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ifo Konjunkturprognose Sommer 2023:
Inflation flaut langsam ab -
aber Konjunktur lahmt noch

1. Lage und Prognose der Weltwirtschaft

1.1. UBERBLICK

Die Weltwirtschaft gewann im ersten Quartal als
Folge der guten Entwicklung in China wieder etwas
an Schwung. Die globale Industrieproduktion folgte
in den vergangenen zwolf Monaten einem schwach
aufwartsgerichteten Trend. Der Welthandel war jedoch
seit seinem Hochstwert im September 2022 bis zum
Februar 2023 deutlich zuriickgegangen (vgl. Abb. 1.1).
Lediglich im Marz kam es erstmals wieder zu einer
Aufwdrtsbewegung, die jedoch bislang keine Trend-
umkehr darstellt.

Sowohl in den USA als auch im Euroraum befin-
det sich die Inflation, nach Uberwindung des Hohe-
punkts vor ein paar Monaten, nach wie vor auf einem
sehr hohen Niveau. Seit einigen Monaten lasst sich
bei Energie und Rohstoffen ein deutlicher Riickgang
der Preissteigerung beobachten (vgl. Abb. 1.2). Die als
Reaktion auf die hohe Inflation restriktiver gewordene
Geldpolitik wirkt sich mittlerweile vermehrt bremsend
auf die Weltkonjunktur aus. Die Federal Reserve Bank
erhéhte ihren Leitzinssatz Anfang Mai auf ein Niveau
zwischen 5% und 5,25% und damit auf einen Wert,
der zuletzt vor der Finanzmarktkrise im Jahr 2008 be-
obachtet wurde. Auch die EZB tatigte einen weiteren
Zinsschritt Mitte Juni und erhohte ihren Leitzinssatz
um 25 Basispunkte auf 4,0% (vgl. Abb. 1.3).

IN KURZE

Die deutsche Wirtschaft erfuhr im zuriickliegenden Winter-
halbjahr einen kriftigen Riicksetzer. Als Folge der hohen In-
flation schwichte sich die Nachfrage spiirbar ab. Erst ab der
zweiten Hélfte des laufenden Jahres diirften die Einkommen
der privaten Haushalte wieder stiarker zulegen als die Preise
und der private Konsum an Fahrt aufnehmen. Die Baukon-
junktur wird sich im gesamten Prognosezeitraum abkiihlen,

da der Anstieg der Baupreise nur langsam zuriickgeht und die
Kreditzinsen hoch bleiben. Das Verarbeitende Gewerbe diirfte
dank der hohen Auftragsbestinde seine Produktion moderat
ausweiten. Zusammengenommen wird das Bruttoinlandspro-
dukt in den beiden Quartalen des Sommerhalbjahres 2023 wohl
nur schwach um 0,1 % bzw. 0,2 % gegeniiber dem Vorquartal
expandieren. Ab Ende des Jahres diirfte sich die Konjunktur
dann wieder erholen und die Wirtschaft mit kriftigeren Raten
zulegen. Alles in allem wird das Bruttoinlandsprodukt in die-
sem Jahr wohl um 0,4 % zuriickgehen und im kommenden Jahr
um 1,5% zunehmen. Die Inflationsrate diirfte von 6,9 % im Jahr
2022 auf 5,8 % im Jahr 2023 und 2,1 % im Jahr 2024 sinken.

Abb. 1.2
Rohstoffe2

Abb. 1.1
Welthandel und -industrieproduktion
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Die chinesische Wirtschaft Uberraschte im ersten
Quartal mit einem Anstieg der gesamtwirtschaftlichen
Produktion um 2,2% im Vorquartalsvergleich. Als Re-
aktion auf die wahrend der Coronakrise zurlickge-
staute Nachfrage der privaten Haushalte expandierte
der Konsum zu Jahresbeginn deutlich. Bislang haben
sich die Probleme auf den Immobilienmarkten noch
nicht auf die Konsum- und Investitionsnachfrage be-
lastend ausgewirkt. Im Unterschied zu den USA und
dem Euroraum entwickelte sich in China die Inflations-
rate im Anschluss an die Coronakrise sehr verhalten.
Im September 2022 wurde ein Hochstwert von gerade
einmal 2,8 % erreicht. Seither hat sich der Preisauf-
trieb stetig zuriickgebildet. Im April 2023 stiegen die
Verbraucherpreise nur mehr um 0,1% gegeniiber dem
Vorjahr, gefolgt von 0,2% im Mai.

Die US-Wirtschaft nahm nach Uberwindung ei-
ner Wachstumsschwache im ersten Halbjahr 2022 in
den Folgequartalen wieder Fahrt auf. Die von einigen
Vorlaufindikatoren aufgezeigte bevorstehende Rezes-
sion blieb bislang aus. Die Ruckfiihrung der wahrend
der Coronakrise gebildeten Ersparnisse der privaten
Haushalte, wie auch die nach wie vor giinstige Arbeits-
marktsituation, lieRen die Konsumnachfrage starker
als in den Vorquartalen expandieren. Dies spiegelt sich
vor allem in der kraftigen Nachfrage nach Dienstleis-
tungen wider. In diesem Segment ist der Preisauftrieb
nach wie vor spurbar, was auch den Riickgang der
Kerninflationsrate in den letzten Monaten zum Erlie-
gen gebracht hat (vgl. Abb. 1.4 A). Es ist zu erwarten,
dass bei Anhalten dieser Entwicklung die US-Noten-
bank weitere Zinsschritte ins Auge fassen muss.

Im Euroraum stagnierte die Wirtschaftsleistung
im Winterhalbjahr. Dabei schlug sich insbesondere der
Riickgang des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts
in Deutschland im vierten Quartal 2022 und im ersten
Quartal 2023 deutlich nieder. In Frankreich und Ita-
lien konnte die Wirtschaft in diesem Zeitraum leicht
expandieren, wahrend die spanische Wirtschaft ihren
robusten Wachstumstrend fortsetzte.

Die hohe Inflation im Euroraum bildet sich zwar
seit einigen Monaten zuriick, die Zinssatze sind jedoch
spirbar gestiegen, was die Investitionsnachfrage, ins-
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besondere im Baubereich, belastet. Auch der private
Konsum stagnierte im Winterhalbjahr. Die schwache
wirtschaftliche Entwicklung der letzten Quartale hat
sich bislang noch nicht auf die europdischen Arbeits-
markte ausgewirkt. In der EU verharrte die Arbeits-
losenquote im April auf ihrem historisch niedrigen
Niveau von 6% und im Euroraum kam es in diesem
Monat sogar noch zu einem weiteren Riickgang auf
6,5% (vgl. Abb. 1.5).

1.2. AUSBLICK

Der durch die Coronakrise entstandene konsumtive
Nachholbedarf wird die Ausweitung der Inlandsnach-
frage in China in diesem und im kommenden Jahr be-
glinstigen. Dennoch dirfte sich das Wirtschaftswachs-

Abb. 1.5
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tum nach dem starken Jahresauftakt im weiteren Ver-
lauf verlangsamen, da das gedampfte wirtschaftliche
Umfeld in den USA und Europa die chinesische Ex-
portwirtschaft belastet. So fiel etwa im Mai 2023 die
Warenausfuhr im Vorjahresvergleich um 7,5%. Erst
gegen Jahresende kann damit gerechnet werden, dass
die Konjunktur wieder vermehrt in Schwung kommt.
Insgesamt diirfte das preisbereinigte Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2023 um 5,6 % und im Jahr 2024 um
4,6 % zulegen (vgl. Tab. 1.1).

In den USA zeigen die Konsumumfragen schon
seit Beginn des Jahres eine nachlassende Zuversicht
der privaten Haushalte, die bis zum Mai 2023 anhielt.
Auch die Konjunkturumfragen unter US-Industrieun-
ternehmen deuten bereits seit einiger Zeit auf eine
bevorstehende Rezession hin. Der ISM-Index, der die
Auftragseingange in der Industrie abbildet, schwenkte
2021 auf einen abwadrts gerichteten Trend ein und
weist seit Ende 2022 auf eine schrumpfende Indust-
rieproduktion hin. Die Daten zu den Auftragseingan-

Tab.1.1

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

gen fir April deuten jedoch darauf hin, dass mit einer
Rezession erst im zweiten Halbjahr 2023 zu rechnen
sein wird. Insgesamt durfte die US-Wirtschaft im lau-
fenden Jahr um 0,9% expandieren. Trotz einer Wie-
derbelebung der Wirtschaftsdynamik im kommenden
Jahr wird das Wachstum des Jahres 2024 mit 0,6 %
voraussichtlich nur verhalten ausfallen.

Im Euroraum dirfte sich die Wirtschaft, nach den
leichten Riickgdngen des Bruttoinlandsprodukts im
zuriickliegenden Winterhalbjahr, auch in den kommen-
den Quartalen kaum beleben. Der European Economic
Sentiment Indicator (ESI) zeigt eine anhaltende Ver-
schlechterung der Konjunktur an, und der PMI-Einkauf-
managerindex ging im Mai, nach sechs Monaten leich-
ter Zuwdachse in Folge, etwas zuriick (vgl. Abb. 1.6).
Zudem war die Verbesserung dieses Index in den Vor-
monaten einzig und allein der guten Entwicklung in
den Dienstleistungsbereichen geschuldet, wahrend
sich fiir die Unternehmen der Warenproduktion der
Ausblick seit dem Jahresende 2022 zunehmend ver-

Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in der Welt

Gewichtin Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise
o’ Verdnderung gegeniiber Vorjahrin %

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Fortgeschrittene 65,6 5,3 2,6 0,8 0,9 3,3 7,4 4,6 2,3
Volkswirtschaften
USA 29,0 5,9 2,1 0,9 0,6 4,7 8,0 4,5 2,9
Euroraum 18,3 5,3 3,5 0,6 1,3 2,6 8,4 5,4 2,0
Japan 6,2 2,2 1,0 1,3 1,1 -0,2 2,5 2,5 0,7
Vereinigtes 4,0 7,6 4,1 0,4 1,3 2,6 9,1 6,5 2,4
Konigreich
Kanada 2,5 4,9 37 0,3 0,8 34 6,8 3,6 2,4
Stidkorea 2,3 4,3 2,6 0,6 1,8 2,5 51 3,3 1,5
Schweiz 1,0 4,2 2,0 0,4 1,5 0,6 2,8 2,5 1,0
Schweden 0,8 6,1 2,8 0,0 1,0 2,7 8,1 5,8 2,2
Norwegen 0,6 3,9 3,3 1,3 0,7 3,5 5,8 43 1,8
Danemark 0,5 49 3,8 1,1 0,9 1,9 8,5 4,1 1,5
Tschechien 0,4 3,6 2,5 -0,4 1,8 3,3 14,8 11,0 1,1
Schwellenlander 34,4 8,0 3,2 4,8 4,1 3,2 6,5 4,2 3,9
China 22,3 8,4 3,0 5,6 46 1,0 2,0 1,4 2,4
Indien 4,0 8,9 6,7 6,5 6,3 51 6,7 5,6 4,5
Brasilien 2,0 5,0 2,9 2,5 1,9 8,3 9,3 5,0 4,2
Russland 2,2 5,6 -2,1 0,6 1,7 6,7 13,8 5,2 4,5
Mexiko 1,6 47 3,0 1,8 1,0 5,7 7,9 5,6 3,9
Tiirkei 1,0 11,4 5,6 2,1 2,1 19,6 72,3 433 28,5
Polen 0,9 6,9 51 1,9 2,4 5,2 13,2 12,2 7,2
Ungarn 0,2 7,2 4,6 -0,6 2,6 5,2 15,3 18,5 6,9
Welt 100 6,2 2,8 2,1 2,0 3,2 7,1 4,5 2,8
nachrichtlich: 10,4 3,2 -2,0 2,7
Welthandel, real®
Annahmen 70,7 98,7 11,7 72,7
Olpreis $/Barrel
(Brent)
Wechselkurs $/€ 1,18 1,05 1,07 1,07

2 Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2021 in US-Dollar. ® Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Eurostat; OECD; IWF; CPB; Berechnungen des ifo Instituts; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts und des WIFO.

© ifo Institut Juni 2023
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Abb. 1.6
Euroraum: PMI-Gesamtwirtschaft und Vertrauenindikator

Abb. 1.7
Vierteljahrliche Prognose
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dusterte. Daher diirfte die Wirtschaftsleistung in den
kommenden Quartalen nur geringfligig steigen. Fiir
das Gesamtjahr 2023 wird mit einem Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts im Euroraum von nur 0,6 %
gerechnet. Mitgliedstaaten mit einem hoheren Dienst-
leistungsanteil diirften sich dabei etwas besser entwi-
ckeln als der Durchschnitt. Im kommenden Jahr sollte
die Weltwirtschaft der Industrie auch im Euroraum
wieder vermehrt Schwung verleihen (vgl. Abb. 1.7 A.)
und sich das Wachstum auf 1,3% beschleunigen
(vgl. Tab. 1.2).

Der Riickgang der Inflation setzte sich im Euro-
raum im Mai, nach einer kurzen Pause im April, wie-
der fort. Die im Verbraucherpreisindex enthaltenen
Energietrdger lieferten seit Marz dieses Jahres keinen
Beitrag mehr zum Inflationsanstieg (vgl. Abb. 1.4 B.).
In den kommenden Monaten diirfte ihr Preisriickgang
die Inflation weiter senken (vgl. Abb. 1.7 B.). Zwar tra-
gen Industriegiiter und Nahrungsmittel im Vorjahres-
vergleich nach wie vor betrachtlich zur Inflation bei,
jedoch ist auch hier mit einem Abebben des Inflati-
onsbeitrages oder sogar mit Riickgangen zu rechnen.
Im Jahr 2023 diirften die Verbraucherpreise um 5,4 %
steigen, nach 8,4% im Vorjahr. Flir das Jahr 2024 wird
sogar mit einem Riickgang auf 2,0% gerechnet.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt der
Welt nach einem Anstieg von 2,8% im vergangenen
Jahr um 2,1% im Jahr 2023 und um 2,0% im Jahr
2024 expandieren. Der Welthandel wird nach einem

A. Wirtschaftswachstum? . .
| Fortgeschrittene Volkswirtschaften
Schwellenléander m Welt
Verédnderung ggii. Vorquartal in %
3

2 2022 ' 2023 ' 2024 ‘

B. Verbraucherpreise
HUSA Euroraum ® Welt

1 Verdnderung ggii. Vorjahr in %
10

8

6

4

2

0

2022

2023 2024

a Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf des Bruttoinlandsprodukts.
Quelle: Eurostat; OECD; Nationale Statistiken; WIFO-Berechnungen;

ab 2. Quartal 2023: Prognose. © ifo Institut

Riickgang um 2,0% in diesem Jahr wieder mit 2,7%
im Jahr 2024 zulegen. Der Anstieg der Verbraucher-
preise in der Weltwirtschaft wird sich verlangsamen,
von 7,1% im vergangenen Jahr auf 4,5% in diesem
und 2,8% im kommenden Jahr.

1.3. RISIKEN

Die Risiken dieser Prognose sind hauptsachlich ab-
wartsgerichtet. Zum einen kam die jiingste Verschlech-
terung der Umfragen in der Industrie im Euroraum
nach einer stetigen Verbesserung in den vergange-
nen Monaten liberraschend. Sollte dies die Einleitung
eines konjunkturellen Wendepunktes darstellen, so
diirfte sich die Warenproduktion im Prognosebereich
schlechter darstellen als in der vorliegenden Prog-
nose abgebildet. Ein hiervon ausgeldster Anstieg der
Arbeitslosigkeit konnte die Konsumentenstimmung
belasten und in der Folge auch die derzeit gute Lage

Tab. 1.2
Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise im Euroraum
Gewichtin Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise®
(2(0)/;1) Verdnderung gegeniiber Vorjahrin %

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Deutschland?® 29,3 2,6 1,8 -0,4 1,5 3,2 8,7 5,5 1,9
Frankreich 20,3 6,4 2,5 0,5 0,8 2,1 5,9 5,7 2,6
Italien 14,5 7,0 3,7 1,2 0,9 1,9 8,7 6,4 1,6
Spanien 9,8 5,5 5,5 2,2 1,3 3,0 8,3 3,7 2,3
Euroraum 100,0 5,3 3,5 0,6 1,3 2,6 8,4 5,4 2,0

2 Die Zuwachsraten sind um Kalendereffekte bereinigt. ® Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI).

Quelle: Eurostat; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts und des WIFO.
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in der Dienstleistungsproduktion mit einiger Verzoge-
rung in Mitleidenschaft ziehen.

Es wird entscheidend vom Tempo des Riickgangs
der Kerninflationsrate abhangen, ob die Notenban-
ken der groflen Wirtschaftsrdume, die fiir die Zukunft
erwartete Lockerung der geldpolitischen Zlgel, tat-
sachlich in Angriff nehmen. Ein anhaltend hohes Zins-
niveau diirfte sowohl die Investitionstatigkeit als auch
den Konsum der privaten Haushalte beeintrachtigen.
Zudem wdre in diesem Fall das Wiederaufflammen
der Probleme im Bankenbereich mit einer hoheren
Wahrscheinlichkeit zu bewerten.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

Sollten sich die kriegerischen Auseinandersetzun-
gen in der Ukraine intensivieren und verstarkt geo-
politische Spannungen auslésen, so ist zu erwarten,
dass hiervon negative Auswirkungen auf die Investi-
tionstatigkeit im Euroraum ausgehen. Im Gegensatz
hierzu konnte die anhaltend ziigige Aufldsung der Er-
sparnisse, die wahrend der Corona-Pandemie gebildet
wurden, die konsumtive Nachfrage langer und inten-
siver stimulieren als in der vorliegenden Prognose
angenommen. Dies wiirde der Konjunktur vor allem
in diesem Jahr zugutekommen.

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 76.Jahrgang Juni2023
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2. Lage und Prognose der deutschen Wirtschaft

2.1. UBERBLICK

Die deutsche Wirtschaft erfuhr im zuriickliegen-
den Winterhalbjahr einen kraftigen Riicksetzer. Das
Bruttoinlandsprodukt schrumpfte preis-, saison- und
kalenderbereinigt zwei Quartale in Folge und lag zu
Jahresbeginn 2023 um 0,9 % niedriger als im Sommer
2022. Mafigeblich hierfiir war eine spilirbare Abschwa-
chung der Nachfrage, die immer mehr Unternehmen
als produktionsbehindernden Faktor benennen
(vgl. Abb. 2.1 A.). Die deutlichsten Auswirkungen zeig-
ten sich im Handel, wo Umséatze und Wertschépfung
preisbereinigt in der Tendenz bereits seit Anfang 2022
zuriickgehen. Im Verarbeitenden Gewerbe und in der
Bauwirtschaft ist es nur dem hohen Riickstau bei
den Auftragsbestanden zu verdanken, dass die seit
nunmehr lber einem Jahr sinkenden Auftragsein-
gange die Produktion nicht starker belasten. Kon-
junkturstiitzend wirkt das allmahliche Abflauen der
angebotsseitigen Produktionshemmnisse, die im
vergangenen Jahr die Erholung von der Coronakrise
ausgebremst haben. Die Lieferschwierigkeiten bei
Vorprodukten haben kontinuierlich nachgelassen, die
Energiepreise sind auf Vorkriegswerte gesunken, und
der Krankenstand hat sich weitgehend normalisiert.
Die damit verbundene Starkung der Produktionskapa-
zitaten und der gleichzeitige Riickgang der Nachfrage
haben dazu beigetragen, dass sich die Uberauslas-
tung der gesamtwirtschaftlichen Produktionskapa-

Abb. 2.1
ifo Indikatoren zur Konjunkturlage

zitdten in den zuriickliegenden zwolf Monaten ver-
ringert hat (vgl. Abb. 2.1 B.).

Der Riickgang der Nachfrage diirfte eine Folge
der hohen Inflation sein, die sowohl in Deutschland
als auch in vielen Absatzmarkten die Kaufkraft sinken
und die Finanzierungskosten steigen lieR. Neben der
Warenausfuhr und den Wohnungsbauinvestitionen
litt hierzulande insbesondere der private Konsum.
Zwar hat die Inflationswelle ihren Scheitelpunkt be-
reits Uberschritten. Neben einem rasch sinkenden
Beitrag der Energiekomponente trug dazu auch ein
mittlerweile rlcklaufiger Preisauftrieb bei allen (ib-
rigen Waren und Dienstleistungen bei. Dennoch kam
es bei den privaten Haushalten trotz spiirbar steigen-
der Lohne und umfangreicher staatlicher Entlastun-
gen und Transfers insgesamt zu einem Riickgang der
realen Haushaltseinkommen. Dabei schrankten die
Haushalte im zurtickliegenden Winterhalbjahr vor al-
lem ihren Warenkonsum ein, wahrend der Konsum bei
den Dienstleistungen sogar leicht ausgeweitet wurde.
Dies dirfte eine der Spatfolgen der Coronakrise sein,
denn nach Jahren des Verzichts beim Konsum von
Dienstleistungen scheint in diesem Bereich der Aufhol-
bedarf grof3 und die Bereitschaft zu Einschrankungen
gering zu sein. Daher vermelden die Dienstleistungs-
unternehmen entgegen dem allgemeinen Trend keinen
zunehmenden Nachfragemangel bei ihren Geschéften
(vgl. Abb. 2.1 C.) und eine wachsende Zufriedenheit
mit ihrer Geschaftslage (vgl. Abb. 2.1 D.).

A. Produktionsbehindernde Faktoren in der Gesamtwirtschaft

B. Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts?

Veranderung gegeniiber Vorquartal in %

2022 2023 2024
| I} 1 v | I} 1l I\ | Il 1 [\
Private Konsumausgaben 1,4 0,2 1,2 -1,7 -1,2 -0,3 0,5 0,6 0,6 0,6 0,5 0,4
Offentlicher Konsum 0,8 0,4 -1,1 0,2 -4,9 2,8 0,0 0,6 0,4 0,2 0,2 0,2
Bauten 3,5 -3,1 -1,0 -3,2 3,9 -1,1 -1,5 -1,2 -0,8 -0,5 -0,2 -0,1
Ausrustungen 1,8 1,1 5,4 -3,6 3,2 -1,3 -0,2 1,6 1,9 1,2 0,4 0,4

Sonstige Anlagen -0,1 0,8 1,0 0,7

Vorratsinvestitionen® -0,3 0,7 0,2 0,4

0,1 0,2 0,5 1,3 1,2 1,0 0,9 0,9
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Inldndische Verwendung 1,1 0,6 0,9 -1,0 -1,0 0,2 0,1 0,4 0,5 0,4 0,4 0,3
AuRenbeitrag® 0,0 -0,7 -0,4 0,5 0,7 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Exporte 0,3 0,6 1,5 -1,3 0,4 0,0 0,7 1,2 1,6 1,3 1,1 0,9
Importe 0,4 2,3 2,5 -2,4 | -0,9 0,2 0,7 1,3 1,6 1,4 1,2 0,9
Bruttoinlandsprodukt 1,0  -0,1 0,5 -0,5 | -0,3 0,1 0,2 0,4 0,5 0,5 0,3 0,3

2 Saison- und kalenderbereinigte Werte. ° Beitrag zur Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 11/2023: Prognose des ifo Instituts.

2.2. AUSBLICK

Die Inflationsraten diirften in den kommenden Mo-
naten weiter zurlickgehen. Bei den Vorleistungskos-
ten, allen voran bei Energie, zeichnen sich mittler-
weile Preisriickgdnge ab, die die Produzenten an
ihre Kunden weitergeben werden. So sind den ifo
Konjunkturumfragen zufolge im Produzierenden Ge-
werbe nahezu keine Preiserh6hungen mehr geplant.
Allerdings diirften die Lohne im weiteren Verlauf des
Jahres beschleunigt zunehmen, weil vermehrt Inflati-
onspramien ausgezahlt und splrbare Tariflohnanhe-
bungen wirksam werden. Dadurch steigen nicht nur
die Produktionskosten. Gleichzeitig wird die Kauf-
kraft der privaten Haushalte gestiitzt, was den Un-
ternehmen Spielrdume fiir weitere Preisanhebungen
schafft. Daher plant in den konsumnahen Handels-
und Dienstleitungsbereichen, in denen zugleich die
Lohne einen Uberdurchschnittlichen Anteil an den
Produktionskosten ausmachen, weiterhin eine deut-
liche Mehrheit der vom ifo Institut befragten Unter-
nehmen Preiserhéhungen.

Insgesamt dirfte daher vor allem die Kernin-
flationsrate (also der Anstieg der Verbraucherpreise
ohne Energie) im weiteren Verlauf nur langsam sin-
ken und im Jahresdurchschnitt 2023 mit 6,0 % sogar
deutlich hoher liegen als noch im Vorjahr (4,9%). Da
jedoch der Inflationsbeitrag der Energiepreise in den
kommenden Monaten stark abnimmt, diirfte die Ge-
samtinflationsrate von 6,9% im Jahr 2022 auf 5,8 %
im Jahr 2023 zurlickgehen. Erst im kommenden Jahr
diirfte sich der Preisanstieg allmahlich wieder norma-
lisieren. Unter der Annahme, dass sich Rohstoffe und
Energie entsprechend der derzeitigen Markterwartung
im Prognosezeitraum nicht wesentlich verteuern und
dass die Europdische Zentralbank ihren Straffungs-
kurs mit einer weiteren Leitzinsanhebung fortsetzt,
dirfte die Inflationsrate im Jahr 2024 auf 2,1% und

© ifo Institut Juni 2023

die Kernrate auf 3,0% zuriickgehen. Im Vergleich zur
ifo Konjunkturprognose Frihjahr 2023 wurden damit
die Prognose fiir die Gesamtinflationsrate wegen der
glinstigeren Entwicklung der Energiepreise fiir das
laufende Jahr 2023 um 0,4 und flir das kommende
Jahr um 0,1 Prozentpunkte gesenkt. Da zudem der
Anstieg bei den Nahrungsmittelpreisen herabgesetzt
wurde, fallt die Prognose fiir die Kerninflationsrate in
diesem Jahr um 0,3 Prozentpunkte niedriger aus. Fiir
das kommende Jahr hingegen wurde die Kerninflati-
onsrate um 0,2 Prozentpunkte angehoben, da insbe-
sondere der Preisauftrieb bei den Dienstleistungen
nach oben korrigiert wurde.

Die konjunkturelle Entwicklung ist im Progno-
sezeitraum von unterschiedlichen Kraften gepragt
(vgl. Tab. 2.1). Der hohe Preisauftrieb wird die Real-
einkommen der privaten Haushalte und damit den
Konsum im Friihjahr erneut senken. Erst ab der zwei-
ten Jahreshalfte diirften die Einkommen wieder star-
ker zulegen als die Preise und der private Konsum
an Fahrt aufnehmen. Die Baukonjunktur wird sich
im gesamten Prognosezeitraum abkihlen. Der An-
stieg der Baupreise geht nur langsam zurlick, und die
Kreditzinsen werden hoch bleiben, so dass sich die
Nachfrage nach Bauleistungen weiter verringern wird.
Das Verarbeitende Gewerbe dirfte dank der hohen
Auftragsbestande seine Produktion weiter moderat
ausweiten und dann mit dem allmahlichen Auslaufen
der Lieferengpdsse wieder deutlich kraftiger expan-
dieren. Die Situation der energieintensiven Produkti-
onsbereiche innerhalb der deutschen Industrie diirfte
weiterhin angespannt bleiben, was eine noch krafti-
gere Ausweitung der Bruttowertschépfung verhindert.
Bei alledem wird unterstellt, dass es im kommenden
Winter zu keiner Gasmangellage kommt.

Zusammengenommen wird die gesamtwirt-
schaftliche Leistung in den beiden Quartalen des
Sommerhalbjahres 2023 wohl nur schwach um

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 76.Jahrgang Juni2023
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Tab.2.2
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2021 2022 2023 2024
Veranderung ggu. Vorjahrin %?
Private Konsumausgaben 0,4 4,9 -1,7 2,2
Konsumausgaben des Staates 3,8 1,2 -3,1 1,9
Bruttoanlageinvestitionen 1,2 0,4 -0,3 0,0
Bauten 0,0 -1,8 -2,2 -3,2
Ausriistungen 3,5 3,3 2,0 3,6
Sonstige Anlagen 1,0 2,1 2,1 3,9
Inldndische Verwendung 1,9 3,3 -1,0 1,5
Exporte 9,7 3,4 0,5 4,5
Importe 9,0 6,9 -0,6 47
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2,6 1,8 -0,4 1,5
Erwerbstétige® (1000 Personen) 44980 45572 45949 46070
Arbeitslose (1000 Personen) 2613 2418 2550 2446
Arbeitslosenquote BAC (in %) 5,7 5,3 5,5 53
Verbraucherpreise? (Veranderung gegeniiber Vorjahr in %)
- Gesamtinflationsrate 3,1 6,9 5,8 2,1
- Kerninflationsrate® 2,4 4,9 6,0 3,0
Finanzierungssaldo des Staates'
-in Mrd. Euro -134,3 -106,0 -68,9 27,2
-1in % des Bruttoinlandsprodukts -3,7 -2,7 -1,7 -0,6
Leistungsbilanzsaldo
~in Mrd. Euro 265,0 145,1 231,9 268,6
-in % des Bruttoinlandsprodukts 7,4 3,7 5,7 6,3

2 Preis-, nicht-kalenderbereinigte Angaben. ° Inlandskonzept. ¢ Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit). ¢ Verbraucher-
preisindex (2020 = 100). ¢ Ohne Energie (Haushaltsenergie und Kraftstoffe). f In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

0,1% bzw. 0,2% gegeniliber dem Vorquartal expan-
dieren (vgl. Abb. 2.2). Ab Ende des Jahres dirfte
sich die Konjunktur dann wieder erholen und die
Wirtschaft mit kraftigeren Raten zulegen. Alles in
allem wird das Bruttoinlandsprodukt in diesem
Jahr wohl um 0,4% zuriickgehen und im kom-
menden Jahr um 1,5% zunehmen (vgl. Tab. 2.2).
Im Vergleich zur ifo Konjunkturprognose vom Friihjahr

Abb. 2.2

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %
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aVeranderung gegeniliber dem Vorquartal in %.
bZahlenangaben: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 2. Quartal 2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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2023 wurden damit die Wachstumsraten fiir das lau-
fende und das kommende Jahr um 0,3 bzw. 0,2 Pro-
zentpunkte gesenkt (vgl. Box »Zur Revision der ifo
Konjunkturprognose fiir das Jahr 2022«). Mafigeblich
hierfiir sind sowohl die triiberen Konjunkturaussich-
ten im Baugewerbe als auch die weltweit gedampfte
Nachfrage nach Waren.

Die konjunkturelle Abschwachung wird auch
am Arbeitsmarkt ihre Spuren hinterlassen. Der Be-
schaftigungsaufbau dirfte sich in den kommenden
Monaten splirbar abschwachen. Im weiteren Prog-
nosezeitraum steht dann vor allem die demografi-
sche Entwicklung einer substanziellen Beschleuni-
gung des Beschaftigungsaufbaus entgegen. Trotz
Zuwanderung und fortschreitender Integration der
ukrainischen Fliichtlinge in den Arbeitsmarkt wird
das Erwerbspersonenpotenzial im kommenden
Jahr voraussichtlich alterungsbedingt sein Maxi-
mum erreichen. Insgesamt dirfte sich der Anstieg
der Zahl der Erwerbstatigen von etwa 592 000 im
Jahr 2022 auf 377 000 im Jahr 2023 und 121 000 im
Jahr 2024 verlangsamen. Die Arbeitslosigkeit wird in
diesem Jahr voraussichtlich um 132 000 Personen
steigen und im kommenden Jahr wieder um 104 000
sinken. In der Folge liegt die Arbeitslosenquote in den
Jahren 2023 und 2024 bei 5,5% bzw. 5,3% nach 5,3%
im vergangenen Jahr.



ZUR REVISION DER IFO KONJUNKTURPROGNOSE FRUHJAHR 2023

Im September 2022 hatte das ifo Institut in seiner
Konjunkturprognose die jahresdurchschnittliche Ver-
anderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) fiir das Jahr 2023 auf -0,3% veranschlagt (vgl.
Wollmershauser et al. 2022b). Das ifo Institut war da-
von ausgegangen, dass die hohen Inflationsraten die
Kaufkraft der privaten Haushalte im folgenden Winter-
halbjahr merklich reduzieren diirften und in der Kon-
sequenz mit einem deutlichen Riickgang des privaten
Konsums zu rechnen sei. Eine Belebung des privaten
Konsums erwartete das ifo Institut erst fiir die zweite
Jahreshalfte 2023, wenn die nominalen Einkommens-
zuwdchse der privaten Haushalte die moderateren
Preissteigerungen auf der Verbraucherstufe im Jahres-
verlauf Ubertreffen und somit die realen Haushaltsein-
kommen wieder steigen diirften. Daneben ging das
ifo Institut davon aus, dass es bei der Baukonjunktur
aufgrund der hohen Baukosten und den gestiegenen
Finanzierungskosten zu einem deutlichen Abschwung
im Winterhalbjahr 2022/2023 kommen diirfte, was sich
bereits an der steigenden Zahl von Auftragsstornie-
rungen und riicklaufigen Neuauftragen abzeichnete.

Insgesamt konnte die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion im dritten Quartal 2022 laut Angaben des Sta-
tistischen Bundesamtes jedoch deutlich kraftiger aus-
geweitet werden, als noch in der Herbstprognose 2022
erwartet worden war. Der veranschlagte Riickgang der
jahresdurchschnittlichen Veranderungsrate von 0,1%

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

fur das Jahr 2023 fiel in der Winterprognose 2022 auf-
grund des héheren statistischen Uberhangs weniger
kraftig aus. Hierzu beigetragen hatte vor allem der
Uberraschende Anstieg der privaten Konsumausgaben
im dritten Quartal 2022. Gestiitzt durch staatliche Ein-
kommenstransfers, wie z.B. die Einmalzahlungen an
Erwerbstatige im Rahmen der Energiepreispauschale,
verzeichneten die privaten Haushalte im dritten Quar-
tal zunachst noch keine Kaufkraftverluste.

Zudem erwartete das ifo Institut in seiner Win-
terprognose 2022 im Vergleich zur vorhergehenden
Konjunkturprognose einen weniger kraftigen realen
Einkommensverlust fiir die privaten Haushalte in den
kommenden Quartalen, da aufgrund der von der Bun-
desregierung im Herbst eingefiihrten Energiepreis-
bremsen sowie der Ubernahme des Gasabschlags im
Dezember 2022 von einer weniger dynamischen Preis-
entwicklung ausgegangen wurde (vgl. Wollmershauser
et al. 2022c). In der Konsequenz rechnete das ifo Insti-
tut in seiner Winterprognose 2022 mit einem weniger
starken Einbruch der privaten Konsumausgaben in den
folgenden Quartalen. Nichtsdestoweniger erwartete
das ifo Institut fiir das Winterhalbjahr weiterhin eine
technische Rezession.

Mit der Veroffentlichung der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnung bestatigte sich der Riickgang
der Wirtschaftsleistung: Das Statistische Bundesamt
wies im Februar 2023 fiir das vierte Quartal 2022 ei-

Tab.2.3
Prognose und Prognosekorrektur fiir das Jahr 2023
Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts
ifo Marzprognose ifo Juniprognose Prognosekorrektur fiir 2023
Prognosewerte fiir 2023 Prognosewerte fiir 2023 Differenz der Wachstumsraten
bzw. -beitrage
Verdnderung Wachstums- Verénderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)
gegeniber beitragin gegeniiber beitragin abziiglich abzuglich
Vorjahrin % %-Punkten?® Vorjahrin % %-Punkten?® Spalte (1) Spalte (2)
(1) (2) 3) (4) (5) (6)
Inlandsnachfrage -0,2 -0,2 -1,0 -1,0 -0,8 -0,7
Privater Konsum -0,8 -0,4 -1,7 -0,9 -0,9 -0,4
Staatlicher Konsum 0,0 0,0 -3,1 -0,7 -3,1 -0,7
Bauten -3,4 -0,4 -2,2 -0,3 1,1 0,1
Ausrustungen 0,9 0,1 2,0 0,1 1,1 0,1
Sonstige Anlageinvestitionen 3,1 0,1 2,1 0,1 -1,0 0,0
Vorratsveranderungen - 0,4 - 0,6 - 0,2
AuBenbeitrag - 0,2 - 0,5 - 0,4
Ausfuhr 1,0 0,5 0,5 0,3 -0,5 -0,2
Einfuhr 0,7 -0,3 -0,6 0,3 -1,2 0,6
Bruttoinlandsprodukt -0,1 -0,1 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3

? Beitrage der Nachfragekomponten zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt
sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukts aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch
Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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Tab.2.4
Zerlegung der Prognosekorrektur fiir das Jahr 2023

Prognose- Prognoseanpassung®
korrektur .
=5 Revision Prognose- 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
- oumme der VGR fehler®
der Spalten erl e ”e - W "
(1) bis (V) (1 () (1) (Iv) (V)
Inlandsnachfrage -0,8 -0,2 -0,4 0,1 -0,2 0,0
Privater Konsum -0,9 -0,3 -0,5 -0,1 0,1 0,0
Staatlicher Konsum -3,1 -0,3 -4,4 1,7 -0,2 0,1
Bauten 1,1 -0,3 3,2 -0,4 -0,9 -0,5
Ausriistungen 1,1 0,0 3,4 -1,6 -0,7 0,0
Sonstige Anlageinvestitionen -1,0 0,0 -0,5 -0,4 -0,2 0,1
Vorratsverénderungend 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
AuRenbeitrag? 0,4 0,1 0,3 -0,1 0,0 0,0
Ausfuhr -0,5 -0,4 1,1 -0,8 -0,3 0,0
Einfuhr -1,2 -0,6 0,5 -0,7 -0,4 0,0
Bruttoinlandsprodukt -0,3 -0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,0

2 Beitrag der Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen durch das Statistische Bundesamt. ® Prognosefehler: Beitrag der Differenz zwischen der Prognose
fiir das erste Quartal des Jahres 2023 aus der ifo Friihjahrsprognose 2023 und den aktuellen volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. € Prognoseanpassung: Beitrag
der Prognoseanpassung fiir das erste Quartal des Jahres 2023 aus der ifo Friihjahrsprognose 2023. ¢ Veréanderungsbeitrag. Abweichungen in den Summen sind run-

dungsbedingt.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

nen Rickgang des BIP von 0,4% im preis-, saison-
und kalenderbereinigten Vorquartalsvergleich aus.
Wenngleich das ifo Institut in seiner Konjunkturprog-
nose aus dem Winter mit sinkenden privaten Konsum-
ausgaben oder Bauinvestitionen rechnete, so wurde
der Riickgang quantitativ doch deutlich unterschatzt.
Daruiber hinaus fiel auch der Wachstumsbeitrag aus
dem AuRenhandel weniger kraftig aus, als noch in
der Winterprognose 2022 erwartet. Die verhaltene
Entwicklung der globalen Konjunktur dampfte das
deutsche Exportgeschaft etwas starker als angenom-
men. Insgesamt hielt das ifo Institut in seiner Friih-
jahrsprognose 2023 jedoch weitgehend an dem in
der Winterprognose 2022 gezeichnetem Bild fest und
nahm keine Korrektur an der jahresdurchschnittlichen
Wachstumsrate fiir 2023 vor. Fiir das erste Quartal
2023 veranschlagte das ifo Institut einen Riickgang
der gesamtwirtschaftlichen Produktion um 0,2% im
Vorquartalsvergleich (vgl. Wollmershauser et al. 2023).
Der jiingsten Veroffentlichung der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen des Statistischen Bundes-
amtes zufolge ging die Wirtschaftsleistung im ers-
ten Quartal 2023 um 0,3 % zurlick, nachdem sie im
Schlussquartal 2022 bereits riicklaufig war (-0,5%).
Flr das zweite Quartal des laufenden Jahres halt
das ifo Institut in seiner aktuellen Prognose aufgrund
der nur langsam auslaufenden Inflationseffekte an
dem geschatzten Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen
Produktion von 0,1 % fest, revidiert jedoch das prog-
nostizierte Wachstumstempo in der zweiten Jahres-
halfte 2023 nach unten. Maligeblich fiir die geringere
Dynamik in der wirtschaftlichen Erholung sind sowohl
triibere Konjunkturaussichten im Baugewerbe als auch
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eine globale Abschwachung der Nachfrage (nach Wa-
ren), was sich in der Indikatorik in deutlich geringeren
Neuauftragen widerspiegelt.

In Summe ergibt sich fiir das laufende Jahr eine Ab-
wartskorrektur in der jahresdurchschnittlichen Wachs-
tumsrate des BIP um 0,3 Prozentpunkte (vgl. Tab. 2.3).
Zu der Prognosekorrektur tragt in etwa gleichen Teilen
die Revision der statistischen Ausgangsbasis im ersten
Quartal, ein Prognosefehler im zweiten Quartal sowie
die Prognoseanpassung in der zweiten Jahreshalfte
bei (vgl. Tab. 2.4).

Im Hinblick auf die einzelnen Verwendungsagg-
regate ergeben sich zum Teil grofiere Aufwarts- als
auch Abwartskorrekturen durch Revisionen des Sta-
tistischen Bundesamtes sowie Prognosefehlern fiir das
erste Quartal 2023. Fiir den privaten Konsum hatte das
ifo Institut in der Frithjahrsprognose aufgrund der zu
erwartenden Kaufkraftverluste einen realen Riickgang
in der Jahresdurchschnittsbetrachtung von 0,8 % fiir
das Jahr 2023 eingestellt - in der vorliegenden Prog-
nose senkt das ifo Institut seine Erwartung auf -1,7%
ab. Hierzu tragt maRgeblich eine Abwartsrevision
der amtlichen Statistik bei. Zudem wurde der mit
der hohen Inflationsdynamik und den Kaufkraftver-
lusten einhergehende und erwartete Riickgang der
privaten Konsumausgaben im ersten Quartal 2023
in der Frihjahrsprognose wohl deutlich unterschatzt
(0,7 vs. -1,2% im Vorquartalsvergleich).

Die jahresdurchschnittliche Wachstumsrate der
Bauinvestitionen wurde in der aktuellen Prognose im
Vergleich zur Frithjahrsprognose hingegen von -3,4 %
auf -2,2% angehoben. Zwar hélt das ifo Institut an
der grundlegenden Einschatzung fest, dass die realen



Bauinvestitionen aufgrund der hohen Preisanstiege im
Bausektor sowie der gestiegenen Finanzierungskosten
im Jahresdurchschnitt sinken diirften, allerdings fiel
die Ausweitung der Bauproduktion im ersten Quartal
witterungsbedingt deutlich kraftiger aus als erwar-
tet - die realen Bauinvestitionen stiegen saison- und
kalenderbereinigt im Vorquartalsvergleich um 3,9%
und nicht um 0,6 %.

Ein erheblicher Prognosefehler fiir das erste Quar-
tal 2023 wurde zudem fiir die 6ffentlichen Konsumaus-
gaben realisiert. Der Riickgang dieses Aggregats fiel
im Vorquartalsvergleich mit 4,9% weitaus kraftiger
aus als in der Friihjahrsprognose unterstellt (-0,5 %),
da der Wegfall der pandemiebedingten Mehrausgaben
zum Jahresauftakt unterschatzt wurde. In der Kon-
sequenz nimmt das ifo Institut in der vorliegenden
Prognose eine Abwartskorrektur vor und senkt die
jahresdurchschnittliche Wachstumsrate auf -3,1%.

Fiir den AulRenbeitrag erwartet das ifo Institut
in der vorliegenden Prognose mit +0,5 einen etwas

Die Finanzpolitik ist in diesem Jahr nochmals ex-
pansiv ausgerichtet. Dazu tragen hauptsachlich die
Entlastungen im Rahmen des Inflationsausgleichsge-
setzes und die Ausgaben im Zusammenhang mit den
Gas- und Strompreisbremsen bei. Im kommenden Jahr
laufen die meisten dieser MaRnahmen aus, und die
Finanzpolitik dirfte dann auf einen restriktiven Kurs
einschwenken. Das Finanzierungsdefizit des Staates
wird von 69 Mrd. Euro bzw. 1,7% des nominalen Brut-
toinlandsprodukts in diesem Jahr auf 27 Mrd. Euro
bzw. 0,6 % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
im kommenden Jahr zurlickgehen. Der Bruttoschul-
denstand nach den Maastricht-Kriterien wird dann im
Jahr 2024 auf 62,7 % des nominalen Bruttoinlands-
produkts sinken.

2.3. PROGNOSEUNSICHERHEIT UND RISIKEN

Die Prognoseunsicherheit ldsst sich anhand von Inter-
vallen angeben, die die zu prognostizierende Verdnde-
rungsrate des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts
mit vorgegebenen Wahrscheinlichkeiten einschlieRen
(vgl. Abb. 2.3). Zur Berechnung der konkreten Inter-
valle fir die Jahre 2023 und 2024 wurden die Prog-
nosefehler des ifo Instituts der Jahre 1992 bis 2022
herangezogen. Gemessen an diesen Prognosefehlern
betragt die Spanne z.B. fiir ein Prognoseintervall, das
die Verdnderungsrate des preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukts im Jahr 2023 mit einer Wahrschein-
lichkeit von etwa zwei Dritteln (68 %) Uberdeckt,
+0,6 Prozentpunkte. Bei der vorliegenden Punktpro-
gnose von -0,4 % reicht das Intervall also von -1,0%
bis +0,2%. Die Punktprognose von -0,4% stellt den
mittleren Wert dar (vgl. rote Linie in Abb. 2.3). Fiir das
kommende Jahr nimmt die Unsicherheit naturgemaf
zu, so dass sich das entsprechende Prognoseintervall
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grofReren positiven Wachstumsbeitrag zum BIP, als
in der Friihjahrsprognose erwartet worden war (+0,2).
MaRgeblich hierzu tragt die Abwartskorrektur der Im-
porte bei, die sowohl auf einen kraftigeren Riickgang
der Importe im vierten Quartal laut amtlicher Statistik
zurlickzuflihren ist, als auch auf einer weniger dyna-
mischen Einschatzung zur Erholung der Importe im
Jahresverlauf 2023 beruht.

Alles in allem Uberwiegt jedoch die Abwartskor-
rektur der inldndischen Verwendung, so dass das ifo
Institut in seiner Sommerprognose nunmehr mit ei-
nem Rlckgang der gesamtwirtschaftlichen Produktion
in der Jahresdurchschnittsbetrachtung von 0,4% fir
das Jahr 2023 rechnet. Aufgrund der geringeren unter-
stellten Dynamik in der wirtschaftlichen Erholung ab
Jahresmitte und dem daraus resultierenden kleineren
statistischen Uberhang ergibt sich in der aktuellen
Prognose auch fiir das Jahr 2024 eine etwas niedrigere
jahresdurchschnittliche Veranderungsrate fiir das BIP
im Vergleich zur Frihjahrsprognose (1,5% vs. 1,7%).

auf +2,3 Prozentpunkte weitet. Bei der vorliegenden
Punktprognose von +1,5% reicht das 68 %-Progno-
seintervall dann von -0,8 % bis +3,8 %.

Die im internationalen Teil genannten Risiken fiir
die vorliegende Prognose, die sich im Zusammenhang
mit der globalen Industriekonjunktur, den Auswirkun-
gen der geldpolitischen Straffung fiir die internatio-
nalen Finanzméarkte und den mit dem Ukraine-Krieg
in Verbindung stehenden Unwagbarkeiten ergeben,
haben eine hohe Relevanz fiir die deutsche Konjunk-
tur. So bestehen insbesondere im Zusammenhang
mit dem weiteren Verlauf der Inflation sowohl Auf-
als auch Abwartsrisiken. Die Inflationsraten konnten
deutlicher sinken, als in der vorliegenden Prognose
unterstellt, wenn die Riickgdnge der Energiepreise
schneller an die Verbraucher weitergegeben und sich
die Nahrungsmittel auch den kommenden Monaten
weiter verbilligen wiirden. Zudem kdnnte die geldpoli-
tische Straffung die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
starker ddmpfen als bislang angenommen und damit

Abb. 2.3
Veranderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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die Preisanhebungsspielrdume der Unternehmen star-
ker begrenzen. Allerdings kénnte sich die heimische
Preisdynamik auch langsamer abschwdchen als er-
wartet. So kdnnte ein hoherer Anstieg der Lohne den
Rickgang der Kerninflationsrate verzégern und eine
restriktivere geldpolitische Reaktion erfordern. Vor
allem die Baukonjunktur dirfte dadurch noch stérker
in Mitleidenschaft gezogen werden. Wenn zusétzlich
die Energiepreise aufgrund zunehmender internatio-
naler Spannungen stark steigen wiirden, diirften die
Belastungen fiir die energieintensiven Wirtschafts-
bereiche wieder zunehmen und weitere Standortver-
lagerungen wahrscheinlicher werden. Die erwartete
Erholung der Industriekonjunktur wiirde sich damit
erheblich verzogern.

2.4. FINANZPOLITIK NOCHMALS EXPANSIV
IN DIESEM JAHR

Wie in den vergangenen Jahren diirfte die Finanzpo-
litik auch im laufenden Jahr wieder expansiv wirken.
Dazu tragen hauptséachlich die Entlastungen im Rah-
men des Inflationsausgleichsgesetzes und die Ausga-
ben im Zusammenhang mit den Gas- und Strompreis-
bremsen bei. Im Jahr 2024 diirfte die Finanzpolitik
dann erstmals wieder restriktiv wirken.

Die Einnahmen der Gebietskdrperschaften tra-
gen im laufenden Jahr durch eine Reihe steuerlicher
Entlastungen zur expansiven Finanzpolitik bei. Der
grofite Anteil daran hat die Anpassung des Einkom-
mensteuertarifs, bei der die Tarifeckwerte sowie die
Grund- und Kinderfreibetrage aufgrund der hohen
Inflation im Jahr 2022 und der sich daraus ergeben-
den kalten Progression deutlich erhoht werden. Wei-
tere steuerliche Entlastungen ergeben sich durch das
Jahressteuergesetz 2022 sowie durch die Absenkung
der Umsatzsteuer auf Erdgas, die im gesamten Jahr
2023 gilt. Auf Seiten der Sozialversicherung diirften
Erhéhungen bei den Beitragssatzen von Pflege- und
Arbeitslosenversicherung sowie des Zusatzbeitrags
der gesetzlichen Krankenversicherung die Minder-
einnahmen durch die Erhdhung der Midijob-Grenze
aufwiegen.

Auf der Ausgabenseite wirken mehrere umfang-
reichere Malnahmen in entgegengesetzte Richtungen.
Zum einen wird es im laufenden Jahr nach derzeiti-
gem Stand keine Einmalzahlungen fiir breite Bevolke-
rungsgruppen (wie die Energiepreispauschalen) oder
fur Transferempfanger (wie die Heizkostenzuschiisse)
geben. Darliber hinaus wurden gegen Ende des ver-
gangenen Jahres mehrere Gasimporteure verstaat-
licht, womit in diesem Jahr nicht mehr zu rechnen ist.
Zudem dirften auch die Ausgaben im Zusammenhang
mit der Corona-Pandemie keine Rolle mehr spielen,
im Gegensatz zu Anfang 2022, wo die Omikron-Welle
noch zu deutlichen Mehrausgaben im Rahmen von
Tests und der Beschaffung von Impfstoffen fiihrte.
SchlieBlich fallt auch die einmalige Ubernahme der
Gasrechnung fiir Endverbraucher durch den Staat weg.
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Diesen restriktiven Impulsen stehen vor allem Mehr-
ausgaben zur Abfederung der Energiekrise entgegen,
insbesondere die Gas- und Strompreisbremsen. Zwar
dirften die Ausgaben dafiir nur knapp die Halfte der
von der Bundesregierung im letzten Herbst veran-
schlagten Kosten umfassen, sie werden vermutlich
trotzdem mehr als 1% des nominalen Bruttoinlands-
produkts ausmachen. Die in Tabelle 2.5 aufgefiihrten
Betrage sind als Bruttoeffekt zu interpretieren. Durch
den Abschépfungsmechanismus von Ubergewinnen,
Uber den ein Teil der Strompreisbremse finanziert wer-
den soll, diirften sich die Kosten nochmals verringern.

Zu Beginn des laufenden Jahres wurden mit der
Einfihrung des Biirgergeldes und der Wohngeldreform
einige Sozialleistungen ausgeweitet. Der Mittelabfluss
aus den Extrahaushalten des Klima- und Transforma-
tionsfonds (KTF) und des Sondervermdgens Bundes-
wehr dirfte ebenfalls langsam, aber sicher anziehen.
Beim KTF machen dabei Malnahmen zur Steigerung
der Energieeffizienz im Gebaudebereich sowie Mittel
zur Dekarbonisierung der Industrie den groRten An-
teil aus. Der Mittelabfluss aus dem Sondervermdgen
Bundeswehr zur Aufstockung der Verteidigungsaus-
gaben dirfte betragsméaRig weniger stark ausfallen.
Insgesamt ist im laufenden Jahr mit einem expansiven
Impuls der Finanzpolitik in Hohe von knapp 30 Mrd.
Euro bzw. 0,7% in Relation zum nominalen Bruttoin-
landsprodukt zu rechnen.

Im Jahr 2024 wird die Finanzpolitik restriktiv aus-
gerichtet sein. Dazu tragen auf der Seite der Einnah-
men insbesondere auslaufende temporéare Steuerer-
leichterungen bei, wie Umsatzsteuersenkungen auf
Gaskaufe oder in der Gastronomie. Bei den Einnah-
men der Sozialversicherungen entfaltet der héhere
Beitragssatz in der Pflegeversicherung seine gesamte
Jahreswirkung. Auch bei der gesetzlichen Krankenver-
sicherung stehen die Zeichen auf Beitragserhohung.
AuRerdem wird erwartet, dass die Inflationsausgleichs-
pramien im Jahr 2024 in geringerem Malle ausgezahlt
werden, was zu geringeren Mindereinnahmen bei der
Lohnsteuer und den Sozialversicherungsbeitragen
fuhrt. Hauptverantwortlich flr die restriktive Auswir-
kung ist allerdings das Auslaufen der Gas- und Strom-
preisbremsen. Es wird erwartet, dass im Jahr 2024 die
Preise wieder unter die Preisgrenzen der jeweiligen
Energietrdger fallen werden, wodurch dem Staat im
nachsten Jahr keine Kosten mehr anfallen werden.
Bedeutende Mehrausgaben werden sich nach der-
zeitigem Stand nur durch den erh6hten Mittelabfluss
aus den verschiedenen Sondervermdgen ergeben. Der
restriktive Effekt der finanzpolitischen MaRnahmen
betragt im Jahr 2024 knapp 58 Mrd. Euro, was 1,4%
des nominalen Bruttoinlandsprodukts entspricht.

2.5. RESTRIKTIVERE GELDPOLITIK ENTFALTET
ZUNEHMEND WIRKUNG

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat in den vergan-
genen Monaten ihren geldpolitischen Straffungskurs
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Tab. 2.5

Finanzpolitische MaRnahmen?
Belastungen (-) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts in Milliarden Euro gegenliber Vorjahr

2023 2024
Einnahmen der Gebietskorperschaften®
Inflationsausgleichsgesetz: Tarifverschiebung und Freibetrage -12,3 -14,6
Absenkung der Energiesteuer von Juni bis August 2022 3,1 0,0
Umsatzsteuersenkung auf Gas vom 1.10.2022 bis zum 31.3.2024 -5,0 4,5
Inflationsausgleichspramie -5,0 2,0
Anhebung der Tabaksteuer 0,6 0,0
BMF-Schreiben zur Nutzungsdauer von Computerhardware und Software 0,8 2,3
CO,-Bepreisungin Verkehr und Warme 0,0 2,0
Degressive AfA 0,3 3,7
Alterseinkiinftegesetz -1,6 -1,6
Jahressteuergesetz 2022¢ -3,2 0,7
Tempordre Umsatzsteuersenkung in der Gastronomie 0,0 3,0
Anhebung Lkw-Maut 0,7 0,0
Sonstige steuerliche MaRnahmen? 0,4 2,0
Einnahmen der Sozialversicherungen
Senkung der Insolvenzgeldumlage um 0,03 Prozentpunkte zum 1. Januar 2023 -0,3 0,0
Anstieg des durchschnittlichen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung um jeweils 3,5 3,5
0,3 Prozentpunkte zum 1. Januar 2023 und zum 1. Januar 2024
Erhéhung Beitragssatz Arbeitslosenversicherung um 0,2 Prozentpunkte zum 1. Januar 2023 2,6 0,0
Erhéhung der Mini- und Midijobgrenzen -1,3 0,0
Erh6éhung des Beitrags in der gesetzlichen Pflegeversicherung um 0,35 Prozentpunkte zum 1. Juli 2023 3,2 3,4
Inflationsausgleichspramie -6,0 2,0
Ausgaben der Gebietskorperschaften
Gas- und Strompreisbremse -43,0 43,0
Dezember-Abschlag fiir Gasrechnung 8,5 0,0
Stabiliserung Ubertragungsnetzentgelte -8,0 8,0
Corona-MaRnahmen 18,0 2,0
Erhéhung Kindergeld -6,3 1,5
Kindersofortzuschlag + Erhdhung Kinderzuschlag -0,2 0,0
Einmalzahlung an Transferempfanger 0,9 0,0
Heizkostenzuschisse 1,1 0,0
Wohngeldreform -3,6 0,3
9-Euro-Ticket und Folgeregelung 0,5 -1,0
Einfihrung Burgergeld -4,8 -0,3
Energiepreispauschale (Nettoeffekt) 10,4 0,0
Einmalzahlung an Rentner (Nettoeffekt) 7,0 -1,0
Einmalzahlung an Studierende -0,7 0,7
Zusatzliche Ausgaben des KTF -8,0 -8,0
Mehrausgaben fiir Verteidigung/ Aufstockung Bundeswehretat -3,0 -3,0
Zuschuss fiir Unternehmen mit hohen Zusatzkosten aufgrund gestiegener Erdgas- und Strompreise -0,5 3,0
Pflegebonus 2022 1,0 0,0
Soforthilfe und Wiederaufbaufonds »Aufbauhilfe 2021« -2,0 -0,5
Ertlichtigungshilfe/Unterstitzungsleistungen Ukraine 2,5 0,0
Férderung Bund Digitalisierung -1,0 0,5
Zusétzliche finanzielle Unterstiitzung fiir sozialen Wohnungsbau -0,5 0,0
Verstaatlichung/Unterstiitzung Gasimporteure 22,0 0,0
Sonstige MaRnahmen' -2,1 0,0
Ausgaben der Sozialversicherungen
Pflegeunterstiitzungs- und -entlastungsgesetz 0,0 0,3
Anpassung der Renten Ost -0,5 -0,5
Grundrente 0,8 0,0
Pflegepersonal-Starkungsgesetz und Pflegereform -0,8 -0,3
Hohere Zahlungen fir Kinder-Arzneimittel -0,2 0,0
GKV-Finanzstabilisierungsgesetz 1,9 0,3
Insgesamt -30,2 57,9
In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent -0,7 1,4

2 0Ohne makrodkonomische Riickwirkungen. ® Die Wirkungen der Steuerrechtsénderungen beziehen sich auf das Kassenjahr. € U.a. Entfristung Homeoffice-Pauschale,
vollstandiger steuerlicher Abzug Altersvorsorgeaufwendungen, Sparerpauschbetrag, EU-Energiekrisenbeitrag. ¢ Fondsstandortgesetz, Erstes Familienentlastungsgesetz,
Erh6hung der BehindertenPauschbetrage und Anpassung weiterer steuerlicher Regelungen, Teilabschaffung Solidaritatszuschlag, Viertes Corona-Steuerhilfegesetz,
steuerliche Férderung von Forschung und Entwicklung, Anhebung Luftverkehrsabgabe, degressive AfA, Mehreinnahmen durch steigende Rentenbesteuerung, zusatzli-
che steuerliche MaRnahmen (Beschluss des Klimakabinetts). ¢ Ohne Beriicksichtigung des Ubergangs in den Rechtskreis SGB II/XII von Gefliichteten aus der Ukraine.
fStrukturstarkungsgesetz Kohleregionen, Senkung Trassenpreise im Fernverkehr, Arbeit-von-Morgen Gesetz, Férderung Kita und Ganztagesbetreuung Bund, Teilhabe-
chancengesetz, Anderungen beim Bafog.

Quelle: Bundesregierung, Finanzministerien der Lander, Berechnungen der Gemeinschaftsdiagnose, Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut Juni 2023
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fortgesetzt und die Leitzinsen weiter erhoht. Zwar
sinkt die Gesamtinflationsrate im Euro-Wahrungs-
gebiet bereits seit geraumer Zeit aufgrund der sich
abschwéachenden Dynamik bei den Energiepreisen.
Allerdings bewegt sich die Kerninflationsrate, die die
volatilen Energie- und Nahrungsmittelpreise ausblen-
det, immer noch auf einem sehr hohen Niveau. Um
einer Verstetigung der Preisdynamik entgegenzuwir-
ken, hat die EZB die Leitzinsen seit Sommer 2022 um
insgesamt 4 Prozentpunkte erhéht, wobei die jlingsten
Anhebungen im Mai und Juni mit jeweils 25 Basis-
punkten schwacher ausfielen als zuvor. Somit liegt
der Einlagesatz gegenwartig bei 3,5%, der Hauptre-
finanzierungssatz bei 4,0% und der Spitzenrefinan-
zierungssatz bei 4,25 %.

Zudem beschloss der EZB-Rat, die auslaufenden
Anleihebestdnde aus dem Programm zum Ankauf
von Vermodgenswerten (Asset Purchase Programme,
APP) ab Juli nicht wiederanzulegen, was als solches
den restriktiveren geldpolitischen Kurs unterstitzt.
Zwischen Marz und Juni wurde das Vermoégen im
APP-Programm bereits um 15 Mrd. Euro pro Monat
zurlickgefahren. Insgesamt hat sich die EZB-Bilanz
seit ihrem Hochststand im vergangenen Jahr um rund
1 Billionen Euro auf aktuell rund 7,7 Billionen Euro
(Stand: Anfang Juni) reduziert. Neben der ausblei-
benden Wiederanlage auslaufender APP-Bestdnde hat

Abb. 2.4
Zur monetaren Lage in Deutschland

insbesondere die Riickzahlung der gezielten langer-
fristigen Refinanzierungsgeschafte durch die Banken
zum Abbau der Bilanz beigetragen. Diese Trends diirf-
ten sich auf absehbare Zeit fortsetzen. Der geldpoliti-
sche Wechsel hatte bisher jedoch keinen Einfluss auf
die Bestande des Pandemie-Notfallankaufprogramm
(Pandemic Emergency Purchase Programme, PEPP),
in dem vollstandige Wiederanlage noch bis Ende 2024
geplant sind.

Die geldpolitische Straffung entfaltet zuneh-
mend Wirkung auf die Finanzierungsbedingungen.
So notierten die Renditen zehnjahriger Bundesanlei-
hen im Mai bei 2,5%, was einem Anstieg von rund
250 Basispunkten gegeniiber Januar 2022 entspricht
(vgl. Abb. 2.4 A.). In einem dhnlichen Umfang stiegen
die Umlaufsrenditen deutscher Unternehmensanlei-
hen, die zuletzt im Durchschnitt 4,2% betrugen. Al-
lerdings sind die Kapitalmarktzinsen langerer Laufzeit
nach den Turbulenzen im Bankensektor im Marz nicht
weiter gestiegen und befinden sich derzeit in einer
Seitwartsbewegung. Zudem ist die Zinsstrukturkurve
inzwischen invers, d. h., die Renditen kurzlaufender
Anleihen sind hoher als die von langlaufenden Anlei-
hen. Diese beiden Beobachtungen legen nahe, dass
die Kapitalmarktteilnehmer mittel- bis langfristig wie-
der sinkende Zinsen erwarten. Im Gegensatz zu den
Kapitalmarktzinsen sind die Kreditzinsen bis zuletzt
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Prozent (annualisiert), saisonbereinigt). < Kreditvergabebedingungnen in den vergangenen drei Monaten (Bank Lending Survey).

d Saldo der Einschatzungen »verschérft« minus »gelockert«in %.

Quelle: Europaische Zentralbank; Deutsche Bundesbank; Berechnungen des ifo Instituts.
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merklich gestiegen. Im April 2023 betrugen die durch-
schnittlichen Kreditzinsen flir Unternehmen 4,5%
und fiir Immobilienfinanzierungen 3,9%, was einem
Anstieg von 3,2 bzw. 2,6 Prozentpunkten gegeniiber
Januar 2022 entspricht (vgl. Abb. 2.4 B.).

Die hoheren Zinsen wirken sich zunehmend auf die
Kreditvergabe an Haushalte und Unternehmen aus. An
den Kreditméarkten wachsen die Bestande seit dem
Sommer 2022 deutlich weniger dynamisch als in den
vergangenen Jahren (vgl. Abb. 2.4 C.). Bei den Immobi-
lienkrediten sind die Neugeschaftsvolumina seit Mitte
2022 um rund die Halfte eingebrochen. Hier machen
sich insbesondere die hohen Baupreise und die gestie-
genen Finanzierungskosten bemerkbar. Bei den Unter-
nehmenskrediten entwickelten sich die Neuabschliisse
hingegen auf einem recht stabilen Niveau. Dennoch
schwéchte sich auch hier das Wachstum der Kredit-
bestande ab, weil Unternehmen verstarkt kurzfristige
Kredite zuriickzahlten, die sie im vergangenen Jahr aus
Liquiditdtsmotiven aufgenommen haben. Die Tilgung
dieser Kredite diirfte insbesondere mit den nachlassen-
den Lieferengpassen und den sinkenden Energiepreisen
zu tun haben. Neben der gesunkenen Kreditnachfrage
von Haushalten und Unternehmen diirften allerdings
auch angebotsseitige Faktoren eine Rolle spielen. So
berichten die Banken in der Umfrage zum Kreditgeschaft
(Bank Lending Survey), dass sie die Kreditrichtlinien per
saldo deutlich verscharft haben, was sie mit einem ge-
stiegenen Kreditrisiko im Zuge der sich abschwéachenden
Konjunkturaussichten begriindeten (vgl. Abb. 2.4 D.).

Insgesamt haben die Finanzstabilitatsrisiken
- nicht zuletzt seit den Turbulenzen auf den inter-
nationalen Finanzméarkten im Marz - deutlich zuge-
nommen. Gemal Finanzstabilitatsbericht der EZB
dirfte die Preiskorrektur am Immobilienmarkt und
die gedampfte konjunkturelle Lage die Kreditrisiken
der Banken weiter erh6hen. Dem gegeniiber steht je-
doch die solide Kapital- und Liquiditatsausstattung
deutscher und europaischer Banken. Wohl auch des-
halb waren die Folgen der Turbulenzen im Marz auf
die hiesigen Banken bisher liberschaubar.

Im Prognosezeitraum diirfte die geldpolitische
Ausrichtung weiter restriktiv bleiben, auch wenn das
Ende des Zinserhohungszyklus absehbar ist. In der
Juli-Sitzung des EZB-Rats werden die Leitzinsen vor-

Tab.2.6

Annahmen der Prognose
Jahresdurchschnitte
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aussichtlich um weitere 25 Basispunkte steigen. Da-
nach diirften die Leitzinsen fiir einige Zeit auf diesem
Niveau verweilen, bevor sie ab Sommer 2024 im Zuge
der sich abschwachenden Inflationsdynamik wieder
leicht fallen kénnten. Dieser »Wait-and-see«-Ansatz
diirfte angemessen sein, weil eine hohe Unsicherheit
hinsichtlich der Geschwindigkeit und der Wirkungs-
kraft der geldpolitischen Transmission herrscht. So
werden die kraftigen Zinsanhebungen der vergange-
nen zwolf Monate wohl erst in den kommenden Quar-
talen auf die Inflation vollstéandig durchschlagen. Im
Einklang mit dem geldpolitischen Kurs werden die Fi-
nanzierungsbedingungen vorerst restriktiv bleiben. So
durfte die Umlaufsrendite zehnjdhrige Bundesanleihen
noch leicht auf 2,8 % steigen und auf diesem Niveau
in etwa verharren. Die Renditen von Unternehmens-
anleihen und die Kreditzinsen werden diesem Muster
voraussichtlich folgen. Neben den deutlich gestiege-
nen Zinsen diirften auch die verscharften Kreditver-
gabebedingungen der Banken zu einem insgesamt
schwierigerem Finanzierungsumfeld fiir Haushalte und
Unternehmen im Prognosezeitraum beitragen.

2.6. WELTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

In der vorliegenden Prognose wird angenommen, dass
sich die Energiepreise im weiteren Verlauf gemaf den
Erwartungen auf den Terminmarkten entwickeln. Da-
her wird der Preis fir ein Barrel Rohol der Sorte Brent
von durchschnittlich 77,7 US-Dollar in diesem Jahr auf
72,7 US-Dollar im nachsten Jahr sinken (vgl. Tab. 2.6).
Erdgas und Strom werden sich wieder etwas verteu-
ern, aber deutlich glnstiger bleiben als im Jahr 2022.
AufRerdem wird angenommen, dass der Euro sowohl
im laufenden als auch im kommenden Jahr durch-
schnittlich 1,07 US-Dollar kostet.

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
gegeniiber 24 Handelspartnern auf Basis der Verbrau-
cherpreisindizes dirfte sich in diesem Jahr um 2,7%
verschlechtern (vgl. Abb. 2.5 A). Die deutsche Export-
wirtschaft wird vor allem gegeniiber China und den
USA WettbewerbseinbuRen erleiden. Ursachlich dafiir
ist die Aufwertung des Euro, die seit der Zinswende
der EZB verzeichnet wurde. Seit Juli 2022 gewann der

2022 2023 2024
Olpreis USD/Barrel (Brent) 98,7 77,7 72,7
Erdgas EUR/MWh (ICE Natural Gas Germany) 134,4 44,4 51,5
Strom EUR/MWh (European Energy Exchange) 234,8 106,0 136,8
Wechselkurs USD/EUR 1,05 1,07 1,07
Hauptrefinanzierungssatz der EZB? 0,9 4,0 4,1
Kapitalmarktzins (10-jahrige Bundesanleihe) 1,3 2,6 2,8
Welthandel® 3,2 -2,0 2,7

2 Jahresdurchschnitt der Quartalsendstinde. ® Preisbereinigt; Veranderungen gegeniiber Vorjahr in %; Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Annahmen des ifo Instituts.

© ifo Institut Juni 2023
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Euro gegeniiber dem Renminbi um 11% und gegen-
Uiber dem US-Dollar um 7% an Wert. Weil Deutschland
gleichzeitig seine Wettbewerbsposition gegeniiber der
Tlrkei weiter ausbauen kann, wird eine noch deutli-
chere Verschlechterung der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit verhindert. Auch im néachsten Jahr dirfte
der Preisdruck in der Tirkei bei weitem die deutsche
Inflation Ubertreffen. Dadurch diirfte Deutschland im
Jahr 2024, unter der Annahme konstanter nominaler
Wechselkurse, real um 0,7 % abwerten.

Wie im internationalen Teil dieser Prognose be-
schrieben, wird sich das globale Wirtschaftswachstum
nach einem soliden Jahresauftakt vorerst verlangsa-
men. Entsprechend expandiert der ifo Weltnachfragein-
dikator, der die gesamtwirtschaftlichen Wachstumsra-
ten der wichtigsten deutschen Handelspartner gemaf
ihrer Bedeutung fiir die deutschen Exporte zusammen-
fasst, im laufenden Jahr nur moderat (vgl. Abb. 2.5 B.).
Fur das kommende Jahr deutet der Indikator auf eine
Wiederbelebung der deutschen Exportmarkte hin.

Abb. 2.5

Exportindikatoren
Prozentpunkte bzw. %
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B. Expansionsbeitrage des Weltnachfrageindikators

12

s A

4

0 Lgmee

-4

-8

-12 ¢ T T T T T 1
2019 2020 2021 2022 2023 2024

aIndikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands gegeniiber 24
Handelspartnern auf Basis der Verbraucherpreise. Ein Anstieg bedeutet jeweils
eine Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands.

b Belgien, Frankreich, Italien, Niederlande, Osterreich und Spanien.

¢ Brasilien, Russland, Indien und China.

d Japan, Kanada, Stidkorea, Schweiz, Schweden, Norwegen, Danemark und
Tschechien.

e Mexiko, Ttirkei, Polen und Ungarn.

Quelle: Deutsche Bundesbank; Internationaler Wahrungsfonds; OECD;
Berechnungen des ifo Instituts;

2023 und 2024: Prognose des ifo Instituts. ©ifo Institut
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2.7. PREISDRUCKENTSPANNT SICH LANGSAM -
KERNINFLATION WEITER HOCH

Die Inflationsrate hat sich in den vergangenen Mona-
ten abgeschwacht und betrug im Mai 6,1%, nachdem
sie im Januar und Februar noch bei 8,7% lag. Dazu
beigetragen hat insbesondere die sich abschwachende
Preisdynamik der Energiekomponente (2,6 % im Mai).
Auch die Kerninflationsrate (ohne Energie) ist zuletzt
nicht weiter gestiegen, lag mit 6,5% aber immer noch
auf einem hohen Niveau.

Mehrere Faktoren beglinstigen aktuell die nach-
lassende Teuerung von Energie. Zum einen wirkt
ein Basiseffekt, nachdem die Energiepreise im Zuge
des Ukraine-Kriegs im Frithjahr 2022 stark angezo-
gen haben. So hat inzwischen der Weltmarktpreis
fiir Ol im Vorjahresvergleich deutlich nachgelassen,
was sich in sinkende Kraftstoff- und Heizolpreisen
niederschlagt. Darliber hinaus haben die seit Januar
geltenden Strom- und Gaspreisbremsen einen wei-
teren Anstieg in den entsprechenden Verbraucher-
preiskomponenten abgeddampft. Die Vertragspreise
der meisten Kunden werden voraussichtlich bis Jah-
resende liber den Referenzwerten von 12 Cent je kWh
(Gas) bzw. 40 Cent je kWh (Strom) liegen, so dass die
Preisbremsen die Inflation in diesem Jahr wohl um
rund 0,7 Prozentpunkte reduzieren werden. Perspek-
tivisch diirften die Verbraucherpreise fiir Strom und
Gas fallen und im nachsten Jahr wieder unter den
Preisbremsen liegen, da die GroRhandelspreise seit
dem Winter deutlich gesunken sind. Fiir die Prognose
werden die durchschnittlichen GroRhandelspreise fiir
Termingeschafte von Anfang bis Ende Mai zugrunde
gelegt (vgl. Tab. 2.6).

Die sinkenden Energie- und Rohstoffpreise diirf-
ten sich in den kommenden Monaten auch bei den
Nahrungsmitteln bemerkbar machen. Nachdem die
Weltmarktpreise fiir Rohstoffe ihren Héhepunkt be-
reits im Sommer vergangenen Jahres erreichten, stie-
gen die Verbraucherpreise von Nahrungsmitteln bis
zum Frihjahr dieses Jahres kraftig - zeitweise betrug
die Teuerungsrate mehr als 20%. Neben den gestie-
genen Kosten fiir Vorleistungsgiiter diirften auch hé-
here Gewinnmitnahmen von Seiten der Unternehmen
eine Rolle gespielt haben. Gerade in den Bereichen
Landwirtschaft und Handel stiegen die Unterneh-
mensgewinne ausweislich der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen tberdurchschnittlich (vgl. Box »Zu
den entstehungs- und einkommensseitigen Determi-
nanten der gesamtwirtschaftlichen Teuerung im Jahr
2022«). Zuletzt hat sich die Teuerung von Nahrungs-
mitteln aber deutlich abgeschwécht. Die vom ifo Insti-
tut befragten Nahrungsmittelhersteller planen aktuell
kaum noch Preiserhéhungen. Daher dirften die Ver-
braucherpreise fiir Nahrungsmittel den kommenden
Quartalen nur noch leicht anziehen.

Die sonstigen Waren und Dienstleistungen diirften
im Prognosezeitraum tberdurchschnittlich stark zur
Gesamtinflationsrate beitragen. Zwar hat sich auch
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ZU DEN ENTSTEHUNGS- UND EINKOMMENSSEITIGEN DETERMINANTEN

DER GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN TEUERUNG IM JAHR 2022

Der Verbraucherpreisanstieg erreichte im Jahr 2022
mit 6,9% einen Rekordwert im wiedervereinigten
Deutschland. Nahrungsmittel und Energie verteuerten
sich um jeweils gut 20 %, aber auch die Preise aller {ib-
rigen Waren und Dienstleistungen im reprasentativen
Warenkorb der Verbraucher legten um iiber 5% und
damit so kréftig zu wie zuletzt im Jahr 1993. Ziel der
Analyse ist es, die entstehungs- und einkommenssei-
tigen Determinanten des Preisanstiegs von im Inland
hergestellten Waren und Dienstleistungen im Jahr
2022 sowie ihren Beitrag zur Entwicklung der Verbrau-
cherpreise zu bestimmen. Immerhin entfallen etwa
drei Viertel der Konsumausgaben der inlandischen
privaten Haushalte (sowie privaten Organisationen
ohne Erwerbszweck) auf Glter, die von inlandischen
Wirtschaftsbereichen produziert und zur Verfiigung
gestellt werden. Den verbleibenden Teil der Ausgaben,
der in der vorliegenden Analyse nicht weiter unter-
sucht wird, leisten die Verbraucher groRtenteils fur
importierte Glter an das Ausland und in Form von
Steuern an den Staat (vgl. Tab. 2.7).1

! AuBerdem miissen zu den K&ufen der privaten Haushalte im In-

land die Konsumausgaben der Inldnder in der (ibrigen Welt hinzuge-
zahlt und die Konsumausgaben der Gebietsfremden im Inland abge-
zogen werden, um die Konsumausgaben der inldndischen privaten
Haushalte zu erhalten.

Fir die Analyse werden in einem ersten Schritt die
Absatzpreise von zwolf inlandischen Wirtschaftsberei-
chen in die Stiickbeitrage der Vorleistungskosten und
der Faktoreinkommen, d.h. der Lohn- und Gewinn-
einkommen, zerlegt. Die Auswahl der Wirtschaftsbe-
reiche orientiert sich an der aktuellen Verfligbarkeit
detaillierter Daten in den Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen des Statistischen Bundesamtes fiir
das Jahr 2022.2 Im Unterschied zu Ragnitz (2022a;
2022b) und Abberger und Nierhaus (2023) liegt der
Schwerpunkt der vorliegenden Analyse auf den Ab-
satzpreisen in den einzelnen Wirtschaftsbereichen und
nicht auf den Wertschopfungsdeflatoren. Daher kann
zum einen explizit der Einfluss der Vorleistungskosten
auf die Preisentwicklung beriicksichtigt werden. Zum
anderen ist es dadurch auch moglich, eine Verande-
rung der Stickbeitrage der Unternehmensgewinne
zur Entwicklung der Absatzpreise als Veranderung
der Gewinnspanne zu interpretieren (vgl. Colonna et
al. 2023).2 In einem zweiten Schritt werden dann die
2 Datenquelle ist die Fachserie 18 Reihe 1.4, Bltter 3.2 ff., in der
Ausgabe vom 3. Mérz 2023.

3 Colonna et al. (2023) weisen darauf hin, dass bei Betrachtung der
Wertschopfungsdeflatoren (anstelle der Absatzpreise) der Anteil der
Unternehmensgewinne am Wertschopfungsdeflator rein rechnerisch
auch steigen kann, ohne dass Unternehmen ihre Gewinnspanne aus-

weiten, wenn die Vorleistungskosten stark steigen und die Vorleis-
tungen nur begrenzt substituierbar sind.

Tab. 2.7

Private Konsumausgaben (2019, in jeweiligen Preisen, in Mrd. Euro)

Private Konsumausgaben 1805,5
=Konsumausgaben der privaten Organisationen o.E. 51,4
+Konsumausgaben der inldndischen privaten Haushalte 1754,0

=Konsumausgaben der Inldnder in der Gibrigen Welt 63,5
- Konsumausgaben der Gebietsfremden im Inland 27,4
+Konsumausgaben privater Haushalte im Inland 1717,9
= letzte Verwendung von Giitern aus Importen 171,0
+ Gltersteuern (abzgl. Gltersubventionen) 198
+ letzte Verwendung von Giitern aus inldndischer Produktion 1348,9
davon gemdR Input-Output-Rechnung aus Wirtschaftsabschnitt
A Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 0,9%
B-E Produzierendes Gewerbe ohne Baugewerbe 22,2%
F Baugewerbe 0,4%
G-l Handel, Verkehr, Gastgewerbe 26,4%
J Information und Kommunikation 2,9%
K Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 6,0%
L Grundstiicks- u. Wohnungswesen 22,0%
M-N Unternehmensdienstleister 4,3%
0-Q Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit 8,7%
R-T Sonstige Dienstleister 6,1%

Quelle: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Private Konsumausgaben und Verflighares Einkommen, Stand: 8. Marz 2023;
Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 Reihe 2, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Input-Output-Rechnung 2019, Stand: 4. Januar 2023;

Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut Juni 2023
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Tab. 2.8
Zerlegung des gesamtwirtschaftlichen Produktionswertes
2021 2022
Produktionswert (Kettenindex, 2015 = 100) 107,95 109,55
Produktionswert (in jeweiligen Preisen, in Mrd. Euro) 6 745,9 7501,9
Beitrédge zum Produktionswert in Mrd. Euro
Vorleistungen 3487,4 4003,4
Bruttowertschépfung 3258,6 3498,5
Sonstige Nettoproduktionsabgaben -59,2 -15,5
Arbeitnehmerentgelte 1913,7 2025,3
Bruttobetriebsiiberschuss 1404,1 1488,7
Abschreibungen 704,9 794,6
Nettobetriebstiberschuss 699,2 694,1

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 Reihe 1.4, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Inlandsproduktberechnung, Detaillierte Jahresergebnisse,

Stand: 3. Marz 2023.

Beitrage der Absatzpreise dieser Wirtschaftsbereiche
zu den Verbraucherpreisen ermittelt. Dabei wird auf
die Verflechtungen zwischen den Wirtschaftsberei-
chen und der letzten Verwendung ihrer Produktion
als Konsum privater Haushalte im Inland gemaR der
aktuellen Input-Output-Rechnung des Statistischen
Bundesamtes fiir das Jahr 2019 zuriickgegriffen.*
Ausgangspunkt der Entstehungsrechnung ist der
Produktionswert eines Wirtschaftsbereichs, der den
Gesamtwert aller im Inland hergestellten Waren und
Dienstleistungen misst (vgl. Statistisches Bundesamt
2016, sowie Tab. 2.8). Nach Abzug der Vorleistungen,
die alle Waren und Dienstleistungen umfassen, die fiir
den Produktionsprozess von anderen Produzenten
aus dem In- und Ausland bezogen werden, um ver-
braucht, verarbeitet oder umgewandelt zu werden,
ergibt sich die Bruttowertschopfung. Sie stellt den
im Produktionsprozess geschaffenen Mehrwert dar,
der anschliefend in der Einkommensrechnung auf die
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital verteilt wird.
Wahrend die Entlohnung des Faktors Arbeit originar
durch die amtliche Statistik in Form der Arbeitneh-
merentgelte (die sich aus den geleisteten Bruttoloh-
nen und -gehaltern sowie den Sozialbeitragen der Ar-
beitgeber zusammensetzen) erfasst wird, wird die mit
dem Bruttobetriebsiiberschuss gemessene Entlohnung
des Faktors Kapital residual bestimmt. Er ergibt sich
nach Abzug der Arbeitnehmerentgelte und der sons-
tigen Nettoproduktionsabgaben von der Bruttowert-
schopfung. Die sonstigen Nettoproduktionsabgaben
errechnen sich als Saldo der an den Staat geleisteten
sonstigen Produktionsabgaben und der vom Staat
empfangenen sonstigen Subventionen. Die sonstigen
Produktionsabgaben umfassen samtliche Steuern,
die von Unternehmen aufgrund ihrer Produktions-
tatigkeit, unabhdngig von der Menge oder dem Wert
der produzierten oder verkauften Glter, zu entrichten
sind (z.B. Grundsteuer, Kfz-Steuer, Ausgaben aus dem
4 Datenquelle ist die Fachserie 18 Reihe 2, Volkswirtschaftliche Ge-

samtrechnungen - Input-Output-Rechnung 2019, in der Ausgabe
vom 4. Januar 2023.
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Erwerb von Emissionszertifikaten). Zu den sonstigen
Subventionen zahlen zum Beispiel Zuschiisse auf die
Lohnsumme von Beschéftigten® sowie staatliche Hilfs-
zahlungen an Unternehmen. Zieht man vom Bruttobe-
triebstiberschuss schlielich noch die Abschreibungen
ab, die den Aufwand an Anlagevermogen beziehungs-
weise den Wertverlust des Anlagevermdgens, der im
Produktionsprozess verbraucht wird, darstellen, ergibt
sich der Nettobetriebsiiberschuss. Er kann als opera-
tives Ergebnis aus der unternehmerischen Tatigkeit
vor geleisteten Zinsen auf Fremdkapital und anderen
empfangenen und geleisteten Vermogenseinkommen
angesehen werden (vgl. Schwarz 2008).

Zur Bestimmung der Preisentwicklung und ih-
rer entstehungs- bzw. einkommensseitigen Determi-
nanten werden zundchst alle nominalen GroRen der
Entstehungs- und Einkommensrechnung durch den
preisbereinigten Produktionswert, der in der amt-
lichen Statistik als Kettenindex mit dem Basisjahr
2015 = 100 ausgewiesen wird, dividiert und in Vor-
jahresveranderungsraten umgerechnet. Damit ergibt
sich ein Anstieg des durchschnittlichen Preises von
im Inland produzierten Waren und Dienstleistungen
um 9,6 % (vgl. Tab. 2.9), wobei die Unterschiede zwi-
schen den Wirtschaftsbereichen ausgesprochen grof}
sind. Die Teuerung reicht von 2% im Bereich Informa-
tion und Kommunikation bis knapp 35% im Bereich
Land- und Forstwirtschaft. AnschlieRend werden die
Stiickbeitrage der entstehungs- und einkommenssei-
tigen Determinanten zum Preisanstieg der im Inland
produzierten Glter berechnet als Produkt der Vor-
jahresveranderungsrate der jeweiligen Determinante
(ausgedriickt je Einheit produzierter Giiter) mit dem
Anteil der jeweiligen Determinante am gesamten Pro-
duktionswert im Vorjahr.

5 Zu den Zuschissen auf die Lohnsumme fallen allerdings aus-
schlieBlich die Erstattung der Sozialbeitrége flir Beschaftigte in
Kurzarbeit. Das Kurzarbeitergeld selbst stellt eine monetére Sozial-
leistung der Sozialversicherung an die privaten Haushalte dar und
reduziert aus Unternehmersicht die geleisteten Arbeitnehmerent-
gelte.
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Preisentwicklung im Jahr 2022 (Preisindex des Produktionswertes, Veranderung gegeniiber Vorjahr)

Preisanstieg Beitrag zum Preisanstieg in Prozentpunkten?®
in %
VOR NPA ANE BBU davon:
ABS NBU
A Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 34,7 14,0 8,5 1,1 11,2 3,1 8,0
B-E Produzierendes Gewerbe ohne 13,9 12,4 0,3 0,7 0,5 0,9 -0,4
Baugewerbe
F Baugewerbe 16,2 7,4 0,4 1,9 6,4 0,3 6,1
G-I Handel, Verkehr, Gastgewerbe 11,5 7,2 1,5 0,4 2,4 0,4 2,0
J Information und Kommunikation 2,0 1,9 0,2 2,0 -2,1 0,9 -2,9
K Erbringung von Finanz- und Versicherungs- 6,3 4,3 -1,3 1,5 1,9 0,7 1,1
dienstleistungen
L Grundstiicks- und Wohnungswesen 2,8 1,3 -1,8 0,2 3,1 585! -2,4
M-N Unternehmensdienstleister 45 2,9 1,1 2,0 -1,5 1,0 -2,4
0-Q Offentliche Dienstleister, Erziehung, 4,2 1,5 0,9 2,3 -0,6 1,4 -2,0
Gesundheit
R-T Sonstige Dienstleister 3,5 1,5 5,1 0,1 -3,1 0,6 -3,7
A-T Alle Wirtschaftsbereiche 9,6 6,8 0,7 1,2 0,9 1,2 -0,2

2VOR: Vorleistungen, NPA: Sonstige Nettoproduktionsabgaben, ANE: Arbeitnehmerentgelte, BBU: Bruttobetriebsiiberschuss, ABS: Abschreibungen, NBU: Nettobetriebs-

iberschuss. Abweichungen der Summen rundungsbedingt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Private Konsumausgaben und Verfiigbares Einkommen, Stand: 8. Marz 2023; Berechnungen

des ifo Instituts.

Wichtigster Preistreiber in nahezu allen Wirt-
schaftsbereichen waren im vergangenen Jahr kraftig
gestiegene Stiickkosten fiir Vorleistungen. Zum ge-
samtwirtschaftlichen Preisanstieg trugen sie 6,8 Pro-
zentpunkte bei. Die Corona-Pandemie und der Uk-
raine-Krieg verknappten und verteuerten Vorpro-
dukte, Energie und eine Vielzahl von Rohstoffen und
trieben damit die Produktionskosten insbesondere
in der Landwirtschaft, im Produzierenden Gewerbe
(einschlieRlich dem Baugewerbe) sowie im Bereich
Handel, Verkehr und Gastgewerbe in die Hohe. Den
kleinsten Beitrag zum Preisanstieg leisteten die Vor-
leistungskosten in den Wirtschaftsbereichen mit den
geringsten Vorleistungsquoten. Dazu gehoren das
Grundstiicks- und Wohnungswesen, die 6ffentlichen
Dienstleister sowie die sonstigen Dienstleister.

Die sonstigen Nettoproduktionsabgaben trugen
zwar gesamtwirtschaftlich mit 0,7 Prozentpunkten
vergleichsweise wenig zur Teuerung bei. Allerdings
haben kraftige Anstiege in einigen Wirtschaftsberei-
chen, insbesondere in der Land- und Forstwirtschaft,
im Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe und den
sonstigen Dienstleistern, den dortigen Preisauftrieb
verstérkt.® Mit dem Auslaufen der Corona-Soforthilfen
und dem Herunterfahren der Kurzarbeit im vergange-
nen Jahr gingen vor allem die sonstigen Subventionen
stark zurtiick. Preissteigernd haben aber auch hohere

 Bei den Werten fiir die sonstige Nettoproduktionsabgaben der

einzelnen Wirtschaftsbereiche in den Jahren 2021 und 2022 handelt
es sich um Schatzungen. Da vom Statistischen Bundesamt bislang
noch keine detaillierten Angaben zur Verfligung stehen, wurde die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung entsprechend der Anteile der
Wirtschaftsbereiche aus dem Jahr 2020 verteilt (vgl. Abberger und
Nierhaus 2023 fiir eine analoge Vorgehensweise).
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Ausgaben im Zusammenhang mit dem Erwerb von
Emissionszertifikaten gewirkt, die die sonstigen Pro-
duktionsabgaben vor allem in den energieintensiven
Industriezweigen steigen lieen.

Die Zunahme der Arbeitnehmerentgelte trug 1,2 Pro-
zentpunkte zum gesamtwirtschaftlichen Preisanstieg
bei. Wahrend die Lohnstiickkosten im Bereich Han-
del, Verkehr und Gastgewerbe, dem Grundstiicks- und
Wohnungswesen und den sonstigen Dienstleistern
nahezu stagnierten, war der Beitrag der Arbeitnehmer-
entgelte zur Teuerung vor allem im Baugewerbe, bei
den Unternehmensdienstleistern und bei den &ffent-
lichen Dienstleistern Giberdurchschnittlich.

Als RestgrofRe verbleiben die Bruttobetriebsiiber-
schiisse, die rein rechnerisch 0,9 Prozentpunkte zum
Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus bei-
trugen. Allerdings zeigen sich groRe Unterschiede zwi-
schen den Wirtschaftsbereichen. Wahrend die Brutto-
betriebsiiberschiisse in der Landwirtschaft, im Bauge-
werbe, im Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe,
bei den Finanz- und Versicherungsdienstleistern so-
wie im Grundstiicks- und Wohnungswesen neben den
Vorleistungskosten zu einem weiteren mafgeblichen
Preistreiber wurden, haben sie in den Bereichen In-
formation und Kommunikation, den Unternehmens-
dienstleistern und den sonstigen Dienstleistern die
Teuerung gebremst.

Moglicherweise liberzeichnen die kraftigen An-
stiege der Bruttobetriebsiliberschiisse die eigentliche
Gewinnsituation der Unternehmen. Immerhin bleibt
bei der so gemessenen Entlohnung des Faktors Kapital
unberticksichtigt, dass sich der Kapitalstock tber die

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 76.Jahrgang Juni2023

21



22

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

Zeit entwertet und dass zum Erhalt des Kapitalstocks
Ersatzinvestitionen getatigt werden miissten, die ih-
rerseits Kosten verursachen. In den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen werden diese Kosten mit
den Abschreibungen erfasst, die die Wertminderung
des Anlagevermogens wahrend einer Periode durch
normalen Verschlei® und wirtschaftliches Veralten
messen sollen. Allerdings werden in den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen nicht die tatsachli-
chen Abschreibungen der Unternehmen erfasst. Viel-
mehr stellen sie einen kalkulatorischen Posten dar,
der sich hinsichtlich seiner Bewertung und der ver-
wendeten Nutzungsdauern des Anlagevermdgens von
den Abschreibungen unterscheidet, den Unternehmen
nach steuer- oder handelsrechtlichen Grundsatzen
ermittelten (vgl. Glhler und Schmalwasser 2020). So
wird in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
im Allgemeinen von einer ldngeren Nutzungsdauer der
Anlagen und einem linearen Werteverzehr ausgegan-
gen. Zudem werden die Abschreibungen zu Wieder-
beschaffungspreisen, und damit im Gegensatz zum
betrieblichen Rechnungswesen nicht zu Anschaf-
fungspreisen, bewertet. Bei stark steigenden Preisen
fur Anlagegiter, wie sie derzeit zu beobachten sind,
kann es daher zu einer groRen Diskrepanz zwischen
den volkswirtschaftlichen und den tatsachlichen
(steuer- bzw. handelsrechtlichen) Abschreibungen
kommen (vgl. Lequiller und Blades 2014, S. 220 f.).
So stiegen die Abschreibungen auf das Anlagevermo-
gen in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
im vergangenen Jahr allein preisbedingt um 10,9 %.
Dieser Anstieg wurde vor allem getrieben durch die
Abschreibungen auf Bauten, die preisbedingt um gut
16 % zulegten, wahrend die Abschreibungen auf Aus-
ristungen (Maschinen und Gerate) preisbedingt nur
um knapp 7% stiegen. Umgerechnet auf den Preis
je Einheit produzierter Waren und Dienstleistungen
trugen die Abschreibungen mit 1,2 Prozentpunkten
spirbar zum gesamtwirtschaftlichen Preisanstieg bei.
Zwischen den Wirtschaftsbereichen ergaben sich da-
bei groRe Unterschiede.” Wahrend die Abschreibungen
insbesondere im Grundstlicks- und Wohnungswesen
und in der Landwirtschaft, die zu den kapitalinten-
siven Wirtschaftsbereichen (mit einem einen hohen
Bestand an Bauten relativ zur Produktion) zahlen,
Uberdurchschnittlich waren, spielten sie im Bauge-
werbe und im Bereich Handel, Verkehr, Gastgewerbe
nur eine untergeordnete Rolle.

Entsprechend leisteten im Baugewerbe und im Be-
reich Handel, Verkehr, Gastgewerbe die Nettobetriebs-
Uiberschiisse, die man nach Abzug der kalkulatorischen

" Bei den Werten fiir die Abschreibungen der einzelnen Wirtschafts-
bereiche im Jahr 2022 handelt es sich um Schatzungen. Da vom Sta-
tistischen Bundesamt bislang noch keine detaillierten Angaben zur
Verfiigung stehen, wurde die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ent-
sprechend der Anteile der Wirtschaftsbereiche aus dem Jahr 2021
verteilt (vgl. Abberger und Nierhaus 2023 fiir ein analoge Vorgehens-
weise).
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Kapitalkosten von den Bruttobetriebsiiberschiissen
erhalt, einen dhnlich hohen und positiven Beitrag zum
Preisanstieg wie die Bruttobetriebsiiberschusse. Glei-
ches gilt trotz der hohen Abschreibungen in der Land-
wirtschaft. Da in vielen anderen Wirtschaftsbereichen
die Vorleistungs-, Arbeits- und Kapitalkosten durch die
Unternehmer nicht vollstandig auf die Preise liberwalzt
und deshalb die Gewinnspannen reduziert wurden,
leisteten die Nettobetriebsiiberschiisse gesamtwirt-
schaftlich einen geringfligig negativen Beitrag zum
Preisanstieg. Allerdings diirften die volkswirtschaftli-
chen Abschreibungen aufgrund der beschriebenen Kal-
kulationsregeln derzeit allenfalls eine Obergrenze der
tatsachlichen Abschreibungen darstellen. Damit diirfte
der tatsachliche Beitrag der Gewinnaufschlage zum
Preisanstieg hoher sein und sich irgendwo zwischen
den mit den Netto- und den Bruttobetriebstiberschiis-
sen gemessenen Gewinnen je Einheit produzierter Wa-
ren und Dienstleistungen liegen.

In einem letzten Schritt werden schlief3lich die
Beitrdge der einzelnen inlandischen Wirtschaftsbe-
reiche zur Entwicklung der Verbraucherpreise zusam-
mengefasst. Zu diesem Zweck wird die in Tabelle 2.7
dargestellte Verbindung zwischen den Konsumausga-
ben privater Haushalte im Inland und den im Inland
produzierten Gltern genutzt. Die Verbraucherpreise
werden in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen mit dem Deflator der privaten Konsumaus-
gaben reprasentiert. Dieser misst den Preis fur Wa-
ren- und Dienstleistungen, die von inldndischen pri-
vaten Haushalten (sowie privaten Organisationen
ohne Erwerbszweck) fiir Konsumzwecke erworben
werden, davon werden nur etwa drei Viertel im In-
land produziert. Will man also die Entwicklung der
Verbraucherpreise mit der Preisentwicklung in den
zwolf betrachteten Wirtschaftsabschnitten erklaren,
bleiben Preisanderungen vor allem bei importierten
Gutern und Verdnderungen der Glitersteuern unbe-
riicksichtigt. Zudem kann es bei der Aggregation der
Preisentwicklung in den inlandischen Wirtschafts-
bereichen auch zu Fehlern kommen, da es seit 2019
zu Veranderungen der relativen Bedeutung der in-
landischen Wirtschaftsabschnitte fiir die Konsum-
ausgaben privater Haushalte im Inland kam. Neuere
Input-Output-Rechnungen stehen allerdings derzeit
nicht zur Verfligung. Insgesamt zeigt Tabelle 2.10,
dass der so gewichtete Durchschnitt der Preise von
Gutern aus inlandischer Produktion dem Verlauf des
Deflators der privaten Konsumausgaben in den ver-
gangenen Jahren recht nahekommt. Allerdings scheint
die inlandische Teuerung die Inflationsrate tenden-
ziell etwas zu Uberzeichnen, so dass die statistische
Diskrepanz Uber alle betrachtenden Jahre hinweg
negativ ist. Dennoch diirfte die Analyse die entste-
hungs- und einkommensseitigen Determinanten der
Verbraucherpreise recht gut abbilden. Demnach erkla-



ren die gestiegenen Stiickkosten fiir Vorleistungsgii-
ter etwas mehr als zwei Drittel des Anstiegs der Ver-
braucherpreise im vergangenen Jahr. Zweitwichtigster
Preistreiber war die Ausweitung der Bruttogewinnauf-
schlage, die in Teilen mit den splirbar gestiegenen
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Wiederbeschaffungskosten fiir Kapitalgiiter (Abschrei-
bungen) zu erklaren ist. Die Lohnstiickkosten sowie
die sonstigen Nettoproduktionsabgaben je Einheit
inlandischer Produktion leisteten einen vergleichs-
weise geringen Beitrag zur Inflation.

Tab.2.10
Beitrage der inlandischen Teuerung zur Inflation (Veranderung gegeniiber Vorjahr)
2019 2020 2021 2022
Deflator der privaten Konsumausgaben 1,3% 0,6 % 3,1% 6,9 %
statistische Diskrepanz (in Prozentpunkten)? -0,3 -0,4 -0,6 -1,4
gewichteter Durchschnitt der Preise von Gltern aus inldandischer Produktion 1,6 % 1,0 % 3,7% 8,3%
Beitrdge (in Prozentpunkten)
Vorleistungen 0,5 0,6 2,5 5,8
Sonstige Nettoproduktionsabgaben 0,0 -0,9 -0,2 0,5
Arbeitnehmerentgelt 0,7 0,8 -0,1 0,8
Bruttobetriebsiiberschiisse 0,3 0,6 1,4 1,3
Abschreibungen 0,7 0,6 0,9 1,8
Nettobetriebsiiberschiisse -0,4 0,0 0,5 -0,5

2 Die ausgewiesene statistische Diskrepanz kann vor allem durch Preisdnderungen bei importierten Gitern und Veranderungen der Giitersteuern erklart werden.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Private Konsumausgaben und Verfiighares Einkommen, Stand: 8. Marz 2023; Statistisches
Bundesamt, Fachserie 18 Reihe 2, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Input-Output-Rechnung 2019, Stand: 4. Januar 2023; Berechnungen des ifo Instituts.

hier der Preisdruck zuletzt etwas abgeschwacht. So
wirkt sich seit Mai die Einflihrung des Deutschland-Ti-
ckets preisddmpfend aus. Zudem sinken die Vorleis-
tungskosten der Unternehmen seit geraumer Zeit, die
die Produzenten nach und nach an ihre Kunden wei-
tergeben. Gleichzeitig allerdings diirfte die anziehende
Lohnentwicklung die Produktionskosten erhéhen und
die Kaufkraft der privaten Haushalte stiitzen, was die
Spielrdume der Unternehmen flr weitere Preisanhe-
bungen hochhalt. Dies dirfte insbesondere in den
konsumnahen Handels- und Dienstleistungsbereichen,
in denen die L6hne einen lberdurchschnittlichen
Anteil an den Produktionskosten ausmachen, den
Preisdruck nur langsam abschwéchen lassen. Dafiir
spricht auch, dass eine Mehrheit der vom ifo Institut
befragten Unternehmen in diesen Bereichen weitere
Preiserh6hungen plant.

Alles in allem diirfte sich die Kerninflationsrate
(ohne Energie) im weiteren Verlauf nur langsam zu-
riickbilden und im Durchschnitt des Jahres 2023 mit
6,0% deutlich hoher liegen als noch im Vorjahr (4,9 %)
(vgl. Abb. 2.6 A.). Aufgrund der sich abschwachenden
Preisdynamik der Energiekomponente (3,3% im Jahr
2023 nach 29,7% im Vorjahr) diirfte jedoch die Ge-
samtinflationsrate mit 5,8% in diesem Jahr niedriger
sein als noch im Vorjahr (6,9%) (vgl. Abb. 2.6 B.). Im
nachsten Jahr wird die Kerninflationsrate dann vor-
aussichtlich auf 3,0% und die Gesamtinflationsrate
auf 2,1% zurlickgehen, wobei die Energiepreise einen
negativen Inflationsbeitrag leisten werden (-6,6 %).
Zur Normalisierung der Inflationsrate Richtung Ende
des Prognosezeitraums tragt insbesondere auch die
restriktivere Geldpolitik der EZB bei.
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Im Vergleich zur ifo Konjunkturprognose Friihjahr
2023 wurden damit die Prognose fiir die Gesamtinfla-
tionsrate im Jahr 2023 um 0,4 und im Jahr 2024 um
0,1 Prozentpunkte nach unten korrigiert, was insbe-
sondere auf die giinstigere Entwicklung der Energie-
preise zurlickzufiihren ist. Da zudem der Anstieg der
Nahrungsmittelpreise nach unten korrigiert wurde,
fallt auch die Prognose fiir die Kerninflationsrate im
laufenden Jahr um 0,3 Prozentpunkte niedriger aus.
Flr das kommende Jahr hingegen wurde die Kernin-
flationsrate um 0,2 Prozentpunkte angehoben, da ins-
besondere der Preisauftrieb bei den Dienstleistungen
nach oben angepasst wurde.

Ein Abwartsrisiko fir die Inflationsprognose stellt
die Entwicklung bei den Nahrungsmittelpreisen dar.
Ein Blick in die Historie zeigt, dass Nahrungsmittel-
preise nach Phasen hoher Teuerung haufig gefallen
sind, was nicht zuletzt an der hohen Volatilitat der
Rohstoffpreise liegt. Daher kdnnte die entsprechende
Komponente des Verbraucherpreisindex anders als in
der Prognose unterstellt temporar auch deflationar
auf die Inflationsrate wirken. Ein Aufwartsrisiko fur
die Prognose hingegen stellen etwaige Energieeng-
passe im Winter dar, wodurch die GroRhandelspreise
fir Strom und Gas wieder deutlich starker steigen
kdnnten als in der vorliegenden Prognose unterstellt.

2.8. PRODUKTION ZWISCHEN

SCHWACHER GUTERNACHFRAGE UND
DIENSTLEISTUNGSAUFSCHWUNG

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland musste im ver-

gangenen Winterhalbjahr 2022/2023 einen deutlichen
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Abb. 2.6

Verbraucherpreisentwicklung
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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?Veranderung gegeniiber dem Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet in %.

b Zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 2. Quartal 2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

Dampfer hinnehmen. Das preis-, saison- und kalender-
bereinigte Bruttoinlandsprodukt lag im Durchschnitt
des ersten Vierteljahres 2023 um 0,9 % unter seinem
Wert aus dem Sommer des vergangenen Jahres. Dabei
kam es - Stand der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen vom 25. Mai 2023 - zu einer sogenannten tech-
nischen Rezession (zwei Riickgange der Wirtschafts-
leistung in Folge), was das ifo Institut als wahrschein-
lich in seiner Frithjahrsprognose 2023 angesehen hatte
(vgl. Box »Zur Prognose des ersten Quartals 2023 und
der vorliegenden Indikatorik«). Jedoch muss erwahnt
sein, dass erneut die Nettoglitersteuern (Glitersteu-
ern abzgl. Glitersubventionen) einen erheblichen Teil
der Schwankungen beim Bruttoinlandsprodukt ver-
ursachen. Wandert der Blick hingegen auf die preis-,
saison- und kalenderbereinigte Bruttowertschopfung
- also der gesamtwirtschaftlichen Leistung gemessen
in Herstellungs- anstatt Marktpreisen - zeigt sich, dass
der Verlust im vergangenen Winterhalbjahr deutlich
geringer ausfallt. So liegt die Bruttowertschopfung
derzeit nur um 0,2% unter dem Wert aus dem Som-
mer des Vorjahres. Auffallig ist auflerdem, dass die
Verlaufsraten der Bruttowertschépfung seit geraumer
Zeit deutlich starkeren Schwankungen ausgesetzt sind
als jene des Bruttoinlandsprodukts. Im ersten Viertel-
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jahr 2023 kam es zu einer kraftigen Ausweitung der
Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe sowie im
Baugewerbe, wobei Letzterer mafigeblich von der mil-
den Witterung profitierte (vgl. Tab. 2.11). Dampfend
wirkte sowohl die Entwicklung der Finanz- und Versi-
cherungs- sowie Unternehmensdienstleister. Zudem
kam es zu einem kraftigen Riicksetzer im Gastgewerbe
(-5,5%). Auffallig ist hingegen die Entwicklung der
anderen konsumnahen Dienstleister: So konnte der
Bereich Handel und die Sonstigen Dienstleister ihre
Wertschépfung ausweiten trotz des erneut kraftigen
Ricksetzers bei den privaten Konsumausgaben (vgl.
Box »Zur Prognose des ersten Quartals 2023 und der
vorliegenden Indikatorik).

Im laufenden zweiten Quartal diirfte die gesamt-
wirtschaftliche Produktion mit 0,1% nur sehr verhalten
expandieren. Dampfen dirften hier erneut die nur lang-
sam auslaufenden Inflationseffekte, die abermals die
konsumnahen Dienstleister belasten. Dariiber hinaus
durfte die Nachfrage nach Waren weiter gedriickt blei-
ben. Zwar sind die realen Einzelhandelsumséatze im April
gegenliber dem Vormonat gestiegen. Im Vergleich zum
Durchschnitt des ersten Quartals schlagt hingegen noch
ein Minus zu Buche. Auch bei den Kfz-Zulassungen pri-
vater Halter zeigt sich im zweiten Quartal des laufenden
Jahres wenig Dynamik. Damit diirfte die Bruttowert-
schépfung des Bereichs Handel, Verkehr, Gastgewerbe
mit -0,2% abermals nachgeben; bei den Sonstigen
Dienstleistern dirfte der Riickgang -0,4% betragen.

Die Industrie wird die Dynamik aus dem ersten
Quartal im laufenden Vierteljahr nicht halten kénnen
und wohl nur um 0,2 % expandieren. Nach den krafti-
gen Produktionsanstiegen im Januar und Februar hat
der Produktionsindex im Méarz deutlich nachgegeben
und stagnierte zuletzt im April des laufenden Jahres.
Nachdem die Hoffnung aufkam, dass der Riickgang
bei den energieintensiven Produktionsbereichen im
Einklang mit dem deutlich gefallenen Gaspreis zu
Jahresbeginn gestoppt werden konnte, hat sich dies
im Marz und April wieder umgekehrt. Die Produktion
der energieintensiven Bereiche hat jlingst zweimal
in Folge nachgegeben, was wohl Ausdruck dauer-
hafter Produktionsverlagerungen ins Ausland oder
Geschéftsaufgaben ist. Die anhaltende Entspannung
bei den Lieferengpdssen spricht fiir sich genommen
fur eine weitere Ausweitung der Produktion, zumal
die Auftragsbestande weiterhin auf historischem Ni-
veau verweilen. Dampfend auf die Industriekonjunk-
tur wirkt, dass die globale Nachfrage deutlich an Dy-
namik verloren hat und die heimische Inflation auf
die Produktion der Konsumguterhersteller driickt.
Zudem zeigen die Produktionszahlen des VDA keine
libermafige Produktionsausweitung an, und die ifo
Geschaftslage im Verarbeitenden Gewerbe bewegt
sich seitwarts. Daher ist wohl zundchst nur mit einer
moderaten Ausweitung der Bruttowertschépfung im
Verarbeitenden Gewerbe zu rechnen.

Im Baugewerbe wird sich die Rezession wohl fort-
setzen. Nach der witterungsbedingt kraftigen Auswei-
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Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereichen

Veranderungin %

2022 2023 2024 2022 2023 2024
| 1l 1 \ | I} 11 \% 1 1l \%
« . Verdnderung
a
Veranderung ggii. Vorquartal ggii. Vorjahr®

Bruttoinlandsprodukt 10 -01 05 -05[|-03 01 02 04| 05 05 03 03] 1,8 -04 1,5
Bruttowertschopfungder | ) 5 50 14 11| 09 00 02 04| 05 05 03 03| L8 05 16
Wirtschaftsbereiche

Produzierendes Gewerbe | o\ 0 04 09| 17 00 03 06| 08 09 06 06 |-01 11 2,4

ohne Baugewerbe

Verarbeitendes Gewerbe | -0,3 -0,1 0,8 -0,3 2,0 0,2 0,3 0,6 0,8 0,9 0,7 0,6 0,2 2,1 2,5

Energieversorgung, | 6 o3 25 -47| 03 -15 04 05| 04 03 03 02|-1,5 -52 13

Wasserversorgung u.A.

Baugewerbe 1,3 -2,6 -18 -28 61 -07 -1,9 -0,8|-0,5 -0,3 -0,1 0,0 | -2,9 -0,0 -2,6

Handel, Verkehr, 20 -17 29 26| 01 -02 03 06| 07 05 04 04| 40 -1,1 20

Gastgewerbe

Information und 1,5 02 13 06| 06 02 03 04| 06 06 05 05| 34 20 21

Kommunikation

Fl'nanz—'und Versicherungs- 15 03 1,2 -03|-17 06 05 04| 03 03 03 02]| 22 -06 16

dienstleister

Grundstlcks-und 0,9 01 -0,3 0,0 1,2 -0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 1,1 1,0 0,4

Wohnungswesen

Uljternehmensdlenst- 17 0,5 -0,1 0,0 | -0,4 0,2 0,6 0,6 0,5 0,5 0,4 0,4 2,9 0,2 2,1

leister

Offentliche Dienstleister 24 -14 31 -03| 03 03 03 03| 03 02 02 01]| 24 16 1,1

Sonstige Dienstleister 64 03 70 -66| 1,2 -04 05 05| 03 02 01 01| 67 -06 1,1

2 Verkettete Absolutwerte, saison- und kalenderbereinigt. ® Ursprungswerte, Jahresdurchschnitte.

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 11/2023: Prognose des ifo Instituts.

tung der Produktion im ersten Quartal diirfte diese im
Verlauf des zweiten Vierteljahres deutlich nachlassen.
Zwar sind die Auftragsbiicher noch gut gefiillt, jedoch
splrt insbesondere der Wohnungsbau die gestiegene
Zinslast, was sich in anhaltend hohen Stornierungs-
zahlen niederschldgt. Auch die hohen Preise fir di-
verse Bauvorhaben dampfen die Nachfrage. Wenn-
gleich sich der Anstieg des Deflators im Baugewerbe
jungst etwas verlangsamt hat, lagen die Baupreise
zu Jahresauftakt um mehr als 50% lber dem Niveau
vor Ausbruch der Coronakrise. Insgesamt diirfte die
preisbereinigte Bruttowertschopfung im Baugewerbe
im zweiten Quartal um 0,7 % sinken.

Im dritten Quartal des laufenden Jahres diirfte
sich die gesamtwirtschaftliche Produktionsausweitung

© ifo Institut Juni 2023

nur marginal beschleunigen (0,2%). Die Dienstleis-
tungskonjunktur fasst, mit nachlassendem inflationa-
rem Druck, wieder Tritt. Der Industrieausstofl dirfte
abermals nur verhalten zulegen, da die weltweite Wa-
rennachfrage zundchst schwach bleibt. Zudem bleibt
die Lage der energieintensiven Produktionsbereiche
angespannt. Die Wertschépfung im Baugewerbe dirfte
aufgrund der Zinslast sowie der hohen Baupreise er-
neut kraftig sinken.

Der gesamtwirtschaftliche Produktionsausstof}
wird sich im weiteren Prognosezeitraum voraussicht-
lich beschleunigen, da mit sich belebender Weltkon-
junktur auch die deutsche Industrie wieder kraftiger
expandiert und allmahlich ihr hohes Auftragspolster
abarbeiten kann. Die Beschleunigung wird hingegen

Tab.2.12
Statistische Komponenten der Veranderungsrate des Bruttoinlandsprodukts

2021 2022 2023 2024
Statistischer Uberhang® 2,2 0,8 -0,2 0,4
Jahresverlaufsrate® 1,2 0,8 0,4 1,6
Jahresdurchschnittliche Verdnderung, 2,6 1,9 -0,2 1,5
kalenderbereinigt
Kalendereffekt® 0,0 -0,1 -0,2 0,0
Jahresdurchschnittliche Veranderung 2,6 1,8 -0,4 1,5

2 Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. ® Saison- und kalenderbereinigtes
reales BIP im vierten Quartal in Relation zum entsprechenden Quartal des Vorjahres. © In Prozent des realen BIP.

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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In seiner Frithjahrsprognose 2023 hat das ifo Institut
die Entwicklung der Verlaufsrate des Bruttoinlands-
produkts recht treffsicher eingeschatzt (vgl. Abb. 2.7).
Bei der preisbereinigten Bruttowertschopfung wurde
die Entwicklung hingegen zu negativ eingestuft. Wah-
rend sich die Prognosen fiir die Energie- und Was-
serversorgung, die Unternehmensdienstleister und
die offentlichen Dienstleister als duRerst treffsicher
herausstellten, waren die Prognosen fiir die ubri-
gen Wirtschaftsbereiche zu pessimistisch. Im Verar-
beitenden Gewerbe ging das ifo Institut von einem
Ricksetzer der Produktion im Marz 2023 aus, der
zwar eintrat, aber den kraftigen Jahresauftakt bei
Weitem nicht ausgeglichen hat. So stellte das ifo In-
stitut eine Verlaufsrate von 0,5% in seine Prognose
ein, lag damit aber unter den 2,0% nach aktuellem
Rechenstand. Fiir das Baugewerbe hat das ifo Institut
den kraftigen Jahresauftakt bei der Bauproduktion
zu stark unterbewertet. Zwar hat sich im Verlauf des
ersten Quartals 2023 die Bauproduktion erheblich ab-
geschwacht, aber auch hier Gberwiegte der Einfluss
des Jahresauftakts bei der Entwicklung des Quartals-
durchschnitts. Bei den konsumnahen Dienstleistern
ist das ifo Institut von einer Schwache im Einklang
mit den privaten Konsumausgaben ausgegangen.
Diese Schwache zeigte sich zwar im Gastgewerbe,
aber nicht im Bereich Handel und bei den Sonstigen
Dienstleistern. Wahrend die Prognose im Gastgewerbe
recht treffsicher war (Prognose: -5,0 %, Realisation:
-5,5%) - analog gilt dies im Bereich Verkehr mit
-0,4 Prozentpunkten Prognosefehler - ist die Ent-
wicklung im Handel komplett anders ausgefallen als
erwartet. Trotz der hohen Inflation konnte dieser Be-
reich seine Bruttowertschépfung um 1,2 % ausweiten;
das ifo Institut ging von einem Riickgang in Hohe von
2,3% aus. Analog fallt die Einschatzung bei den Sonsti-
gen Dienstleistern aus. Hier rechnete das ifo Institut mit

Abb.2.7.

Prognosefehler der ifo Entstehungsrechnung fiir 2023Q1
Vergleich zur ersten Fortschreibung

einem Riicksetzer der Bruttowertschopfung von 2,1%.

Derzeit materialisiert hat sich ein Anstieg in Hohe
von 1,2 %. Nachfolgend werden diese beschriebenen
Auffalligkeiten naher beleuchtet.

Die Diskrepanz zwischen der Entwicklung des
Bruttoinlandsprodukts und der Bruttowertschépfung
ist besonders markant seit dem Corona-Jahr 2020. Die
Differenz zwischen den beiden Aggregaten sind die
Nettogltersteuern (Gltersteuern abzgl. Gutersubven-
tionen), die den Ubergang von Herstellungs- zu Markt-
preisen markieren. Fiir gewdhnlich sind die Nettogii-
tersteuern eine recht unauffallige GroRe, was sich aber
drastisch mit dem Jahr 2020 anderte (vgl. Abb. 2.8).
Wahrend sich die durchschnittliche Verlaufsrate der
Nettogltersteuern nach dem ersten Corona-Jahr nur
geringfligig anderte, hat sich die Standardabweichung
mehr als verdoppelt im Vergleich zum Zeitraum 1991
bis 2019. Ein wesentlicher Grund hierbei diirfte die
angepasste Regelung zur Steuerstundung und die sich
daraus ergebenen Sonderbuchungen fir die Jahre
2020 und 2021 sein (vgl. Schmidt und Hauf 2022).
Nun haben Sonderbuchungen per se bereits einen
Einfluss auf die Entwicklung der Nettogiitersteuern,
der nur schwer prognostizierbar ist. Dartiber hinaus
kommt hinzu, dass sich durch die Sonderbuchungen
offenkundig das wiederkehrende Verlaufsmuster der
Nettogiitersteuern verandert hat, was sich signifikant
auf die saisonbereinigten Werte und damit auch auf
den Beitrag zur Entwicklung des Bruttoinlandspro-
dukts auswirkt. Hier muss abgewartet werden, ob sich
die Berechnungsregeln in naher Zukunft durch das
Auslaufen der Sondereffekte andern, was gegebenen-
falls den Beitrag der Nettoglitersteuern wieder auf ein
»normales« Maf} zurtickfiihren sollte. Bei der aktuel-
len Schwankungsanfalligkeit ware es aber vielleicht
ratsam, den Blick eher auf die Bruttowertschépfung
als auf das Bruttoinlandsprodukt zu legen. Fiir den

Abb.2.8

Entwicklung der Nettogiitersteuern
Veranderung gegeniiber Vorquartal

Bruttoinlandsprodukt
Bruttowertschopfung
Verarbeitendes Gewerbe

Energie- und Wasserversorgung u. A.
Baugewerbe

Handel; Instandh. u. Rep. v. Kfz
Verkehr und Lagerei

Gastgewerbe

Information und Kommunikation
Finanz- und Versicherungsdienstleister
Grundstiicks- und Wohnungswesen
Unternehmensdienstleister
Offentliche Dienstleister

Sonstige Dienstleister

-8 6 -4 -2 0 2 4
Prozentpunkte
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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langeren Prognosezeitraum halt das ifo Institut an
seiner bisherigen Vorgehensweise fest und setzt fiir
beide Aggregate die gleiche Verlaufsrate an.

Weiterhin auffallig bei der Veroffentlichung des
ersten Vierteljahrs 2023 ist die teilweise Diskrepanz
zwischen der Entstehungs- und Verwendungsrechnung
des Bruttoinlandsprodukts. Natirlich missen Aggre-
gate nicht immer mit gleichen Raten verlaufen, jedoch
ware es inhaltlich koharent, wenn diese eine einheit-
liche Richtung aufweisen und von den zur Verfligung
stehenden Indikatoren angezeigt werden. Fir das
erste Quartal 2023 ist auffallig, dass zwei eher kon-
sumnahe Bereiche (Handel und Sonstige Dienstleister)
kraftige Zuwachsraten aufweisen, wahrend die priva-
ten Konsumausgaben riicklaufig waren (vgl. Abb. 2.9).
Die Bruttowertschopfung im Handel (hellblaue Bal-
ken) legte um 1,2 % zu, wobei sowohl alle Umsatzkom-
ponenten des Wirtschaftsbereichs im ersten Quartal
2023 (dunkelblaue Balken) als auch der Warenkonsum
(vgl. Abschnitt 2.12.) riicklaufig waren. Somit scheint
zumindest die Wertschépfung im Bereich Handel
nicht zur Indikatorik und auch nicht zur Verwendung
Zu passen.

Auch fiir das Gastgewerbe ergeben sich bei den
Verlaufsraten erhebliche Diskrepanzen zwischen Indi-
katorik und Bruttowertschopfung, was das ifo Institut
bereits in seiner Sommerprognose 2021 festgestellt
hatte (vgl. Wollmersh&user et al. 2021). So stagnier-
ten im ersten Vierteljahr 2023 die realen Umsatze im
Gastgewerbe, wahrend die Bruttowertschépfung deut-
lich um 5,5% nachgegeben hat. Letzteres ist zudem
nicht kompatibel mit den privaten Konsumausgaben
nach Verwendungszwecken, bei denen die Ausgaben
fur Beherbergungs- und Gaststattendienstleistungen
nur geringfligig nachgaben (-0,3%).

Zuletzt fallt der Blick auf die Sonstigen Dienstleis-
ter. Argumentativ kann an der Stelle angefiihrt wer-
den, dass es im ersten Quartal 2023 zu deutlichen

gedampft, da die Neuauftrage zuletzt deutlich nach-
gegeben haben und die hiesigen Industriefirmen die
Produktion wohl auf einen ldngeren Zeitraum stre-
cken missen. Das Baugewerbe néhert sich im Pro-
gnosezeitraum der Talsohle, da die Zins- und Preis-
belastung nachlassen werden. Am Ende des Progno-
sezeitraums machen sich dann aber allmahlich die
negativen Vorzeichen aufgrund des demografischen
Wandels bemerkbar. So lasst die Dynamik bei den
beschaftigungsintensiven Wirtschaftsbereichen spiir-
bar nach, und der Fachkraftemangel verhindert eine
wieder kraftiger anziehende Baukonjunktur.

Alles in allem wird das preisbereinigte Bruttoinlands-
produkt im Jahresdurchschnitt 2023 wohl um 0,4 % sin-
ken (vgl. Tab. 2.11). Dabei wird die Wirtschaftsleistung
allein durch die geringe Zahl an Arbeitstagen um 0,2 Pro-
zentpunkte gedriickt. Im kommenden Jahr diirfte das
Bruttoinlandsprodukt dann um 1,5% zulegen.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

Abb.2.9

Vergleich Verwendung, Entstehung und Indikatorik 2023Q1
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

U - Einzelhandel -1,3
|
U - Kfz-Handel —1,1

U - GroRhandel -0,2 I
U - Gastgewerbe 0,0
BWS - Handel 1,2
BWS - Gastgewerbe -5,5
BWS - sonstige DL ‘ 1,2

Private Konsumausgaben

|

-8 -6 -4 -2 0 2 4 %
U: Umsatz; BWS: Bruttowertschopfung; DL: Dienstleister.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut
Unterschieden zwischen Waren- und Dienstleistungs-
konsum kam. Insgesamt haben die preisbereinigten
Konsumausgaben fiir Dienstleistungen zum Jahres-
auftakt stagniert, was aber zu einem erheblichen
Teil auf den Verwendungszweck »Wohnung, Wasser,
Strom etc.« zurlickgefiihrt werden kann, der um 1,2%
expandierte. Die meisten anderen Dienstleistungs-
komponenten des privaten Konsums waren hinge-
gen ricklaufig. Somit laufen auch an dieser Stelle
Entstehungs- und Verwendungsseite auseinander.
Hinzu kommt, dass der Fortschreibungsindikator fir
diesen Wirtschaftsbereich, das Arbeitsvolumen, zu
Jahresbeginn 2023 keinen kraftigen Anstieg anzeigt.
Die geleisteten Arbeitsstunden der Erwerbstatigen im
Bereich Sonstige Dienstleister lagen mit 0,2% unter
ihrem Wert des Schlussquartals 2022.

Solch grofRe Diskrepanzen werfen Fragen aus der
Offentlichkeit auf. Abhilfe kdnnte hier schaffen, wenn
sowohl die Ursprungswerte als auch die saison- und
kalenderbereinigten Aggregate der Berechnung des
Bruttoinlandsprodukts starker auf die zugrunde lie-
genden Indikatoren abgestimmt werden.

2.9. VORERST STAGNATION IM AUSSENHANDEL

Der deutsche AuRenhandel entwickelte sich zum
Jahresauftakt sehr heterogen. Die preisbereinigten
Exporte legten im ersten Quartal um 0,4% zu; die
Importe nahmen im gleichen Zeitraum um 0,9% ab.
Zwar wurde der Dienstleistungshandel kraftig ausge-
weitet, gleichzeitig verbuchte aber der Warenhandel
sowohl auf der Export- als auch auf der Importseite
Rickgange. Als besonders schwach erwies sich dabei
der Handel mit Gebrauchs- und Verbrauchsgitern.
Hier machte sich die inflationsbedingte Konsumzu-
rickhaltung im In- und Ausland bemerkbar.

Im aktuellen Quartal werden die Ausfuhren in
etwa stagnieren. Darauf deuten die verfiigharen mo-
natlichen Exportdaten in der Abgrenzung des Spezial-
handels hin. Fiir das dritte Quartal lassen die derzeit
durchwachsenen ifo Exporterwartungen auf eine ma-
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Abb.2.10

Friihindikatoren fiir den Export
Saisonbereinigter Verlauf

Abb.2.12

Importe
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

—ifo Exporterwartungen —ifo Exportklima

Saldo Abweichung vom Mittelwert
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen; Deutsche Bundesbank; internationale

und nationale Statistikdmter; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut

Abb.2.11

Exporte

Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %
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4,5%
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320 -10
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aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal in %.

b Zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 2. Quartal 2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

Rige Zunahme der Ausfuhren von 0,7 % schlieffen (vgl.
Abb. 2.10). Im weiteren Prognosehorizont wird der
Export aller Voraussicht nach an Dynamik gewinnen.

Tab.2.13

Beitrage zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts
in Prozentpunkten

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %

440 30
mm Laufende Rate?

——Jahresdurchschnitt®

4,7%
400 — —Volumen 20
%
63% o6

2,9% 9,0%
360 y 10
320
280
240 T T T T T =20

2019 2020 2021 2022 2023 2024
2Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %.
bZahlenangaben: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 2. Quartal 2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

Der hohe Bestand an auslandischen Auftragen wird
wichtige Impulse fir die Ausweitung der Industrie-
produktion und der entsprechenden Warenexporte
liefern. Zusatzlich wird die Belebung der Weltkonjunk-
tur fir einen starkeren Auftragseingang aus dem Aus-
land sorgen. Alles in allem dirfte die preisbereinigte
Ausfuhr in diesem Jahr um 0,5% und im kommenden
Jahr um 4,5% zulegen (vgl. Abb. 2.11).

Die Importe werden gemdR der jlingsten Mo-
natsdaten der AuRenhandelsstatistik im laufenden
Quartal nur marginal um 0,2% steigen. Im nachsten
Quartal dirfte die Einfuhr einen moderaten Zuwachs
von 0,7 % verzeichnen. Im weiteren Verlauf dirfte die
anziehende Nachfrage nach Konsum- und Investiti-
onsgltern bei den Importen zu Buche schlagen. So-
mit durfte sich die Expansion der Importe spirbar
beschleunigen. Insgesamt wird die preisbereinigte
Einfuhr in diesem Jahr wohl um 0,6 % sinken und im
kommenden Jahr um 4,7% zunehmen (vgl. Abb. 2.12).

Wachstumsbeitrage Importbereinigte Wachstumsbeitrage®

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

Konsumausgaben 1,0 2,7 -1,6 1,5 0,4 1,7 -1,2 1,0

Private Konsumausgaben 0,2 2,4 -0,9 1,1 -0,2 1,6 -0,7 0,7

Konsumausgaben des Staates 0,8 0,3 -0,7 0,4 0,6 0,2 -0,6 0,3

Bruttoanlageinvestitionen 0,3 0,1 -0,1 -0,0 -0,1 -0,2 -0,0 -0,1
Bauten 0,0 -0,2 -0,3 -0,4
Ausriistungen 0,2 0,2 0,1 0,2
Sonstige Anlagen 0,0 0,1 0,1 0,1

Vorratsverdnderungen 0,5 0,4 0,6 -0,1 0,3 0,1 0,6 -0,2

Letzte inlandische Verwendung 1,8 3,1 -1,0 1,5 0,7 1,6 -0,7 0,7
AuRenbeitrag 0,8 -1,3 0,5 0,1

Exporte 4,2 1,6 0,3 2,1 2,0 0,2 0,2 0,8
Importe -3,4 -2,9 0,3 -2,1

Bruttoinlandsprodukt® 2,6 1,8 -0,4 1,5 2,6 1,8 -0,4 1,5

2 Verwendungsaggregate abziiglich ihres Importgehalts. ® Veranderung gegeniiber Vorjahr in %; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des ifo Instituts; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Zur Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts werden
die Nettoexporte rein rechnerisch in diesem Jahr ei-
nen positiven Beitrag von 0,5 Prozentpunkten leisten.
Im néachsten Jahr wird sich der AuRenbeitrag weitge-
hend neutral auf die Expansionsrate des Bruttoinland-
sprodukts auswirken (vgl. Tab. 2.13).

Die Terms of Trade verbesserten sich im ersten
Quartal um 0,5 %, wobei die Importpreise deutlicher
als die Exportpreise sanken. Der Haupttreiber hinter
den riicklaufigen AuBenhandelspreisen waren die fal-
lenden Energiepreise. Dieses Muster wird sich auch
im aktuellen Quartal wiederholen. Die monatlichen
Preisindizes weisen auf eine Deflation der Exporte
von 0,6 % und der Importe von 2,4% hin. Unter den
dieser Prognose zugrunde liegenden Wechselkurs- und
Rohstoffpreisannahmen diirften die Terms of Trade
im Rest des Prognosezeitraums weiter zunehmen.
Insgesamt ergibt sich eine Verbesserung von 3,6 % in
diesem Jahr und von 1,7% im kommenden Jahr. Der
Saldo der deutschen Leistungsbilanz wird im laufen-
den Jahr 232 Mrd. Euro und im nachsten Jahr 269 Mrd.
Euro betragen. In Relation zum Bruttoinlandsprodukt
bedeutet es 5,7% und 6,3% (vgl. Tab. 2.2).

2.10. UNTERNEHMENSINVESTITIONEN
ENTWICKELN SICH ZUNACHST VERHALTEN

Nachdem die Unternehmensinvestitionen im Schluss-
quartal des vergangenen Jahres im Vorquartalsver-

Im Rahmen der ifo Konjunkturumfrage werden Un-
ternehmen im Verarbeitenden Gewerbe, im Dienst-
leistungsbereich sowie im Handel zweimal jahrlich im
Marz und im November qualitativ zu ihren tatsachli-
chen und geplanten Ausriistungsinvestitionen befragt.
Eine ausfuihrliche Beschreibung der Befragung sowie
der Bedeutung der Investitionserwartungen fiir die
Investitionsprognose findet sich in Wollmershauser et
al. (2022b) sowie in Wollmershauser et al. (2022d). In
dieser Box werden die Revisionen der Ausriistungsin-
vestitionserwartungen der vom ifo Institut befragten
Unternehmen fir die Jahre 2022 und 2023 mit den
Anpassungen der vom ifo Institut prognostizierten
Jahresanderungsrate der privaten Ausriistungsinvesti-
tionen verglichen. Interessant sind die Revisionen der
Unternehmenserwartungen, weil sie friihzeitig auf Ver-
anderungen des Investitionsklimas schlieffen lassen.
Zudem ermdoglichen sie eine erste Einschatzung im
Hinblick auf die Betroffenheit der unternehmerischen
Investitionstatigkeit infolge wirtschaftlicher Schocks.

In Abbildung 2.13 A. sind auf der rechten Achse
die Investitionserwartungen der Unternehmen fiir
das Jahr 2022 im zeitlichen Verlauf dargestellt. Die

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

gleich um 2% zurlickgegangen waren, expandierten
sie zu Jahresbeginn mit 3,1% deutlich. Fiir die unbe-
stéandige Entwicklung waren die Investitionen sowohl
in private Nichtwohnbauten als auch in Ausriistungen
verantwortlich. Wahrend die Investitionen in private
Nichtwohnbauten im vierten Quartal 2022 noch um
3,7% schrumpften, konnten sie im ersten Quartal 2023
- bedingt durch den aufierordentlich milden Januar
- um 3,0% zulegen. Auch die Ausriistungsinvestitio-
nen wurden nach einem Riickgang im Schlussquartal
2022 um 2,4% zu Jahresbeginn kraftig um 5,0 % aus-
geweitet. Dazu diirften die allmahlich nachlassenden
Lieferengpésse sowie die sich entspannende Lage an
den Energiemarkten beigetragen haben.

Das Auflésen der Lieferengpdsse wird sich in den
kommenden Monaten wohl fortsetzen. Der Anteil der
Investitionsguterhersteller, der iiber fehlendes Material
klagt, ist seit Marz vergangenen Jahres kontinuierlich
zuriickgegangen. Mit 65% ist er jedoch im Vergleich
zum Verarbeitenden Gewerbe insgesamt (35%) noch
deutlich erh6oht. Am aktuellen Rand stimmen die Zu-
lassungen fiir gewerbliche Fahrzeuge, einem wichtigen
Indikator fiir die privaten Ausriistungsinvestitionen,
optimistisch. Letztere konnten im Mai mit 7,6 % ge-
geniber dem Vormonat zulegen, nachdem sie zuletzt
an Fahrt verloren hatten. Hingegen verzeichneten die
Auftragseingdnge der Hersteller von Investitionsgiitern
nach einem besonders schwachen Mérz (-9,7% gegen-
Uber dem Vormonat) im April mit -1,9% einen weiteren

ZU DEN INVESTITIONSERWARTUNGEN DER UNTERNEHMEN

erste Angabe zur erwarteten Investitionstatigkeit der
Unternehmen wurde Ende November 2021 veroffent-
licht, die vierte und letzte Ende Marz 2023. Auf der
linken Achse sind die vom ifo Institut prognostizierten
Jahresanderungsraten der privaten Ausriistungsin-
vestitionen abgetragen, in denen diese Umfrageer-
gebnisse als neue Informationen eingeflossen sind.
Dabei werden nur die Prognosen aus dem Sommer
(veroffentlicht Mitte Juni) und dem Winter (verof-
fentlicht Mitte Dezember) gezeigt, da fiir die Prog-
nosen im Frithjahr (veroffentlicht Mitte Marz) und im
Herbst (veroffentlicht Mitte September) keine neuen
Befragungsergebnisse vorliegen. Im zeitlichen Verlauf
wurde dementsprechend zur Schatzung der privaten
Ausriistungsinvestitionen im Rahmen der ifo Winter-
prognose 2021 die erste Investitionserwartung der Un-
ternehmen fiir das (zu diesem Zeitpunkt) kommende
Jahr 2022 aus dem November 2021 beriicksichtigt. Die
ifo Sommerprognose 2022 integrierte hingegen die
Investitionserwartung fiir das laufende Jahr, die im
Mdrz 2022 abgefragt wurde, wahrend die Erwartung
fur das laufende Jahr aus dem November 2022 der ifo
Winterprognose 2022 als Indikator diente. Fiir die ifo
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Abb.2.13
ifo Investitionserwartungen und ifo Prognose fiir die
privaten Ausriistungsinvestitionen
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Sommerprognose 2023 steht schliefilich die Einschat-
zung der Unternehmen beziiglich ihrer Investitionen
im vergangenen Jahr aus der Befragung im Marz des
laufenden Jahres zur Verfiigung. Sie dient zu Plausi-
bilisierung der Befragungsergebnisse, da mittlerweile
Daten des Statistischen Bundesamtes zur Entwicklung
der Ausriistungsinvestitionen im Jahr 2022 vorliegen.

Aus der Abbildung geht hervor, dass eine Revi-
sion der erwarteten Investitionstatigkeit von Seiten
der Unternehmen ohne Ausnahme mit einer Korrektur
der ifo Prognose der privaten Ausriistungsinvestitio-
nen einhergeht: Der Anteil der Unternehmen, die im
Jahr 2022 planten, mehr in Ausriistungen zu investie-
ren als im Vorjahr, war in der Befragung im Marz im
Vergleich zur Erwartung aus dem vorangegangenen
November leicht gesunken. Ebenso fiel die Korrektur
der Jahresanderungsrate der privaten Ausrustungs-

Riickgang. Die Reichweite der Auftragsblicher liegt trotz
des seit Jahresbeginn abnehmenden Auftragsbestands
mit Gber sechs Monaten allerdings noch immer deut-
lich Giber dem historischen Durchschnitt (4,3 Monate).
Besonders vor dem Hintergrund des weiter fehlenden
Materials diirfte sich das Abarbeiten des aktuellen Auf-
tragsbestands dementsprechend noch bis in das kom-
mende Jahr hineinziehen.

Den ifo Konjunkturumfragen im Mérz zufolge hat
eine deutliche Anzahl an Unternehmen ihre Investiti-
onsplédne fiir das Jahr 2023 nach oben korrigiert: Im
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investitionen von der ifo Winterprognose 2021 zur ifo
Sommerprognose 2022 mit -1,4 Prozentpunkten ne-
gativ aus. Die erneute, deutlich starkere Korrektur der
Investitionserwartung im folgenden November ging
mit einer Prognoserevision von -0,3 Prozentpunkten
zwischen ifo Sommer- und Winterprognose 2022 ein-
her. Wahrend die Richtung der Revisionen qualitativ
jeweils libereinstimmt, variiert deren Ausmalf} deut-
lich. Wahrend die Unternehmen die Auswirkungen des
Ukraine-Krieges auf ihre Investitionstatigkeit im Marz,
kurz nach Ausbruch des Kriegs, noch nicht in vollem
Umfang antizipierten, korrigierte die ifo Sommerpro-
gnose die Investitionstatigkeit im Jahr 2022 bereits
deutlich starker. Hier diirfte ein zeitlicher Vorteil zum
Zuge kommen: Die ifo Sommerprognose wurde im
Juni 2022 erarbeitet, als bereits mehr Informationen
zu den Auswirkungen des Krieges auf Lieferketten,
Energiepreise etc. vorhanden waren. Im Zuge der sich
ab dem Sommer manifestierenden Effekte des Krie-
ges auf die deutsche Wirtschaft fiel die Revision der
unternehmerischen Erwartungen im November dem-
entsprechend deutlich gréfRer aus. Da die ifo Sommer-
prognose bereits einen deutlich negativen Impuls fir
den weiteren Jahresverlauf erwartet hatte, musste
die ifo Winterprognose hingegen in Anbetracht der
neuen Datenlage blof} eine vergleichsweise geringe
Anpassung vornehmen.

Auch fiir das Jahr 2023 zeigt sich eine qualitativ
gleiche Revision von Investitionserwartungen und ifo
Prognose (vgl. Abb. 2.13 B.). Die deutliche Aufhellung
des Investitionsklimas wird von der ifo Sommerpro-
gnose aufgegriffen, anstelle einer Ausweitung der
Ausristungsinvestitionen um 2,5 % im Jahr 2023, wie
noch im Winter angenommen, wird nun von einer Ex-
pansion um 3 % ausgegangen. Wiirden die Investiti-
onserwartungen als einziger Indikator fir die Prognose
der privaten Ausriistungsinvestitionen dienen, wiirde
die aktuelle ifo Prognose wohl deutlich positiver aus-
fallen. Seitdem die Investitionserwartung im Marz er-
hoben wurde, haben sich allerdings weitere wichtige
Indikatoren fiir die private Ausriistungsinvestitionspro-
gnose, wie die Produktion und die Auftragseingange,
nur verhalten weiterentwickelt. Die verdnderte Da-
tenlage seit Marz ist also ausschlaggebend, um den
Unterschied im Ausmal der Revisionen zu erklaren.

Vergleich zum vergangenen November hat sich der
Anteil der Unternehmen, der im Jahr 2023 mehr In-
vestitionen tatigen will als im Jahr 2022, vervierfacht
und liegt nun bei tiber 25% (vgl. Box »Zu den Investi-
tionserwartungen der Unternehmenc). Perspektivisch
dirfte sich auch die laut dem ifo Unsicherheitsmaf}
zuletzt gefallene Unsicherheit stiitzend auf die Unter-
nehmensinvestitionen auswirken.

Weniger vielversprechend entwickeln sich aller-
dings die Produktion sowie der Umsatz der Investiti-
onsgliterhersteller am aktuellen Rand. Nach deutli-



chen Rickgédngen im Marz verzeichneten die beiden
Indikatoren im April jeweils eine Stagnation. Uber
den gesamten Prognosezeitraum diirften auRerdem
die verschlechterten Finanzierungsbedingungen eine
dampfende Rolle spielen. Die Kreditnachfrage der
Unternehmen ist laut Bank Lending Survey lber die
letzten drei Monate riickldufig. Besonders Kredite mit
einer Laufzeit von mehr als flinf Jahren werden von
Unternehmen in deutlich geringerem Umfang nach-
gefragt als noch vor einem Jahr.

Das Finanzierungsumfeld dirfte auch im Wirt-
schaftsbau einschrankend wirken. Zwar entwickelten
sich die Auftragseingange im gewerblichen Hochbau
im ersten Quartal 2023 zuletzt positiv, im Jahr 2022
hatte sich die hohe weltwirtschaftliche Unsicherheit
sowie die Energiekrise jedoch negativ auf die Nach-
frage der Unternehmen nach Produktions- und La-
gerstatten ausgewirkt. Das Geschaftsklima im ge-
werblichen Bau ist weiterhin negativ, und auch die
Geschaftserwartungen im Verarbeitenden Gewerbe
sind zuletzt wieder gesunken. Mit dem Einsetzen der
wirtschaftlichen Erholung diirfte aber ab dem kom-
menden Jahr mit einer Ausweitung der gewerblichen
Bauinvestitionen und dementsprechend mit einem
positiven Impuls fiir die Unternehmensinvestitionen
zu rechnen sein. Im Zuge der prognostizierten all-
mahlichen Uberwindung der wirtschaftlichen Schwé-
chephase diirften ab Ende des Jahres auch die unter-
nehmerischen Investitionen in sonstige Anlagen, zu
denen beispielsweise Investitionen in Forschung und
Entwicklung sowie Software zahlen, wieder starker
ausgeweitet werden.

Vor dem Hintergrund des auRerordentlich starken
Jahresauftaktes und der am aktuellen Rand verhalte-
nen Entwicklung der Indikatoren diirfte es im laufen-
den Quartal zundchst zu keinem weiteren Anstieg der
Unternehmensinvestitionen, sondern zu einem Rlck-
gang um 1,1% kommen (vgl. Abb. 2.14). Im dritten
Quartal werden die Investitionen der Unternehmen
mit -0,2% dann wohl stagnieren, bevor sie im Zuge
der anziehenden wirtschaftlichen Erholung ab dem

Abb.2.14
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Abb.2.15
Entwicklung von Investitionen

A. Entwicklung der Bau- und Wohnbauinvestitionen
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vierten Quartal 2023 mit 0,9% ausgeweitet werden.
Insgesamt dirften die Unternehmensinvestitionen
im Jahr 2023 mit 1,8 % sowie im Jahr 2024 mit 2,0 %
expandieren.

2.11. ABWARTSTREND IM WOHNBAU
SETZT SICH FORT

Die Bauinvestitionen erlebten tber das vergangene
Jahrzehnt einen kontinuierlichen Aufwind: Im Jahr
2020 lagen sie preisbereinigt um fast 25% Uber dem
Niveau des Jahres 2009 (vgl. Abb. 2.15 A.). Ebenso stieg
der Anteil der Bauinvestitionen am Bruttoinlands-
produkt von 9,3% im Jahr 2009 auf 12,3% im Jahr
2022 deutlich (vgl. Abb. 2.15 B.). Begiinstigt durch das
Niedrigzinsniveau war der Treiber des Aufschwungs
der Wohnbau, der auch wahrend der Coronakrise die
deutsche Wirtschaft stiitzte und im Jahr 2022 gut 60 %
der Bauinvestitionen ausmachte. Rekordanstiege bei
den Materialkosten als Folge der Lieferengpdsse und
der Energiekrise sowie die Zinswende der Europai-
schen Zentralbank haben im Friihjahr 2022 eine Trend-
wende eingeleitet. Nach drei Riickgangen in Folge
konnten die Investitionen in Wohnbauten im ersten
Quartal 2023 mit 4,2% allerdings deutlich zulegen.
Ursachlich hierfiir war jedoch die starke Produktion
im Bauhauptgewerbe sowie im fiir den Wohnungsbau
wichtigen Ausbaugewerbe im auRergewdhnlich milden
Januar (+10% bzw. +12,9 %), nachdem sie zuvor im De-
zember witterungsbedingt kraftig eingebrochen war.

Der durchschnittliche Zins fiir neuvergebene Woh-
nungsbaukredite hat sich innerhalb von nur 15 Mona-
ten verdreifacht (von 1,3% im Januar 2022 auf 3,9%
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Abb.2.16
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im April 2023). Gleichzeitig ist die Nachfrage nach
Wohnbauten eingebrochen. So hat das Volumen an
neuzugesagten Wohnungsbaukrediten rapide abge-
nommen (-49,6 % im April 2023 im Vergleich zum Vor-
jahresmonat). Auch lagen die Auftragseingdange im
Wohnbau im ersten Quartal 2023 um 36,3 % niedriger
als im Vorjahr. Besonders deutlich zeichnet sich die
schwindende Nachfrage auch in den Wohnbaugeneh-
migungen ab, im Vorjahresvergleich wurde firr das
vergangene Jahr ein Rlickgang um 7% registriert. Der
Wegfall der Genehmigungen von Ein- und Zweifamili-
enhausern (-16 %) war durch das zusatzliche Auslaufen
des Baukindergelds besonders stark. Im laufenden
Jahr diirften sich der Genehmigungsschwund fortset-
zen. Die Genehmigungen fir Ein- und Zweifamilien-
hduser sind im ersten Quartal gegeniiber dem Vorjahr
erneut eingebrochen (-37,1%). Zusatzlich gehen auch
die Genehmigungen von Mehrfamilienhdusern, die
sich bis in den vergangenen Sommer noch auf ho-
hem Niveau bewegt hatten, seit drei Quartalen zuriick
(-25,2% im ersten Quartal, vgl. Abb. 2.16).

Im Einklang mit den sich verschlechternden Fi-
nanzierungsbedingungen hat sich das Geschaftsklima
im Wohnbau seit dem Friihjahr 2022 stark eingetriibt,
innerhalb eines Jahres zeichnete sich ein Rickgang
von Uber 50 Saldenpunkten ab. Der Tiefpunkt scheint
jedoch im Februar dieses Jahres liberschritten wor-
den zu sein. Obwohl von Materialmangel laut ifo Um-
frage nach den Hochststanden im vergangenen Jahr
im Mai nun nur noch 3% der befragten Unternehmen
im Wohnbau berichten, klagen weiter 53% der Befrag-
ten Gber Baubehinderungen. Auch von Stornierungen
sind die Wohnbauunternehmen weiter stark betroffen
(17,6 % im Mai).

Die Preise fiir Wohnbauleistungen sind im Feb-
ruar 2023 um 15,1% gegeniiber dem Vorjahresmonat
gestiegen, nachdem sie im November 2022, dem vor-
hergehenden Berichtsmonat, noch mit 16,9% zugelegt
hatten. Die deutlichen Preisriickgdnge bei Baumateri-
alien wie Ziegeln, Beton und Holz seit dem vergange-
nen Sommer haben zu einer Beruhigung der Baupreis-
dynamik gefiihrt. Zwar steigen die Preise vereinzelter
Produkte wie Zement weiter, allerdings mit deutlich

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 76.Jahrgang Juni2023

Abb. 2.17

Wohnungsbauinvestitionen
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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geringeren Raten als noch vor wenigen Monaten. Die
ifo Baupreiserwartungen sind im Mai zum ersten Mal
in den vergangenen drei Jahren negativ. Die fallen-
den Energiepreise sowie der voraussichtlich mit dem
Einbruch der Nachfrage einhergehende Wettbewerb
zwischen den Wohnungsbauunternehmen dirften wei-
tere Impulse zugunsten eines kontinuierlichen Riick-
gangs der Preissteigerungen tber den Prognoseverlauf
liefern. Grundsatzlich ist jedoch zu erwarten, dass
ein héheres Preisniveau zundchst bleiben wird. Auf-
grund des Fachkraftemangels ist auch perspektivisch
nicht von einem deutlichen Riickgang der Baukosten
auszugehen: Der Anteil der Personalkosten an den
gesamten Produktionskosten liegt im Wohnbau bei
etwa 50%. Uber die kommenden Quartale diirfte die
Preisentwicklung im Wohnbau daher von zwei Effek-
ten bestimmt werden: Wahrend der Beitrag der Vor-
leistungen aufgrund der voraussichtlich sinkenden
Materialpreise abnehmen sollte, diirfte der Beitrag
der Arbeitnehmerentgelte steigen. Aufgrund dieser
gegenlaufigen Entwicklungen wird daher fiir das lau-
fende Jahr von einem weiteren Anstieg des Deflators
fiir Wohnbauinvestitionen ausgegangen, der jedoch im
Vorjahresvergleich deutlich moderater ausféllt. Nach-
dem der Deflator im vergangenen Jahr mit 15,1% den
hochsten Wert seit der Wiedervereinigung verzeich-
nete, wird fiir das Jahr 2023 nun ein Anstieg von 5,0%
erwartet. Im Jahr 2024 dirft die Aufwartsdynamik mit
+0,4% dann nahezu zum Erliegen kommen.

Nach dem kraftigen Jahresauftakt zeichnet sich
fur den April zwar erneut eine starke Produktion im
Ausbaugewerbe ab (+3,4%). Allerdings hat die Kapa-
zitatsauslastung im Baugewerbe seit Februar deutlich
nachgelassen, und der stiitzende Effekt milder Witte-
rung dirfte fir die kommenden Monate entfallen. Im
laufenden Quartal diirften die Wohnbauinvestitionen
zum Vorquartal daher wohl um 1,0% zuriickgehen. Die
weiter stark negativen Geschaftserwartungen deuten
auch fiir das dritte Quartal keine Expansion der Wohn-
bauinvestitionen an. Vor dem Hintergrund der fallen-



Tab.2.14

Reale Bruttoanlageinvestitionen
Verdnderungen gegenliber Vorjahrin %
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Anteile in %? 2021 2022 2023 2024
Bauten 47,8 0,0 -1,8 -2,2 -3,2
Wohnungsbau 29,6 0,6 -2,1 -3,0 -5,2
Nichtwohnungsbau 18,2 -0,9 -1,3 -1,1 0,1
Gewerblicher Bau 12,4 0,1 -1,9 -1,7 0,5
Offentlicher Bau 5,9 -2,9 0,2 0,1 -1,0
Ausriistungen 33,0 3,5 3,3 2,0 3,6
Sonstige Anlagen 19,1 1,1 2,1 2,1 3,9
Bruttoanlageinvestitionen 100 1,2 0,4 -0,3 0,0
nachrichtlich:
Unternehmensinvestitionen® 59,0 2,5 2,2 1,8 2,0

2 Bezogen auf das Jahr 2022. ° Investitionen des nicht-staatlichen Sektors, d.h. private Ausriistungsinvestitionen und sonstige Anlagen zuziiglich gewerblicher

Nichtwohnungsbau.

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2022bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

den Auftragseingange und der weiter hohen Baupreise
und Finanzierungskosten dirften die Investitionen in
Wohnbauten stattdessen mit 2% nochmals deutlicher
zurlickgehen. Da Baugenehmigungen einen zweijahri-
gen Vorlauf fur Baufertigstellungen haben, deuten die
am aktuellen Rand wegbrechenden Genehmigungen
fur den weiteren Prognoseverlauf zunachst nicht auf
eine Erholung der Wohnungsbauinvestitionen hin. Der
Rlckgang schwacht sich im Verlauf des kommenden
Jahres allerdings ab, Investitionen in BestandsmaR-
nahmen, besonders in energetische Sanierungen,
diirften einen Teil des wegfallenden Wohnungsneu-
baus substituieren. Vor dem Hintergrund der hohen
Nettozuwanderung (Best und Menkhoff 2022) ist der
gesellschaftliche Bedarf an Wohnraum insbesondere
in den Ballungszentren weiter hoch. Viele der zuletzt
auch aufgrund der sinkenden Realeinkommen aufge-
schobenen Bauprojekte kdnnten daher im Zuge der
wirtschaftlichen Erholung im Jahr 2024 nachgeholt
werden. Produktionswirksam diirften diese dann al-
lerdings vornehmlich erst im Jahr 2025 werden. Alles
in allem werden fir die Jahre 2023 und 2024 Riick-
gange der Wohnbauinvestitionen von 3,0% und 5,2%
erwartet (vgl. Abb. 2.17).

Der Anteil der Bauinvestitionen an den Bruttoan-
lageinvestitionen hat sich im Jahr 2022 im Vergleich
zum Vorjahr erneut leicht verringert, wahrend die Aus-
ristungsinvestitionen ihren Anteil um 1 Prozentpunkt
vergréfRert haben. Insgesamt diirften die Bruttoanlag-
einvestitionen im laufenden Jahr um 0,3 % zuriickge-
hen, im kommenden Jahr wird mit einer Stagnation
gerechnet (vgl. Tab. 2.14).

2.12. PRIVATER KONSUM AUF DEM
WEG DER ERHOLUNG

Der Konsum der privaten Haushalte setzte seine
Schwachephase zu Beginn des Jahres fort und ging im
ersten Quartal um 1,2% zuriick, nachdem er bereits
im vierten Quartal um 1,7% abgenommen hatte. Mal3-
geblich hierfir dirften die erheblichen Kaufkraftver-
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luste der verfluigbaren Einkommen im Winterhalbjahr
gewesen sein, die mit der hohen Inflationsdynamik
einhergingen. Dabei schrankten die Haushalte wie
schon in den Quartalen zuvor vor allem ihren Waren-
konsum ein, wobei der Riicksetzer im ersten Quartal
mit Abstand der GréRte war (vgl. Abb. 2.18). Im Ge-
genzug wurde der Konsum bei den Dienstleistungen
im gleichen Zeitraum sogar leicht ausgeweitet, er-
reichte aber bisher noch nicht wieder sein Niveau von
vor der Coronakrise. Dieser entgegengesetzte Verlauf
des Konsums von Waren und Dienstleistungen ist his-
torisch betrachtet auRergewdhnlich. Normalerweise
besteht zwischen beiden Ausgabenkategorien ein ho-
her Gleichlauf, der auch im Zusammenhang mit den
Einddmmungs- und Lockdownmafinahmen wahrend
der Coronakrise beobachtet werden konnte. Wahrend
sich der Warenkonsum allerdings immer wieder rasch
erholte, zogen die Dienstleistungen nur langsam nach.
Dass sich die Haushalte als Folge der inflationsbeding-
ten Kaufkraftverluste vor allem beim Warenkonsum
einschranken, diirfte eine der Spatfolgen der Corona-
krise sein. Denn nach Jahren des Verzichts beim Kon-
sum von Dienstleistungen scheint in diesem Bereich
der Aufholbedarf groR und die Bereitschaft zu Ein-
schrankungen gering zu sein.

Abb.2.18

Konsumausgaben der privaten Haushalte
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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Abb.2.19

Konsumausgaben der privaten Haushalte2
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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Ein Blick auf die Entwicklung innerhalb der ein-
zelnen Konsumsparten verfestigt dieses Bild. So gin-
gen vor allem die preisbereinigten Ausgaben fiir Nah-
rungsmittel, Getranke und Tabakwaren (-3,0 %), fur
Einrichtungsgegenstadnde fiir den Haushalt (-2,5%),
fur Bekleidung und Schuhe (-3,6 %) und fiir Verkehr
und Nachrichtenlibermittlung (-6,0 %) kraftig zurtick.
Bei Letzterem diirfte ein kraftiger Riickgang bei den
Kaufen von Pkws eine Rolle gespielt haben, die im
Schlussquartal 2022 aufgrund des auslaufenden Um-
weltbonus fir Elektro- und Hybridfahrzeuge vorge-
zogen wurden. Einzig die Ausgaben fir freizeitnahe
Konsumaktivitaten im Bereich Freizeit, Unterhaltung
und Kultur konnten mit einer Rate von 0,2 % noch mo-
derat zulegen, wahrend solche fiir Beherbergungs-
und Gaststattendienstleistungen nur leicht riicklaufig
waren (-0,3%).

Schleppend entwickelte sich im ersten Quartal
auch der preisbereinigte Umsatz im Einzelhandel. Hier
zeichnet sich seit nunmehr eineinhalb Jahren eine
Abwartstendenz ab. Konnte der Umsatz im Januar
(+ 0,5%) und Februar (+0,1%) noch leicht zulegen,
Ubertraf der darauffolgende Riickgang im Marz
(-1,3%) die zuvor verbuchten Zuwéachse um ein Viel-
faches. Die Gastronomiebetriebe erwirtschafteten im
Januar nach einem schwachen Jahresabschluss ei-
nen preisbereinigten Umsatzanstieg von 12,7 %. Nach
leichten Umsatzriickgdngen in den darauffolgenden
Monaten, beendete die Gastronomie das Quartal im
Marz mit einem Zuwachs von 7,3% im Vergleich zum
Dezember. Die Beherbergungsunternehmen erreich-
ten nach einem weiteren Umsatzverlust im Januar
zum Ende des Quartals wieder in etwa das Niveau
des Jahresschlussmonats (+0,5 %).

Im laufenden zweiten Quartal deuten Frihindika-
toren auf eine zunachst noch schwachelnde Konsum-
konjunktur hin. Flr April weist das Statistische Bun-
desamt einen Zuwachs im realen Einzelhandelsumsatz
von 0,8% aus. Im Vergleich zum Durchschnitt des ers-
ten Quartals schlagt hingegen noch ein Minus zu Bu-
che. Eine vergleichbare Zahl liegt fiir das Gastgewerbe
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aufgrund des langeren Publikationsverzugs noch nicht
vor. In Kooperation mit Mastercard hat das ifo Institut
jedoch Zugriff auf die Umsatzreihen in der Spending-
Pulse Datenbank, die bereits Informationen bis Ende
Mai bereithalt. Eine Auswertung dieser Daten legt eine
erst allmahlich einsetzende Erholung des Konsums
nahe (vgl. Box: »Zur wochentlichen Abschatzung des
privaten Konsums anhand von Kreditkartentransakti-
onsdaten«). Aktuelle Stimmungsindikatoren entwickel-
ten sich zuletzt recht verhalten. So lasst zwar der von
der GfK erhobene Konsumklimaindex eine langsam
aufwartsgerichtete Entwicklung erkennen, die aktuell
gemessene Kaufbereitschaft war im Mai jedoch sogar
ricklaufig. Zusatzliche stagnierte auch das von der
Europdischen Kommission veroffentlichte Barometer
zur Kaufbereitschaft innerhalb der nachsten zwolf
Monate im Mai. Auch im Einzelhandel stagniert das
Geschaftsklima seit Beginn des Jahres, und die Ge-
schaftserwartungen fiir die ndchsten sechs Monate
waren zuletzt sogar leicht riicklaufig. Allerdings fallen
bei den konsumnahen Dienstleistungsunternehmen
sowohl die Beurteilung der aktuellen Geschéftslage
als auch die Geschaftserwartungen deutlich optimis-
tischer aus. Vor dem Hintergrund eines soliden Jah-
resauftakts dirfte der Konsum von (freizeitnahen)
Dienstleistungen auch in den kommenden Monaten
eine potenzielle Stiitze des privaten Konsums sein.

Die Inflationsdynamik diirfte sich im weiteren Ver-
lauf des Jahres langsam abschwéachen. Mit einer Zu-
nahme des Deflators des privaten Konsums um 5,7%
im laufenden Jahr wird die Teuerung jedoch weiter-
hin deutlich tGber ihrem historischen Durchschnitt
liegen. Spatestens ab dem nachsten Jahr diirfte der
Preisdruck dann aber deutlich nachlassen und die
Zuwachsrate auf 2,0% im Vergleich zum Vorjahr zu-
riickgehen. Im Prognosezeitraum ist mit einem Anstieg
der Nettolohne und -gehalter um 8,3% in diesem und
um 4,3% im kommenden Jahr zu rechnen. Ebenso
dirften die monetéren Sozialleistungen um jeweils
4,8% und 4,2% im gleichen Zeitraum zulegen. Auf-
grund riicklaufiger tbriger Primareinkommen (-2,6 %)
ergibt sich im laufenden Jahr damit eine Zunahme der
verfligbaren Einkommen um 3,7%. Im nachsten Jahr,
wenn auch die Gbrigen Primdreinkommen wieder zule-
gen kdnnen (+1,7 %), diirfte die Zuwachsrate auf 4,0%
klettern. Damit diirfte der Zuwachs in den verfiigharen
Einkommen erst im nachsten Jahr ausreichen, um den
Preisanstieg der privaten Konsumausgaben aufzufan-
gen. Daneben steht die Annahme eines schrittweisen,
moderaten Riickgangs der Sparquote auf 11% im lau-
fenden und 10,7 % im kommenden Jahr, wodurch die
Ersparnis in diesem Jahr um 1,1% im Vergleich zum
Vorjahr zulegen, die Rate im nachsten Jahr dann bei
0,8% liegen sollte.

Alles in allem werden sich die Konsumausgaben
der privaten Haushalte wohl langsam von ihrem Tief
erholen. Im laufenden Quartal dirften sie preis-, sai-
son- und kalenderbereinigt nochmals um 0,3 % zu-
rickgehen. Ab dem zweiten Halbjahr wird aber von
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ZUR WOCHENTLICHEN ABSCHATZUNG DES PRIVATEN KONSUMS

ANHAND VON KREDITKARTENTRANSAKTIONSDATEN

Mit einem nominalen Anteil von lber 50 % am deut-
schen Bruttoinlandsprodukt sind die privaten Konsum-
ausgaben das bedeutendste Verwendungsaggregat
und damit essentiell fiir eine prazise Prognose der
erwarteten Wirtschaftsleistung. Die amtliche Statistik
zum privaten Konsum erscheint mit einer Publikati-
onsverzégerung von ungefahr acht Wochen und liegt
ausschlieBlich in Quartalfrequenz vor. Zur Prognose
und Analyse des Ausgabenverhaltens der privaten
Haushalte sind zeitnahe und héherfrequente Daten
wiinschenswert, zumal nur wenige Frihindikatoren
fur diese zentrale Verwendungskomponente zur Ver-
figung stehen. Ein bisweilen géngiger Ansatz ist einer-
seits der Ruckgriff auf umfragebasierte Stimmungsin-
dikatoren, wie sie beispielsweise von der Gesellschaft
fir Konsumforschung oder der Europdischen Kommis-
sion publiziert werden. Andererseits erweist sich auch
ein Perspektivwechsel auf die Umsatzentwicklung im
Einzelhandel oder dem Gastgewerbe als hilfreich. Da-
neben stehen auch fiir den Handel, das Gastgewerbe
und die Dienstleistungsbereiche umfragebasierte
Indikatoren, wie beispielsweise die vom ifo Institut er-
hobene Geschaftslage, zur Verfligung. Vorteil der vor-
abgenannten Indikatoren ist sowohl ihre monatliche
Verfugbarkeit als auch ihre vergleichsweise schnelle
Veroffentlichung nach Ablauf des Berichtzeitraums.
Eine gewisse Informationsliicke bleibt trotz allem
weiter bestehen. So reicht der Datenstand der Um-
satze im Gastgewerbe mit Abschluss der vorliegenden
Prognose lediglich bis in den Méarz zuriick, im Einzel-
handel liegen bereits Information bis einschliefRlich
April vor. Ab Mai ist eine Abschatzung der Konsum-
lage hauptsachlich Giber umfragebasierte Indikatoren
moglich.

Ein Teil der jiingeren Prognoseliteratur beschaftigt
sich mit der Prognose der privaten Konsumausgaben
basierend auf Kreditkartentransaktionsdaten, die sich
grundsatzlich als verldsslicher Frihindikator eignen
(Duarte et al. 2017; Verbaan et al. 2017; Aastveit et
al. 2020, Aaronson et al. 2021). In Kooperation mit
Mastercard nutzt das ifo Institut die Mastercard-Spen-
dingPulse-Datenbank, die die Umsatze im Einzelhan-
del und im Gastgewerbe tagesgenau und mit einer
Verzégerung von zwei Wochen misst. SpendingPulse
ist hierbei als Umsatzindikator tiber alle Zahlungs-
mittel hinweg zu verstehen. lhrer Berechnung liegen
nicht nur aggregierte und anonymisierte Kreditkar-
tentransaktionen im Mastercard-Zahlungsnetzwerk
zugrunde, sondern auch zusatzliche umfragebasierte
Schatzungen zu Transaktionen mittels alternativer
Zahlarten, beispielsweise Bargeld und Debitkarten.
Um diese Daten im Rahmen der ifo Konjunkturpro-

gnose nutzen zu kénnen, werden die Umsatzreihen
zunachst auf Wochenbasis aggregiert, preisbereinigt,
anschlieRend zu einem Konsumaggregat zusammen-
gefasst und zuletzt einer Saison- und Kalenderberei-
nigung unterzogen. Um (iber die Quartale hinweg eine
einheitliche Wochenaufteilung zu gewahrleisten, wird
jeder Monat in exakt vier Wochen aufgeteilt, so dass
jedes Quartal genau zwolf Wochen zahlt. Hierbei ent-
fallen auf die ersten drei Wochen eines Monats immer
genau sieben Tage; die vierte Woche umfasst jeweils
die verbleibenden Tage eines Monats und variiert da-
her in ihrer Lange. Weitere Details zur Aufarbeitung
der Daten findet sich in Fourné und Lehmann (2023).

Die nach diesen Bereinigungsschritten generierte
wochentliche SpendingPulse-Reihe, wird in einem fi-
nalen Schritt zur Schatzung eines wochentlichen Kon-
sumindikators fiir Deutschland eingesetzt. Als Modell
hierfiir dient ein Vektorautoregressives Modell mit ge-
mischten Frequenzen, das die Zusammenhdnge zwi-
schen der wochentlichen SpendingPulse Reihe und
den vierteljdhrlichen Konsumausgaben der privaten
Haushalte modelliert. Zusatzlich stellt das Schatz-
verfahren sicher, dass die quartalisierte wochentli-
che Reihe konsistent mit der amtlichen Statistik ist.
Konkret bedeutet das, dass die in der zwolften Woche
eines Quartals geschatzte vierteljdhrliche Verlaufsrate
mit dem vom Statistischen Bundesamt veréffentlich-
ten Wert lGbereinstimmt. Jeweils am aktuellen Rand,
solange die Schatzung im laufenden Quartal stattfin-
det oder die Veroffentlichung des Vorquartals noch
aussteht, wird hingegen ein Nowcast erstellt. Unter
Bertlicksichtigung der Publikationsverzégerung der
SpendingPulse-Daten ist damit eine erste Prognose
der Konsumdynamik fiir das laufende Quartal bereits
zu Beginn der dritten Woche verfligbar.

Die dunkelblaue Reihe in Abbildung 2.20 zeigt
den wochentlichen Konsumtracker mit letztem Spen-
dingPulse-Datenstand zum Abschluss der Prognose
(31. Mai 2023). Dargestellt ist eine quartalisierte wo-
chentliche Verlaufsrate des privaten Konsums, die
sich als gewichtetes Mittel aus kontemporaren und
vergangenen wochentlichen Verlaufsraten ergibt. Die
hellgrau hinterlegte Flache weist das 84 %-Progno-
seintervall aus. Die vertikalen Balken jeweils am Ende
eines Quartals tragen die Reihe der offiziellen Statistik
ab, wobei die finale Schatzung der Verlaufsrate eines
Quartals per Konstruktion mit dieser Gibereinstimmt.
Diese Restriktion auf den Verlauf der amtlichen Sta-
tistik zum Quartalsende erklart den ovalen Verlauf
der Konfidenzbander.

Flr abgeschlossene und in der amtlichen Statis-
tik bereits berticksichtigte Quartale ermoglicht die
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Abb. 2.20

Wochentliche private Konsumausgaben
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hier gezeigte wochentliche Konsumreihe eine tem-
porar disaggregierte Analyse des Konsumzyklus und
des damit einhergehenden Ausgabenverhaltens der

einer deutlichen Erholung ausgegangen, was sich in
Zuwachsraten von jeweils 0,5% und 0,6 % im dritten
und vierten Quartal widerspiegelt (vgl. Abb. 2.19). Auf-
grund des schwachen ersten Halbjahres gehen die pri-
vaten Konsumausgaben insgesamt im laufenden Jahr
um 1,7% zuriick. Im nachsten Jahr diirfte es dann
aber zu einem Zuwachs um 2,2% im Vergleich zum
Vorjahr kommen.

2.13. STAATSKONSUM VERLASST
CORONA-PLATEAU

Im vergangenen Jahr war der reale Staatskonsum
weiterhin stark von Ausgaben im Zusammenhang mit
der Corona-Pandemie gepragt. Insbesondere in der
ersten Jahreshalfte waren durch die Omikron-Welle
staatliche Ausgaben fiir Tests, Impfstoffe und Arzt-
behandlungen weiterhin auf hohem Niveau. Dazu

Abb.2.21
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privaten Haushalte. Die Schatzungen fiir das zweite
Quartal dieses Jahres verdeutlichen den Nutzen dieses
Modells als zusatzlichen Indikator. Hierbei stellen die
letzten acht Schatzungen seit April den Nowcast und
dessen wochentliche Revision dar. Eine Out-of-sample-
Analyse der Prognosegiite dieses Modells bestatigt zu-
dem die Prognoseleistung des wochentlichen Trackers,
gemessen als eine Verringerung des Prognosefehlers
im Vergleich zu alternativen Indikatoren und Modellen.

Ausgehend von der Beziehung zwischen Spen-
dingPulse und den vom Statistischen Bundesamt ge-
messenen Konsumausgaben, deutet der wochentli-
che Tracker am aktuellen Rand zwar auf einen noch
schwachen, aber sich seit einigen Wochen langsam
erholenden Konsum hin. Dabei kdmpft der Konsum
weiterhin gegen seine seit Mitte des vierten Quartals
beobachteten Schwachephase an. Seinen Tiefpunkt,
der ungefahr Mitte des ersten Quartals erreicht wurde,
diirfte er aber bereits liberwunden haben.

kamen steigende Ausgaben im Zusammenhang mit
der Fluchtmigration aus der Ukraine, bspw. fiir die
Unterbringung von Gefliichteten. Diese fielen jedoch
niedriger aus als wahrend des letzten grofReren An-
stiegs der Migration um das Jahr 2015, da viele Ge-
flichtete in privaten Unterkiinften untergekommen
sind. In der zweiten Jahreshélfte gingen die Ausgaben
fur die Pandemie fast vollstandig zuriick, wodurch
die realen Konsumausgaben des Staates mit 1,2%
schlieBlich deutlich weniger stiegen als noch in den
beiden Jahren zuvor.

Im laufenden Jahr wird der 6ffentliche Kon-
sum dann deutlich zuriickgehen, da die pandemie-
bedingten Mehrausgaben vollstandig wegfallen. Im
ersten Quartal 2023 ist der Staatskonsum im Quar-
talsvergleich daher um fast 5% zuriickgegangen (vgl.
Abb. 2.21). Im weiteren Jahresverlauf wird er zwar
nicht mehr weiter sinken, allerdings ergibt sich fir
das gesamte Jahr ein Riickgang von 3,1%. Das er-
hohte Niveau des Staatskonsums wahrend der Coro-
na-Pandemie bleibt somit nach derzeitiger Einschéat-
zung tempordrer Natur und stellt keine dauerhafte
Niveauverschiebung dar. Allerdings ist ab dem Jahr
2024 wieder mit einer Expansion des Staatskonsums
in Hohe von 1,9% zu rechnen. Das ist zum einen auf
einen Basiseffekt durch den Riickgang im Jahr 2023
zurlickzufiihren, zum anderen aber auch auf die Erho-
hung der Pflegesachleistungen im Rahmen des Pfle-
geunterstiitzungs- und -entlastungsgesetzes.

2.14. GEDAMPFTE DYNAMIK AM ARBEITSMARKT

Der deutsche Arbeitsmarkt zeigte sich zuletzt trotz
ricklaufiger gesamtwirtschaftlicher Produktion in ro-
buster Verfassung. So stieg die saisonbereinigte Zahl
der Erwerbstatigen im Winterhalbjahr 2022/2023 um
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insgesamt 281 000 (+0,6 %) auf 45,9 Mio. Personen.
Im April ging der Anstieg spirbar auf 18 000 zurlick.
Die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftig-
ten stieg zwischen Oktober und Marz um saisonbe-
reinigt insgesamt 139 000 Personen (+0,4 %). Dabei
verzeichneten vor allem die Dienstleistungsbereiche
- mit Ausnahme des Handels und der Zeitarbeit - ei-
nen robusten Beschaftigungsaufbau. Im Baugewerbe
und im Verarbeitenden Gewerbe blieb die Zahl der
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten hingegen
weitgehend unverandert. Die Zahl der ausschlieflich
geringfligig Beschaftigten stieg im gleichen Zeitraum
um 48 000 (+1,2%), wahrend die Zahl der Selbstan-
digen geringfligig zurlickging. Ferner ist die Zahl der
ukrainischen Staatsbiirger*innen in sozialversiche-
rungspflichtiger oder ausschlieRlich geringfligiger Be-
schaftigung im zurlickliegenden Winterhalbjahr um
weitere 25 000 angestiegen, nachdem sie bereits im
Sommerhalbjahr 2022 um 77 000 zunahm.

Die Erwerbstatigkeit diirfte im Prognosezeitraum
nur noch mit spilirbar gedampfter Dynamik expan-
dieren. Die Frihindikatoren deuten fiir die kommen-
den Monate auf eine deutliche Verlangsamung, aber
keinen massiven Stellenabbau hin (vgl. Abb. 2.22).
Beispielsweise ist das ifo Beschaftigungsbarometer
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Abb. 2.24
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im Mai kraftig zuriickgegangen, nachdem es sich zwi-
schen November und April tendenziell seitwarts be-
wegte. Wahrend der Indikator in den Dienstleistungs-
bereichen trotz des Riickgangs per saldo weiter im
positiven Bereich liegt, deutet er im Bauhauptgewerbe
und im Verarbeitenden Gewerbe in etwa eine Stagna-
tion der Beschéftigtenzahl und im Handel einen Be-
schéftigungsabbau an. Des Weiteren zeigt der BA-X der
Bundesagentur fir Arbeit (BA) an, dass die Zahl der
offenen Stellen seit einem Jahr fast monoton zurtick-
geht, wenngleich weiterhin 767 000 gemeldete Stellen
unbesetzt sind. Dieser gedampften Arbeitsnachfrage
steht entgegen, dass es vielen Unternehmen weiterhin
schwerfallt, ihre offenen Stellen zu besetzen. In den
ifo Konjunkturumfragen gaben zuletzt ca. 35% der
Unternehmen an, dass sie in ihrer Geschaftstatigkeit
durch Fachkraftemangel behindert seien. Damit liegt
dieser Anteil zwar rund 10 Prozentpunkte unter dem
Hochststand im dritten Quartal 2022, aber weiter auf
historisch betrachtet sehr hohem Niveau. Zusammen-
genommen dirfte sich der Anstieg der saisonberei-
nigten Zahl der Erwerbstatigen daher im kommen-
den Quartal spurbar auf etwa 30 000 Personen ab-
schwachen, nachdem sie - vor allem aufgrund eines
vergleichsweise hohen statistischen Uberhangs - im
zweiten Quartal 2023 noch um saisonbereinigt voraus-
sichtlich 79 000 steigen diirfte. Im weiteren Prognose-
zeitraum steht die demografische Entwicklung einer
substanziellen Beschleunigung des Beschaftigungs-
aufbaus entgegen. Trotz Zuwanderung und fortschrei-
tender Integration der ukrainischen Gefliichteten in
den Arbeitsmarkt wird das Erwerbspersonenpoten-
zial im kommenden Jahr voraussichtlich alterungs-
bedingt sein Maximum erreichen (vgl. Abschnitt 3).
Der Beschaftigungsaufbau diirfte daher gegen Ende
des Prognosezeitraums weitestgehend zum Erliegen
kommen. Insgesamt diirfte sich der Anstieg der Zahl
der Erwerbstatigen von 592 000 im letzten Jahr auf
377000 im laufenden und 121 000 im kommenden
Jahr verlangsamen (vgl. Abb. 2.23).
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Tab.2.15

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen

2021 2022 2023 2024
Arbeitsvolumen (Mio. Stunden) 60281 61078 61563 62118
Erwerbstatige im Inland 44980 45572 45949 46070
Arbeitnehmer 41022 41 665 42068 42222
darunter
SV Beschiftigte 33897 34508 34787 34948
Geringfligig Beschaftigte 4101 4125 4203 4205
Selbsténdige 3958 3908 3881 3848
Pendlersaldo -114 -139 - 140 -141
Erwerbstatige Inlander 44 866 45433 45809 45929
Arbeitslose 2613 2418 2550 2446
Arbeitslosenquote BA? 5,7 5,3 5,5 5,3
Erwerbslose® 1536 1343 1275 1217
Erwerbslosenquote® 3,3 2,9 2,7 2,6

2 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit). ® Definition der ILO. ¢ Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen

(Erwerbstéatige Inlander plus Erwerbslose).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

Die saisonbereinigte Zahl der registrierten Ar-
beitslosen ist seit Februar kontinuierlich um insgesamt
57 000 Personen gestiegen und lag im Mai bei 2,6 Mil-
lionen (Quote: 5,6 %; vgl. Abb. 2.24). Dieser Anstieg
ging sowohl auf die Arbeitslosigkeit im konjunktur-
reagibleren Rechtskreis des SGB Il als auch in der
Grundsicherung (SGB II) zurlick. Unter letztere fallt
auch der iberwiegende Teil der arbeitslosen ukrai-
nischen Gefliichteten, deren Zahl sich seit August
2022 bei etwa 190 000 Personen seitwarts bewegt.
In den kommenden Monaten dirfte die Zahl der re-

© ifo Institut Juni 2023

gistrierten Arbeitslosen zundchst in etwa stagnieren,
ehe sie ab Herbst im Zuge der prognostizierten all-
méahlichen Uberwindung der wirtschaftlichen Schwa-
chephase wieder deutlicher zuriickgehen dirfte. Auf
Jahressicht diirfte die registrierte Arbeitslosigkeit im
laufenden Jahr um 132 000 ansteigen und im kom-
menden Jahr wieder um 104 000 sinken. In der Folge
liegt die Arbeitslosenquote nach Definition der Bun-
desagentur fir Arbeit in den Jahren 2023 und 2024
bei 5,5% bzw. 5,3% nach 5,3% im vergangenen Jahr
(vgl. Tab. 2.15).

ZUM EINFLUSS DES KRANKENSTANDES AUF DAS ARBEITSVOLUMEN

38

Der Krankenstand erreichte im Winterhalbjahr
2022/23 neue Hochststande und diirfte fiir sich ge-
nommen das geleistete Arbeitsvolumen in diesem Zeit-
raum stark negativ beeinflusst haben (vgl. Abb. 2.25).
Die 6konomische Einordnung des Ausmales des Kran-
kenstandes wird allerdings dadurch erschwert, dass
die Daten zum Krankenstand nur unbereinigt vorliegen
und sowohl ein starkes saisonales Muster als auch ei-
nen seit etwa 2007 leicht ansteigenden Trend aufwei-
sen. Ziel der nachfolgenden Analyse ist es zunachst,
die Abweichung des saisonbereinigten Krankenstan-
des von seinem langfristigen Trend in den vergange-
nen beiden Quartalen zu bestimmen. Anschliefend
wird auf Basis erster vorliegender Informationen aus
Daten der Gesetzlichen Krankenversicherungen eine
Prognose fiir die Abweichung des Krankenstandes
vom saisontiblichen Muster im zweiten Quartal 2023
abgeleitet und die Anderung der durchschnittlichen
Arbeitszeit quantifiziert, die sich fiir sich ggnommen
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hieraus ergeben wiirde. Die Abschatzung des Kran-
kenstandes im laufenden Quartal bietet dariber hin-
aus eine Orientierung dafir, in welchem Ausmal eine
Ruckfiihrung des Krankenstandes auf saisoniibliche
Niveaus im Prognosezeitraum weiteres Potenzial fur
Ausweitungen der Arbeitszeit birgt.

Zur Bestimmung der Abweichung des saisonberei-
nigten Krankenstandes von seinem langfristigen Trend
in den vergangenen Quartalen werden die Daten des
Krankenstandes in Arbeitsstunden je Arbeitnehmer
aus der IAB-Arbeitszeitrechnung herangezogen, die
unbereinigt und auf Quartalsfrequenz vorliegen. Diese
Zeitreihe wird zundchst durch Herausrechnung der in
einem Quartal Ublichen Abweichung vom Mittelwert
saisonbereinigt. AnschlieRend wird der Trendverlauf
des saisonbereinigten Krankenstandes mit Hilfe ei-
nes Hodrick-Prescott-Filters auf Basis von Daten bis
zum Jahr 2019 (also vor Ausbruch der Corona-Pan-
demie) geschatzt und bis zum aktuellen Rand linear



Abb. 2.25
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Quelle: IAB Arbeitszeitrechnung; Bundesministerium fiir Gesundheit;
Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
2. Quartal 2023: Prognose des ifo Instituts.
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extrapoliert. Fiir das erste Quartal 2023 ergibt sich ein
saisonbereinigter Krankenstand von 25,1 Stunden je
Arbeitnehmer, der damit nochmals héher ausfiel als
im vierten (24,5 Stunden) und dritten Quartal 2022
(23,4 Stunden). Die Abweichung des Krankenstan-
des vom saisoniiblichen Trendniveau betrug damit
7,9 Stunden je Arbeitnehmer im ersten Quartal 2023,
nach 7,4 bzw. 6,3 Stunden in den beiden Vorquartalen.

Fur die Monate April und Mai 2023 liegen bereits
erste Informationen der Gesetzlichen Krankenkassen
zu den Krankmeldungen vor, die fiir die Prognose der
Abweichung des Krankenstandes vom saisoniblichen
Muster im zweiten Quartal 2023 genutzt werden kon-
nen. Im April betrug der Anteil der Arbeitnehmer, die
sich mindestens einmal krankmeldeten, 5,3 % und
im Mai 4,3 %. Verglichen mit den durchschnittlichen
Werten flir das vierte Quartal 2022 (6,4 %) und dem
ersten Quartal 2023 (6,9 %) deutet sich damit ein deut-
licher Riickgang des Krankenstandes an. Unter der
Annahme, dass der Krankenstand im Juni ebenfalls
bei 4,3% liegt, wird der Krankenstand in Stunden fiir
das zweite Quartal mittels einer Regressionsanalyse
geschatzt, die den engen historischen Zusammen-
hang zwischen Krankmeldungen und Krankenstand
(in Stunden) ausnutzt (R? = 94%). In der Regression
wird der Krankenstand fiir jedes der vier Quartale
separat auf die Krankmeldungen regressiert, um
saisonale Schwankungen abzubilden. Mittels der
Regressionskoeffizienten lasst sich der Kranken-
stand im zweiten Quartal 2023 auf saisonbereinigt

Das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen wurde
im ersten Quartal 2023 trotz rlcklaufiger Wirtschafts-
leistung saison- und kalenderbereinigt kraftig ausge-
weitet (+0,9 %), nachdem es im Vorquartal um 0,5%
gefallen war. Maligeblich hierfiir war ein Anstieg der
durchschnittlichen Arbeitszeit je Arbeitnehmer im
ersten Quartal um 0,6 %, nach einem Riickgang im
Vorquartal um 0,8 %. Gleichzeitig erreichte der Kran-
kenstand im Winterhalbjahr 2022/23 neue Hochst-
stande und dirfte fiir sich genommen das geleistete
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19,6 Stunden schétzen. Dieser Wert liegt zwar immer
noch 2,4 Stunden lber dem saisoniiblichen Trendni-
veau, stellt jedoch gleichzeitig einen starken Riick-
gang von 5,5 Stunden gegeniiber dem Vorquartal dar.
Damit dirften im zweiten Quartal 2023 schon etwa
zwei Drittel des UbermaRigen Krankenstandes des
ersten Quartals wieder zuriickgefiihrt werden. Die
immer noch bestehende positive Trendabweichung
im zweiten Quartal bietet darliiber hinaus weiteren
Spielraum fiir eine Erhéhung des Arbeitsvolumens im
weiteren Prognoseverlauf.

Der krankheitsbedingte Arbeitsausfall libersetzt
sich zwar nicht direkt in das gesamte geleistete Ar-
beitsvolumen der Arbeitnehmer im jeweiligen Quartal,
da dieser zumindest zum Teil durch Mehrarbeit an an-
deren Tagen bzw. durch Kolleginnen und Kollegen aus-
geglichen werden dirfte. Dennoch lasst die Entwick-
lung des Krankenstandes folgende Schliisse fiir die
Interpretation der jlingst in den Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen des Statistischen Bundesamts fiir
die vergangenen Quartale ausgewiesenen Arbeitszeit
je Arbeitnehmer zu: Auf der einen Seite kann weder
der Anstieg der saisonbereinigten Arbeitszeit um
1,9 Stunden im ersten Quartal 2023 noch das Ausmaf
des Riickgangs um 2,5 Stunden im vierten Quartal
2022 aus der Entwicklung des Krankenstandes abge-
leitet werden, die fiir sich genommen Riickgange um
0,6 bzw. 1,1 Stunden nahegelegt hatten. Da es sich bei
der Arbeitszeit je Arbeitnehmer um eine sehr revisi-
onsanfallige GroRe handelt, ist es allerdings moglich,
dass diese Diskrepanz zu einem spateren Zeitpunkt
geringer ausfallen wird. Auf der anderen Seite diirfte
der Krankenstand in den vergangenen Quartalen
maRgeblich dafiir verantwortlich gewesen sein, dass
das Niveau der durchschnittlichen Arbeitszeit im Mit-
tel der vergangenen Quartale trotz Aufhebung der
meisten pandemiebedingten Auflagen immer noch in
etwa sechs Stunden je Arbeitnehmer und Quartal un-
ter dem Trend der Jahre vor Ausbruch der Pandemie
lag. Daher diirfte die Arbeitszeit je Arbeitnehmer zum
Trendniveau zuriickkehren, sobald der Krankenstand
wieder auf ein saisoniibliches Mal} zuriickgegangen ist.
Vor dem Hintergrund des sich abzeichnenden starken
Rickgangs des Krankenstandes im zweiten Quartal
2023 diirfte ein Gutteil dieser Riickflihrung zum Trend
bereits im laufenden Quartal erfolgen.

Arbeitsvolumen in diesem Zeitraum stark negativ be-
einflusst haben. Obwohl die jeweiligen Vorquartalsan-
derungen der durchschnittlichen Arbeitszeit nicht aus
Anderungen des Krankenstandes ableitbar sind, dirfte
der Krankenstand mafigeblich dafiir verantwortlich
gewesen sein, dass das Niveau der durchschnittlichen
Arbeitszeit im Mittel der vergangenen Quartale - trotz
Aufhebung der meisten pandemiebedingten Aufla-
gen - immer noch in etwa sechs Stunden je Arbeit-
nehmer und Quartal (oder 1,8 %) unter dem Trend
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der Jahre vor Ausbruch der Pandemie lag (vgl. Box
»Zum Einfluss des Krankenstandes auf das Arbeitsvo-
lumen«). Im Gegensatz hierzu spielte die Kurzarbeit
keine nennenswerte Rolle fiir die Arbeitszeit, da die
Zahl der Arbeitnehmer in konjunktureller Kurzarbeit
liber das gesamte Winterhalbjahr 2022/2023 relativ
konstant bei einem Niveau von etwa 140 000 Personen
lag. Wahrend Schatzungen des ifo Instituts auf Basis
von Unternehmensbefragungen fiir den Mai auf ein
ahnliches Ausmald an Kurzarbeit hindeuten, diirfte
die Arbeitszeit aufgrund eines sich abzeichnenden,
stark fallenden Krankenstandes im zweiten Quartal
kraftig ausgeweitet werden und bis Ende des Prog-
nosezeitraums allmahlich zum Trendniveau zurlickge-
fuhrt werden. Aufgrund des stark negativen statisti-
schen Uberhangs und eines negativen Kalendereffekts
von 0,3 Prozentpunkten diirfte die durchschnittliche
Arbeitszeit je Arbeitnehmer im laufenden Jahr je-
doch zusammengenommen nur um 0,1% steigen,
ehe sie im kommenden Jahr um 0,7 % zulegen dirfte
(vgl. Tab. 2.16).

2.15. VERDIENSTE ZIEHEN NACH, REALLOHNPLUS
IN SICHTWEITE

Die Tarifverdienste nehmen aktuell spiirbar an Fahrt
auf, nachdem sie im vergangenen Jahr um lediglich
2,2% gestiegen und im zweiten Jahr in Folge deut-
lich hinter der Teuerung zuriickgeblieben waren
(vgl. Tab. 2.16). Angesichts des akkumulierten Real-
lohnverlustes und der hohen Arbeitskrafteknappheit
werden auslaufende Tarifvertrage mit zuvor niedrigen
vereinbarten Tarifsteigerungen zusehends durch neue
Vertrdge mit deutlich héheren Abschlussraten ersetzt.
Hierbei wirkt allerdings dampfend, dass der Vertei-
lungsspielraum der Tarifpartner angesichts der wirt-
schaftlichen Schwéachephase und der hohen Kosten,
die fiir importierte Energie und Vorprodukte bezahlt
werden missen, deutlich eingeschrankt ist (vgl. Nier-
haus und Wollmershauser 2022). Die jingsten Tarifab-
schliisse in der Metall- und Elektroindustrie, bei der
Deutschen Post und im &ffentlichen Dienst des Bun-
des und der Kommunen schépfen hierbei die Moglich-
keit abgabenfreier Inflationsausgleichspramien aus,
wahrend dauerhafte tabellenwirksame Tariflohnanhe-
bungen nur einen Teil der gesamten Lohnsteigerung
ausmachen und haufig erst mit zeitlicher Verzégerung
umgesetzt werden. Die laufenden Tarifverhandlungen

Tab.2.16

Zur Entwicklung der Lohne (Inlandskonzept)
Verdnderung gegentiber Vorjahr in %

bei der Deutschen Bahn und im Einzelhandel sowie
im Grof3- und AuRRenhandel und die Ende des Jahres
anstehenden Verhandlungen im 6ffentlichen Dienst
der Lander diirften ebenfalls in spirbaren Lohnzu-
wachsen miinden. Vor diesem Hintergrund durften
die Tarifverdienste im laufenden Jahr um 4,0% und
im Jahr 2024 um 4,4 % steigen.

Die monatlichen Effektivverdienste der Arbeitneh-
mer sind im vergangenen Jahr mit 4,1% wesentlich
starker als die Tariflohne gestiegen. Die stark positive
Lohndrift von 1,9 Prozentpunkten ist zum einen auf
den Abbau der Kurzarbeit zurtickzufiihren. Zum an-
deren kam es im vierten Quartal 2022 zu einem star-
ken Anstieg der saisonbereinigten Effektivverdienste
um 2,1% relativ zum Vorquartal, wozu sowohl die
starke Anhebung des gesetzlichen Mindestlohns auf
12 Euro pro Stunde ab Oktober als auch erstmalige
Inanspruchnahmen der Inflationsausgleichspramie
beigetragen haben dirften. Im ersten Quartal 2023
setzte sich die Beschleunigung der Effektivverdienste
dem noch wesentlich geringeren Anstieg der Tarif-
verdienste zum Trotz fort, und die Bruttolohne und
-gehélter je Arbeitnehmer expandierten um 2,6 %
(saisonbereinigt zum Vorquartal). Durch den statisti-
schen Uberhang und den kréftigen Jahresauftakt ist
daher auch fiir das laufende Jahr eine hohe Lohndrift
angelegt. Aufgrund des nachlassenden Impulses der
Inflationsausgleichspramie diirfte sie im kommenden
Jahr trotz anhaltend hoher Arbeitskrafteknappheit
wesentlich geringer ausfallen. Zusammengenom-
men dirften die Effektivverdienste je Arbeitnehmer
im laufenden Jahr um 5,5% und im Jahr 2024 um
4,7% steigen. Nach den substanziellen Reallohnver-
lusten der Vorjahre werden die Nominalléhne im Pro-
gnosezeitraum damit wieder stérker steigen als die
Verbraucherpreise.

2.16. STAATSDEFIZITE GEHEN LANGSAM ZURUCK

Die Corona-Pandemie hat die 6ffentlichen Haushalte
in den vergangenen drei Jahren stark belastet. Sowohl
die direkte Bekdmpfung der Pandemie durch Ausga-
ben fir Tests, die Beschaffung von Impfstoffen oder
den Betrieb von Impfzentren als auch staatliche Aus-
gabenprogramme zur Abfederung der wirtschaftlichen
Folgen, wie die Coronahilfen fiir Unternehmen, fiihrten
zu deutlichen Finanzierungsdefiziten (vgl. Tab. 2.17).
Auch wenn diese Malnahmen im Jahr 2023 keine oder

Durchschnittliche Verdienst Verdienst Lohndrift Tariflohn
Arbeitszeit je Arbeitnehmer je Stunde (Arbeitnehmer) (Monat)
2021 1,5 3,3 1,8 2,0 1,3
2022 -0,1 4,1 42 1,9 2,2
2023 0,1 5,5 5,4 1,5 4,0
2024 0,7 4,7 4,0 0,3 4,4

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Tab.2.17

Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren®
in % des nominalen Bruttoinlandprodukts
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Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- Brutto-
insgesamt Steuern Nettgs?zial» insgesamt Zinsausgaben saldo schuldenstand
beitrage
2000 46,2 23,5 18,1 47,8 3,2 -1,6 59,3
2001 44,4 21,8 17,9 47,4 3,0 -3,0 58,2
2002 44,0 21,4 17,9 47,9 3,0 -39 59,9
2003 44,6 21,5 18,2 48,3 2,9 -3,7 63,5
2004 43,5 20,9 17,8 46,8 2,8 -3,3 65,2
2005 43,5 21,2 17,5 46,8 2,8 -3,3 67,5
2006 43,6 22,0 17,0 45,2 2,7 -1,7 66,9
2007 43,7 22,8 16,2 43,4 2,7 0,3 64,2
2008 44,1 23,1 16,2 44,2 2,7 -0,1 65,7
2009 45,0 22,8 17,0 48,2 2,6 -3,2 73,2
2010 43,8 21,8 16,6 48,1 2,5 -4,4 82,0
2011 44,4 22,3 16,4 45,2 2,5 -0,9 79,4
2012 44,9 22,9 16,6 44,9 2,3 0,0 80,7
2013 45,0 23,0 16,6 44,9 1,8 0,0 78,3
2014 449 22,8 16,5 443 1,6 0,6 75,3
2015 45,1 23,1 16,6 44,1 1,4 1,0 71,9
2016 45,5 23,4 16,7 44,4 1,2 1,2 69,0
2017 45,5 23,5 16,8 44,2 1,0 1,3 65,2
2018 46,3 23,8 17,0 443 0,9 1,9 61,9
2019 46,5 23,8 17,2 45,0 0,8 1,5 59,6
2020 46,1 22,7 17,9 50,4 0,6 -4,3 68,7
2021 47,5 24,4 17,6 51,3 0,6 -37 69,3
2022 47,0 24,5 17,2 49,8 0,7 -2,7 66,3
2023 46,2 23,8 17,1 47,9 0,7 -1,7 64,7
2024 46,1 23,4 17,5 46,7 0,8 -0,6 62,7

aIn der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

kaum eine Rolle mehr spielen dirften, wird der Ge-
samtstaat aufgrund der Energiekrise und den damit
verbundenen Ausgaben unterm Strich weiterhin mehr
ausgeben als einnehmen.

Die Steuereinnahmen werden mit 2,1% im lau-
fenden Jahr deutlich moderater steigen als noch im
vergangenen Jahr. Hauptverantwortlich dafiir ist das
geringere Wachstum der Einnahmen aus Lohn- und
Einkommensteuer aufgrund der Anpassung des Ein-
kommensteuertarifs. Die Einnahmen bei der Umsatz-
steuer werden durch temporédre Steuersenkungen im
laufenden Jahr gedampft. Auch die Einnahmen aus
Unternehmensteuern werden nicht mehr so stark stei-
gen wie in den vergangenen Jahren, aber weiterhin
deutlich Gber dem Niveau vor der Corona-Pandemie
bleiben. Bei der Grunderwerbsteuer ist zudem mit
einem deutlichen Einbruch zu rechnen, was auf die
hohen Baupreise und die gestiegen Immobilienkredit-
zinsen zuriickzufiihren ist. Im kommenden Jahr wird
die Dynamik wieder leicht anziehen, da beispielsweise
die tempordren Umsatzsteuersenkungen auslaufen
und der CO_-Preis in den Bereichen Wérme und Ver-
kehr wieder steigen wird.

© ifo Institut Juni 2023

Die zweite Haupteinnahmenquelle des Staates,
die Sozialbeitrage, werden sich auch im laufenden
Jahr weiterhin dynamisch entwickeln. Das liegt zum
einen an den weiter steigenden Bruttoléhnen und -ge-
halter, zum anderen aber auch an Beitragserhdhungen
in der gesetzlichen Kranken-, Pflege- und Arbeitslo-
senversicherung. Der Anstieg wiirde im laufenden Jahr
noch grofker ausfallen, wenn von der abgabenfreien
Inflationsausgleichspramie weniger Gebrauch gemacht
wird.

Bei den Vermdgenseinklinften sorgte in der Ver-
gangenheit die Gewinnabfiihrung der Deutschen Bun-
desbank fiir stabilen Einnahmen in Zeiten niedriger
Zinsen. Diese sind nun vorbei und sorgen trotz Aus-
bleiben des Bundesbankgewinns fiir stark steigende
Vermoégenseinkommen in diesem Jahr. Die Einnahmen
aus sonstigen Transfers sind in jlingster Vergangen-
heit vor allem von Zahlungen aus dem NextGenera-
tionEU-Programm gepragt, die erwartungsgemaf im
Jahr 2023 wieder hoher ausfallen werden und im Jahr
2024 wiederum niedriger. Durch ein abermals vermin-
dertes Aufkommen bei der Erbschaftsteuer sinken
die empfangenen Vermdgenstransfers des Staates im
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zweiten Jahr in Folge. Im nachsten Jahr dirfte sich
die Entwicklung dann wieder umkehren. Die Verkaufe
des Staates werden trotz der Erhéhung der Lkw-Maut
im Prognosezeitraum etwas weniger stark steigen als
noch im vergangenen Jahr, wo das kraftige Wachs-
tum auf das pandemiebedingt niedrige Niveau im Jahr
2021 zuriickzufuihren war.

Insgesamt wird in dieser Prognose mit einem An-
stieg der Einnahmen um 3,3% auf 1 881 Mrd. Euro im
Jahr 2023 und einem Anstieg in Hohe von 4,1% auf
1957 Mrd. Euro im Jahr 2024 gerechnet.

Die Staatsausgaben werden im Jahr 2023 nur
noch leicht wachsen, nachdem sie in den letzten
Jahren pandemiebedingt stark ausgeweitet wurden.
In einigen Ausgabenkategorien sind sogar Rickgange
zu verzeichnen. Das betrifft insbesondere die Vorleis-
tungskaufe des Staates, die dieses Jahr um fast 4%
zurlickgehen werden, da pandemiebedingte Ausgaben
fast komplett entfallen. Darliber hinaus dirften auch
weniger Ausgaben zur Unterstiitzung der Gefliichteten
aus der Ukraine anfallen. Im nachsten Jahr steigen die
Vorleistungskaufe dann wieder moderat an.

Die Arbeitnehmerentgelte werden im laufenden
Jahr trotz neuem Tarifabschluss flir Beschaftigte von
Bund und Kommunen noch hinter der allgemeinen
Lohnentwicklung zurlickbleiben, da der Tarif fiir die
Beschéftigten der Lander noch mindestens bis Ende
des dritten Quartals Giltigkeit besitzt. Mit dem neuen
Tarifvertrag fur die Lander durften die Arbeitnehmer-
entgelte dann im nédchsten Jahr einen noch gréfReren
Sprung machen.

Die Zinsausgaben des Staates werden im Progno-
sezeitraum aufgrund der Zinswende weiter zulegen,
nachdem sie bereits im Jahr 2022 aufgrund der inflati-
onsindexierten Staatsanleihen kraftig gestiegen sind.

Im vergangenen Jahr sind die Subventionen auf-
grund des Auslaufens der Corona-Unternehmenshilfen
deutlich zurlickgegangen, auch wenn der Dezember-
Gasabschlag und das 9-Euro-Ticket die Subventionen
auf weiterhin hohem Niveau hielten. Im laufenden Jahr
werden die Subventionen wieder kraftig wachsen, wozu
hauptsachlich die Ausgaben zur Bewaéltigung der Ener-
giekrise beitragen. Dazu zahlen insbesondere die Gas-
und Strompreisbremsen fiir Haushalte und Unterneh-
men, die mit einem mittleren zweistelligen Milliarden-
betrag zu Buche schlagen werden. Im Jahr 2024 diirften
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dann keine Kosten mehr fiir die Preisbremsen anfallen
und die Subventionen sich halbieren.

Zu Beginn des Jahres sind mit der Wohngeldre-
form und der Einfiihrung des Biirgergelds groRere An-
derungen bei den monetaren Sozialleistungen in Kraft
getreten. Zusatzlich wird das Kindergeld im Rahmen
des Inflationsausgleichsgesetzes und die Renten in
der Mitte des Jahres erhoht. Dies fiihrt in Summe zu
einem merklichen Anstieg der monetéaren Sozialleis-
tungen in Hohe von 5,2% im Jahr 2023. Im nachsten
Jahr wird die Dynamik leicht abnehmen, auch wenn
das Wachstum, aufgrund der Pflegegelderhéhung und
einer weiteren Rentenerh6hung, hoch bleibt.

Die sozialen Sachleistungen werden aufgrund des
Wegfalls pandemiebedingter Ausgaben fiir Tests und
Impfungen im laufenden Jahr um knapp 2% zuriick-
gehen. Im nachsten Jahr dirften sie, auch aufgrund
der Ausweitung von Pflegesachleistungen, wieder
wachsen.

Bei den sonstigen laufenden Transfers wird es in
diesem Jahr durch den Wegfall der Energiepreispau-
schalen fiir Erwerbstatige und Rentner zu einem er-
heblichen Riickgang kommen. Ahnliches lasst sich fir
die Vermogenstransfers beobachten. Dort wurden die
Ausgaben fiir die Verstaatlichung und Unterstiitzung
verschiedener Gasimporteure im Zuge der Energie-
krise verbucht. In dieser Prognose wird unterstellt,
dass im laufenden und kommenden Jahre keine wei-
teren groReren Unterstiitzungsleistungen notwendig
sein werden. Die Bruttoinvestitionen werden aufgrund
der weiterhin steigenden Baupreise sowie der Auswei-
tung der Verteidigungsausgaben im Prognosezeitraum
weiter spiirbar wachsen.

Zusammengenommen wachsen die Staatsaus-
gaben in diesem Jahr nur noch um knapp 1,2% auf
1949 Mrd. Euro und im nachsten Jahr um 1,8% auf
1984 Mrd. Euro. Fir den staatlichen Finanzierungs-
saldo ergibt sich fiir das Jahr 2023 ein Wert von -1,7%
in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
(-69 Mrd. Euro). Im Jahr 2024 wird das Defizit weiter
zurlickgehen und bei -0,6 % des nominalen Bruttoin-
landsprodukts (-27 Mrd. Euro) liegen. Der Bruttoschul-
denstand nach den Maastricht-Kriterien wird im Jahr
2024 auf 62,7% des nominalen Bruttoinlandsprodukts
zurlickgehen (vgl. Tab. 2.17) und sich damit weiter
dem Niveau vor der Corona-Pandemie anndhern.
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3. Potenzialschatzung und Mittelfristprojektion

Das Produktionspotenzial wird in Anlehnung an die
von der Gemeinschaftsdiagnose entwickelte Metho-
dik geschéatzt und bis zum Jahr 2027 fortgeschrieben
(vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2016).
Diese basiert auf dem Ansatz der EU-Kommission,
der die gesamtwirtschaftliche Leistung anhand einer
Produktionsfunktion ermittelt. Als Inputs werden die
Totale Faktorproduktivitat, der Kapitalstock und das
Arbeitsvolumen verwendet. Letzteres ist vor allem
durch die Anzahl der Erwerbstétigen und deren durch-
schnittliche Arbeitszeit bestimmt. Jedoch weicht das
ifo Institut in einem Aspekt von der Methode der Ge-
meinschaftsdiagnose ab. Die nachfolgend prasentierte
Potenzialschatzung basiert auf Ursprungswerten und
nicht auf kalenderbereinigten Werten, wie es bei der
Gemeinschaftsdiagnose der Fall ist. Die grundsatzli-
chen Parameter haben sich gegentlber der ifo Kon-
junkturprognose Friihjahr 2023 nicht gedndert (vgl.
Wollmershéauser et al. 2023). Jedoch wurden insbe-
sondere die Bevolkerungs- und Migrationsannahmen
liberarbeitet, um den jiingsten Entwicklungen Rech-
nung zu tragen. Insgesamt andert dies aber nur we-
nig an der Entwicklung des Produktionspotenzials,
so dass die grundsétzlichen Trends fiir die deutsche
Wirtschaft auch weiterhin ihre Giiltigkeit haben.

Die hier unterstellte zukiinftige Bevolke-
rungsentwicklung basiert auf der 15. koordinier-
ten Bevoélkerungsvorausberechnung des Statisti-
schen Bundesamts. Als Grundlage dient die Vari-
ante W2-G2-L2, die moderate Annahmen zu den
drei Eckparametern Wanderung, Geburtenrate
und Lebenserwartung setzt. Abweichend von der
Bevélkerungsvorausberechnung wird die Fliicht-
lingsmigration in Folge des Krieges in der Ukraine
explizit als Sondereffekt modelliert und nur die tb-
rige Wanderung analog zur Gemeinschaftsdiagnose
vom Frithjahr 2023 schrittweise auf 250 000 Per-
sonen im Jahr 2033 zuriickgefiihrt (vgl. Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose 2023). Die Zuwanderung aus
der Ukraine wird fiir die beiden Jahre 2022 und 2023
auf insgesamt 1 162 000 Personen veranschlagt und
fallt damit geringfligig hoher aus als bei der Gemein-
schaftsdiagnose vom Friihjahr 2023 unterstellt. Ab
dem Jahr 2024 wird der Wanderungssaldo von Uk-
rainer*innen konstant gehalten. Diese Annahme im-
pliziert, dass sich Familiennachzug und Rickkehr in
die Ukraine durchschnittlich die Waage halten. Die
Partizipationsquote betrdgt im Projektionszeitraum
in etwa konstant 65%. Des Weiteren wurde die Ge-
schwindigkeit der Integration ukrainischer Gefliich-
teter in den deutschen Arbeitsmarkt angepasst. Auf
Basis aktueller Zahlen der Bundesagentur flr Arbeit
scheint die Integration insgesamt etwas langsamer vo-
ranzuschreiten als noch in der ifo Frithjahrsprognose
2023 unterstellt. Daher wurde der Projektionspfad
der Erwerblosenquote unter den Ukrainer*innen im

Niveau nach oben gesetzt. So sinkt die Erwerbslosen-
quote nunmehr von etwas mehr als 60% im Jahr 2023
auf 35% im Jahr 2027; vorher betrugen die Eckwerte
knapp 40% im Jahr 2023 bzw. 20% im Jahr 2027. Un-
ter diesen Annahmen dirften im Jahr 2023 kumuliert
in etwa 110 000 Ukrainer*innen eine Erwerbstatigkeit
aufgenommen haben. Diese Zahl erhdht sich dann bis
2027 auf knapp 200 000 Personen.

Fir das Jahr 2023 wird die Wachstumsrate des
Produktionspotenzials auf 0,9% geschatzt. Ab dem
Jahr 2023 fallt der Potenzialzuwachs dann kontinu-
ierlich geringer aus und erreicht am Ende des Projek-
tionszeitraums im Jahr 2027 eine Rate von 0,4 %. Die
Wachstumsbeitrdge der Totalen Faktorproduktivitat
und des Kapitalstocks diirften im gesamten Projekti-
onszeitraum positiv und in dhnlicher GroRenordnung
ausfallen. Der Wachstumsbeitrag des Arbeitsvolumens
dirfte 2023 noch marginal positiv und im Anschluss
kontinuierlich negativ ausfallen. Wahrend die Erwerbs-
bevolkerung in den Jahren 2023 und 2024 aufgrund
der Fliichtlingsmigration noch positive Beitrage leis-
tet, dirfte sich dies dann im Jahr 2025 umkehren,
wenn die demografisch bedingten Riickgdnge das Ge-
samtbild dominieren und der Sondereffekt aus der
Fliichtlingsmigration auslauft. Auch die durchschnittli-
che Arbeitszeit sowie die Partizipationsquote werden
weiterhin negative Beitrage leisten, was das Potenzial
zusatzlich belastet.

Die vom ifo Institut geschatzte Produktionsliicke
nahm seit 2014 kontinuierlich zu und erreichte im Jahr
2017 mit 2,0% des Produktionspotenzials ihren H6-
hepunkt (vgl. Abb. 3.1). Mit der spiirbaren Abkihlung
im Verarbeitenden Gewerbe ist die Uberauslastung
dann im Jahr 2019 auf 1,3% zurlickgegangen. Die
beiden Corona-Jahre 2020 und 2021 versetzten die
deutsche Wirtschaft in eine tiefe Unterauslastung von
3,4% und 1,6 %. Die positive Wirtschaftsentwicklung
im Jahr 2022 flihrte zur Verringerung der negativen
Produktionsliicke, die nach aktueller Schatzung in
etwa -0,7% betragen haben diirfte. Im Jahr 2023 wird

Abb. 3.1
Produktionsliicke
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Tab.3.1
Ei\t;v:rbstéitige, Produktivitat und Wirtschaftswachstum

Erwerbs- Beschéftigte | Arbeitszeit Bruttoinlandsprodukt

tatige Arbeitneh- je Erwerbs- Preisbereinigt, verkettete Volumenwerte o
(Inland) mer (Inland) tatigen ] je Erwerbs- je Erwerbs- n Js:z?s'gﬁen Deflator
insgesamt tatigen tatigenstunde
Mio. Stunden Mrd. Euro Euro Mrd. Euro 2015=100
2015 44,251 39,978 1.389,1 3.176,6 71.786 52 3.267,2 102,9
2021 45,572 41,665 1.340,3 3.261,9 71.577 53 3.869,9 118,6
2027 45,355 41,567 1.347,0 3.375,1 74.414 55 4.585,2 135,9
Verdnderunginsgesamtin %
2021/2015 3,0 4,2 -3,5 2,7 -0,3 3,3 18,4 15,4
2027/2021 -0,5 -0,2 0,5 3,5 4,0 3,4 18,5 14,5
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %

2021/2015 0,6 0,8 -0,7 0,5 -0,1 0,7 3,4 2,9
2027/2021 -0,1 0,0 0,1 0,7 0,8 0,7 3,5 2,7

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2027/2022: Prognose des ifo Instituts.

die deutsche Wirtschaftsleistung in Folge der starken
Preissteigerungen und der globalen Nachfrageschwa-
che wohl zurlickgehen, was fiir sich genommen die
Produktionsliicke wieder auf -2,0% vergroRern dirfte;
mit der allmahlichen Erholung im Jahr 2024 dirften
dann die Auftriebskrafte die Oberhand gewinnen und
die Liicke auf -1,1% verringern. Im weiteren Projek-
tionszeitraum wird sich diese dann annahmegeman
schlieflen.

Am aktuellen Rand diirften die géngigen Schatz-
verfahren das eigentliche Produktionspotenzial wohl
Uber- und damit die Produktionsliicke unterschatzen
(vgl. Sauer und Wollmershauser 2023). So kénnen di-
verse Angebotsschocks die Produktionskapazitdten
temporéar oder dauerhaft senken, was die Standard-
verfahren als Ausdruck einer Summe glatter Trends
so nicht abbilden kénnen. So deutet die vom ifo In-

© ifo Institut Juni 2023

stitut erfasste Kapazitdtsauslastung derzeit auf eine
deutliche Uberauslastung der deutschen Wirtschaft
hin (vgl. Abb. 2.1 B.). Die Produktionskapazitaten der
Unternehmen kdénnen aufgrund vielfacher Einfliisse
eingeschrankt sein. Dazu zahlen: Lieferengpdsse von
Rohstoffen, Vorprodukten oder Handelswaren, Ar-
beitskraftemangel, ein erhohter Krankenstand, die
physische Verfligbarkeit von Energie oder ausgepragte
Energiepreisschocks. Der Krankenstand an sich kann
bereits als ein bedeutender Faktor fiir die Erklarung
der Diskrepanz zwischen mechanisch berechneter
Produktionsliicke und umfragebasierter Abweichung
der Kapazitaten vom langfristigen Mittel angesehen
werden (vgl. Boysen-Hogrefe et al. 2023).

Daneben stehen derzeit der vorlibergehende
Energiepreisschock und die damit einhergehenden
erhohten Energiekosten fiir die Produktion im Fokus

Tab.3.2
Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Konsumausgaben Bruttoinvestitionen
Jahr Bru;:gg\ll]irt\ds- Private S : Bruttoanlage- Vorrats- AuBenbeitrag
Haushalte taat insgesamt investitionen veranderung
Mrd. Euro
2017 3.267,2 1.702,5 648,2 684,9 666,9 18,0 231,6
2022 3.869,9 1.982,7 849,3 962,0 872,4 89,5 75,9
2027 4.585,2 2.346,1 976,6 1.096,7 1.028,2 68,5 165,8
Anteile am BIP in %
2017 100,0 52,1 21,0 20,4 0,6 71
2022 100,0 51,2 21,9 24,9 22,5 2,3 2,0
2027 100,0 51,2 21,3 23,9 22,4 1,5 3,6
Veranderunginsgesamtin %
2022/2017 18,4 16,5 31,0 40,5 30,8 - -
2027/2022 18,5 18,3 15,0 14,0 17,9 - -
Jahresdurchschnittliche Veranderung in %
2022/2017 3,4 3,1 5,6 7,0 5,5 - -
2027/2022 3,5 3,4 2,8 2,7 3,3 - -

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2027/2022: Prognose des ifo Instituts.
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der Analyse. So dampfen die erhdhten Energiekos-
ten unmittelbar die Trendrate der Totalen Faktor-
produktivitat (vgl. Deutsche Bundesbank 2022). Die
Europdische Kommission stellt fiir die Wirtschaft der
Europdischen Union fest, dass sich die Wachstums-
beitrage der Produktionsfaktoren in den Jahren 2023
bis 2027 verschoben haben, vor allem zu Lasten der
Totalen Faktorproduktivitat, die im Produktionsfunk-
tionsansatz die gestiegenen Energiepreise - neben
allen anderen, nicht erklarten Faktoren - auffangt.
Besonders jene Mitgliedstaaten mit hoher Energieab-
hangigkeit zu Russland zeigen die starksten Effekte.
Fiir Deutschland zeigt sich dies auch in den Poten-
zialschatzungen des ifo Instituts. Fiir die Mittelfrist-
projektionen beginnend im Friihjahr 2019 bis zur ak-
tuell vorliegenden Projektion hat sich der mittlere
Wachstumsbeitrag der Totalen Faktorproduktivitat
in den Jahren 2023 bis 2027 von 0,7 Prozentpunkten
auf 0,4 Prozentpunkte anndhernd halbiert. Auf Basis
eines Mehr-Lander-Modells untersucht die Europaische
Kommission die Effekte der erhdhten Energiepreise
auf das Potenzialwachstum (vgl. Europdische Kom-
mission 2023). Im Ergebnis ist die Produktionsliicke
der europdischen Wirtschaft deutlich positiv in den
Jahren 2022 bis 2024, wahrend diese mit dem her-

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

kdmmlichen Verfahren mehr oder weniger geschlossen
ist. Da Deutschland insgesamt eine hohe Energieab-
hangigkeit aufweist, diirften die hiesige Produktions-
kapazitaten hiervon deutlich starker beeinflusst sein.
Daher ist davon auszugehen, dass die durch Umfragen
gemessene Uberauslastung der deutschen Wirtschaft
eher zutreffend ist als die von gangigen Modellen ge-
schatzte mechanische Produktionsliicke.

Die gesamtwirtschaftliche Leistung dirfte im
Durchschnitt der Jahre 2022 bis 2027 mit 0,7% etwas
starker expandieren als im Durchschnitt der Jahre 2017
bis 2021 (vgl. Tab. 3.1). Jedoch darf dies nicht Uiber den
Umstand hinwegtduschen, dass sich die Ausweitung der
potenziellen Produktionsmdglichkeiten hierzulande in
den kommenden Jahren deutlich verringern werden.
Mit Blick auf die Verwendungskomponenten diirften
die privaten Konsumausgaben im Projektionszeitraum
etwas kraftiger und die Bruttoanlageinvestitionen et-
was schwdcher zulegen als in den Jahren 2017 bis 2022
(vgl. Tab. 3.2). Die Staatsaktivitat diirfte hingegen deut-
lich geringer ausgeweitet werden, um sich nach den di-
versen Sondereffekten der letzten Jahre (Corona-Mal3-
nahmen, Energiekrise, Ukraine-Krieg) zu normalisieren.
Entsprechend wird der Anteil am Bruttoinlandsprodukt
im Projektionszeitraum sinken.
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4. Zur Finanzpolitik in Deutschland

Um die finanzpolitische Ausrichtung innerhalb eines
Jahres zu bestimmen, kann man zum einen auf die
MaRnahmenmethode wie in Abschnitt 2.4 zurlickgrei-
fen, zum anderen auch auf die Saldenmethode, die
in diesem Abschnitt herangezogen wird. Der fiskali-
sche Impuls ergibt sich dabei aus der Verdnderung des
strukturellen Primdrsaldos. Im Gegensatz zum Finanzie-
rungssaldo wird dieser um konjunkturbedingte Veran-
derungen, Zinsausgaben und Einmaleffekte bereinigt.

Im laufenden Jahr wird der strukturelle Primar-
saldo nahezu ausgeglichen sein und knapp 2,5 Mrd.
Euro bzw. 0,1% des nominalen Produktionspotenzials
betragen. Im Vergleich zum vergangenen Jahr [8st sich
das strukturelle Primardefizit somit auf, was einem
deutlichen restriktiven Impuls nach der Saldenme-
thode entspricht. Dem entgegen steht ein weiterhin
expansiv wirkender Impuls nach der Malnahmenme-
thode. Im Jahr 2024 wird der Primarlberschuss wei-
ter auf knapp 30 Mrd. Euro bzw. 0,8 % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts steigen. Damit setzt die Finanz-
politik ihren restriktiven Kurs fort, was insbesondere
auf das Auslaufen der Strom- und Gaspreisbremsen
zurlickzufiihren ist. Dies entspricht der durch die Mal3-
nahmenmethode angezeigten Richtung.

Die Differenz bei der Bestimmung der finanzpoliti-
schen Ausrichtung zwischen der Salden- und der Maf-
nahmenmethode im laufenden Jahr kann zum einen

Abb. 4.1
Finanzierungssaldo

auf eine Fehleinschatzung der aktuellen konjunktu-
rellen Lage zurlickzufiihren sein. Die Konjunkturkom-
ponente des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos
wird Ublicherweise anhand der Produktionsliicke be-
rechnet, die sich ausgehend von der in Abschnitt 3
vorgestellten Methode der Potenzialschatzung ergibt.
In Konjunkturphasen, in denen negative Angebots-
schocks die Produktionskapazitdten temporéar senken,
kann diese Methode das tatsachliche Produktions-
potenzial jedoch liberschatzen und somit die Pro-
duktionsliicke unterschatzen (vgl. Abschnitt 3, sowie
Sauer und Wollmershauser 2023). So vergrofert sich
auf Basis dieser Potenzialschatzung die Unterauslas-
tung von -0,7% im Jahr 2022 auf -2,0% des Produk-
tionspotenzials im Jahr 2023 (vgl. Abb. 3.1). Ermittelt
man alternativ die konjunkturelle Lage anhand einer
im Rahmen von Umfragen ermittelten Kapazitatsaus-
lastung von Unternehmen, ergibt sich fiir beide Jahre
eine weitgehend unverdnderte Uberauslastung (vgl.
Abb. 2.1 B.). Wiirde man den gesamtstaatlichen Fi-
nanzierungssaldo anhand einer Methode bereinigen,
die die konjunkturellen Einfliisse auf Basis der umfra-
gebasierten Kapazitatsauslastung misst (vgl. Gottert
und Wollmershauser 2021), wiirde sich der restriktive
Impuls im laufenden Jahr nahezu halbieren und sich
damit in der Tendenz dem Ergebnis der MalRnahmen-
methode annahern.

Abb. 4.2
Primarsaldo
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts. ©ifo Institut 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts. ©ifo Institut

Tab. 4.1

Finanzierungssaldo, struktureller Finanzierungssaldo und struktueller Primarsaldo des Staates

in Mrd. Euro

2020 2021 2022 2023 2024

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -147,6 -134,3 -106,0 -68,9 -27,2

Konjunkturkomponente? -60,0 -30,3 -14,6 -42,4 -24.4
Struktureller Finanzierungssaldo - 87,5 -103,9 -87,4 -26,5 -2,8

Struktureller Priméarsaldo -66,0 -83,1 -61,2 3,3 30,4

nachrichtlich: konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo -87,5 -103,9 -91,4 -26,5 -2,8

nachrichtlich: konjunkturbereinigter Primérsaldo -66,0 -83,1 -65,2 3,3 30,4

2 Berechnet mit einer Budgetsemielastizitat von 0,504.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Zum anderen kdnnte man einzelne expansive
MaRnahmen, die in der MaBnahmenmethode als dis-
kretionar klassifiziert werden, auch als regelgebunden
ansehen. Darunter fallt insbesondere die Anpassung
des Einkommensteuertarifs zum Abbau der kalten Pro-
gression, die zwar durch das Inflationsausgleichsge-
setz geregelt ist, allerdings den Ergebnissen des Steu-
erprogressions- und Existenzminimumberichts folgt.
Nimmt man die Budgetwirkung des Inflationsausgleich
aus der MaRnahmenmethode heraus, halbiert sich
der expansive Impuls nach dieser nahezu und nahert
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sich wiederum dem Ergebnis der Saldenmethode an.
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bedingten Mehrausgaben im Gesundheitswesen, die
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junkturelle Effekte gewertet bzw. identifiziert werden
kénnen, restriktiv wirken.
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6. Tabellenanhang

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2022
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finanzielle und H:LI:I?;ie .
Volkswirt- fir{anzielle Staat und private Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- Org. o.E.
schaften
S1 S$11/S812 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschdpfung 3502,2 2375,7 399,6 726,9 -

2 - Abschreibungen 792,6 452,7 100,3 239,6 -

3 = Nettowertschopfung 1) 2709,6 1923,1 299,3 487,3 -75,9
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2016,1 1456,4 307,6 252,1 18,3

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 38,7 28,3 0,3 10,1 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 52,6 43,6 0,2 8,8 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 707,5 481,9 -8,4 233,9 -94,2

8 +  Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2020,5 - - 2020,5 13,9

9 - Geleistete Subventionen 70,8 - 70,8 - 4.7
10 +  Empfangene Produktions- und Importabgaben 418,5 - 418,5 - 10,8
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 721,4 674,8 26,2 20,4 233,2
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 854,0 429,3 16,4 408,3 100,5
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3208,2 236,3 329,5 2642,3 -206,8
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 515,2 123,3 - 391,8 14,2
15 +  Empfangene Einkommen- und Vermdégensteuern 528,8 - 528,8 - 0,6
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 809,6 - - 809,6 4.6
17 +  Empfangene Nettosozialbeitrége 2) 809,7 142,5 666,3 0,9 4,5
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 694,1 73,9 619,3 0,9 0,6
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 686,1 - - 686,1 8,6
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 426,2 217,0 114,5 94,7 70,1
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 364,0 191,3 28,2 1444 132,3
22 = Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3151,7 155,9 819,1 2176,8 -150,4
23 - Konsumausgaben 2832,0 - 849,3 1982,7 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,0 - 59,0 -
25 = Sparen 319,7 96,9 -30,3 253,1 -150,4
26 - Geleistete Vermogenstransfers 126,6 18,2 92,9 15,5 7,0
27 + Empfangene Vermogenstransfers 113,8 74,0 18,9 20,9 19,8
28 - Bruttoinvestitionen 962,0 571,8 103,1 287,0 -
29 + Abschreibungen 792,6 452,7 100,3 239,6 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 10,7 11,2 -1,0 0,6 -10,7
31 = Finanzierungssaldo 126,8 22,4 -106,0 210,5 -126,8

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3151,7 155,9 819,1 2176,8 -150,4
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 540,0 - 540,0 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 540,0 - - 540,0 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3151,7 155,9 279,1 2716,7 -150,4
38 - Konsum3) 2832,0 - 309,4 2522,7 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,0 - 59,0 -
40 = Sparen 319,7 96,9 -30,3 253,1 -150,4

1) Fiir den Sektor Ubrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tGbrige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2023
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finanzielle und H:LI:I?:lete .
Volkswirt- fin_anzielle Staat und private Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- Org. o.E.
schaften
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2
1 = Bruttowertschépfung 3743,8 25474 426,0 770,4 -
2 - Abschreibungen 859,0 489,5 111,3 258,2 -
3 = Nettowertschopfung 1) 2884,7 2057,9 314,6 512,2 -160,1
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 21373 1547,9 322,7 266,7 19,3
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 39,4 29,0 0,3 10,1 -
6 + Empfangene sonstige Subventionen 29,5 25,3 0,2 4,0 -
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststdndigeneinkommen 737,6 506,4 -8,2 239,4 -179,5
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 21414 - - 21414 15,1
9 - Geleistete Subventionen 91,8 - 91,8 - 4,8
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 423,7 - 423,7 - 10,4
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 831,6 759,7 29,9 42,0 287,0
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 971,7 543,8 19,5 408,4 146,9
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3351,0 290,5 313,3 27472 -298,8
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 529,7 134,5 - 395,3 14,3
15 + Empfangene Einkommen- und Vermdégensteuern 543,4 - 543,4 - 0,7
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 841,2 - - 841,2 4.4
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 841,4 142,3 698,2 0,9 4,3
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 726,9 74,4 651,7 0,9 0,6
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 718,9 - - 718,9 8,7
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 423,6 225,8 96,7 101,1 83,4
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 356,2 198,1 29,4 128,6 150,8
22 = Verflgbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3289,3 196,3 836,0 2257,0 -237,1
23 - Konsumausgaben 2913,5 - 854,0 2059,5 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,2 - 58,2 -
25 = Sparen 375,8 138,0 -18,0 255,7 -237,1
26 - Geleistete Vermogenstransfers 105,1 19,3 70,0 15,8 7,4
27 + Empfangene Vermogenstransfers 89,2 51,0 17,0 21,2 23,3
28 - Bruttoinvestitionen 997,7 584,7 110,3 302,7 -
29 + Abschreibungen 859,0 489,5 111,3 258,2 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 18,9 19,2 -1,0 0,7 -18,9
31 = Finanzierungssaldo 202,3 55,4 -68,9 215,9 -202,3
Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3289,3 196,3 836,0 2257,0 -237,1
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 529,2 - 529,2 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 529,2 - - 529,2 -
37 = Verflgbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3289,3 196,3 306,8 2786,2 -237,1
38 - Konsum 3) 2913,5 - 324,8 2588,7 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,2 - 58,2 -
40 = Sparen 375,8 138,0 -18,0 255,7 -237,1

1) Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die librige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitréage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl.sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2024
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finanzielle und H:LI:;;lete .
Volkswirt- fingnzielle Staat und private Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- Org. o.E.
schaften
S1 S$11/S12 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 3846,1 2610,0 4544 781,7 -

2 - Abschreibungen 884,7 503,2 118,8 262,7 -

3 = Nettowertschopfung 1) 2961,4 2106,8 335,5 519,1 -195,3
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2248,6 1626,1 343,0 279,5 20,3

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 42,3 31,8 0,3 10,2 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 33,4 29,2 0,2 4,0 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 703,9 478,1 -7,5 233,3 -215,6

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2252,8 - - 2252,8 16,1

9 - Geleistete Subventionen 44,9 - 44,9 - 4,8
10 +  Empfangene Produktions- und Importabgaben 446,2 - 446,2 - 10,3
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 914,4 832,3 33,2 49,0 311,7
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 1060,1 608,1 20,2 431,8 166,0
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3503,7 253,9 380,8 2869,0 -339,7
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 531,7 122,0 - 409,7 14,4
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 545,2 - 545,2 - 0,9
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 888,8 - - 888,8 5,0
17 +  Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 889,0 143,6 744,5 0,9 4,8
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 757,2 75,1 681,2 0,9 0,6
19 +  Empfangene monetéare Sozialleistungen 749,0 - - 749,0 8,8
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 433,0 230,3 98,8 103,9 86,8
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 361,6 202,1 28,6 131,0 158,1
22 = Verflighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3437,8 172,1 919,1 2346,6 -273,8
23 - Konsumausgaben 30404 - 893,6 2146,8 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,0 - 58,0 -
25 = Sparen 397,4 114,1 25,5 257,8 -273,8
26 - Geleistete Vermogenstransfers 107,7 19,4 72,3 16,1 7,6
27 + Empfangene Vermogenstransfers 94,5 54,1 18,3 22,1 20,8
28 - Bruttoinvestitionen 1008,3 597,5 118,5 292,3 -
29 +  Abschreibungen 884,7 503,2 118,8 262,7 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern 10,9 11,2 -1,0 0,7 -10,9
31 = Finanzierungssaldo 249,8 43,4 -27,2 233,5 -249,8

Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3437,8 172,1 919,1 2346,6 -273,8
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 542,1 - 542,1 - -
36 +  Empfangene soziale Sachtransfers 542,1 - - 542,1 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3437,8 172,1 377,0 2888,7 -273,8
38 - Konsum 3) 3040,4 - 351,5 2688,9 =
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,0 - 58,0 -
40 =  Sparen 397,4 114,1 25,5 257,8 -273,8

1) Fiir den Sektor librige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2023 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschétzung fiir die Jahre 2023 bis 2024

IFO KONJUNKTURPROGNOSE SOMMER 2023

2022(1) | 2023(2) | 2024(2) 2022 (1) 2023(2) 2024 (2)
1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Verénderung in % gegeniiber Vorjahr
Zahlder Erwerbstétigen 1,3 0,8 0,3 1,5 1,1 0,9 0,7 0,3 0,2
Arbeitsstunden je Erwerbstatigen 3) 0,0 0,0 0,6 0,4 -0,4 -0,2 0,1 0,4 0,9
Arbeitsvolumen 1,3 0,8 0,9 1,9 0,7 0,8 0,8 0,7 1,1
Produktivitat 4) 0,5 -1,2 0,6 1,0 0,0 -1,2 -1,3 0,5 0,7
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,8 -0,4 1,5 2,9 0,8 -0,5 -0,4 1,2 1,8
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2832,0 2913,5 3040,4 1370,1 1461,9 1420,6 1492,8 1481,8 1558,5
Private Konsumausgaben 5) 1982,7 2059,5 2146,8 955,6 1027,0 1007,1 1052,4 1047,6 1099,1
Konsumausgaben des Staates 849,3 854,0 893,6 414,5 434,9 413,5 440,5 434,2 459,4
Bruttoanlageinvestitionen 872,4 928,8 945,6 418,3 454,2 4542 474,6 460,3 485,3
Bauten 474,7 504,3 497,1 231,7 2431 251,1 253,2 246,5 250,6
Ausriistungen 253,7 274,5 290,2 118,0 135,7 132,1 142,4 139,1 151,2
Sonstige Anlagen 144,0 150,0 158,3 68,6 75,4 71,0 79,0 74,7 83,5
Vorratsverdnderungen 6) 89,5 68,9 62,7 47,3 42,2 40,5 28,4 36,1 26,6
Inldndische Verwendung 3794,0 3911,2 4048,7 1835,7 1958,3 1915,3 1995,9 1978,2 2070,5
AuRenbeitrag 75,9 160,1 195,3 55,2 20,7 85,1 75,0 105,4 89,9
Nachrichtlich: in Relation zum BIP % 2,0 3,9 4,6 2,9 1,0 4,3 3,6 5,1 4,2
Exporte 1954,6 1952,5 2050,4 949,3 1005,3 973,1 979,4 1006,5 1043,9
Importe 1878,7 1792,3 1855,1 894,1 984,6 887,9 904,4 901,1 954,0
Bruttoinlandsprodukt 3869,9 4071,3 42440 1890,9 1979,0 2000,5 2070,9 2083,6 2160,4
b) Verdnderungin % gegeniber Vorjahr
Konsumausgaben 10,1 2,9 4.4 12,2 8,3 3,7 2,1 4,3 4.4
Private Konsumausgaben 5) 11,8 3,9 4,2 14,2 9,6 5,4 2,5 4,0 4,4
Konsumausgaben des Staates 6,5 0,5 4,6 1,7 5,4 -0,2 1,3 5,0 4,3
Bruttoanlageinvestitionen 11,3 6,5 1,8 11,8 10,9 8,6 4,5 1,4 2,3
Bauten 13,9 6,2 -1,4 16,6 11,5 8,4 4,2 -1,8 -1,0
Ausriistungen 10,6 8,2 5,7 6,9 14,0 12,0 4,9 5,3 6,2
Sonstige Anlagen 4,6 4,1 5,5 5,3 4,0 3,4 4,8 5,3 5,7
Inlandische Verwendung 11,3 3,1 3,5 12,9 9,8 4,3 1,9 3,3 3,7
Exporte 15,4 -0,1 5,0 16,8 14,1 2,5 -2,6 3,4 6,6
Importe 25,0 -4,6 3,5 27,9 22,6 -0,7 -8,1 1,5 5,5
Bruttoinlandsprodukt 7,4 5,2 4,2 8,7 6,3 5,8 4,6 4,2 4,3
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2420,1 2368,7 2419,1 1196,1 1224,0 1166,1 1202,6 1191,0 1228,1
Private Konsumausgaben 5) 1706,7 1677,3 1714,9 839,0 867,7 824,5 852,9 840,6 874,3
Konsumausgaben des Staates 712,0 690,2 703,0 356,2 355,7 341,1 349,1 349,8 353,2
Bruttoanlageinvestitionen 675,0 673,1 672,9 330,1 345,0 3311 342,0 327,3 345,6
Bauten 322,8 315,6 305,6 162,6 160,2 158,3 157,3 151,2 154,4
Ausriistungen 222,9 227,3 235,5 105,1 117,7 109,9 117,4 112,8 122,7
Sonstige Anlagen 129,2 131,9 137,1 61,4 67,9 62,8 69,2 65,0 72,1
Inlandische Verwendung 3123,2 3092,1 3138,8 1537,1 1586,0 1524,9 1567,2 1544,3 1594,6
Exporte 1625,5 1633,6 1706,4 805,9 819,6 811,7 821,8 842,4 864,0
Importe 1492,0 1483,5 1553,6 726,1 765,9 728,1 755,5 757,3 796,3
Bruttoinlandsprodukt 3261,9 3247,3 3296,3 1618,9 1643,0 1611,4 1635,9 1631,3 1665,0
b) Verénderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 3,7 -2,1 2,1 6,3 1,3 -2,5 -1,7 2,1 2,1
Private Konsumausgaben 5) 4,9 -1,7 2,2 8,3 1,8 -1,7 -1,7 2,0 2,5
Konsumausgaben des Staates 1,2 -3,1 1,9 2,2 0,2 -4,3 -1,9 2,5 1,2
Bruttoanlageinvestitionen 0,4 -0,3 0,0 0,4 0,3 0,3 -0,9 -1,1 1,0
Bauten -1,8 -2,2 -3,2 -0,2 -3,4 -2,7 -18 -4,5 -18
Ausriistungen 3,3 2,0 3,6 0,7 57 4,6 -0,3 2,6 4,5
Sonstige Anlagen 2,1 2,1 3,9 1,7 2,5 2,3 1,9 3,6 4,2
Inlandische Verwendung 3,3 -1,0 1,5 4.4 2,2 -0,8 -1,2 1,3 1,7
Exporte 3,4 0,5 4,5 3,9 2,8 0,7 0,3 3,8 51
Importe 6,9 -0,6 47 7,5 6,3 0,3 -1,4 4,0 5,4
Bruttoinlandsprodukt 1,8 -0,4 1,5 2,9 0,8 -0,5 -0,4 1,2 1,8
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noch Bundesrepublik Deutschland: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

2022 (1) | 2023(2) | 2024(2) 2022 (1) 2023 (2) 2024 (2)
1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2015=100)

Veranderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 6,2 5,1 2,2 5,5 6,9 6,4 3,9 2,1 2,2

Private Konsumausgaben 5) 6,6 5,7 2,0 5,5 7,6 7,2 4,3 2,0 1,9
Konsumausgaben des Staates 5,2 3,7 2,7 5,4 5,2 4,2 3,2 2,4 3,1
Bruttoanlageinvestitionen 10,9 6,8 1,8 11,3 10,6 8,3 5,4 2,5 1,2
Bauten 16,0 8,7 1,8 16,8 15,4 11,4 6,1 2,8 0,8
Ausriistungen 7,1 6,1 2,1 6,2 7,8 7,1 5,2 2,6 1,6
Sonstige Anlagen 2,4 2,0 1,6 3,5 1,5 1,1 2,8 1,7 1,4

Inldndische Verwendung 7,7 4,1 2,0 8,1 7,4 5,2 3,1 2,0 2,0

Exporte 11,6 -0,6 0,5 12,4 10,9 1,8 -2,8 -0,3 1,4

Importe 17,0 -4,1 -1,2 19,0 15,3 -1,0 -6,9 -2,4 0,1

Bruttoinlandsprodukt 5,5 57 2,7 5,6 5,5 6,3 51 2,9 2,5

5. Einkommensentstehung und - verteilung

a) Mrd. EUR

Primédreinkommen der privaten Haushalte 2642,3 2747,2 2869,0 1292,8 1349,5 1349,2 1398,0 1402,1 1466,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 360,1 372,5 393,5 174,3 185,8 180,1 192,4 189,7 203,7
Bruttoldhne und - gehilter 1660,4 1769,0 1859,3 788,0 872,4 843,9 925,1 884,8 974,5
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 621,9 605,7 616,2 330,6 291,3 325,2 280,5 327,6 288,6

Primédreinkommen der iibrigen Sektoren 565,9 603,8 634,7 263,1 302,8 282,5 321,3 299,4 335,4

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 3208,2 3351,0 3503,7 1556,0 1652,3 1631,7 1719,3 1701,5 1802,2

Abschreibungen 792,6 859,0 884,7 387,6 405,0 4256 433,5 4412 4435

Bruttonationaleinkommen 4000,8 4210,0 4388,4 1943,6 2057,3 2057,3 2152,8 2142,6 22458

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2860,5 3019,1 3102,4 1377,2 1483,4 1473,3 1545,8 1501,3 1601,1
Arbeitnehmerentgelte 2020,5 2141,4 2252,8 962,3 1058,2 1024,0 1117,5 1074,5 1178,3
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 840,1 871,7 849,6 4149 425,2 449,3 428,3 426,8 422,8

b) Veranderung in % gegentiber Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte 7,2 4,0 4,4 8,0 6,4 4.4 3,6 3,9 4,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3,6 3,4 5,6 3,6 3,7 3,3 3,6 5,4 5,9
Bruttolohne und - gehélter 5,7 6,5 51 6,6 4,9 7,1 6,0 4,8 5,3

Bruttoldhne und - gehilter je Beschaftigten 4,1 5,5 4,7 4,8 3,6 6,0 5,1 4.4 5,0
Nettol6hne und - gehélter je Beschéftigten 3,7 7,2 3,9 4,0 3,5 8,1 6,5 4,1 3,8
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 13,7 -2,6 1,7 14,3 13,0 -1,6 -3,7 0,7 2,9

Primédreinkommen der Gibrigen Sektoren 1,1 6,7 51 5,3 -2,2 7,4 6,1 6,0 4,4

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 6,1 4.4 4,6 7,6 4,7 49 4,1 43 4.8

Abschreibungen 12,4 8,4 3,0 12,6 12,3 9,8 7,0 3,7 2,3

Bruttonationaleinkommen 7,3 5,2 4,2 8,5 6,1 5,8 4.6 4,1 4,3

nachrichtlich:

Volkseinkommen 4,3 5,5 2,8 4,7 3,9 7,0 4,2 1,9 3,6
Arbeitnehmerentgelte 5,3 6,0 5,2 6,0 4,7 6,4 5,6 4,9 5,4
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 1,8 4,5 -32 1,6 2,0 8,3 0,7 -5,0 -1,3

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. o.E.

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 1657,5 1781,4 1860,8 789,6 867,9 854,2 927,3 892,4 968,5
Nettolohne und - gehalter 1118,7 1211,4 1263,1 523,8 594,9 572,3 639,0 598,0 665,2
Monetére Sozialleistungen 686,1 718,9 749,0 338,0 348,1 355,9 363,0 368,8 380,3
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 147,3 148,8 151,3 72,2 75,1 74,1 74,7 74,4 76,9

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 621,9 605,7 616,2 330,6 291,3 325,2 280,5 327,6 288,6

Sonstige Transfers (Saldo) -102,7 -130,1 -130,4 -58,0 -446 -61,6 -68,5 -61,9 -68,6

Verfiigbares Einkommen 2176,8 2257,0 2346,6 1062,1 1114,6 1117,7 1139,3 1158,1 1188,5

Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 59,0 58,2 58,0 28,6 30,4 28,3 29,9 28,2 29,8
Private Konsumausgaben 5) 1982,7 2059,5 2146,8 955,6 1027,0 1007,1 1052,4 1047,6 1099,1
Sparen 253,1 255,7 257,8 135,1 117,9 139,0 116,8 138,7 119,2

Sparquote 7) 11,3 11,0 10,7 12,4 10,3 12,1 10,0 11,7 9,8

b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr
Masseneinkommen 3,9 7,5 4,5 2,8 4,9 8,2 6,8 4,5 4,4
Nettolohne und - gehalter 5,3 8,3 43 5,8 4,8 9,3 74 4,5 4,1
Monetére Sozialleistungen 1,4 4,8 4,2 -1,9 4,9 5,3 4,3 3,6 4,8
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 2,5 1,1 1,7 0,5 4,5 2,6 -0,5 0,4 2,9

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 13,7 -2,6 1,7 14,3 13,0 -1,6 -3,7 0,7 2,9

Verfiigbares Einkommen 7,2 3,7 4,0 5,3 9,0 5,2 2,2 3,6 4,3
Private Konsumausgaben 5) 11,8 3,9 4,2 14,2 9,6 5,4 2,5 4,0 4.4
Sparen -19,9 1,1 0,8 -326 2,0 2,8 -1,0 -0,2 2,0
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2022 (1) | 2023(2) | 2024 (2) 2022 (1) 2023 (2) 2024 (2)
1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

7.Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 948,3 993,7 1035,5 467,7 480,6 489,6 504,1 509,4 526,1
Nettosozialbeitrage 665,8 706,5 747,4 321,6 344,2 340,4 366,1 362,7 384,7
Vermégenseinkiinfte 16,6 18,8 19,4 9,1 7,5 10,1 8,7 10,4 9,1
Sonstige Ubertragungen 28,0 32,7 32,8 12,1 15,9 14,7 18,0 14,7 18,1
Vermégensibertragungen 19,0 17,2 23,1 9,0 10,0 8,3 9,0 13,8 9,3
Verkiufe 143,0 148,6 154,5 66,5 76,5 69,2 79,4 71,9 82,6
Sonstige Subventionen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
Einnahmen insgesamt 1820,8 1917,6 2012,8 886,0 934,7 932,2 985,4 982,8 1029,9

Ausgaben
Vorleistungen 238,5 229,3 237,1 109,9 128,7 105,9 123,4 109,7 127,4
Arbeitnehmerentgelte 307,6 322,7 343,0 149,1 158,4 154,2 168,5 164,5 178,5
Sonstige Produktionsabgaben 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1
Vermégenseinkiinfte (Zinsen) 26,2 29,9 33,2 12,7 13,5 14,3 15,6 15,7 17,4
Subventionen 70,8 91,8 44,9 29,0 41,8 49,0 42,8 18,7 26,2
Monetére Sozialleistungen 619,3 651,7 681,2 304,7 314,6 322,6 329,1 335,2 346,0
Soziale Sachleistungen 354,0 347,3 355,8 177,2 176,7 171,8 175,5 176,4 179,4
Sonstige Transfers 114,5 96,7 98,8 443 70,2 46,0 50,7 47,0 51,8
Vermogenstransfers 92,9 70,0 72,3 22,8 70,1 25,2 44,8 26,1 46,1
Bruttoinvestitionen 103,1 110,3 118,5 43,8 59,3 46,7 63,7 50,3 68,2
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern -1,0 -1,0 -1,0 -0,6 -0,4 -0,6 -0,4 -0,6 -0,4

Ausgaben insgesamt 1926,2 1949,0 1984,0 893,1 1033,1 935,1 1013,9 943,2 1040,8

Finanzierungssaldo -106,0 -68,9 -27,2 -6,5 -99,6 -20,8 -48,1 3,4 -30,7

b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 7,9 2,1 2,5 12,5 3,8 1,5 2,6 1,7 3,3
Nettosozialbeitrage 5,1 4,8 6,6 5,2 5,1 49 47 6,4 6,8
Vermégenseinkiinfte 8,3 18,6 3,5 9,5 6,9 19,6 17,4 4.6 2,2
Sonstige Ubertragungen -6,2 4,3 -2,9 -18,7 6,1 9,3 0,5 -7,1 0,5
Vermégensiibertragungen -6,9 -9,8 7,1 6,4 -16,4 -9,4 -10,1 9,2 5,1
Verkaufe 6,1 4,1 3,4 8,0 4,5 4,2 4,0 3,0 3,7
Sonstige Subventionen

Einnahmen insgesamt 6,3 3,3 4,1 8,8 4,1 3,1 3,5 3,5 4,6

Ausgaben

Vorleistungen 5,0 -3,9 3,4 4.4 5,5 -3,6 -4,1 3,6 3,2
Arbeitnehmerentgelt 4,5 4,9 6,3 5,4 3,6 3,4 6,4 6,7 5,9
Sonstige Produktionsabgaben

Vermdégenseinkiinfte (Zinsen) 26,0 14,0 11,0 14,5 39,1 12,9 15,0 10,0 12,0
Subventionen -36,6 29,7 -51,1 ~49,4 -23,0 68,9 2,5 -61,8 -38,8
Monetére Sozialleistungen 1,4 5,2 4,5 -2,3 5,2 5,9 4,6 3,9 5,1
Soziale Sachleistungen 7,3 -1,9 2,4 10,4 4,3 -3,1 -0,7 2,7 2,2
Sonstige Transfers 26,6 -15,6 2,2 2,1 49,3 3,7 -27,8 2,2 2,2
Vermdgenstransfers 36,4 -24,6 3,2 11,4 47,2 10,7 -36,1 3,7 3,0
Bruttoinvestitionen 10,4 7,0 7,4 10,0 10,8 6,5 7,4 7,9 7,1
Nettozugang an nichtprod. Vermoégensgitern

Ausgaben insgesamt 4,3 1,2 1,8 0,2 8,2 4,7 -1,9 0,9 2,7
nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -2,7 -1,7 -0,6 -0,3 -5,0 -1,0 -2,3 0,2 -1,4

1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

2) Vorausschatzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

3) Geleistete Arbeitsstunden.

5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

6) EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

)
)
)
4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstatigenstunde.
)
)
)

7) Ersparnis in % des verfiigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsanspriichen).
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