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ifo Konjunkturprognose Winter 2024:
Deutsche Wirtschaft am Scheideweg

1. Lage und Prognose der Weltwirtschaft

1.1. UBERBLICK

Die Weltkonjunktur ist im Herbst 2024 moderat aufwarts-
gerichtet. Die globale Industrieproduktion legt seit Mitte
des Vorjahres wieder zu und der weltweite Warenhan-
del hat seit dem Friihjahr an Schwung gewonnen (vgl.
Abb. 1.1). Die weltwirtschaftliche Dynamik ist allerdings
regional heterogen. Robust ist sie in Asien auf3erhalb
Chinas, besonders schwach dagegen in Westeuropa. Das
Warenangebot, gemessen an der Industrieproduktion
und den Warenexporten, hat neben Asien auch in La-
teinamerika angezogen. In Asien war auch die Waren-
nachfrage, gemessen an den Importen, im Laufe des
vergangenen Jahres kraftig. Eine Ausnahme stellt China
dar, wo die Importe seit (iber einem Jahr nicht zulegen.
Kraftige Nachfrageimpulse kamen zudem aus den USA
und zuletzt auch aus Japan und Osteuropa. Im Euroraum
stagnierte die Warennachfrage hingegen.

Die moderate Weltkonjunktur spiegelt sich auch
in den Rohstoffpreisen wider, die in den vergangenen
Monaten weitgehend stabil blieben (vgl. Abb. 1.2). Im
November war der HWWI-Index auf Dollar-Basis in
etwa gleich hoch wie im Frihjahr. Industrierohstoffe
und Erdgas haben sich seither allerdings merklich ver-
teuert, wahrend der Rohdlpreis nachgegeben hat. Auf
dem europdischen Markt (Dutch TTF) war Erdgas An-
fang November dennoch um etwa 15 % billiger als im
Vorjahr, weil der saisonale Preisanstieg bislang schwa-
cher ausfiel als im Herbst des Vorjahres.

Abb. 1.1
Welthandel und Weltindustrieproduktion
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Quelle: Centraal Plan Bureau (CPB). © ifo Institut
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IN KURZE

In diesem Jahr wird das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
voraussichtlich um 0,1 % gegeniiber dem Vorjahr zuriickgehen.
Damit tritt die deutsche Wirtschaft seit nunmehr fiinf Jahren
auf der Stelle. Digitalisierung, Dekarbonisierung, Demografie
und Deglobalisierung erfordern einen Umbau der Produktions-
strukturen, bei dem etablierte Geschiftsmodelle verschwinden
und neue Produktionskapazititen entstehen. Wirtschaftliche
Analysen sind in solchen Phasen mit einer hohen Diagnoseun-
sicherheit behaftet. Denn aus der Veranderung wirtschaftli-
cher Kennzahlen lasst sich nicht unmittelbar ablesen, ob es
sich um voriibergehende und damit konjunkturelle Schwan-
kungen oder um eine dauerhafte Neuausrichtung der Produk-
tionskapazititen und damit um eine strukturelle Anpassung
handelt. Um dieser Unsicherheit Rechnung zu tragen, werden
in der vorliegenden Prognose zwei Szenarien betrachtet. Im
Basisszenario wird davon ausgegangen, dass die schwache
Entwicklung der vergangenen Jahre vor allem strukturell be-
dingt war und der Strukturwandel bereits sichtbare Spuren

im Produktionspotenzial hinterlassen hat. Industrieunterneh-
men verlagern ihre Produktion und damit auch ihre Investi-
tionen zunehmend ins Ausland. In diesem Szenario setzt sich
die schleppende Entwicklung in den kommenden beiden Jah-
ren fort und das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt wird
lediglich um 0,4 bzw. 0,8 % zulegen. Das optimistischere Alter-
nativszenario geht davon aus, dass der Strukturwandel nicht
nur alte Produktionstechnologien verschwinden ldasst, sondern
auch neue hervorbringt. Voraussetzung dafiir sind verliassliche
wirtschaftspolitische Weichenstellungen, die mit einer raschen
Verbesserung der Standortfaktoren im Prognosezeitraum ein-
hergehen. In diesem Szenario wachst das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt in den kommenden beiden Jahren mit 1,1 %
bzw. 1,6 % mehr als doppelt so schnell wie im Basisszenario.
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Abb. 1.2
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Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut (HWWI). © ifo Institut

In China expandierte die gesamtwirtschaftliche
Produktion im dritten Quartal 2024 um 0,9% gegen-
Uber dem Vorquartal und war damit um 4,6 % hdoher
als im Vorjahr. Die Konsumnachfrage blieb aufgrund
der Immobilienkrise jedoch verhalten, so dass die
Preise am Inlandsmarkt, gemessen am BIP-Deflator,
weiter sanken. Angesichts dieser Deflation wurden
die Leitzinssatze zuletzt sukzessive gesenkt und ein
Unterstitzungspaket der Regierung zur finanziellen
Entlastung der regionalen Gebietskdrperschaften
geschnirt. Die von S&P veroéffentlichten Einkaufs-
managerindizes fir China gaben zuletzt sowohl in
der Industrie als auch im Dienstleistungsbereich
etwas nach, notierten aber weiterhin tUber der
Expansionsschwelle.

In den USA expandierte die Wirtschaft im dritten
Quartal 2024 kraftig, das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
legte um 0,7 % gegeniiber dem Vorquartal und um
2,7% gegeniliber dem Vorjahr zu. Der private Konsum
blieb lebhaft, nicht zuletzt da die Inflationsrate auf
2,6% im Oktober gesunken ist und fiir steigende Re-
aleinkommen sorgte (vgl. Abb. 1.3 A). Aber auch der
offentliche Konsum, die Ausriistungsinvestitionen und
die Exporte stiegen deutlich. Hingegen sanken die
Wohnbauinvestitionen das zweite Quartal in Folge,
nachdem sie zuvor kraftig expandiert hatten. Die ro-

Abb. 1.4

Arbeitslosenquoten

Abb. 1.3
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Quelle: Eurostat; U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS);

WIFO-Berechnungen. © ifo Institut

buste Konjunktur in den USA zeigt sich auch auf dem
Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenquote blieb mit 4,1%
im Oktober gering, obgleich der Beschaftigungsauf-
bau seit liber einem Jahr an Schwung verloren hat
(vgl. Abb. 1.4).

Im Euroraum nahm die Wirtschaftsleistung
im dritten Quartal 2024 um 0,4 % gegeniiber dem
Vorquartal bzw. um 0,9% gegeniiber dem Vorjahr
zu - der starkste Anstieg seit zwei Jahren. Am dy-
namischsten erwies sich abermals die Konjunktur
Spaniens, aber auch Frankreich verzeichnete einen
robusten Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts, was
teilweise positiven Impulsen durch die Austragung

Abb. 1.5
Einkaufsmanagerindizes fiir die Gesamtwirtschaft
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der Olympischen Sommerspiele geschuldet war. Die
Industrieproduktion tendierte in den vergangenen
Monaten jedoch abwaérts und die Unternehmens-

Abb. 1.6
Leitzinssatze
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stimmung ist weiterhin pessimistisch (vgl. Abb. 1.5).
Insbesondere die Auftragsbestande wurden deutlich
niedriger eingeschatzt als zuletzt. Die europdische
Industrie dirfte ihre Krise somit noch nicht tiberwun-
den haben. Das Verbrauchervertrauen verbesserte
sich dagegen in den meisten Landern des Euroraums
infolge der niedrigen Inflation (vgl. Abb. 1.3 B) und
der steigenden Realeinkommen. Zudem ist auch der
Arbeitsmarkt robust, die Arbeitslosenquote blieb im
Oktober bei 6,3 %.

Die wichtigsten Notenbanken der Industrielander
senkten zuletzt ihre Leitzinssatze, lediglich in Japan
stieg der Leitzinssatz auf 0,25%. Der Zinskorridor in
den USA betragt nun 4,50-4,75%, die Bank Rate im
Vereinigten Konigreich 4,75% und der Einlagensatz
im Euroraum 3,25% (vgl. Abb. 1.6). Die Geldpolitik
wirkt damit bereits weniger restriktiv, sie ddmpft die
Konjunktur und die Preisanstiege aber immer noch.
Dementsprechend wird auf den Finanzmarkten mit

Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in der Welt

Gewichtin Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise
o’ Verdnderung gegeniiber Vorjahrin %

2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Fortgeschrittene 66,1 1,8 1,7 1,9 1,9 4,6 2,6 2,2 2,1
Volkswirtschaften
USA 31,8 2,9 2,8 2,5 2,4 4,1 2,9 2,4 2,3
Euroraum 18,0 0,5 0,7 1,2 1,2 5,4 2,4 2,0 1,8
Japan 4,8 1,7 -0,2 1,2 0,7 3,2 2,5 1,5 1,6
Vereinigtes 3,9 0,3 0,9 1,4 1,7 7,3 2,5 2,6 2,3
Kénigreich
Kanada 2,5 2,0 1,2 1,5 2,0 3,9 2,4 2,2 2,3
Sitidkorea 2,1 1,4 2,2 1,9 2,1 3,6 2,3 2,0 2,0
Schweiz 1,0 0,7 1,3 1,2 1,8 2,1 1,1 0,9 1,0
Schweden 0,7 -0,3 0,5 2,3 2,5 59 1,9 1,3 1,9
Norwegen 0,6 0,5 2,0 1,6 1,7 5,5 3,2 2,0 2,1
Danemark 0,5 2,5 2,5 1,7 2,5 3,4 1,3 1,7 1,7
Tschechien 0,4 -0,1 1,0 2,8 3,4 12,0 2,6 2,1 1,9
Schwellenlander 33,8 4,9 4,4 4,0 3,8 4,4 4,3 3,9 3,4
China 20,4 5,2 4,6 4,3 4,1 0,2 0,2 1,6 2,0
Indien 41 7,7 7,2 6,9 6,8 5,7 48 46 4.4
Brasilien 2,5 2,9 2,9 1,6 1,8 46 43 4.4 3,5
Russland 2,3 3,6 3,5 1,6 0,5 59 8,3 7,3 4,9
Mexiko 2,1 3,3 1,5 1,8 2,4 5,5 4,7 3,9 3,8
Tirkei 1,3 51 3,0 2,0 2,2 53,9 58,5 30,3 18,1
Polen 0,9 0,1 2,4 3,2 3,8 10,9 3,8 43 3,0
Ungarn 0,2 -0,9 0,6 2,1 3,8 17,0 3,8 3,9 3,6
Welt 99,9 2,9 2,6 2,6 2,6 4,5 3,2 2,8 2,5
nachrichtlich:
Welthandel, real® -1,3 1,8 3,2 2,5
Annahmen
Olpreis $/Barrel 82,0 79,7 71,4 69,6
(Brent)
Wechselkurs $/€ 1,08 1,08 1,05 1,05

2 Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2023 in US-Dollar. ® Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Eurostat; OECD; IWF; CPB; Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts und des WIFO.

© ifo Institut Dez. 2024
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Tab.1.2

Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise im Euroraum

Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise®
Gewicht Verdnderung gegenliber Vorjahrin %
in %? 2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Deutschland? 28,7 -0,1 -0,1 0,5 0,5 6,0 2,5 2,4 2,0
Frankreich 19,3 1,1 1,1 1,1 1,3 57 2,3 1,7 1,9
Italien 14,6 0,8 0,4 0,9 0,9 5,9 1,1 1,7 1,7
Spanien 10,3 2,7 3,1 2,4 1,5 3,4 2,8 2,1 1,8
Euroraum 100,0 0,5 0,7 1,2 1,2 5,4 2,4 2,0 1,8

2 Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2023 in Euro. ® Die Zuwachsraten sind um Kalendereffekte bereinigt.  Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI).

Quelle: Eurostat; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts und des WIFO.

weiteren Leitzinssenkungen gerechnet, so dass die
Zinsstrukturkurven zum Teil invers sind.

1.2, AUSBLICK

Die Weltkonjunktur dirfte in den Jahren 2025 und
2026 auf ihrem moderaten Expansionskurs bleiben.
Das Nachlassen der Inflation in den Industrielandern
und steigende Realeinkommen stiitzen die Konsum-
nachfrage. Investitionen werden durch die allmahliche
Lockerung der Geldpolitik beglinstigt. Hohere Han-
delszolle durften nicht sofort nach Amtsantritt des
neuen Prasidenten der USA, sondern erst im Laufe des
kommenden Jahres in Kraft treten und bestehende
Handelsumlenkungen verstdrken. Dies betrifft vor
allem den bilateralen Handel der USA mit China, der
auf andere Lander verlagert wird. Die Zollanhebungen
dirften Vorzieheffekte mit sich bringen, so dass der
Welthandel in der ersten Jahreshalfte 2025 anzieht,
dann aber allmahlich nachlasst. Alles in allem dirfte
die gesamtwirtschaftliche Produktion der Welt in den
Jahren 2025 und 2026 um jeweils 2,6 % und damit so
schnell wie im laufenden Jahr zulegen (vgl. Tab. 1.1).
Die Expansion des Welthandels diirfte sich im kom-
menden Jahr auf gut 3% beschleunigen und sich im
Jahr 2026 auf 2,5% abschwachen.

In den USA zeichnet sich kein Abschwung ab. Die
Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) legt nahe, dass das Wachstumspotenzial der

Abb. 1.7
Vierteljahrliche Verbraucherpreise
USA
Veranderung gegen Vorjahrin % ==—=Euroraum
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Quelle: BLS; Eurostat; ab 4. Quartal 2024: Prognose
des ifo Instituts und des WIFO. © ifo Institut

© ifo Institut Dez.2024

amerikanischen Volkswirtschaft héher ist als vermu-
tet. Der Wendepunkt der aktuellen Hochkonjunktur
dirfte demnach noch nicht erreicht sein, so dass sich
die Expansion angesichts der soliden Rahmenbedin-
gungen unvermindert fortsetzen kann. Die Teuerung
ist riicklaufig und das Verbrauchervertrauen unge-
brochen hoch. Die Anhebung der Handelszélle wird
zwar die Verbraucherpreise steigern, eine weiterhin
auferst expansive Fiskalpolitik wird die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung jedoch begtinstigen. Alles in
allem diirfte die Wirtschaftsleistung der USA im Jahr
2025 um 2,5% und im Jahr 2026 um 2,4 % zulegen.

In China bleibt die Inlandsnachfrage angesichts
der Immobilienmarktkrise gedampft, das lebhafte Ex-
portwachstum stiitzt hingegen die Konjunktur. Die
Erhéhung der Handelszélle vonseiten der USA werden
chinesische Produkte auf andere Markte umlenken.
Zudem scheinen chinesische Unternehmen mittler-
weile mehr Vorleistungsglter flr die inlandische Pro-
duktion selbst herzustellen als in den Jahren vor der
Corona-Pandemie. Darliber hinaus haben die Ener-
giekrise in Europa und die niedrige Kapazitatsauslas-
tung in China die Wettbewerbsfadhigkeit chinesischer
Unternehmen gegeniiber ihren europdischen Konkur-
renten verbessert. Insgesamt diirfte die chinesische
Wirtschaft in den Jahren 2025 und 2026 jedoch nur
um gut 4% wachsen.

Im Euroraum schlagen sich die Reallohnzuwéchse
allmahlich in einer Belebung des privaten Konsums
nieder. Dazu tragen der robuste Arbeitsmarkt und die
gesunkene Inflation bei. Die Industriekonjunktur wird
allerdings nur langsam Fahrt aufnehmen, auch weil
die Investitionen erst allméahlich anziehen. Von der
Fiskalpolitik sind im Prognosezeitraum keine Konjunk-
turimpulse zu erwarten, da viele der in den Vorjahren
beschlossenen StiitzungsmalRnahmen ausgelaufen
sind und die teilweise hohe Staatsverschuldung wie-
der starker in den Fokus der Wirtschaftspolitik riickt.
In Summe wird die Wirtschaftsleistung im Euroraum
in den Jahren 2025 und 2026 um jeweils 1,2 % zuneh-
men (vgl. Tab. 1.2). Dabei bleiben die Unterschiede
zwischen den einzelnen Mitgliedsldndern des Euro-
raums grof3.

Die Inflation wird im Prognosezeitraum sowohl
in den USA als auch im Euroraum weiter zurlickgehen

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 77.Jahrgang Dezember 2024 75 ifo



(vgl. Abb. 1.7). Dies ist vor allem darauf zuriickzufiih-
ren, dass sich die Lohndynamik und damit der Preis-
auftrieb von Dienstleistungen verringert. Zudem ist
angesichts der hohen Speicherstédnde von Erdgas und
der weit fortgeschrittenen Abkoppelung Europas von
russischen Lieferungen davon auszugehen, dass die
Energiepreise nicht wesentlich steigen. Alles in allem
dirften die Verbraucherpreise in den USA in den bei-
den kommenden Jahren um jeweils gut 2% steigen.
Im Euroraum diirfte sich die Inflation auf 2% im kom-
menden Jahr und 1,8% im Jahr 2026 abschwéachen.

1.3. RISIKEN

Ein wesentliches Prognoserisiko geht von der Wirt-
schafts-, insbesondere der Handelspolitik der kom-
menden US-Regierung aus. In der vorliegenden Prog-
nose wird unterstellt, dass in den kommenden beiden
Jahren zielgerichtete Z6lle gegeniiber China, Mexiko,
Kanada und der EU schrittweise eingefiihrt werden.
So dirften Stahl, Aluminium und Kraftfahrzeuge aus
der EU und Maschinen, Elektronik- und chemische
Erzeugnisse aus China mit jeweils 25 % verzollt wer-
den. Alles in allem steigt der effektive Zollsatz der
USA durch diese und weitere MalRnahmen gegeniiber
Mexiko und Kanada von 3 auf 5%. Falls der designierte
US-Prasident hingegen seine Ankiindigungen aus dem
Wahlkampf wahrmacht, wiirden die Z6lle auf alle Im-
porte pauschal auf 10% und auf jene aus China pau-
schal auf 60 % steigen. Zolle in dieser GroRenordnung
hatten erheblichere Auswirkungen auf den Welthandel
und die Weltwirtschaft. Die USA wiirden vor allem

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

durch héhere Importkosten belastet, die sich auf die
Realeinkommen und den Verbrauch im Inland auswir-
ken, wahrend Vergeltungszélle der Handelspartner
die Wettbewerbsfahigkeit der US-Exportindustrien
belasten und in jenen Landern zu héheren Kosten
fuhren wiirden.

Abgesehen von der Handelspolitik kénnte eine of-
fensivere Unterstiitzung Israels durch die kommende
US-Administration zu einer weiteren Eskalation im
Nahen Osten fiihren. Allerdings erscheint das Risiko
eines Olpreisschocks wie durch das Olembargo der
arabischen Staaten im Jahr 1973 als Reaktion auf die
Unterstitzung Israels durch den Westen im Jom-Kip-
pur-Krieg begrenzt. Die USA sind mittlerweile selbst
Nettoexporteur von Rohdl und kénnen bis zu einem
gewissen Grad als Ersatzlieferant einspringen. Aber
andere Maflnahmen, wie etwa das Sperren wichtiger
Handelsrouten durch den Iran oder dessen Verbiin-
deten, waren denkbar.

Umgekehrt kdnnte der private Konsum im Euro-
raum lebhafter ausfallen als in der Prognose unterstellt,
falls die aktuelle Nachfrageschwache in einigen Lan-
dern weniger auf ein Vorsichtssparen als auf mangelnde
Finanzmittel der privaten Haushalte zuriickzufiihren ist.
Zwar sind die Einkommen zuletzt Gberall kraftig gestie-
gen, aber gerade Haushalte mit niedrigen Einkommen
kénnten durch die Teuerungswelle so stark belastet
worden sein, dass es langer dauert, bis sie ihre Kapi-
talreserven wieder aufgestockt oder Schulden getilgt
haben. Sind die Haushaltsfinanzen saniert, konnten
weitere Einkommenszuwdachse eine liberproportionale
Ausweitung der Konsumnachfrage zur Folge haben.
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2. Lage und Prognose der deutschen Wirtschaft

2.1. UBERBLICK

Die deutsche Wirtschaft tritt seit nunmehr fiinf Jahren
auf der Stelle. Im Jahr 2024 diirfte das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt gerade so hoch sein wie im Jahr
2019 vor dem Ausbruch der Corona-Pandemie. Damit
durchlauft Deutschland die mit Abstand langste Stag-
nationsphase der Nachkriegsgeschichte (vgl. Abb. 2.1
A). Auch im internationalen Vergleich fallt Deutschland
deutlich ab, da alle in dieser Prognose betrachteten
Lander im gleichen Zeitraum ein zum Teil deutliches
Wachstum verzeichnen konnten (vgl. Abb. 2.1 B).
Digitalisierung, Dekarbonisierung, Demografie
und Deglobalisierung stellen die deutsche Wirtschaft
vor groRe Herausforderungen. Sie erfordern einen
Umbau der Produktionsstrukturen, bei dem etablierte
Geschaftsmodelle verschwinden und neue Produkti-
onskapazitaten entstehen. Die Krisen der vergangenen
Jahre haben diesen Strukturwandel der deutschen
Wirtschaft spiirbar beschleunigt. Im internationalen
Vergleich ist Deutschland von diesen Veranderungen
besonders stark betroffen. Zum einen entwickelt sich
das Erwerbspersonenpotenzial unglinstiger und die
Bevolkerung altert schneller. Zum anderen trifft der
Strukturwandel insbesondere das Verarbeitende Ge-
werbe, das in Deutschland einen deutlich hoheren

Abb. 2.1
Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts
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Anteil an der Wirtschaftsleistung hat als in anderen
fortgeschrittenen Volkswirtschaften.

Wirtschaftliche Analysen sind in solchen Phasen
mit einer hohen Diagnoseunsicherheit behaftet. Denn
aus der Veranderung wirtschaftlicher Kennzahlen
lasst sich nicht unmittelbar ablesen, ob es sich um
voribergehende und damit konjunkturelle Schwan-
kungen oder um eine dauerhafte Neuausrichtung der
Produktionskapazitaten und damit um eine struktu-
relle Anpassung handelt. So kénnen Produktion und
Investitionen der Unternehmen zuriickgehen, weil die
Nachfrage nach Giitern schwach ist oder Unternehmen
ihre Produktion ins Ausland verlagert haben und dort
produzieren und investieren.

Unternehmensbefragungen deuten auf beide Ur-
sachen der schwachen Entwicklung hin. Konjunkturell
belastet die schlechte Auftragslage der Unternehmen
und damit die fehlende Gliternachfrage (vgl. Abb. 2.2 A).
Die Straffung der Geldpolitik zur Bekampfung der ho-
hen Inflation und der inflationsbedingte Kaufkraftver-
lust in Deutschland und in vielen deutschen Absatz-
markten haben dazu beigetragen. Doch wahrend sich
die Volkswirtschaften weltweit allmahlich erholen und
die Nachfrage anzieht, profitiert die exportorientierte
deutsche Industrie davon nur wenig. Vielmehr entkop-
pelt sich der deutsche Warenexport zunehmend von
der weltwirtschaftlichen Entwicklung (Wollmershduser
et al. 2024a, Box »Zur Exportliicke«, sowie Projekt-
gruppe Gemeinschaftsdiagnose 2024, Abschnitt 4).
Hier treten zunehmend strukturelle Ursachen in den
Vordergrund. Insbesondere die Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes leiden unter dem spiirba-
ren Verlust an Wettbewerbsfahigkeit vor allem auf
den auRereuropdischen Markten (vgl. Abb. 2.2 B). So
sind die Belastungen der Unternehmen durch Steu-
ern, Blirokratie und Energiekosten im Vergleich zu
anderen Standorten weltweit gestiegen, die Erneue-
rung der Digital-, Energie- und Verkehrsinfrastruktur
kommt langsamer voran und der Fachkraftemangel
ist ausgepragter. In der Folge fallen Investitionsent-
scheidungen zuungunsten des Produktionsstandorts
Deutschland aus. Zudem hat vor allem China bei der
Produktion wichtiger Technologien, insbesondere im
Fahrzeug- und Maschinenbau, aufgeholt und sich von
der verlangerten Werkbank der Welt zu einem ernst-
zunehmenden Konkurrenten entwickelt. In der Folge
verlieren deutsche Unternehmen Weltmarktanteile bei
Produkten, bei denen sie jahrzehntelang Marktfiihrer
waren (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2024,
Kasten 2.2).

Um der Diagnoseunsicherheit Rechnung zu tra-
gen, werden in der vorliegenden Konjunkturprognose
zwei mogliche Szenarien betrachtet. Im Basisszena-
rio wird davon ausgegangen, dass die schwache Ent-
wicklung der vergangenen Jahre vor allem strukturell
bedingt war und der Strukturwandel bereits sicht-

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 77.Jahrgang Dezember 2024 75 ifo



Abb. 2.2
Konjunkturelle und strukturelle Indikatoren
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bare Spuren im Produktionspotenzial hinterlassen
hat. Gleichzeitig wird unterstellt, dass es auch in den
kommenden Jahren keine durchgreifenden Verande-
rungen geben wird. So zeichnet sich in diesem Sze-
nario eine schleichende Deindustrialisierung ab, in
deren Verlauf der Anteil der Bruttowertschopfung des
Verarbeitenden Gewerbes an der gesamten Brutto-
wertschopfung dauerhaft zuriickgehen wird. Indust-
rieunternehmen verlagern ihre Produktion und damit
auch ihre Investitionen ins Ausland. Das Produktivi-
tatswachstum bleibt schwach, da Wertschépfung in
hochproduktiven Industriezweigen durch Wertschép-
fung in Dienstleistungsbereichen mit geringem Pro-
duktivitatswachstum ersetzt wird. Dies spiegelt sich
auch in der Beschaftigungsentwicklung wider. Zudem
geht der Strukturwandel zwischenzeitlich mit einem
Anstieg der Arbeitslosigkeit einher, da die in der In-
dustrie freigesetzten Arbeitskrafte nicht unmittelbar

Der Strukturwandel trifft vor allem das Verarbeitende
Gewerbe. Am deutlichsten zeigt er sich im Auseinan-
derdriften des Produktionsindex von der Bruttowert-
schopfung (vgl. Abb. 2.3 A). Wahrend beide Kennziffern
im Zeitraum von 2000 bis etwa 2013 annahernd gleich
verliefen, entwickelt sich seither die Bruttowertschop-
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in den Dienstleistungsbereichen eingesetzt werden
kénnen. Aus konjunktureller Sicht lasst das niedrige
Produktionspotenzial in den kommenden beiden Jah-
ren nur eine geringe Erholungsdynamik zu.

Im optimistischeren Alternativszenario wird un-
terstellt, dass die Unternehmen den Standort nicht
verlassen und ihre vorhandenen Produktionskapazi-
taten voriibergehend nur weniger ausgelastet haben
als im Basisszenario. Zwar findet der Strukturwan-
del auch in diesem Szenario statt und verandert die
Produktionsstrukturen. Er ldsst aber nicht nur die al-
ten Produktionstechnologien verschwinden, sondern
auch neue im Verarbeitenden Gewerbe entstehen (vgl.
Box »Zur Diskrepanz zwischen dem Produktionsindex
und der Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Ge-
werbe«). Voraussetzung dafiir sind verldssliche wirt-
schaftspolitische Weichenstellungen, die mit einer
zligigen Verbesserung der Standortfaktoren im Prog-
nosezeitraum einhergehen. Dazu zédhlen eine sinkende
Steuerbelastung der Unternehmen sowie sinkende
Biirokratie- und Energiekosten, der Ausbau der Di-
gital-, Energie- und Verkehrsinfrastruktur und eine
Erhohung des Arbeitsangebots (z.B. durch eine ho-
here Erwerbsbeteiligung von Alteren oder Frauen, eine
Ausweitung der Arbeitszeit von Teilzeitbeschéaftigten
oder eine erleichterte Zuwanderung von Fachkraften).
Dabei muss betont werden, dass im Alternativszenario
keine detaillierten wirtschafts- und finanzpolitischen
MaRnahmen implementiert und durchgerechnet wer-
den. Gleichwohl wird beriicksichtigt, dass eine Reihe
von MalRnahmen mit hoheren fiskalischen Kosten ein-
hergehen. Gleichzeitig wird in diesem Szenario die
hohe Unsicherheit liber den wirtschaftspolitischen
Kurs, die seit Jahren Investoren und Konsumenten
hemmt, zuriickgehen. Schlieflich beschleunigt sich
im Vergleich zum Basisszenario der Produktivitats-
anstieg im Prognosezeitraum starker, nicht nur als
Folge der Erholung, sondern auch trendmafig. Dazu
tragt nicht zuletzt die Beschaftigungsentwicklung bei,
die im Gegensatz zum Basisszenario im produktiven
Verarbeitenden Gewerbe nicht abgebaut wird. Aus
konjunktureller Sicht ergibt sich aus dem héheren Pro-
duktionspotenzial in den kommenden beiden Jahren
ein kraftigere Erholungsdynamik.

ZUR DISKREPANZ ZWISCHEN DEM PRODUKTIONSINDEX UND DER

BRUTTOWERTSCHOPFUNG IM VERARBEITENDEN GEWERBE

fung systematisch besser als der Produktionsindex.*
Das gilt auch in der aktuellen Krisensituation. Zwar
deuten beide Kennziffern auf einen Riickgang der in-
dustriellen Wirtschaftsleistung in Deutschland in den

! Aus diesem Grund wurden beide Kennziffern in Abb. 2.3 auf das
Jahr 2013 normiert und der Jahresdurchschnitt gleich 100 gesetzt.
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vergangen fiinf Jahren hin. Allerdings lag die Brutto-
wertschopfung im dritten Quartal 2024 im Vergleich
zum letzten Vorkrisenjahr 2019 preis-, saison- und
kalenderbereinigt nur um 2,6 % niedriger, wahrend
der Produktionsindex im selben Zeitraum deutlich
starker um 11,6 % zurlickgegangen ist. Die Diskrepanz
zwischen der Bruttowertschopfung und dem Produk-
tionsindex kann im Wesentlichen auf eine Verande-
rung industrieller Produktionsstrukturen zuriickge-
fuhrt werden.

Zum einen unterschatzt der Produktionsindex die
tatsachliche Produktion im Verarbeitende Gewerbe,
weil neu entwickelte Produkte untererfasst und nur
Umsdtze aus eigenen Erzeugnissen gemessen werden.
Diese Messfehler zeigen sich am Produktionswert, der
sich seit dem Jahr 2013 durchgehend besser entwi-

Abb. 2.3
Strukturelle Veranderungen im Verarbeitenden Gewerbe

ckelte als der Produktionsindex und bis zum Jahr 2023
einen Abstand von 14,0 % zum Produktionsindex auf-
gebaut hat (vgl. Abb. 2.3 B). Der Produktionswert wird
jahrlich im Rahmen der Kostenstrukturerhebungen bei
etwa 18 000 Unternehmen des Verarbeitenden Gewer-
bes ermittelt. Damit spiegelt er nicht nur die aktuelle
Produktionsstruktur des Verarbeitenden Gewerbes
wider. Er umfasst auch Umséatze der Unternehmen im
Verarbeitenden Gewerbe, die sich aus Dienstleistungen
im Zusammenhang mit der Produktion industrieller
Waren ergeben (Statistisches Bundesamt 2016). Darun-
ter fallen neben den produktionsorientierten Diensten
(wie etwa Forschen, Entwickeln, Organisieren, Mana-
gen und Beraten) auch Handelstatigkeiten, die ins-
besondere in der Automobilindustrie eine groRe Be-
deutung haben (Eickelpasch 2014). Im Gegensatz dazu

A. Vierteljahrliche Wirtschaftsleistung
—Bruttowertschopfung

Index 2013 =100 Produktionsindex

120

110 I\ NN
sl

100 ; o —

7/
% A |
_\/\/
07" ——————T——TT—T T T T T T T
1995 2000 2005 2010 2015 2020
C. Investitionen —Insgesamt BRuiEn
Ausriistungen Sonstige Anlagen
Index 2013 =100
170
150 —
130 =
110 /\/_/
——
0 ———
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

E. Zerlegung des Trendwachstums der Bruttowertschépfung
—Trendwachstum
Wachstumsbeitrag immaterielles Kapital

Veranderung zum Vorjahr in % bzw. Prozentpunkten
2,5

2,0

s \/ \
1,0 \

—

0,5

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Quelle: Statistisches Bundesamt; EU-KLEMS; Verband deutscher Automobilhersteller; Berechnungen des ifo Instituts.

ifo Schnelldienst Sonderausgabe

B. Jahrliche Wirtschaftsleistung —Bruttowertschépfung
Produktionsindex

Index 2013 = 100 Produktionswert

120

110 //V

100 ~—

90 Y

80

1995 2000 2005 2010 2015 2020

D. Strukturwandel im Zeitraum 2013-2023

Verdnderung sonstiger Anlageinvestitionen in %
200

150

100

. ® 29

-50

y=0,59x+26,3
-100 ]

-100 -50 0 50 100
Diskrepanz bzw. Bruttowertschdpfung und Produktionsindex in %

T T d

F. Kfz-Produktion deutscher Hersteller
—Ausland
Deutschland

Anzahl in Mio.
11

3 T T T T T T T T T T T T T
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

© ifo Institut

77.Jahrgang Dezember 2024 75 i‘fb



werden beim Produktionsindex lediglich die monatli-
chen Produktionsmengen von liber 6 000 industriellen
Erzeugnissen erfasst und auf Basis der strukturellen
Zusammensetzung des Verarbeitenden Gewerbes in
einem Basisjahr (derzeit 2021, vorher 2015) aggregiert
(Statistisches Bundesamt 2022a, b). Verandert sich
die Industriestruktur dahingehend, dass die Produk-
tion von alten industriellen Erzeugnissen allmahlich
durch neue ersetzt wird, unterzeichnet der Produkti-
onsindex den tatsdchlichen AusstoR bis zur Anpassung
des Basisjahres, da die neuen Produkte mit einem zu
geringen und die alten mit einem zu hohen Gewicht
in die Aggregation einflieRen. Gleiches gilt, wenn In-
dustrieunternehmen zusatzlich zur Warenproduktion
zunehmend Dienstleistungen anbieten, die im Zusam-
menhang mit den industriellen Erzeugnissen stehen.

Zum anderen nimmt seit Anfang der 2010er-Jahre
der Anteil an nicht selbsterstellten Vorleistungen im
Produktionsprozess ab (Lehmann und Wollmershauser
2024). Aus diesem Grund entwickelt sich die Brutto-
wertschopfung positiver als der Produktionswert und
hat im Zeitraum von 2013 bis 2023 einen Abstand von
3,4% aufgebaut (vgl. Abb. 2.3 B). Im Verarbeitenden
Gewerbe misst die Bruttowertschépfung den im Pro-
duktionsprozess geschaffenen Mehrwert und wird
durch Abzug der Vorleistungen von den Produktions-
werten errechnet. Wenn die Vorleistungsquote sinkt,
nimmt die Bruttowertschopfung starker zu bzw. we-
niger stark ab als der Produktionswert. Eine mogli-
che Ursache fiir sinkende Vorleistungsquoten kénnte
eine allmahliche strukturelle Verdnderung der im
Verarbeitenden Gewerbe produzierten Waren sein.
So kdnnte eine industrielle FlieRbandproduktion mit
hoher Kapitalintensitat und hohem Vorleistungsanteil
zunehmend ins Ausland verlagert worden sein und
Platz geschaffen haben fiir eine Produktion mit ei-
ner hohen Intensitat an qualifizierten Arbeitskraften
sowie an Forschung und Entwicklung. Mehr »Klasse
statt Masse« wiirde zumindest erklaren, warum die
mengenmaRige Produktion in der deutschen Industrie
eher auf der Stelle verharrt, bei gleichzeitig steigender
Bruttowertschépfung.?

Diese Anpassung der industriellen Produktions-
strukturen spiegelt sich in einer veranderten Zusam-
mensetzung der Unternehmensinvestitionen im Ver-
arbeitenden Gewerbe wider. Wahrend der Anteil der
Investitionen in Sachanlagen (d. h. Ausrlstungen und
Bauten) an den gesamten Unternehmensinvestitio-
nen von 73% Anfang der 1990er-Jahre auf 45% im
Jahr 2023 zuriickging, hat sich der Anteil der Investi-
2 Eine weitere Ursache fiir sinkende Vorleistungsquoten kénnte
eine allméahliche Verringerung der internationalen Arbeitsteilung und
eine damit einhergehende Verkiirzung der Wertschépfungsketten
sein. Dadurch wiirden Unternehmen weniger auf externe (importier-
te) Vorleistungen zuriickgreifen und vermehrt selbst produzieren.
Dazu kdnnte eine zunehmende Automatisierung (d. h. Robotisierung)
im Produktionsablauf beigetragen haben, die den Vorteil der niedri-

gen Arbeitskosten in den einstigen Ziellandern der Produktionsverla-
gerungen verringert.
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tionen in immaterielles Kapital (d. h. Forschung und
Entwicklung, insbesondere von Computersoftware und
Datenbanken, zusammengefasst als Investitionen in
sonstige Anlagen) im gleichen Zeitraum von 27 % auf
55% mehr als verdoppelt. Insbesondere in den zuriick-
liegenden Krisenjahren hat sich die Schere zwischen
den Investitionen in sonstige Anlagen und den Inves-
titionen in Ausriistungen und Bauten im Verarbeiten-
den Gewerbe weiter geoffnet (vgl. Abb. 2.3 C). Diese
Entwicklung dirfte sich auch im laufenden Jahr (fur
das noch keine Aufgliederung der Investitionstatigkeit
nach Wirtschaftsbereichen vorliegt) fortgesetzt haben.
Denn wahrend die privaten Ausriistungsinvestitionen
und die Investitionen in gewerbliche Bauten um schat-
zungsweise 6,5% bzw. 3,3 % zuriickgingen, durften die
Investitionen in sonstige Anlagen um 4,8 % gestiegen
sein (vgl. Abschnitt 2.9. »Unternehmensinvestitionen
im Zeichen von Strukturwandel und Unsicherheit«).
Der Zusammenhang zwischen den Veranderungen der
Produktionsstrukturen und der Investitionstatigkeit
wird bei einer disaggregierten Betrachtung der einzel-
nen Wirtschaftszweige des Verarbeitenden Gewerbes
am deutlichsten. So stiegen im Zeitraum von 2013
bis 2022 die Investitionen in sonstige Anlagen in den
Branchen besonders kraftig, in denen die Diskrepanz
zwischen der Bruttowertschopfung und dem Produk-
tionsindex stark zugenommen hat (vgl. Abb. 2.3 D).3
Dabei stechen die gewichtige Automobilindustrie (WZ
29) und der Maschinenbau (WZ 28) hervor.

Die Verschiebung des Schwerpunkts der Tatig-
keit im Verarbeitenden Gewerbe von der Herstellung
industrieller Waren zur Entwicklung immaterieller Ka-
pitalgiter zeigt sich auch in einer erweiterten Wachs-
tumszerlegung der Bruttowertschépfung, die mit Hilfe
der EU-KLEMS-Datenbank berechnet wurde. Im Un-
terschied zur herkdmmlichen Vorgehensweise (wie
sie beispielsweise in der vorliegenden Prognose in
Abschnitt 3. »Potenzialschatzung und Mittelfristpro-
jektion« angewendet wird) wird der Kapitalstock in ei-
nen materiellen und einen immateriellen Teil zerlegt.*
Wahrend der Beitrag des Aufbaus des immateriellen
Kapitalstocks zum trendmaRigen Anstieg der Brutto-
wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe Mitte der
1990er-Jahre noch gering war, wird das Wachstum
mittlerweile mafgeblich durch das immaterielle Kapi-
tal getrieben, das Grundlage fur die Entwicklung neuer
Produkte und Dienstleistungen, die Optimierung von

3 Fur die einzelnen Industriezweige des Verarbeitenden Gewerbes
(die sogenannten Zweisteller nach der Klassifikation der Wirtschafts-
zweige) liegen die Bruttowertschopfung und die Investitionen in
sonstige Anlagen nur bis zum Jahr 2022 vor. Fiir die Regressionslinie
in Abb. 2.3 D wurden alle Zweisteller des Verarbeitenden Gewerbes
betrachtet und die Anzahl der Beobachtungen je Zweisteller propor-
tional zum jeweiligen Wertschopfungsanteil im Jahr 2022 angepasst.
4 Dariiber hinaus werden in der erweiterten Wachstumszerlegung
nicht der in Euro gemessene Kapitalstock bzw. das in Stunden ge-
messene Arbeitsvolumen als Determinanten der Produktion verwen-
det, sondern die mit ihrer jeweiligen Produktivitat bewertete, effizi-
ente Nutzung der beiden Faktoren, die im Englischen als Capital
Services and Labor Services bezeichnet werden.
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Geschéaftsprozessen und den Zugang zu neuen Mark-
ten bildet (vgl. Abb. 2.3 E).* Dabei muss die endgiiltige
Guterproduktion nicht notwendigerweise am selben
Standort erfolgen wie die Forschung und Entwicklung.
Darauf deuten beispielsweise die Produktionsverla-
gerungen der deutschen Automobilhersteller hin, die
bereits seit den 2010er-Jahren stattgefunden haben.
So wurde die inlandische Produktion im Zeitraum von
2013 bis 2023 um etwa 1,5 Mio. Fahrzeuge herunterge-
fahren und die Produktion an ausléndischen Standor-
ten um etwa diese Anzahl erhoht (vgl. Abb. 2.3 F). Im
selben Zeitraum stieg die inldndische Wertschopfung,
insbesondere getrieben durch die Ausweitung von For-
schung und Entwicklung, um gut 30 %.
Zusammenfassend kann festgehalten werden,
dass der bloRe Blick auf die Produktionszahlen im
Verarbeitenden Gewerbe und insbesondere auf den
monatlichen Produktionsindex nicht ausreichen, um
die strukturellen Veranderungen in der Industrie um-
fassend zu beurteilen. Insbesondere kann aus dem
trendmafRigen Riickgang nicht unmittelbar auf eine
Deindustrialisierung in Deutschland geschlossen wer-

® Die EU-KLEMS-Daten enden derzeit im Jahr 2020. Fiir die Bestim-
mung der Trends in Abb. 2.3 E wurden die Bruttowertschopfung im
Verarbeitenden Gewerbe und die Akkumulation des immateriellen
Kapitalstocks mit der Bruttowertschépfung und den sonstigen An-
lageinvestitionen aus den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen,
die bis zum Jahr 2023 vorliegen, fortgeschrieben. Die Trends selbst
wurden mit einem Hodrick-Prescott-Filter geschatzt.

2.2. AUSBLICK

Zum Jahresende 2024 wird die Wirtschaftsleistung
mit 0,2% nur wenig schneller wachsen als im drit-
ten Quartal, in dem das Bruttoinlandsprodukt preis-,
saison- und kalenderbereinigt um 0,1% im Vergleich
zum Vorquartal gestiegen ist (vgl. Tab. 2.1). Vor allem
die langsame Erholung der privaten Konsumausgaben
dirfte sich fortsetzen, da die realen Kaufkraftgewinne
bis zuletzt zugenommen haben. Darauf deuten auch
die Verbesserungen des GfK-Konsumklimas bei den
Verbrauchern und des ifo Geschaftsklimas bei den
konsumnahen Dienstleistern und im Einzelhandel
hin, wenngleich die von beiden Indikatoren gemes-
sene Stimmung immer noch deutlich schlechter ist
als im langjahrigen Durchschnitt. Im Verarbeitenden
Gewerbe und im Baugewerbe zeichnet sich noch keine
Trendwende ab. Die Talfahrt der Produktion dlrfte
sich aber verlangsamen. Darauf deuten zumindest
die Auftragseingdnge in beiden Wirtschaftsberei-
chen hin, die zuletzt zumindest nicht weiter sanken.
Im Verarbeitenden Gewerbe war dies vor allem auf
das Auslandsgeschaft zurlickzufiihren, wahrend die
Inlandsnachfrage weiter schwéachelt. Entsprechend
dirften die Exporte zum Jahresende etwas zulegen,
wahrend die Bau- und Ausrlstungsinvestitionen wohl
erneut nachgeben. Insgesamt diirfte damit das preis-
bereinigte Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um

den. Denn zeitgleich mit dem Riickgang der Produk-
tionszahlen gewinnen im Verarbeitenden Gewerbe
andere wertschopfende Tatigkeiten zunehmend an
Bedeutung. Im Mittelpunkt stehen dabei Forschung
und Entwicklung, insbesondere von Computersoftware
und Datenbanken, sowie die damit in Verbindungen
stehenden Dienstleistungen. Mit Blick auf die weitere
Entwicklung gilt aber am Ende auch fiir den Aufbau
dieses immateriellen Kapitalstocks, dass aus Sicht der
Unternehmen der deutsche Standort im Wettbewerb
mit anderen Standorten weltweit steht und dass auch
hier die Investitionsentscheidungen der Unternehmen
maRgeblich von den Rahmenbedingungen bestimmt
werden. Im Unterschied zum Basisszenario wird im
Alternativszenario davon ausgegangen, dass der Struk-
turwandel innerhalb des Verarbeitenden Gewerbes
nicht nur alte Produktionstechnologien verschwinden,
sondern auch neue entstehen lasst. Voraussetzung
dafiir sind verlassliche wirtschaftspolitische Weichen-
stellungen, die mit einer ziigigen Verbesserung der
Standortfaktoren im Prognosezeitraum einhergehen.
Daher diirfte die Bruttowertschopfung im Verarbeiten-
den Gewerbe im Verlauf des kommenden Jahres im
Alternativszenario wieder spiirbar zunehmen und die
reale Industriequote bis zum Ende des Prognosezeit-
raums wieder Uber ihren langfristigen Durchschnitt
steigen (vgl. Abb. 2.11 in Abschnitt 2.7. »Deutsche In-
dustrie verliert an Gewichtc).

0,1% im Vergleich zum Vorjahr sinken. Damit wurde
die Prognose fiir das laufende Jahr im Vergleich zur
ifo Konjunkturprognose vom Herbst 2024 um 0,1 Pro-
zentpunkt herabgesetzt (vgl. Box »Zur Revision der ifo
Konjunkturprognose fiir das Jahr 2024«).

Die Aussichten fiir die kommenden beiden Jahre
sind mit groRen Unsicherheiten behaftet. Im Basissze-
nario diirfte sich die schleppende Entwicklung fortset-
zen und die gesamtwirtschaftlichen Wachstumsraten
kaum hoher ausfallen als in der zweiten Halfte des
laufenden Jahres (vgl. Tab. 2.1 A und Abb. 2.4). Insbe-
sondere vom Verarbeitenden Gewerbe gehen weiter-
hin keine positiven Wachstumsimpulse aus. Auch der
AuRenhandel und die Unternehmensinvestitionen ent-
wickeln sich wenig dynamisch. Auf dem Arbeitsmarkt
setzen sich der Rlickgang der Erwerbstatigkeit und der
Anstieg der Arbeitslosigkeit zunachst fort. Erst ab der
zweiten Jahreshélfte 2025 dirfte sich diese Entwicklung
langsam umkehren. Der private Konsum dirfte sich
weiter erholen, aber nicht an Dynamik gewinnen. Zwar
nehmen die real verfligbaren Einkommen und damit die
Kaufkraft weiter zu. Allerdings bleibt die Sparquote vor
dem Hintergrund der anhaltend groRen Unsicherheit
hoch. Die Baukonjunktur diirfte die Talsohle durch-
schritten haben und im Verlauf des kommenden Jahres
wieder positiv zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
beitragen. Alles in allem wird das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt im Jahr 2025 um 0,4% und im Jahr
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Tab.2.1
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Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts

A. Basisszenario
Verdnderung gegentiber Vorquartal in %

2024 2025 2026
| I} 1 v | I} il I\ | Il 1 v
Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,3 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Konsumausgaben 0,1 -0,5 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1

Konsumausgaben des Staates -0,3 1,6 0,4 0,1

0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2

Bauten 0,7 -2,2 -0,3 -0,4 -0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,3
Ausriistungen -1,3  -34 -02 -09 | -0,3 -0,1 0,1 0,2 0,2 0,4 0,4 0,4
Sonstige Anlagen 1,4 0,6 0,6 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3
Vorratsinvestitionen® 0,0 0,4 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inldndische Verwendung 0,1 0,1 1,0 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Au[&enbeitragb 0,2 -0,4 -0,9 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Exporte 1,4 0,2 -19 0,4 0,3 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Importe 1,0 1,2 0,2 0,3 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
B. Alternativszenario
Verénderung gegeniiber Vorquartal in %
2024 2025 2026
| 1l 1 v | 1l 1l vV | 1] 1l v
Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,3 0,1 0,2 0,4 0,5 0,5 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2
Private Konsumausgaben 0,1 -0,5 0,3 0,3 0,3 0,5 0,5 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2

Konsumausgaben des Staates -0,3 1,6 0,4 0,1

Bauten 0,7 -2,2 -0,3 -0,4
Ausriistungen -1,3 -3,4 -0,2 -0,9
Sonstige Anlagen 1,4 0,6 0,6 0,7
Vorratsinvestitionen® 0,0 0,4 0,8 0,0
Inldndische Verwendung 0,1 0,1 1,0 0,2
AuRenbeitrag® 02 -04 -09 0,0
Exporte 1,4 0,2 -1,9 0,4
Importe 1,0 1,2 0,2 0,3

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

-0,3 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
0,7 1,1 1,1 0,9 1,0 1,0 1,0 1,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

0,2 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2
0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,8 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5

0,5 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5

2 Saison- und kalenderbereinigte Werte. ® Beitrag zur Verédnderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts.

2026 um 0,8% zunehmen. Gegeniiber der ifo Konjunk-
turprognose vom Herbst 2024 wurden die Wachstums-
raten fur die kommenden beiden Jahre damit um 0,5
bzw. 0,7 Prozentpunkte nach unten korrigiert.

Im Alternativszenario beschleunigen sich die
gesamtwirtschaftlichen Wachstumsraten im Verlauf
des kommenden Jahres (vgl. Tab. 2.1 B und Abb. 2.4).
Dazu tragt vor allem das Verarbeitende Gewerbe bei,
das seine Exporte und Investitionen ausweitet und
damit einhergehend Beschaftigung aufbaut. Entspre-
chend geht die Arbeitslosigkeit bereits ab Anfang 2025
wieder zuriick. Auch der private Konsum gewinnt im
Vergleich zum Basisszenario an Schwung, da die Ar-
beitseinkommen starker steigen und die Sparquote
schneller sinkt. Insgesamt steigt das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt in den kommenden beiden Jah-
ren mit 1,1% bzw. 1,6 % mehr als doppelt so stark wie
im Basisszenario. Gegeniiber der ifo Konjunkturprog-
nose vom Herbst 2024 wurden die Wachstumsraten fir
die kommenden beiden Jahre damit leicht um jeweils
0,1 Prozentpunkte nach oben korrigiert.

/5 ifo

© ifo Institut Dez. 2024

Abb. 2.4

Bruttoinlandsprodukt
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

Verkettete Volumenangaben Laufende Rate2
in Mrd. Euro in %

940 2

Basisszenario Il
Alternativszenario W

== Basisszenario
=== Alternativszenario

930 1

920 0

910 / -1

900 T T T T -2
2022 2023 2024 2025 2026

aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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Auch wenn damit die wirtschaftliche Dynamik in
den beiden Szenarien sehr unterschiedlich ausfallt,
setzt aus konjunktureller Sicht sowohl im Basissze-
nario als auch im Alternativszenario im kommenden
Jahr eine Erholung ein, in deren Verlauf die Unter-
auslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten
bis zum Ende des Prognosezeitraums in sehr dhnli-
chem Tempo abgebaut wird. Ausschlaggebend hier-
fur sind die unterschiedlichen Wachstumsraten des
Produktionspotenzials, mit denen der Aufbau von
Produktionskapazitdten gemessen wird. Wahrend
sich das Potenzialwachstum im Basisszenario auf-
grund des demografischen Wandels und der schwa-
chen Produktivitatsentwicklung in der zweiten Halfte
des Jahrzehnts weiter auf 0,3% abschwacht, steigt
es im Alternativszenario auf 0,8%. Denn in diesem
Szenario findet keine Abwanderung von Industrieun-
ternehmen aus Deutschland statt, so dass produktive
Arbeitsplatze im Verarbeitenden Gewerbe erhalten
bleiben und Investitionen in neue Technologien den
Kapitalstock erweitern. Zudem werden die Folgen
des demografischen Wandels durch geeignete wirt-
schaftspolitische Weichenstellungen lber eine hohere
Erwerbsbeteiligung zumindest teilweise abgemildert.
Insgesamt diirfte daher die Produktionsliicke im Jahr

2026 in beiden Szenarien mit etwa 0,5% des Produk-
tionspotenzials noch leicht ge6ffnet sein.

Aufgrund des dhnlichen Tempos, mit dem sich
die Produktionsliicke schlieRt, nimmt der Inflations-
druck in beiden Szenarien gleichermalien ab. Aller-
dings durfte die Inflationsrate im kommenden Jahr
mit 2,3% in etwa auf dem Niveau des laufenden Jah-
res liegen und erst im Jahr 2026 weiter auf 2,0% zu-
rickgehen (vgl. Tab. 2.2). Dazu tragen im kommenden
Jahr eine Reihe von Sondereffekten wie die Verteue-
rung des Deutschlandtickets, des Briefportos und der
privaten Krankenversicherung bei. Im weiteren Verlauf
dirften die Preissteigerungen bei den arbeitsinten-
siven Dienstleistungen im Einklang mit der nachlas-
senden Lohndynamik allméhlich zuriickgehen. Zwar
sind die Lohnzuwéachse im Alternativszenario héher
als im Basisszenario. Entscheidend fiir die Inflations-
dynamik ist jedoch, dass sich die realen Lohnstiick-
kosten in beiden Szenarien dhnlich entwickeln, da die
hoheren Lohnzuwachse im Alternativszenario durch
entsprechende Produktivitatssteigerungen kompen-
siert werden.

Die Finanzpolitik ist in diesem und in den kom-
menden zwei Jahren restriktiv ausgerichtet. Dieser
Kurs ergibt sich sowohl aus einer Kiirzung der diskre-

Tab.2.2
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2024 2025 2026 2024 2025 2026
Basisszenario Alternativszenario
Verdnderung ggli. Vorjahrin %?*

Bruttoinlandsprodukt -0,1 0,4 0,8 -0,1 1,1 1,6
Private Konsumausgaben 0,1 0,7 0,9 0,1 1,1 1,3
Konsumausgaben des Staates 2,3 1,2 1,0 2,3 1,2 1,0
Bruttoanlageinvestitionen -2,9 -0,7 1,5 -2,9 0,3 3,5

Bauten -3,6 -1,1 1,3 -3,6 -0,5 2,3
Ausriistungen -5,9 -1,9 1,9 -5,9 -0,4 5,4
Sonstige Anlagen 4,1 2,5 1,6 4,1 3,3 4,0
Inlédndische Verwendung 0,1 1,1 1,0 0,1 1,4 1,5
Exporte -0,6 0,2 2,1 -0,6 1,1 2,8
Importe -0,1 1,8 2,7 -0,1 2,0 2,8

Erwerbstétige® (1000 Personen) 46106 46027 46097 46106 46113 46280

Arbeitslose (1000 Personen) 2788 2959 2903 2788 2833 2610

Arbeitslosenquote BA® (in %) 6,0 6,3 6,2 6,0 6,1 5,6

Verbraucherpreise? (Verdnderung ggii. Vorjahr in %)

- Gesamtinflationsrate 2,2 2,3 2,0 2,2 2,3 2,0
- Kerninflationsrate® 2,8 2,7 2,1 2,8 2,7 2,1

Finanzierungssaldo des Staates'

-inMrd. EUR -106,4 -87,0 -114,9 -106,4 -85,5 -100,4
-in % des Bruttoinlandsprodukts -2,5 -2,0 -2,5 -2,5 -1,9 -2,2

Leistungsbilanzsaldo
-inMrd. EUR 268,7 250,1 234,8 268,7 264,1 263,7
-1in % des Bruttoinlandsprodukts 6,2 5,7 5,2 6,2 5,9 5,7

2 Preis-, nicht-kalenderbereinigte Angaben. ° Inlandskonzept. ¢ Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gema® Bundesagentur fiir Arbeit).
dVerbraucherpreisindex (2020 = 100). ¢ Ohne Energie (Haushaltsenergie und Kraftstoffe). fIn der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

(ESVG 2010).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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tiondren Staatsausgaben als auch aus MaRnahmen
zur Erhéhung der Staatseinnahmen. Im Basisszenario
geht das Finanzierungsdefizit des Staates von 106 Mrd.
Euro (2,5% des nominalen Bruttoinlandsprodukts)
im Jahr 2024 auf 87 Mrd. Euro (2,0% des nomina-
len Bruttoinlandsprodukts) im Jahr 2025 zuriick und
steigt bis zum Jahr 2026 wieder auf 115 Mrd. Euro
(2,5% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) (vgl.
Tab. 2.2). Der gesamtstaatliche Bruttoschuldenstand
nach Maastricht-Definition steigt von 62,5% des nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024 auf 63,6 %
im Jahr 2026. Im Alternativszenario kommt es kon-

ZUR REVISION DER IFO KONJUNKTURPROGNOSE FUR DAS JAHR 2024

In der Winterprognose vom Dezember 2023 ging das ifo
Institut von einer moderaten Erholung fiir die deutsche
Wirtschaft im Jahr 2024 aus. Die wiederkehrende Kauf-
kraft - infolge der Disinflation, der kraftig steigenden
Lohneinkommen und der hohen Beschaftigung - sollte
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage in Deutschland
beleben. Zudem wurde davon ausgegangen, dass erste
Leitzinssenkung der Europdischen Zentralbank und der
US-amerikanischen Federal Reserve die deutschen Ab-
satzmarkte stiitzen, zumal auch dort mit einem Kauf-
kraftplus gerechnet wurde. Daher sollten der globale
Warenhandel und der Warenkonsum wieder zulegen
und im Jahr 2024 zu den Konjunkturtreibern werden.
Ausgenommen davon war die Baukonjunktur, die sich
zundchst weiter abkiihlen sollte. Alles in allem rechnete
das ifo Institut mit einer Zunahme des realen Brutto-
inlandsprodukts (BIP) im Jahr 2024 von + 0,9 %. Die
Prognose wurde unter der Annahme erstellt, dass alle
bis zum damaligen Zeitpunkt geplanten finanzpoliti-
schen MaBnahmen auch umgesetzt werden. Da - auf-
grund des Urteils des Bundesverfassungsgerichts zur
Finanzierung von Projekten aus dem Klima- und Trans-
formationsfonds im November 2023 - absehbar war,
dass zusétzliche Konsolidierungsanstrengungen not-
wendig sein werden, schatzte das ifo Institut mit Hilfe
seines DSGE-Modells (Sauer 2022) die Auswirkungen
eines pauschalen Maflnahmenpakets auf die Konjunk-
tur in Deutschland. Bei Haushaltskonsolidierungen im
Umfang von 20 Mrd. Euro wiirde demnach der Anstieg
des preisbereinigten BIP im Jahr 2024 um 0,2 Prozent-
punkte gedampft (Wollmershauser et al. 2023). Als im
Januar 2024 der Bundeshaushalt mit einer geschatzten
Einsparung von circa 19 Mrd. Euro fiir 2024 vereinbart
wurde, korrigierte das ifo Institut seine Wachstums-
prognose fiir 2024 von 0,9 % auf 0,7% nach unten (ifo
Institut 2024a).

Die amtlichen Zahlen fiir das Schlussquartal 2023
zeigten ein deutlich anderes Bild als jenes, welches
das ifo Institut in seiner Winterprognose skizzierte.
Die vom ifo Institut angenommene Stagnation des BIP

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

junkturbedingt zu Mehreinnahmen und Minderaus-
gaben. Gleichzeitig wird unterstellt, dass Steuerer-
leichterungen fiir Unternehmen verabschiedet und die
Investitionsausgaben des Staates ausgeweitet werden.
Insgesamt ergibt sich in den Jahren 2025 und 2026 im
Vergleich zum Basisszenario ein um 1,6 bzw. 14,4 Mrd.
Euro geringeres Finanzierungsdefizit. In Relation zum
Bruttoinlandsprodukt betrdgt der Finanzierungssaldo
-1,9 bzw. - 2,2%. Der gesamtstaatliche Bruttoschul-
denstand nach Maastricht-Definition sinkt leicht von
62,5% des nominalen Bruttoinlandsprodukts im Jahr
2024 auf 62,3% im Jahr 2026.

blieb aus. Das BIP sank hingegen im vierten Quartal
2023 um 0,3% im preis-, saison- und kalenderberei-
nigten Vorquartalsvergleich. Dies lag zum einen an der
ausgebliebenen Erholung des AuRenhandels und zum
anderen an den deutlich unterschatzten Riickgangen
bei den Bau- und Ausriistungsinvestitionen. Letztere
brachen mit - 3,5% deutlich starker ein, als dies vom
ifo Institut angenommen wurde (- 0,2 %).

Infolge der weiter lahmenden Wirtschaft und den
im Marz vorliegenden Frihindikatoren, die fiir den
Jahresbeginn 2024 auf keine konjunkturelle Trend-
wende hinwiesen, setzte das ifo Institut die Jahres-
wachstumsrate des realen BIP auf +0,2% herun-
ter (Wollmershauser et al. 2024b). Der anhaltende
Auftragsmangel, die hohen Krankenstdnde, die an-
dauernden Streiks und die geopolitischen Ereignisse
belasteten die deutsche Wirtschaft. Im Marz ging das
ifo Institut - anders als im Januar angenommen (19
Mrd. Euro) - von einer Haushaltskonsolidierung von
circa 12 Mrd. Euro aus. Der berechnete Effekt der Ein-
sparung belief sich dadurch auf etwa 0,1% des BIP im
laufenden Jahr. Das schwache Schlussquartal 2023
fihrte auBerdem zu einem statistischen Unterhang,
der die Jahreswachstumsrate des realen BIP um wei-
tere 0,2 Prozentpunkte minderte.

Im Marz wurde die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung weniger optimistisch eingeschatzt. Fiir das
erste Quartal 2024 rechnete das ifo Institut mit einem
weiteren Rickgang des realen BIP um 0,1 %. Verwen-
dungsseitig wurden dabei die privaten und 6ffentli-
chen Konsumausgaben sowie die Ausriistungsinves-
titionen niedriger eingeschatzt also noch im Winter.
Hingegen wurden die Bauinvestitionen aufgrund des
milden Wetters flir das erste Quartal nach oben kor-
rigiert. Im laufenden Jahr erwartete das ifo Institut
dennoch keine Erholung in der Bauwirtschaft. Eine
spurbare gesamtwirtschaftliche Erholung wurde erst
fur das zweite Halbjahr angesetzt.

Die Daten des Statistischen Bundesamts wiesen
fir das erste Quartal 2024 ein Wachstum des realen
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BIP von 0,2% aus. Dies wurde vom ifo Institut klar
unterschatzt, da von einem leichten Riickgang aus-
gegangen wurde (- 0,1 %). Ausschlaggebend fiir das
Wirtschaftswachstum war vor allem der positive Au-
Renbeitrag, der mit 0,3 % einen positiven Wachstums-
beitrag zum BIP ergab. Doch auch die Bauinvestiti-
onen - die aufgrund der milden Witterung deutlich
hoher als erwartet ausfielen - wirkten konjunktur-
stliitzend. Einem starkeren Anstieg stand allerdings
eine zu geringe Nachfrage nach Waren und Dienst-
leistungen entgegen. Obschon die privaten Haushalte
kraftige Lohnzuwachse verzeichnen konnten und die
Inflation ihren Riickgang weiter fortsetzte, nahmen die
privaten Konsumausgaben zum Vorquartal um 0,4 %
ab. Aufgrund der im Mai vorliegenden Konjunkturin-
dikatoren erwartete das ifo Institut zundchst noch
eine Stagnation der privaten Konsumausgaben. Im
weiteren Verlauf des Jahres sollte sich im Zuge der
gesamtwirtschaftlichen Erholung und einer weiteren
Zunahme der Kaufkraft der privaten Haushalte die
Konsumkonjunktur wieder erholen. Konjunkturstuit-
zend sollte hierbei insbesondere die Industrie mit ih-
rem Exportgeschaft sein, wahrend die Baukonjunktur
ihren Abwartstrend mit einer kréftigen Rate fortsetzen
sollte. Zudem schatzte das ifo Institut die Entwicklung
der Ausrlistungsinvestitionen nun spiirbar schwacher
ein als noch im Friihjahr. Insgesamt Giberwog die Auf-
wartskorrektur des AuBenbeitrags, so dass die jah-
resdurchschnittliche Veranderungsrate des realen
BIP fuir das Jahr 2024 auf +0,4% angehoben wurde
(Wollmershauser et al. 2024a). Fiir das zweite Quartal
nahm das ifo Institut in seiner Sommerprognose eine
Zunahme der Wirtschaftsleistung von 0,3% an.

Im Rahmen einer europaweit harmonisierten und
umfassenden Revision hat das Statistische Bundesamt
im August die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen Uberarbeitet und auf das Referenzjahr 2020 umge-
stellt. Dazu zahlen die Integration neuer Datenquellen,
wie zum Beispiel die neue Strukturstatistik im Handel
und dem Dienstleistungsbereich, Reklassifikationen
sowie neue Berechnungsmethoden. So wurden zum
Beispiel Unternehmen des OPNV sowie die Infrastruk-
turunternehmen der Deutschen Bahn nun den Nicht-
marktproduzenten im Sektor Staat zugeordnet - zu-
vor zahlten diese zu den Marktproduzenten im Sektor
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften. Infolgedessen
stiegen die Konsumausgaben des Staates deutlich.
AufRerdem wurden die Transaktionen der sogenann-
ten VAT-Trader! ohne Eigentumswechsel von den Ex-
porten sowie den Importen abgezogen, was zu einer
deutlichen Korrektur beider Niveaus fiihrte. Auch die
privaten Konsumausgaben wurden deutlich nach oben
korrigiert und hatten nun bereits im Jahr 2022 das
vorpandemische Niveau kurz wieder erreicht. Insge-
samt fiihrte die Generalrevision zu groRen Korrekturen
in den einzelnen Komponenten sowie zu Anderungen
in den Verlaufsraten. Um Strukturbriiche in den Zeit-
reihen zu vermeiden, wurden die Ergebnisse bis 1991
zuriickgerechnet (Statistisches Bundesamt 2024).

An der in der Frihjahrs- und Sommerprognose
erwarteten gesamtwirtschaftlichen Erholung in der
zweiten Jahreshalfte konnte aufgrund der konjunk-
turellen und strukturellen Krise, in der die deutsche
Wirtschaft feststeckt, in der Herbstprognose nicht

! Value Added Tax-Trader (VAT-Trader) sind Wirtschaftseinheiten,
welche weder Produktion, Mitarbeitende noch einen physischen in-
landischen Standort besitzen, aber aufgrund ihrer Handelstatigkei-
ten im Inland registriert sind.

Tab.2.3
Zerlegung der Prognosekorrektur fiir das Jahr 2024
prognose- Revision’ der VGR Prognose-  Prognose
e ehler anpassung
=Summe
@ 1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
der Spalten Uiz 2024 2024 2024 2024
() bis (V) ) () (i) 1v) v)
Inlandsnachfrage 0,6 0,0 0,0 0,1 0,5 0,0
Privater Konsum -0,3 0,0 -0,2 -0,2 0,1 0,0
Staatlicher Konsum 0,4 0,0 -0,2 0,5 0,2 0,0
Bauten -0,1 0,0 -0,1 -0,2 0,1 0,0
Ausriistungen 1,3 0,0 0,3 0,5 0,7 -0,3
Sonstige Anlageinvestitionen 0,3 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1
Vorratsveréinderur1gend 0,5 0,0 0,1 0,1 0,3 0,0
AuRenbeitrag® -0,6 0,0 0,0 -0,2 -0,4 0,0
Ausfuhr -0,4 0,0 0,2 0,3 -0,8 0,0
Einfuhr 1,2 0,0 0,2 0,9 0,2 -0,1
Bruttoinlandsprodukt -0,1 0,0 0,0 -0,2 0,1 0,0

2 Beitrag der Revision des Uberhangs durch das Statistische Bundesamt. ® Prognosefehler: Beitrag der Differenz zwischen der Prognose fiir das erste Quartal des Jahres
2024 aus der ifo Frithjahrsprognose 2024 und den aktuellen volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. € Prognoseanpassung: Beitrag der Prognoseanpassung fur das
zweite bis vierte Quartal des Jahres 2024. ¢ Veranderungsbeitrag. Abweichungen in den Summen sind rundungsbedingt.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2024
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mehr festgehalten werden. Die amtlichen Zahlen fiir
das zweite Quartal 2024 wiesen einen Riickgang des
preisbereinigten BIP von 0,1% aus, nachdem die Wirt-
schaftsleistung zu Jahresbeginn noch zulegen konnte.
Die strukturellen Herausforderungen (Dekarbonisie-
rung, Digitalisierung, demografischer Wandel, Ener-
giepreisschock und eine veranderte Rolle Chinas in
der Weltwirtschaft) setzen die etablierten Geschafts-
modelle unter Druck. Vor allem die energieintensive
Industrie, sowie der Maschinenbau und die Automo-
bilindustrie sind einer zunehmenden Konkurrenz aus
China ausgesetzt. Doch auch konjunkturell befindet
sich Deutschland in einer Krise. Neuauftrage im Bau-
wie auch im Verarbeitenden Gewerbe lieRen weiter
auf sich warten. Zudem hielten sich die privaten
Haushalte mit ihren Ausgaben weiterhin zuriick und
legten ihre Einkommensanstiege als Ersparnisse zu-
rick. Fur die zweite Jahreshalfte erwartete das ifo In-
stitut in seiner Herbstprognose nur noch eine schwa-
che Erholung des privaten Konsums. Zudem ging das
ifo Institut von einer weiteren Abschwachung bei den
Bauinvestitionen und den Ausriistungsinvestitionen
aus. Alles in allem wurde davon ausgegangen, dass
die Wirtschaftsleistung im dritten Quartal stagnie-
ren und erst zum Jahresende wieder zulegen diirfte.
Damit wurde die Wachstumsprognose gegeniiber der
Sommerprognose deutlich um 0,4 Prozentpunkte auf
0,0% fir das laufende Jahr gesenkt (Wollmershauser
et al. 2024c).

Der jlingsten Verdffentlichung der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen des Statistischen Bundes-

Tab. 2.4
Prognose und Prognosekorrektur fiir das Jahr 2024

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

amts zufolge weist das BIP eine Abwartsrevision im
zweiten Quartal und einen Anstieg von 0,1% im drit-
ten Quartal auf. Die erwartete Stagnation des BIP im
dritten Quartal blieb somit aus. Am Anstieg der Wirt-
schaftsleistung im Schlussquartal 2024 halt das ifo
Institut in der vorliegenden Winterprognose fest. Ob-
schon keine Prognoseanpassung des Schlussquartals
vorgenommen wurde und das dritte Quartal starker
gelaufen ist als prognostiziert, muss das ifo Institut
aufgrund der Abwartsrevision des zweiten Quartals die
Jahresrate des BIP um 0,1 Prozentpunkte nach unten
anpassen (vgl. Tab. 2.3). Damit revidiert das ifo Institut
seine Jahreswachstumsrate des BIP von einer Stagna-
tion des laufenden Jahres auf - 0,1% (vgl. Tab. 2.4).
In der vorliegenden Winterprognose schatzt das ifo
Institut zwar zwei Szenarien, aber das laufende Quar-
tal wird weiterhin mit etablierten Nowcasting-Mo-
dellen abgeleitet, was dazu fiihrt, dass auch die Jah-
reswachstumsrate 2024 in beiden Szenarien gleich
ausfallt.

Die Revision der gesamtwirtschaftlichen Leistung
im zweiten Quartal 2024 kommt aus der Abwartsrevi-
sion des AuRenbeitrags. Die Importe wurden im ersten
Quartal um 0,2 und im zweiten Quartal um 0,9 Pro-
zentpunkte nach oben korrigiert, wahrend die Exporte
lediglich um 0,2 bzw. 0,3 Prozentpunkte angehoben
wurden. Die erheblich liberschatzten Exporte im drit-
ten Quartal iberwogen der Aufwartsrevision in der
ersten Jahreshélfte 2024 und fiihrten zu einer Anpas-
sung der Jahreswachstumsrate von - 0,4 Prozentpunk-
ten verglichen zur Herbstprognose. Bei den Importen

Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts
ifo Herbstprognose ifo Winterprognose Prognosekorrektur fiir 2024
Prognosewerte Prognosewerte Differenz der Wachstumsraten
fur 2024 flr 2024 bzw. -beitrage

Verdnderung Wachstums- Veranderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)

gegeniiber beitragin gegeniiber beitragin abziiglich abziglich

Vorjahrin%  Prozentpunkten®| Vorjahrin%  Prozentpunkten? Spalte (1) Spalte (2)
(1) () (3) (4) (5) (6)
Inlandsnachfrage -0,5 -0,5 0,1 0,1 0,6 0,6
Privater Konsum 0,4 0,2 0,1 0,1 -0,3 -0,2
Staatlicher Konsum 1,8 0,4 2,3 0,5 0,4 0,1
Bauten -3,5 -0,4 -3,6 -0,4 -0,1 0,0
Ausriistungen -7,2 -0,5 -5,9 -0,4 1,3 0,1
Sonstige Anlageinvestitionen 3,8 0,1 4,1 0,2 0,3 0,0
Vorratsverdanderungen - -0,4 - 0,2 - 0,5
AuBenbeitrag - 0,5 - -0,2 - -0,6
Ausfuhr -0,2 -0,1 -0,6 -0,2 -0,4 -0,2
Einfuhr -1,3 0,5 -0,1 0,1 1,2 -0,5
Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

2 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.

© ifo Institut Dez. 2024
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hingegen fiihrte die bereits erwdhnte Aufwartsrevision
und der unerwartete Anstieg im dritten Quartal zu
einer deutlichen Korrektur der Jahresdurchschnittsbe-
trachtung von + 1,2 Prozentpunkten. In der aktuellen
Winterprognose geht das ifo Institut daher davon aus,
dass die Importe im laufenden Jahr nur noch leicht
zurlickgehen werden, statt - wie im Herbst noch er-
wartet wurde - stark einzubrechen. Dies hat zur Folge,
dass nun von einem leicht negativen AuRRenbeitrag
ausgegangen wird, wahrend im Herbst noch ein stark
positiver Effekt unterstellt wurde.

Die Abwartskorrektur des AulRenbeitrags wird
dabei nahezu von der Aufwartskorrektur der Inlands-
nachfrage ausgeglichen. GroRer Treiber bei der In-
landsnachfrage war der Wachstumsbeitrag aus den
Vorratsveranderungen. Zudem schétzt das ifo Institut

2.3. PROGNOSEUNSICHERHEIT UND RISIKEN

Die Prognoseunsicherheit ldsst sich anhand von Inter-
vallen angeben, in denen die prognostizierte Verande-
rungsrate des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts
mit bestimmten Wahrscheinlichkeiten anzutreffen ist.
Zur Berechnung der Intervalle fiir die Jahre 2024 und
2025 wurden die Prognosefehler des ifo Instituts der
Jahre 1992 bis 2023 herangezogen. Gemessen an die-
sen Prognosefehlern betragt die Spanne z.B. fiir ein
Prognoseintervall, in dem die Verdnderungsrate des
preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024
mit einer Wahrscheinlichkeit von etwa zwei Dritteln
(689%) anzutreffen ist, + 0,1 Prozentpunkte. Bei der
vorliegenden Punktprognose von - 0,1% reicht das
Intervall also von - 0,2% bis 0,0% (vgl. Abb. 2.5). Die
Punktprognose von - 0,1% stellt den mittleren Wert
dar (vgl. rote Linie in Abb. 2.5). Fiir das kommende
Jahr nimmt die Unsicherheit naturgemal zu, so dass
sich das entsprechende Prognoseintervall auf +1,5
Prozentpunkte weitet. Bei der vorliegenden Punkt-
prognose von +0,4% im Basisszenario reicht das
68%-Prognoseintervall dann von -1,1% bis +1,9%
(vgl. Abb. 2.5 A). Damit schlief3t dieses Prognoseinter-
vall auch die Punktprognose im Alternativszenario fiir
das Jahr 2025 ein, die bei 1,1% liegt. Das 68%-Pro-
gnoseintervall in diesem Szenario reicht von - 0,4%
bis 2,6 % (vgl. Abb. 2.5 B).

In Phasen des Strukturwandels sind wirtschaft-
liche Analysen und Prognosen mit einer hohen Unsi-
cherheit behaftet. Denn aus der Veranderung wirt-
schaftlicher Kennzahlen lasst sich nicht unmittelbar
ablesen, ob es sich um voriibergehende und damit
konjunkturelle Schwankungen oder um eine dauer-
hafte Neuausrichtung der Produktionskapazitaten und
damit um eine strukturelle Anpassung handelt. Um
dieser Unsicherheit Rechnung zu tragen, werden in der
vorliegenden Prognose zwei Szenarien betrachtet, die
sich mafigeblich im Hinblick auf die mit dem Produk-

den Riickgang bei den Ausriistungsinvestitionen in der
vorliegenden Winterprognose merklich schwacher ein
als noch im Herbst. Ursachlich hierfiir ist die Aufwarts-
revision und ein erheblicher Prognosefehler im dritten
Quartal - der erwartete starke Riickgang von 1,7% zum
Vorquartal ist mit - 0,2% nicht eingetreten. Auch bei
den staatlichen Ausgaben fiihrte die Aufwartsrevision
und eine unterschatzte Entwicklung im dritten Quartal
zu einer Aufwartskorrektur der Jahresveranderungs-
rate. Hingegen mussten die privaten Konsumausgaben
infolge der Herabsetzung der Konsumausgaben im ers-
ten und zweiten Quartal - trotz des unterschatzten
dritten Quartals - in der Jahressumme gesenkt wer-
den. Die Jahresverdnderungsrate wurde von +0,4% im
Herbst auf +0,1% nach unten korrigiert.

tionspotenzial gemessenen Produktionsmoglichkei-
ten unterscheiden. Dem Basisszenario wird dabei aus
heutiger Sicht eine héhere Eintrittswahrscheinlichkeit
beigemessen, da es insbesondere wirtschaftspolitisch
auf dem Status quo der vergangenen Jahre aufsetzt
und es vor dem Hintergrund der anstehenden Neu-
wahlen unklar ist, welcher Kurs in den kommenden
Jahren eingeschlagen wird.

Daher unterliegt auch die Prognose zur Ausrich-
tung der Finanzpolitik einer erheblichen Unsicherheit,
da von zusatzlichen wirtschaftspolitischen MaRnah-
men der neuen Bundesregierung auszugehen ist. Im
Alternativszenario wurden zwar pauschal Mehraus-

Abb. 2.5
Veranderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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gaben bzw. Mindereinahmen unterstellt, die darauf
abzielen, die 6ffentliche und private Investitionsta-
tigkeit anzuregen. Allerdings wurden keine detaillier-
ten Malnahmen implementiert und durchgerechnet,
so dass sowohl die fiskalischen Kosten als auch die
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen etwaiger Mal3-
nahmen aus heutiger Sicht nicht abzuschatzen sind.

Zusétzlich zu diesen binnenwirtschaftlichen Un-
sicherheiten kdnnen auch die in Abschnitt 1. »Lage
und Prognose der Weltwirtschaft« genannten glo-
balen Risiken mafigeblichen Einfluss auf die weitere
wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland nehmen.
Insbesondere ist unklar, welchen Kurs die kommende
US-Regierung in der Handels- und Wirtschaftspolitik
einschlagt. In der vorliegenden Prognose wird in bei-
den Szenarien unterstellt, dass die neue Trump-Ad-
ministration wirtschaftspolitische Entscheidungen
trifft, von denen die deutschen Ausfuhren unterm
Strich zumindest kurzfristig geringfligig profitieren
dirften. Zum einen durfte die fiskalische Lockerung
die Konjunktur in den USA stimulieren. Davon drf-
ten exportabhéngige Unternehmen in Deutschland
profitieren, denn immerhin zdhlen die USA mit einem

Die Einflihrung von pauschalen Importzéllen durch die
USA in Hohe von 60% auf Wareneinfuhren aus China
und in Héhe von 20% auf Wareneinfuhren aus anderen
Landern (einschlieflich der EU) hatte spilrbare Auswir-
kungen auf den Welthandel und die exportorientier-
ten deutschen Unternehmen. Fiir Konsumenten und
Unternehmen in den USA wiirden sich auslandische
Produkte verteuern, was ihre Nachfrage auf im Inland
produzierte Glter lenken wiirde. In der Folge ware
mit einem Nachfragerlickgang bei exportorientierten
deutschen Unternehmen zu rechnen, der zum einen
direkt durch Exporte in die USA und zum anderen in-
direkt durch Exporte an chinesische Unternehmen, die
wiederum den US-Markt bedienen, verstarkt wiirde.
Eine Simulation mit dem ifo-Handelsmodell zeigt,
dass die deutschen Exporte insgesamt langfristig um
1,8% sinken wiirden (Baur et al. 2024). Die Exporte in
die USA und nach China wiirden um 14,9 % bzw. 9,6 %
zurlickgehen, wahrend die Exporte in die EU aufgrund
von Handelsumlenkungen um 0,4% zunehmen wiir-
den. Besonders betroffen waren die Hersteller von
Fahrzeugen, Maschinen und pharmazeutischen Er-
zeugnissen, die zusammen knapp 60% der gesamten
deutschen Warenexporte in die USA ausmachen. Die
gesamtwirtschaftliche Bruttowertschopfung wiirde
langfristig um 0,2 % sinken, wobei die Bruttowert-
schopfung im Verarbeitenden Gewerbe um 2,1% zu-
rickginge und die Ubrigen Wirtschaftszweige (inkl.
Dienstleister) um 0,4 % zulegen wiirden.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

Exportanteil von zuletzt 10% zu den wichtigsten Ab-
satzmarkten. Zum anderen wird die Einflihrung bzw.
Erhohung von Zéllen durch die USA nur auf wenige
ausgewabhlte Importe aus der EU angenommen. Wiirde
es zu der von Trump wahrend des Wahlkampfes ange-
kiindigten Einflihrung bzw. Erhéhung von Zéllen auf
samtliche Waren aus der EU in Hohe von 20% und auf
samtliche Waren aus China in Hohe von 60% kommen,
entstiinde ein zusatzliches Abwartsrisiko fur beide
Szenarien der vorliegenden Prognose (vgl. Box »Zu
den Risiken einer verscharften Zollpolitik der USA«).

2.4. FINANZPOLITIK RESTRIKTIV AUSGERICHTET

Die Finanzpolitik ist in diesem und in den kommenden
beiden Jahren restriktiv ausgerichtet (vgl. Tab. 2.5).
Dieser Kurs resultiert sowohl aus einer Verringerung
der diskretionédren Staatsausgaben als auch aus Mal3-
nahmen, die die Staatseinnahmen erhdhen.

Auf der Einnahmenseite geht dies im Jahr 2024
vor allem auf das Auslaufen temporarer steuerlicher
Beglinstigungen zuriick, wie die Riicknahme der
Umsatzsteuersenkung auf Erdgas oder in der Gas-

ZU DEN RISIKEN EINER VERSCHARFTEN ZOLLPOLITIK DER USA

Bei diesen Simulationen realwirtschaftlicher Han-
delsmodelle werden allerdings moégliche Veranderun-
gen der Wechselkursrelationen nicht beriicksichtigt.
In makrodkonomischen Modellen fiir offene Volkswirt-
schaften mit internationalen Finanzmarkten wiirde
die Einflihrung von Importzollen den Auflenwert der
Wahrung des zollerhebenden Landes so lange ver-
schlechtern, bis die AuRenhandelsbilanz (d. h. die Dif-
ferenz zwischen Exporten und Importen) wieder mit
ihren fundamentalen Determinanten lbereinstimmt,
die durch gesamtwirtschaftliche Spar- und Investiti-
onsentscheidungen bestimmt werden (Devereux und
Connolly 1996). Es ist daher wahrscheinlich, dass zu-
mindest kurzfristig ein Teil der durch die Zélle ver-
ursachten Verteuerung der US-Importe in US-Dollar
von den europaischen Exporteuren durch niedrigere
Verkaufspreise in Euro kompensiert werden konnte, da
der Euro gegenliber dem US-Dollar abwerten wiirde.

Tatsachlich hat der Euro bereits im Vorfeld der
US-Wahlen deutlich an Wert verloren und ist von 1,12
US-Dollar je Euro Anfang Oktober auf 1,05 Anfang De-
zember gesunken. Vermutlich diirften sich darin aber
auch die Erwartungen hinsichtlich einer expansiven
Fiskalpolitik der zukiinftigen US-Regierung widerspie-
geln. Dennoch ist davon auszugehen, dass der Euro
gegenliber dem US-Dollar weiter an Wert verlieren
wirde, sollten die USA tatsdchlich Importzélle erhe-
ben. Dies wiirde die oben genannten Kosten zumin-
dest kurzfristig etwas reduzieren.
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tronomie. Zudem flihrt die Anhebung des nationalen
CO,-Preises und die Ausweitung der Lkw-Maut zu Mehr-
einnahmen. Demgegeniiber stehen mehrere Steuer-
entlastungen, wie die Anpassung des Einkommen-
steuertarifs, verbesserte Abschreibungsmoglichkeiten
im Rahmen des Wachstumschancengesetzes oder die
Senkung der Stromsteuer fiir Industrieunternehmen.
Auf Seiten der staatlichen Ausgaben tragen im Jahr
2024 insbesondere die wegfallenden Energiepreis-
bremsen und andere MalRnahmen der Energiekrise
zur restriktiven Ausrichtung bei. Lediglich aus dem
Sondervermdgen Bundeswehr und dem Klima- und
Transformationsfonds sind expansive Impulse fiir die
Finanzpolitik wahrzunehmen. Unterm Strich ist im
laufenden Jahr mit einem restriktiven Impuls in Hohe
von 36 Mrd. Euro (0,8 % des Bruttoinlandsprodukts)
zu rechnen.

Im Jahr 2025 ist die weiterhin restriktive Ausrich-
tung der Finanzpolitik vor allem auf den Wegfall der
steuer- und abgabenfreien Inflationsausgleichspra-
mien und die Beitragserhéhungen der Sozialversi-
cherungen zurlickzufiihren. Vor allem der Anstieg des
durchschnittlichen Zusatzbeitrags in der gesetzlichen
Krankenversicherung um 0,8 Prozentpunkte sorgt fur
deutliche Mehreinnahmen. Gleichzeitig werden einige
im Bundeshaushalt 2025 vereinbarte MaRnahmen
durch das Ende der Ampel-Koalition zunachst aus-
bleiben. Dazu gehéren auf der Einnahmenseite steuer-
liche Entlastungen fiir Unternehmen, die urspriinglich
im Steuerfortentwicklungsgesetz vorgesehen waren.
Im Rahmen dieser Gesetzesinitiative sollte auch der
Ausgleich der kalten Progression fiir die Jahre 2025
und 2026 verabschiedet werden, deren Umsetzung
dennoch in dieser Prognose unterstellt wird. Auf Sei-
ten der staatlichen Ausgaben sind ebenfalls weniger
MaRnahmen unterstellt, wie z. B. keine zusatzliche
Mittel fiir Investitionen bei der Deutschen Bahn, wo-
durch in der Summe kein substanzieller ausgabenseiti-
ger Impuls zu erwarten ist. Insgesamt ist im Jahr 2025
mit einem restriktiven Impuls in Ho6he von 32 Mrd.
Euro (0,7% des Bruttoinlandsprodukts) zu rechnen.

Die restriktive Ausrichtung der Finanzpolitik setzt
sich auch im Jahr 2026 fort, auch wenn der Impuls
mit 9,7 Mrd. Euro (0,2% des Bruttoinlandsprodukts)
deutlich geringer ausfallt als in den beiden Jahren
zuvor. Hauptverantwortlich dafiir sind Mehreinnah-
men bei Steuern und Abgaben. So werden im Jahr
2026 erstmals Einnahmen aus der globalen Mindest-
besteuerung von internationalen Unternehmen und
der Plastikabgabe verbucht werden. Darliber hinaus
wird die Stromsteuer nach aktuellem Stand und nach
dem Koalitions-Aus wieder zum urspriinglichen Tarif
zurilickkehren. Auflerdem wird der Zusatzbeitrag der
gesetzlichen Krankenversicherung aller Vorrausicht
nach trotz starker Erhéhung im Vorjahr weiter leicht
steigen. Von den staatlichen Ausgaben ist hingegen
kein zuséatzlicher Impuls zu erwarten.

Die in Tabelle 2.5 ausgewiesenen finanzpoliti-
schen Mallnahmen gelten nur fiir das Basisszenario

dieser Prognose. Im Alternativszenario werden zwar
zusatzliche staatliche Impulse angenommen (vgl. Ab-
schnitt 2.17. »Hohe staatliche Defizite bleiben beste-
hen«). Fiir diese wurden allerdings keine konkreten
MaRnahmen formuliert.

2.5. GELDPOLITIK ALLMAHLICH NEUTRAL
AUSGERICHTET

Die Européische Zentralbank (EZB) hat die im Sommer
eingeleitete Zinswende fortgesetzt. Nach einer ersten
Zinssenkung im Juni in Hohe von 0,25 Prozentpunkten
folgten zwei weitere, gleich groRe Schritte im Sep-
tember und Oktober, so dass der Einlagesatz nun bei
3,25% liegt. Aufgrund der Verringerung des Abstands
zwischen Einlage- und Hauptrefinanzierungssatz im
September betragt der Zinssatz fiir Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte nun 3,65% und jener fir Spitzenrefi-
nanzierungsgeschéafte 3,9%.! Trotz der Leitzinssenkun-
gen dirfte die Geldpolitik aktuell noch leicht restriktiv
wirken, da die kurzfristigen Realzinsen wohl (iber dem
neutralen Niveau liegen.

Derweil treibt die EZB den Abbau ihres Anlei-
heportfolios voran. So wird die Wiederanlage der
Tilgungsbetrdage aus den Bestdnden des Pande-
mie-Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency
Purchase Programme, PEPP) ab Anfang 2025 vollstén-
dig eingestellt, was einer Reduktion des Bestands von
durchschnittlich 15 Mrd. Euro pro Monat entspricht.
Im reguldren Ankaufprogramm (Asset Purchase Pro-
gramme, APP) werden bereits seit Juli keine Reinvesti-
tionen mehr getatigt, wodurch der Bestand um durch-
schnittlich 27 Mrd. Euro pro Monat gesunken ist. Bei
der aktuellen Abbaugeschwindigkeit wird es jedoch
noch etwa neun Jahre dauern, bis die Bestdnde der
beiden Programme von insgesamt lber 4 300 Mrd.
Euro vollstandig abgebaut sind. Die Riickfiihrung der
Ankaufprogramme diirfte fiir sich genommen die lang-
fristigen Kapitalmarktzinsen lber anziehende Termin-
pramien leicht erhéhen und damit der mit den Leit-
zinssenkungen intendierten Lockerung der monetaren
Rahmenbedingungen entgegenwirken.

Das aktuelle Finanzierungsumfeld gestaltet sich
immer noch herausfordernd, jedoch zeichnet sich
eine allmahliche Entspannung ab. Auf dem Geldmarkt
folgte der Dreimonats-EURIBOR den Leitzinsen und
lag zuletzt bei 3,0% (vgl. Abb. 2.6 A). Die Renditen
zehnjahriger Bundesanleihen bewegten sich in den
vergangenen Quartalen seitwarts und lagen im No-
vember bei 2,3%. Da gleichzeitig die Verzinsung von
Anleihen kiirzerer Frist zurlickging, l6ste sich die In-
version der Zinsstrukturkurve, die rund zwei Jahre
lang andauerte, wieder auf. Die Renditen von Unter-
nehmensanleihen notierten im November bei 3,5%,

! Im Mérz beschloss die EZB, den Abstand zwischen Einlage- und
Hauptrefinanzierungssatz ab September von 0,5 auf 0,15 Prozent-
punkte zu reduzieren, wobei der Spitzenrefinanzierungssatz weiter-
hin 0,25 Prozentpunkte liber dem Hauptrefinanzierungssatz liegt.
Ziel dieser MaRnahme ist es, die Schwankungsbreite des Geldmarkt-
satzes zu begrenzen.
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Tab. 2.5
Finanzpolitische MaRnahmen?

Belastungen (-) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts in Milliarden Euro gegeniiber Vorjahr

2024 2025 2026
Einnahmen der Gebietskérperschaften®
Inflationsausgleichgesetz: Tarifverschiebung und Freibetrage 2023 -13,2 -2,4 -1,0
Umsatzsteuersenkung auf Gas vom 1.10.2022 bis zum 31.3.2024 4,4 1,0 0,0
Temporére Umsatzsteuersenkung in der Gastronomie 29 0,5 0,0
Inflationsausgleichspramie 3,0 9,0 0,0
Anhebung der Tabaksteuer 0,0 0,9 0,8
Degressive AfA (2. und 4. Corona-Steuerhilfegesetz) 2,2 5,0 3,8
Jahressteuergesetz 2022¢ 0,2 1,0 -1,1
Wachstumschancengesetz -1,0 -2,5 -0,7
Zukunftsfinanzierungsgesetz -0,3 -0,2 -0,1
Senkung Stromsteuer -2,8 -0,5 2,8
Wegfall Spitzenausgleich Stromsteuer 1,7 0,0 0,0
Anhebung Grund- und Kinderfreibetrége 2024 0,0 -3,3 1,3
Anpassung Einkommensteuertarif und Freibetrage 2025 & 2026 0,0 -5,5 -5,4
Erhéhung Luftverkehrabgabe 0,4 0,1 0,0
Wegfall Beglinstigung Agrardiesel 0,0 0,1 0,1
Jahressteuergesetz 2024 -0,4 0,4 0,5
Globale Mindesbesteuerung Saule 2 0,0 0,0 1,0
Einnahmen Emissionshandel (BEHG) 4,0 3,2 3,5
Plastikabgabe 0,0 0,0 1,4
Anhebung Lkw-Maut 7,0 0,9 0,2
Gewinnabschépfung bei Stromproduzenten 0,5 -0,5 0,0
Erhéhung Rundfunkbeitrag 0,0 0,4 0,0
Sonstige steuerliche MaRnahmen¢ -0,5 -1,2 -1,4
Einnahmen der Sozialversicherungen
Erhéhung des durchschnittlichen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung 2,5 12,5 4,0
Erhéhung des Beitrags in der gesetzlichen Pflegeversicherung 3,4 2,3 0,0
Inflationsausgleichspramie 4,0 11,5 0,0
Ausgaben der Gebietskorperschaften
Strom- und Gaspreisbremsen, Stabilierung Netzentgelte 29,3 1,3 0,0
Hilfen fir Krankenhauser und Pflegeeinrichtungen (Energiekrise) 5,0 0,0 0,0
Wohngeldreform 0,4 -0,4 0,4
Deutschlandticket -1,0 0,0 0,0
Einflhrung Birgergeld -0,2 0,0 0,0
Kirzungen Burgergeld und Elterngeld 0,5 0,4 0,0
Energiepreispauschalen (Erwerbstétige, Rentner, Studierende) 1,5 0,0 0,0
Sondervermogen KTF -6,0 4,0 5,0
Sondervermdégen Bundeswehr -7,0 -4,0 -4,0
Zuschuss fiir Unternehmen mit hohen Zusatzkosten aufgrund gestiegener Erdgas- und Strompreise 1,0 0,0 0,0
Unterstiitzungsleistungen Ukraine -2,1 3,5 0,0
Sozialer Wohnungbau -0,7 -0,4 -0,2
Konsolidierungsmafnahmen Bund 1,0 0,0 0,0
Auslaufen der Kaufpramie fiir E-Autos 2,6 0,0 0,0
Startchanceprogramm fiir Schulen -0,5 -0,5 -0,5
Anderungen beim Bafég -0,1 -0,2 0,0
Investitionszuschiisse fiir die Deutsche Bahn -4,4 0,0 0,0
Ausgaben der Sozialversicherungen
Pflegeunterstiitzungs- und -entlastungsgesetz 0,2 -3,0 -0,2
Pflegepersonal-Starkungsgesetz und Pflegereform -0,3 -0,8 -0,1
Anpassung der Renten Ost -0,4 0,0 0,0
Grundrente -0,2 -0,1 -0,1
Krankenhausreform -0,5 -0,4 -0,2
Erwerbsminderungsrenten -0,1 -0,1 -0,1
Gesundheitsversorgungsstérkegesetz -0,3 0,0 0,0
GKV-Finanzstabilisierungsgesetz 0,3 0,0 0,0
Insgesamt 36,2 31,9 9,7
In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in % 0,8 0,7 0,2

2 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen. ° Die Wirkungen der Steuerrechtsédnderungen beziehen sich auf das Kassenjahr.  u. a. Entfristung Home-Office-Pauschale,
vollstandiger steuerlicher Abzug Altersvorsorgeaufwendungen, Sparerpauschbetrag, EU-Energiekrisenbeitrag. ¢ u. a. Viertes Corona-Steuerhilfegesetz, Kreditmarktfor-
derungsgesetz, Jahressteuergesetz 2020, Gesundheitsversorgungsweiterentwicklungsgesetz, Gesetz zur Modernisierung des Korperschaftsteuerrechts.

Quelle: Bundesregierung; Finanzministerien der Lander; Berechnungen der Gemeinschaftsdiagnose;
Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 2.6
Zur monetéren Lage in Deutschland
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Quelle: Europdische Zentralbank; Deutsche Bundesbank; Berechnungen des ifo Instituts.

wobei sich die Risikoaufschldge gegeniiber deutschen
Bundesanleihen in den vergangenen Monaten stabil
entwickelten.

Die Kreditzinsen hatten ihren Hohepunkt Ende des
vergangenen Jahres erreicht und sind seitdem leicht
rickldufig. Im September lagen sie bei durchschnitt-
lich 4,7% flr Unternehmen und 3,7 % fir Immobilien-
finanzierungen und damit 0,7 bzw. 0,5 Prozentpunkte
unter den vorangegangenen Hochstwerten (vgl. Abb.
2.6 B). Die Kreditbestdnde des Privatsektors stag-
nieren seit einiger Zeit weitgehend (vgl. Abb. 2.6 C).
Allerdings zeichnet sich bei der Neukreditvergabe fiir
Immobilienfinanzierungen nach dem Einbruch in den
vergangenen beiden Jahren eine allmahliche Erho-
lung ab, wenn auch auf deutlich niedrigerem Niveau.
Die in der Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank Len-
ding Survey) teilnehmenden Banken berichten seit
Jahresbeginn von einer anziehenden Nachfrage in
diesem Segment, was sie auf das gesunkene Zinsni-
veau und die verbesserten Aussichten auf dem Woh-
nungsmarkt zurlickfiihren. Auch die Nachfrage nach
Unternehmenskrediten zog zuletzt wieder etwas an.
Auf der Kreditangebotsseite gaben die Banken zuletzt
an, dass sie ihre Kreditrichtlinien flir private Haushalte
erneut gestrafft und fiir Unternehmen leicht gelockert
haben (vgl. Abb. 2.6 D). Die vom ifo Institut befragten

© ifo Institut

Unternehmen gaben an, dass sich die Banken in Kre-
ditverhandlungen aktuell deutlich restriktiver als im
historischen Durchschnitt verhalten.

Im Zuge des verbesserten Inflationsausblicks und
der schwachen konjunkturellen Entwicklung wird die
EZB die Leitzinsen im Prognosezeitraum wohl weiter
senken. Angesichts der immer noch hohen Dienstleis-
tungsinflation diirfte sie jedoch behutsam vorgehen.
Nach einer Zinssenkung in Hohe von 0,25 Prozent-
punkten im Dezember diirften in der ersten Jahres-
halfte 2025 noch vier weitere Zinsschritte in dieser
Hohe folgen, so dass der Einlagesatz ab Sommer 2025
bei 2,0% liegen diirfte (vgl. Tab. 2.6). Der Hautrefi-
nanzierungssatz wird entsprechend auf 2,15 %, der
Spitzenrefinanzierungssatz auf 2,40 % reduziert.

Die Geldpolitik dirfte damit ab Mitte 2025 neu-
tral ausgerichtet sein. Damit einhergehend werden
die kurzfristigen Kredit- und Kapitalmarktzinsen wohl
noch etwas glinstiger werden. Am langen Ende hinge-
gen dirften die Zinsen weitgehend unverdndert blei-
ben, da die erwarteten Leitzinssenkungen hier bereits
eingepreist sein dirften. Die Renditen zehnjahriger
Bundesanleihen diirften daher im Prognosezeitraum
mit 2,3% in etwa auf dem derzeitigen Niveau verhar-
ren. Dennoch dirfte insbesondere die Kreditvergabe
zur Immobilienfinanzierung angesichts des gesunke-
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Tab.2.6

Annahmen der Prognose
Jahresdurchschnitte

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

2023 2024 2025 2026
Rohdol USD/Barrel (Brent) 82,0 79,7 71,4 69,6
Erdgas EUR/MWh (ICE Natural Gas Germany) 42,1 34,2 42,9 34,9
Strom EUR/MWh (European Energy Exchange) 95,2 79,4 94,5 87,3
Wechselkurs USD/EUR 1,08 1,08 1,05 1,05
Zinsssatz fiir die Einlagefazilitat der EZB in %?* 3,6 3,6 2,1 2,0
EURIBOR Dreimonatsgeld in % 3,4 3,6 2,2 2,0
Kapitalmarktzins (10-jdhrige Bundesanleihe) in % 2,6 2,4 2,3 2,3
Welthandel® -1,3 1,8 3,2 2,5

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

Quelle: Annahmen des ifo Instituts.

nen Zinsniveaus und verbesserter Aussichten auf dem
Wohnungsmarkt etwas steigen.

2.6. WELTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

In der vorliegenden Prognose wird angenommen, dass
sich die Energiepreise im Prognosezeitraum gemaf}
den Erwartungen auf den Terminmarkten entwickeln.
Entsprechend wird der Preis fiir ein Barrel Rohdl der
Sorte Brent von durchschnittlich 79,7 US-Dollar in die-
sem Jahr auf 71,4 US-Dollar im Jahr 2025 und 69,6
US-Dollar im Jahr 2026 sinken (vgl. Tab. 2.6). Die
Preise fiir Erdgas und Strom werden im kommenden
Jahr zunachst wieder etwas steigen und Strom auch
im Jahr 2026 durchschnittlich etwas teurer sein als
im Jahr 2024. Auflerdem wird angenommen, dass der
Euro im laufenden und im kommenden Jahr durch-
schnittlich 1,05 US-Dollar kostet und damit im Ver-
gleich zum Jahr 2024 etwas glinstiger wird.

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit deutscher
Exporteure, die auf Basis der Entwicklung der Verbrau-
cherpreisindizes der 24 wichtigsten Handelspartner
berechnet wird, hat sich im laufenden Jahr geringfu-
gig um 0,6 % verschlechtert (vgl. Abb. 2.7 A). In den
kommenden beiden Jahren diirfte es wieder zu einer
leichten Verbesserung um jeweils 0,5% im Vergleich
zum Vorjahr kommen. Hierzu tragen vor allem die
erwarteten Preissteigerungen in den USA und dem
Vereinigten Konigreich sowie in Mexiko, der Tirkei,
Polen und Ungarn bei, die hoher ausfallen dirften
als in Deutschland. Zudem liegt der Wert des Euro im
Vergleich zum US-Dollar im kommenden Jahr niedri-
ger als im Jahr 2024. Im Gegensatz dazu dirfte sich
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber dem
Ubrigen Euroraum leicht verschlechtern, da die Ver-
braucherpreise in Deutschland etwas starker als in
diesen Landern steigen. Aber auch im Vergleich zu den
Ubrigen fortgeschrittenen Volkswirtschaften sowie zu
den BRIC-Staaten diirfte sich die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit leicht verschlechtern.

Wie im internationalen Teil dieser Prognose be-
schrieben, diirfte die Weltwirtschaft ihren Expansions-
kurs in den kommenden zwei Jahren fortsetzen und

© ifo Institut Dez. 2024

mit jahresdurchschnittlichen Raten von 2,6 % genauso
stark wachsen wie im laufenden Jahr. Beim ifo Welt-
nachfrageindikator, der die gesamtwirtschaftlichen
Wachstumsraten der wichtigsten deutschen Handels-
partner gemaf ihrer Bedeutung fiir die deutschen Ex-

Abb.2.7
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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, Ddnemark und
Tschechien.

e Mexiko, Turkei, Polen und Ungarn.

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

2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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Abb.2.8
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
porte zusammenfasst, kommt es hingegen zu einer
Belebung. Insbesondere wird im Verlauf des kommen-
den Jahres mit zunehmenden Wachstumsbeitragen
zum Weltnachfrageindikator aus Landern des uibrigen
Euroraums, anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten und einer Reihe von Schwellenldndern (ohne die
BRIC) gerechnet (vgl. Abb. 2.7 B). Im Gegensatz dazu
bleiben die Wachstumsbeitrdge der USA und des Ver-
einigten Konigreichs sowie der BRIC-Lander weitge-
hend unverédndert. Insgesamt verbessert sich der ifo
Weltnachfrageindikator im kommenden Jahr um 2,1 %,
nachdem er im Jahr 2024 um 1,8 % gestiegen ist. Im
Jahr 2026 bleibt der Anstieg weitgehend unverandert
bei 2,2 %.

2.7. DEUTSCHE INDUSTRIE VERLIERT AN GEWICHT

Das Bruttoinlandsprodukt ist nach einem Anstieg zu
Jahresbeginn und einem kréftigen Riickgang im zwei-
ten Quartal 2024 im dritten Vierteljahr preis-, saison-
und kalenderbereinigt um 0,1 % gestiegen. Damit sta-
gniert die so gemessene Wirtschaftsleistung nicht nur
seit einigen Quartalen. Auch im Vergleich zum letzten
Vorkrisenjahr 2019 ist sie gerade einmal um 0,2% ge-
stiegen. Ein etwas anderes Bild zeigt die gesamtwirt-
schaftlichen Bruttowertschépfung seit Ende 2022 (vgl.
Abb. 2.8). Zwischen ihr und dem Bruttoinlandspro-

Abb. 2.9
Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut

dukt liegt der Saldo aus den von den Unternehmen zu
zahlenden Gltersteuern (z.B. Tabak-, Mineraldl- und
Mehrwertsteuer) und den vom Staat erhaltenen G-
tersubventionen (z.B. Strom- und Gaspreisbremsen
oder Abwrackpramien). Diese sogenannten Nettogii-
tersteuern werden der Bruttowertschépfung, die zu
Herstellungspreisen bewertet wird, hinzugefiigt, um
zum Bruttoinlandsprodukt zu gelangen, das in Markt-
preisen ausgedriickt wird.? Im Gegensatz zum Brut-
toinlandsprodukt konnte die gesamtwirtschaftliche
Bruttowertschopfung seit Ende 2022 preis-, saison-
und kalenderbereinigt zulegen und lag am Jahres-
ende 2023 um knapp 1,6 % Uber dem Durchschnitt
des Jahres 2019. Im Verlauf des Jahres 2024 ist die
Bruttowertschopfung allerdings drei Mal in Folge ge-
sunken. Da die gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten
derzeit kraftig unterausgelastet sind (vgl. Abb. 2.9),
befindet sich die deutsche Wirtschaft nach dieser
Kennziffer fiir die Wirtschaftsleistung seit Jahresbe-
ginn 2024 in einer Rezession. Diese Rezession fallt
nochmals kraftiger aus, wenn die Bruttowertschop-
fung ohne die Bereiche Offentliche Dienstleister, Er-
ziehung und Gesundheit (Wirtschaftsbereiche O, P, Q)
betrachtet wird, die insgesamt einen hohen Anteil an
Nichtmarktproduktion aufweisen.

Malgeblich fur die gesamtwirtschaftliche Schwa-
chephase sind die strukturellen Veranderungen im
Verarbeitenden Gewerbe, die seit Jahresbeginn 2024
mit deutlichen Wertschopfungsverlusten einherge-
hen. Die Wirtschaftsleistung im Baugewerbe - unter
Ausblendung witterungsbedingter Ausschlage - setzte
ihren Abwaértstrend ebenfalls fort, nicht zuletzt weil
auch Auftrage aus der deutschen Industrie fehlen.
Weitere Ausstrahleffekte der industriellen Schwéache
zeigten sich vor allem in den industrienahen Dienst-
leistungsbereichen (z.B. Verkehr und Lagerei). Aber
auch in den konsumnahen Dienstleistungsbereichen
gab die Bruttowertschopfung als Folge der Konsum-
zurlickhaltung in der Tendenz bis zur Jahresmitte 2024
nach. Erst im dritten Quartal kam es sowohl im Be-
reich Handel, Verkehr und Gastgewerbe als auch bei
den Sonstigen Dienstleistern zu einem Anstieg der
Bruttowertschopfung.

Im vierten Quartal 2024 dirfte das Bruttoinlands-
produkt mit 0,2% nur wenig schneller zulegen als im
dritten Quartal. Darauf deutet auch die Mehrheit der
Prognosemodelle des ifo Instituts hin. Insbesondere
im Verarbeitenden Gewerbe dirfte die Wertschépfung

2 In nominaler Rechnung (zu laufenden Preisen) werden Giitersteu-
ern und Glitersubventionen unmittelbar aus dem Staatshaushalt
ibernommen. Dort gab es in den vergangenen Jahren groRe Ande-
rungen, insbesondere bei den Subventionen, die aber seit Jahresbe-
ginn wieder anndhernd bei null sind. Da in der vorliegenden Analyse
allerdings preis-, saison- und kalenderbereinigte GréRen im Mittel-
punkt stehen, ldsst sich die Diskrepanz zwischen Bruttowertschép-
fung und Bruttoinlandsprodukt nur durch Veranderungen der preis-,
saison- und kalenderbereinigten Giitersubventionen und -steuern
erkldren. Die 6konomische Interpretation dieser Veranderungen ist
allerdings haufig schwer, da sich insbesondere bei den Nettogiiter-
steuern auch die Diskrepanzen sammeln, die sich aus der Summie-
rung der einzelnen preis-, saison- und kalenderbereinigten Brutto-
wertschdpfungen der Wirtschaftsbereiche ergeben (Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose 2023, Kasten 2.2).
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erneut um 0,4% gesunken sein. Im Oktober ist die
Produktion im Verarbeitenden Gewerbe abermals um
0,4% gesunken und liegt damit weiterhin unter dem
Wert des Vorquartals. Der erhoffte Produktionsan-
stieg im Fahrzeugbau ist ausgeblieben, nachdem im
September die Bander eines namhaften bayerischen
Fahrzeugherstellers stillstanden. Die Talfahrt bei den
Neuauftragen (ohne GroRauftrage) im Verarbeitenden
Gewerbe flacht sich weiter ab und deren Niveau lag
im Oktober bereits tiber dem Niveau von Januar 2024.
Jedoch ist es hier insbesondere das Auslandsgeschaft,
das die Auftragsriickgdnge in den vergangenen Mona-
ten stabilisiert hat (vgl. Abb. 2.10). Die schwache in-
landische Nachfrage nach Industriegiitern halt weiter
an, wenngleich es im Oktober hier zu einem Anstieg
kam. Somit diirften die Auslandsauftrage von der all-
mahlichen Erholung der globalen Industriekonjunktur
profitieren, wahrend die inldndischen Auftrage unter
dem Strukturwandel der deutschen Industrie leiden.

Im Baugewerbe zeichnen sich am Jahresende
leichte Stabilisierungstendenzen ab. So bewegen sich
die Baugenehmigungen zuletzt seitwarts und auch
der Riickgang bei den Auftragseingangen hat sich
stabilisiert. Jedoch ist unter MalRgabe der jiingsten
Produktionszahlen von einem neuerlichen Riickgang
der Wertschopfung im vierten Quartal (- 0,5%) aus-
zugehen. Die Erholung der konsumnahen Dienstleister
dirfte sich fortsetzen und sogar leicht - mit der wei-
teren Erholung der privaten Konsumausgaben - be-
schleunigen. Hierfiir spricht unter anderem auch der
Lkw-Maut-Fahrleistungsindex, der im Oktober kraftig
gestiegen ist. Da die industrielle Produktion gleichzei-
tig gesunken ist, diirfte der Anstieg der Fahrleistungen
wohl mafigeblich auf den Transport von Giitern fir
den Handel zuriickzufiihren sein. Die industrienahen
Dienstleister diirften insgesamt nur moderat expan-
dieren und mit der Industriekonjunktur weiterhin zur
Schwdéche tendieren. Der demografische Wandel und
mit ihm die Alterung der Gesellschaft diirften dazu
fuhren, dass vor allem die Wirtschaftsleistung der Ge-
sundheitsdienstleister weiter kraftig expandieren wird.

Im Basisszenario diirfte die gesamtwirtschaftli-
che Leistung zu Jahresbeginn erneut nur moderat um

Abb.2.10

Auftragseingange im Verarbeitenden Gewerbe
Ohne GroRauftrage; preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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0,2 % expandieren und der Anstieg dann im weiteren
Prognosezeitraum annahernd zum Erliegen kommen
(vgl. Tab. 2.7 A). Positive Impulse diirften zwar wei-
terhin von den konsumnahen Dienstleistern und den
Gesundheitsdienstleistern ausgehen. Jedoch wird der
strukturelle Wandel der deutschen Wirtschaft mehr
und mehr seine Spuren hinterlassen. So ist von weite-
ren Riickgangen der Bruttowertschépfung im Verarbei-
tenden Gewerbe auszugehen, was vor allem Ausdruck
von Produktionsverlagerungen ins Ausland ist. Jedoch
geraten im Zuge dieser Verlagerungen inldandische
Produktionsketten stark unter Druck, was fiir sich
genommen auch Zulieferern und Abnehmern indust-
rieller Produkte im Inland stark zusetzen diirfte. Diese
Verflechtungen spiegeln sich zudem in der Schwache
der industrienahen Dienstleister im Prognosezeitraum
wider. So dirften sich die Wertschépfungsverlaufe der
Verkehrs- und Unternehmensdienstleister deutlich ver-
langsamen. Zum Ende des Prognosezeitraums dirfte
sich dann der Einfluss des demografischen Wandels
splrbar ausweiten. Zwar werden auf der einen Seite
die Gesundheitsdienstleister profitieren und ihre Wert-
schopfung beschleunigt ausweiten. Jedoch ist auf der
anderen Seite davon auszugehen, dass fehlende Fach-
krafte und das sinkende Erwerbspersonenpotenzial
insgesamt die Wertschopfungsentwicklung in den
Ubrigen Wirtschaftsbereichen dampfen.

Im Alternativszenario schlagt vor allem das Ver-
arbeitende Gewerbe eine andere Entwicklung ein.
Mit der Entscheidung fir den Wirtschaftsstandort
Deutschland und den entsprechenden Weichenstel-
lungen dirfte die industrielle Wertschopfung im
kommenden Jahr wieder Fahrt aufnehmen und die
gesamtwirtschaftliche Erholung unterstiitzen und so-
gar entscheidend anschieben (vgl. Tab. 2.7 B). Mit der
Erholung der inldandischen und auslandischen Nach-
frage nach deutschen Industriegiitern, zusammen mit
dem hohen Auftragsbestand, diirfte das Verarbeitende
Gewerbe in den Aufschwung lGibergehen und am Ende
des Prognosezeitraums eine Wirtschaftsleistung er-
zielen, die in etwa dem Niveau zu Jahresbeginn 2023
entspricht. Dahinter steckt die Annahme, dass neue
Produktionstechnologien entstehen, wahrend gleich-
zeitig alte Technologien verschwinden. Zusammen mit
der industriellen Erholung diirfte auch die Wirtschafts-
leistung der produktionsnahen Dienstleister anziehen
und kréaftig zur Erholung beitragen.

——Insgesamt Alles in allem dirfte das preisbereinigte Brutto-

Index 2021 = 100 Inland inlandsprodukt im Jahresdurchschnitt 2024 um 0,1%

110 Ausland sinken. Dabei ist die Rate im Jahr 2024 in beiden Sze-
100 7\14'7\7 N narien gleich, da der Nowcast fiir das laufende Quar-
90 3 ‘ tal indikatorgestiitzt abgeleitet wird (vgl. Abb. 2.4).
" 77/ TV RAN Vv Fir das Jahr 2025 ergibt sich im Basisszenario ein
Zuwachs der Wirtschaftsleistung von 0,4 %; im Alter-

0 — nativszenario betragt der Anstieg 1,1%. Im Jahr 2026
60 7/ dirfte das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt dann
50 . um 0,8 % (Basisszenario) oder 1,6 % (Alternativsze-
2020 2021 2022 2023 2024 nario) zulegen. Jedoch ist das Jahr 2026 durch einen

Quelle: Statistisches Bundesamt. oifoinstitt  recht kraftigen Kalendereffekt gekennzeichnet: Ka-
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lenderbereinigt betragen die Raten 0,5% bzw. 1,3%
(vgl. Tab. 2.8).

Der zentrale Unterschied in beiden Szenarien wird
deutlich bei der Betrachtung der Industriequote. Um
der Kritik realer Quoten - gemessen als Anteil der ver-
ketteten Volumenangaben des Verarbeitenden Ge-

Tab.2.7

werbes an der gesamten Bruttowertschépfung - zu
entgehen, wird fur die vorliegenden Prognosen eine
additive Quote im Sinne von Nierhaus und Abberger
(2024) berechnet. Reale Quoten sind aufgrund der ad-
ditiven Inkonsistenz verketteter Volumenangaben als
problematisch anzusehen, da die Summe von Teilag-

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereichen

A. Basisszenario
Verdnderung in %

2024

2025 2026 2024 2025 2026

1l 1 \ | 1l 1l v

Verdnderung ggii. Vorquartal®

Verdnderung
ggii. Vorjahr®

Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,3 0,1 0,2 0,2
Bruttowertschopfung der -0,1 -0,5 -0,2 01| 0,2
Wirtschaftsbereiche

Produzierendes Gewerbe -1,3 -1,0 -1,4 -0,5| -0,2
ohne Baugewerbe
Verarbeitendes Gewerbe -1,0 -0,8 -1,4 -0,4| -0,2
Energieversorgung, -3,4 -2,0 -1,0 -1,3| -0,5
Wasserversorgung u.A.
Baugewerbe 1,8 -34 -12 -0,5 0,1
Handel, Verkehr, Gastgewerbe -0,5 -0,8 0,1 05| 0,5

Information und Kommunikation| 1,9 -0,4 -0,4 0,5 0,4
Finanz- und Versicherungs- 04 -0,8 -0,9 -0,3 0,0
dienstleister

Grundstticks- und Wohnungs- 0,4 0,0 -0,2 0,2 0,3
wesen

Unternehmensdienstleister -0,7 03 -0,3 0,5 0,6
Offentliche Dienstleister 04 0,2 1,3 03| 0,2

Sonstige Dienstleister 22 -03 06 02| 0,3

02 o1 01| 01 01 01 01| -01 04 08

02 o1 01| 01 01 01 01| -03 02 08

-0,2 -0,3 -0,3|-02 -0,1 -0,1 -0,1| -3,1 -2,2 -0,1
-0,3 -0,4 -04|-0,3 -0,2 -0,1 -0,1| -3,1 -22 -0
04 05 05| 03 02 02 02| -36 -22 1,3
02 03 03| 02 02 01 01| -37 -16 15

03 02 02| 02 02 02 01| 00 1,0 12
04 04 04| 04 04 04 04| 26 1,0 17
00 01 01| 01 01 01 01

-0,3 -0,8 0,5

03 02 102 02 102 0,2 0,2 1,3 0,7 0,8

04 04 03| 02 02 01 01| 05 14 1,0
01 o1 02| 03 03 03 03| 1,8 13 11
04 03 01| 01 01 01 o01| 17 1,1 05

B. Alternativszenario
Veranderung in %

2024

2025 2024 2025 2026

1l 1 v | 1l 1l v

Verdnderung ggii. Vorquartal®

Verdnderung
ggii. Vorjahr®

Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,3 0,1 0,2 0,4
Bruttowertschopfung der -0,1 -0,5 -0,2 01| 0,4
Wirtschaftsbereiche

Produzierendes Gewerbe -1,3 -1,0 -1,4 -0,5| 0,5
ohne Baugewerbe
Verarbeitendes Gewerbe -1,0 -0,8 -1,4 -0,4| 0,5
Energieversorgung, -3,4 -20 -1,0 -1,3 0,3
Wasserversorgung u.A.
Baugewerbe 1,8 -34 -12 -0,5| 0,1
Handel, Verkehr, Gastgewerbe -0,5 -08 0,1 05| 04

Information und Kommunikation| 1,9 -0,4 -0,4 0,5 0,6
Finanz- und Versicherungs- 0,4 -0,8 -0,9 -0,3 0,0
dienstleister

Grundstticks- und 0,4 00 -0,2 02| 0,2
Wohnungswesen

Unternehmensdienstleister -0,7 0,3 -0,3 0,5 0,7
Offentliche Dienstleister 04 0,2 1,3 03| 0,2

Sonstige Dienstleister 2,2 -0,3 0,6 0,2 0,3

05 05 04| 03 03 02 02| -01 11 16

05 05 04| 03 03 02 02| -03 09 16

o7 o8 o7/ 06 05 04 03| -31 0,0 2,9

0,8 0,9 o7 o6 05 04 03| -3,1 0,2 3,2

04 05 05| 03 02 02 02 -1,5 1,3

02 04 04| 03 03 02 02| -37 -15 1,9
07 06 05| 05 04 04 03| 00 14 23
05 05 04| 04 04 04 04| 26 14 1,8
00 01 01| 01 01 01 0,1

-0,3 -0,8 0,5

02 02 02| 01 01 01 01| 1,3 05 05

0,6 06 04| 04 03 02 0,2 0,5 1,8 1,6
02 02 01f 01 01 0,1 0,1 1,8 1,3 0,5

0,4 03 0,1 01 01 101 0,1 L7 11 0,5

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

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Tab.2.8
Statistische Komponenten der Veranderungsrate des Bruttoinlandsprodukts
2023 2024 2025 2026
Basisszenario Alternativ- Basisszenario Alternativ-
szenario szenario
Statistischer Uberhang® -0,1 -0,2 0,1 0,1 0,2 0,6
Jahresverlaufsrate® -0,2 0,3 0,6 1,7 0,5 1,1
Jahresdurchschnittliche -0,1 -0,1 0,5 1,2 0,5 1,3
Verdnderung, kalenderbereinigt
Kalendereffekt® -0,2 0,0 -0,1 -0,1 0,3 0,3
Jahresdurchschnittliche -0,3 -0,1 0,4 1,1 0,8 1,6
Verdnderung

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; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts

gregaten per Konstruktion nicht das Oberaggregat
ergibt. Dieses Problem wird umso bedeutender, je wei-
ter das betrachtete Jahr vom Basisjahr (aktuell: 2020)
abweicht.? Daher kann ein Vergleich realer Quoten
Uber einen langeren Zeitraum verzerrt sein. Die Lo-
sung von Nierhaus und Abberger (2024) besteht darin,
die reale Quote im Referenzjahr mit den Differenzen
aus nominalen Quoten und Quoten aus unverketteten
Angaben fortzuschreiben. Der zentrale Vorteil dieser
Quote ist ihre Vergleichbarkeit Gber die Zeit, wodurch
strukturelle Verschiebungen in einer Volkswirtschaft
sichtbar werden. Der Nachteil ist die fehlende Inter-
pretierbarkeit des Niveaus der Quote, da dieses von
der Wahl des Referenzjahres abhdngt. Im Gegensatz zu
Nierhaus und Abberger (2024), die ihre Quoten auf das
Jahr 1991 aufsetzen, wird im Folgenden das Niveau
von 2010 fixiert und im Anschluss additive Quoten
berechnet.* Im Basisszenario setzt sich der Riickgang
der Industriequote der vergangenen Jahre fort (vgl.
Abb. 2.11). Ausgehend von einem Anteil von 22,9% im
Jahr 2023 geht der Anteil des Verarbeitenden Gewer-
bes an der gesamten Bruttowertschopfung auf 21,3 %
im Jahr 2026 zurlick, was etwas unter dem Niveau von

3 Im Referenzjahr und dem darauffolgenden Jahr gilt hingegen die

Additivitat. Je weiter sich vom Referenzjahr entfernt wird, umso stér-
ker ausgepréagt ist die additive Inkonsistenz.

* Die Wahl des Basisjahres hat keinen Einfluss auf die zeitliche Ver-
anderung der additiven Industriequote; sie bestimmt lediglich ihre
Hohe.

Abb.2.11

Wertschopfungsanteil des Verarbeitenden Gewerbes
Reale Quote nach Nierhaus und Abberger (2024), Basis 2010

—Basisszenario

© ifo Institut Dez. 2024

2010 liegt. Im Alternativszenario hingegen steigt die
Quote auf 22,4% im Jahr 2026 und liegt damit in etwa
auf dem durchschnittlichen Wert der 2010er-Jahre.

2.8. STRUKTURWANDEL TRIFFT AUSSENHANDEL

Das deutsche Exportgeschaft steckt in der Krise. Vor
allem die Ausfuhr von Waren ist im Durchschnitt der
ersten drei Quartale des laufenden Jahres nicht hoher
als im Jahr 2019. Zum einen entwickelt sich seit gerau-
mer Zeit die weltweite Industrieproduktion schwacher
als das Weltbruttoinlandsprodukt (vgl. Abb. 2.12). Dies
belastet das deutsche Exportgeschéft, das vor allem
auf die Produktion von Investitionsgltern spezialisiert
ist. Zum anderen haben deutsche Industrieunterneh-
men insbesondere im Fahrzeug- und Maschinenbau
in den vergangenen Jahren an technologischer Wett-
bewerbsfahigkeit vor allem gegeniiber chinesischen
Herstellern eingebiiftt und damit einhergehend sig-
nifikante Marktanteile verloren (Projektgruppe Ge-
meinschaftsdiagnose 2024, Kasten 2.2). Schlief3lich
scheinen auch Teile des Exportgeschafts der energie-
intensiven Wirtschaftszweige im Zuge der Energiekrise
dauerhaft an andere Standorte verlagert worden zu
sein. Ihr Exportriickgang schmalert die gesamten Wa-

Abb.2.12

Warenexporte und weltwirtschaftliche Aktivitat
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

—\\arenexporte insgesamt
Warenexporte ohne energieintensive Industrien
—Weltbruttoinlandsprodukt2

Index 2021 =100 Weltindustrieproduktiona

% Alternativszenario 110
26 //
100 /M
24 \
\ /\/‘/\/\’\ 90
» N\ =
W \ / o
20
v 70
2020 2021 2022 2023 2024
2 Exportgewichtet.
1991 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 Quelle: UNIDO; Statistisches Bundesamt;
Quelle: Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose. © ifo Institut Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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renausfuhren seit dem Jahr 2022 um durchschnittlich
2,5%.

Die Belebung der deutschen Ausfuhren zu Beginn
des Jahres 2024 setzte sich im weiteren Jahresver-
lauf nicht fort. Im dritten Quartal sanken die Exporte
preis-, saison- und kalenderbereinigt um 1,9% im Ver-
gleich zum Vorquartal. Insbesondere die Warenaus-
fuhren brachen regelrecht ein (- 2,4 %), wobei Vor-
leistungs- und Investitionsgliter mit einem Minus von
2,4% bzw. 1,7% am starksten betroffen waren. Da-
bei war der Riickgang in den energieintensiven Wirt-
schaftszweigen mit 2,9% besonders ausgepragt. Die

Dienstleistungsexporte stagnierten im dritten Quartal
preis-, saison- und kalenderbereinigt, nachdem sie im
Quartal zuvor, in dem u. a. die FuRballeuropameis-
terschaft 2024 stattfand, kraftig expandierten (vgl.
Box »Zu den Auswirkungen der FuRballeuropameis-
terschaft 2024 auf die Dienstleistungsexportex).

Im laufenden Quartal werden die Warenexporte
zunachst etwas zulegen. Darauf deuten verbesserte
Erwartungen fiir das Auslandsgeschéaft der deutschen
Industrieunternehmen sowie gestiegene Auftrage aus
dem Ausland hin (vgl. Abb. 2.13). Hinter den verbes-
serten Exporterwartungen diirften sich auch Hoff-

ZU DEN AUSWIRKUNGEN DER FUSSBALLEUROPAMEISTERSCHAFT BZW.

FUSSBALLWELTMEISTERSCHAFT 2024 AUF DIE DIENSTLEISTUNGSEXPORTE

28

Eine Vielzahl von Studien kommt zu dem Ergebnis,
dass die 6konomischen Auswirkungen von Sportgrof-
veranstaltungen gesamtwirtschaftlich eher gering sind
und, wenn lberhaupt, nur lokal und voriibergehend
festzustellen sind (Dorn et al. 2024, sowie der darin
enthaltene Literaturliberblick). Da Deutschland als
FuBballnation bereits mit Sportstatten, Unterhal-
tungselektronik sowie privaten Konsummaoglichkeiten
auflerhalb von Austragungsorten und Fanmeilen gut
aufgestellt war, wurden in der ifo Konjunkturprognose
Sommer 2024 gesamtwirtschaftliche Auswirkungen
der FuBballeuropameisterschaft (EM) 2024 vor allem
ausgehend vom auslandischen Tourismus und somit
insbesondere im Gastgewerbe erwartet (Wollmershau-
ser et al. 2024a).

Da die Leistungen, die Inldnder fiir ausldndische
Touristen erbringen, als Dienstleistungsexport erfasst
werden, von denen der Tourismus mittlerweile 10 %
ausmacht, wurden in der ifo Konjunkturprognose
Sommer 2024 insbesondere die erwarteten Auswir-
kungen der EM auf die Dienstleistungsexporte ge-
schatzt. Dabei wurde auf die Erfahrung der FuRball-
weltmeisterschaft (WM) zurlickgegriffen, die im Juni
2006 in Deutschland stattfand. Zunachst wurde mit
Hilfe einer einfachen Regressionsanalyse geschatzt,
dass die Ankiinfte und Ubernachtungen auslandischer
Touristen im Monat des Beginns der WM 2006 jeweils
um 20% im Vergleich zu den Monaten, in denen
keine WM stattfand, stiegen. Dieser geschatzte Ef-
fekt wurde bei der Fortschreibung der ankommenden
auslandischen Touristen und ihren Ubernachtungen
auch fiir die beiden EM-Monate Juni und Juli 2024
unterstellt.

Fur den Juni 2024 ergab sich eine Prognose von
556 000 zusatzlichen Ankiinften auslandischer Touris-
ten sowie 1,5 Mio. zusatzlichen Ubernachtungen. Tat-
sachlich wurden im Juni 517 000 zusatzliche auslandi-
sche Touristen sowie 1 Mio. zusatzliche Ubernachtun-
gen erfasst. Wahrend der durchschnittliche WM-Tourist

im Jahr 2006 damit gut drei Tage in Deutschland ver-
brachte, hielt sich der durchschnittliche EM-Tourist im
Jahr 2024 einen Tag weniger in Deutschland auf. Zum
einen kann dies auf gut ausgebaute Anbindungsmog-
lichkeiten im Reiseverkehr innerhalb Europas zuriick-
zufuihren sein. Im Gegensatz dazu mussten WM-Tou-
risten im Jahr 2006 haufig groRere Reisetrecken aus
entfernteren Orten der Welt zuriicklegen, was mogli-
cherweise mit einem im Durchschnitt langeren Auf-
enthalt in Deutschland einherging. Zum anderen kann
die Erfahrung der Corona-Pandemie auch Spuren bei
dieser Art von sozialem Konsum sowohl unter in- als
auch auslandischen Touristen hinterlassen haben, so
dass konsumrelevante Interaktionen nun wesentlich
weniger kontaktintensiv verlaufen.

Der gesamte Effekt auf die preis-, saison- und ka-
lenderbereinigten vierteljahrlichen Dienstleistungsex-
porte im zweiten Quartal 2024 wurde in einem wei-
teren Schritt auf etwa 1 Mrd. Euro geschatzt. Dabei
wurden mit Hilfe eines vektorautoregressiven Modells
mit gemischten Frequenzen zwei Prognosen fiir die
Dienstleistungsexporte erstellt. In der ersten Prognose
wurden die erwarteten Ankiinfte und Ubernachtungen
der auslandischen Touristen berticksichtigt, in der
zweiten Prognose wurden die Tourismuszahlen ohne
EM fortgeschrieben. Schlieilich wurde der EM-Effekt
aus der Differenz der beiden Prognosen errechnet.

Tatsachlich stiegen die gesamten Einnahmen aus
dem Reiseverkehr im zweiten Quartal 2024 schatzungs-
weise nur um etwa 350 Mio. Euro. Dies legen die Daten
der Zahlungsbilanz nahe, die mit dem Deflator der ge-
samten Dienstleistungsexporte um Preiseffekte berei-
nigt wurden. Daher diirften die in der ifo Konjunktur-
prognose Sommer 2024 erwarteten Auswirkungen der
EM auf die Dienstleistungsexporte deutlich liberschatzt
worden sein. Dazu diirfte auch beigetragen haben, dass
die Aufenthaltsdauer der Touristen in Deutschland kiir-
zer und die damit einhergehenden Ausgaben geringer
waren als wahrend der WM 2006.
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nungen auf einen expansiven wirtschaftspolitischen
Kurs der USA unter Prasident Trump verbergen, der
kurzfristig den Welthandel sowie das Auslandsgeschaft
der deutschen Exporteure stimulieren diirfte. Sollte
Donald Trump allerdings friiher als erwartet die von
ihm angedrohten Importzolle in Kraft treten lassen,
so wdren die wirtschaftlichen Folgen substanziell (vgl.
Box »Zu den Risiken einer verschérften Zollpolitik der
USA«). Die Dienstleistungsexporte diirften im laufen-
den Quartal mit +0,4% ahnlich wie die Warenexporte
im Einklang mit dem Welthandel expandieren. Insge-
samt diirften die Ausfuhren preis-, saison- und kalen-
derbereinigt im vierten Quartal um 0,4 % im Vergleich
zum Vorquartal zulegen. Damit ergibt sich fiir das Jahr
2024 insgesamt ein Riickgang um 0,6 % im Vergleich
zum Vorjahr.

Die Importe sanken vom zweiten zum dritten
Quartal insgesamt geringfligig um 0,2 %, wobei die
Nachfrage nach ausléandischen Waren deutlich um
1,3% zulegte und nach auslandischen Dienstleistun-
gen, in erster Linie Reiseverkehr und Tourismus, nach
einem starken zweiten Quartal um 2,4% zurilickging.
Vor allem Vorleistungsgtiter (+ 4,0 %) sowie kurzle-
bige Konsumgiiter (+ 1,6 %) wurden verstarkt einge-
fuhrt, wahrend weniger Investitionsgiter (- 1,5 %)
und langlebige Konsumgtter (- 1,3%) importiert
wurden. Im laufenden Quartal diirften die Importe
im Einklang mit der inlandischen Nachfrage erneut
um 0,3 % steigen. Allerdings hat sich zuletzt mit dem
ifo Importklima das Stimmungsbild der wichtigsten
nach Deutschland exportierenden Lander verschlech-
tert, so dass zumindest konjunkturell nur mit einer
kurzfristigen Erholung der Einfuhren zu rechnen ist.
Alles in allem dirften die preisbereinigten Einfuhren
in diesem Jahr um 0,1% sinken.

Der weitere Verlauf des AuRenhandels hdngt ent-
scheidend von den Annahmen im Hinblick auf den
Fortgang des Strukturwandels in der deutschen In-
dustrie ab. Im Basisszenario kann der Verlust an in-
ternationaler Wettbewerbsfahigkeit nicht umgekehrt
werden. Daher werden die deutschen Warenausfuhren
deutlich schwacher von der Erholung der Weltkon-
junktur profitieren als in den 20 Jahren vor Ausbruch
der Corona-Pandemie (Wollmershauser et al. 2024b,
Box »Zur Exportliicke«).® Insgesamt dirften die Ex-
porte daher im kommenden Jahr nur um 0,2% und
im Jahr 2026 um 2,1% zunehmen (vgl. Abb. 2.14). Bei
den Einfuhren diirften im Basisszenario zwei gegen-
laufige Effekte wirken. Zum einen dirfte der Anteil
der Vorleistungsguter als Folge von Standortverlage-
rungen zunehmen. Zum anderen dirfte die schwache
inldndische Nachfrage die Einfuhren eher dampfen.
Alles in allem dirften die preisbereinigten Einfuhren
in den kommenden beiden Jahren um 1,8% bzw. 2,7%
steigen (vgl. Abb. 2.15).

° Die Fortschreibung der Exporte im Prognosezeitraum erfolgt im

Basisszenario mit einer Elastizitdt der Exporte im Hinblick auf die
Entwicklung des exportgewichteten Bruttoinlandsprodukts, die auf
Schatzungen im Zeitraum von 2020 bis heute beruhen.
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Im Alternativszenario entwickeln sich die Ausfuh-
ren deutlich dynamischer als im Basisszenario. Unter-
nehmen bleiben dem Standort erhalten und gewin-
nen im Zuge einer zunehmenden Spezialisierung auf
hoherwertigere Schritte der Wertschépfungskette an
Wettbewerbsfahigkeit. Daher diirften die deutschen
Abb.2.14
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Ausfuhren wieder starker im Einklang mit der Weltnach-
frage expandieren.® Insgesamt diirften die Exporte im
kommenden Jahr um 1,1% und im Jahr 2026 um 2,8 %
steigen (vgl. Abb. 2.14). Die Einfuhren entwickeln sich
im Alternativszenario ebenfalls dynamischer und ver-
laufen im Einklang mit der inlandischen Nachfrage. Im
kommenden Jahr diirfte die preisbereinigte Einfuhr um
2,0% und im Jahr 2026 um 2,8 % steigen (vgl. Abb. 2.15).

Der AuRenbeitrag, d.h. der Beitrag der Nettoex-
porte zur Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts,
wird in diesem Jahr rein rechnerisch bei - 0,2 Prozent-
punkten liegen (vgl. Tab. 2.9). Im kommenden Jahr
wird er im Basisszenario dann weiter zuriickgehen

auf - 0,6 Prozentpunkte, bevor er im Jahr 2026 wieder
® Die Fortschreibung der Exporte im Prognosezeitraum erfolgt im
Alternativszenario mit einer Elastizitat der Exporte im Hinblick auf
die Entwicklung des exportgewichteten Bruttoinlandsprodukts, die
auf Schatzungen im Zeitraum von 2000 bis 2019 beruhen.

Tab.2.9

Beitrage zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts
A. Basisszenario
in Prozentpunkten

auf - 0,2 Prozentpunkte steigt. Im Alternativszenario
wird er in beiden Prognosejahren mit - 0,3 bzw. + 0,1
Prozentpunkten positiver sein. Die vollstandige Sal-
dierung der Exporte mit den Importen ist allerdings
okonomisch wenig aussagekraftig, da dabei ange-
nommen wird, dass alle Importe vollstandig auf die
Exporte entfallen. Allerdings flieRen Importe auch in
alle anderen Verwendungskomponenten. Um daher
eine realistischere Einschatzung des Einflusses der
Exporte auf die Zunahme des Bruttoinlandsprodukts
zu erhalten, werden die Ausfuhren und alle tibrigen
Verwendungskomponenten separat importbereinigt
und im Anschluss die Wachstumsbeitrage berechnet.”
7 Hierfiir werden zunichst die jahrlichen Importanteile der Verwen-
dungskomponenten mit Hilfe der Input-Output-Tabellen des Statisti-
schen Bundesamts berechnet. Im Anschluss wir jede Verwendungs-

komponente jeweils um ihren eigenen Importanteil bereinigt, bevor

Zuwachsraten sowie Wachstumsbeitrage abgeleitet werden (vgl.
Lehmann und Wollmershauser 2018).

Wachstumsbeitrage Importbereinigte Wachstumsbeitrage®
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Konsumausgaben -0,2 0,5 0,7 0,7 -0,1 0,5 0,4 0,4
Private Konsumausgaben -0,2 0,1 0,4 0,5 -0,1 0,0 0,2 0,2
Konsumausgaben des Staates 0,0 0,5 0,3 0,2 0,0 0,4 0,2 0,2
Bruttoanlageinvestitionen -0,3 -0,6 -0,1 0,3 -0,2 -0,4 -0,2 0,1
Bauten -0,4 -0,4 -0,1 0,1
Ausristungen -0,1 -0,4 -0,1 0,1
Sonstige Anlagen 0,2 0,2 0,1 0,1
Vorratsveranderungen 0,1 0,2 0,5 -0,1 0,1 0,1 0,3 -0,1
Letzte inlandische Verwendung -0,4 0,1 1,0 0,9 -0,2 0,1 0,6 0,4
AuBenbeitrag 0,1 -0,2 -0,6 -0,2
Exporte -0,1 -0,2 0,1 0,9 0,0 -0,2 -0,1 0,3
Importe 0,3 0,1 -0,7 -1,0
Bruttoinlandsprodukt® -0,3 -0,1 0,4 0,8 -0,3 -0,1 0,4 0,8
B. Alternativszenario
in Prozentpunkten
Wachstumsbeitrdage Importbereinigte Wachstumsbeitrage?
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Konsumausgaben -0,2 0,5 0,8 0,9 -0,1 0,5 0,6 0,6
Private Konsumausgaben -0,2 0,1 0,6 0,7 -0,1 0,0 0,4 0,4
Konsumausgaben des Staates 0,0 0,5 0,3 0,2 0,0 0,4 0,2 0,2
Bruttoanlageinvestitionen -0,3 -0,6 0,1 0,7 -0,2 -0,4 0,0 0,5
Bauten -0,4 -0,4 0,0 0,2
Ausriistungen -0,1 -0,4 0,0 0,3
Sonstige Anlagen 0,2 0,2 0,1 0,2
Vorratsverdnderungen 0,1 0,2 0,5 -0,2 0,1 0,1 0,3 -0,2
Letzte inlédndische Verwendung -0,4 0,1 1,4 1,5 -0,2 0,1 0,9 1,0
AuBenbeitrag 0,1 -0,2 -0,3 0,1
Exporte -0,1 -0,2 0,5 1,2 0,0 -0,2 0,2 0,6
Importe 0,3 0,1 -0,8 -1,1
Bruttoinlandsproduktb -0,3 -0,1 1,1 1,6 -0,3 -0,1 1,1 1,6

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

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Der importbereinigte Wachstumsbeitrag der Exporte
legt nahe, dass das Auslandsgeschaft im Basisszena-
rio in diesem und im kommenden Jahr mit - 0,2 bzw.
- 0,1 Prozentpunkten negativ und erst im Jahr 2026
mit + 0,3 Prozentpunkten wieder positiv zum Brutto-
inlandsprodukt beitragen diirfte. Im Alternativszena-
rio ist der Wachstumsbeitrag der Exporte bereits im
kommenden Jahr wieder positiv (+ 0,2 Prozentpunkte)
und nimmt im Jahr 2026 noch einmal deutlich zu (+ 0,6
Prozentpunkte).

Die Terms of Trade sind im dritten Quartal um
0,2% im Vergleich zum Vorquartal gestiegen. Vor allem
die Warenimportpreise sind etwas gesunken, wahrend
die Preise importierter Dienstleistungen kraftig um
1,3% gestiegen sind. Im weiteren Verlauf des Prog-
nosezeitraums dirften die Export- und Importpreise
ausgehend von den Wechselkurs- und Rohstoffpreis-
annahmen der vorliegenden Prognose im kommen-
den Jahr zunachst starker steigen und im Jahr 2026
wieder sinken. Die Terms of Trade durften sich dem-
nach leicht verschlechtern. Insgesamt ergibt sich eine
Verbesserung der Terms of Trade von 1,3% in diesem
Jahr sowie eine geringfligige Verschlechterung von
0,2% und 0,3% in den jeweils zwei kommenden Jah-
ren. Die Entwicklung der AuRenhandelspreise ist im
Basis- und im Alternativszenario identisch.

Der Saldo der deutschen Leistungsbilanz wird im
Basisszenario von 268,7 Mrd. Euro im laufenden Jahr
auf 234,8 Mrd. Euro im Jahr 2026 sinken. Ins Verhalt-
nis zum Bruttoinlandsprodukt gesetzt bedeutet dies
einen Rickgang von 6,2% in diesem Jahr auf 5,2%
im Ubernachsten Jahr (vgl. Tab. 2.2). Im Alternativ-
szenario sinkt der Leistungsbilanzliberschuss bis zum
Jahr 2026 nur geringfligig auf 263,7 Mrd. Euro. Den-
noch kommt es aufgrund des Anstiegs des nominalen
Bruttoinlandsprodukts zu einem Riickgang der Quote
auf 5,7%. Damit fallt der Riickgang nur halb so grof3
aus wie im Basisszenario, was die starkere Exportwirt-
schaft im Alternativszenario widerspiegelt.

2.9. UNTERNEHMENSINVESTITIONEN IM ZEICHEN
VON STRUKTURWANDEL UND UNSICHERHEIT

Die Unternehmensinvestitionen entwickelten sich im
Sommerhalbjahr volatil. Nach einem deutlichen Riick-
gang um 1,8% im zweiten Quartal wurde im dritten
Quartal ein Anstieg um 0,8 % verzeichnet. Urséchlich
fur die insgesamt verhaltene Entwicklung war insbe-
sondere der Einbruch der privaten Ausristungsin-
vestitionen im zweiten Quartal um 4,0%, der vierte
Rickgang in Folge. Zwar konnte im dritten Quartal ein
Zuwachs von 1,1% verzeichnet werden, das Niveau
der privaten Ausriistungsinvestitionen ist damit aber
(abgesehen vom Einbruch wahrend der Pandemie im
Jahr 2020) so niedrig wie zuletzt im Jahr 2015. Ein
Grund fir die Schwache dirfte der Strukturwandel
im Verarbeitenden Gewerbe sein, im Zuge dessen sich
der Investitionsbedarf der Unternehmen angepasst
hat (vgl. Box »Zur Diskrepanz zwischen Produktionsin-
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dex und Bruttowertschopfung im Verarbeitenden Ge-
werbe«). Zudem deuten die seit nunmehr fiinf Quarta-
len riickldufigen Umsatze der Investitionsgiiterherstel-
ler darauf hin, dass die anhaltend hohe Unsicherheit
lber die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen
die Unternehmen dazu veranlasst, Investitionen zu
streichen oder aufzuschieben. Dazu passt, dass auch
die Investitionsgliterproduktion seit eineinhalb Jahren
keine nennenswerten Zuwdachse mehr verzeichnet und
im Trend deutlich ricklaufig ist.

Die privaten Investitionen in sonstige Anlagen, zu
denen Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung sowie
fir Software und Datenbanken zahlen, sind in den
vergangenen Jahren trotz des eingetriibten Investiti-
onsklimas kraftig expandiert (vgl. Abb. 2.16). Nachdem
sie bereits im vergangenen Jahr um insgesamt 6,2 %
gestiegen waren, legten sie auch im laufenden Jahr
mit Quartalsraten von 0,9 %, 0,9% und 0,7 % deutlich
zu. Die Tatsache, dass anstelle von Sachinvestitionen
in Produktionskapazitaten zunehmend immaterielle
Investitionen in technisches Wissen sowie Software
und Datenbanken getéatigt werden, deutet auf einen
Strukturwandel in der deutschen Industrie hin. An
die Stelle der inléandischen Produktion von Vorleis-
tungs- und Investitionsgiitern konnte zukiinftig ver-
starkt deren Entwicklung und Digitalisierung treten.
Dazu passt, dass das Investitionsmotiv Kapazitatser-
weiterung in den vergangenen Jahren zunehmend an
Bedeutung verloren hat (Wollmershduser et al. 2024b).

Die gegenlaufige Entwicklung der Unterneh-
mensinvestitionen im Hoch- und Tiefbau hat sich im
Sommerhalbjahr fortgesetzt. Wahrend die Auftragsbe-
stande im Tiefbau aufgrund von GrofRprojekten zum
Ausbau von Kabeltrassen tendenziell steigen, sind sie
im Hochbau riicklaufig. Die schwache Entwicklung
der deutschen Wirtschaft und das eingetriibte Inves-
titionsklima bieten keine Anreize fir den Aus- und
Neubau von Produktionsstadtten. Dementsprechend
war die Produktion im Hochbau im dritten Quartal
erneut deutlich rickldufig, aber auch die Produktion
im Tiefbau ging zuletzt mit - 0,4 % leicht zurtick.

Die Indikatoren fiir die Ausriistungsinvestitionen
der Unternehmen im laufenden Quartal sind tber-

Abb.2.16

Reale Unternehmensinvestitionen nach Anlagegiitern
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf

—Sonstige Anlagen
Index Ausriistungen
130 Nichtwohnbauten

~
W/

120
110 /\7/
A ¥ A

/‘
100 = 7~
90

-

80 -

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Quelle: Statistisches Bundesamt. © ifo Institut

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 77.Jahrgang Dezember 2024

31



32

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

wiegend negativ. Zwar zogen die Neuzulassungen von
Nutzfahrzeugen zu Beginn des laufenden Quartals
kraftig an. So wurden im Oktober 7,8% mehr Neu-
zulassungen registriert als im Durchschnitt des Vor-
quartals. Und auch die Auftragseingange der Investi-
tionsgliterhersteller verzeichneten im dritten Quar-
tal insgesamt ein Plus (4,1%). Im Detail zeigt sich
jedoch, dass dies ausschlief3lich auf GroRauftrage
zurlickzuflihren ist. Ohne GroRauftrage gingen die
Auftragseingdnge zuletzt um 3,9 % zuriick. Auch die
Produktion von Investitionsgiitern war im September
stark ricklaufig (- 5,7%). Da die Unternehmen laut
ifo Konjunkturumfragen sowohl im Oktober (- 14,7
Saldenpunkte) als auch im November (- 9,1 Salden-
punkte) ihre Produktion gegeniiber dem Vormonat ne-
gativ beurteilten, ist auch im laufenden Quartal nicht
mit einer Ausweitung der Investitionsgiiterproduktion
zu rechnen. Daflir spricht auch, dass die kurzfristigen
Produktionserwartungen, die seit Giber einem Jahr
ricklaufig sind, im November erneut negativ ausfie-
len (- 2,1 Saldenpunkte). Zudem triibten sich die Ge-
schaftserwartungen der Investitionsgiliterproduzen-
ten im Oktober ein (- 19,7 Saldenpunkte) und gaben
im November nochmals nach (- 24,0 Saldenpunkte).
Auch die wirtschaftspolitische Unsicherheit, nach dem
von Baker et al. (2016) entwickelten MaR, die sich in
Deutschland bereits im Oktober auf einem historisch
hohen Niveau befand, hat im November erneut zuge-
nommen. Auch die ifo Geschaftsunsicherheit bewegt
sich seit Monaten auf hohem Niveau seitwarts. Den
Unternehmen fallt es damit weiterhin schwer, ihre
Geschaftsentwicklung fiir die kommenden Monate vor-
herzusagen. Im vierten Quartal diirften die privaten
Ausristungsinvestitionen daher um 2% zurtickgehen.

Auch fiir die gewerblichen Bauinvestitionen deu-
ten die Konjunkturindikatoren auf einen Riickgang
zum Jahresende hin. So bewerteten die Tiefbauun-
ternehmen ihre Geschaftslage nach einem Riickgang
im Oktober im November mit - 0,9 Saldenpunkten
erstmals in diesem Jahr negativ. Zudem bewerten die
Unternehmen im Wirtschaftshochbau ihre Produkti-
onstatigkeit seit August immer schlechter, im Novem-
ber sank der Saldo erneut und liegt nun bei - 27,8
Saldenpunkten. Fiir das laufende Quartal wird daher
mit einem Rlckgang der gewerblichen Bauinvestitio-
nen um 0,5% gerechnet.

Die liberwiegend negativen Signale lber die Ent-
wicklung der Unternehmensinvestitionen im vierten
Quartal spiegeln sich auch Uber alle Anlagegiiter hin-
weg in den aktuellen ifo Investitionserwartungen fiir
das laufende Jahr wider. Fiir die Investitionen insge-
samt fielen sie von - 0,1 Saldenpunkten im Friihjahr
auf -9,0 Saldenpunkte im November. Besonders stark
fiel die Korrektur im investitionsintensiven und fir die
Investitionsglterproduktion zentralen Verarbeitenden
Gewerbe aus. Wahrend die Unternehmen im Friih-
jahr noch von einer moderaten Ausweitung der Aus-
ristungsinvestitionen ausgingen (6,1 Saldenpunkte),
deutet der aktuelle Saldo von - 9,2 Punkten auf einen

Rickgang hin. Auch die Investitionsplanungen fiir For-
schung und Entwicklung, die zusatzlich seit dem Jahr
2021 abgefragt werden, sind fiir das forschungsinten-
sive Verarbeitende Gewerbe im November erstmals in
den negativen Bereich gerutscht (- 7,1 Saldenpunkte
nach 1,0 Saldenpunkten im Marz). Bei den Investiti-
onen in Software und Datenbanken wurden die In-
vestitionserwartungen im Verarbeitenden Gewerbe
hingegen nur leicht nach unten korrigiert (von 11,6
Saldenpunkten im Marz auf 10,0 Saldenpunkte im
November). Auffallend stark sind jedoch die Inves-
titionserwartungen in Bauten zuriickgegangen, von
- 4,3 Saldenpunkten im Marz auf - 19,5 Saldenpunkte
im November (vgl. Abb. 2.17). Insgesamt dirften die
Unternehmensinvestitionen im vierten Quartal um
0,9 % zurlickgehen, so dass sich im Durchschnitt des
Jahres 2024 ein Riickgang um 3,1% ergibt.

Im kommenden Jahr werden die Unternehmens-
investitionen wohl zunachst abwartsgerichtet blei-
ben. Insbesondere die Investitionen in Ausriistungen
dirften vorerst nicht ausgeweitet werden. Hierfir
spricht unter anderem, dass die Investitionsgiterher-
steller ihre Auftragslage bis zuletzt immer schlechter
einschatzten. So ist die Auftragsreichweite laut ifo
Konjunkturumfragen seit nunmehr zwei Jahren riick-
laufig und liegt im laufenden Quartal bei 4,9 Mona-
ten. Zudem sind derzeit 43,2 % der vom ifo Institut
befragten Hersteller von Investitionsgilitern von Auf-
tragsmangel betroffen. Die Geschaftserwartungen
haben sich dementsprechend weiter verschlechtert
und liegen nach - 12,7 Saldenpunkten im Oktober
bei - 17,5 Saldenpunkten im November. Auch sind die
Erwartungen der Unternehmen insgesamt im Hinblick
auf ihre Ausgaben fiir Investitionen in Ausriistungen
fur das Jahr 2025 negativ (- 8,4 Saldenpunkte). Mit
einem Saldo von - 5,5 Punkten sind die entsprechen-
den Investitionserwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe ebenfalls negativ, wenngleich die Stimmung
hier aufwartsgerichtet ist (vgl. Abb. 2.17). So ist der
Anteil an Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe,
der fiir das kommenden Jahr weniger Investitionen
in Ausriistungen plant, kleiner als dies fiir die Inves-
titionen im laufenden Jahr der Fall ist. Das negative

Abb.2.17

Investitionserwartungen im laufenden Jahr
Verarbeitenden Gewerbe

—Software
saldo Forsghung und Entwicklung
40 =—Ausristungen
Bauten

2024 2025

© ifo Institut

2020 2021

Quelle: ifo Konjunkturumfragen.

2022 2023

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 77.Jahrgang Dezember 2024 75 ifo



Vorzeichen verdeutlicht jedoch, dass auch im Verar-
beitenden Gewerbe nicht mit einer Ausweitung der
Ausriistungsinvestitionen im kommenden Jahr zu
rechnen ist.

Im Einklang mit der schwachen Entwicklung der
Ausristungsinvestitionen diirfte sich auch der Zu-
wachs der Investitionen in sonstige Anlagen zundchst
nicht beschleunigen. Darauf deuten auch die Investi-
tionserwartungen der Unternehmen hin, die fir das
kommende Jahr zunachst keine Ausweitung der For-
schungs- und Entwicklungsausgaben vorsehen. Mit
einem Saldo von -6,4 zeigen sich die Unternehmen
fur das Jahr 2025 allerdings etwas weniger pessimis-
tisch als fiir das laufende Jahr. Eine Ausnahme hiervon
bilden die Investitionen in Software, die im Verarbei-
tenden Gewerbe im kommenden Jahr ausgeweitet
werden dirften (4,8 Saldenpunkte).

SchlieBlich dirften sich auch die Bauinvestitio-
nen der Unternehmen zundchst riicklaufig entwickeln.
Die Geschaftserwartungen sind im November sowohl
im Tiefbau als auch im Hochbau deutlich negativ
(- 25,8 bzw. - 40,9 Saldenpunkte). Auch die Bauinves-
titionserwartungen im Verarbeitenden Gewerbe deu-
ten mit einem Saldo von -22,0 Punkten fiir das kom-
mende Jahr auf weitere Riickgdnge des gewerblichen
Baus hin.

Im Basisszenario diirften die anhaltend hohe
Unsicherheit und die eingetriibten Standortperspek-
tiven die Investitionstatigkeit im weiteren Prognose-
verlauf dampfen. Daher ist nicht mit einer Korrek-
tur der Investitionsplane der Unternehmen fiir das
kommende Jahr zu rechnen. Vor dem Hintergrund
der schwachen Binnennachfrage diirften somit die
Ausgaben fir Ausriistungs- und Bauinvestitionen
kontinuierlich zuriickgehen und sich das Wachstum
der Investitionen in sonstige Anlagen verlangsamen.
Insgesamt werden die Unternehmensinvestitionen im
Jahr 2025 wohl erneut deutlich um 1,5% zurlickge-
hen und im Jahr 2026 mit 0,1 % weitgehend stagnie-
ren (vgl. Abb. 2.18).

Im Alternativszenario wird dagegen perspekti-
visch mit einem langsamen Riickgang der wirtschafts-
politischen Unsicherheit im kommenden Jahr gerech-
net. Somit diirfte sich das Investitionsklima im kom-
menden Jahr aufhellen. Zudem wird ein deutlicher
Impuls von den sonstigen Anlageinvestitionen auf
die Ausristungsinvestitionen erwartet. So wird un-
terstellt, dass Forschungs- und Entwicklungsausgaben
im Verarbeitenden Gewerbe zur Modernisierung von
Produktionsprozessen fiihren oder neue Wertschop-
fungsprozesse initiieren, die einen Investitionsbedarf
nach sich ziehen. Neben der sich erholenden Inlands-
nachfrage durften auch staatliche Malnahmen wie
die Forderung klimaneutraler Investitionen oder In-
frastrukturinvestitionen den Standort Deutschland
wieder attraktiver machen. In diesem Szenario wird
fur das kommende Jahr ein Riickgang der Unterneh-
mensinvestitionen um 0,4 % prognostiziert, im Jahr
2026 dirften sie mit 3,1% deutlich zulegen.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

2.10. TALSOHLE BEI DEN
WOHNBAUINVESTITIONEN IN SICHT

Im Sommerhalbjahr setzte sich der Riickgang der
Wohnbauinvestitionen mit kraftigen - 2,8% im zweiten
und - 0,6 % im dritten Quartal fort. Die Bauproduktion
im Hochbau liegt nach einem weiteren Riickgang im
September (- 2,0%) nun um fast 20% unter dem Ni-
veau des Jahres 2020. Hauptursache fiir die schlechte
Lage ist eine mangelnde Nachfrage nach Wohnbauten.
So liegt der Anteil der Wohnbauunternehmen, die laut
ifo Konjunkturumfragen tber Auftragsmangel klagen,
seit Jahresbeginn weitgehend unverandert bei etwa
50%. Dementsprechend sank auch die Auftragsreich-
weite der Unternehmen im November auf 3,1 Monate
und damit den niedrigsten Stand seit dem Jahr 2017.
Dazu hat auch die bis zuletzt hohe Anzahl an Auftrags-
stornierungen beigetragen.

Allerdings hat der Riickgang der Auftragseingdnge
im Wohnbau im Sommer offenbar ein Ende erreicht.
Im zweiten und dritten Quartal wurden Zuwéachse
von 2,6% bzw. 0,6 % verzeichnet. Die Geschéftser-
wartungen der Wohnbauunternehmen haben sich seit
ihrem historischen Tiefstand zu Jahresbeginn (- 76,8
Saldenpunkte im Februar) zwar erholt, befinden sich
aber mit - 43,9 Punkten noch immer auf einem sehr
niedrigen Niveau. Der Riickgang des Effektivzinssatzes
fir Wohnbaukredite seit Anfang August setzte sich bis
zuletzt fort. Auch die neu abgeschlossenen Hypothe-
kenvertrage verzeichnen seit Jahresbeginn gegeniiber
dem Vorjahr deutliche Zuwéchse, parallel dazu ist eine
zaghafte Belebung des nominalen Neugeschaftsvolu-
mens bei Wohnbaukrediten zu beobachten.

Dennoch ist im laufenden Quartal noch nicht mit
einem Anstieg der Wohnbauinvestitionen zu rechnen.
Zum einen diirfte sich die zuletzt schlechte Witterung
negativ auf die Produktion auswirken. Zum anderen
ist laut ifo Konjunkturumfragen die Produktionstatig-
keit im November im Vergleich zu den vergangenen
drei Monaten deutlich zurlickgegangen und auch die
Produktionserwartungen fiir die kommenden Monate

Abb.2.18

Unternehmensinvestitionen
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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sind im November stark negativ (- 30,5 Saldenpunkte).
Zudem verharrt die Geschaftslage der Unternehmen
auf niedrigem Niveau (- 43,5 Saldenpunkte).
Insbesondere dirften die weiterhin hohen Bau-
preise einer raschen Ausweitung der realen Wohn-
bauinvestitionen zunachst noch entgegenstehen. Der
Preisindex fir den Neubau von Wohngebauden, der
im Zeitraum von 2020 bis Anfang 2024 um fast 25 %
zunahm, setzte seinen Anstieg im ersten Halbjahr 2024
fort, wenngleich sich die Raten mit 1,2 bzw. 1,3% im
Vergleich zum Vorjahr deutlich verlangsamten. Wah-
rend der starke Preisdruck in den vergangenen Jahren
vor allem durch die explosive Materialpreisdynamik
dominiert wurde, leisteten die Materialkosten seit dem
Schlussquartal des Jahres 2023 im Vorjahresvergleich
einen negativen Beitrag zu den Gesamtkosten. Da-
gegen legten nun in den ersten Quartalen des Jah-
res die Arbeitskosten mit 6,6 % bzw. 5,4 % deutlich
zu (vgl. Abb. 2.19). Die zunachst anhaltende Nachfra-
geschwéache und die damit verbundene geringe Ka-
pazitatsauslastung sowie die in weiten Teilen noch
immer ricklaufigen Materialpreise deuten fir den
weiteren Prognoseverlauf zunachst auf eine zuneh-
mende Beruhigung der Preisdynamik hin. So waren
die ifo Preiserwartungen fiir das Bauhauptgewerbe
im November negativ. Insgesamt werden die Preise
jedoch auf hohem Niveau verharren und erst gegen
Ende des Prognosezeitraums wieder deutlicher anzie-
hen. Ursachlich hierfiir sind die aufgrund des Fach-
kraftemangels wohl weiter steigenden Arbeitskosten,
die im Wohnungsbau rund 50% der gesamten Her-
stellungskosten ausmachen. Ebenso ist aufgrund des
hohen Wohnungsbedarfs bei anziehender Nachfrage
wieder mit héheren Gewinnmargen der Unternehmen
zu rechnen. Gemessen am Deflator der Wohnbauinves-
titionen wird fiir das laufende Jahr ein Preisanstieg
von 2,8% erwartet, in den kommenden beiden Jahren
dirften die Preise um 1,0% bzw. 1,3% expandieren.
Im weiteren Prognoseverlauf diirften sich die
Finanzierungsbedingungen weiter entspannen. Die
hohe Nachfrage nach Wohnraum, insbesondere in den
Ballungsrdumen, diirfte in Verbindung mit der Stabi-
lisierung der Baupreise sowie der freien Kapazitaten

der Wohnungsbauunternehmen zu einer allmahlichen
Erholung der Wohnungsbauinvestitionen ab dem Jahr
2025 fiihren. Dabei wird angenommen, dass sich die
Baukonjunktur im Basis- und im Alternativszenario
identisch entwickeln wird. Insgesamt wird fiir das Jahr
2024 ein Riickgang der Wohnbauinvestitionen um 5%
erwartet. Aufgrund des hohen statistischen Uberhangs
dirften sie im kommenden Jahr nochmals um 1,1%
zuriickgehen, bevor im Jahr 2026 mit 2,2 % erstmals
seit dem Jahr 2020 wieder mit einem Anstieg der
Wohnbauinvestitionen zu rechnen ist (vgl. Abb. 2.20).

2.11. RUSTUNGSINVESTITIONEN STUTZEN
BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN DEUTLICH

Die 6ffentlichen Ausriistungsinvestitionen entwickel-
ten sich im Sommerhalbjahr nur schwach. Nach einem
moderaten Anstieg im zweiten Quartal (1,7 %) gin-
gen sie im dritten Quartal deutlich zuriick (- 11,0 %).
Die Ausweitung der militdrischen Beschaffung dirfte
damit zuletzt an Schwung verloren haben. In den
kommenden Quartalen diirfte sie sich aber wieder
beschleunigen, da allein im Jahr 2024 ein Budget von
insgesamt rund 72 Mrd. Euro aus dem Verteidigungs-
haushalt und dem Sondervermégen der Bundeswehr
zur Verfligung stand, das wohl nicht vollstandig aus-
geschopft wurde. Die Investitionen in Riistungsglter
diirften sich auch in den kommenden Jahren fortset-
zen. Laut eines Berichts des Bundesministeriums der
Verteidigung ist fiir das Jahr 2025 der Abruf von mehr
als 20 Mrd. Euro aus dem Sondervermégen geplant
(Bundesministerium der Verteidigung 2024). Zudem
diirften Verteidigungsausgaben durch den bevorste-
henden Regierungswechsel in den USA weiter an Be-
deutung gewinnen. Dies diirfte sowohl im Basis- als
auch im Alternativszenario der Fall sein.

Auch die 6ffentlichen Bauinvestitionen gingen in
den vergangenen beiden Quartalen zuriick (- 2,6 %
bzw. - 0,9%). Insbesondere im offentlichen Tiefbau,
zu dem auch die Investitionen in das Schienennetz
zahlen, entwickelten sich die Auftragseingdnge zuletzt

Abb. 2.20

Wohnbauinvestitionen
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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schwach; sie sind aber am aktuellen Rand weiterhin
aufwartsgerichtet. Nach dem Bruch der Ampel-Ko-
alition ist allerdings die Verwirklichung der fiir die
kommenden Jahre geplanten Investitionen der Bahn,
die noch im Oktober mit Bundesmitteln in H6he von
knapp 53 Mrd. Euro gerechnet hatte, ungewiss. Im
Basisszenario wird nicht davon ausgegangen, dass die
Sanierung des Schienennetzes im kommenden Jahr
wie geplant fortgesetzt werden kann. Eine verzégerte
Haushaltsverabschiedung diirfte vielmehr zu einer
Verschiebung dieses und anderer Grof3projekte flihren.
Im Alternativszenario wird dagegen von einem raschen
Kompromiss in Haushaltsfragen ausgegangen. Zudem
dirften die staatlichen Investitionen in Infrastruktur-
projekte Uber die Schiene hinaus ausgeweitet werden.
Insgesamt dirften die gesamten Bruttoanlage-
investitionen, die die Unternehmensinvestitionen,
die Wohnbauinvestitionen und die 6ffentlichen In-
vestitionen zusammenfassen, im laufenden Jahr um
2,9% zurlickgehen. Im Basisszenario wird fiir das kom-
mende Jahr ein Rlickgang der Bruttoanlageinvestitio-
nen um 0,7 % erwartet. Im Jahr 2026 dirften sie dann
um 1,5% steigen. Im Alternativszenario werden die
Bruttoanlageinvestitionen dagegen im kommenden
Jahr wohl leicht um 0,3% und im Jahr 2026 deutlich
um 3,5% zunehmen. Dabei ist zu beachten, dass die
Wachstumsraten in beiden Szenarien ohne die Ver-
teidigungsinvestitionen der 6ffentlichen Hand jeweils
deutlich niedriger ausfallen wiirden (vgl. Tab. 2.10).

2.12. KONSUMKONJUNKTUR STABILISIERT SICH

Der private Konsum legte im dritten Quartal mit ei-
ner Rate von 0,3 % splrbar zu. Haupttreiber waren
die Ausgaben fir Gesundheit (+ 1,9 %), fiir Versiche-
rungs- und Finanzdienstleistungen, andere Waren
und Dienstleistungen (+ 1,0 %), sowie fiir Alkoholische
Getranke, Tabakwaren und Drogen (+ 0,9 %), Beklei-
dung (+0,9%) und Nahrungsmittel und alkoholfreie

Tab. 2.10

Reale Bruttoanlageinvestitionen
Veranderungen gegeniiber Vorjahr in %
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Getranke (+0,5%). Dampfend wirkten hingegen die
erneut rlicklaufigen Ausgaben fiir Gastronomie- und
Beherbergungsdienstleistungen (- 1,2 %), die sich auch
in der dortigen Umsatzentwicklung niederschlugen.
Zwar konnte im Beherbergungsgewerbe preisberei-
nigt ein Umsatzplus von 1,5% erzielt werden, aller-
dings verbuchte die Gastronomie einen Riickgang von
2,1%, so dass im Gastgewerbe insgesamt der Umsatz
im dritten Quartal um 1,1% zuriickging. Dazu durfte
auch die kraftige Teuerung im Gastgewerbe beigetra-
gen haben. Besonders deutlich stiegen die Preise in
der Gastronomie mit 6,7% im Vergleich zum Vorjahr,
aber auch die Preise fiir Beherbergungsdienstleistun-
gen lagen zuletzt knapp 4% hoher als ein Jahr zuvor.

Insgesamt allerdings liel die Inflation weiter nach
und lag im dritten Quartal bei nur noch 1,9%. Damit
setzten die real verfligbaren Einkommen der privaten
Haushalte ihren Anstieg fort und die Kaufkraft kehrte
zunehmend zuriick. Auch das GfK-Konsumklima der
Verbraucher und das ifo Geschaftsklima der konsum-
nahen Dienstleister und des Einzelhandels setzten
ihren Erholungskurs langsam fort, wenngleich die
mit beiden Indikatoren gemessene Stimmung immer
noch deutlich schlechter ist als im langjahrigen Durch-
schnitt. Die gestiegene Kaufkraft schlug sich auch im
Einzelhandel nieder, der im abgelaufenen Quartal ein
Umsatzplus von 1,2 % verzeichnete. Davon profitierte
insbesondere der Einzelhandel mit Nahrungsmitteln,
Getranken und Tabakwaren sowie der Einzelhandel
mit Haushaltsgeraten, Textilien, Heimwerker- und Ein-
richtungsbedarf - beides Einzelhandelssparten, die
noch bis zur Jahresmitte eine riicklaufige Umsatzent-
wicklung verzeichneten. Ein Grof3teil des Umsatzzu-
wachses war auf den starken Onlinehandel zuriickzu-
fuhren, der im Vergleich zum zweiten Quartal sogar
um 6,4 % zulegen konnte. Ohne Berticksichtigung des
Online- und Nahrungsmitteleinzelhandels belief sich
das Umsatzplus im Einzelhandel fiir das vergangene
Quartal auf 0,6 %.

Anteile in %? 2023 2024 2025 2026
Basis- Alternativ- Basis- Alternativ-
szenrio szenario szenrio szenario
Unternehmensinvestitionen 58,2 0,3 -3,1 -1,6 -0,4 0,1 3,1
Ausriistungen 29,9 -0,9 -6,5 -4,3 -2,5 -0,6 3,4
Nichtwohnbauten 11,1 -4,1 -3,3 -1,2 -0,9 -0,4 0,9
Sonstige Anlagen 17,3 6,2 4,8 2,7 3,6 1,7 4,2
Offentliche Investitionen 12,9 2,7 0,1 6,3 10,4 4,5 5,6
Ausristungen 2,9 -0,4 0,7 20,3 20,3 20,9 20,9
Nichtwohnbauten 7,2 -4,8 1,8 -1,1 2,6 0,1 4,5
Sonstige Anlagen 2,9 -2,7 0,5 1,4 1,7 1,0 3,0
Wohnbauinvestitionen 29,0 -4,1 -5,0 -1,1 -1,1 2,2 2,2
Bruttoanlageinvestitionen 100 -1,2 -2,9 -0,7 0,3 1,5 3,5

2 Bezogen auf das Jahr 2023.

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Mit der FuRballeuropameisterschaft war vielfach
die Hoffnung auf einen konjunkturellen Impuls ver-
bunden. Dieser diirfte sich jedoch weitgehend auf
die Dienstleistungsexporte beschrankt haben (vgl.
Box »Zu den Auswirkungen der FuRballeuropameis-
terschaft 2024 auf die Dienstleistungsexporte«). Daher
war in der ifo Konjunkturprognose Sommer 2024 -
auch vor dem Hintergrund der einschlagigen Literatur
(Dorn et al. 2024 und den dortigen Literaturiiberblick)
- richtigerweise davon ausgegangenen worden, dass
bei den privaten Konsumausgaben insgesamt wohl
keine Auswirkungen zu erwarten sein dirften. Zwar
ist nicht auszuschlielen, dass die Fullballeuropameis-
terschaft in einigen Konsumsparten einer noch schwa-
cheren Dynamik der Umséatze und Konsumausgaben
entgegengewirkt hat. Allerdings diirften insbesondere
die bisherigen Bremskrafte des Konsums im Zusam-
menhang mit der FulRballeuropameisterschaft weit-
gehend unberiihrt geblieben sein.

So verpuffte ein GroRteil des Kaufkraftplus durch
eine zunehmende Sparneigung. Im dritten Quartal
2024 stieg die Sparquote um 0,4 Prozentpunkte im
Vergleich zum Vorquartal auf 11,8 % des verfligbaren
Einkommens. Dies war der sechste Anstieg in Folge.
Eine dhnlich hohe Sparneigung wurde in der jiingeren
Vergangenheit zuletzt wahrend der Corona-Pandemie
und nach der Wiedervereinigung in den Jahren 1991
bis 1996 gemessen.

Im Basisszenario wird fiir den weiteren Progno-
severlauf unterstellt, dass die Sparquote aufgrund
anhaltender wirtschaftspolitischer Unsicherheiten,
hoherer Arbeitslosigkeit und einer schwécheren Ge-
samtwirtschaft nur allmahlich wieder zurlickgehen
wird. Bis zum Ende des laufenden Jahres diirfte die
Sparquote auf 11,5% und in den beiden Folgejahren
auf jahresdurchschnittlich 11,2 % beziehungsweise
10,9 % sinken. Gleichzeitig profitieren die privaten
Haushalte auch im weiteren Prognosezeitraum von
Zuwachsen der verfligharen Einkommen. Bei einem
erwarteten Anstieg von 3,6 % im Vergleich zum Vor-
jahr dirfte sich der reale Einkommenszuwachs am

Abb.2.21

Konsumausgaben der privaten Haushalte?
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

Jahresende auf 1,5% belaufen. Damit diirften die real
verfligharen Einkommen im Jahr 2024 insgesamt um
1,4% zugelegt haben. In den kommenden beiden Jah-
ren verlangsamen sich die Realeinkommenszuwéchse
dann auf 0,5% und 0,6 %, was in Verbindung mit ei-
ner nur langsam sinkenden Sparquote zu einer rela-
tiv moderaten Konsumkonjunktur beitragen diirfte.
Die Einkommenszuwachse werden unter anderem
von den Zuwéachsen der Bruttolohne und -gehalter
(2024: +5,2%; 2025: + 2,4 %; 2026: + 2,9 %) sowie den
Zuwachsen der monetdren Sozialleistungen (2024:
+6,1%; 2025: + 4,6 %; 2026: + 3,9 %) getragen. Alles
in allem diirfte der private Konsum im Jahresschluss-
quartal noch einmal um 0,3 % zulegen und diese Dy-
namik auch in den Folgequartalen halten, bevor sich
die Konsumkonjunktur ab Mitte 2025 etwas abschwa-
chen dirfte (vgl. Abb. 2.21). Im Jahr 2024 dirften die
privaten Konsumausgaben daher insgesamt in etwa
stagnieren (+0,1%). In den Folgejahren dirften sie
mit 0,7 % (2025) und 0,9% (2026) dann etwas starker
expandieren.

Im Alternativszenario zeichnet sich eine dyna-
mischere Konsumkonjunktur ab. Zum einen wird un-
terstellt, dass bei geringerer wirtschaftspolitischer
Unsicherheit und einem héheren Beschaftigungs-
stand die Sparquote der privaten Haushalte ziigiger
zurlickgeht als im Basisszenario und im Jahr 2026 bei
10,6 % liegen wird. Andererseits diirfte ein groReres
Plus bei den verfligharen Einkommen einen starke-
ren Anstieg der Kaufkraft beglinstigen. Im Vergleich
zum Basisszenario stehen den privaten Haushalten bei
gleicher Teuerung in den kommenden beiden Jahren
ein um 0,2 bzw. 0,4 Prozentpunkte héherer Einkom-
menszuwachs zur Verfligung, was insbesondere auf
einen starkeren Anstieg der Bruttolohne und -gehal-
ter zurlickzuflihren ist (2025: +2,9%; 2026: + 3,6 %).
Zudem diirften eine hohere Beschaftigungsquote al-
terer Jahrgange, aber auch ein starkerer Anstieg der
Arbeitszeit je Beschaftigtem (etwa durch flexiblere
Arbeitszeitmodelle) die Konsumausgaben stiitzen und
damit einen dynamischeren Konsum begilinstigen.
Insgesamt diirften die privaten Konsumausgaben im
Alternativszenario in den Jahren 2025 und 2026 mit
Raten von 1,2 und 1,3% zulegen.

2.13. STAATSKONSUM IM AUFWARTSTREND

Nachdem der reale Staatskonsum in den vergangenen
beiden Jahren trotz nachlassender coronabedingter
Mehrausgaben stagnierte, wird er im Jahr 2024 wieder
kraftig wachsen. Dies ist zum einen auf den relativ ho-
hen statistischen Uberhang aus dem Vorjahr zuriick-
zufiihren, zum anderen aber auch auf die dynamische
Entwicklung der staatlichen Vorleistungen und sozi-
alen Sachleistungen, vor allem in der ersten Jahres-
halfte. Bei den Vorleistungen werden unter anderem
konsumtive Ausgaben im Rahmen des Sondervermo-
gens Bundeswehr verortet. Bei den sozialen Sach-
leistungen schlagt sich der im ersten Halbjahr hohe
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Abb. 2.22

Konsumausgaben des Staates
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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Krankenstand in den gesundheitsbezogenen Ausgaben
wieder. Zusatzlich sorgen Leistungsausweitungen im
Bereich der Pflege und der kommunalen Sachleis-
tungen zu Mehrausgaben. In den Jahren 2025 und
2026 dirfte der reale Staatskonsum insgesamt wieder
weniger stark steigen als im laufenden Jahr (vgl. Abb.
2.22). Neu verabschiedete MalRnahmen dirften dann
zu geringeren Mehrausgaben fiihren. Allerdings bleibt
abzuwarten, ob sich die zurzeit hohen gesundheitsbe-
zogenen Ausgaben wieder normalisieren. Langfristig
diirfte der demografische Wandel dazu fiihren, dass
in den Bereichen Gesundheit und Pflege auch ohne
zusatzliche Leistungen die Ausgaben mit steigender
Rate wachsen werden. Dieser langfristige Trend ist
sowohl im Basis- als auch im Alternativszenario un-
terstellt, da angenommen wird, dass sich die staat-
lichen Initiativen im Alternativszenario vor allem auf
investive Ausgaben konzentrieren werden.

2.14. STAGNATION SCHLAGT AUF ARBEITSMARKT
DURCH

Die andauernde gesamtwirtschaftliche Stagnation
schldgt immer starker auf den deutschen Arbeits-
markt durch. Im dritten Quartal nahm die Zahl der
Erwerbstatigen saisonbereinigt um 45 000 ab, anstatt
- wie noch in der Herbstprognose im Herbst unter-
stellt - leicht zu expandieren. Da die Zuwachse im
ersten und zweiten Quartal ebenfalls deutlich nach
unten revidiert wurden, lag die Zahl der Erwerbstati-
gen im dritten Quartal mit 46,1 Mio. um etwa 100 000
Personen unter dem noch vor drei Monaten prognos-
tizierten Niveau. Diese Entwicklung folgte vor allem
aus einer sich weiter abschwachenden Dynamik in
der Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftig-
ten, die im dritten Quartal saisonbereinigt lediglich
um 11 000 Personen zunahm, nach ebenfalls recht
schwachen Zuwdchsen um 31 000 bzw. 40 000 in den
beiden Vorquartalen. In jedem der zurlickliegenden
funf Quartale war der Aufbau der sozialversicherungs-

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

pflichtigen Beschaftigung damit geringer als in samtli-
chen Quartalen seit 2010 mit Ausnahme des Ausbruchs
der Corona-Pandemie. Darliber hinaus ging die Zahl
der ausschlief3lich geringfligig Beschaftigten zuletzt
wieder etwas stdrker zuriick. Im Gegensatz hierzu kam
der riickldufige Trend in der Zahl der Selbsténdigen
in den jungsten Quartalen zusehends zum Erliegen.
Ferner stieg die Zahl der Personen mit ukrainischer
Staatsangehdrigkeit in sozialversicherungspflichtiger
oder ausschlieRlich geringfligiger Beschaftigung wei-
ter an und lag im September mit 283 000 um 80 000
hoher als ein Jahr zuvor und um 218 000 iber dem
Niveau zum Zeitpunkt der russischen Invasion in die
Ukraine im Februar 2022.

Die Entwicklung der Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten unterschied sich sehr stark
zwischen den Branchen (vgl. Abb. 2.23). Die Beschaf-
tigung im 6ffentlichen Sektor (Offentliche Verwaltung,
Verteidigung, Erziehungs-, Gesundheits- und Sozial-
wesen) ist dabei weiter deutlich gestiegen, wobei
sich die Zuwachse seit liber zwei Jahren tendenziell
vergrofiern. Im Gegensatz hierzu bewegt sich die Be-
schaftigung in den Ubrigen Dienstleistungsbranchen
seit Mitte des Jahres 2023 insgesamt seitwarts, wobei
insbesondere im Handel und der Zeitarbeitsbranche
Stellen abgebaut wurden. Im Zuge der schlechten
wirtschaftlichen Lage im Baugewerbe und im Verar-
beitenden Gewerbe ist die saisonbereinigte Zahl der
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten in diesen
Bereichen weiter riicklaufig und lag im September um
29000 (- 1,4%) bzw. 81000 (- 1,2%) Personen unter
dem Niveau des Vorjahresmonats.

Fir die kommenden Monate weisen die Frihin-
dikatoren auf eine weiterhin schwache Arbeitsnach-
frage hin (vgl. Abb. 2.24). Nachdem sich in der ersten
Jahreshaélfte noch eine Stabilisierung auf niedrigem
Niveau angedeutet hatte, ging das ifo Beschaftigungs-
barometer zwischen Mai und November sechs Monate
in Folge zurlick. Insbesondere die Unternehmen im
Verarbeitenden Gewerbe planen verstarkt mit Stel-
lenabbau. Ahnliches gilt trotz leichter Verbesserung
Abb.2.23
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Abb.2.24
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—ifo Beschaftigungsbarometerb
—Bundesagentur flr Arbeit - Vakanzen BA-X
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a Saisonbereinigter Verlauf. ® Verarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor,
Handel und Bauhauptgewerbe.
Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; ifo Konjunkturumfragen.

© ifo Institut
fur den Handel, wahrend die lbrigen Dienstleister
per saldo nur noch von einer neutralen Beschafti-
gungsentwicklung ausgehen. Lediglich im Bauhaupt-
gewerbe haben sich die Beschaftigungserwartungen
im bisherigen Jahresverlauf tendenziell aufgehellt und
befinden sich trotz leichtem Rlckgang am aktuellen
Rand wieder im neutralen Bereich. Des Weiteren zeigt
der BA-X der Bundesagentur fiir Arbeit (BA), dass die
Zahl der offenen Stellen seit zweieinhalb Jahren fast
kontinuierlich zuriickgeht. Allerdings hat sich dieser
Rlckgang zuletzt merklich abgeschwacht. Die deut-
lich gedampfte Arbeitsnachfrage spiegelt sich auch
darin wider, dass die Arbeitskrafteknappheit spirbar
nachgelassen hat. Ausweislich des KfW-ifo-Fachkraf-
tebarometers gaben zuletzt weniger als ein Drittel
der Unternehmen an, durch Fachkraftemangel in
ihrer Geschaftstatigkeit behindert zu sein (KfW Re-
search 2024). Dieser Anteil liegt rund 18 Prozentpunkte
unter dem Hoéchststand aus dem dritten Quartal 2022,
wobei der Riickgang im Verarbeitenden Gewerbe am
starksten war (von 45% auf 21 %).
Zusammengenommen deuten die Indikatoren auf
einen weiteren Abbau der Beschaftigung in den kom-
menden Monaten hin. Im Basisszenario dirfte sich

Abb. 2.25

Erwerbstatige
Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf

dieser - vor allem getrieben von einem weiteren Stel-
lenabbau im Verarbeitenden Gewerbe - noch einige
Zeit hinziehen. Im Zuge einer moderaten wirtschaftli-
chen Erholung diirfte es erst ab Mitte des kommenden
Jahres wieder zu einem leichten Beschaftigungsauf-
bau kommen, wobei auch die demografische Entwick-
lung einer substanziellen Beschleunigung des Beschéf-
tigungsaufbaus im weiteren Prognoseverlauf im Wege
stehen wird. Trotz Zuwanderung und der Integration
ukrainischer Fliichtlinge wird das Erwerbspersonen-
potenzial voraussichtlich im Jahr 2026 sein Maximum
erreichen (s. Abschnitt 3. »Potenzialschatzung und
Mittelfristprojektion«). Nach einem Anstieg um 95000
im laufenden Jahr, diirfte die Zahl der Erwerbstatigen
im Basisszenario im Jahr 2025 um 78 000 zurlickgehen
und im Jahr 2026 um lediglich 70 000 steigen (vgl.
Abb. 2.25). Im Alternativszenario wird unterstellt, dass
sich die Beschaftigung mit Zuwachsen von 8 000 im
kommenden Jahr und 167 000 im Jahr 2026 insgesamt
positiver entwickelt. Dem liegt insbesondere die An-
nahme zugrunde, dass sich der Stellenabbau im Ver-
arbeitenden Gewerbe nicht weiter verstetigt und sich
die Beschaftigung in den Ubrigen Sektoren aufgrund
der positiveren gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
dynamischer zeigt.

Die saisonbereinigte Zahl der registrierten Arbeits-
losen steigt seit mehr als zwei Jahren fast kontinuier-
lich an und lag im November bei 2,9 Mio. (Quote: 6,1%);
vgl. Abb. 2.26). Zum einen ging dieser Anstieg auf Ar-
beitslose im Rechtskreis des SGB Il (Grundsicherung)
zurlick. Unter diese Gruppe fallt auch der Gberwiegende
Teil der arbeitslos gemeldeten ukrainischen Gefllichte-
ten, deren Zahl sich seit August 2022 bei etwa 200 000
Personen seitwarts bewegt. Zum anderen verzeichnete
aber auch die Zahl der Arbeitslosen im konjunktur-
reagibleren Rechtskreis des SGB Il einen merklichen
Anstieg und lag im November um 60 000 hdher als im
Vorjahresmonat und um saisonbereinigt 230 000 (iber
dem Niveau im Sommer 2022. Im Dezember diirfte die
Zahl der registrierten Arbeitslosen in beiden Szenarien

Abb. 2.26

Arbeitslose
Saisonbereinigter Verlauf
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aVerdnderung gegeniiber dem Vorquartal.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 77.Jahrgang Dezember 2024 75 ifo



weiter steigen, so dass die Arbeitslosigkeit im Durch-
schnitt des Jahres 2024 um 180 000 iiber dem Vorjah-
resniveau gelegen haben dirfte.

Im Basisszenario diirfte die Zahl der Arbeitslosen
im kommenden Jahr zundchst weiter steigen und zur
Jahresmitte 2025 die Marke von 3 Mio. erreichen, ehe
sie in der Folge mit sehr geringem Tempo wieder ab-
gebaut werden dirfte. Dabei kommt auch zum Tragen,
dass die Reallokation von im Verarbeitenden Gewerbe
freigesetzten Arbeitskraften in andere Wirtschafts-
bereiche nur langsam und unvollstédndig vonstatten-
gehen dirfte. Auf Jahressicht diirfte die registrierte
Arbeitslosigkeit im Jahr 2025 um 171 000 steigen und
im Jahr 2026 um nur 56 000 sinken. Folglich lage die
Arbeitslosenquote nach Definition der Bundesagen-
tur fur Arbeit in den Jahren 2025 und 2026 bei 6,3%
bzw. 6,2% nach 6,0% im laufenden Jahr (vgl. Tab.
2.11). Im Alternativszenario beginnt die Arbeitslosig-
keit bereits ab dem zweiten Quartal 2025 wieder zu
sinken und dirfte anschlieend im Zuge der allmahli-
chen Uberwindung der hier als temporér unterstellten
Schwéchephase deutlicher zuriickgehen. Neben der
in diesem Szenario geringeren Notwendigkeit der Re-
allokation von freigesetzten Arbeitskraften diirfte dies
vor allem auf einen Riickgang der Arbeitslosigkeit im
Rechtskreis des SGB Il zurtickgehen, welche in der
Regel geringere Vermittlungshemmnisse aufweisen.
Entsprechend nimmt die Zahl der Arbeitslosen im
Alternativszenario im Jahr 2025 nur um 44 000 Per-
sonen zu und fallt im Jahr 2026 um 223 000. Die jah-
resdurchschnittlichen Arbeitslosenquoten betragen
dann 6,1 und 5,6 %.

Die Kurzarbeit hat in den vergangenen Monaten
splrbar an Bedeutung gewonnen. Laut Bundesagen-
tur fir Arbeit lag die Zahl der Personen in konjunk-

Tab.2.11

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

turell bedingter Kurzarbeit im September bei 268 000
und damit um 116 000 héher als im Vorjahresmonat,
wobei mehr als 80% auf das Verarbeitende Gewerbe
entfallen. Im langjahrigen Vergleich liegt die Kurzar-
beit damit auf einem erhdhten Niveau. Dennoch hat
sie weiterhin nur einen geringen Einfluss auf das ge-
samtwirtschaftliche Arbeitsvolumen und ist weit von
den Rekordstdanden wahrend der Pandemie entfernt.
Sowohl die in den vergangenen Monaten bei den Ar-
beitsagenturen eingegangenen Anzeigen als auch die
Ergebnisse der ifo Konjunkturumfragen legen nahe,
dass das AusmaR der Kurzarbeit am aktuellen Rand
und in den kommenden Monaten weiter leicht steigen
dirfte (ifo Institut 2024b).

Die in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen ausgewiesene durchschnittliche Arbeitszeit
liegt seit dem Jahr 2022 insbesondere aufgrund eines
historisch betrachtet auRerordentlich hohen Kran-
kenstandes deutlich unter ihrem langjahrigen Trend-
niveau. Dies ist einerseits auf eine gestiegene Zahl an
Atemwegsinfektionen zurlickzufiihren. Andererseits
diirfte ein GroRteil des Anstieges auf eine vollstan-
digere Erfassung des Krankenstandes im Zuge der
Einflhrung der elektronischen Arbeitsunfahigkeitsmel-
dung (e-AU) seit 2022 zurlckzufiihren sein, wahrend
die Moglichkeit zur telefonischen Krankschreibung
hierfur eher nicht ursachlich sein dirfte (Ziebarth und
Pichler 2024). Auch fir das laufende Quartal deuten
die Daten der gesetzlichen Krankenversicherungen
und des »GrippeWebs« des Robert Koch Instituts wie-
der auf einen weiteren spiirbaren Anstieg des Kran-
kenstandes hin. Infolgedessen diirfte die Arbeitszeit
je Arbeitnehmer im laufenden Jahr um 0,3 % zurlick-
gegangen sein. Bis zum Ende des Prognosezeitraums
diirfte der Krankenstand allmahlich wieder zuriick-

2023 2024 2025 2026

Basis- Alternativ- Basis- Alternativ-

szenario szenario szenario szenario

Arbeitsvolumen (Mio. Stunden) 61437 61315 61325 61570 61725 62214
Erwerbstatige im Inland 46011 46 106 46 027 46113 46 097 46280
Arbeitnehmer 42163 42285 42235 42317 42338 42508

darunter

SV Beschéftigte 34790 34928 34957 35010 35094 35211
Geringfligig Beschaftigte 4198 4182 4133 4156 4114 4162
Selbstandige 3847 3821 3792 3796 3759 3772
Pendlersaldo -210 -200 -197 -197 -197 -197
Erwerbstétige Inlander 45801 45906 45831 45917 45900 46 084
Arbeitslose 2609 2788 2959 23833 2903 2610
Arbeitslosenquote BA? 5,7 6,0 6,3 6,1 6,2 5,6
Erwerbslose® 1335 1537 1623 1554 1592 1431
Erwerbslosenquote® 2,8 3,2 3,4 3,3 3,4 3,0

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

(Erwerbstatige Inlander plus Erwerbslose).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2024
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geflihrt werden, wenngleich der langfristige Trend
aufgrund der Meldeeffekte auf einem héheren Niveau
als vor Einflihrung der e-AU verlaufen dirfte. AuRer-
dem dirfte die steigende Kapazitatsauslastung zu
einer Ausweitung der Arbeitszeit im Prognosezeitraum
beitragen, wenngleich dieser Effekt im Basisszena-
rio aufgrund des sinkenden Beschaftigungsanteils
des Verarbeitenden Gewerbes etwas schwacher zum
Tragen kommen dirfte als im Alternativszenario. Im
Basisszenario nimmt die Arbeitszeit je Arbeitnehmer
im Jahr 2025 um 0,2% und im Jahr 2026 um 0,6 % zu,
wobei im letzteren knapp 0,4 Prozentpunkte auf einen
positiven Kalendereffekt entfallen (vgl. Tab. 2.12). Im
Alternativszenario ist mit Raten von 0,4% und 0,7 %
zu rechnen.

2.15. TARIFVERDIENSTE HOLEN SPURBAR AUF

Die diesjahrige Tarifrunde ist weitestgehend abge-
schlossen und die Tarifverdienste werden im laufen-
den Jahr mit voraussichtlich 4,7 % deutlich starker
zugelegt haben als im Vorjahr (+ 3,6 %) (vgl. Tab. 2.12).
Hierbei kamen vor allem die Tariflohnabschliisse im
offentlichen Dienst der Lander sowie im Einzel-, GroR-
und Auflenhandel zum Tragen, die mit hoheren Ab-
schlussraten den Kaufkraftverlusten der Vorjahre
erst mit vergleichsweise groRem zeitlichem Abstand
begegnet sind.® Wie auch in anderen Tarifbereichen
wurde hier in groRem MaRe von der Moglichkeit der
Inflationsausgleichspramien Gebrauch gemacht. Ins-
besondere da die vorherigen Tarifvertrage den in-
flationsbedingten Kaufkraftverlust bereits teilweise,
aber noch nicht vollstandig, abgebildet hatten, be-
inhalteten die weiteren seit Sommer abgeschlossenen
Tarifvertrage im Bauhauptgewerbe, der chemischen
Industrie, im Bankgewerbe und im Hotel- und Gast-
stattengewerbe noch relativ kréftige, wenngleich nicht
8 Des Weiteren wirkten sich die Abschliisse im Handel auch dadurch
stark auf den diesjahrigen Tarifindex aus, da die Einigungen erst
mehr als ein Jahr nach Auslaufen der vorherigen Tarifvertrége zu-
stande kamen und unter anderem nachtragliche Tariflohnanpassun-
gen bis zum Oktober 2023 beinhalteten. Diese konnten jedoch mit
freiwilligen Vorweganhebungen verrechnet werden, die der Handels-
verband Deutschland den Unternehmen in gleicher H6he empfohlen
hatte. Da diese freiwilligen Zahlungen nicht im Tarifindex erfasst

waren, hat sich deren Nachbuchung erst im Jahr 2024 in der Tarif-
lohnstatistik niedergeschlagen.

Tab.2.12

Zur Entwicklung der Lohne (Inlandskonzept)
Verdnderung gegentiber Vorjahrin %

mehr ganz so hohe Lohnzuwachse. Im Gegensatz
hierzu fiel der jlingste Abschluss in der Metall- und
Elektroindustrie vor allem aufgrund der angespann-
ten wirtschaftlichen Lage in diesem Wirtschaftszweig
noch schwacher aus als in den vorherigen Prognosen
unterstellt, was vor allem die Tariflohnentwicklung
im kommenden Jahr dampfen wird. Zudem wird der
Tariflohnzuwachs im Jahr 2025 durch den Wegfall
der Abgabenfreiheit der Inflationsausgleichspra-
mien und dem daraus resultierenden Basiseffekt
deutlich gedampft werden. Schlief3lich dirfte der
nachlassende Inflationsdruck und die insbesondere
im Basisszenario schwache gesamtwirtschaftliche
Entwicklung im weiteren Prognosezeitraum in weniger
kraftigen dauerhaften Tariferh6hungen resultieren,
die sich im Jahr 2025 auf 2,6 % und im Jahr 2026 auf
2,6 % belaufen dirften (vgl. Tab. 2.12 A). Im optimis-
tischeren Alternativszenario ist mit Tarifverdienst-
zuwdchsen von 2,7% bzw. 2,8 % zu rechnen (vgl. Tab.
2.12 B).

Der Zuwachs der monatlichen Effektivverdienste
der Arbeitnehmer dirfte sich im Jahr 2024 auf 5,0%
belaufen haben und lag somit voraussichtlich 2,8 Pro-
zentpunkte Uber dem Anstieg der Verbraucherpreise.
Im Jahr 2023 hatten die Effektivverdienste zwar noch
um 6,4% zugelegt, Ubertrafen die Inflationsrate aber
lediglich um 0,5 Prozentpunkte, nachdem es in den
Vorjahren zu kréftigen ReallohneinbuRen gekommen
war. Aufgrund des zeitlich verzégerten Nachziehens
der Tariflohne ging die Lohndrift im laufenden Jahr
stark zurlick und diirfte noch bei 0,3 Prozentpunkten
gelegen haben. Die Lohndrift diirfte in den Folgejah-
ren aufgrund der unterstellten schwachen wirtschaftli-
chen Dynamik niedrig bleiben. Wahrend dieser damp-
fende Effekt im Basisszenario starker ausfallt, diirfte
in diesem auch ein Kompositionseffekt aufgrund des
Abbaus relativ gut bezahlter Industriejobs zum Tragen
kommen. In beiden Szenarien steht dem dabei die Ar-
beitskréfteknappheit entgegen, die sich auch im Zuge
der demografischen Entwicklung wieder verschéarfen
diirfte. Zusammengenommen diirften die Effektiv-
verdienste je Arbeitnehmer im Basisszenario im Jahr
2025 um 2,7% und im Jahr 2026 um 2,6 % steigen. Im

durchschnittliche Verdienst Verdienst Lohndrift Tariflohn
Arbeitszeit je Arbeitnehmer je Stunde (Arbeitnehmer) (Monat)

2023 -0,1 6,4 6,6 2,9 3,6
2024 -0,3 5,0 5,3 0,3 47
A. Basisszenario
2025 0,2 2,7 2,4 0,1 2,6
2026 0,6 2,6 2,1 0,0 2,6
B. Alternativszenario
2025 0,4 3,0 2,5 0,3 2,7
2026 0,7 3,1 2,4 0,3 2,8

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2024
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Alternativszenario diirften die Lohnzuwachse mit 3,0
und 3,1% kraftiger ausfallen.

2.16. INFLATIONSENTWICKLUNG BLEIBT VOR-
ERST HOLPRIG

Die Verbraucherpreisinflation entwickelte sich in den
vergangenen Monaten uneinheitlich. Seit Jahresbe-
ginn sank die Inflationsrate zunachst deutlich und
erreichte mit 1,9% im dritten Quartal ihren vorlau-
figen Tiefpunkt. Damit lag sie zum ersten Mal seit
Frihjahr 2021 unter dem Zielwert der Europdischen
Zentralbank von 2%. Auch die Kerninflationsrate (In-
flation ohne Energie) ging auf 2,6 % und damit auf den
niedrigsten Stand seit mehr als drei Jahren zuriick.
Ab Oktober zog die Teuerungsrate dann aber wieder
an und betrug im November 2,2%. In der Vorjahres-
betrachtung wirkten zuletzt vor allem die Energie-
preise weniger stark negativ auf die Gesamtinflation
als zuvor (- 3,7% im November, nach - 4,8% im drit-
ten Quartal). Auch die Kerninflation lag im November
wieder hoéher (2,9 %).

Der aktuell weniger stark negative Beitrag der
Energiekomponente geht auf Kraftstoffe und Heizol
zurlick. Deren Preise sanken zum Jahresende 2023
deutlich. Dadurch lag im November des laufenden
Jahres das Preisniveau von Kraftstoffen und Heizol
nicht mehr so stark unter dem Vorjahr wie noch im
dritten Quartal. GemaR den Terminmarktnotierungen
diirfte der Olpreis von seinem aktuellen Niveau noch
leicht fallen (vgl. Tab. 2.6), was fiir sich ggnommen die
Kraftstoff- und Heizolpreise im Prognosezeitraum sen-
ken wiirde. Allerdings wirkt der Anstieg des CO_-Prei-
ses zum Jahreswechsel 2024/25 und 2025/26 diesem
Riickgang entgegen.®

Die Verbraucherpreise fiir Strom und Gas sind seit
dem Frihling 2023 deutlich gesunken, waren zuletzt
aber nur noch leicht riicklaufig. Aufgrund der lang-
fristigen Beschaffungsstrategie der Versorger lber-
trugen sich die im Vergleich zum Krisenjahr 2022 ge-
sunkenen GrofRhandelspreise nur nach und nach in
die Vertragspreise der Haushalte. Diese Uberwélzung
dirfte nun relativ weit fortgeschritten sein. In den
kommenden Monaten wird in der Prognose daher nur
noch ein kleiner Riickgang der Strom- und Gaskom-
ponente unterstellt. GemdR den Bdrsennotierungen
fliir Strom (Gas) Ende November dirfte der Preis im
Jahr 2025 mit 95 (43) und im Jahr 2026 mit 87 (35)
Euro/MWh leicht liber dem Niveau des abgelaufenen
Jahres liegen. Dementsprechend diirften die Strom-
und Gaskomponente im Prognosezeitraum allméhlich
wieder positiv zur Gesamtinflation beitragen. Insge-
samt werden die Energiepreise in den Jahren 2024
und 2025 wohl um 3,2% bzw. 1,6 % zuriickgehen und
im Jahr 2026 leicht um 1,1% steigen.

° Der CO,-Preis, der fiir Kraftstoffe, Heizol und Gas gilt, wird im Jahr
2025 von 45 auf 55 Euro/Tonne steigen. Im Jahr 2026 soll er sich
dann in einem Preiskorridor zwischen 55 und 65 Euro bewegen. Der

direkte Effekt auf die Inflation wird jeweils bei ungeféhr 0,1 Prozent-
punkten liegen.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

Die Kerninflationsrate ist immer noch tiberdurch-
schnittlich. Der Anstieg in den vergangenen Monaten
war vor allem auf die hohere Teuerung bei Nahrungs-
mitteln und bei gewerblichen Waren ohne Energie zu-
rlickzufihren. Deren Preise, die im Verlauf der ersten
Jahreshalfte kaum gestiegen waren, legten seit Sep-
tember wieder deutlicher zu, was sich auch in héheren
Vorjahresveranderungsraten bemerkbar machte (1,8 %
bzw. 1,6 % im November). Bei den Nahrungsmitteln
haben sich vor allem Butter, Obst und Gemdise spiir-
bar verteuert. In den vergangenen Quartalen haben
deren Importpreise stark zugelegt und auch fir die
kommenden Monate planen die vom ifo Institut be-
fragten Nahrungsmittelhersteller weiter Preiserhéhun-
gen. Damit dirfte die Teuerung bei Nahrungsmitteln
kurzfristig hoch bleiben. Allerdings begrenzt die Unter-
auslastung der Wirtschaft und damit einhergehend die
schwache Nachfrage die Preiserh6hungsspielraume
der heimischen Produzenten, was die Inflation bei
Nahrungsmitteln und gewerblichen Waren perspek-
tivisch dampfen sollte.

Bei den Dienstleistungen ist die Inflation anhal-
tend hoch und betrug im November 4,0%.° Die kraf-
tigen Steigerungen der Lohnkosten machen sich hier
aufgrund der héheren Arbeitsintensitat deutlich be-
merkbar. In den nachsten Monaten dirfte der Preis-
druck bei Dienstleistungen zunachst hoch bleiben.
Dazu tragen nicht zuletzt ab Januar 2025 die Verteue-
rung des Deutschlandtickets, des Briefportos und der
privaten Krankenversicherungen bei.’ Im weiteren
Verlauf diirfte die Dienstleistungsinflation im Einklang
mit der sich abschwachenden Lohndynamik allmah-
lich sinken. Dennoch werden die Dienstleister wohl
weiterhin iberdurchschnittlich zur Gesamtteuerung
beitragen. Bereits in der Zeit bis zur Corona-Pande-
mie stiegen die Preise flr Dienstleistungen starker
als die fur Waren, was unter anderem auf eine Ver-
schiebung der Nachfrage hin zu Dienstleistungen und
ein schwacheres Produktivitatswachstum in diesem
Sektor zurlickzufiihren sein diirfte (Amatyakul et al.
2024). AuRerdem dirften sich die Mieten angesichts
anhaltend hoher Baupreise, des hoheren Zinsniveaus
und der groflen Nachfrage nach Wohnraum in den
kommenden Jahren mit rund 2% deutlich starker
verteuern als im langjahrigen Durchschnitt (1,2 %).

In der Gesamtbetrachtung wird die Inflation im
kommenden Jahr mit 2,3% voraussichtlich in etwa
auf dem Niveau des laufenden Jahres von 2,2% liegen
(vgl. Abb. 2.27 A). Die Kerninflationsrate diirfte nach
2,8% in diesem Jahr bei 2,7% im nachsten Jahr lie-
gen (vgl. Abb. 2.27 B). Damit wurde die Prognose fiir
2025 im Vergleich zum Herbst sowohl fiir die Gesamt-
inflation als auch fir die Kerninflation um jeweils 0,3
Prozentpunkte nach oben revidiert. Dies ist auf die zu-

0 Besonders hoch ist der Preisdruck bei Kfz-Versicherungen, die
sich im Oktober um rund 32 % gegentiber dem Vorjahr verteuerten.
Deren Beitrag zur Gesamtinflation lag - trotz ihres geringen Gewichts
im Wagungsschema (0,8 %) - bei etwa 0,25 Prozentpunkten.

M Fiir sich genommen erhdhen diese Sondereffekte die Inflation im
nachsten Jahr um rund 0,2 Prozentpunkte.
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Abb. 2.27
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3aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet in %.
bZahlenangaben: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 4. Quartal 2024: Prognose des ifo Instituts. ©ifo Institut

letzt kréftigen Preisanstiege bei Nahrungsmitteln und
gewerblichen Waren ohne Energie zurlickzufiihren,
ebenso wie auf die Einbeziehung der Sondereffekte
bei den Dienstleistern. Nach Ausklingen der Sonderef-
fekte und angesichts der schwachen wirtschaftlichen
Entwicklung diirfte die Gesamtinflationsrate im Jahr
2026 dann bei 2,0% und die Kernrate bei 2,1% liegen.
In der Prognose wird unterstellt, dass sich die
Entwicklung der Verbraucherpreise zwischen Basis-
szenario und Alternativszenario nicht unterscheidet.
Mafgeblich dafiir ist, dass die realen Lohnstiickkosten,
die eine wichtige Determinante der langfristigen Infla-
tionsdynamik sind, in beiden Szenarien dhnlich ver-
laufen, da die hoheren Lohnzuwachse im Alternativ-
szenario durch entsprechende Produktivitatsanstiege
kompensiert werden. Zudem diirfte sich die Unteraus-
lastung der deutschen Wirtschaft in beiden Szenarien
nur allmahlich aufloésen, was die Preissetzungsspiel-
raume der hiesigen Unternehmen einschrankt.

2.17. HOHE STAATLICHE DEFIZITE BLEIBEN
BESTEHEN

In den vergangenen Jahren wies der Staatshaushalt
infolge der Corona- und Energiekrise durchgehend

hohe Defizite auf. Im laufenden und in den kommen-
den beiden Jahren diirfte sich diese Entwicklung trotz
des Wegfalls staatlicher KrisenmaRBnahmen fortsetzen.
Im Folgenden wird zundchst die erwartete Entwick-
lung der staatlichen Einnahmen und Ausgaben im Ba-
sisszenario beschrieben.

Die staatlichen Einnahmen werden im Jahr 2024
wieder starker wachsen als im Jahr 2023, vor allem
dank dynamischer laufender Steuereinnahmen. Die
Rickkehr zu den reguldren Umsatzsteuersdtzen in
der Gastronomie und bei Gaskdufen sowie ein stei-
gender CO,-Preis sind neben wieder moderat steigen-
der Lohnsteuereinnahmen hauptverantwortlich fir
diese Entwicklung. Bei der Lohnsteuer macht sich im
Jahresverlauf allmahlich bemerkbar, dass die steuer-
befreiten Inflationsausgleichspramien bei den aktuel-
len Lohnverhandlungen und somit der allgemeinen
Lohnentwicklung eine immer kleinere Rolle einneh-
men. Einen noch kréftigeren Zuwachs verhindern die
fast durchweg sinkenden Einnahmen aus den Unter-
nehmensteuern, die der schlechten Gewinnentwick-
lung im laufenden Jahr zum Opfer fallen. Im weite-
ren Prognoseverlauf diirften sich die Einnahmen aus
den Gewinnsteuern wieder leicht erholen. Auch die
Lohnsteuereinnahmen machen im Jahr 2025 nochmal
einen Sprung, da dann die Inflationsausgleichspramien
vollstédndig entfallen. Gleichzeitig normalisiert sich das
Wachstum bei der Abgeltungsteuer, deren Aufkommen
sich im Jahr 2024 aufgrund der Zinswende mehr als
verdoppeln wird.

Bei den Sozialbeitragen spielen die Inflationsaus-
gleichspramien ebenfalls eine gewichtige Rolle und
verhindern im laufenden Jahr eine noch deutlichere
Expansion der Beitragseinnahmen. Nichtsdestoweni-
ger wachsen sie dank der auch abseits der Zahlung
von Inflationsausgleichspramien starken Lohnentwick-
lung weiterhin mit einer Rate von iiber 5%, insbeson-
dere dank der Beitragserh6hungen in der Krankenver-
sicherung und Pflegeversicherung in der Jahresmitte
2023. Im néchsten Jahr steigt der Zusatzbeitrag der
gesetzlichen Krankenversicherungen um satte 0,8 %,
was deutliche Mehreinnahmen nach sich zieht und fir
ein abermals kraftiges Wachstum sorgt.

Die Entwicklung der Vermodgenseinkommen nor-
malisiert sich im laufenden Jahr aufgrund weniger
stark wachsender Zinseinnahmen und wird auch im
weiteren Prognosezeitraum an Dynamik verlieren.
Die empfangenen sonstigen Transfers und Vermo-
genstransfers unterlagen in den vergangenen Jahren
durch Zahlungen im Rahmen des Programms »Next
Generation EU« einigen Schwankungen. Im laufenden
Jahr diirften die Zahlungen insgesamt eher zuriickge-
hen und in den nachsten Jahren durch weitere, aber
geringere Zahlungen wieder leicht aufwartsgerichtet
sein. Zu Beginn des Jahres wurde die Lkw-Maut deut-
lich ausgeweitet, wodurch die staatlichen Verkaufe im
laufenden Jahr mit einer zweitstelligen Rate ansteigen
werden. In den nédchsten Jahren ist mit einem erheb-
lich geringeren Impuls aus der Lkw-Maut zu rechnen.
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Insgesamt steigen die Einnahmen im Jahr 2024 um
4,7%, im Jahr 2025 auf 4,2% und im Jahr 2026 um
2,7%.

Die staatlichen Ausgaben wachsen im Jahr 2024
mit nahezu der gleichen Rate wie im zurtlickliegen-
den Jahr. Dabei wird etwas mehr fiir die staatlichen
Vorleistungskaufe ausgegeben als im Jahr 2023. Stei-
gende Ausgaben im Rahmen des Sondervermdégens
Bundeswehr dirften hier vor allem fir den Aufwarts-
trend sorgen. Im Jahr 2025 werden die Vorleistungen
schwéacher laufen, was vor allem auf den fehlenden
Bundeshaushalt zuriickgeht. Unter einer vorlaufigen
Haushaltsfiihrung des Bundes diirfte insbesondere in
diesem Bereich kein grofter Spielraum fiir Mehraus-
gaben vorhanden sein.

Eine dhnliche Entwicklung ist bei den Arbeitneh-
merentgelten abzusehen. Im laufenden Jahr sorgen die
Steigerungen bei den Tarifvertragen sowohl bei Bund
und Kommunen als auch bei den Landern fiir weiterhin
deutliche Zuwdachse, wenn auch nicht mehr ganz so
stark wie noch im Jahr 2023. In den nachsten Jahren
dirften die Tarifabschliisse im 6ffentlichen Dienst dann
nicht mehr so lppig ausfallen und mit einer modera-
ten Rate wachsen. Die vom Staat geleisteten Zinsen
steigen im Jahr 2024 abermals kraftig und werden im
gesamten Prognosezeitraum starker wachsen als die
empfangenen Vermogenseinkommen des Staates. Mit
dem Auslaufen der Energiepreisbremsen Ende 2023 sin-
ken die Subventionen um knapp 40% in diesem Jahr.
Durch das Haushaltsurteil vom November 2023 und
die vorlaufige Haushaltsfliihrung werden im weiteren
Prognoseverlauf keine grofRen Impulse erwartet, auch
wenn die Zahlungen im Rahmen des Erneuerbare-Ener-
gien-Gesetzes (EEG) tendenziell zunehmen werden.

Die monetdren Sozialleistungen steigen im Jahr
2024 wie auch im Jahr zuvor kraftig an. Anders als
im Vorjahr gab es keine grundlegenden Reformen wie
beim Birgergeld oder Wohngeld, allerdings gab es
beispielsweise wieder hohe Regelsatzanhebungen bei
den Leistungen aus dem SGB II. Dariiber hinaus treibt
eine weitere kraftige Rentenerhéhung zur Mitte des
Jahres die monetédren Sozialleistungen nach oben.
Dazu kommt verstdrkend hinzu, dass die Ausgaben
bei der Kranken- und Pflegeversicherung kréftig stei-
gen, bedingt durch die demografischen und krank-
heitsbedingten Mehrbelastungen in den beiden Ver-
sicherungszweigen, aber auch weil das Pflegegeld
zu Beginn des Jahres 2024 gestiegen ist. Schlief3lich
steigen mit der héheren Arbeitslosigkeit und zuneh-
mender Kurzarbeit auch konjunkturbedingt die Zah-
lungen der Arbeitslosenversicherung. Im nachsten
Jahr dirfte es hier noch einen leichten Anstieg ge-
ben, bevor im Jahr 2026 die Zahlungen parallel zur
Entwicklung der Arbeitslosigkeit wieder sinken. Auch
die anderen monetdren Sozialleistungen werden im
Prognoseverlauf weniger stark ansteigen, weil beim
Biirgergeld eine Nullrunde ansteht und die Rentener-
héhung nicht mehr ganz so hoch ausfallen wird wie
in den Jahren zuvor.

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

Die sonstigen laufenden Transfers werden im lau-
fenden Jahr wegen geringerer Abfiihrungen fiir die
EU-Eigenmittel sinken. In den nachsten beiden Jah-
ren fallen diese dann wieder deutlich héher aus. Die
Vermoégenstransfers wachsen im laufenden Jahr sehr
stark, da aus dem Klima- und Transformationsfonds
(KTF) umfangreiche Mittel abflieRen, unter anderem
fir verschiedene Férderprogramme. Im néachsten Jahr
sinken die Vermogenstransfers, auch aufgrund aus-
bleibender Investitionszuschiisse fiir Mikrochipher-
steller und auslaufender MaBnahmen im KTF. Zudem
verhindert das Scheitern der Ampel-Koalition eine im
Haushaltsentwurf 2025 vorgesehene Mittelerhéhung
fur die Deutsche Bahn im Basisszenario.

Bei den Bruttoinvestitionen machen sich insbe-
sondere steigende militarische Beschaffungen im Rah-
men des Sondervermégens Bundeswehr bemerkbar,
weshalb hier mit einer wachsenden Dynamik zu rech-
nen ist. Die 6ffentlichen Bauinvestitionen, die nach
der VGR-Revision im Sommer 2024 auch die Investiti-
onen der Infrastrukturunternehmen der Bahn beinhal-
ten, entwickeln sich im Basisszenario eher verhalten.

Nach einem geringeren Wachstum im Vorjahr,
auch weil coronabedingte Ausgaben wegfielen, stei-
gen die sozialen Sachleistungen im laufenden Jahr
kraftig. Dazu tragen zum einen Leistungsausweitungen
im Gesundheits- und Pflegebereich bei, aber auch der
hohe Krankenstand in der ersten Jahreshalfte und de-
mografisch bedingte Mehrbelastungen spielen zuneh-
mend eine bedeutende Rolle. Letzteres diirfte auch
im weiteren Prognoseverlauf zu Mehrausgaben fiihren,
auch wenn die sozialen Sachleistungen nicht mehr so
kraftig zulegen diirften wie aktuell.

Unterm Strich steigen die Ausgaben des Staates
im Jahr 2024 um 4,4 %, im Jahr 2025 um 3,1% und im
Jahr 2026 um 3,9%. Zusammen mit den Einnahmen
fuhrt dies zu einem staatlichen Finanzierungssaldo
in Héhe von - 106 Mrd. Euro (- 2,5% des nominalen
Bruttoinlandsprodukts) im Jahr 2024, - 87 Mrd. Euro
(- 2,0% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) 2025
und knapp - 115 Mrd. Euro im Jahr 2026 (- 2,5% des
nominalen Bruttoinlandsprodukts) (vgl. Tab. 2.13 A).
Der Bruttoschuldenstand des Gesamtstaats nach der
Maastricht-Definition steigt von 62,5% des nomina-
len Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024 auf 63,6%
im Jahr 2026.

Im Alternativszenario verdndern sich die Finan-
zierungssalden des Staates in den Jahren 2025 und
2026 aus mehreren Griinden. Zum einen sorgen die
konjunkturabhangigen GroRen zu Mehreinnahmen und
Minderausgaben. Das betrifft vor allem die staatlichen
Einnahmen und Ausgaben, die direkt vom Arbeits-
markt abhangen. Durch héhere Bruttolohne und -ge-
hélter steigen die Einnahmen aus Lohnsteuer und Sozi-
alversicherungsbeitrdgen starker als im Basisszenario,
die monetdren Sozialleistungen hingegen vor allem
aufgrund geringerer Zahlungen des Arbeitslosengelds
weniger stark. Weiterhin sorgen die glinstigere Ge-
winnsituation der Unternehmen und der leicht hohere
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Tab. 2.13
Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren®
in % des nominalen Bruttoinlandprodukts

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- Brutto-
insgesamt Steuern Nettgs?zial- insgesamt Zinsausgaben saldo schuldenstand
beitrdge

2000 46,3 23,4 18,0 48,1 3,2 -1,7 59,2
2001 44,5 21,7 17,7 41,7 3,0 -3,1 58,1
2002 44,2 21,3 17,7 48,2 3,0 -4,1 59,8
2003 44,7 21,4 17,9 48,5 2,9 -3,8 63,3
2004 43,6 20,8 17,5 47,0 2,8 -3,4 65,0
2005 43,5 21,1 17,3 46,9 2,7 -3,4 67,1
2006 43,6 21,8 16,7 45,3 2,7 -1,8 66,4
2007 43,7 22,7 15,9 43,5 2,7 0,2 63,7
2008 44,2 23,1 15,9 44,4 2,7 -0,3 65,2
2009 45,1 22,8 16,7 48,3 2,6 -3,2 72,3
2010 43,7 21,7 16,3 48,1 2,4 -4,4 81,0
2011 44,4 22,4 16,1 453 2,5 -0,8 78,5
2012 45,0 22,9 16,2 45,1 2,3 -0,1 79,8
2013 45,3 23,2 16,2 45,2 1,8 0,1 17,4
2014 45,2 23,2 16,2 44,5 1,6 0,7 74,5
2015 45,4 23,4 16,2 44,5 1,4 0,9 71,2
2016 459 23,7 16,4 447 1,2 1,1 68,3
2017 459 23,8 16,5 44,6 1,0 1,3 64,0
2018 46,6 24,1 16,7 44,7 0,9 1,9 60,8
2019 46,9 24,1 16,9 45,6 0,8 1,3 58,7
2020 46,7 23,2 17,6 51,1 0,6 -4,4 68,0
2021 47,5 24,4 17,2 50,7 0,6 -3,2 68,1
2022 46,9 24,3 16,9 49,0 0,7 -2,1 65,0
2023 45,8 22,9 17,0 48,4 0,9 -2,6 62,9
2024 46,7 23,0 17,4 49,1 1,1 -2,5 62,5
A. Basisszenario

2025 47,4 23,3 17,8 49,4 1,1 -2,0 62,8
2026 47,3 23,2 17,8 49,8 1,1 -2,5 63,6
B. Alternativszenario

2025 47,2 23,2 17,8 49,1 1,1 -1,9 62,4
2026 47,0 23,1 17,7 49,1 1,1 -2,2 62,3

?1In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.

private Konsum fiir Steuermehreinnahmen. Gleichzei-
tig wird im Alternativszenario unterstellt, dass steu-
erliche Entlastungen fiir Unternehmen verabschiedet
werden, die fiir sich ggnommen die Steuereinnahmen
senken. Dariiber hinaus wird angenommen, dass die
investiven Ausgaben des Staates ausgeweitet werden,
beispielsweise durch Investitionen in die Verkehrsin-
frastruktur. Insgesamt ergibt sich in den Jahren 2025
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und 2026 ein im Vergleich zum Basisszenario um 1,6
bzw. 14,4 Mrd. Euro geringeres Finanzierungsdefizit.
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt liegt
der Finanzierungssaldo bei - 1,9 bzw. - 2,2% (vgl. Tab.
2.13 B). Der Bruttoschuldenstand des Gesamtstaats
nach der Maastricht-Definition sinkt leicht von 62,5%
des nominalen Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024
auf 62,3% im Jahr 2026.
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3. Potenzialschéatzung und Mittelfristprojektion

Das Produktionspotenzial wird im Basisszenario in
Anlehnung an die von der Gemeinschaftsdiagnose ent-
wickelte und liberarbeitete Methode geschatzt und
bis zum Jahr 2029 fortgeschrieben (Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose 2024). Diese basiert auf dem
Ansatz der EU-Kommission, der die gesamtwirtschaft-
liche Leistung anhand einer Produktionsfunktion er-
mittelt. Als Input werden die Totale Faktorproduk-
tivitat, der Kapitalstock und das Arbeitsvolumen
verwendet. Letzteres ist vor allem durch die Anzahl
der Erwerbstétigen und deren durchschnittliche Ar-
beitszeit bestimmt. Die Potenzialschatzung des ifo
Instituts basiert analog zur Gemeinschaftsdiagnose
auf kalenderbereinigten Werten. Die Fortschreibungs-
methode und die zugrundeliegenden Annahmen sowie
Parameter wurden an die jiingste Gemeinschaftsdia-
gnose vom Herbst 2024 angeglichen (Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose 2024).

Die Bevolkerungs- und Migrationsannahmen wur-
den im Vergleich zum Herbst etwas liberarbeitet und
an neuerliche Entwicklungen angepasst. So wurde der
jungsten Zunahme des Wanderungssaldos Rechnung
getragen und die Fluchtmigration aus Asylherkunfts-
landern (Afghanistan, Eritrea, Irak, Iran, Nigeria, Pa-
kistan, Somalia und Syrien; ohne Ukraine) entspre-
chend angepasst. Als Grundlage fir die zukiinftige
Bevolkerungsentwicklung dient weiterhin die 15. ko-
ordinierte Bevolkerungsvorausberechnung des Sta-
tistischen Bundesamts in der Variante W2-G2-L2, wel-
che moderate Annahmen zu den drei Eckparametern
Wanderung, Geburtenrate und Lebenserwartung setzt.
Abweichend von der Bevélkerungsvorausberechnung
wird die Fluchtmigration infolge des Kriegs in der Uk-
raine explizit als Sondereffekt modelliert und nur die
Uibrige Wanderung analog zur Gemeinschaftsdiagnose
vom Herbst 2024 schrittweise auf 250 000 Personen
im Jahr 2033 zurtickgefiihrt (Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose 2024). Die Zuwanderung aus der Uk-
raine wird flr die Jahre 2022 bis 2026 auf insgesamt
etwas mehr als 1200 000 Personen veranschlagt. Ab
dem Jahr 2027 ist die Zuwanderung aus der Ukraine
auf null gesetzt. Diese Annahme impliziert, dass sich
Familiennachzug und Rickkehr in die Ukraine durch-
schnittlich die Waage halten. Die Partizipationsquote
der Ukrainer betragt im Projektionszeitraum durch-
schnittlich etwa 66 %. Die Geschwindigkeit der Inte-
gration ukrainischer Flichtlinge in den deutschen
Arbeitsmarkt wurde nicht angepasst. So sinkt ihre
Erwerbslosenquote von 55% im Jahr 2023 auf 12%
im Jahr 2029. Unter diesen Annahmen dirften im Jahr
2024 kumuliert in etwa 215 000 Ukrainer eine Erwerbs-
tatigkeit aufgenommen haben. Diese Zahl erhéht sich
dann bis zum Jahr 2029 auf etwa 490 000 Personen.

Fir das Jahr 2024 wird die Wachstumsrate des
Produktionspotenzials auf 0,4 % geschéatzt. Der Po-
tenzialzuwachs verringert sich kontinuierlich und

erreicht am Ende des Projektionszeitraums im Jahr
2029 eine Rate von 0,3 %. Die Wachstumsbeitrage der
Totalen Faktorproduktivitat und des Kapitalstocks
diirften im gesamten Projektionszeitraum positiv und
in anndhernd dhnlicher GroRenordnung ausfallen. Der
Wachstumsbeitrag des Arbeitsvolumens diirfte 2024
noch leicht positiv und im Anschluss kontinuierlich
negativ ausfallen. Wahrend die Erwerbsbevélkerung
in den Jahren 2024 bis 2026 aufgrund der Flichtlings-
migration noch positive Beitrage leistet, dlrfte sich
dies dann im Jahr 2027 endgiiltig umkehren, wenn die
demografisch bedingten Riickgdnge das Gesamtbild
dominieren und der Sondereffekt aus der Fluchtmigra-
tion auslauft. Auch die durchschnittliche Arbeitszeit
sowie die Partizipationsquote werden negative Bei-
trage leisten, was das Potenzial zuséatzlich belastet.
Die vom ifo Institut geschatzte Produktionsli-
cke nahm seit 2014 kontinuierlich zu und erreichte im
Jahr 2017 mit 2,1% des Produktionspotenzials ihren
zwischenzeitlichen Hohepunkt (vgl. Abb. 3.1). Mit der
Abkiihlung im Verarbeitenden Gewerbe ist die Uber-
auslastung dann im Jahr 2019 auf 1,9% zuriickgegan-
gen. In den beiden Coronajahren 2020 und 2021 geriet
die deutsche Wirtschaft in eine tiefe Unterauslastung
von 3,3% und 0,4 %. Die Erholung im Jahr 2022 fiihrte
zur einer leichten Uberauslastung, bei der die Produk-
tionsliicke nach aktueller Schatzung auf 0,3 % stieg.
Aufgrund der deutlichen Produktionsriickgénge in den
energieintensiven Bereichen und der schwachen Ent-
wicklung des privaten Konsums hat sich die deutsche
Wirtschaft im vergangenen Jahr wieder abgekihlt
und die Produktionsliicke fiel auf - 0,4%. Infolge der
abermals schwachen Entwicklung im laufenden Jahr
diirfte sich die Produktionsliicke weiter 6ffnen und
bei - 0,9% liegen. In den kommenden beiden Jahren
dirfte die deutsche Wirtschaft einen zégerlichen Er-
holungskurs einschlagen, bei dem die kalenderberei-
nigten Zuwachsraten beim Bruttoinlandsprodukt mit
0,5% nur wenig hoher liegen als die Potenzialraten.
So dirfte sich die Produktionsliicke im Jahr 2025 auf
-0,7% und im Jahr 2026 auf - 0,6 % verringern.

Abb. 3.1

Produktionsliicke im Szenarienvergleich
In Relation zum Produktionspotenzial

M Basisszenario
% Alternativszenario

(= )

2025
© ifo Institut

2015 2017 2019 2021 2023

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Die gesamtwirtschaftliche Leistung durfte im
Durchschnitt der Jahre 2023 bis 2029 mit 0,4% in
dhnlicher GroRenordnung expandieren wie im Durch-
schnitt der Jahre 2017 bis 2023 (vgl. Tab. 3.1 A). Mit
Blick auf die Verwendungskomponenten dirften so-
wohl die privaten Konsumausgaben aber vor allem
die Bruttoanlageinvestitionen im Projektionszeitraum
schwacher zulegen als in den Jahren 2017 bis 2023 (vgl.
Tab. 3.2 A). Die Staatsaktivitat dirfte ebenfalls deut-
lich geringer ausgeweitet werden, um sich nach den
diversen Sondereffekten der letzten Jahre (Corona-
mafinahmen, Energiekrise, Krieg in der Ukraine) zu
normalisieren. Entsprechend wird der Anteil am Brut-
toinlandsprodukt im Projektionszeitraum zundchst
sinken und dann demografiebedingt aufgrund der
Mehrbelastungen der 6ffentlichen Haushalte wieder
zunehmen.

Im Alternativszenario fallt die Entwicklung des
Produktionspotenzials deutlich dynamischer aus als
im Basisszenario (vgl. Abb. 3.2). Die durchschnittliche
Expansionsrate im Zeitraum 2024 bis 2029 betragt
0,7%, im Vergleich zu nur 0,4 % im Basisszenario. Am

Tab.3.1
Erwerbstatige, Produktivitat und Wirtschaftswachstum
A. Basisszenario

Abb. 3.2

Produktionspotenzial im Szenarienvergleich
Preis- und kalenderbereinigter Verlauf

—Basisszenario
Mrd. Euro —Alternativszenario
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
Ende des Projektionszeitraums betragt der Unter-
schied beider Potenzialgrofen mehr als 100 Mrd. Euro.
Ein zentraler Unterschied zwischen beiden Schatzun-
gen ergibt sich aus der Fortschreibung der Arbeits-
produktivitat, deren Trend - methodisch bedingt - im
Alternativszenario kréftiger expandiert (vgl. Box »Zur

5fti Bruttoinlandsprodukt
Erwerbs- Bei::fgafilgte Arbeitszeit
tatige rbeit- je Erwerbs- Preisbereinigt, verkettete Volumenwerte o
(Inland) nehmer tatigen f ; in jeweiligen Deflator
(Inland) & Insgesamt | Erwerbs- | je Erwerbs- Preisen
tatigen tatigenstunde
Mio. Stunden Mrd. Euro Euro Mrd. Euro 2020=100
2017 44,290 39,997 1388,2 3522,4 79531 57 33311 94,6
2023 46,011 42,163 1335,3 3615,5 78580 59 4185,6 115,8
2029 46,017 42,356 1324,0 3702,0 80448 61 4864,6 131,4
Verdnderunginsgesamtin %
2023/2017 3,9 5,4 -3,8 2,6 -1,2 2,7 25,7 22,4
2029/2023 0,0 0,5 -0,8 2,4 2,4 3,2 16,2 13,5
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %
2023/2017 0,6 0,9 -0,6 0,4 -0,2 0,4 3,9 3,4
2029/2023 0,0 0,1 -0,1 0,4 0,4 0,5 2,5 2,1
B. Alternativszenario
5fti Bruttoinlandsprodukt
Erwerbs- BesAcr;’afttlgte Arbeitszeit
tatige roeit- je Erwerbs- Preisbereinigt, verkettete Volumenwerte L .
(Inland) nehmer tétigen I I in jeweiligen Deflator
(Inland) g Insgesamt | 1 Erwerbs- | je Erwerbs- Preisen
tétigen tétigenstunde
Mio. Stunden Mrd. Euro Euro Mrd. Euro 2020=100
2017 44,290 39,997 1388,2 3522,4 79531 57 33311 94,6
2023 46,011 42,163 1335,3 3615,5 78580 59 4185,6 115,8
2029 46,512 42,810 1331,6 3805,4 81815 61 4998,1 131,4
Verdnderunginsgesamtin %
2023/2017 3,9 5,4 -3,8 2,6 -1,2 2,7 25,7 22,4
2029/2023 1,1 1,5 -0,3 5,3 4,1 4.4 19,4 13,5
Jahresdurchschnittliche Veranderungin %

2023/2017 0,6 0,9 -0,6 0,4 -0,2 0,4 3,9 3,4
2029/2023 0,2 0,3 0,0 0,9 0,7 0,7 3,0 2,1

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2029/2023: Prognose des ifo Instituts.
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Potenzialschatzung im Alternativszenario«). Dahinter
verbirgt sich die Annahme, dass es in diesem Szenario
zu keiner Abwanderung von Industrieunternehmen
aus Deutschland kommt und die produktiven Arbeits-
platze im Verarbeitenden Gewerbe erhalten bleiben.
Dariiber hinaus kommt es vermehrt zu Innovationen,
die bestehende durch neue Technologien ersetzen.
Damit einhergehend schwenken die Investitionen ins-
gesamt auf einen dynamischeren Expansionspfad ein.
Dies fiihrt in der mittleren Frist dazu, dass die Brut-
toanlageinvestitionen ihren Anteil am nominalen BIP
in etwa halten kdnnen (vgl. Tab. 3.2 B). Ein weiterer
Unterschied zum Basisszenario ist, dass die Folgen des
demografischen Wandels zumindest teilweise durch

Tab.3.2

Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts
A. Basisszenario

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

eine hohere Partizipation abgemildert werden. Daher
setzt das Arbeitsvolumen seinen trendméaRigen An-
stieg bis zum Ende des Jahrzehnts fort, wahrend es
im Basisszenario bereits ab dem kommenden Jahr zu
sinken beginnt. Insgesamt schlagt die deutsche Wirt-
schaft auch im Alternativszenario in den kommenden
beiden Jahren einen Erholungskurs ein. So diirfte sich
die Produktionsliicke von - 1,6% im Jahr 2024 auf
-0,5% im Jahr 2026 verringern. Aufgrund des héheren
Potenzialwachstums geht allerdings die Erholung im
Alternativszenario mit einer deutlich kraftigeren Ex-
pansion des Bruttoinlandsprodukts (kalenderbereinigt
+1,2% im Jahr 2025 und + 1,3% im Jahr 2026) einher
als im Basisszenario.

Konsumausgaben Bruttoinvestitionen
Jahr Bru;zg:i:ds- Private Bruttoanlage- Vorrats- AuBenbeitrag
Haushalte Staat Insgesamt investitionen veranderung
Mrd. Euro
2017 33311 1753,8 658,0 683,3 671,1 12,2 236,0
2023 4185,6 2205,6 905,2 907,1 899,9 7,2 167,7
2029 4864,6 2575,2 1101,1 1049,2 982,0 67,2 139,1
Anteile am BIP in %
2017 100,0 52,6 19,8 20,5 20,1 0,4 7,1
2023 100,0 52,7 21,6 21,7 21,5 0,2 4,0
2029 100,0 52,9 22,6 21,6 20,2 1,4 2,9
Verdnderunginsgesamtin %
2023/2017 25,7 25,8 37,6 32,8 34,1 - -
2029/2023 16,2 16,8 21,7 15,7 9,1 - -
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %
2023/2017 3,9 3,9 5,5 4,8 5,0 - -
2029/2023 2,5 2,6 3,3 2,5 1,5 - -
B. Alternativszenario
Konsumausgaben Bruttoinvestitionen

Jahr Bruttoinlands- ] AuRenbeitra

produkt Private Staat Insgesamt Fj%rutto.aljlage— meats— g

Haushalte investitionen veranderung
Mrd. Euro
2017 33311 1753,8 658,0 683,3 671,1 12,2 236,0
2023 4185,6 2205,6 905,2 907,1 899,9 7,2 167,7
2029 4998,1 2620,2 1092,3 1104,8 1054,4 50,4 180,9
Anteile am BIP in %
2017 100,0 52,6 19,8 20,5 20,1 0,4 71
2023 100,0 52,7 21,6 21,7 21,5 0,2 4,0
2029 100,0 52,4 21,9 22,1 21,1 1,0 3,6
Verdnderunginsgesamtin %
2023/2017 25,7 25,8 37,6 32,8 34,1 - -
2029/2023 19,4 18,8 20,7 21,8 17,2 - -
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %
2023/2017 3,9 3,9 5,5 4,8 5,0 - -
2029/2023 3,0 2,9 3,2 3,3 2,7 - -
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2029/2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut Dez. 2024
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ZUR POTENZIALSCHATZUNG IM ALTERNATIVSZENARIO
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Bei der Schatzung des Produktionspotenzials kommt
im Alternativszenario eine Methode zur Anwendung,
die von der Europdischen Kommission vorgeschla-
gen wurde (Havik et al. 2014) und die beispielsweise
bei den Projektionen der Bundesregierung verwendet
wird. Neben einigen Modellspezifikationen bestehen
die zentralen Unterschiede zwischen dieser sogenann-
ten EU-Methode und der im Basisszenario verwende-
ten Methode bei der Fortschreibung der folgenden
drei Kennziffern: Totale Faktorproduktivitat (TFP),
Partizipationsquote und potenzielle Investitionsquote.

Bei der TFP-Fortschreibung fiihrt die Modellarith-
metik der EU-Methode dazu, dass sich die Zuwachs-
raten der TFP am Ende des Projektionszeitraums be-

Abb. 3.3

schleunigen und zu ihrem historischen Durchschnitt
zurilickkehren (vgl. Abb. 3.3 A). Das Erreichen dieses
Durchschnitts kann vor dem Hintergrund der struktu-
rellen Veranderungen und der schwachen Zuwachsra-
ten der jlingeren Vergangenheit eher als optimistisch
eingeschatzt werden und wird daher im Alternativsze-
nario unterstellt. Im Basisszenario folgt das ifo Institut
der Fortschreibungsmethode der Gemeinschaftsdiag-
nose (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2024, Ab-
schnitt 3), bei der im Prognosezeitraum der zuletzt ge-
schétzte Wert der TFP-Trendrate fortgeschrieben wird.

Die Fortschreibung der Partizipationsquote er-
folgt in beiden Szenarien getrennt nach Fliichtlingen
und Nicht-Fllichtlingen. Bei der Fortschreibung der
Partizipationsquote der Fliichtlinge gibt es keine me-
thodischen Unterschiede zwischen beiden Verfahren.
Sie orientiert sich an den jlingsten Erfahrungswerten

Unterschiede bei der Fortschreibung von Kennziffern der Potenzialschatzung

A. Trendrate der Totalen Faktorproduktivitat
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bei Geschwindigkeit der Integration der Fliichtlinge
in den deutschen Arbeitsmarkt. Die Partizipations-
quote der Nicht-Flichtlinge (also des liberwiegenden
Teils der Erwerbsbevolkerung, der bereits seit Lan-
gerem ansassig ist) wird im Basisszenario mit einem
Alterskohortenmodell fortgeschrieben, wahrend im
Alternativszenario ein Zeitreihenmodell zum Einsatz
kommt. Das Alterskohortenmodell hat den Vorteil,
dass Verschiebungen in der Altersstruktur - und da-
mit der Teilhabe am Arbeitsmarkt insgesamt - explizit
berticksichtigt werden. Da sich in den kommenden
Jahren die Alterspyramide verstarkt in Richtung von
alteren Personen mit einer geringeren Erwerbsbetei-
ligung verschieben wird, diirfte dies fiir sich genom-
men die durchschnittliche Partizipationsquote der
Nicht-Flichtlinge sinken lassen. Im Zeitreihenmodell
des Alternativszenarios wird diesem Umstand nicht
Rechnung getragen und der steigende Trend der
Partizipationsquote der vergangenen Jahre in die
Zukunft fortgeschrieben. Dahinter kann sich die An-
nahme verbergen, dass mit der Alterung der Gesell-
schaft auch die Erwerbsbeteiligung dlterer Personen
zunimmt, etwa weil durch Anderungen beim Abga-
ben- und Transfersystem die Arbeitsanreize erhoht
wurden. Wahrend daher im Basisszenario die trend-
malige Partizipationsquote aufgrund der Alterung
sinkt, setzt sie im Alternativszenario ihren Anstieg fort
(vgl. Abb. 3.3 B).

Den dritten Unterschied zwischen beiden Sze-
narien macht die Fortschreibung der potenziellen
Investitionsquote aus. In beiden Methoden kommt
ein Zeitreihenmodell zur Anwendung. Da die poten-
zielle Investitionsquote aber bereits seit Anfang der
1990er-Jahre einen fallenden Trend aufweist, wird bei
der Fortschreibung im Basisszenario darauf Ricksicht

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

genommen. Analog zur TFP-Fortschreibung wiirde die
potenzielle Investitionsquote im Alternativszenario zu
einem historischen Durchschnitt zurlickkehren, der
angesichts des fallenden Trends eher optimistisch er-
scheint (vgl. Abb. 3.3 C). Im Basisszenario wird dem
entgegengewirkt und die potenzielle Investitions-
quote verharrt im Prognosezeitraum auf dem zuletzt
geschatzten Niveau. Dahinter steht die Annahme, dass
sich mit Abwanderung der Industrie auch die Investi-
tionen in sonstige Anlagen splirbar verlangsamen, da
diese Investitionen eine deutlich geringere Bedeutung
bei den Dienstleistungsbereichen aufweisen.

Zum einen unterscheidet sich somit in beiden Sze-
narien die Entwicklung des trendméaRigen Arbeitsvo-
lumens. Wahrend die sinkende Partizipationsquote im
Basisszenario auch das Arbeitsvolumen ab dem Jahr
2025 schrumpfen ldsst und damit das Wachstum des
Produktionspotenzials dampft, tragt das Arbeitsvo-
lumen im Alternativszenario weiter positiv zum Po-
tenzialwachstum bei (vgl. Abb. 3.3 D). Zum anderen
kommt es im Alternativszenario zu einer deutlich dy-
namischeren Entwicklung der trendmaRigen Arbeits-
produktivitat (vgl. Abb. 3.3 E und F). Unter gewissen
Annahmen (Cobb-Douglas-Produktionsfunktion) lasst
sie sich als Summe der TFP-Trendrate und dem Beitrag
der trendmaligen Kapitalintensivierung des Produk-
tionsprozesses darstellen. Wahrend im Basisszenario
die TFP-Trendrate deutlich schwacher expandiert als
im Alternativszenario, fallen die Unterschiede beim
Beitrag des trendmaRigen Anstiegs der Kapitalintensi-
tat ahnlich groR aus. So beschleunigt sich das Trend-
wachstum der Arbeitsproduktivitat im Basisszenario
bis zum Ende des Projektionszeitraum nur wenig auf
knapp 0,6 %, wahrend es im Alternativszenario spiir-
bar auf 0,8 % steigt.
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4. Zur Finanzpolitik in Deutschland

Die Ausrichtung der Finanzpolitik kann neben der
Aggregation konkreter finanzpolitischer MaBnahmen
(vgl. Abschnitt 2.4. »Finanzpolitik restriktiv ausgerich-
tet«) auch mit der Veranderung der strukturellen Bud-
getsalden beurteilt werden. Dabei wird insbesondere
die Verdnderung des strukturellen Primdrsaldos zu
Rate gezogen, der im Vergleich zum staatlichen Fi-
nanzierungssaldo um Zinsausgaben, konjunkturelle
Einflisse und Einmaleffekte bereinigt wird. Dadurch
sollen die diskretiondren Elemente der Finanzpolitik
isoliert werden. Ein Vergleich beider Methoden dient
zur gegenseitigen Validierung.

In der vorliegenden Prognose wurden zwei Sze-
narien fir die weitere wirtschaftliche Entwicklung
in den Jahren 2025 und 2026 betrachtet, die unter-
schiedliche Auswirkungen auf die staatlichen Haus-
halte, sei es direkt Uber zusatzliche Ausgaben oder
indirekt Uber konjunkturabhédngige Steuereinnahmen,
haben (vgl. Abschnitt 2.17. »Hohe staatliche Defizite
bleiben bestehen«). Im Alternativszenario ergibt sich
im Vergleich zum Basisszenario ein leicht geringeres
Finanzierungs- und Primardefizit im Jahr 2025 und
merklich geringere Defizite im Jahr 2026 (vgl. Abb.
4.1 A und Abb. 4.2 A). Beim Vergleich der strukturel-

Abb. 4.1
Finanzierungssaldo

len Salden spielen zusatzlich die unterschiedlichen
Schatzungen des Produktionspotenzials und die un-
terschiedlichen Entwicklungen des Bruttoinlandspro-
dukts fir die Berechnungen der Konjunkturkomponen-
ten der Finanzierungssalden eine Rolle (vgl. Abschnitt
3. »Potenzialschatzung und Mittelfristprojektion).
Die Konjunkturkomponente ist das Produkt aus der
Produktionsliicke und der Budgetsemielastizitat, ein
MaR fiir die Sensitivitat der staatlichen Finanzierungs-
salden im Hinblick auf eine Verdanderung des Brutto-
inlandsprodukts. In den Jahren 2024 und 2025 ist die
Produktionsliicke und damit auch die Konjunkturkom-
ponente im Basisszenario etwas weniger negativ als
im Alternativszenario (vgl. Tab. 4.1). Dadurch ergibt
sich im Basisszenario ein hoheres strukturelles Pri-
mardefizit, trotz fast identischer Finanzierungssal-
den. Dies gilt auch fiir das Jahr 2026, hier allerdings
bedingt durch die unterschiedlichen Finanzierungs-
salden. In Relation zum Bruttoinlandsprodukt fallen
die Differenzen des Primarsaldos zwischen beiden
Szenarien moderat aus und betragen zwischen 0,2
und 0,3 Prozentpunkten des Bruttoinlandsprodukts
im Prognosezeitraum (vgl. Abb. 4.2 B).
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

Abb. 4.2

Priméarsaldo
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Tab. 4.1
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Finanzierungssaldo, struktureller Finanzierungssaldo und struktueller Priméarsaldo des Staats

A. Basisszenario

in Mrd. Euro

2022 2023 2024 2025 2026
Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -84,9 -107,5 -106,4 -87,0 -114,9
Konjunkturkomponente® 6,7 -8,2 -20,4 -16,6 -13,0
Struktureller Finanzierungssaldo -83,0 -99,3 -86,0 -70,5 -101,8
Struktureller Primarsaldo -55,2 -62,8 -40,5 -21,6 -51,7
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo -91,5 -99,3 -86,0 -70,5 -101,8
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Primérsaldo -63,7 -62,8 -40,5 -21,6 -51,7
B. Alternativszenario
in Mrd. Euro

2022 2023 2024 2025 2026
Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -84,9 -107,5 -106,4 -85,5 -100,4
Konjunkturkomponente?® 1,0 -19,0 -36,1 -24,9 -11,1
Struktureller Finanzierungssaldo 77,4 -88,5 -70,3 -60,5 -89,3
Struktureller Primérsaldo -49,5 -51,9 -24,8 -11,6 -39,2
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo -85,9 -88,5 -70,3 -60,5 -89,3
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Primérsaldo -58,0 -51,9 -24,8 -11,6 -39,2

2 Berechnet mit einer Budgetsemielastizitat von 0,504.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.

Bei der Verdnderung der strukturellen Primarsal-
den, die als Orientierung fiir den Ausrichtungsgrad
der Finanzpolitik dienen soll, sind die Unterschiede
zwischen beiden Szenarien nicht sonderlich groR. In
Basisszenario sind restriktive Impulse in dhnlichem
Umfang fir die Jahre 2024 und 2025 angezeigt, ahn-
lich zu der Maflnahmenmethode. Im Alternativszenario
fallt er im Jahr 2024 etwas starker und im Jahr 2025
etwas schwacher aus. Letzteres passt zur Annahme,
dass der Staat im Alternativszenario MalRnahmen in-
itilert, die zu Mehrausgaben bzw. Mindereinnahmen
fuhren. Im Jahr 2026 ergibt sich nach der Saldenme-
thode in beiden Szenarien eine dhnliche, expansive
Ausrichtung der Finanzpolitik, im Gegensatz zur leicht
restriktiven Ausrichtung in der Maknahmenmethode.

Im Trend setzt sich jedoch in beiden Szenarien
die seit Ende der Coronakrise zu beobachtende Riick-
kehr in Richtung eines ausgeglichenen strukturellen
Priméarsaldos fort. Wiirde man nur die strukturellen
Finanzierungssalden betrachten, ware aufgrund der
gestiegenen Zinskosten eher eine Seitwartsbewegung
zu beobachten (vgl. Abb. 4.1 B).

© ifo Institut Dez. 2024

Im Hinblick auf die Jahre 2025 und 2026 sei an
dieser Stelle nochmal auf die Unsicherheit dieser
Prognose hingewiesen, die sich zum einen aus der
Schwierigkeit der Differenzierung zwischen strukturel-
len und konjunkturellen Einflussfaktoren am aktuellen
Rand ergibt, zum anderen aber auch aufgrund des
Koalitions-Aus, der anstehenden Neuwahlen und der
Abwesenheit eines Bundeshaushalts 2025. Dadurch
unterliegt insbesondere die Prognose zur Ausrichtung
der Finanzpolitik einer erheblichen Unsicherheit, da
von zusatzlichen wirtschaftspolitischen Malnahmen
der neuen Bundesregierung auszugehen ist. Mit der
Annahme von Mehrausgaben bzw. Mindereinahmen,
die darauf abzielen, die 6ffentlichen und privaten In-
vestitionen anzuregen, tragt das Alternativszenario
diesem Umstand Rechnung.

Abgeschlossen am Freitag, 6. Dezember 2024
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6. Tabellenanhang

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2024
Nicht-
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finaunrf(;elle H:Li:r?;ie .
Vo;':;\;‘lfi:t- finanzielle Staat und private Ubrige Welt
Kapitalge- Org.o.E.
sellschaften
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2
1 = Bruttowertschépfung 3898,3 2626,0 463,9 808,4 -
2 - Abschreibungen 891,0 491,2 119,5 280,3 -
3 = Nettowertschopfung 1) 3007,3 2134,8 344,3 528,1 -182,5
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 23357 1697,5 352,0 286,2 20,0
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 40,8 30,0 0,3 10,5 -
6 + Empfangene sonstige Subventionen 57,2 54,9 0,1 2,2 -
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 688,0 462,3 -7,9 233,6 -202,5
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2339,9 - - 2339,9 15,7
9 - Geleistete Subventionen 52,4 - 52,4 - 5,2
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 440,2 - 440,2 - 5,2
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 1074,5 983,0 45,5 46,0 422.4
12 + Empfangene Vermoégenseinkommen 1217,1 701,0 32,7 483,4 279,8
13 = Primédreinkommen (Nettonationaleinkommen) 3558,4 180,3 367,2 3010,9 -329,3
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 537,6 129,5 - 408,1 14,7
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 551,5 - 551,5 - 0,7
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 908,6 - - 908,6 3,6
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 907,2 157,4 749,0 0,8 5,0
18 - Geleistete monetédre Sozialleistungen 785,7 84,6 700,2 0,8 0,7
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 775,5 - - 775,5 10,9
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 456,2 268,1 89,1 99,0 97,3
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 399,0 235,3 31,2 132,5 154,5
22 = Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3503,5 90,9 909,5 2503,1 -274,5
23 - Konsumausgaben 3215,5 - 947,4 2268,1 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -57,8 - 57,8 -
25 = Sparen 288,1 33,1 -37,9 292,9 -274,5
26 - Geleistete Vermdgenstransfers 114,5 13,9 84,7 15,9 7,1
27 + Empfangene Vermogenstransfers 91,9 52,0 20,2 19,7 29,6
28 - Bruttoinvestitionen 904,6 504,3 1241 276,2 -
29 +  Abschreibungen 891,0 491,2 119,5 280,3 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern 15,2 15,4 -0,5 0,3 -15,2
31 = Finanzierungssaldo 236,8 42,8 -106,4 300,4 -236,8
Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3503,5 90,9 909,5 2503,1 -274,5
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 591,5 - 591,5 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 591,5 - - 591,5 -
37 = Verfligbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3503,5 90,9 318,0 3094,7 -274,5
38 -  Konsum3) 3215,5 - 355,9 2859,6 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -57,8 - 57,8 -
40 = Sparen 288,1 33,1 -37,9 292,9 -274,5

1) Fuir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrége aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleis-
tungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte undprivate Organisationen o. E. Individualkonsum
(einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2025 (Basisszenario)
Nicht-
Gegenstand der Nachweisun Gesamte finanzielle Private
& £ Volkswirt- ) unq Staat Haush_alte Ubrige Welt
schaft fmapmelle und private
Kapitalge- Org.o.E.
sellschaften
S1 S11/S12 S13 S 14/S15 S2

1 = Bruttowertschdpfung 3998,8 2697,6 480,5 820,7 -

2 - Abschreibungen 919,9 511,2 1244 284,4 -

3 = Nettowertschopfung 1) 3078,9 2186,4 356,1 536,4 -155,7
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2399,0 1741,4 363,3 294,3 20,5

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 48,1 35,6 0,3 12,3 -

6 +  Empfangene sonstige Subventionen 52,5 50,2 0,1 2,2 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 684,3 459,7 -7,4 232,0 -176,3

8 +  Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2403,6 - - 2403,6 16,0

9 - Geleistete Subventionen 47,4 - 47,4 - 5,2
10 +  Empfangene Produktions- und Importabgaben 459,9 - 459,9 - 5,4
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 969,1 878,6 48,9 41,5 379,4
12 +  Empfangene Vermdgenseinkommen 1115,5 570,2 33,0 512,3 233,0
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3646,8 151,2 389,2 3106,4 -306,5
14 - Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 555,9 129,6 - 426,2 14,9
15 + Empfangene Einkommen- und Vermogensteuern 570,0 - 570,0 - 0,7
16 - Geleistete Nettosozialbeitrdge 2) 966,9 - - 966,9 3,8
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 965,4 179,2 785,4 0,8 5,3
18 - Geleistete monetére Sozialleistungen 821,6 86,3 734,5 0,8 0,8
19 +  Empfangene monetére Sozialleistungen 811,2 - - 811,2 11,2
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 459,5 273,4 94,0 92,1 100,9
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 406,8 240,0 31,0 135,7 153,6
22 = Verflighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3596,2 81,0 947,2 2568,1 -256,0
23 - Konsumausgaben 3316,7 - 983,0 2333,7 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
25 = Sparen 279,5 22,3 -35,8 293,1 -256,0
26 - Geleistete Vermodgenstransfers 100,4 14,2 69,9 16,3 7,2
27 + Empfangene Vermégenstransfers 85,5 44,1 21,3 20,1 22,1
28 - Bruttoinvestitionen 943,5 536,0 127,5 280,0 -
29 +  Abschreibungen 919,9 511,2 124,4 284,4 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 15,4 15,5 -0,5 0,4 -15,4
31 = Finanzierungssaldo 225,7 11,8 -87,0 301,0 -225,7

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3596,2 81,0 947,2 2568,1 -256,0
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 619,4 - 619,4 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 619,4 - - 619,4 -
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3596,2 81,0 327,8 3187,4 -256,0
38 - Konsum 3) 3316,7 - 363,6 2953,1 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
40 = Sparen 279,5 22,3 -35,8 293,1 -256,0

1) Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziglich Dienstleis-
tungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o.E. Individualkon-
sum (einschl. Konsumausgaben des Staats fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2026 (Basisszenario)
Nicht-
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finaunrf(;elle H:Li:;atfte
Vo;l:;\;\:(i{t- finanzielle Staat und private Ubrige Welt
Kapitalge- Org.o.E.
sellschaften
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschépfung 4117,3 2779,8 495,5 841,9 -
2 - Abschreibungen 944,1 525,9 128,4 289,8 -
3 = Nettowertschopfung 1) 3173,1 2254,0 367,1 552,1 -144,8
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2470,5 1793,3 374,2 303,1 21,0
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 50,7 38,0 0,3 12,4 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 53,4 51,1 0,1 2,2 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststdndigeneinkommen 705,4 473,8 -7,3 238,9 -165,8

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2475,3 - - 2475,3 16,2

9 - Geleistete Subventionen 48,4 - 48,4 - 5,2
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 474,0 - 474,0 - 5,5
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 970,3 879,9 50,1 40,3 367,2
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 1121,2 595,7 33,2 492,2 216,4
13 = Primadreinkommen (Nettonationaleinkommen) 3757,2 189,6 401,5 3166,1 -300,2
14 - Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 566,3 131,4 - 434,9 15,1
15 + Empfangene Einkommen- und Vermogensteuern 580,5 - 580,5 - 0,8
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 992,5 - - 992,5 4,0
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 990,9 182,7 807,4 0,8 5,6
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 853,2 88,0 764,3 0,8 0,8
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 842,8 - - 842,8 11,2
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 478,2 278,9 105,5 93,9 105,0
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 416,5 244.8 31,2 140,5 166,7
22 = Verflighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3697,7 118,8 950,8 2628,2 -240,7
23 - Konsumausgaben 3411,0 - 1014,5 2396,5 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,0 - 60,0 -
25 = Sparen 286,7 58,8 -63,8 291,7 -240,7
26 - Geleistete Vermdgenstransfers 101,9 14,5 70,8 16,6 7,4
27 + Empfangene Vermogenstransfers 87,1 44,5 22,0 20,6 22,2
28 - Bruttoinvestitionen 990,2 568,8 131,3 290,2 -
29 + Abschreibungen 944,1 525,9 128,4 289,8 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 15,4 15,6 -0,5 0,3 -15,4
31 = Finanzierungssaldo 210,4 30,3 -114,9 295,0 -210,4

Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3697,7 118,8 950,8 2628,2 -240,7
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 646,4 - 646,4 - -
36 +  Empfangene soziale Sachtransfers 646,4 - - 646,4 -
37 = Verflgbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3697,7 118,8 304,4 3274,5 -240,7
38 -  Konsum3) 3411,0 - 368,1 3042,9 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,0 - 60,0 -
40 = Sparen 286,7 58,8 -63,8 291,7 -240,7

1) Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die (ibrige 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 Staats fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2025 (Alternativszenario)
Nicht-
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finaunrfciielle H:Li:;;ete
VOSIEE\;Vfitrt_ finanzielle Staat und private Ubrige Welt
Kapitalge- Org.o.E.
sellschaften
S1 S11/S12 S13 S 14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 4025,4 2722,1 480,5 822,8 -

2 - Abschreibungen 920,2 511,3 124,4 284,5 -

3 = Nettowertschépfung 1) 3105,2 2210,9 356,1 538,3 -168,7
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2410,4 1751,4 363,3 295,7 20,6

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 48,1 35,6 0,3 12,3 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 52,5 50,2 0,1 2,2 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststéndigeneinkommen 699,3 474,1 -7,4 232,5 -189,3

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 24149 - - 24149 16,1

9 - Geleistete Subventionen 47,4 - 47,4 - 5,2
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 461,4 - 461,4 - 5,4
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 988,6 898,2 48,9 41,5 388,3
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 1136,2 590,8 33,0 512,4 240,8
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3675,6 166,7 390,6 3118,2 -320,4
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 557,7 129,5 - 428,3 14,9
15 + Empfangene Einkommen- und Vermdgensteuern 571,9 - 571,9 - 0,7
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 970,3 - - 970,3 3,8
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 968,8 179,2 788,8 0,8 53
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 820,2 86,3 733,0 0,8 0,8
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 809,8 - - 809,8 11,2
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 459,5 273,4 94,0 92,1 100,9
21 +  Empfangene sonstige laufende Transfers 406,8 240,0 31,0 135,7 153,6
22 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3625,0 96,7 955,3 2573,0 -269,9
23 - Konsumausgaben 3324,7 - 983,0 23417 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
25 = Sparen 300,4 38,0 -27,6 290,0 -269,9
26 - Geleistete Vermogenstransfers 103,4 14,2 72,9 16,3 7,2
27 + Empfangene Vermogenstransfers 87,9 47,1 20,7 20,1 22,7
28 - Bruttoinvestitionen 950,6 539,6 130,5 280,5 -
29 +  Abschreibungen 920,2 511,3 1244 284,5 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern 15,4 15,6 -0,5 0,4 -15,4
31 = Finanzierungssaldo 239,0 27,0 -85,5 297,5 -239,0

Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3625,0 96,7 955,3 2573,0 -269,9
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 619,4 - 619,4 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 619,4 - - 619,4 -
37 = Verflgbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3625,0 96,7 336,0 3192,3 -269,9
38 - Konsum 3) 33247 - 363,6 2961,1 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
40 = Sparen 300,4 38,0 -27,6 290,0 -269,9

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 Staats fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2026 (Alternativszenario)
Nicht-
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finaun;;elle Hzgi:;:te
Vosllé;\;\/fitrt» finanzielle Staat und private Ubrige Welt
Kapitalge- Org.o.E.
sellschaften
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 4182,9 2836,4 495,5 851,0 -
2 - Abschreibungen 946,4 527,1 128,4 290,8 -
3 = Nettowertschépfung 1) 3236,5 2309,3 367,1 560,1 -171,4
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2498,0 1817,3 374,2 306,6 21,4
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 50,7 38,0 0,3 12,4 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 53,4 51,1 0,1 2,2 -

7 = Betriebstiberschuss/Selbststandigeneinkommen 741,2 505,1 -7,3 243,4 -192,7

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2502,8 - - 2502,8 16,6

9 - Geleistete Subventionen 48,4 - 48,4 - 5,2
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 475,2 - 475,2 - 5,5
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 1021,6 931,1 50,1 40,3 396,9
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 1174,8 646,3 33,2 495,2 243,7
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3824,1 220,3 402,7 3201,1 -329,0
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 574,8 131,8 - 443,0 15,1
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 589,0 - 589,0 - 0,8
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 1001,0 - - 1001,0 4,0
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 999,4 182,7 815,9 0,8 5,6
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 849,9 88,0 761,0 0,8 0,8
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 839,5 - - 839,5 11,2
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 478,2 278,9 105,5 93,9 105,0
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 416,5 2448 31,2 140,5 166,7
22 = Verflgbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3764,6 149,1 972,3 2643,2 -269,5
23 - Konsumausgaben 3429,9 - 1014,5 24154 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,0 - 60,0 -
25 = Sparen 334,7 89,1 -42,2 287,8 -269,5
26 - Geleistete Vermdgenstransfers 105,0 14,5 73,8 16,6 7,4
27 + Empfangene Vermogenstransfers 89,5 47,5 21,3 20,6 22,9
28 - Bruttoinvestitionen 1011,5 585,8 1347 291,0 -
29 +  Abschreibungen 946,4 527,1 128,4 290,8 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 15,5 15,7 -0,5 0,3 -15,5
31 = Finanzierungssaldo 238,5 47,8 -100,4 291,2 -238,5

Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3764,6 149,1 972,3 2643,2 -269,5
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 646,4 - 646,4 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 646,4 - - 646,4 -
37 = Verflgbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3764,6 149,1 325,9 3289,6 -269,5
38 - Konsum 3) 3429,9 - 368,1 3061,8 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,0 - 60,0 -
40 = Sparen 334,7 89,1 -42,2 287,8 -269,5

1) Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige 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 Staats fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose des ifo Instituts.
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IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Basisszenario

Vorausschétzung fiir die Jahre 2024 bis 2026

2024 (2) | 2025(2) | 2026(2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderungin % gegenliber Vorjahr
Zahlder Erwerbstatigen 0,2 -0,2 0,2 0,4 0,1 -0,2 -0,1 0,2 0,1
Arbeitsstunden je Erwerbstatigen 3) -0,4 0,2 0,5 -1,0 0,1 0,2 0,2 0,1 0,9
Arbeitsvolumen -0,2 0,0 0,7 -0,6 0,2 -0,1 0,1 0,2 1,0
Produktivitat 4) 0,1 0,4 0,1 0,3 -0,1 0,2 0,6 0,3 -0,1
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt -0,1 0,4 0,8 -0,3 0,1 0,1 0,7 0,5 1,0
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 32155 3316,7 3411,0 1570,7 1644,7 1618,7 1698,0 1662,9 1748,1
Private Konsumausgaben 5) 2268,1 2333,7 2396,5 1108,7 1159,3 1138,0 1195,7 1168,4 1228,1
Konsumausgaben des Staates 947,4 983,0 1014,5 462,0 485,4 480,7 502,3 494,5 520,0
Bruttoanlageinvestitionen 895,6 903,5 930,1 438,4 457,2 437,3 466,1 448,2 481,9
Bauten 462,8 463,0 474,1 229,7 233,0 2274 235,6 231,5 242,6
Ausriistungen 263,9 263,5 273,3 127,8 136,2 124,9 138,6 128,6 1447
Sonstige Anlagen 168,9 176,9 182,8 80,9 88,0 85,0 91,9 88,2 94,6
Vorratsveranderungen 6) 9,0 40,0 60,1 6,2 2,8 30,3 9,8 37,2 22,9
Inlandische Verwendung 4120,0 4260,2 4401,2 2015,4 2104,7 2086,3 2173,8 2148,3 2252,9
AuRenbeitrag 182,5 155,7 144,8 110,3 72,3 88,0 67,8 82,0 62,8
Nachrichtlich: in Relation zum BIP % 4,2 3,5 3,2 5,2 3,3 4,0 3,0 3,7 2,7
Exporte 1821,4 18444 18990 913,7 907,6 911,0 933,4 935,3 963,7
Importe 1638,8 1688,6 1754,1 803,5 835,3 823,0 865,6 853,3 900,8
Bruttoinlandsprodukt 4302,6 44159 4546,0 21256 2177,0 2174,3 2241,6 2230,3 23157
b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 3,4 3,1 2,8 3,8 2,9 3,1 3,2 2,7 3,0
Private Konsumausgaben 5) 2,8 2,9 2,7 3,0 2,6 2,6 3,1 2,7 2,7
Konsumausgaben des Staates 4,7 3,8 3,2 5,8 3,6 4,0 3,5 2,9 3,5
Bruttoanlageinvestitionen -0,5 0,9 3,0 -0,8 -0,2 -0,2 2,0 2,5 3,4
Bauten -0,7 0,1 2,4 -1,6 0,2 -1,0 1,1 1,8 3,0
Ausriistungen -4,3 -0,2 3,7 -3,7 -4,8 -2,2 1,8 2,9 4.4
Sonstige Anlagen 6,9 4,8 3,3 7,0 6,7 5,1 4,4 3,7 2,9
Inldndische Verwendung 2,5 3,4 3,3 2,1 2,9 3,5 3,3 3,0 3,6
Exporte 0,3 1,3 3,0 -0,3 0,8 -0,3 2,8 2,7 3,2
Importe -0,6 3,0 3,9 -3,4 2,2 2,4 3,6 3,7 4,1
Bruttoinlandsprodukt 2,8 2,6 2,9 3,3 2,3 2,3 3,0 2,6 3,3
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2020)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2696,4 2720,0 2745,5 1330,0 1366,4 1340,6 1379,4 1352,7 1392,8
Private Konsumausgaben 5) 1883,7 1897,8 19149 927,4 956,3 931,9 965,9 939,6 975,3
Konsumausgaben des Staates 813,1 822,7 831,1 402,8 410,3 409,0 413,6 413,4 417,7
Bruttoanlageinvestitionen 709,3 704,5 715,1 348,4 360,9 341,7 362,9 345,1 370,0
Bauten 333,9 330,2 334,4 166,6 167,4 162,4 167,8 163,7 170,7
Ausriistungen 2252 220,9 225,0 109,1 116,1 104,9 116,0 105,9 119,1
Sonstige Anlagen 153,4 157,3 159,7 73,8 79,6 75,7 81,6 77,1 82,6
Inlandische Verwendung 3445,0 3481,6 3514,9 1694,7 1750,3 1716,6 1764,9 1729,5 1785,5
Exporte 15184 15216  1553,1 764,5 753,9 753,5 768,0 766,7 786,4
Importe 1350,1 1374,5 14116 664,6 685,6 673,0 701,5 689,3 722,4
Bruttoinlandsprodukt 3611,0 3626,0 3653,5 1794,0 1817,0 1796,0 1830,1 1805,5 1848,0
b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 0,7 0,9 0,9 0,8 0,7 0,8 1,0 0,9 1,0
Private Konsumausgaben 5) 0,1 0,7 0,9 0,1 0,1 0,5 1,0 0,8 1,0
Konsumausgaben des Staates 2,3 1,2 1,0 2,3 2,2 1,5 0,8 1,1 1,0
Bruttoanlageinvestitionen -2,9 -0,7 1,5 -3,1 -2,8 -1,9 0,5 1,0 2,0
Bauten -3,6 -1,1 1,3 -43 -2,9 -2,5 0,3 0,7 1,8
Ausriistungen -5,9 -1,9 1,9 -5,5 -6,3 -3,8 -0,2 1,0 2,7
Sonstige Anlagen 4,1 2,5 1,6 4,6 3,6 2,6 2,4 1,8 1,3
Inlandische Verwendung 0,1 1,1 1,0 -0,8 1,0 1,3 0,8 0,7 1,2
Exporte -0,6 0,2 2,1 -0,6 -0,5 -1,4 1,9 1,7 2,4
Importe -0,1 1,8 2,7 -1,9 1,6 1,3 2,3 2,4 3,0
Bruttoinlandsprodukt -0,1 0,4 0,8 -0,3 0,1 0,1 0,7 0,5 1,0
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IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Basisszenario

2024 (2) | 2025(2) | 2026(2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
LHj(1)  2.Hj(2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2020=100)
Verédnderung in % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 2,6 2,3 1,9 3,0 2,2 2,2 2,3 1,8 2,0
Private Konsumausgaben 5) 2,7 2,1 1,8 2,9 2,6 2,1 2,1 1,8 1,7
Konsumausgaben des Staates 2,4 2,5 2,2 3,4 1,4 2,5 2,6 1,8 2,5
Bruttoanlageinvestitionen 2,5 1,6 1,4 2,4 2,7 1,7 1,4 1,5 1,4
Bauten 3,0 1,2 1,1 2,8 3,1 1,5 0,8 1,0 1,2
Ausriistungen 1,7 1,8 1,8 1,8 1,6 1,6 2,0 2,0 1,7
Sonstige Anlagen 2,6 2,2 1,7 2,3 3,0 2,5 2,0 1,8 1,6
Inlandische Verwendung 2,5 2,3 2,3 3,0 2,0 2,2 2,4 2,2 2,4
Exporte 0,8 1,1 0,9 0,4 1,3 1,2 0,9 0,9 0,8
Importe -0,5 1,2 1,1 -1,5 0,6 1,1 1,3 1,2 1,1
Bruttoinlandsprodukt 2,9 2,2 2,2 3,6 2,3 2,2 2,2 2,0 2,3
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd. EUR
Primareinkommen der privaten Haushalte 3010,9 3106,4 3166,1 1473,8 1537,1 1519,1 1587,3 15447 1621,4
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 397,3 415,0 428,9 193,4 203,9 200,8 2143 207,8 221,2
Bruttoléhne und -gehalter 1942,6 1988,5 2046,4 932,0 1010,6 952,2 1036,4 982,6 1063,7
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 671,0 702,9 690,8 348,3 322,6 366,2 336,6 354,3 336,5
Primareinkommen der iibrigen Sektoren 547,5 540,3 591,1 268,2 279,3 257,0 283,3 276,7 314,3
Nettonationaleinkommen (Primérein} ) 3558,4  3646,8 3757,2 1742,0 1816,4 1776,1 1870,6 1821,5 1935,7
Abschreibungen 891,0 919,9 944,1 441,9 449,1 457,7 462,2 469,9 474,3
Bruttonationaleinkommen 44494 4566,7 4701,3 2183,8 2265,6 2233,8 2332,8 2291,3 2410,0

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3170,5  3234,3  3331,5 15489  1621,7 1569,5 16648 16083  1723,2
Arbeitnehmerentgelte 2339,9  2403,6 24753 112555 12145 11529  1250,6 11904 12849
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 830,6 830,7 856,3 423,4 407,2 416,5 414,2 417,9 438,3

b) Verédnderungin % gegeniiber Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte 4,0 3,2 1,9 4.3 3,7 3,1 3,3 1,7 2,1
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3,7 4,5 3,4 4.8 2,8 3,8 5,1 3,5 3,2
Bruttoldhne und -gehalter 5,2 2,4 2,9 6,2 43 2,2 2,6 3,2 2,6

Bruttolohne und -gehélter je Beschaftigten 49 2,5 2,7 5,7 4,2 2,4 2,6 2,9 2,4
Nettolohne und -gehalter je Beschaftigten 5,0 0,6 3,2 6,2 4,0 0,7 0,4 3,4 2,9

Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 0,6 4,8 -1,7 -0,8 2,1 5,1 4,3 -3,2 0,0

Primareinkommen der iibrigen Sektoren -5,3 -1,3 9,4 -2,7 -1,7 -4,2 1,4 7,7 10,9

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 2,4 2,5 3,0 3,1 1,7 2,0 3,0 2,6 3,5

Abschreibungen 3,8 3,2 2,6 3,5 4,2 3,6 2,9 2,7 2,6

Bruttonationaleinkommen 2,7 2,6 2,9 3,2 2,2 2,3 3,0 2,6 3,3

nachrichtlich:

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

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

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 1962,2 1999,0 2072,8 945,8 1016,3 965,2 1033,8 1003,7 1069,2
Nettoléhne und -gehalter 1355,4 1361,4 1408,2 645,3 710,1 648,6 712,8 672,7 735,5
Monetére Sozialleistungen 775,5 811,2 842,8 383,9 391,6 402,3 408,8 419,1 4237
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 168,7 173,6 178,2 83,3 85,3 85,7 87,8 88,1 90,0

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 671,0 702,9 690,8 348,3 322,6 366,2 336,6 354,3 336,5

Sonstige Transfers (Saldo) -130,0 -133,8 -135,5 -58,7 -71,3 -61,0 -72,8 -60,7 -74,8

Verfligbares Einkommen 2503,1 2568,1 2628,2 1235,5 1267,7 1270,4 1297,7 1297,3 1330,8

Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 57,8 58,7 60,0 28,0 29,8 28,3 30,4 28,9 31,0
Private Konsumausgaben 5) 2268,1 2333,7 2396,5 1108,7 1159,3 1138,0 1195,7 1168,4 1228,1
Sparen 292,9 293,1 291,7 154,8 138,1 160,7 132,4 157,9 133,8

Sparquote 7) 11,4 11,2 10,9 12,2 10,6 12,4 10,0 11,9 9,8

b) Verénderungin % gegeniiber Vorjahr

Masseneinkommen 5,6 1,9 3,7 6,6 47 2,0 1,7 4,0 3,4
Nettoléhne und -gehalter 5,4 0,4 3,4 6,7 4,1 0,5 0,4 3,7 3,2
Monetére Sozialleistungen 6,1 4,6 3,9 6,5 5,8 4,8 4,4 4,2 3,6
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5,9 2,9 2,7 7,7 43 2,9 2,9 2,8 2,5

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 0,6 4,8 -1,7 -0,8 2,1 5,1 4,3 -3,2 0,0

Verfligbares Einkommen 4,1 2,6 2,3 4,4 3,9 2,8 2,4 2,1 2,6
Private Konsumausgaben 5) 2,8 2,9 2,7 3,0 2,6 2,6 3,1 2,7 2,7
Sparen 14,2 0,1 -0,5 13,8 14,7 3,9 -4,2 -1,8 1,1
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IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Basisszenario

2024 (2) | 2025(2) | 2026(2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
1.Hj (1) 2.Hj(2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 991,7  1029,9 10545 487,9 503,8 502,8 527,1 513,2 541,3
Nettosozialbeitrage 749,0 785,4 807,4 364,3 384,6 381,2 404,2 392,6 414,8
Vermégenseinkinfte 32,7 33,0 33,2 17,6 15,1 17,7 15,3 17,9 15,4
Sonstige Ubertragungen 31,2 31,0 31,2 13,7 17,5 13,6 17,5 13,6 17,6
Vermégensiibertragungen 20,2 21,3 22,0 8,9 11,3 9,5 11,9 9,8 12,2
Verkaufe 183,2 191,5 200,0 85,1 98,1 90,0 101,5 94,5 105,5
Sonstige Subventionen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
Einnahmen insgesamt 2008,1 2092,2 2148,4 977,6 1030,5 1014,7 1077,5 1041,7 1106,8

Ausgaben

Vorleistungen 277,9 286,7 294,0 128,2 149,6 134,2 152,5 136,8 157,3
Arbeitnehmerentgelte 352,0 363,3 374,2 170,2 181,8 175,3 187,9 180,5 193,6
Sonstige Produktionsabgaben 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Vermégenseinklnfte (Zinsen) 45,5 48,9 50,1 22,6 22,9 24,6 24,3 25,4 24,8
Subventionen 52,4 47,4 48,4 25,4 27,0 21,7 25,8 22,1 26,3
Monetére Sozialleistungen 700,2 734,5 764,3 346,3 353,9 364,1 370,3 380,0 384,4
Soziale Sachleistungen 388,9 407,2 425,0 193,0 195,9 202,8 204,5 211,1 213,8
Sonstige Transfers 89,1 94,0 105,5 43,0 46,1 45,7 48,3 51,4 54,0
Vermégenstransfers 84,7 69,9 70,8 38,2 46,5 27,9 42,0 28,2 42,6
Bruttoinvestitionen 124,1 127,5 131,3 54,9 69,2 55,8 71,8 57,3 73,9
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern -0,5 -0,5 -0,5 -0,1 -0,4 -0,1 -0,4 -0,1 -0,4

Ausgaben insgesamt 2114,6 2179,3 2263,3 1022,0 1092,6 1052,1 1127,1 1092,9 1170,4
Finanzierungssaldo -106,4 -87,0 -114,9 -44.4 -62,1 -37,4 -49,6 -51,2 -63,6
b) Verénderung in % gegentiber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 3,6 3,9 2,4 3,9 3,3 3,0 46 2,1 2,7
Nettosozialbeitrage 5,5 4,9 2,8 6,5 4,6 4,6 5,1 3,0 2,6
Vermégenseinkinfte 4,3 0,8 0,8 10,4 -2,1 0,6 0,9 0,8 0,8
Sonstige Ubertragungen -6,6 -0,5 0,6 -6,5 -6,6 -1,1 -0,1 0,6 0,5
Vermégensiibertragungen 3,8 5,7 3,2 4,0 3,6 6,4 5,1 3,2 3,1
Verkaufe 10,7 4,5 4,5 8,6 12,6 5,7 3,4 51 3,9
Sonstige Subventionen

Einnahmen insgesamt 4,7 4,2 2,7 5,2 4,3 3,8 4,6 2,7 2,7

Ausgaben

Vorleistungen 5,3 3,2 2,5 5,4 5,1 4,6 1,9 1,9 3,1
Arbeitnehmerentgelt 4,3 3,2 3,0 5,8 2,9 3,0 3,4 3,0 3,0
Sonstige Produktionsabgaben

Vermégenseinkinfte (Zinsen) 24,5 7,4 2,5 31,3 18,4 8,9 6,0 3,0 2,0
Subventionen -38,1 -9,4 2,0 -40,0 -36,1 -14,6 -4,5 2,0 2,0
Monetére Sozialleistungen 6,6 4,9 4,1 7,0 6,2 5,2 4,6 4.4 3,8
Soziale Sachleistungen 7,4 4,7 4.4 7,9 6,9 5,0 4.4 4,1 4.6
Sonstige Transfers -3,0 5,4 12,3 -2,5 -3,4 6,2 4,7 12,5 12,0
Vermégenstransfers 13,7 -17,4 1,3 28,8 3,8 -27,0 -9,5 1,2 1,3
Bruttoinvestitionen 6,0 2,7 2,9 8,7 3,9 1,5 3,7 2,8 3,0
Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern

Ausgaben insgesamt 4,4 3,1 3,9 5,5 3,4 3,0 3,2 3,9 3,8

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -2,5 -2,0 -2,5 -2,1 -2,9 -1,7 -2,2 -2,3 -2,7

1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamts; 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) EinschlieBlich 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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IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Alternativsszenario

Vorausschatzung fiir die Jahre 2024 bis 2026

2024 (2) 2025 (2) 2026 (2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Verédnderung in % gegeniiber Vorjahr
Zahlder Erwerbstétigen 0,2 0,0 0,4 0,4 0,1 -0,1 0,2 0,4 0,3
Arbeitsstunden je Erwerbstatigen 3) -0,4 0,4 0,7 -1,0 0,1 0,3 0,4 0,3 1,1
Arbeitsvolumen -0,2 0,4 1,0 -0,6 0,2 0,2 0,6 0,7 1,4
Produktivitat 4) 0,1 0,6 0,6 0,3 -0,1 0,2 11 0,9 0,3
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt -0,1 1,1 1,6 -0,3 0,1 0,4 1,7 1,6 1,6
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 32155 3324,7 3429,9 1570,7 1644,7 1619,9 1704,8 1671,6 1758,4
Private Konsumausgaben 5) 2268,1 2341,7 2415,4 1108,7 1159,3 1139,2 1202,5 1177,1 1238,3
Konsumausgaben des Staates 947,4 983,0 1014,5 462,0 485,4 480,7 502,3 4945 520,0
Bruttoanlageinvestitionen 895,6 912,1 957,9 438,4 457,2 438,8 473,3 459,6 498,4
Bauten 462,8 466,1 481,9 229,7 233,0 228,0 238,1 235,1 246,8
Ausriistungen 263,9 267,7 287,3 127,8 136,2 125,6 142,1 134,1 153,2
Sonstige Anlagen 168,9 178,4 188,7 80,9 88,0 85,3 93,1 90,4 98,3
Vorratsveranderungen 6) 9,0 38,5 53,6 6,2 2,8 29,6 8,9 35,2 18,4
Inldndische Verwendung 4120,0 4275,3 44415 2015,4 2104,7 2088,3 2187,0 2166,4 2275,1
AuRenbeitrag 182,5 168,7 171,4 110,3 72,3 92,7 75,9 94,2 77,2
Nachrichtlich: in Relation zum BIP % 4,2 3,8 3,7 5,2 3,3 4,3 3,4 4,2 3,3
Exporte 1821,4 1860,5 1929,9 913,7 907,6 916,7 943,8 949,2 980,7
Importe 1638,8 1691,8 1758,5 803,5 835,3 824,0 867,9 855,0 903,5
Bruttoinlandsprodukt 4302,6 4443,9 4612,8 2125,6 2177,0 2181,0 22629 2260,5 23523
b) Verénderung in % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 3,4 3,4 3,2 3,8 2,9 3,1 3,7 3,2 3,1
Private Konsumausgaben 5) 2,8 3,2 3,1 3,0 2,6 2,8 3,7 3,3 3,0
Konsumausgaben des Staates 4,7 3,8 3,2 5,8 3,6 4,0 3,5 2,9 3,5
Bruttoanlageinvestitionen -0,5 1,8 5,0 -0,8 -0,2 0,1 3,5 47 5,3
Bauten -0,7 0,7 3,4 -1,6 0,2 -0,8 2,2 3,1 3,7
Ausriistungen -4,3 1,4 7,3 -3,7 -4,8 -1,7 4,4 6,8 7,8
Sonstige Anlagen 6,9 5,6 5,8 7,0 6,7 5,4 5,8 6,0 5,6
Inlandische Verwendung 2,5 3,8 3,9 2,1 2,9 3,6 3,9 3,7 4,0
Exporte 0,3 2,1 3,7 -0,3 0,8 0,3 4,0 3,5 3,9
Importe -0,6 3,2 3,9 -3,4 2,2 2,5 3,9 3,8 4,1
Bruttoinlandsprodukt 2,8 3,3 3,8 3,3 2,3 2,6 3,9 3,6 3,9
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2020)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2696,4 2726,5 2760,7 1330,0 1366,4 1341,6 1385,0 1359,7 1401,0
Private Konsumausgaben 5) 1883,7 1904,3 1930,0 927,4 956,3 932,9 971,4 946,6 983,4
Konsumausgaben des Staates 813,1 822,7 831,1 402,8 410,3 409,0 413,6 413,4 417,7
Bruttoanlageinvestitionen 709,3 711,3 736,4 348,4 360,9 342,8 368,5 353,8 382,6
Bauten 333,9 332,4 339,9 166,6 167,4 162,8 169,6 166,2 173,7
Ausriistungen 2252 224,4 236,6 109,1 116,1 105,5 118,9 110,5 126,1
Sonstige Anlagen 153,4 158,5 164,9 73,8 79,6 75,9 82,6 79,0 85,9
Inléndische Verwendung 3445,0 3493,8 3547,0 1694,7 1750,3 1718,2 1775,6 1744,0 1803,0
Exporte 1518,4 1534,9 1578,5 764,5 753,9 758,2 776,6 778,1 800,5
Importe 1350,1 1377,0 1415,1 664,6 685,6 673,8 703,2 690,6 724,5
Bruttoinlandsprodukt 3611,0 3649,1 3707,7 1794,0 1817,0 1801,5 1847,6 1830,2 18776
b) Verénderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 0,7 1,1 1,3 0,8 0,7 0,9 1,4 1,4 1,2
Private Konsumausgaben 5) 0,1 1,1 1,3 0,1 0,1 0,6 1,6 1,5 1,2
Konsumausgaben des Staates 2,3 1,2 1,0 2,3 2,2 1,5 0,8 1,1 1,0
Bruttoanlageinvestitionen -2,9 0,3 3,5 -3,1 -2,8 -1,6 2,1 3,2 3,8
Bauten -3,6 -0,5 2,3 -4,3 -2,9 -2,3 1,3 2,1 2,5
Ausriistungen -5,9 -0,4 5,4 -5,5 -6,3 -3,3 2,4 4,7 6,0
Sonstige Anlagen 4,1 3,3 4,0 4,6 3,6 2,8 3,8 4,1 3,9
Inlédndische Verwendung 0,1 1,4 1,5 -0,8 1,0 1,4 1,4 1,5 1,5
Exporte -0,6 1,1 2,8 -0,6 -0,5 -0,8 3,0 2,6 3,1
Importe -0,1 2,0 2,8 -1,9 1,6 1,4 2,6 2,5 3,0
Bruttoinlandsprodukt -0,1 1,1 1,6 -0,3 0,1 0,4 1,7 1,6 1,6
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Alternativszenario

2024 (2) | 2025(2) | 2026(2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
1LHj(1)  2.Hj@2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2020=100)

Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 2,6 2,3 1,9 3,0 2,2 2,2 2,3 1,8 2,0

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

Inldndische Verwendung 2,5 2,3 2,3 3,0 2,0 2,2 2,4 2,2 2,4

Exporte 0,8 1,1 0,9 0,4 1,3 1,2 0,9 0,9 0,8

Importe -0,5 1,2 1,1 -1,5 0,6 1,1 1,3 1,2 1,1

Bruttoinlandsprodukt 2,9 2,2 2,2 3,6 2,3 2,2 2,2 2,0 2,3

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR

Priméreinkommen der privaten Haushalte 3010,9 3118,2 3201,1 1473,8 1537,1 1520,3 1597,9 1560,6 1640,5
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 397,3 416,5 432,7 193,4 203,9 201,4 215,1 209,5 223,1
Bruttoldhne und -gehalter 1942,6 1998,3 2070,1 932,0 1010,6 956,3 1042,1 993,6 1076,5
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 671,0 703,4 698,3 348,3 322,6 362,7 340,7 357,5 340,9

Priméreinkommen der tibrigen Sektoren 547,5 557,3 623,0 268,2 279,3 262,7 294,7 291,2 3318

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 3558,4 3675,6 3824,1 1742,0 1816,4 1783,0 1892,6 1851,8 1972,3

Abschreibungen 891,0 920,2 946,4 441,9 449,1 457,7 462,5 470,6 475,7

Bruttonationaleinkommen 44494 45957 4770,5 2183,8 2265,6 2240,7 2355,0 23224 24481

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3170,5 3261,7 3397,2 1548,9 1621,7 1575,7 1686,0 1637,9 1759,4
Arbeitnehmerentgelte 2339,9 24149 2502,8 1125,5 12145 1157,7 1257,2 1203,1 1299,7
Unternehmens- und Vermogenseinkommen 830,6 846,8 894,4 423,4 407,2 418,0 428,8 434,7 459,7

b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte 4,0 3,6 2,7 4,3 3,7 3,2 4,0 2,6 2,7
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 3,7 4,8 3,9 4,8 2,8 4,1 5,5 4,0 3,7
Bruttoléhne und -gehalter 5,2 2,9 3,6 6,2 43 2,6 3,1 3,9 3,3

Bruttolohne und -gehélter je Beschaftigten 4,9 2,8 3,1 5,7 4,2 2,7 2,9 3,4 2,9
Nettoldhne und -gehalter je Beschéftigten 5,0 0,9 3,6 6,2 4,0 1,0 0,7 3,8 3,4
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 0,6 4,8 -0,7 -0,8 2,1 4,1 5,6 -1,4 0,0

Primareinkommen der iibrigen Sektoren -5,3 1,8 11,8 -2,7 -1,7 -2,0 5,5 10,8 12,6

Nettonationaleinkommen (Primareink 1en) 2,4 3,3 4,0 3,1 1,7 2,4 4,2 3,9 4,2

Abschreibungen 3,8 3,3 2,8 3,5 4,2 3,6 3,0 2,8 2,9

Bruttonationaleinkommen 2,7 3,3 3,8 3,2 2,2 2,6 3,9 3,6 4,0

nachrichtlich:

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

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

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 1962,2 2002,5 2081,2 945,8 1016,3 966,7 1035,8 1007,4 1073,9
Nettolohne und -gehalter 1355,4 1368,2 1423,3 645,3 710,1 651,4 716,8 679,7 743,7
Monetére Sozialleistungen 775,5 809,8 839,5 383,9 391,6 402,0 407,8 417,5 421,9
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 168,7 175,5 181,6 83,3 85,3 86,7 88,8 89,8 91,8

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 671,0 703,4 698,3 348,3 322,6 362,7 340,7 357,5 340,9

Sonstige Transfers (Saldo) -130,0 -132,9 -136,4 -58,7 -71,3 -59,8 -73,1 -60,8 -75,6

Verfligbares Einkommen 2503,1 2573,0 2643,2 1235,5 1267,7 1269,6 1303,4 1304,1 1339,1

Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 57,8 58,7 60,0 28,0 29,8 28,3 30,4 28,9 31,0
Private Konsumausgaben 5) 2268,1 2341,7 2415,4 1108,7 1159,3 1139,2 1202,5 1177,1 1238,3
Sparen 292,9 290,0 287,8 154,8 138,1 158,7 131,3 155,9 131,8

Sparquote 7) 11,4 11,0 10,6 12,2 10,6 12,2 9,8 11,7 9,6

b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr

Masseneinkommen 5,6 2,1 3,9 6,6 4,7 2,2 1,9 4,2 3,7
Nettolohne und -gehalter 5,4 0,9 4,0 6,7 4,1 0,9 0,9 4.3 3,7
Monetére Sozialleistungen 6,1 4.4 3,7 6,5 5,8 4,7 4,1 3,9 3,5
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5,9 4,0 3,5 7,7 43 4,0 4,1 3,6 3,3

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 0,6 4,8 -0,7 -0,8 2,1 4,1 5,6 -1,4 0,0

Verfiigbares Einkommen 4,1 2,8 2,7 4.4 3,9 2,8 2,8 2,7 2,7
Private Konsumausgaben 5) 2,8 3,2 3,1 3,0 2,6 2,8 3,7 3,3 3,0
Sparen 14,2 -1,0 -0,8 13,8 14,7 2,5 -4,9 -1,7 0,4
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IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2024

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Alternativszenario

2024(2) | 2025(2) | 2026(2) 2024 2025 (2) 2026 (2)
1.Hj (1) 2.Hj(2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

7.Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 991,7 1033,2 1064,3 487,9 503,8 503,0 530,2 517,4 546,9
Nettosozialbeitrage 749,0 788,8 815,9 364,3 384,6 382,6 406,2 396,6 419,3
Vermégenseinkiinfte 32,7 33,0 33,2 17,6 15,1 17,7 15,3 17,9 15,4
Sonstige Ubertragungen 31,2 31,0 31,2 13,7 17,5 13,6 17,5 13,6 17,6
Vermogensiibertragungen 20,2 20,7 21,3 8,9 11,3 9,2 11,6 9,4 11,9
Verkaufe 183,2 191,5 200,0 85,1 98,1 90,0 101,5 94,5 105,5
Sonstige Subventionen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
Einnahmen insgesamt 2008,1 2098,4 2166,1 977,6 1030,5 1016,1 1082,3 1049,5 1116,5

Ausgaben

Vorleistungen 277,9 286,7 294,0 128,2 149,6 134,2 152,5 136,8 157,3
Arbeitnehmerentgelte 352,0 363,3 374,2 170,2 181,8 175,3 187,9 180,5 193,6
Sonstige Produktionsabgaben 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Vermégenseinkiinfte (Zinsen) 45,5 48,9 50,1 22,6 22,9 24,6 24,3 25,4 24,8
Subventionen 52,4 47,4 48,4 25,4 27,0 21,7 25,8 22,1 26,3
Monetére Sozialleistungen 700,2 733,0 761,0 346,3 353,9 363,8 369,3 378,5 382,6
Soziale Sachleistungen 388,9 407,2 425,0 193,0 195,9 202,8 204,5 211,1 213,8
Sonstige Transfers 89,1 94,0 105,5 43,0 46,1 45,7 48,3 51,4 54,0
Vermégenstransfers 84,7 72,9 73,8 38,2 46,5 29,4 43,5 29,7 44,1
Bruttoinvestitionen 124,1 130,5 1347 54,9 69,2 57,3 73,3 59,0 75,7
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -0,5 -0,5 -0,5 -0,1 -0,4 -0,1 -0,4 -0,1 -0,4

Ausgaben insgesamt 2114,6 2183,8 2266,5 1022,0 1092,6 1054,8 1129,1 1094,6 1171,9
Finanzierungssaldo -106,4 -85,5 -100,4 -44.4 -62,1 -38,7 -46,8 -45,1 -55,4
b) Verénderungin % gegeniiber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 3,6 42 3,0 3,9 3,3 3,1 5,3 2,9 3,1
Nettosozialbeitrage 5,5 5,3 3,4 6,5 4,6 5,0 5,6 3,6 3,2
Vermégenseinklnfte 4,3 0,8 0,8 10,4 -2,1 0,6 0,9 0,8 0,8
Sonstige Ubertragungen -6,6 -0,5 0,6 -6,5 -6,6 -1,1 -0,1 0,6 0,5
Vermégensiibertragungen 3,8 2,8 3,0 4,0 3,6 3,2 2,4 3,0 2,9
Verkaufe 10,7 4,5 4,5 8,6 12,6 5,7 3,4 51 3,9
Sonstige Subventionen

Einnahmen insgesamt 4,7 4,5 3,2 5,2 4,3 3,9 5,0 3,3 3,2

Ausgaben

Vorleistungen 5,3 3,2 2,5 5,4 51 4,6 1,9 1,9 3,1
Arbeitnehmerentgelt 43 3,2 3,0 5,8 2,9 3,0 3,4 3,0 3,0
Sonstige Produktionsabgaben

VermégenseinkUlnfte (Zinsen) 24,5 7,4 2,5 31,3 18,4 8,9 6,0 3,0 2,0
Subventionen -38,1 -9,4 2,0 -40,0 -36,1 -14,6 -4,5 2,0 2,0
Monetére Sozialleistungen 6,6 4,7 3,8 7,0 6,2 5,0 43 4,0 3,6
Soziale Sachleistungen 7,4 4,7 4,4 7,9 6,9 5,0 4.4 4,1 4,6
Sonstige Transfers -3,0 5,4 12,3 -2,5 -3,4 6,2 47 12,5 12,0
Vermégenstransfers 13,7 -13,9 1,2 28,8 3,8 -23,1 -6,3 1,1 1,3
Bruttoinvestitionen 6,0 5,2 3,2 8,7 3,9 4,3 5,9 3,1 3,3
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern

Ausgaben insgesamt 4,4 3,3 3,8 5,5 3,4 3,2 3,3 3,8 3,8

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -2,5 -1,9 -2,2 -2,1 -2,9 -1,8 -2,1 -2,0 -2,4

1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamts; 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
6) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

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

Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

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