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Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

N Hohe Energiepreise reduzieren die Kaufkraft und belasten den Konsum der privaten Haus-
halte. Ein stabiler Arbeitsmarkt und nachlassende Lieferengpasse stitzen die Konjunktur.

N Der Sachverstandigenrat erwartet, dass das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland in
diesem Jahr um 1,7 % steigt und im Jahr 2023 um 0,2 % zurlUckgeht. Fur die Verbraucher-
preisinflation prognostiziert er Raten von 8,0 % beziehungsweise 7,4 %.

N Die Prognose ist mit erheblichen Abwartsrisiken behaftet. Sollte es in Deutschland zu einer
Gasmangellage kommen, ist mit einer tiefen Rezession und noch hdherer Inflation zu rechnen.

DAS WICHTIGSTE IN KURZE

Die globalen Konjunkturaussichten haben sich gegenuber der Frihjahrsprognose deutlich einge-
triibt. Hohe Produktionskosten belasten die Unternehmen, und die Uberwalzung auf die Verbrau-
cherinnen und Verbraucher reduziert die Kaufkraft der privaten Haushalte. Dartber hinaus ver-
schlechtern die geldpolitischen Straffungen in vielen Wahrungsraumen die Finanzierungsbedin-
gungen. In den USA ist eine wirtschaftliche Abschwachung aufgrund der erheblichen Zinserhéhun-
gen wahrscheinlich. Die anhaltende Stérung der internationalen Lieferketten dampft weiterhin
die Industrieproduktion. Zuletzt deutet sich jedoch eine Entspannung an, die auf geringere Sto-
rungen in der Transportlogistik, aber auch auf einen globalen Nachfragerickgang zurlickgeht.

Im Euro-Raum haben sich durch die Folgen des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine
die konjunkturelle Lage und insbesondere der Ausblick erheblich verschlechtert. So haben die
Verringerung der russischen Gaslieferungen und die daraus resultierende Unsicherheit zu star-
ken Preissteigerungen gefuhrt. Aufgrund der unterschiedlichen Struktur der Energieversorgung
und der Wertschépfung sowie unterschiedlicher fiskalpolitischer Reaktionen sind die Mitglied-
staaten allerdings nicht in gleichem MaRe betroffen. Stiitzend diirften ein robuster Arbeitsmarkt
und eine Entspannung der Lieferketten wirken. Insgesamt rechnet der Sachverstandigenrat in
den Jahren 2022 und 2023 mit Wachstumsraten des realen Bruttoinlandsprodukts im Euro-
Raum von 3,3 % und 0,3 %. Es ist zu erwarten, dass im Jahr 2022 die Inflation 8,5 % und damit
den Hochststand seit Grindung der Wahrungsunion im Jahr 1999 erreicht. Im Jahr 2023 durfte
die Inflationsrate etwas zurlickgehen, mit 7,4 % allerdings hoch bleiben.

Deutschland ist aufgrund der bisherigen starken Abhangigkeit von russischem Erdgas in be-
sonderem Maf3e von der Energiekrise betroffen. Die bereits von Lieferkettenstérungen betroffene
Industrie ist nun zusatzlich mit deutlich gestiegenen Energiekosten konfrontiert. Ein hoher Auf-
tragsbestand im Verarbeitenden Gewerbe dirfte hingegen wachstumsstabilisierend wirken. Die
sukzessive Uberwalzung der Energiepreise auf die Verbraucherinnen und Verbraucher belastet
im Prognosezeitraum den privaten Konsum deutlich. Die geplanten Entlastungspakete fur Haus-
halte und Unternehmen durften die Kaufkraft beziehungsweise den Arbeitsmarkt stabilisieren.
Daruber hinaus ist zu erwarten, dass die privaten Haushalte entsparen werden, was den Ruck-
gang der realen Konsumausgaben dampfen wirde. Insgesamt erwartet der Sachverstandigenrat
ein reales Wachstum des deutschen Bruttoinlandsprodukts von 1,7 % in diesem Jahr und -0,2 %
im kommenden Jahr. Die Verbraucherpreisinflation wird nach der Prognose des Sachverstandi-
genrates im Jahr 2022 bei 8,0 % bzw. im Jahr 2023 bei 7,4 % liegen. Die Prognose ist mit erheb-
lichen Abwartsrisiken behaftet. Sollte es in Deutschland im Prognosezeitraum zu einer Gasman-
gellage kommen, ist mit einer tiefen Rezession und nochmals hoherer Inflation zu rechnen.
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

l. INTERNATIONALE KONJUNKTUR

1.

Seit Beginn des Jahres 2022 hat sich die Weltwirtschaft merklich abgekiihlt.
Das liegt vor allem an den deutlich gestiegenen Energiepreisen, die die ohnehin
erhohten Produktionskosten der Unternehmen und die anhaltend hohe Verbrau-
cherpreisinflation zusétzlich befeuert haben. Der russische Angriffskrieg auf die
Ukraine hat zudem zu einer hohen wirtschaftlichen Unsicherheit gefiihrt. Auf-
grund der hohen Inflationsraten haben viele Zentralbanken die Leitzinsen erhoht.
Dariiber hinaus haben die gestiegene Zahl an Coronavirus-Infektionen und die
damit verbundenen Produktionsausfille, insbesondere in China, die Weltkon-
junktur im Frithjahr 2022 gedampft und zu neuen Lieferengpissen gefiihrt.

Diese Faktoren belasten den globalen konjunkturellen Ausblick, der sich im
Vergleich zum Friihjahr 2022 deutlich verschlechtert hat (Konjunkturprog-
nose 2022 Ziffern 1 ff.). Die Energiepreise diirften insbesondere in Europa und
Asien im Winterhalbjahr 2022/23 hoch bleiben und im néachsten Jahr nur lang-
sam sinken. Dies diirfte die Produktionskosten weiter erhéhen und zu einer fort-
schreitenden Uberwilzung auf die Verbraucherpreise fiihren, aufgrund derer die
Verbraucherpreisinflation im Prognosezeitraum hoch bleibt. Die anhaltende Teu-
erung reduziert die Kaufkraft der privaten Haushalte, was den privaten Konsum
belastet. Die Finanzierungsbedingungen diirften sich infolge der weltweiten Straf-
fung der Geldpolitik weniger giinstig entwickeln als in den vergangenen Jahren
und die Nachfrage dampfen. Mit Verzogerung diirfte dies der aufwértsgerichteten
Preisentwicklung entgegenwirken. Bei den angebotsseitigen Engpassen zeichnet
sich insgesamt eine Entspannung auf hohem Niveau ab, nicht zuletzt aufgrund
der nachlassenden globalen Nachfrage. Gleichzeitig diirfte der nach wie vor hohe
Auftragsbestand vieler Unternehmen die Produktion stiitzen, wenn die angebots-
seitigen Engpisse weiter abklingen. Insgesamt erwartet der Sachverstandigenrat
ein weltweites Wirtschaftswachstum von 2,8 % fir das Jahr 2022 und von 1,9 %
fir das Jahr 2023.

1. Weltwirtschaftliche Abkuhlung — Hohe Inflation
und geldpolitische Straffung

Die Entwicklung der Weltwirtschaft bis Herbst 2022

Der russische Angriff auf die Ukraine hat zu einem starken Anstieg sowohl
des geopolitischen Risikos als auch der wirtschaftspolitischen Unsi-
cherheit gefiihrt. v ABILDUNG 1 Dies legen Indizes nahe, die die relative Haufigkeit
bestimmter mit geopolitischem Risiko beziehungsweise wirtschaftspolitischer
Unsicherheit verkniipften Stichworte in Zeitungsartikeln messen. Seit Marz 2022
ist das so gemessene geopolitische Risiko hoher als im Durchschnitt der vergan-
genen 20 Jahre. Zu Beginn des Krieges war es vergleichbar mit dem Niveau zu
Beginn des Irakkrieges im Marz 2003. Die Unsicherheit iiber wirtschaftspoliti-
sche MaBnahmen und ihre Effekte ist zwar seit Marz 2022 ebenfalls erheblich ge-
stiegen, global ist sie jedoch geringer als im ersten Jahr der Corona-Pandemie. In

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2022/23



Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

N ABBILDUNG 1
Hohe geopolitische und wirtschaftspolitische Unsicherheit insbesondere in Europa

Index, 2000-2019 = 100
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— Geopolitical Risk Index* Economic Policy Uncertainty Index: Global2 — Europa3

1 - Der Geopolitical Risk Index spiegelt die Ergebnisse automatischer Textsuche in zehn Zeitungen in den USA wider. Er
berechnet sich aus dem Anteil der Artikel zu negativen geopolitischen Ereignissen an der Gesamtzahl der Artikel in jeder
Zeitung fur jeden Monat (siehe Caldara und lacoviello, 2022). 2 - Der globale Economic Policy Uncertainty (EPU) Index
spiegelt die Ergebnisse automatischer Textsuche in Zeitungen in 21 Landern wider, in deren Artikeln Begriffe zu Politik,
Wirtschaft und Unsicherheit enthalten sind. Er berechnet sich aus dem Anteil der Artikel mit Begriffen zu den drei The-
menfeldern an der Gesamtzahl der Artikel in jeder Zeitung fiir jeden Monat und ist mit dem kaufkraftbereinigtem BIP der
Lander gewichtet (siehe Davis, 2016). 3 - Der EPU Index fur Europa spiegelt die Ergebnisse automatischer Textsuche in
zehn europaischen Zeitungen wider. Die Indexberechnung erfolgt analog zum globalen Index.

Quellen: Baker et al. (2016), Caldara und lacoviello (2022), Davis (2016), eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-305-03 .
genrat | Daten zur Abbildung

Europa hingegen war die gemessene wirtschaftspolitische Unsicherheit nur im
Sommer 2016 nach dem Brexit-Referendum hoher. Eine hohe Unsicherheit wirkt
sich negativ auf die Investitions- und Konsumentscheidungen von Unternehmen

und Haushalten aus (Bloom et al., 2007; Ben-David et al., 2018; Coibion et al.,
2021; Caldara und Iacoviello, 2022).

4. Das Wachstum des globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP) v GLossar hat
sich in der 1. Jahreshiilfte 2022 gegeniiber dem kraftigen Wachstum in der
2. Jahreshilfte 2021 deutlich verlangsamt. v ABBILDUNG 2 LINks Die hohe Infla-
tion, die groBe Unsicherheit sowie anhaltende Storungen der Lieferketten wirkten
der wirtschaftlichen Expansion in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften v GLos-
sArR und Schwellenldndern v GLossAR entgegen. Sie waren mit einem Riickgang des
globalen BIP im 2. Quartal 2022 verbunden. In vielen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften war das BIP-Wachstum in der 1. Jahreshilfte 2022 zwar
noch positiv, verlangsamte sich jedoch deutlich gegeniiber dem Jahresende
2021. MaBgeblich dafiir waren die stark gestiegenen Energiepreise und — insbe-
sondere in Japan — die Verbreitung der sehr ansteckenden Omikron-Varianten
im 1. Quartal 2022. v zIFFer 20 Im Euro-Raum belebte die Lockerung der Eindam-
mungsmaBnahmen fiir das Coronavirus die Konjunktur im 2. Quartal 2022 und
trug zu einem positiven Wachstum im 1. Halbjahr 2022 bei. ~ zIFFerN 24 FF. Unter
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften war einzig in den USA das BIP-Wachs-
tum in der 1. Jahreshilfte 2022 negativ. vy zIFFer 15 Auch in den Schwellenlén-
dern war das BIP-Wachstum im 2. Quartal 2022 insgesamt negativ, getrieben
durch das negative Wachstum Chinas. v~ ziFrFer 17 In anderen Schwellenldndern,
etwa in Latein- und Mittelamerika sowie in Asien, stieg die wirtschaftliche Aktivi-
tat hingegen kriftig. N ziFFer 21
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

N ABBILDUNG 2
Globales Wachstum, Warenhandel und Industrieproduktion

Globales BIP-Wachstum? spiirbar abgekihlt Welthandel und Weltproduktion erholen sich
nach Riickgang im Friihjahr
Beitrage in Prozentpunkten Index, 2019 = 100
10 H 115 A
8 1 Prognose-
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4 105 | /N/V\/‘/\’\/.-/
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B Fortgeschrittene Schwellen- und — Welthandel®

Volkswirtschaften®  Entwicklungslander® ) )
Globale Industrieproduktion®

— Veranderung zum Vorquartal (%)

1 - Durchschnitte der saisonbereinigten Quartalswerte. Das globale BIP wird angenahert durch die Summe der Lander
in Tabelle 1 (Insgesamt). 2 - Prognose des Sachverstandigenrates. 3 - Abgrenzung wie in Funote 10 in Tabelle 1.

4 - Abgrenzung wie in FuSnote 11 in Tabelle 1. 5 - Umfasst den Warenhandel in 81 Landern und knapp 99 % des
globalen Warenhandels. 6 - Umfasst die Industrieproduktion in 85 Landern und etwa 97 % der globalen Industrie-
produktion.

Quellen: CPB, Eurostat, IWF, nationale Statistikamter, OECD, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-307-02 Daten zur Abbildung

5. Entstehungsseitig geht der Riickgang des globalen BIP im 2. Quartal 2022 insbe-
sondere auf die geringere globale Industrieproduktion zuriick. N ABBILDUNG 2
recHTs Vor allem die Null-Covid-Politik Chinas, die mit strikten MaBnahmen zur
Einddmmung des Coronavirus sowie insbesondere von Marz 2022 bis Mai 2022
mit SchlieBungen von Geschiften und Produktionsstitten einherging, belastete
die Produktion und nachgelagerte internationale Lieferketten. Zudem fiihrte der
russische Angriffskrieg auf die Ukraine zu Engpéssen bei einigen Vorleistungsgii-
tern und damit teilweise zu Produktionsausfallen. Mit der Lockerung der strikten
EinddmmungsmaBnahmen in China konnte sich die globale Industrieproduktion
erholen. Die reduzierten russischen Erdgaslieferungen nach Europa erhéhten die
Energiepreise in Europa und Asien deutlich und beeintrichtigten die Produktion
energieintensiver Industrien. v ziFFErRN 25 UND 60 Trotz dieser dimpfenden Faktoren
und der recht volatilen Entwicklung lag die globale Industrieproduktion im Juni
2022 noch um 1,1 % tiber dem Niveau im Dezember 2021.

6. Der Welthandel entwickelte sich in der 1. Jahreshilfte 2022 deutlich schwi-
cher als noch in der 2. Hilfte des Jahres 2021 und wuchs gegeniiber der 2. Jah-
reshélfte 2021 nur um knapp 1 %. v ABBILDUNG 2 RECHTS Das schwichere Wachstum
diirfte maBgeblich auf die Lockdowns chinesischer Metropolen und die dadurch
verschiarften Lieferkettenprobleme zuriickzufiihren sein. Verschiedene Indikato-
ren haben seit Beginn des Jahres 2021 bis zum Friihjahr 2022 eine erhebliche
Storung der globalen Lieferketten angezeigt. ~ ABBILDUNG 3 LINKS So waren in dieser
Zeit der Anteil weltweit unbewegter Giliter auf Containerschiffen und der Global

18 Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2022/23
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Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

Supply Chain Pressure Index teilweise hoher als zu Beginn der Corona-Pandemie.
Das zeigt sich insbesondere an gestiegenen Frachtkosten auf wichtigen Handels-
routen. N ABBILDUNG 3 RECHTS Zuletzt zeichnete sich eine allmihliche Entspan-
nung auf hohem Niveau ab. Fiir die Prognose geht der Sachverstiandigenrat
davon aus, dass sich die Entspannung der Lieferketten im Prognosehorizont
fortsetzen wird.

7. Die Stimmungsindikatoren fiir Unternehmen sowie das Konsumenten-
vertrauen sind zuletzt weltweit zuriickgegangen. v ABsILDUNG 4 In den fortge-
schrittenen Volkswirtschaften haben sich die Einkaufsmanagerindizes im Verar-
beitenden Gewerbe und im Dienstleistungsbereich seit Méarz 2022 verschlechtert.
In der Gruppe der Schwellenldnder war deren Entwicklung seit dem 1. Quartal
2022 abwirtsgerichtet. Sie notierten von Marz bis Mai 2022 angesichts der chi-
nesischen MaBnahmen zur Eindimmung der Corona-Pandemie unterhalb der
Wachstumsschwelle von 50 Indexpunkten. Mit der Lockerung der MafSnahmen
kletterten sie im Juni 2022 wieder in den Expansionsbereich. Die Stimmung im
Verarbeitenden Gewerbe der Schwellenlander fillt am aktuellen Rand knapp un-
ter die Wachstumsschwelle, in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften verbleibt
sie nur knapp dariiber. Der graduelle Riickgang der Stimmungsindikatoren diirfte

N ABBILDUNG 3
Lieferengpéasse und Frachtkosten

Storungen der Lieferketten entspannen Frachtkosten fallen wieder3
sich auf hohem Niveau

Standardabweichung Anteil in % Index, 201904 = 100
5 1 - 16 800 -
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— Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI)* — Freightos Baltic Global* Baltic Dry®
KTl - Unbewegte Guter? (rechte Skala) HARPEX® Luftfrachtkosten in den USA?

1 - Der GSCPI fasst verschiedene Indikatoren zu Transportkosten und Lieferengpassen zu einem Index zusammen. Der
Mittelwert des Index ist auf null normalisiert. Dargestellt ist die Abweichung vom Mittelwert gemessen in Standardabwei-
chungen. 2 - Der verwendete Kiel Trade Indicator (KTI) zeigt an, wie viel Prozent der weltweit verschifften Waren sich
auf wartenden Containerschiffen befinden. Die Berechnung erfolgt Giber Schiffspositionsdaten in Echtzeit sowie Uber die
effektive Auslastung der Containerschiffe anhand des Tiefgangs. 3 - Wert fir 2022Q4: Durchschnitt berechnet mit den
vorliegenden Werten im Oktober (auRer fir Luftfrachtkosten in den USA). Abgerufen am 28. Oktober 2022. 4 - Fracht-
raten am Spotmarkt von 40-Fu3-Containern fir zwolf Handelsrouten. 5 - Frachtraten verschiedener Schiffsklassen fiir
Schattglter auf 26 Handelsrouten. 6 - Der Frachtkostenindikator Harper Petersen Charterraten Index (HARPEX) misst
die Containerfrachtraten am Zeitchartermarkt fir die Laufzeiten von 3 bis 48 Monaten flr sieben Schiffsklassen, die
eine definierte Mindestgeschwindigkeit von 17 bis 24 Knoten haben. 7 - Berechnet als Durchschnitt Gber die Trans-
portkostenpreisindizes flr exportierte und importierte Luftfracht.

Quellen: Baltic Exchange, Benigno et al. (2022), BLS, Freightos, Harper Petersen & Co., IfW Kiel, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-323-02 .
Daten zur Abbildung
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

N ABBILDUNG 4

die Abschwichung der globalen Nachfrage widerspiegeln und sich in den kom-
menden Monaten weiter fortsetzen.

Die Preise wichtiger Energietriger sind im Jahr 2022 weiter gestiegen. v AB-
BILDUNG 5 LINks Der Erdgaspreis in Europa ist bereits seit September 2020 ausge-
hend von 11 Euro je Megawattstunde (MWh) auf durchschnittlich 114 Euro im
Dezember 2021 angestiegen. Zwischen Jahresbeginn und September 2022 hat er
sich infolge der Reduktion russischer Lieferungen nahezu verdoppelt und ist der-
zeit sehr volatil. Die Preise fiir Fliissigerdgas (LNG) in Nordostasien und fiir Erd-
gas an der Ostkiiste der USA sind dagegen um weniger als ein Viertel gestiegen.
Die Gaspreise unterscheiden sich regional aufgrund der hohen Kosten bei der
Verfliissigung und begrenzter Transportkapazititen (EIA, 2020). N ZIFFERN 300 FF.
Nichtsdestotrotz hat die gestiegene LNG-Nachfrage in Europa insbesondere bei
asiatischen Schwellen- und Entwicklungslandern zu Preissteigerungen und damit
einhergehenden Verbrauchskiirzungen gefiihrt (IEA, 2022a). Im Gegensatz dazu
liegt der Preis fiir Rohol der Sorte Brent seit August 2022 wieder unter 100
US-Dollar pro Barrel, nach zwischenzeitlich rund 130 US-Dollar im Mirz
2022. N ABBILDUNG 5 LINKS Wihrend im Friihjahr und Sommer 2022 negative Erdol-
angebotsschocks den Olpreis getrieben haben diirften, v pLusTEXT 3 hiingt der Riick-
gang seit August 2022 laut EIA (2022) mit einer schwécheren globalen Nachfrage
zusammen. Gleichzeitig diirfte die Reduktion der Forderquoten durch die OPEC+
uGLossAR im Oktober 2022 den Olpreis stabilisiert haben. Die Kiirzung der

Einkaufsmanagerindizes und Konsumentenvertrauen

Einkaufsmanagerindizes? verschlechtern sich Konsumentenvertrauen* pessimistischer als

im Fruhjahr 2020

Indexpunkte (50 = Wachstumsschwelle) Indexpunkte (100 = langfristiger Durchschnitt)
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Fortgeschrittene Volkswirtschaften2: USA — China — Vereinigtes Konigreich
— Verarbeitendes Dienstleistungs-

Gewerbe bereich

Japan =— Euro-Raum OECD insgesamt

Schwellen- und Entwicklungslander3:
Verarbeitendes — Dienstleistungs-
Gewerbe bereich

1 - Basiert auf einer monatlichen Umfrage unter Einkaufsleiterinnen/Einkaufsleitern und Geschaftsfuhrerinnen/Ge-
schaftsfihrern. 2 - Gemaf der Abgrenzung von S&P Global: Australien, Deutschland, Frankreich, Griechenland, Hong-
kong, Irland, Italien, Japan, Niederlande, Osterreich, Republik Korea, Singapur, Spanien, Taiwan, USA, Vereinigtes Konig-
reich. 3 - GemaR der Abgrenzung von S&P Global: Agypten, Brasilien, China, Indien, Indonesien, Kenia, Libanon, Malay-
sia, Mexiko, Nigeria, Philippinen, Polen, Russland, Saudi-Arabien, Sldafrika, Thailand, Tschechien, Turkei, Vereinigte Ara-
bische Emirate, Vietnam. 4 - Standardisierter Vertrauensindikator der OECD.

Quellen: OECD, S&P Global
© Sachversténdigenrat | 22-311-03 Daten zur Abbildung
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Fordermenge diirfte bis zu 50 % geringer ausfallen als die Reduktion der Forder-
quoten (EIA, 2022; Wang und Griffin, 2022). Ein Grund dafiir konnte sein, dass
einige OPEC+-Mitglieder aufgrund mangelnder Kapazititen ihre Forderquoten
bislang nicht erfiillt haben (Wang und Griffin, 2022).

9. Im Winter 2022/23 diirften die Preise fiir Rohol und Erdgas erhoht bleiben.
Bei gleicher Férdermenge der OPEC+ diirfte der Olpreis aufgrund einer geringe-
ren Nachfrage im weiteren Prognosezeitraum jedoch leicht sinken. Auf den Fu-
tures-Mirkten fiir Erdgas in Europa und Asien zeichnen sich in der mittleren
Frist hingegen keine Preisriickgéinge ab. v ziFrer 302 Die Erdgaspreise in Eu-
ropa und Asien diirften daher weiter auf einem hohen Niveau und sehr volatil
bleiben — mit einer leichten saisonalen Entspannung im Sommer 2023. Im Prog-
nosezeitraum bestehen Aufwartsrisiken fiir den Erdgaspreis. v zIFFer 47

10. Die Preise nichtenergetischer Rohstoffe sind im Friihjahr 2022 ebenfalls
erheblich gestiegen. ~ ABBILDUNG 5 RECHTS Die Preise fiir Agrarprodukte haben

N ABBILDUNG 5
Preise fiir Energie, Agrarprodukte und Rohstoffe

Hohe Energiepreise in Europa und Asien Globale Preise fiir Agrarprodukte und
Rohstoffe fallen wieder

Euro/MWh, US-Dollar/Barrel Preisindex
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1 - Der European Gas Index (EGIX) basiert auf bérslichen Handelsgeschaften, die in den jeweils aktuellen Frontmonats-
kontrakten (THE) abgeschlossen werden. 2 - Durchschnittliche Futures-Preise der letzten 30 Handelstage fiir den No-
vember 2022 und die folgenden Monate, abgerufen am 28. Oktober 2022. 3 - Die Preise basieren auf der Lieferung am
Henry Hub in Louisiana. Offizielle Tagesschlusspreise um 14:30 Uhr auf dem Parkett der New York Mercantile Exchange
(NYMEX) fUr einen bestimmten Liefermonat. 4 - Preis in US-Dollar je MMBtu (1 million British thermal units) umgerech-
net in Euro je MWh. Fur die Umrechnung der Futures-Preise wird der letzte verfligbare Tageskurs verwendet. 5 - Japan
Korea Marker (JKM) ist der nordostasiatische Spotpreisindex fur LNG, das ab Schiff nach Japan und Korea geliefert wird.
6 - Olpreis fortgeschrieben mit einer j&hrlichen Inflationsrate von 2 %. 7 - Deflationiert den nominalen Preisindex mit
dem Manufactures Unit Value (MUV) Index der Weltbank. 8 - Enthalt Preise fur Gerste, Hirse, Mais, Reis und Weizen.

9 - Enthalt Preise fur zehn verschiedene pflanzliche Speisedle. 10 - Enthalt Preise fur Harnstoff-, Kali- und Phosphat-
dunger. 11 - Enthalt Preise fir Aluminium, Blei, Eisenerz, Kobalt, Kupfer, Molybden, Nickel, Uran, Zink und Zinn.

Quellen: EEX, EIA, EZB, FAO, ICE, IWF, NYMEX, Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

sich seit dem Jahr 2020 aufgrund ausgefallener Ernten und fehlender Erntehel-
ferinnen und -helfer im Zusammenhang mit Coronavirus-EinddimmungsmaB-
nahmen erhoht (CBI, 2022). Zudem hat der russische Angriffskrieg das Angebot
insbesondere von Sonnenblumendl — ein wichtiges Exportgut der Ukraine und
Russlands — verknappt. Die Preise fiir Diingemittel sind im Friihjahr 2022 infolge
hoher Erdgaspreise weiter stark angestiegen. Zuletzt gaben die Preise nicht-
energetischer Rohstoffe zwar nach, sind aber weiterhin deutlich hoher
als im Jahr 2021. Somit diirfte der Kostendruck bei der Produktion von Lebens-
mitteln hoch bleiben. Die zu erwartende Uberwilzung auf die Verbraucherpreise
wird insbesondere Schwellen- und Entwicklungsléander stark belasten. v KaASTEN 1
Infolge der globalen konjunkturellen Abkiihlung war der Preisriickgang bei In-
dustrierohstoffen wie Metallen besonders deutlich. Der leichte Preisriickgang fiir
Getreide diirfte dagegen auf die seit August 2022 wieder aufgenommenen ukrai-
nischen Exporte iiber das Schwarze Meer zuriickgehen (FAO, 2022).

N KASTEN 1

Auswirkungen von Covid, Energie- und Rohstoffpreisanstieg auf Schwellen- und
Entwicklungslander

Die wirtschaftliche Erholung vom pandemiebedingten Einbruch im Jahr 2020 ist in den meis-
ten Schwellen- und Entwicklungslandern noch unvollstandig (Weltbank, 2022, S. 16). In vielen
Staaten der Erde hat sich die Inflation deutlich erhéht. ~ ABBILDUNG 6 Angesichts der Auswirkun-
gen des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine erwartet der Sachverstandigenrat flr die
meisten Schwellen- und Entwicklungslander eine deutliche Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums fur das Jahr 2022. N TABELLE 1

N ABBILDUNG 6
Inflationsprognose des IWF? fiir das Jahr 2022

H>0%hbis<25% >2,5 % bis <5,0 % >50%bis<7,5% > 7,5 % bis < 10,0 %

H>10,0%bis<125% MW>125%hbis<150% H>150% Keine Werte verfugbar

1 - Herbstprognose 2022.

Quellen: EuroGeographics beziiglich der Verwaltungsgrenzen, IWF
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Aufgrund der unmittelbaren Kriegshandlungen ist die Ukraine mit einem erwarteten Ein-
bruch des BIP von etwa 35 % im Jahr 2022 am starksten betroffen (IWF, 2022). Fir Russland
wird ein Ruckgang von 5,2 % im Jahr 2022 erwartet. N zIFFeR 22 Aufgrund globaler Handelsver-
flechtungen ist jedoch in nahezu allen Schwellen- und Entwicklungslandern der europaischen
und zentralasiatischen Regionen mit einem Ruckgang des BIP zu rechnen. Der starke Anstieg
einiger Rohstoffpreise hat zudem deutliche Auswirkungen auf Schwellen- und Entwicklungs-
lander anderer Regionen. Wahrend rohstoffexportierende Staaten von dem Preisanstieg profi-
tieren, erhdhen die Preissprunge fur Energie- und Agrarrohstoffe den Inflationsdruck in rohstoff-
importierenden Landern infolge sich verschlechternder Terms of Trade N GLOSSAR und reduzie-
ren so das reale verfugbare Einkommen. Dabei sind armere Schwellen- und Entwicklungslander
besonders stark von steigenden Lebensmittelpreisen betroffen. N ABBILDUNG 7 Im Durchschnitt
der Schwellen- und Entwicklungslander mit mittleren Einkommen haben Lebensmittelpreise ei-
nen Anteil am Verbraucherpreisindex von 36 %, in Schwellen- und Entwicklungslandern mit
niedrigem Einkommen betragt er sogar 46 %. Fur LAnder mit hohem Einkommen liegt der Anteil
nur bei 17 %. Gleichzeitig besteht fir viele Schwellen- und Entwicklungslander wenig Spielraum
zur kurzfristigen Substitution, da sich das Angebot einiger Nahrungsmittel (vor allem Getreide
und einige pflanzliche Speisedle) sowie Dingemittel auf wenige Exportlander - darunter Russ-
land und die Ukraine - konzentriert (OECD, 2022, S. 67 f.).

Der in diesem Jahr beobachtete Anstieg einiger Lebensmittelpreise Ubersteigt die Preisan-
stiege in der Nahrungsmittelpreiskrise 2007/08 und im Jahr 2011, als die Getreideproduktion
unter anderem durch Missernten deutlich geringer ausfiel. N ABBILDUNG 5 RECHTS Die gestiegenen
Preise wichtiger Inputfaktoren fur die Landwirtschaft, wie beispielsweise Dungemittel, Saaten
und Energie, kdnnte die Versorgungssicherheit mit Lebensmitteln in vielen Staaten zusatzlich
beeintrachtigen (Arteta und Kasyanenko, 2022).

N ABBILDUNG 7
Anteil von Lebensmitteln am Warenkorb in Schwellen- und Entwicklungslandernt

Anteil der Ausgaben fur Lebensmittel am Warenkorb (%)

70 1
60 A S ®
50 4 [ e [ J o ‘. o ¢
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30 A ( J ..
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O '_/\/ T T T T T T T 1
0 6,5 7,0 7,5 8,0 8,5 9,0 9,5 10,0
log (BIP pro Kopf in internationalen Dollar)?
® Volkswirtschaften mit Volkswirtschaften mit unterem Volkswirtschaften mit oberem
niedrigem Einkommen mittleren Einkommen mittleren Einkommen

1 - Landergruppen gemaf Definition der Weltbank. 2 - In Kaufkraftparitaten zu konstanten Preisen im Jahr 2017.

Quellen: IWF, Weltbank, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-363-01 Daten zur Abbildung

11. Die Verbraucherpreisinflation ist insbesondere in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften im Lauf des Jahres 2022 weiter angestiegen. v ABBILDUNG 8
Links In den USA und dem Vereinigten Konigreich hat sich die Verbraucher-
preisinflation zuletzt auf jeweils sehr hohem Niveau stabilisiert, wihrend die
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N ABBILDUNG 8

Hohe Inflation belastet Reallohne

Verbraucherpreise Reallohnwachstum?
Veranderung zum Vorjahresmonat in % Veranderung zum Vorjahresmonat/-quartal in %
18 - R
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— Euro-Raum Japan USA — Vereinigtes Konigreich Brasilien — China Polen

1 - Die Stundenléhne sind deflationiert mit dem Verbraucherpreisindex. Beide Reihen sind saisonbereinigt. Fur den Euro-
Raum sind nur Quartalswerte verfligbar, fir Brasilien und China liegen keine Stundenléhne vor.

Quellen: Nationale Statistikamter, OECD, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-314-04
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Daten zur Abbildung

Kerninflation weiter steigt. Im Euro-Raum sowie in anderen europiischen Lin-
dern wie etwa Polen wird die hohe Inflationsrate weiter von Energiepreisen ge-
trieben. Die Inflation in Asien ist moderater als in anderen Regionen, da dort die
Energiepreise niedriger sind und insbesondere in Japan die Uberwilzung auf die
Verbraucherpreise weniger fortgeschritten ist. In einigen Schwellenldndern wie
etwa Brasilien sind die Inflationsraten aufgrund von Steuererleichterungen fiir
Treibstoffe und Elektrizitét zuletzt zuriickgegangen. v ziFrer 12 Allerdings treiben
die steigenden Lebensmittelpreise in vielen Schwellen- und Entwicklungslandern
die Inflation besonders stark an. v kasTen 1 Weltweit fiihrt die hohe Verbraucher-
preisinflation zu Kaufkraftverlusten bei den Haushalten. v ABBILDUNG 8 RECHTS
N ZIFFER 25

Angesichts steigender Inflationsraten haben die Zentralbanken vieler fortge-
schrittener Volkswirtschaften sowie einiger groer Schwellenlinder im Jahr 2022
ihre Leitzinsen deutlich angehoben. v ABBILDUNG 9 LINKS ~ pLUSTEXT 1 Die US-ameri-
kanische Notenbank hat den Leitzins von 0,25 bis 0,50 % im Marz 2022 schritt-
weise auf 3,00 bis 3,25 % im September 2022 erhoht. Die Européische Zentral-
bank (EZB) und die Bank of England haben ihre Leitzinsen seit Jahresbeginn um
jeweils 2 Prozentpunkte auf 2,00 % und 2,25 % angehoben. Einige Staaten wie
Brasilien oder Polen haben ihre Geldpolitik vor dem Hintergrund hoher Inflati-
onsraten bereits im Jahr 2021 gestrafft. Die Tiirkei und China haben ihre Leitzin-
sen zuletzt zur Stiitzung ihrer Wirtschaft gesenkt.

Die Finanzierungsbedingungen haben sich weltweit eingetriibt und die Umlauf-
renditen auf 10-jihrige Staatsanleihen erhohten sich zuletzt angesichts
der steigenden Zinsen in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften. ~ ABBILDUNG 9
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recHTs Infolge der Zinswende in fortgeschrittenen Volkswirtschaften wurde Kapi-
tal aus Schwellenldndern abgezogen (Srinivasan, 2022). Der dadurch entstehende
Abwertungsdruck auf die Wechselkurse diirfte die Schwellenlander dazu veran-
lassen, ihre Geldpolitik weiter zu straffen. Der starke US-Dollar fiihrt auBerdem
dazu, dass fiir in US-Dollar verschuldete Schwellenldnder die Bedienung von
Zinszahlungen und Schulden deutlich teurer wird.

N ABBILDUNG 9
Steigende Leitzinsen® und Renditen auf 10-jahrige Staatsanleihen
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1 - Die betrachteten Leitzinsen sind der Hauptrefinanzierungssatz fur den Euro-Raum, die Federal Funds Rate fir die
USA, die Bank Rate firr das Vereinigte Konigreich, die Selic Interest Rate fir Brasilien, die Reference Rate fur Polen, die
Repo Interest Rate fur die Tirkei sowie der kurzfristige Kreditbasiszinssatz flir Haushalte und Unternehmen fiir China.

2 - Erwartungen der Marktteilnehmerinnen/-teilnehmer Uber die Zentralbankzinsen ermittelt aus den 30-tagigen Federal
Funds Futures fur die USA, den 3-monatigen EURIBOR Futures fur den Euro-Raum und den Overnight Index Swap
Forwards fur das Vereinigte Konigreich. Abgerufen am 28. Oktober 2022. 3 - Fiir den Euro-Raum werden nur Staats-
anleihen mit AAA Bonitat berUcksichtigt.

Quellen: Banco Central do Brasil, BoE, CME, EZB, Fed, ICE, National Bank of Poland, Refinitiv Datastream, TCMB, The People's Bank of

China
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N PLUSTEXT 1

Realwirtschaftliche Effekte einer geldpolitischen Straffung

Leitzinsanderungen von Zentralbanken beeinflussen die Realwirtschaft Uber ver-
schiedene direkte und indirekte Kanale (Deutsche Bundesbank, 2022a; EZB,
2022a): Veranderungen der Marktzinsen wirken sich Uber geanderte Realzinsen
und Kapitalkosten auf Investitions-, Spar- und Konsumentscheidungen aus. Zudem
steigen die Refinanzierungskosten des Finanzsystems, und infolge von Insolvenzen
kann es zu Kreditausfallen kommen. Finanzintermediare reduzieren als Reaktion
darauf ihre Kreditvergabe. Uber diese und weitere Transmissionskanale kann die
Zentralbank auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage einwirken. Die Inflation wird
dadurch aber nur mit deutlicher zeitlicher Verzdégerung beeinflusst (Christiano et al.,

1996, 2005).

Um die kausalen realwirtschaftlichen Effekte geldpolitischer Entscheidungen zu
identifizieren, konzentrieren sich empirische Studien vor allem auf die Wirkung
unvorhergesehener Zinsanderungen, die nicht auf die konjunkturelle Lage zurlck-
zufuhren sind (LiteraturtUberblick in Ramey, 2016). Leitzinsdnderungen spiegeln
aber Uberwiegend systematische Reaktionen der Zentralbank auf makrokonomi-
sche Entwicklungen wider, und die Ubertragbarkeit der Schatzergebnisse von Analy-
sen geldpolitischer Schocks kann daher schwierig sein. In einer der wenigen vorlie-
genden empirischen Studien zu den Effekten solcher endogener geldpolitischer Ent-
scheidungen zeigen Bernanke et al. (1997) fur die USA, dass der Grof3teil der Aus-
wirkungen von Olpreisschocks auf das BIP in den 1970er- bis frithen 1990er-Jahren
auf die geldpolitische Reaktion der US-Notenbank infolge der gestiegenen Inflation
zuriickgeht. Ahnlich wie bei den Ergebnissen der Literatur zu unsystematischen
geldpolitischen Schocks zeigt sich der Effekt auf die Verbraucherpreisinflation aber
erst mit einer deutlichen Verzogerung.

13.

14.

Zu Beginn des Jahres 2022 haben die sehr ansteckenden Omikron-Varianten
des Coronavirus in vielen Volkswirtschaften zu Hochststanden bei den Infek-
tionszahlen gefiihrt (Konjunkturprognose 2022 Ziffer 3). Seitdem sind vergleich-
bare Wellen des Coronavirus und eine Haufung von Todesfillen wie im Jahr 2021
ausgeblieben. Die wirtschaftliche Aktivitat war in den grofen Volkswirtschaften
dadurch zuletzt nicht mehr eingeschrankt. Eine Ausnahme stellt allerdings China
dar, dessen Null-Covid-Politik in der Vergangenheit immer wieder zu strikten
EinddammungsmaBnahmen gefiihrt hat. Fiir den Prognosezeitraum nimmt der
Sachverstindigenrat an, dass weitere mogliche Infektionswellen nicht zu wesent-
lichen Einschrinkungen der wirtschaftlichen Aktivitat filhren. Weitreichende
EinddmmungsmaBnahmen wie im Winter 2021/22 diirften in vielen groBen
Volkswirtschaften ausbleiben, mit der méglichen Ausnahme Chinas. Chinas un-
veranderte Null-Covid-Strategie konnte dort jedoch wieder zu inldndischen Ein-
dammungsmaBnahmen fiihren. v zIFFer 50

Hohe Inflationsraten und eine grofe Unsicherheit pragen die
weitere wirtschaftliche Entwicklung

Viele Faktoren deuten auf eine weitere Abkiihlung der Weltwirtschaft hin.
N ABBILDUNG 2 LINks Die Inflation diirfte in vielen Volkswirtschaften im Prognose-
zeitraum hoch bleiben und den privaten Konsum belasten. Zusitzlich belasten die
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N ABBILDUNG 10
Industrieproduktion und Einzelhandelsumsétze in ausgewahlten Volkswirtschaften im Jahr 20222

A ONEhrOoORrRNMDM®N

Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

geldpolitische Straffung und die hohe Unsicherheit die Investitionen. Die Indust-
rieproduktion diirfte durch weiterhin hohe Auftragsbestinde zwar zunichst ge-
stiitzt werden, die schwichere globale Nachfrage diirfte aber eine deutliche Ex-
pansion verhindern. Insgesamt erwartet der Sachverstindigenrat ein globales
BIP-Wachstum von 2,8 % im Jahr 2022 und von 1,9 % im Jahr 2023. ~ TABELLE 1
Beim globalen Warenhandel diirfte sich die Erholung nicht im selben Ausmaf3
fortsetzen wie zuletzt. Der Zuwachs diirfte in den Jahren 2022 und 2023 4,1 %
beziehungsweise 1,4 % betragen.

Die grofien Volkswirtschaften im Einzelnen

Die Konjunktur hat sich in den USA im 1. Halbjahr 2022 deutlich abgekiihlt. So
ist die US-Wirtschaft im 2. Quartal 2022 zum zweiten Mal in Folge ge-
schrumpft. Die BIP-Wachstumsrate betrug im Vergleich zum Vorquartal (preis-
und saisonbereinigt) —0,4 % im 1. Quartal 2022 und -0,1 % im 2. Quartal 2022.
Die Riickginge waren insbesondere durch einen Abbau der Lagerhaltung und ge-
ringere Anlageinvestitionen getrieben. Im 2. Quartal 2022 stiitzte ein positives
Wachstum bei den Exporten und Dienstleistungen das Wirtschaftswachstum,
wihrend die Industrieproduktion im Mai und Juni 2022 stagnierte. N ABBILDUNG 10
Das Bruttoinlandseinkommen (BIE) wuchs im 1. Quartal 2022 dagegen um 0,4 %
und im 2. Quartal um knapp 0,1 %, jeweils gegeniiber dem Vorquartal. Das BIE
gibt das von allen Sektoren einer Volkswirtschaft erwirtschaftete Einkommen an
und misst das BIP somit von der Verteilungsseite. Abweichungen zwischen BIE
und BIP konnen sich aus unterschiedlichen Datenquellen ergeben, die zur Be-
rechnung verwendet werden (CEA, 2015). Die Entwicklung des BIE sowie das
Wachstum im Dienstleistungssektor sprechen gegen eine umfassende konjunktu-
relle Abschwichung. Die Monatsindikatoren am aktuellen Rand sind ge-
mischt. Wahrend die Stimmungsindikatoren im Dienstleistungssektor und Ver-
arbeitenden Gewerbe zuletzt unterhalb der Wachstumsschwelle von 50 Punkten

Veranderung zum Vormonat in %

I lilll IIII
| 75

J|F|M|A|M|J|J|A|SI

J[FIm[alm]s]s]als
Japan

s rImlalm]s]s]als
Vereinigtes Konigreich

J[rImlalm]s]s]als

USA China

m Industrieproduktion? = Einzelhandelsumsétze3

1 - Saisonbereinigte Werte. 2 - Noch keine Septemberwerte fiir das Vereinigte Kénigreich und Japan. 3 - Real. Fur die
USA, China und Japan deflationiert mit dem Verbraucherpreisindex. Flr die USA ohne Handel mit Kraftfahrzeugen. Noch
kein Septemberwert fir Japan.

Quellen: nationale Statistikdmter, eigene Berechnungen
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N ABBILDUNG 11

16.

17.

notierten, sind etwa die Einzelhandelsumsitze ohne Handel mit Kraftfahrzeugen
und die Industrieproduktion gewachsen. v AiLDUNG 10 Auch die Vorausschitzung
fiir das 3. Quartal 2022 zeichnet mit einem Wachstum von 0,6 % gegeniiber dem
Vorquartal ein positives Bild am aktuellen Rand (BEA, 2022). Zudem wirkt der
Arbeitsmarkt weiterhin stiitzend. v ABBILDUNG 11 LiNks Die Arbeitslosenquote fiel im
September 2022 um 0,2 Prozentpunkte auf 3,5 % und die Arbeitslosen-Stellen-
Relation ist mit 0,6 auf einem sehr niedrigen Niveau. Auf 10 offene Stellen kom-
men demnach nur 6 Arbeitslose. Die Erwerbsquote liegt jedoch noch immer etwa
1 Prozentpunkt unter dem Niveau vor der Corona-Pandemie. Im September 2022
betrug die Verbraucherpreisinflation 8,2 % gegeniiber dem Vorjahresmonat.

Der weiterhin enge Arbeitsmarkt macht Anfang November 2022 einen Zins-
schritt der US-amerikanischen Notenbank um 75 Basispunkte sehr wahrschein-
lich. Dieser wird von den Finanzmarktteilnehmenden bereits fast vollstandig ein-
gepreist. Die Stabilitit des erwarteten Lohnwachstums sowie der jiingste
Riickgang der Inflationserwartungen von Konsumentinnen und Konsu-
menten diirften nicht zuletzt auf die restriktive Geldpolitik zuriickgehen. v ABBiL-
DUNG 11 RECHTS Die steigenden Zinsen diirften zudem die Investitionen und den pri-
vaten Konsum dampfen und den Immobilienmarkt weiter eintriiben. Der Sach-
verstindigenrat senkt daher die Prognose fiir das BIP-Wachstum in den USA fiir
die Jahre 2022 und 2023 auf 1,9 % beziehungsweise 0,4 %. N TABELLE 1

In China fiel das preis- und saisonbereinigte BIP im 2. Quartal 2022 auf-
grund der MaBnahmen zur Einddimmung der Omikron-Welle um 2,7 % gegen-
iiber dem Vorquartal, nachdem es im 1. Quartal 2022 noch um 1,4 % gewachsen

Inflationserwartungen und Arbeitsmarkt in den USA
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1 - Anteil der Erwerbspersonen an der zivilen Bevélkerung im Alter von 16 Jahren und alter. 2 - Anteil der Erwerbs-
tatigen an der zivilen Bevolkerung im Alter von 16 Jahren und alter. 3 - Anteil der Arbeitslosen an den Erwerbs-
personen. 4 - Anteil der offenen Stellen an der Summe aus Beschaftigung und offenen Stellen. 5 - Erwartungen
von Konsumentinnen und Konsumenten.

Quellen: BLS, Fed
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war. Im dritten Quartal stieg es im Vergleich zum Vorquartal jedoch wieder um
3,9 %. Die unstete Entwicklung zeigt sich ebenfalls in den monatlichen Indikato-
ren fiir den privaten Konsum und die Industrieproduktion. v ABBILDUNG 10 Zwar wa-
ren die jiingsten Monatsindikatoren wieder leicht aufwirtsgerichtet, die Erholung
diirfte aber fragil bleiben. Die Exporte blieben im 1. Halbjahr 2022 stiitzend, wih-
rend sich das Wachstum zuletzt verlangsamte. Die Unsicherheit iiber die fort-
gesetzte Null-Covid-Politik und mogliche weitere Lockdowns haben die Ge-
schiftserwartungen der Unternehmen fiir die kommenden 12 Monate auf den
niedrigsten Wert seit Ausbruch der Pandemie gedriickt (S&P Global, 2022). Das
Konsumentenvertrauen ist deutlich starker zuriickgegangen als im Friihjahr
2020. N ABBILDUNG 4 RECHTS Entgegen globaler Trends ist die Verbraucher-
preisinflation in China vergleichsweise niedrig und liegt unterhalb der von der
chinesischen Zentralbank angestrebten Rate von 3 %. Die Verbraucherpreisinfla-
tion steigt langsam an. Sie lag mit 2,5 % im August und 2,8 % im September so
hoch wie seit Beginn des Jahres 2020 nicht mehr.

Die anhaltenden Probleme auf dem fiir die Binnenwirtschaft bedeutsamen Im-
mobilienmarkt bremsen die Konjunktur. Schitzungen zufolge gehen insge-
samt etwa 29 % des BIP auf den Immobilienbau und immobilienbezogene Dienst-
leistungen zuriick (Rogoff, 2021). So setzt sich der Preisriickgang fiir den Woh-
nungsbestand in den 70 groBten chinesischen Stadten fort, und die Nachfrage
nach Immobilien sinkt weiter. Der Riickgang der Wohnungsverkaufe und der
Neubauten im August 2022 sank um etwa 24 % beziehungsweise um 47 % gegen-
iiber dem Vorjahr (BOFIT, 2022a). N ABBILDUNG 12 LINKS

Die Wirtschaftspolitik in China diirfte stiitzend ausgerichtet bleiben. Im
August 2022 senkte die Zentralbank erneut mehrere wichtige Zinssitze, darunter
den fiir Immobilienkredite und Investitionsprojekte relevanten Zinssatz fiir 5-
Jahres-Kredite. Der Spielraum fiir weitere Zinssenkungen diirfte angesichts stei-
gender Zinsen in den USA und anhaltender Kapitalabfliisse aber begrenzt sein
(BOFIT, 2022b). Der Kreditimpuls, der die Veranderung der Kreditvergabe zum
Vorjahreszeitraum zeigt (Gern et al., 2022), war unterjahrig positiv, ging zuletzt
jedoch zuriick. v ABBILDUNG 12 RECHTS Hinzu kommen von den Lokalregierungen
ausgegebene Kredite fiir Infrastrukturinvestitionen (local government special
bonds), die zusitzlich konjunkturstiitzend wirken sollten. Die chinesische Regie-
rung diirfte weiter an der Null-Covid-Politik festhalten. Von der Auslands-
nachfrage diirfte angesichts der weltweiten konjunkturellen Abkiihlung kein
positiver Impuls ausgehen, sodass das Exportwachstum hinter den starken Ra-
ten der vergangenen Quartale zuriickbleiben diirfte. Daher senkt der Sachverstan-
digenrat die Prognose fiir das Jahr 2022 und erwartet ein Wachstum des realen
BIP von lediglich 3,5 %. Im Jahr 2023 diirfte die Wachstumsrate wieder deutlich
steigen und bei 5,8 % liegen. ~ TABELLE 1

Das BIP im Vereinigten Konigreich ist im 2. Quartal 2022 preis-, saison-
und kalenderbereinigt um 0,2 % gegeniiber dem Vorquartal gestiegen. Stiitzend
wirkte die positive Entwicklung des Dienstleistungssektors sowie des Baugewer-
bes, wihrend die Einzelhandelsumsitze und die Industrieproduktion zuriickgin-
gen. N ABBILDUNG 10 Die Verbraucherpreisinflation im September 2022 be-
trug wie schon im Juli 10,1 % gegeniiber dem Vorjahr, der hochste Stand seit 40
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N ABBILDUNG 12

Jahren. Inflationstreibend wirken insbesondere die gestiegenen Energiepreise,
sonstigen Wohnkosten und Lebensmittelpreise. Zudem stieg zuletzt die Kernrate.
Die hohen Inflationsraten belasten den Konsum und haben unter anderem
beim GfK-Konsumklimaindex zu einem Rekordtief von —49 Punkten im Septem-
ber gefiihrt. Zur Entlastung privater Haushalte und Unternehmen hat die briti-
sche Regierung eine Energiepreisgarantie beschlossen, die ab Oktober 2022
fiir die folgenden sechs Monate die Energierechnung deckeln soll. Dies ldsst den
baldigen Hochpunkt der Inflation erwarten. Die Ankiindigung erheblicher Steu-
ersenkungen hat im September 2022 zu einem starken Anstieg der Staatsanleihe-
zinsen gefiihrt und Pensionsfonds in Schwierigkeiten gebracht. Trotz der Riick-
nahme der Steuersenkungen und des Riicktritts der Premierministerin diirfte die
Unsicherheit iiber die weitere Entwicklung des 6ffentlichen Haushalts hoch blei-
ben und die Finanzierungskonditionen der Unternehmen verschlechtern. Dar-
tiber hinaus diirften die Unternehmensinvestitionen durch weitere Zinsschritte
der Bank of England gedampft bleiben. Der Sachverstindigenrat erwartet daher
fiir das Vereinigte Konigreich ein reales BIP-Wachstum von 4,2 % im Jahr
2022 und 0,0 % im Jahr 2023. N TABELLE 1

Chinesischer Immobiliensektor und Kreditimpuls

120
100

Riickgang der Immobilienverkaufe und neuer Kreditimpuls3
Bauprojekte setzt sich fort

Veranderung zum Vorjahr in %

Beitrage in Prozentpunkten
bzw. Veranderung zum Vorjahr in %
20 A

2017 18 19 20 21 2022

— Neue Wohnbauten (nach Flache)?!

AN YA ANy
2017 | 18 | 19 | 20 | 21 |2022
B Bankkredite* = Schattenbankkredite®

Wohnungsverkaufe (nach Flache)2

Aktien und Anleihen® m Ubrige”

— Kreditimpuls insgesamt (%)

1 - FUr neue Wohnbauten akquirierte Flache gemessen in Quadratmetern. 2 - Wohnungsverkaufe nach Wohnflache ge-
messen in Quadratmetern. 3 - Der Kreditimpuls entspricht der Kreditvergabe im Verhaltnis zur Wirtschaftsleistung abzug-
lich der Kreditvergabe im Verhaltnis zur Wirtschaftsleistung vor einem Jahr. 4 - In Renminbi und Fremdwahrung.

5 - Trust loans, entrust loans, bankers acceptance bills. 6 - Aktien nicht-finanzieller Unternehmen, Unternehmensanlei-
hen, Staatsanleihen. 7 - Differenz der Komponenten und Gesamtkredite.

Quellen: IWF, NBS, PBC, Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-368-01
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20. In Japan sind die Auswirkungen der Corona-Pandemie nach wie vor deutlicher
zu spiiren als in vielen anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Infolge stei-
gender Coronavirus-Neuinfektionen und EindimmungsmaBnahmen stagnierte
das preis- und saisonbereinigte BIP im 1. Quartal 2022 mit einem Wachstum
von 0,1 % gegeniiber dem Vorquartal. Mit dem Abklingen der Coronavirus-Welle

N TABELLE 1
Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise ausgewahlter Lander

Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise

Gewicht

.ol
in %

Veranderung zum Vorjahr in %

2021 2022° 2023° 2021 2022° 20233
5,7 2,8 0,0 3,5 9,2

Land/Landergruppe

Europa 28,6 11,2
Euro-Raum 17,2 53 33 0,3 2,6 8,5 7.4
Vereinigtes Konigreich 3,8 7,5 4,2 0,0 2,6 8,6 5,9
Russland” 2,1 4,7 - 52 - 52 6,7 14,4 10,9
Mittel- und Osteuropa5 1,9 5,7 4,5 1,3 4.4 13,3 11,7
Tiirkei 1,0 11,6 4,7 1,0 19,6 73,5 61,7
Andere Lander® 2,7 45 2,5 0,9 2,0 5,7 33
Amerika 34,4 5,9 21 0,5 5,6 9,2 4,7
USA 27,2 5,9 1,9 0,4 4,7 8,0 35
Lateinamerika’ 2,9 7.7 33 0,3 13,9 22,0 16,9
Brasilien 1,9 4,9 2,6 0,9 83 9,5 48
Kanada 2,4 45 33 0,9 34 6,8 33
Asien 37,0 6,8 34 4,7 14 3,2 2,9
China 20,7 8,6 3,5 5,8 0,9 2,2 2,3
Japan 5,8 1,7 1,5 1,5 - 0,2 2,5 2,5
Asiatische Industrielander® 40 54 2,2 2,1 2,3 45 3,5
Indien 3,6 81 55 6,0 51 7,1 5,2
Siidostasiatische Schwellenlander® 2,9 3,5 5,9 4,4 2,0 5,0 4,6
Insgesamt 100 6,2 2,8 1,9 34 7,6 53
Fortgeschrittene Volkswirtschaften’® 65,0 53 2,5 0,6 33 7,5 4,8
Schwellenlander™ 35,0 7.7 33 4,2 3,7 7.6 6,2
nachrichtlich:
exportgewichtet™ 100 6,2 33 1,0
nach dem Messkonzept des IWF™ 100 6,0 3,0 2,4
Welthandel™* 10,1 4,1 1.4

1 - Anteil des BIP des Jahres 2021 in US-Dollar der aufgeftuihrten Lander oder Landergruppen am BIP aller aufgefihrten
Lander beziehungsweise Landergruppen, die US-Dollar-gewichtet 87 % und gewichtet nach Kaufkraftparitaten 84 % des
IWF-Landerkreises entsprechen. 2 - Preisbereinigt. Werte basieren auf saison- und kalenderbereinigten Quartalswerten.
3 - Prognose des Sachverstandigenrates. 4 - Entspricht einer Abschatzung und keiner modellgestitzten Prognose (sie-
he Ziffer 22). 5 - Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumanien, Tschechien und Ungarn. 6 - Danemark, Norwegen, Schweden
und Schweiz. 7 - Argentinien, Chile, Kolumbien und Mexiko. 8 - Hongkong, Republik Korea, Singapur und Taiwan.

9 - Indonesien, Malaysia, Philippinen und Thailand. 10 - Asiatische Industrieldnder, Euro-Raum, Mittel- und Osteuropa,
Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich und USA. 11 - Lateinamerika, sid-
ostasiatische Schwellenlander, Brasilien, China, Indien, Russland und Turkei. 12 - Summe der aufgefuhrten Lander,
gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr im Jahr 2021. 13 - Gewichte nach Kaufkraftparitaten und hoch-
gerechnet auf den Landerkreis des IWF. 14 - Nach dem Messkonzept des niederlandischen Centraal Planbureau (CPB).
Quellen: CPB, Eurostat, IWF, nationale Statistikdmter, OECD, eigene Berechnungen
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21.

22.

im 2. Quartal 2022 expandierte das BIP um 0,9 % gegeniiber dem Vorquartal,
hauptsichlich aufgrund des Anstiegs des privaten Konsums. Die Verbraucher-
preisinflation erreichte mit 3,0 % gegeniiber dem Vorjahr im August 2022
den hochsten Wert seit 30 Jahren (die Mehrwertsteuererh6hung im Septem-
ber 2014 ausgenommen). Sie wird mafBgeblich von der Abwertung des Yen getrie-
ben, die die japanischen Importe verteuert. Bisher haben staatliche Preissubven-
tionen und lange Laufzeiten bei Energieliefervertragen einen starken Anstieg der
Energiepreise fiir Verbraucherinnen und Verbraucher abgemildert (IEA, 2022a).
Ein erneut starker Anstieg der Coronavirus-Neuinfektionen im August 2022
diirfte das Wachstum im 3. Quartal 2022 dampfen. Das schwache auBBenwirt-
schaftliche Umfeld belastet zudem die exportorientierte Wirtschaft. Die Ab-
kithlung der Weltwirtschaft diirfte die Erholung in Japan verlangsamen, aber
nicht grundsatzlich gefahrden. Der Sachverstindigenrat erwartet daher fiir Ja-
pan ein reales BIP-Wachstum von 1,5 % im Jahr 2022 und 1,5 % im Jahr 2023.

Die konjunkturellen Entwicklungen in gro3en Schwellenlindern neben
China waren erneut uneinheitlich. In Indien schwichte eine weitere COVID-
Welle zu Jahresbeginn 2022 den privaten Konsum deutlich und das preis- und
saisonbereinigte BIP ging im 1. und 2. Quartal 2022 jeweils um 1,4 % gegeniiber
dem Vorquartal zuriick. Der Verbraucherpreisindex stieg im Jahr 2022 an, zuletzt
auf 7,4 % im September 2022, und die Industrieproduktion ging mit einer Rate
von —0,8 % leicht zuriick. Der Sachverstindigenrat prognostiziert fiir Indien ein
annihernd durchschnittliches Wirtschaftswachstum von 5,5 % im Jahr 2022
und 6,0 % im Jahr 2023.

In Brasilien expandierte das preis- und saisonbereinigte BIP im 1. und 2. Quar-
tal 2022 mit jeweils 1,1 % und 1,2 % gegeniiber dem Vorquartal wieder starker als
noch in der 2. Jahreshélfte 2021. Das relativ starke Wachstum im 2. Quartal
2022 wurde vor allem durch den privaten Konsum und einige Industrien
wie etwa den Energiesektor und das Baugewerbe getrieben. Die Verbraucher-
preisinflation ging zuriick und lag im September 2022 mit etwa 7,2 % gegeniiber
dem Vorjahr deutlich unterhalb des zwischenzeitlichen Hochpunkts von 12,1 %
im April 2022. Im Zusammenhang mit der hohen Inflation hat die brasilianische
Zentralbank die Zinsen sukzessive auf mittlerweile 13,75 % angehoben. Da der
Riickgang der Inflation in den vergangenen Monaten jedoch maBgeblich im Zu-
sammenhang mit temporaren Steuersenkungen im Vorfeld der Prasidentschafts-
wahl stand, konnte die Inflation zum Jahresende 2022 wieder steigen und die
Zentralbank zu weiteren Zinsschritten veranlassen. Die Abkiihlung der globa-
len Konjunktur diirfte die Exportnachfrage zudem belasten. Der Sachver-
standigenrat geht von einem Wirtschaftswachstum von 2,6 % im Jahr 2022 und
0,9 % im Jahr 2023 aus.

Nachdem das Wachstum der russischen Wirtschaft im 1. Quartal 2022 mit
—-0,3 % gegeniiber dem Vorquartal bereits negativ war, brach das preis- und sai-
sonbereinigte BIP im 2. Quartal 2022 um 4,4 % gegeniiber dem Vorquartal ein.
Russland veroffentlicht seit Kriegsbeginn keine Auenhandelsstatistik mehr. Aus
den Veroffentlichungen der Handelspartner zeigt sich jedoch ein massiver
Riickgang der russischen Importe infolge der Wirtschaftssanktionen
(Simola, 2022). Gleichzeitig stiegen die Exportgewinne infolge steigender Roh-
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stoffpreise. Nach einem kraftigen Einbruch des Einzelhandels, der Produk-
tion im Verarbeitenden Gewerbe und der Rohstoffindustrie haben sich
die Monatsindikatoren stabilisiert. Die Produktion von Fliissiggas und Rohdl ex-
pandierte kraftig und stiitzte die Konjunktur (BOFIT, 2022c). Die russische Ver-
braucherpreisinflation fillt seit dem Hochststand von 17,8 % gegeniiber dem Vor-
jahrim April 2022. Sie war im August 2022 mit 14 % gegeniiber dem Vorjahr aber
nach wie vor stark erhoht. Nachdem die russische Zentralbank den Leitzins im
Mairz 2022 auf 20 % angehoben hatte, senkte sie ihn bis zum September sukzes-
sive auf 7,5 %. Die militidrische Teilmobilisierung von bis zu 1 Mio Personen
und die damit verbundenen Fluchtbewegungen diirften die Erwerbspersonenzahl
und damit das Arbeitsangebot deutlich reduzieren. Die beschlossenen Sanktio-
nen gegen russisches Rohol sowie die weitestgehende Einstellung der
Erdgaslieferungen nach Europa driicken die Konjunktur zudem nachhaltig.
Demgegeniiber wirkt insbesondere der Staatskonsum derzeit stiitzend. Die
Prognose der russischen Konjunktur ist mit groBer Unsicherheit behaftet.
Der Sachverstiandigenrat rechnet mit einem negativen Wirtschaftswachstum von
-5,2 % im Jahr 2022 und —5,2 % im Jahr 2023.

2. Euro-Raum: Konjunkturelle Aussichten erheblich
verschlechtert

Die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum war im 1. Halbjahr 2022 in vielen Mit-
gliedstaaten noch aufwartsgerichtet. Im Sommer 2022 haben sich die konjunk-
turellen Aussichten fiir den Euro-Raum aber erheblich verschlechtert.
Die direkten und indirekten Auswirkungen des russischen Angriffskrieges auf die
Ukraine, der Kaufkraftverlust infolge der hohen Inflationsraten sowie die abkiih-
lende Weltwirtschaft belasten die Volkswirtschaften im Euro-Raum in immer
stirkerem MaBe. Da aktuell bei den Energiepreisen nicht mit einer raschen Ent-
spannung zu rechnen ist, muss mindestens im Winterhalbjahr 2022/23 mit
einer riicklaufigen Wirtschaftsleistung im Euro-Raum gerechnet werden.
N 7IFFER 45 Allem voran diirfte der Kaufkraftverlust die Konsumnachfrage in vielen
Mitgliedstaaten deutlich zuriickgehen lassen.

Heterogene Entwicklung im Sommerhalbjahr 2022

Die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum ist im 1. Halbjahr 2022 trotz der ver-
schlechterten Rahmenbedingungen gestiegen. Dabei beschleunigte sich das
Wachstum des preis-, kalender- und saisonbereinigten BIP im 2. Quartal 2022
leicht auf 0,8 %, nachdem es bereits im 1. Quartal 2022 um 0,6 % gegeniiber
dem Vorquartal gestiegen war. Damit lag das BIP rund 1,9 % iiber dem Vor-
Corona-Niveau aus dem 4. Quartal 2019. Neben dem Beitrag von Deutschland
geht die Ausweitung des BIP im 1. Quartal 2022 vor allem auf das starke Wachs-
tum in Irland von 6,2 % gegeniiber dem Vorquartal zuriick, was vor allem auf die
Entwicklung von multinationalen Unternehmen zuriickzufiihren ist (Europaische
Kommission, 2022). Im 2. Quartal 2022 wuchsen die Niederlande und Osterreich
mit 2,6 % und 1,9 % recht stark. Zudem legte die Wirtschaftsleistung unter ande-
rem in Griechenland, Italien und Spanien iiberdurchschnittlich zu. Demgegen-
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25.

26.

iiber war das Wachstum etwa in Belgien, Deutschland und Portugal gering oder
stagnierte anndhernd. In Estland und Luxemburg ging die Wirtschaftsleistung so-
gar zurtick.

Die heterogene konjunkturelle Entwicklung der Mitgliedstaaten im
2. Quartal 2022 ist vor allem auf die unterschiedlichen Wirtschaftsstrukturen und
die damit einhergehende Betroffenheit durch die Lieferkettenstorungen so-
wie die direkten und indirekten Auswirkungen des russischen Angriffskrie-
ges zuriickzufiihren. So unterscheiden sich die Energiepreisanstiege und die wirt-
schaftliche Unsicherheit iiber die Erdgasversorgungslage im Winterhalbjahr
2022/23 zwischen den Mitgliedstaaten. Dariiber hinaus beeinflussten die Ver-
braucherpreisinflation und das Wachstum der kontaktintensiven
Dienstleistungen in unterschiedlichem MaBe die konjunkturelle Entwicklung
in den Mitgliedstaaten. So diirften die geschrumpfte Kaufkraft und die hohe wirt-
schaftliche Unsicherheit die Erholung der privaten Konsumausgaben infolge der
Lockerungen pandemiebedingter Einschrankungen in einigen Mitgliedstaaten
gedampft haben. v zIFFEr 55 Demgegeniiber verzeichneten die meisten Mitglied-
staaten eine deutliche Zunahme des Tourismus, was dem Gastgewerbe insbeson-
dere in den siideuropdischen Landern Impulse gegeben hat. Zudem waren die
Volkswirtschaften im Euro-Raum zu unterschiedlichen Zeitpunkten und in unter-
schiedlichem AusmaB von der Omikron-Welle betroffen.

Die Bruttowertschopfung (BWS) im Verarbeitenden Gewerbe stiitzte in
einigen Mitgliedstaaten wie etwa den Niederlanden, Frankreich und Osterreich
das Wachstum im 1. Halbjahr 2022. Im 2. Quartal 2022 nahm das Wachstum aber
ab und das Verarbeitende Gewerbe entwickelte sich in den Mitgliedstaaten recht
heterogen. So schrumpfte etwa in Belgien, Deutschland und der Slowakei die
BWS, withrend sie unter anderem in Italien, Spanien und Osterreich recht kriftig
anstieg. Wiahrend die Lieferengpasse zuriickgingen, diirften in anderen Mitglied-
staaten die hohen Erzeugerpreise fiir das geringere Wachstum verantwortlich
sein.

Am aktuellen Rand zeigen die vorliegenden Daten eine deutliche Abschwichung
der konjunkturellen Dynamik an. Die massiven Preissteigerungen fiir
Strom und Erdgas belasten in vielen Mitgliedstaaten immer stirker die Unter-
nehmen sowie die Verbraucherinnen und Verbraucher. vziFFer s So liegen die
durchschnittlichen Strompreise im GroBhandel in vielen Mitgliedstaaten im Sep-
tember 2022 um mehr als 150 % iiber dem Vorjahreszeitraum, N ABBILDUNG 13 LINKS
bei Erdgas sind es knapp 200 %. v ABBILDUNG 13 RECHTS Die GroBhandelspreise fiir
verschiedene Energietriger sind zuletzt aber zum Teil deutlich gesunken. v ziF-
FErR 291 Fiir die Preisriickginge diirften insbesondere die vollen Erdgasspeicher
und die aktuell milde Witterung verantwortlich sein. Die Preisunterschiede zwi-
schen den Mitgliedstaaten bei Erdgas diirften insbesondere aus den beschrankten
landeriibergreifenden Pipelinekapazitdten resultieren. v ziFFer 301 Viele Mitglied-
staaten haben bereits verschiedene UnterstiitzungsmaBnahmen ergriffen oder
angekiindigt, um die Auswirkungen der gestiegenen Energiepreise auf die Haus-
halte und Unternehmen abzufedern (Sgaravatti et al., 2021). N ZIFFERN 151 FF. UND
211 Diese wirken teilweise direkt auf die GroBhandelspreise, wie etwa fiir Strom
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Entwicklung der GroRhandelspreise fiir Strom und Erdgas in ausgewéhlten européaischen Staaten?

Gro3handelspreise fir Strom? Gro3handelspreise fir Erdgas®

Veranderung von September 2021 .
zu September 2022 in % Euro je MWh

200+
1754
1504
1254
100+

75+

50+

AT BE DE ES FR IT NL

B September 2021 September 2022

1 - Durchschnittswerte berechnet mit Stunden- bzw. Tageswerten des jeweiligen Monats. 2 - Keine GroBhandelspreise verfligbar
fUr Malta und Zypern. 3 - AT-Osterreich, BE-Belgien, DE-Deutschland, ES-Spanien, FR-Frankreich, IT-Italien, NL-Niederlande.

Quellen: CEGH, Entsoe, MIBGAS, EEX/Powernext, Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-371-03
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in Spanien und Portugal, oder beispielsweise iiber niedrigere Umsatzsteuern und
Abgaben auf die Verbraucherpreise. v zIFrer 62

Insbesondere in den energieintensiven Wirtschaftsbereichen diirfte die
Produktion noch weiter zuriickgehen. Die gestiegenen Energiepreise diirf-
ten auch viele Dienstleistungsunternehmen unter Druck setzen, die infolge des
Kaufkraftverlustes der Haushalte bereits einer deutlich niedrigeren Nachfrage ge-
geniiberstehen. In der Industrie sinkt zudem die Auslandsnachfrage aufgrund der
konjunkturellen Abkiihlung bei den wichtigsten Handelspartnern. v ziFFERN 14 FF.
Positiv konnte sich hier auswirken, dass Umfragen zufolge die Lieferengpisse im
Verarbeitenden Gewerbe in fast allen Mitgliedstaaten spiirbar zuriickgegangen
sind. N ABBILDUNG 14 LINKS

Der Einkaufsmanagerindex fiir die Industrie liegt fiir den Euro-Raum seit Juli
2022 unterhalb der Wachstumsschwelle von 50 Indexpunkten. Im September
2022 lagen alle berichtenden Mitgliedstaaten bis auf Irland unter diesem Schwel-
lenwert, wobei insbesondere fiir Deutschland, Frankreich und Italien ein ausge-
prigter Riickgang der Industrieproduktion zu erwarten ist (S&P Global,
2022). v zIFFER 7 In der aktuell nur bis August 2022 vorliegenden amtlichen Statis-
tik ist die Entwicklung bislang noch recht volatil. So stieg die Produktion im Pro-
duzierenden Gewerbe ohne den Bausektor im Euro-Raum im August 2022 kalen-
der- und saisonbereinigt zwar um 1,5 % gegeniiber dem Vormonat. Nachdem die
Produktion im Juli 2022 aber um 2,3 % zuriickgegangen war, lag der Durch-
schnitt fiir Juli und August 2022 rund 0,5 % unter dem Durchschnitt fiir das Vor-
quartal. Neben den besonders energieintensiven Industriezweigen wie der Her-
stellung von chemischen Erzeugnissen sowie Metallerzeugung und -bearbeitung
ging die Produktion auch bei anderen Herstellern, etwa von Bekleidung, Druck-
erzeugnissen und Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentriagern
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N ABBILDUNG 14

Wahrend Lieferengpasse auf hohem Niveau zuletzt zuriickgegangen sind, nahmen die
Fachkrafteengpasse im Dienstleistungsbereich zu?l

Materialengpasse in Industrieunternehmen

Fachkrafteengpasse in Dienstleistungs-

unternehmen
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1 - Saisonbereinigte Daten. 2 - Keine Daten zu Fachkrafteengpassen verfugbar.

Quellen: Europaische Kommission, eigene Berechnungen
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28.

29.

Daten zur Abbildung

sowie Mobeln, gegeniiber dem 2. Quartal 2022 stark zuriick. Aufwartsgerichtet
war hingegen etwa die Produktion im Maschinen- und Fahrzeugbau.

Der Arbeitsmarkt im Euro-Raum zeigt sich weiterhin robust. Im August 2022
lag die saisonbereinigte Erwerbslosenquote im Euro-Raum mit 6,6 % deutlich
unter dem Wert im Vorjahresmonat (7,5 %). Sie ist damit erheblich niedriger als
das Vorkrisenniveau des 4. Quartals 2019 von 7,5 %. Im Vergleich zum histori-
schen Durchschnitt von 9,3 % seit Griindung der Wahrungsunion beziehungs-
weise zum Hochstwert von 12,2 % Anfang des Jahres 2013 fallt die Erwerbslosen-
quote im Euro-Raum am aktuellen Rand ausgesprochen niedrig aus. Die Erwerbs-
losenquote ist in den einzelnen Mitgliedstaaten jedoch weiterhin recht unter-
schiedlich. So lag sie in Malta mit 2,9 % am niedrigsten und in Spanien mit 12,4 %
am hochsten. Allerdings lag die Erwerbslosenquote in Spanien im 4. Quartal 2019
noch bei 13,9 % und der langfristige Durchschnitt seit dem Jahr 1999 fillt mit
15,6 % ebenfalls deutlich hoher aus. Die Erwerbslosenquote bei den unter 25-Jih-
rigen ist am aktuellen Rand mit 26,6 %, dhnlich wie in anderen siideuropdischen
Mitgliedstaaten, zwar weiterhin sehr hoch. Die Quote liegt aber ebenfalls unter
dem seit dem Jahr 1999 gemessenen Durchschnitt von 33,6 %.

Die seit Anfang des Jahres 2021 in vielen Mitgliedstaaten stark angestiegenen
Quoten an offenen Stellen deuten auf eine Verknappung der Arbeitskrifte im
Euro-Raum hin. v ABBILDUNG 15 OBEN LINks Ferner signalisiert die deutliche Ab-
nahme des unausgeschopften Arbeitskriftepotenzials ebenfalls eine Ver-
engung des Arbeitsmarkts. Im 2. Quartal 2022 lag der Wert fiir den Euro-Raum
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sowie fiir einige Mitgliedstaaten bereits unter dem Niveau zu Anfang der Finanz-
krise. v ABBILDUNG 15 0BEN RECHTS Zudem deuten Umfragedaten auf eine weitere Ver-
schiarfung der Fachkréfteengpasse in vielen Mitgliedstaaten hin. Insbesondere im
Dienstleistungsbereich in Deutschland, Irland, den Niederlanden und Malta stel-

N ABBILDUNG 15
Arbeitskraftemangel und lUberdurchschnittliche Kapazitatsauslastung bei liberwiegend negativer
Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial im Euro-Raum

Quote der offenen Stellen? Unausgeschopftes Arbeitskraftepotenzial®
Industrie, Baugewerbe und Dienstleistungen?3 im Alter von 20 bis 64 Jahren
% der Summe aus besetzten und offenen Stellen* % der erweiterten Erwerbsbevolkerung*6
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Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial’ Kapazitatsauslastung?
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Dienstleistungen® Durchschnitt

1 - Werte fir Italien erst ab dem Jahr 2016 vorhanden. Keine Werte flr Frankreich. 2 - Gemaf der Statistischen Syste-
matik der Wirtschaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2). 3 - Ohne private Haushalte mit Haus-
personal und extra-territoriale Organisationen und Koérperschaften. 4 - Saisonbereinigte Werte. 5 - Das unausgeschopf-
te Arbeitskraftepotenzial setzt sich zusammen aus den Arbeitslosen, den unterbeschaftigten Teilzeitkraften, den Arbeits-
suchenden, die jedoch nicht unmittelbar zur Verfiigung stehen, und den Personen, die flr eine Arbeit zur Verfigung
stehen, aber nicht danach suchen, ausgedrlckt als Prozentsatz der erweiterten Erwerbsbevolkerung. Werte fur Frankreich
erst ab dem Jahr 2014 vorhanden. 6 - Umfasst Beschaftigte und Arbeitslose sowie diejenige, die Arbeit suchen, aber
nicht unmittelbar dem Arbeitsmarkt zur Verfiigung stehen und diejenige, die dem Arbeitsmarkt zur Verfigung stehen, aber
keine Arbeit suchen. 7 - Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds. ES-Spanien, IT-Italien, AT-Osterreich, FR-
Frankreich, EA-Euro-Raum, DE-Deutschland, NL-Niederlande, BE-Belgien. 8 - Saisonbereinigt. Durchschnittlicher Aus-
nutzungsgrad der Anlagen (betriebsubliche Vollausnutzung = 100 %). Bei Dienstleistungen wird der Grad der Auslastung
ermittelt, inwiefern die Aktivitat bei gleichbleibendem Faktoreinsatz gesteigert werden kénnte. 9 - Daten erst ab dem 3.
Quartal 2011 vorhanden.

Quellen: Europaische Kommission, Eurostat, IWF, eigene Berechnungen
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30.

31.

32.

len fehlende Arbeitskrifte zunehmend einen limitierenden Faktor fiir die Unter-
nehmen dar. N ABBILDUNG 14 RECHTS Zu Beginn des 4. Quartals 2022 ist in fast allen
Mitgliedstaaten der Anteil von Dienstleistungsunternehmen, die Arbeitskraf-
teengpisse als limitierenden Faktor angaben, spiirbar gegeniiber dem Vorquartal
zuriickgegangen. Dazu diirfte auch die zuletzt von den Unternehmen deutlich 6f-
ter genannte fehlende Nachfrage beigetragen haben.

Trotz Verknappung der Arbeitskrifte diirfte laut Schatzung des Internationalen
Wihrungsfonds die Produktion im Euro-Raum im Jahr 2022 unterhalb
des Produktionspotenzials liegen. ~ ABBILDUNG 15 UNTEN LINKS Gleichzeitig liegt
die umfragebasierte Kapazitatsauslastung im Euro-Raum sowohl in der Industrie
als auch im Dienstleistungssektor iiber ihrem langfristigen Durchschnitt. v AsBIL-
DUNG 15 UNTEN RECHTS Insbesondere Materialengpasse und das Fehlen von Fachkraf-
ten verhindern weiterhin eine Ausweitung der Produktion. Die seit Lingerem an-
dauernden angebotsseitigen Engpésse konnten zu einer Reduktion der Kapazita-
ten gefiihrt haben, die nur bedingt und mit Verzégerung von den empirischen Po-
tenzialschitzungen erfasst werden. Dafiir wiirde sprechen, dass in den Umfrage-
daten der Européischen Kommission eine zu geringe Nachfrage als Produktions-
hemmnis aktuell eine im historischen Vergleich untergeordnete Rolle spielt.

Die am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) gemessene Infla-
tionsrate im Euro-Raum betrug im September 2022 rund 9,9 % im Vergleich
zum Vorjahresmonat und lag damit iiber dem Wert von 9,1 % im August 2022.
Die Inflation war in den baltischen Mitgliedstaaten, insbesondere in Estland, mit
24,1 %, am hochsten und in Frankreich mit 6,2 % am niedrigsten. Die umfangrei-
chen Preisregulierungen diirften maBgeblich zur vergleichsweise niedrigen Infla-
tion in Frankreich beigetragen haben. So ist der Erdgaspreis in Frankreich seit
Oktober 2021 eingefroren, und die Strompreiserhéhung fiir das Jahr 2022 wurde
bei 4 % gedeckelt (Service Public, 2022). Die Kerninflation im Euro-Raum lag im
September 2022 bei 4,8 % im Vergleich zum Vorjahresmonat und weist seit dem
2. Halbjahr 2021 eine steigende Tendenz auf. Die Steigerung der Lebensmittel-,
Alkohol- und Tabakpreise hat sich ebenfalls weiter beschleunigt und erreichte im
September 2022 rund 11,8 % im Vergleich zum Vorjahresmonat. v ziFrer 96 Die
Steigerungsrate der Energiepreise hat sich im September 2022 mit 40,7 % wieder
etwas beschleunigt, nachdem sie sich in den zwei Monaten zuvor etwas verlang-
samt hatte. Mit 4,2 Prozentpunkten leistet sie weiterhin einen ausgesprochen gro-
Ben Beitrag zum Gesamtindex. Der Energiepreisanstieg fillt in den Mitgliedstaa-
ten allerdings recht unterschiedlich aus. So war er jeweils mit 18,8 % in Frank-
reich und in der Slowakei am niedrigsten und mit 113,8 % in den Niederlanden
am hochsten. Deutschland liegt mit 44,2 % etwa auf Euro-Raum-Durchschnitt.

Die Aufhebung der pandemiebedingten Einschrinkungen hat in zahlrei-
chen Mitgliedstaaten eine starke Zunahme der Nachfrage, vor allem in den
kontaktintensiven Dienstleistungssektoren, zur Folge gehabt. Im Euro-
Raum sind die Preise fiir Dienstleistungen im September 2022 im Vergleich zum
Vorjahresmonat um 4,3 % gestiegen. Insbesondere in den baltischen sowie den
stark vom Tourismus gepragten stideuropiischen Mitgliedstaaten lagen die Preis-
steigerungen fiir Dienstleistungen nochmals deutlich hoher. Die Preise von nicht-
energetischen Industriegiitern stiegen im Euro-Raum im September 2022 um
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N ABBILDUNG 16
Bruttoreallohne im Euro-Raum infolge der hohen Inflation stark gefallent
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5,5 %. Unter den vier groBten Volkswirtschaften fiel dieser Anstieg mit 6,4 % in
Deutschland am hochsten aus. Im Zuge des breitflichigen Preisanstiegs sind die
Inflationserwartungen ebenfalls deutlich angestiegen. v ziFFer 105 So betrug laut
Survey of Professional Forecasters die jahrliche erwartete Inflationsrate im Euro-
Raum in 12 Monaten 4,8 % und in 24 Monaten 2,4 %.

Infolge der hohen Inflation sind die Bruttoreall6hne pro Arbeitsstunde im
Euro-Raum in der 1. Jahreshilfte 2022 im Vergleich zum 4. Quartal 2021 um
4,2 % gesunken und liegen nun um rund 1,7 % unter dem Vorkrisenniveau aus
dem 4. Quartal 2019. v ABBILDUNG 16 LINkS Unter den vier groBen Volkswirtschaften
ist Spanien am stiarksten betroffen, mit einem Riickgang der Bruttoreallohne um
etwa 5,3 % gegentiber dem 4. Quartal 2021 und um 5,4 % gegeniiber dem Vorkri-
senniveau. Deutschland, Frankreich und Italien liegen dagegen mit Riickgdngen
um 1,7 %, 1,4 % beziehungsweise 0,6 % moderater unter dem Vorkrisenniveau.
Trotz deutlich gestiegener Inflationsrate war die Nominallohnentwicklung bis-
lang eher gemaBigt. So sind im 2. Quartal 2022 die Nominallohne und Gehilter
im Euro-Raum im Vergleich zum Vorjahresquartal um 4,0 % gestiegen. Das Ta-
riflohnwachstum im Euro-Raum ist im Vorjahresvergleich mit 3,0 % im 1. Quartal
2022 und 2,4 % im 2. Quartal 2022 niedrig ausgefallen. Die gesunkenen Brutto-
reallohne diirften sich ddimpfend auf die Nachfrage auswirken.

Seit Anfang des Jahres 2022 hat sich der Euro unterschiedlich gegeniiber ande-
ren Leitwahrungen entwickelt. Gegeniiber dem US-Dollar wertete der Euro seit
Jahresbeginn um 13,1 % stark ab (Stand 27. Oktober 2022). Neben einer im Ver-
gleich zum Euro-Raum schnelleren konjunkturellen Erholung diirften die friihe-

Entwicklung der Inflation und des Reallohns?

aktuellen Rand 2. Quartal 2022 im Vergleich zum
Vorjahresquartal
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1 - Die Abbildung zeigt Bruttoldhne und -gehalter pro geleisteter Arbeitsstunde. Die Preisbereinigung erfolgt mithilfe des
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI). Saisonbereinigte Werte. 2 - AT-Osterreich, BE-Belgien, CY-Zypern, DE-
Deutschland, EA-Euro-Raum, EE-Estland, ES-Spanien, FI-Finnland, FR-Frankreich, GR-Griechenland, IE-Irland, IT-Italien, LT-
Litauen, LU-Luxemburg, LV-Lettland, MT-Malta, NL-Niederlande, PT-Portugal, SI-Slowenien, SK-Slowakei.

Quellen: Eurostat, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-094-04 Daten zur Abbildung
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35.

36.

37.

ren Zinserh6hungen durch die US-Geldpolitik zur Abwertung des Euro beigetra-
gen haben. v zIFFER 12 v KASTEN 9 Gegentliber dem chinesischen Renminbi, dem bri-
tischen Pfund und dem japanischen Yen hat der Euro hingegen im selben Zeit-
raum jeweils um 0,5 %, 3,0 % beziehungsweise 11,4 % aufgewertet. Gemessen am
effektiven Wechselkurs ~ GLossAr hat er seit Dezember 2021 nominal um 4,8 %
und real um 5,0 % abgewertet (Stand August 2022). Durch die aktuelle Abwer-
tung ist der Preisdruck auf importierte Vorleistungsgiiter, Energietrager und Roh-
stoffe angewachsen, was sich iiblicherweise in hoheren Verbraucherpreisen nie-
derschlagt (Jasova et al., 2019; Colavecchio und Rubene, 2020; Ha et al., 2020;
Ortega und Osbat, 2020). Zudem diirfte die Abwertung zu einer Preissenkung der
Exportgiiter in auslandischer Wahrung fithren, was wiederum eine starkere Nach-
frage aus Staaten auBerhalb des Euro-Raums und demzufolge auch Preisdruck auf
Exportgiiter zur Folge haben konnte.

Angesichts massiv gestiegener Verbraucherpreise hat die EZB seit dem Sommer
ihre Geldpolitik zunehmend gestrafft. So wurden die Leitzinsen im Juli, Sep-
tember und Oktober 2022 zuerst um 50 Basispunkte und darauffolgend jeweils
um 75 Basispunkte angehoben. Im Mirz 2022 hatte die EZB bereits die Netto-
wertpapierkdufe im Rahmen des Pandemic Emergency Purchase Programme
(PEPP) eingestellt. Die Ankdufe im Rahmen des Asset Purchase Programme
(APP) wurden im Juni 2022, schneller als zunichst angekiindigt, ebenfalls been-
det. Zudem wurde ein Instrument zur Absicherung der geldpolitischen Transmis-
sion (Transmission Protection Instrument — TPI) eingefiihrt. Laut EZB (Lagarde
und de Guindos, 2022) soll damit im Zuge der schnelleren Normalisierung der
Leitzinsen die reibungslose Transmission der Geldpolitik sichergestellt und einer
Marktfragmentierung vorgebeugt werden. ~ ziFrer 146 Ferner hat der EZB-Rat in
der Oktobersitzung entschieden, die Zinssatze fiir die dritte Serie gezielter langer-
fristiger Refinanzierungsgeschifte an den Durchschnitt der EZB-Leitzinsen zu in-
dexieren und die Mindestreserven zum Zinssatz der Einlagefazilitit zu verzinsen.

Infolge der sehr hohen Inflation diirfte es zu einer weiteren Straffung der
Geldpolitik kommen. Die EZB hat im Juli 2022 die bis dahin praktizierte For-
ward Guidance beendet, verzichtet also auf eine Vorankiindigung kiinftiger Zins-
entscheidungen. v ziFFer 140 Marktbasierte Zinserwartungen, wie die Dreimonats-
Euribor-Futures, deuten auf weitere Zinserhéhungen hin. v ziFFer 12 Die zum Da-
tenschluss vorliegenden Tageswerte vom 27. Oktober 2022 deuten darauf hin,
dass die kurzfristigen Zinsen zum Ende des Jahres 2022 auf 2,4 % ansteigen und
in der 1. Jahreshilfte 2023 durch die weitere Straffung bis zu 2,8 % erreichen,
bevor mit einer Stabilisierung des Zinsniveaus in der 2. Jahreshilfte 2023 gerech-
net werden kann. Im Nachgang zu der in der Oktobersitzung beschlossenen Leit-
zinserhohung sind die erwarteten kurzfristigen Zinsen insbesondere fiir die 2.
Jahreshalfte 2023 weiter angestiegen.

Die geldpolitische Straffung hat die Finanzierungskosten fiir private Haus-
halte und Unternehmen erhoht. So sind im Euro-Raum seit Beginn des Jah-
res 2022 die Zinsen fiir Konsumenten- und Wohnungsbaukredite um etwa einen
Prozentpunkt und fiir Unternehmenskredite um etwa 0,5 Prozentpunkte gestie-
gen. N ABBILDUNG 17 RECHTS Zudem haben die Banken im Euro-Raum ihre Kreditver-
gabestandards, beispielsweise die zu hinterlegenden Sicherheiten oder das not-
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wendige Eigenkapital, deutlich verscharft. v ABsiLDUNG 17 LiNks Dies diirfte auf die
hoheren Risiken aufgrund der eingetriibten wirtschaftlichen Aussichten und die
geringere Risikotoleranz der Banken zuriickzufiihren sein. Sowohl die Zinsent-
wicklung als auch die Kreditvergabestandards haben sich im Euro-Raum jedoch
heterogen entwickelt (EZB, 2022b). Zwar ist die Nettokreditnachfrage der Unter-
nehmen im 2. Quartal 2022 weiter angestiegen, sie diirfte jedoch durch den Fi-
nanzierungsbedarf der Unternehmen angesichts hoher Erzeugerpreise angetrie-
ben worden sein (EZB, 2022b, S. 16 f.). Die weiterhin schwache Entwicklung der
Anlageinvestitionen wirkt dimpfend auf die Nettokreditnachfrage.

38. Der hohe Inflationsdruck und die eingetriibten konjunkturellen Aussichten ver-
schlechtern die Rahmenbedingungen fiir die Finanzstabilitit (EZB,
2022¢). Insbesondere Finanzinstitute, die weniger strengen Auflagen unterliegen
als Banken, beispielsweise Investmentfonds, konnten aufgrund ihrer hohen Risi-
kobereitschaft in Schwierigkeiten geraten. Thre Liquidititspuffer sind gering und
sie sind eher in der Finanzierung schwacher Unternehmen aktiv, wodurch sie von
wirtschaftlichen Schwichephasen stiarker betroffen sind (EZB, 2022c¢, S. 77 ff.).
Im aktuellen Bank Lending Survey (BLS) zeigen sich Banken trotz des kurzfristig
allgemein positiven Einflusses hoherer Zinsen auf Bankmargen besorgt. Vor

N ABBILDUNG 17
Kreditvergabestandards und Zinsen fiir Kredite an den Privatsektor im Euro-Raum

Erneut deutliche Verscharfung der Steigende Zinsen fir Konsumenten-,
Kreditvergabestandards? Wohnungsbau- und Unternehmenskredite®
Nettoanteil2 Effektiver Jahreszinssatz % p.a.*
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1 - Kreditvergabestandards in den vergangenen drei Monaten (gemaf der Umfrage zum Kreditgeschaft der EZB). Kredit-
vergabestandards sind die internen Richtlinien oder Kreditgenehmigungskriterien einer Bank. Sie legen fest, welche Arten
von Krediten eine Bank flir wiinschenswert oder unerwiinscht hélt, welche sektoralen oder geografischen Prioritaten ge-
setzt werden, welche Sicherheiten als akzeptabel oder inakzeptabel gelten. Und sie legen die erforderlichen Kreditneh-
mermerkmale (z. B. Bilanzbedingungen, Einkommenssituation, Alter, Beschaftigungsstatus) fest, unter denen ein Kredit
gewahrt werden kann (EZB, 2016). 2 - Es wird jeweils der Nettoanteil angezeigt, der sich als Differenz aus der Summe
der Antworten , deutlich verscharft“ und ,leicht verscharft und der Summe der Antworten ,etwas gelockert” und , deutlich
gelockert” ergibt. Die Antworten der Banken werden gewichtet mit dem Anteil der jeweiligen Lander am Gesamtkredit-
volumen im Euro-Raum sowie mit dem Anteil der Banken am Gesamtkreditvolumen der befragten Banken. Es wird eine
reprasentative Stichprobe von Banken im Euro-Raum befragt. 3 - Kredite von Kreditinstituten und sonstigen Finanz-
instituten (ohne Geldmarktfonds und Zentralbanken) fiir das Neugeschaft. 4 - Die Berechnung umfasst keine eventuell
anfallenden Kosten. Ein gewahrtes Disagio wird als Zinszahlung betrachtet und in die Zinsberechnung einbezogen.

Quelle: EZB
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39.

40.

41.

allem das herausfordernde makrodokonomische Umfeld und der damit verbun-
dene Anstieg der Ausfallwahrscheinlichkeiten von Unternehmens- und Verbrau-
cherkrediten werden als problematisch eingeschitzt (EZB, 2022d).

Dariiber hinaus konnten solche Banken in Schwierigkeiten geraten, die in den
vergangenen Jahren in hohem MaBe langlaufende festverzinsliche Kredite zu
niedrigen Zinsen vergeben haben. Die Passivseite der Banken ist im Zuge der
Fristentransformation deutlich kurzfristiger ausgelegt, sodass die hoheren
Zinsen dort schneller durchschlagen. Banken mit niedrigen Gewinnen tendieren
besonders stark zu einer ausgepragten Fristentransformation und konnten daher
bei steigenden Zinsen weitere Profitabilititsprobleme bekommen (Memmel und
Seymen, 2021). Zwar diirfte es im deutschen Bankensektor im Aggregat durch
steigende Zinsen zu einer Verbesserung der Zinsmarge kommen, allerdings zeigt
sich etwa fiir Deutschland, dass ein kleiner Teil der Banken in der kurzen Frist
einen starken Riickgang der Zinsmarge erleiden musste (Deutsche Bundesbank,
2022b). Kurzfristig negative Auswirkungen der Zinswende auf die Zinsmargen er-
geben sich insbesondere fiir einige Kreditgenossenschaften und Sparkassen.
Gleichwohl lassen mittelfristige Analysen der Zinswende eine positive Entwick-
lung der Zinsmargen fiir weitgehend alle Institute erwarten (Deutsche Bundes-
bank, 2022b, S. 93).

Infolge dieser Entwicklungen korrigierten die signifikanten Banken v GLOSSAR
im Euro-Raum ihre Rentabilitatsaussicht (ROE) von 7,6 % im Februar 2022
auf 7 % im Mai 2022 nach unten. Dennoch stellen sie sich in Stresstests ins-
gesamt als resilient dar (EZB, 2022c¢). Dazu tragen unter anderem die kontinu-
ierliche Reduktion von notleidenden Krediten in den Bankenbilanzen sowie ho-
here Kreditausfallriickstellungen und Betriebsgewinne bei. Zudem sind die Eigen-
kapitalquoten der europdischen Banken im Jahr 2021 leicht gestiegen und liegen
iiber den aufsichtsrechtlichen Anforderungen.

Die Preisentwicklung an den Wohnimmobilienmirkten war zuletzt insge-
samt noch stark aufwértsgerichtet. So sind im Euro-Raum die Wohnimmobi-
lienpreise im 2. Quartal 2022 im Vergleich zum Vorjahresquartal um 9,3 % an-
stiegen. Dieser Wert ist aber bereits etwas niedriger ausgefallen als noch im 1.
Quartal 2022 (9,8 %). Laut EZB (2022c¢) ist im Zuge der Preissteigerungen im
Jahr 2021 die Verwundbarkeit der Immobilienmirkte im Euro-Raum weiter
angestiegen. Das European Systemic Risk Board (ESRB, 2022) formulierte im
Zusammenhang mit Preisen, die zunehmend nicht mehr als durch die Fundamen-
taldaten begriindet erschienen, Warnungen und Empfehlungen fiir verschiedene
Staaten des Euro-Raums. Schwachstellen in den Immobilienméarkten konnten
demzufolge mittelfristig destabilisierende Wirkungen auf die Finanzmérkte und
die Realwirtschaft entwickeln. Die Deutsche Bundesbank (2021) warnte fiir
Deutschland bereits im vergangenen Jahr vor Preisiibertreibungen am Wohnim-
mobilienmarkt.
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Preissteigerungen belasten das Wachstum

42. Obschon die Wirtschaftsleistung den zum Datenschluss vorliegenden Schnellmel-
dungen der nationalen Statistikimtern zufolge in Deutschland, Frankreich und
Spanien im 3. Quartal 2022 noch aufwartsgerichtet war, diirfte sich die Kon-
junktur im Winterhalbjahr 2022/23 abschwichen. Allen voran diirfte der
Kaufkraftverlust der privaten Haushalte zu einem Riickgang der Konsumausga-
ben fiihren. So liegt Umfragen der Europdischen Kommission zufolge das Kon-
sumentenvertrauen bereits unter dem Niveau des Frithjahrs 2020. ~ ABBILDUNG 18
Links Die Erwartungen iiber die allgemeine wirtschaftliche und die eigene finanzi-
elle Entwicklung belasten das Konsumklima seit Méarz 2022 deutlich. Der Verlust
an realen verfligbaren Einkommen diirfte zudem dazu fiihren, dass sich die Spar-
quote der Haushalte nicht nur normalisiert, v ABBILDUNG 18 RECHTS sondern das
durchschnittliche Niveau der Vor-Corona-Jahre sogar unterschreitet. Dies deckt
sich mit den Antworten der befragten Haushalte, die erwarten, dass sie gleichzei-
tig weniger groBere Anschaffungen in den nichsten 12 Monaten titigen werden
und weniger sparen konnen.

N ABBILDUNG 18
Angesichts der hohen Inflation und der konjunkturellen Eintriibung diirften die Haushalte weniger

konsumieren und weniger sparent

Erwartungen der Konsumentinnen und In den meisten Mitgliedstaaten liegt die
Konsumenten haben sich seit Marz 2022 Sparquote wieder auf dem Vor-Corona-Niveau
stark verschlechtert

Saldo der positiven minus der negativen

Antworten in Prozentpunkten Sparquote in % des verfligbaren Einkommens’
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— Konsumentenvertrauen? — Deutschland Frankreich — Italien
Erwartungen flr die nachsten 12 Monate: Spanien
Finanzielle Lage® Sparintention* -- Durchschnittliche Sparquote der Jahre

— Wirtschaftliche GroRere An- 2015 bis 2019 im jeweiligen Staat

Entwicklung? schaffungen®

1 - Saison- und kalenderbereinigt. 2 - Arithmetisches Mittel tber die Fragen zur Entwicklung der finanziellen Haushalts-
situation in den vergangenen 12 Monaten, in den kommenden 12 Monaten, der wirtschaftlichen Entwicklung in den kom-
menden 12 Monaten und den geplanten groleren Anschaffungen. 3 - Frage: Wie wird sich Ihrer Ansicht nach die finanzi-
elle Lage Ihres Haushaltes in den kommenden 12 Monaten entwickeln? 4 - Frage: Wie wahrscheinlich ist es, dass Sie in
den kommenden 12 Monaten Geld sparen werden? 5 - Frage: Wie wird sich Ihrer Ansicht nach die allgemeine Wirt-
schaftslage in Deutschland in den kommenden 12 Monaten entwickeln? 6 - Frage: Wollen Sie in den kommenden 12
Monaten fir groBere Anschaffungen (Mdbel, elektrische/elektronische Gerate usw.) mehr oder weniger ausgeben als in
den letzten 12 Monaten? 7 - Verfligbares Einkommen inkl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche der privaten
Haushalte und privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

Quellen: Europaische Kommission, Eurostat, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-372-01 Daten zur Abbildung

Jahresgutachten 2022/23 - Sachverstandigenrat

43


https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202223/abb/Abb018.xlsx

a4

Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

43.

44.

45.

Die Energiepreise diirften im Prognosehorizont zwar hoch bleiben. v ziFFer 8 Im
Verlauf des Jahres 2023 diirften sich die realen Einkommen, nicht zuletzt auf-
grund umfangreicher staatlicher UnterstiitzungsmaBnahmen, aber langsam erho-
len und so die privaten Konsumausgaben stabilisieren. Aufgrund der nach-
lassenden Weltkonjunktur sind nur bedingt, und friihestens gegen Ende des Prog-
nosehorizonts, Wachstumsimpulse zu erwarten. v ziFrer 14 Die sich infolge der
geldpolitischen Straffung verschlechternden Finanzierungsbedingungen diirften
zudem dampfend auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage wirken, insbesondere
im Baugewerbe und bei den Ausriistungsinvestitionen.

Der Sachverstindigenrat unterstellt fiir die Konjunkturprognose, dass es
nicht zu verschiirften wirtschaftlichen Auswirkungen des russischen An-
griffskrieges gegen die Ukraine auf die Volkswirtschaften im Euro-Raum kommen
wird. Es ist davon auszugehen, dass es unabhingig vom weiteren Verlauf des Krie-
ges auf absehbare Zeit zu keiner Normalisierung der Handelsbeziehungen zu
Russland kommen wird und die Sanktionen der Europdischen Union (EU) beste-
hen bleiben. Die wirtschaftliche Anspannung diirfte damit hoch bleiben. So diirf-
ten die Preise fiir Erdgas und damit auch fiir Strom den Terminmaérkten ent-
sprechend im Prognosehorizont hoch bleiben. Insbesondere diirften aufgrund
der ausbleibenden russischen Erdgaslieferungen die Speicherstinde zum Ende
des Winters 2022/23 besonders niedrig und deren Befiillung im Sommerhalb-
jahr 2023 herausfordernd sein (Bundesnetzagentur, 2022; EWI, 2022; IEA,
2022b). Mittelfristig ist erst nach der Heizperiode im Friihjahr 2024 mit einer
anhaltenden Entspannung zu rechnen. x zIFFERN 47 UND 302 Allerdings diirften die
Preise danach weiterhin iiber dem Vorkriegsniveau liegen. Da die verbliebenen
Liefermengen aus Russland fiir den Euro-Raum bereits jetzt recht gering sind,
geht das Risiko weiterer Preissteigerungen vor allem von einer zu geringen Ein-
sparung seitens der einheimischen Unternehmen und Haushalte sowie geringe-
ren als erwarteten Liefermengen aus anderen Quellen aus. N zIFFER 47

Fiir den Prognosezeitraum wird jedoch unterstellt, dass der private Erdgas-
verbrauch ausreichend reduziert und so eine Rationierung vermieden wer-
den kann. Die Terminnotierungen fiir Erdgaspreise konnen deshalb als das rele-
vante Knappheitssignal dienen. Zudem wird angenommen, dass der Status quo
integrierter europiischer Erdgas- und Strommarkte erhalten bleibt.

Fiir das Jahr 2022 prognostiziert der Sachverstandigenrat einen Anstieg des
preis- und kalenderbereinigten BIP im Euro-Raum um 3,3 %. v~ TABELLE 2 Das
kriftige Wachstum im Jahresdurchschnitt ist aber vor allem durch die Entwick-
lung in der ersten Jahreshilfte und den statistischen Uberhang von rund zwei
Prozentpunkten aus dem Vorjahr bedingt. In vielen Mitgliedstaaten diirfte sich
der konjunkturelle Riickgang noch weit in das nachste Jahr ziehen. Insbesondere
in den wirtschaftlich bedeutenden Mitgliedstaaten Deutschland und Italien ist im
Jahr 2023 kalenderbereinigt mit einer Stagnation beziehungsweise einem Riick-
gang der Wirtschaftsleistung zu rechnen. Das aggregierte BIP des Euro-Raums
diirfte mit 0,3 % dementsprechend nur geringfiigig ansteigen.
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N TABELLE 2
Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Erwerbslosenquote im Euro-Raum

Bruttoinlandsprodukt g A
.2 Verbraucherpreise (HVPI) Erwerbslosenquote
Gewicht (kalenderbereinigt)

Land/Landergruppe

Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

Euro-Raum®

darunter:
Deutschland
Frankreich
Italien
Spanien
Niederlande
Belgien
Osterreich
Irland
Finnland
Portugal
Griechenland

nachrichtlich:

Euro-Raum ohne

Deutschland

in % Veranderung zum Vorjahr in % _
@@@
100 33 0,3 2,6 8,5 7,4 7,7 6,8

29,3 2,6 1,8 0,0 3,2 8,6 7,9 3,6 3,1 3,4
20,3 6,8 2,6 0,4 2,1 5,9 6,1 7,9 7,5 7,7
14,4 6,7 35 -04 1,9 8,8 9,8 9,6 8,2 8,6
9,8 5,5 4,6 1,0 3,0 8,5 4,2 14,8 12,8 13,2
7,0 4,9 4,6 0,6 2,8 12,1 9,8 4,2 3,6 4,1
4.1 6,1 3,0 0,3 3,2 10,3 7,9 6,3 5,7 6,1
3,3 4,7 4.8 0,4 2,8 8,5 6,7 6,2 4,7 51
3,5 13,4 9,5 4,0 2,4 8,3 7,7 6,3 4,5 4,6
2,0 3,0 21 -04 2,1 7,0 4,3 7,7 7,0 7,7
1,7 5,5 6,6 0,4 0,9 8,2 5,6 6,6 6,0 6,6
1,5 8,0 6,2 0,3 0,6 10,1 6,4 14,8 12,6 12,8
70,7 6,4 3,9 0,5 2,3 8,4 7,2 9,2 8,1 8,5

1 - Anteil des BIP des Jahres 2021 am BIP des Euro-Raums. 2 - Preisbereinigt. Werte basieren auf saison- und kalender-
bereinigten Quartalswerten. 3 - Harmonisierter Verbraucherpreisindex. 4 - Nach dem Messkonzept der International
Labour Organization (ILO). Fir den gesamten Euro-Raum und den Euro-Raum ohne Deutschland gewichtet mit der Anzahl
der Erwerbspersonen des Jahres 2021. 5 - Prognose des Sachverstandigenrates. 6 - Gewichteter Durchschnitt der 19
Mitgliedstaaten des Euro-Raums.

Quellen: Eurostat, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-029-02

Daten zur Tabelle
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Die Verbraucherpreisinflation diirfte im Euro-Raum im laufenden Jahr
8,5 % betragen. Fiir das Jahr 2023 erwartet der Sachverstindigenrat nur einen
leichten Riickgang der Preissteigerung auf 7,4 % im Jahresdurchschnitt. Die ge-
stiegenen Erzeugerpreise, allen voran fiir Energie, diirften sukzessive an die Ver-
braucherinnen und Verbraucher weitergereicht werden. Es ist davon auszugehen,
dass es bei allen drei Hauptkomponenten des HVPI, Energie, Nahrungsmittel so-
wie der Kernrate, zu weiteren deutlichen Preissteigerungen kommt. v ziFrer 95 Die
groBeren Unterschiede zwischen den jahresdurchschnittlichen Inflationsraten
der Mitgliedstaaten sind neben unterschiedlichen Marktentwicklungen und staat-
lichen Eingriffen insbesondere bei den Verbraucherpreisen fiir Energie auf unter-
schiedliche unterjihrige Inflationsdynamiken zuriickzufiihren. v zIFFer 26 So stie-
gen der HVPI im Oktober 2022 der Schnellschitzung zufolge in Italien um 4,0 %
gegeniiber dem Vormonat. Demgegeniiber stieg der HVPI in Spanien unter ande-
rem aufgrund einer Reduktion der Umsatzsteuer auf Erdgas nur um 0,1 % gegen-
iiber dem Vormonat.
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47.

48.

49.

3. Chancen und Risiken

Fiir den realwirtschaftlichen Ausblick iiberwiegen derzeit die Abwartsrisi-
ken deutlich. Insbesondere die zukiinftige Entwicklung der Strom- und Erdgas-
preise in Europa birgt eine hohe Unsicherheit fiir die Prognose. Diese konnten
durch verschiedene Faktoren hoher ausfallen als in der Prognose unterstellt. So
konnten zu geringe Sparanstrengungen seitens der privaten Haushalte, ein be-
sonders kalter Winter 2022/23, geringere als geplante Erdgaslieferungen und
Storungen der Lieferinfrastruktur dazu fiihren, dass es zu weiter steigenden
Preisen und im Extremfall zu einer Gasmangellage kommt (Bachmann et
al., 2022; Bundesnetzagentur, 2022; Gemeinschaftsdiagnose, 2022a). Eine Gas-
mangellage diirfte dazu fithren, dass der Gasverbrauch der Industrie durch Rati-
onierungen weiter reduziert werden muss. v ziFFer 60 Weitreichende Produk-
tionsausfille in der energieintensiven Industrie und ein Anstieg der Arbeits-
losigkeit sowie des Insolvenzgeschehens konnten die Folge sein. Die Kauf-
kraft der Haushalte konnte ebenfalls starker belastet werden. Dagegen konnten
ein milder Winter, eine schnellere Substitution der Gasliefermoglichkeiten sowie
umfassendere Sparanstrengungen die Situation entspannen. Die Bereitstellung
von zusatzlichen Stromerzeugungskapazititen in Deutschland, etwa durch erneu-
erbare Energien sowie Kern- und Kohlekraftwerke, konnte ebenfalls stabilisie-
rend wirken (Egerer et al., 2022). N zIFFER 334

Ebenfalls unsicher ist die staatliche Regulierung der Strom- und Erdgas-
preise. In Deutschland wurde die Strompreisbremse im Rahmen des 3. Entlas-
tungspakets angekiindigt, ihre Ausgestaltung zum Zeitpunkt dieser Prognose ist
allerdings noch weitgehend unklar (Bundesregierung, 2022a). Die ExpertInnen-
Kommission Gas und Warme (2022) hat einen Vorschlag unterbreitet, wie die
Erdgaskosten fiir Verbraucher in Deutschland begrenzt werden sollen. v ziFFern 62
UND 343 Diese Prognose unterstellt, dass die Bundesregierung den Vorschlag auf
den Weg bringt. Bei geringen oder ausbleibenden EntlastungsmaBnahmen
miisste mit kurzfristig h6heren Inflationsraten und gréBeren realwirtschaftlichen
EinbuBen gerechnet werden als in der Prognose unterstellt. Dies gilt spiegelbild-
lich fiir umfangreichere MaBnahmen, wobei eine kreditfinanzierte Stiitzung der
Nachfrage den mittelfristigen Inflationsdruck verstarken kann.

Zahlreiche Staaten sind auf einen grenziibergreifenden Strom- und Gashandel an-
gewiesen, insbesondere seitdem die russischen Erdgaslieferungen verringert wur-
den. Die Kooperation zwischen den Mitgliedstaaten im Euro-Raum im Rahmen
der integrierten Strom- und Energiemairkte ist daher essenziell, um diese stabil zu
halten. Krisenbedingte Eingriffe von nationaler Seite konnten die Funkti-
onsfahigkeit des Energiebinnenmarkts beeintriachtigen, den Druck an den Ener-
giemérkten deutlich erh6hen, zu einem weiteren Anstieg der Energiepreise fiih-
ren und negative gesamtwirtschaftliche Effekte nach sich ziehen. Die erh6hte Un-
sicherheit iiber die Versorgungslage diirfte auBerdem den Anreiz fiir Unterneh-
mensinvestitionen schmailern.

Das Risiko einer Verfestigung der Verbraucherpreisinflation besteht wei-
terhin und hat sich zuletzt — vor allem in Europa — noch verstarkt. So konnten
mittel- und langfristige Inflationserwartungen weiter ansteigen oder sich gar ent-
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ankern. v zIFFer 105 Dartiber hinaus konnte sich das Lohnwachstum beschleuni-
gen. Darauthin konnte sich die Inflation verstetigen, was die Geldpolitik zu einer
starkeren Straffung zwingen wiirde. Diese wiederum koénnte das Wirtschafts-
wachstum und die Finanzstabilitit beeintrachtigen.

Die Corona-Pandemie stellt weiterhin ein Abwirtsrisiko fiir die globale wirt-
schaftliche Aktivitit dar. Erneute Corona-Infektionswellen und Virusvari-
anten konnten zu freiwilliger Konsumzuriickhaltung und krankheitsbedingten
Arbeitsausfillen fiihren.

Il. DEUTSCHE KONJUNKTUR

51.

52.

53.

Nachdem die deutsche Wirtschaft im 1. Quartal 2022 infolge der Erholung der
privaten Konsumausgaben von der Pandemie noch gewachsen war, dampfte der
russische Angriffskrieg auf die Ukraine den Aufschwung. Die sukzessive Verrin-
gerung russischer Gaslieferungen fiihrte im Verlauf des Sommers zu einer weite-
ren Steigerung der Energiepreise. Dies hat die Produktionskosten der Unter-
nehmen erhoht und die Produktion in den energieintensiven Industriezweigen
deutlich reduziert. Dariiber hinaus fiihrt die zunehmende Uberwilzung der Ener-
giegroBhandelspreise auf die Verbraucher zu Kaufkraftverlusten bei den pri-
vaten Haushalten. In der Prognose geht der Sachverstandigenrat zwar davon aus,
dass die privaten Haushalte ihre Sparquote reduzieren werden, um den Konsum
zu stabilisieren. Ein stabiler Arbeitsmarkt, die Entlastungspakete und die Gas-
preisbremse diirften den Konsum ebenfalls stiitzen. Dennoch ist zu erwarten, dass
die privaten Konsumausgaben im Jahr 2023 insgesamt zuriickgehen. Nachlas-
sende Lieferengpisse und ein teilweiser Abbau des hohen Auftragsbestan-
des diirften die Exporte und die Investitionen etwas anschieben.

Fiir das Gesamtjahr 2022 rechnet der Sachverstiandigenrat mit einem realen
Wirtschaftswachstum von 1,7 %. Fiir das Jahr 2023 geht er davon aus, dass
die Abwirtskrifte iiberwiegen diirften und es zu einem Riickgang der Wirtschafts-
leistung um 0,2 % kommt. Angesichts der erneut gestiegenen Energiepreise, aber
auch aufgrund eines Anziehens der Kerninflation, bleibt die Verbraucher-
preisinflation in Deutschland im Prognosehorizont hoch. Im Oktober 2022 be-
trug sie erstmals seit den frithen 1950er-Jahren 10,4 %. In den Jahren 2022 und
2023 diirften die Steigerungsraten des Verbraucherpreisindex (VPI) 8,0 % und
7,4 % betragen. Aufgrund der Unwigbarkeiten der Entwicklung des Energieange-
bots und der Ausgestaltung der staatlichen EntlastungsmaBnahmen ist die Prog-
nose mit einer hohen Unsicherheit behaftet. v ziFFer 47

1. Ruckblick: Erholung bei Dienstleistungen und
steigender Energiepreisdruck

Zu Beginn des russischen Angriffskrieges im Februar 2022 war die deut-
sche Wirtschaft noch deutlich auf Erholungskurs. Nach der pandemiebe-
dingten Stagnation im 4. Quartal 2021 expandierte das preis-, kalender- und
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saisonbereinigte BIP im 1. Quartal 2022 um 0,8 % gegeniiber dem Vorquartal.
Das BIP wuchs im 2. Quartal 2022 mit einer Rate von 0,1 % deutlich langsamer,
womit annihernd das Niveau des konjunkturellen Hochpunkts aus dem 4.
Quartal 2019 erreicht wurde. ~ kasTeEN 2 GemiaB der Schnellmeldung des Statis-
tischen Bundesamtes vom 28. Oktober 2022 wuchs die deutsche Wirtschaftsleis-
tung gemessen am preis-, kalender- und saisonbereinigten BIP im 3. Quartal
2022 um 0,3 % gegeniiber dem Vorquartal.

N KASTEN 2

Datierung des Tiefpunkts der COVID-19-Rezession in Deutschland

Im Jahresgutachten 2021 (JG 2021 Kasten 5) hat der Sachverstandigenrat den konjunkturel-
len Hochpunkt vor der Corona-Rezession in Deutschland auf das 4. Quartal 2019 beziehungs-
weise auf den Februar 2020 datiert. Die deutliche Revision der Ergebnisse der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen ~ GLOSSAR im Juli 2022, bei der der Ruckgang des preis- und kalen-
derbereinigten BIP im Jahr 2020 von 4,9 % auf 4,1 % gesenkt wurde, andert diese Einschat-
zung nicht.

Unter Verwendung der in Breuer et al. (2022) dargelegten mehrdimensionalen expertenba-
sierten Methode, datiert der Sachverstandigenrat den konjunkturellen Tiefpunkt der Corona-
Rezession in Deutschland auf das 2. Quartal 2020 beziehungsweise auf den April 2020. Der
kraftige Wiederanstieg aller verwendungsseitigen Aggregate des BIP im 3. Quartal 2020 legt
den Beginn des gesamtwirtschaftlichen Aufschwungs nahe. Insbesondere die privaten Kon-
sumausgaben sind preis-, saison- und kalenderbereinigt um 11 % gestiegen. N ABBILDUNG 19 OBEN
LINKS Zwar hat die Erholung der Erwerbstatigkeit erst im Jahr 2021 an Fahrt aufgenommen.
N ABBILDUNG 19 OBEN RECHTS Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung hat aber bereits ab
dem 3. Quartal 2020 wieder zugenommen. Die Inanspruchnahme der Kurzarbeit ist ab dem 3.
Quartal 2020, unterbrochen von einem vorubergehenden Anstieg im Winterhalbjahr 2020/21,
ebenfalls stark zurickgegangen, was sich in der Entwicklung der geleisteten Arbeitsstunden
niederschlagt. Die Ausweitung der Kurzarbeit hat aber den Anstieg der Arbeitslosigkeit deutlich
begrenzt. Auf Basis saison- und kalenderbereinigter Monatsdaten stiegen die Industrieproduk-
tion sowie die preisbereinigten Umsatze im Einzelhandel und - obschon auf sehr niedrigem
Niveau - im Gastgewerbe ab April 2020. N ABBILDUNG 19 UNTEN LINKS

Nach dem ungewdhnlich starken Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitat im 1. Halbjahr
2020, gestaltete sich der konjunkturelle Aufschwung nach der Corona-Rezession im Vergleich
zu vorangegangenen Rezessionsphasen ebenfalls ungewohnlich. N ABBILDUNG 19 UNTEN RECHTS
Insbesondere sanken die privaten Konsumausgaben pandemiebedingt in den Winterhalbjah-
ren 2020/21 und 2021/22, was zu einem Ruckgang des preisbereinigten BIP im 1. Quartal
2021 und einer Stagnation im 4. Quartal 2021 gefuhrt hat. Aufgrund von Verhaltensanpassun-
gen der Haushalte und geanderten Geschaftsmodellen der Unternehmen sowie spater unter-
stiitzt durch den Impffortschritt haben die wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Pandemie
seit dem Frihjahr 2020 sukzessive abgenommen. Dass darlber hinaus immer weniger Wirt-
schaftsbereiche betroffen waren, N TABELLE 8 ANHANG spricht gegen eine lang anhaltende Rezes-
sionsphase bis ins Jahr 2021 hinein.

Die Corona-Rezession war mit zwei Quartalen beziehungsweise zwei Monaten die kiirzeste
bislang vom Sachverstandigenrat flr Deutschland datierte Rezession. Dies ist im Einklang mit
den Entscheidungen der Rezessionsdatierungskomitees des National Bureau of Economic Re-
search (NBER, 2020, 2021) fur die USA und des Centre for Economic Policy Research zusam-
men mit dem Euro Area Business Cycle Network (CEPR-EABCN, 2021a, 2021b) fur den Euro-
Raum sowie die Komitees Frankreichs(Aviat et al., 2021; CDCEF, 2021) und Spaniens (AEE,
2020, 2022).
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N ABBILDUNG 19
Entwicklung ausgewahlter Konjunkturindikatorenl
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1 - Saison- und kalenderbereinigt. 2 - Preisbereinigt.

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-370-01

54.

Daten zur Abbildung

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im 1. Halbjahr 2022 wurde wesent-
lich durch die privaten Konsumausgaben bestimmt. Diese wuchsen
preis-, kalender- und saisonbereinigt in den ersten beiden Quartalen 2022 um je-
weils 0,8 %, insbesondere getrieben von den Dienstleistungsbereichen.
Nachlassende wirtschaftliche Auswirkungen der Pandemie und die weitgehende
Aufhebung der pandemiebedingten EinddmmungsmaBnahmen Ende Mirz 2022
waren dafiir maBgeblich verantwortlich. Die Wertschopfung wuchs insbesondere
in den Bereichen Freizeit und Unterhaltung beziehungsweise Beherbergung und
Gastronomie. Lediglich der Handel und die Offentlichen Dienstleister wiesen eine
relativ schwache Entwicklung auf.
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55.

56.

57.

Die Auswirkungen der Authebung der pandemiebedingten EindammungsmaB-
nahmen iiberwogen im 1. Halbjahr 2022 die negativen Effekte des Kaufkraftver-
lusts, der durch die hohen Energiepreise verursacht wurde. Dieser schlug sich
zundchst nur in einer schlechteren Konsumentenstimmung nieder (Bazzoni et al.,
2022). NABBILDUNG 20 OBEN LINks Das reale verfiigbare Einkommen der privaten
Haushalte fiel bereits im 2. Quartal 2022 um rund 1,2 % gegeniiber dem Vorquar-
tal und diirfte im 3. Quartal weiter gefallen sein. Ein dhnliches Bild zeigt sich bei
den Reall6hnen. v ABBILDUNG 16 N ZIFFERN 11 UND 78 Die Tatsache, dass die privaten
Konsumausgaben nicht in gleichem Maf3 sanken wie die realen verfiigbaren Ein-
kommen, kann durch einen Riickgang der Sparquote der privaten Haus-
halte erklirt werden. Diese sank von 17 % im 2. Quartal 2021 auf 11 % im 2.
Quartal 2022, was der durchschnittlichen Sparquote der privaten Haushalte vor
der Pandemie entspricht. v ABBILDUNG 18 RECHTS Dariiber hinaus ist nur ein Teil der
Steigerungen der Strom- und ErdgasgroBhandelspreise bei den privaten Haushal-
ten angekommen, da Liefervertrage in der Regel eine Laufzeit von mindestens ei-
nem Jahr haben. Dementsprechend zeigen die Konsumindikatoren fiir das 3.
Quartal 2022 ein gemischtes Bild. Wahrend die Umsétze im Einzelhandel im Au-
gust 2022 gegeniiber dem Durchschnitt des Vorquartals weiter zuriickgingen,
stiegen die Pkw-Neuzulassungen.

Die weiteren Verwendungskomponenten des BIP entwickelten sich unterschied-
lich. Wahrend sowohl der Staatskonsum v ziFFerN 80 FF. als auch die Ausriistungs-
investitionen wuchsen, standen die Bauinvestitionen unter dem Druck von
Fachkrifteengpissen, hohen Materialpreisen und verschlechterten Fi-
nanzierungsbedingungen (ZDB, 2022). So stieg der Deflator der Bauinvesti-
tionen im 1. Halbjahr 2022 um 10,5 % und damit um ein Vielfaches starker als der
BIP-Deflator, der im selben Zeitraum nur um 2,8 % zulegte. Infolgedessen gingen
die Bauinvestitionen im 2. Quartal 2022 real deutlich zuriick. Der AuBenhandel
minderte das Wachstum ebenfalls, da sich die Exporte deutlich schwécher ent-
wickelten als die Importe. Wahrend die Exporte durch Lieferengpasse beeintriach-
tigt waren, stiegen die Importe unter anderem aufgrund der Belebung des Touris-
mus deutlich an.

Der Handel mit Russland ist seit Beginn des Angriffskrieges auf die Ukraine
stark zuriickgegangen. Die Ausfuhren nach Russland sanken dabei stiarker als
die Einfuhren von Russland nach Deutschland. Bei den Importen handelt es sich
zu einem grofen Teil um fossile Energietriger, die eine grofe Bedeutung fiir die
deutsche Wirtschaft haben (Konjunkturprognose 2022 Kasten 3). ~ ziFrer 275 Der
Exportriickgang ist aufgrund der geringen Bedeutung des russischen Absatz-
markts aber nur von geringer gesamtwirtschaftlicher Bedeutung (Gorg et al.,
2022).

Im Gegensatz zu den Dienstleistungsbereichen setzte das Verarbeitende Ge-
werbe seine schwache Entwicklung der Vorquartale weiter fort. Im 1. Halb-
jahr 2022 sank die Bruttowertschopfung leicht um —o0,5 % gegeniiber dem
4. Quartal 2021. Die vorliegenden Daten zur Industrieproduktion legen nahe,
dass sich die Seitwirtsbewegung im 3. Quartal 2022 fortgesetzt hat. v ABBILDUNG 20
0BEN ReCHTS So fiel die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe im August um 0,1 %
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gegeniiber dem Vormonat, lag damit aber um 0,5 % iiber dem Niveau des Vor-
quartals. Wachstumsstiitzend wirkte der Auftragsbestand im Verarbeiten-
den Gewerbe, der trotz eines riicklaufigen Auftragseingangs und der langsam
nachlassenden Lieferengpasse noch auBergewohnlich hoch ist. Aufgrund

N ABBILDUNG 20
Ausgewahlte Indikatoren zur Wirtschaftsentwicklung waren bis zum Angriffskrieg auf die Ukraine
aufwartsgerichtet und sind seitdem grofitenteils eingebrochen
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vertrauen seit Jahresbeginn deutlich geht zuriick, Produktion stagniert
gesunken
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1 - Saisonbereinigte Werte. 2 - Saison- und kalenderbereinigte Werte. 3 - Basierend auf monatlich rund 2 000 Verbrau-
cherinterviews. 4 - Der Konsumentenvertrauensindex basiert auf ausgewahlten Fragen, die an die Verbraucherinnen/
Verbraucher gemafd dem Gemeinsamen Harmonisierten EU-Programm fir Konjunkturumfragen bei Unternehmerinnen/
Unternehmern und Verbraucherinnen/Verbrauchern gestellt werden. 5 - Realer Index ohne Handel mit Kraftfahrzeugen.
6 - Volumenindex; Saison- und kalenderbereinigte Werte. 7 - Basiert auf einer monatlichen Umfrage unter Einkaufs-
leiterinnen/Einkaufsleitern und Geschaftsfuhrerinnen/Geschéftsfiihrern. 8 - Verarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungs-
sektor, Handel und Bauhauptgewerbe.

Quellen: Europaische Kommission, GfK, ifo, S&P Global, Statistisches Bundesamt
© Sachverstandigenrat | 22-025-02
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58.

59.

60.

der geringen Produktion erreichte der Auftragsbestand im August 2022 einen
neuen Hochstwert, stieg allerdings mit geringerem Tempo als in den Vormonaten.
N ABBILDUNG 20 OBEN RECHTS Im Baugewerbe besteht zwar ebenfalls ein kraftiges Auf-
tragspolster, allerdings mehren sich insbesondere dort die Stornierungen (ifo
Institut, 2022a).

Im Verarbeitenden Gewerbe dampften Lieferengpisse bei Vorprodukten
und Materialien nach wie vor die Produktion und verhinderten, dass die bis-
lang hohe Nachfrage bedient werden konnte. Umfragen und globale Indikatoren
deuten allerdings darauf hin, dass die Storungen zuletzt etwas zuriickgingen (ifo
Institut, 2022b). Dies ist wesentlich durch den Riickgang der gesamtwirtschaftli-
chen Nachfrage und geringere angebotsseitige Storungen, allen voran in China,
zu erkliren. v ABBILDUNG 3 N zIFFER 6 In den Sommermonaten 2022 kamen durch das
Niedrigwasser im Rhein verursachte temporire Lieferstorungen hinzu. Diese
behinderten die Versorgung der Industrie mit Energierohstoffen und Mineral-
Olerzeugnissen und beeintrachtigten damit unter anderem die Stromproduktion
(Ademmer et al., 2019).

Das Verarbeitende Gewerbe ist zudem von den gestiegenen Preisen bei
Strom und Erdgas betroffen. Dies gilt insbesondere in den energieintensi-
ven Bereichen wie etwa der Chemiebranche sowie der Metallerzeugung und
-verarbeitung. Hier fiel die Produktion im August um 8,6 % gegeniiber Februar
2022 und um 2,1 % gegeniiber Juli 2022. Die direkten Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Bruttowertschopfung waren aufgrund des geringen Wert-
schopfungsanteils der energieintensiven Wirtschaftsbereiche von etwa 4,4 % im
Jahr 2021 relativ gering (Statistisches Bundesamt, 2022a). Da die energieintensi-
ven Industrien fiir 76 % des industriellen Energieverbrauchs verantwortlich sind,
diirfte der bisherige Riickgang der Produktion in diesen Bereichen aber bereits zu
einer deutlichen Reduktion des Energieverbrauchs gefiihrt haben.

Die Produktionsausfille in den energieintensiven Bereichen konnen iiber Liefer-
ausfille nachgelagerte Wertschépfungsstufen belasten. Zudem deuten Umfragen
darauf hin, dass ein signifikanter Anteil der nicht-energieintensiven Unterneh-
men den starken Energiepreisanstieg als existenzielles Risiko betrachtet (BDI,
2022; Schwartz et al., 2022). v~ zIFFer 47 Indikatoren zum Insolvenzgeschehen
bei Unternehmen entwickeln sich am aktuellen Rand recht volatil, lagen im
September 2022 der amtlichen Statistik zufolge aber noch unter dem Niveau des
Vorjahresmonats (Statistisches Bundesamt, 2022b). Dies diirfte dadurch zu er-
klaren sein, dass bei den meisten Unternehmen der Anteil der Energiekosten mo-
derat ist (Schwartz et al., 2022) v zIFFern 318 FF. und auch bei ihnen die Energiever-
trage erst allméahlich auslaufen. v ziFFer 47
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61.

62.
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2. Rahmenbedingungen: Anhaltender
Energiepreisdruck

Die deutsche Wirtschaft ist in besonderem MaB von der Energiekrise betroffen.
Zum einen war Deutschland bislang stark von russischen Erdgaslieferungen ab-
héangig und die Substitutionsmoglichkeiten sind noch begrenzt (Berger et al.,
2022; Konjunkturprognose 2022 Kasten 3), zum anderen ist Erdgas fiir Deutsch-
land ein vergleichsweise wichtiger Energietrager. v ziIFrer 275 Vor diesem Hinter-
grund diirften die Preissteigerungen fiir Erdgas und hierdurch auch fiir Strom die
deutsche Konjunktur deutlich belasten. Im Prognosehorizont wird unterstellt,
dass die GroBhandelspreise ausgehend von einem hohen Niveau leicht fallen wer-
den. AuBerdem diirfte die Belastung fiir die Endverbraucher im Zuge der Umsatz-
steuersenkung auf Gas ab dem Oktober 2022 und durch die Gaspreisbremse ab
dem Dezember 2022 begrenzt werden. ~ ziFFerR 62 Die angekiindigte Strompreis-
bremse wird in der Prognose nicht beriicksichtigt, da noch keine mégliche Ausge-
staltung veroffentlicht wurde. Dariiber hinaus wird angenommen, dass es in den
Winterhalbjahren 2022/23 und 2023/24 nicht zu einer Gasmangellage
kommen wird. v zIFFer 44 Zum einen sind die deutschen Erdgasspeicher iiber-
durchschnittlich gefiillt, v ABBILDUNG 21 RECHTS zZum anderen diirften die Einsparun-
gen und hohere Nettoimporte ausreichen, um eine Gasmangellage zu vermeiden
(Bachmann et al., 2022; Bundesnetzagentur, 2022; Gemeinschaftsdiagnose,
2022b). N ABBILDUNG 21 LINKS N zIFFER 60 Das Risiko einer ungiinstigeren Entwicklung
ist allerdings signifikant. v zIFFER 47

Die Gaspreisbremse diirfte den Anstieg des VPI begrenzen. Wird die
Bremse wie von der ExpertInnen-Kommission Gas und Warme vorgeschlagen
umgesetzt, diirfte bereits der Rabatt auf die Abschlagszahlung im Dezem-

Erdgaslieferungen nach Deutschland und Speicherstande
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Quellen: Aggregated Gas Storage Inventory (AGSI+), BAFA, Bruegel, Bundesnetzagentur
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63.

N ABBILDUNG 22

ber 2022 auf Basis der jiingsten Verbrauchsschitzung zu dem aktuel-
len Preis (ExpertInnen-Kommission Gas und Warme, 2022) N zIFFER 195 preis-
wirksam sein. Dies gilt allerdings nur, wenn die Versorger die Abschlagszahlung
im Dezember 2022 um diesen Rabatt reduzieren, da sie vom Staat eine Erstattung
bekommen. In diesem Fall konnte die Verdnderungsrate des VPI im Dezember
2022 aufgrund der geringeren Ausgaben der Verbraucherinnen und Verbraucher
fiir Erdgas zuriickgehen. In welchem Umfang der Rabatt in die ausgewiesene In-
flationsrate eingehen wird, ist zum aktuellen Zeitpunkt aber schwer einzuschéat-
zen. In der zweiten Stufe der Bremse soll ab Méarz 2023 fiir private Haushalte
die Abschlagszahlung monatlich um einen Pauschalbetrag verringert werden, der
nicht von dem tatsichlichen Verbrauch im Jahr 2023 abhéngig ist. Dieser Betrag
errechnet sich als das Produkt aus einer Mengen- und einer Preiskomponente.
Die Mengenkomponente (im Vorschlag Kontingent genannt) betriagt 80 %
der Verbrauchsschiitzung, die der Abschlagszahlung zugrunde liegt. Die
Preiskomponente errechnet sich als die Differenz zwischen dem Ver-
tragspreis und 12 Cent pro Kilowattstunde (kWh). Infolge dieses Vorschlags
diirfte die Gaskomponente des VPI erneut sinken und bis zum Auslaufen der
Bremse im Jahr 2024 auf dem verringerten Niveau verbleiben. Die Hohe der
Preissenkung hiangt vom durchschnittlichen Preis ab, den private Haushalte vor
Einfiihrung der Bremse bezahlen. In der Prognose wird unterstellt, dass die Haus-
halte 20 % einsparen werden, sodass die Gaspreise im VPI bei 12 Cent gedeckelt
sind.

Von der Auslandsnachfrage sind im Prognosehorizont nur geringe Wachs-
tumsimpulse zu erwarten, da sich die konjunkturellen Aussichten bei den
wichtigsten Handelspartnern Deutschlands ebenfalls verschlechtert haben.

Voraussichtliche Entwicklung des auflenwirtschaftlichen Umfelds

Exportindikatort Preisliche Wettbewerbsfahigkeit®
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1 - Der Indikator basiert auf der Entwicklung des BIP von 49 Handelspartnern. Die Gewichtung eines Landes ergibt sich
aus dem jeweiligen Anteil am deutschen Export. Ldnderabgrenzung geméaf Tabelle 1. 2 - Beitrdge der einzelnen Re-
gionen. 3 - Gegenuber 37 Landern; eine positive Veranderung zeigt eine verringerte preisliche Wettbewerbsfahigkeit
deutscher Produkte an. Methode und Landerabgrenzung der Deutschen Bundesbank. Prognose des Sachverstandigen-
rates. 4 - Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumanien, Tschechien, Ungarn. 5 - Prognose des Sachverstandigenrates.

Quellen: Deutsche Bundesbank, nationale Statistikdmter, eigene Berechnungen
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v zIFFerN 2 FF. Der Exportindikator, der die wirtschaftliche Entwicklung von 49
wichtigen Handelspartnern Deutschlands abbildet, weist im Prognosehorizont
eine schwache Dynamik auf. v ABBILDUNG 22 LiNks Angebotsseitig diirfte allerdings
die Entspannung der internationalen Wertschopfungsketten im Prognosehori-
zont stiitzend wirken. v ziIFFer 6 Es ist davon auszugehen, dass die Verbesserung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit in diesem Jahr durch eine Verschlechte-
rung im kommenden Jahr teilweise ausgeglichen wird. v ABBILDUNG 22 RECHTS

Der Arbeitsmarkt in Deutschland zeigt sich trotz der konjunkturellen Eintrii-
bung robust. So setzte sich der Beschiftigungsaufbau iiber die vergangenen Mo-
nate fort, und die Arbeitslosenquote befand sich im September auf einem niedri-
gen Niveau von 5,4 %. N zIFrer 74 Die stiitzende Wirkung des Arbeitsmarkts diirfte
im Prognosehorizont bestehen bleiben. Steigende Lohnabschliisse diirften zudem
die Kaufkraftverluste der privaten Haushalte teilweise auffangen. v TABELLE 13 AN-
HANG N ZIFFER 78 Aufgrund eines zu erwartenden Anstiegs des Infektionsgeschehens
im Winterhalbjahr 2022/23 ist allerdings mit einem erhohten Krankenstand zu
rechnen. v ZIFFER 73 N PLUSTEXT 2

Arbeitsausfalle durch Krankenstand und wirtschaftliche Auswirkungen

Der Krankenstand bei Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern lag laut dem
Krankenkassenverband BKK im Jahr 2022 signifikant iber dem der Vorjahre, wenn
auch vorwiegend aufgrund einer starken Grippewelle und nicht aufgrund von Sars-
CoV-2. Wahrend der durchschnittliche Anteil der Krankgeschriebenen an allen ver-
sicherten Beschaftigten von Januar bis August 2022 bei 5,7 % lag, lag er im ent-
sprechenden Zeitraum des Jahres 2021 bei 4,3 %. In den Jahren 2011 bis 2019
lag er im Durchschnitt ebenfalls unter 5 %. Im Winter 2022/23 ist mit weiteren
Arbeitsausfallen zu rechnen (Corona-Expertinnenrat, 2022), die das gesamtwirt-
schaftliche Wachstum vorlibergehend dampfen kénnten. So kann wahrend einer
temporaren Steigerung des Krankenstandes um 2 Prozentpunkte von einem tem-
poraren Wertschopfungsverlust von 1 % ausgegangen werden (Jannsen, 2022).
Allerdings durften Homeoffice-Regelungen in vielen Bereichen dabei helfen, die
Ausfalle aufzufangen. Andererseits kdnnten Krankenstande in anderen Bereichen,
wie beispielsweise bei der Kinderbetreuung, grofere wirtschaftliche Folgen haben,
wenn die Eltern die Betreuung ihrer Kinder Gbernehmen mussen.

65.

Die fiskalpolitischen Rahmenbedingungen sind fiir die Jahre 2022 und
2023 expansiv ausgerichtet. v zIFFErN 80 FF. Zwar diirften einerseits pandemiebe-
dingte Ausgaben auslaufen, andererseits werden staatliche Ausgaben aufgrund
der Entlastungspakete fiir Haushalte und Unternehmen ausgeweitet. ~ziF-
FEr 181 Hinzu kommt voraussichtlich eine Gaspreisbremse im Rahmen des bis
zu 200 Mrd Euro schweren Abwehrschirms (Bundesregierung, 2022b). Ein GroB-
teil der MaBnahmen aus dem dritten Entlastungspaket und dem Abwehrschirm
wird erst in den Jahren 2023 und 2024 wirksam werden. Im Rahmen des Son-
dervermégens Bundeswehr sowie des Klima- und Transformationsfonds ist mit
weiteren Ausgaben zu rechnen. N zIFFER 166
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66.

67.

68.

69.

3. Ausblick: Ausgepragter und anhaltender
Abschwung

Das BIP-Wachstum in Deutschland diirfte im 4. Quartal 2022 zuriickgehen. So
deuten die veroffentlichten Konjunkturindikatoren auf eine schwiichere
Entwicklung als im 3. Quartal 2022 hin. Insbesondere das Konsumklima befin-
det sich auf einem historisch niedrigen Stand. Dariiber hinaus zeigen Stimmungs-
indikatoren der Unternehmen wie der Einkaufsmanagerindex und der ifo Ge-
schiftsklimaindex eine deutliche Verschlechterung an. v ABBILDUNG 20 UNTEN LINKS
UND UNTEN RECHTS Diese Riickgidnge sind brancheniibergreifend und vorwiegend auf
schlechtere Geschiftserwartungen zuriickzufiihren. Die Geschiftslage hat sich
ebenfalls eingetriibt, wird aber noch etwas besser eingeschitzt als die kommende
Entwicklung. Echtzeitindikatoren fiir die Industrie wie der Stromverbrauch be-
stitigen das Bild einer konjunkturellen Eintriibung im laufenden Quartal.

Die hohe Inflation diirfte sich im Prognosehorizont zunehmend negativ auf die
privaten Konsumausgaben auswirken. So ist davon auszugehen, dass die realen
verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte im Prognosehorizont weiter fal-
len werden. Im Jahr 2023 diirften sie um 3,5 % gegeniiber dem Jahr 2022 sinken.
Insbesondere diirften die Haushalte zunehmend die steigenden Gas- und Strom-
preise zu spiiren bekommen. Die private Konsumnachfrage diirfte infolgedes-
sen ab dem 4. Quartal 2022 riicklédufig sein. Es ist aber zu erwarten, dass der
Riickgang des privaten Konsums zumindest teilweise durch eine sinkende Spar-
quote der Haushalte kompensiert wird. Zudem wird sich der Arbeitsmarkt im
Prognosehorizont aller Voraussicht nach als robust erweisen, was das Ausgabe-
verhalten stiitzt. N zIFFER 42 N ABBILDUNG 18 RECHTS Die staatlichen Entlastungsmaf-
nahmen werden vorwiegend Haushalten mit niedrigem Einkommen helfen, die
wenig Moglichkeiten haben, ihr Sparverhalten anzupassen. In der zweiten Jah-
reshélfte 2023 diirften dann ein Riickgang der Inflationsraten und signifikante
Lohnerhohungen stabilisierend wirken. N zIFFer 78

Die Ausriistungsinvestitionen diirften im Prognosehorizont verhalten stei-
gen. So diirften der hohe Auftragsbestand des Verarbeitenden Gewerbes und sich
allmahlich entspannende Lieferengpésse dazu fiihren, dass die Produktion ausge-
weitet wird. Es ist iiberdies davon auszugehen, dass hohere Riistungsausgaben
das Wachstum der staatlichen Ausriistungsinvestitionen deutlich steigern. Vor
dem Hintergrund schlechterer Produktionsbedingungen, erhéhter Unsicherheit
und der gesamtwirtschaftlichen Abkiihlung diirfte das Wachstum der Ausriis-
tungsinvestitionen insgesamt gleichwohl etwas gebremst bleiben, obwohl sie
noch weit unterhalb ihres vorpandemischen Niveaus liegen. Bei den Bauinves-
titionen diirften insgesamt die Abwartskrifte liberwiegen, sodass von einem
deutlichen Riickgang ausgegangen werden kann. v zIFFERN 56 UND 57

Der AuBBenhandel diirfte im Prognosehorizont angesichts der nachlassenden Lie-
ferkettenstérungen zunehmen, sich angesichts des schwachen konjunkturellen
Ausblicks fiir die Weltwirtschaft allerdings gedampft entwickeln. v ziIFFer 2 Wah-
rend die Exporte unter dem Druck einer sich abkiihlenden Auslandsnach-
frage stehen, belasten die schwache Binnenwirtschaft und die Verschlechte-
rung der Terms of Trade die Importe. Im Verlauf des Prognosehorizonts ist
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jedoch davon auszugehen, dass viele Exportunternehmen die Kostensteigerungen
zunehmend an die ausldndischen Kunden weitergeben und dass sich die Preise
fiir Importgiiter etwas entspannen. Dadurch diirften sich die Terms of Trade auf
Sicht etwas verbessern.

Fiir das Gesamtjahr 2022 geht der Sachverstiandigenrat von einer Wachs-
tumsrate des preisbereinigten BIP von 1,7 % aus. N TABELLE 3 Die Jahresrate im
Jahr 2022 ist maBgeblich durch den statistischen Uberhang aus dem Jahr 2021
in Hohe von 0,8 % und ein starkes 1. Quartal 2022 gepragt. Zwischen dem
4. Quartal 2022 und dem 1. Quartal 2023 diirfte die Schwéche des Baus und der
privaten Konsumausgaben zu einem Riickgang der gesamtwirtschaftlichen Akti-
vitat fihren. v ABBILDUNG 23 LINkS Erst in der 2. Jahreshilfte 2023 diirfte der Auf-
wartstrieb starker werden. Insgesamt ist im Jahr 2023 mit einem Riickgang
des BIP um 0,2 % zu rechnen. Dies stellt eine erhebliche Abwirtsrevision der

Wirtschaftliche Eckdaten

Bruttoinlandsprodukt®® Wachstum in % -37 2,6 1,7 -02
Konsumausgaben Wachstum in % -3,0 1,4 4,3 -0,2
Private Ir(onsumausgaben4 Wachstum in % -57 0,4 4,6 -0,6
Konsumausgaben des Staates Wachstum in % 4,0 3,8 3,8 0,8
Bruttoanlageinvestitionen Wachstum in % -23 1,2 0,0 -0,3
Ausristungsinvestitionen® Wachstum in % -11,0 3,5 1,6 2,1
Bauinvestitionen Wachstum in % 3,9 0,0 -14 =25
Sonstige Anlagen Wachstum in % -33 1,0 1,8 2,8
Inlandische Verwendung3 Wachstum in % -3,0 1,9 3,5 -0,1
Augenbeitrag ﬁasgsz?r:?;?s:{:f -08 08 ~16 0,0
Exporte Wachstum in % -9.3 9,7 1,5 1,4
Importe Wachstum in % -85 9,0 5,5 1,5
Leistungsbilanzsaldo® % 7,0 7.4 3,9 42
Erwerbstatige Tausend 44 915 44 980 45 530 45 619
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte Tausend 33579 33 897 34 465 34 601
Registriert Arbeitslose Tausend 2 695 2613 2422 2 498
Arbeitslosenquote’ % 59 5,7 5,3 54
Verbraucherpreise8 Wachstum in % 0,5 31 8,0 74
Finanzierungssaldo des Staates® % -43 -3,7 -23 -28
Bruttoinlandsprodukt je Einwohner** Wachstum in % -38 2,6 1,7 -0,2
Bruttoinlandsprodukt, kalenderbereinigt11 Wachstum in % -4,1 2,6 1,8 0,0

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Preisbereinigt. Veranderung zum Vorjahr. Gilt zudem fur alle angegebenen

Bestandteile des BIP. 3 - Da die verwendungsseitige Zusammensetzung der Revisionen des BIP im 1. Halbjahr 2022
noch aussteht, wird unterstellt, dass es sich um eine Anpassung der Vorratsveranderungen handelt. 4 - Einschlief3-
lich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 5 - Einschlieflich militéarischer Waffensysteme. 6 - In Relation zum

BIP. 7 - Registriert Arbeitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen. 8 - Veranderung zum Vorjahr. 9 - Gebiets-

korperschaften und Sozialversicherung in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen; in Relation
zum BIP. 10 - Bevolkerungsentwicklung gemaf Mittelfristprojektion des Sachverstandigenrates. 11 - Preisbereinigt.

Veranderung zum Vorjahr.

Quellen: BA, Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-032-02
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N ABBILDUNG 23
Voraussichtliche Entwicklung in Deutschland
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Entwicklung des BIP Produktionspotenzial und Produktionsliicke*
BIPLin Mrd Euro % Mrd Euro %
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1l W L 10 670 - L 5
Verénderung zum Vorjahr in %2
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BIP5S — Produktionspotenzial

Niveau — Jahresdurchschnittliches

Niveau Produktionslicke (rechte Skala)

B Veranderung zum Vorquartal (rechte Skala) i-! Prognosezeitraum3

i-! Prognosezeitraum3

1 - Verkettete Volumenwerte, Referenzjahr 2015. Saison- und kalenderbereinigt. 2 - Ursprungswerte. 3 - Prognose des
Sachverstandigenrates. 4 - Eigene Berechnungen. 5 - Reale saisonbereinigte Werte.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-027-02

71.

Daten zur Abbildung

im Friihjahr erwarteten Wachstumsraten von 1,8 % und 3,6 % in den Jahren 2022
und 2023 dar (Konjunkturprognose 2022 Ziffer 61). v kasten 3 Die Kalenderef-
fekte sind sowohl in den Jahren 2022 als auch 2023 negativ. ™ TABELLE 10 ANHANG
Angesichts des gesamtwirtschaftlichen Abschwungs diirfte das Bruttoinlandspro-
dukt im vierten Quartal um -0,2 % vom Produktionspotenzial abweichen. An-
schliefend diirfte sich die Produktionsliicke bis zum 3. Quartal 2023 kontinu-
ierlich auf —1,0 % vergréBern. N zIFFER 84 N ABBILDUNG 23 RECHTS

Die Verbraucherpreisinflation in Deutschland diirfte im Prognosehorizont
hoch bleiben. Dies liegt im Wesentlichen an den Preissteigerungen bei Strom
und Erdgas, die im Winterhalbjahr 2022/23 in zunehmendem MaB bei den Ver-
brauchern ankommen werden. ~ ABBILDUNG 24 Fiir das Gesamtjahr 2022 rech-
net der Sachverstandigenrat mit einer Steigerung des VPI um 8,0 %. Im Jahr
2023 ist von einer etwas geringeren Aufwartsdynamik auszugehen, unter ande-
rem aufgrund des erwarteten schwicheren Olpreises und der Gaspreisbremse der
Bundesregierung. Der Sachverstindigenrat prognostiziert fiir das Jahr 2023
eine Inflationsrate von 7,4 %. Allerdings wird die Kerninflation aufgrund
der Weitergabe der Produktionskosten an die Verbraucherinnen und Verbraucher
und eines signifikanten Lohnwachstums sukzessive an Bedeutung gewinnen.
Zum Ende des Prognosehorizonts diirften sich geringere Importpreissteigerun-
gen in einer abnehmenden Kernrate widerspiegeln.
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N ABBILDUNG 24
Inflation bleibt im Prognosezeitraum erhoht

Veranderung des Verbraucherpreisindex zum Veranderung des BIP-Deflators zum Vorjahr
Vorjahresquartal®

Prozentpunkte Prozentpunkte
12 A 12 A
Prognosezeitraum?
10 A 10 A
8 u
6 u
4 /-—/
’ l-J_ﬁ
O 4
-2 A 2 4
Prognosezeitraum?
'4 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII '4 T T T T T T 1
2017 18 19 20 21 22 2023 2017 18 19 20 21 22 2023
B Kerninflation® = Nahrungsmittel = Energie B Private Konsum- 1 Konsumausgaben
ausgaben des Staates
— Inflationsrate (%) _ )
Bauinves- = Sonstige Terms
— Langfristiger Durchschnitt* titionen Investitionen of Trade
— Verénderung zum — Langfristiger
Vorjahr (%) Durchschnitt?

1 - Basierend auf saison- und kalenderbereinigten Daten. 2 - Prognose des Sachverstandigenrates. 3 - Gesamtindex
ohne Nahrungsmittel und Energie. 4 - Durchschnitt iber den Zeitraum von 1999 bis 2021.

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-048-07 Daten zur Abbildung

N KASTEN 3
Zur Anpassung der Prognose fiir das Jahr 2022

Der Sachverstandigenrat erwartet fir das laufende Jahr ein Wachstum des preisbereinigten BIP
um 1,7 %. Hieraus ergibt sich gegenlUber der Frihjahrsprognose eine leichte Abwartskorrektur
um 0,1 Prozentpunkte. N TABELLE 4 Einerseits entwickelte sich das 1. Halbjahr 2022 infolge des
Auftriebs der privaten Konsumausgaben deutlich besser als im Frihjahr erwartet. Wahrend im
Frihjahr mit einem RUckgang des BIP im 1. Halbjahr um 1,1 % gerechnet wurde, wuchs es
tatsachlich um 0,8 %. Laut Schnellmeldung des Statistischen Bundesamts vom 28.10.2022 ist
das BIP im 3. Quartal 2022 um 0,3 % gewachsen. Im Fruhjahr wurde noch mit einem Wachstum
von 2,4 % gerechnet. Die direkten und indirekten Auswirkungen des russischen Angriffskrieges
gegen die Ukraine sowie der durch die hohe Inflation verursachte Kaufkraftverlust haben sich
langsamer als noch im Fruhjahr erwartet auf die deutsche Volkswirtschaft ausgewirkt. Zudem
hat sich das auSenwirtschaftliche Umfeld stark eingetrubt. Dementsprechend wird in der vor-
liegenden Prognose eine deutliche Verschlechterung der konjunkturellen Aussichten fir das 2.
Halbjahr 2022 im Vergleich zur Prognose vom Marz 2022 erwartet. Hinzu kommt, dass das
reale BIP im Zuge der Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen im Juli 2022 fur
das Jahr 2021 nach unten revidiert wurde, wodurch sich der statistische Uberhang des Jahres
2021 um 0,3 Prozentpunkte verkleinerte.

Verwendungsseitig geht die Revision der jahresdurchschnittlichen Wachstumsrate im Ge-
samtjahr 2022 vor allem auf den Auflenbeitrag zuriick. Dieser verringerte sich einerseits durch
eine schwacher als erwartete Entwicklung der Exporte, was zum Teil durch die anhaltenden
Lieferengpasse zu erklaren ist. Die Importe erhéhten sich dagegen starker als erwartet, zum
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grofRen Teil durch eine Normalisierung des Reiseverkehrs. Die hohe wirtschaftliche Unsicherheit
belastet zudem die Investitionen der Unternehmen. Demgegenuber dirften sich die privaten
und insbesondere die staatlichen Konsumausgaben besser entwickeln, als es im Marz erwartet
wurde.

N TABELLE 4
Vergleich der Friuhjahrs- und Herbstprognose fiir das Jahr 2022

Prognose des Sachverstandigenrates

Veranderung Wachs- Veranderung Wachs- Veranderung Wachs-

zum Vorjahr1 t'fms-z zum Vorjahr1 tlfms-z zum Vorjahr3 tlfms-z

beitrag beitrag beitrag

Bruttoinlandsprodukt4 1,8 X 1,7 X - 01 X

Inléandische Verwendung4 2,3 2,2 3,5 3,3 1,2 1,1
Konsumausgaben 2,7 2,0 4,3 3,1 1,6 1,1
Private Konsumausgaben5 3,2 1,6 4,6 2,2 1,3 0,6
Konsumausgaben des Staates 1,6 0,4 3,8 0,8 2,2 0,5
Bruttoanlageinvestitionen 1,8 0,4 0,0 0,0 - 1,7 - 04
Ausr(]stung,sinvestitionen6 0,6 0,0 1,6 0,1 1,0 0,1
Bauinvestitionen 1,7 0,2 - 14 - 0,2 - 31 - 04
Sonstige Anlagen 3,9 0,2 1,8 0,1 - 22 - 01
Vorratsverénderungen4 X - 0,2 X 0,2 X 0,4
Auflenbeitrag X - 04 X - 1,6 X - 1,2
Exporte 2,8 1,3 1,5 0,7 - 13 - 0,6
Importe 4,0 - 1,7 5,5 - 23 1,4 - 0,6

1 - Preisbereinigt. In %. 2 - Wachstumsbeitrage zum preisbereinigten BIP. In Prozentpunkten; Abweichungen in
den Differenzen rundungsbedingt. 3 - In Prozentpunkten. 4 - Da die verwendungsseitige Zusammensetzung
der Revisionen des BIP im 1. Halbjahr 2022 noch aussteht, wird unterstellt, dass es sich um eine Anpassung der
Vorratsveranderungen handelt. 5 - Einschliefllich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 6 - Einschlieflich
militarischer Waffensysteme.

Quelle: eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-326-01 Daten zur Tabelle

4. Arbeitsmarktdynamik lasst nach

72.  Der Arbeitsmarkt erholt sich seit Anfang des Jahres 2022 weiter von der Corona-
Krise, doch zuletzt mit reduziertem Tempo. So stieg die Erwerbstitigkeit zwi-
schen Januar und Juli dieses Jahres um rund 243 000 Personen (+0,5 %) und hat
damit das Vorkrisenniveau wieder erreicht. Der Beschiftigungszuwachs ist insbe-
sondere auf die sozialversicherungspflichtige Beschiftigung zuriickzufiih-
ren. Diese stieg von Januar bis Juli 2022 um rund 216 000 Personen (+0,6 %),
wihrend die Anzahl ausschlieBlich geringfiigig Beschiiftigter um rund 21 ooo
Personen (0,5 %) anstieg. Der seit dem Jahr 2011 bestehende Abwértstrend bei
der Selbstandigkeit setzte sich im 1. und 2. Quartal 2022 weiter fort. N TABELLE 5
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73. Wegen der deutlichen Zunahme der Erwerbstitigkeit und des Riickgangs der
Kurzarbeit stiegen die Erwerbstitigenstunden im 2. Quartal 2022 gegeniiber
dem Vorjahresquartal an. Das Arbeitsvolumen erreichte aber nicht das Vorkrisen-
niveau des 4. Quartals 2019. Ein erh6éhter Krankenstand und der Anstieg der Teil-
zeitarbeit fiihrten zu einem Riickgang der Arbeitsstunden je Erwerbstitigen im 2.
Quartal 2022 gegeniiber dem Vorjahresquartal. ~ pLUSTEXT 2

Einer Hochrechnung der Bundesagentur fiir Arbeit (BA) zufolge ist die Zahl der
Beschiftigten, die Kurzarbeit in Anspruch nahmen, von Februar bis Juli 2022
gesunken und lag im Juli 2022 bei rund 99 000 Personen. Die Anzeigen fiir Kurz-

N TABELLE 5
Arbeitsmarkt in Deutschland
Tausend Personen

| 2020 | 2021 | 2022* | 2025* | 2022* | 2025 |

Veranderung zum
Vorjahr in %

Erwerbspersonenpotenzial® 47510 47389 47808 47984 0,9 0,4
Erwerb:spersonen3 46372 46402 46742 46979 0,7 0,5
Erwerbslose” 1551 1536 1349 1499 -12,2 11,1
Pendlersaldo® 94 114 137 139 20,1 1,7
Erwerbstatige® 44915 44980 45530 45619 1,2 0,2
Selbsténdige 4 056 3958 3911 3897 -12 -0,3
Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer 40859 41022 41620 41722 1,5 0,2
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 33579 33897 34465 34601 1,7 0,4
Marginal Beschaftigte’ 4 853 4 694 4711 4647 0,4 -14
Geringfligig entlohnt Beschaftigte insgesamt8 7179 7 090 7 141 7 053 0,7 -12
Ausschliellich geringfliigig entlohnt Beschaftigte 4 290 4101 4104 4042 0,1 -15

Im Nebenerwerb geringf. entlohnt Beschaftigte 2 890 2990 3037 3011 1,6 -0,9
Registriert Arbeitslose 2695 2613 2422 2 498 -73 3,1
Unterbeschaftigung (ohne Ir(urzarbeit)9 3488 3368 3219 3256 -4,4 1,1
Kurzarbeit (Beschaftigungsaquivalent) 1217 886 385 294 - 56,6 -235
Arbeitsvolumen (Mio Stunden)*° 59249 60281 61365 61407 18 0,1
Arbeitslosenquoten‘12 5,9 5,7 5,3 5,4 -04 0,2

12,13

ILO-Erwerbslosenquote 3,6 3,6 3,1 34 -0,5 0,3

1 - Prognose des Sachverstandigenrates, auRer Erwerbspersonenpotenzial (Quelle: IAB). 2 - Erwerbspersonen und Stille
Reserve gemaf Definition des IAB. 3 - Erwerbslose und Erwerbstatige im erwerbsfahigen Alter mit Wohnort in Deutsch-
land (Inlanderkonzept); in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. 4 - Nach dem Messkonzept der
International Labour Organization (ILO). 5 - Erwerbstatige Einpendlerinnen und -pendler aus dem Ausland/Auspendlerin-
nen und -pendler in das Ausland. 6 - Erwerbstéatige mit einem Arbeitsplatz in Deutschland unabhéngig von ihrem Wohnort
(Inlandskonzept). 7 - Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer, die keine voll sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
ausliben, aber nach dem Labour-Force-Konzept der ILO als erwerbstéatig gelten, insbesondere ausschliefllich geringfliigig
Beschaftigte und Personen in Arbeitsgelegenheiten. 8 - Beschaftigte mit einem monatlichen Arbeitsentgelt bis zu 450
Euro (§ 8 Absatz 1 Nr. 1 SGB IV) und ab dem 1. Oktober 2022 mit einem Arbeitsentgelt bis zu 520 Euro (Bundesregierung,
2022). 9 - Gemaf Unterbeschaftigungskonzept der BA. 10 - Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstéatigen (Inland).

11 - Registriert Arbeitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen. 12 - Jahresdurchschnitte in %; Veranderung
zum Vorjahr in Prozentpunkten. 13 - Erwerbslose in Relation zu den zivilen Erwerbspersonen, jeweils Personen in Privat-
haushalten im Alter von 15 bis 74 Jahren.

Quellen: BA, IAB, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-033-02
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74.

75.

76.

arbeit, die aktuell bis September 2022 vorliegen, sind weiter riicklaufig. Zuletzt
wurde mit der Verordnung zur Anderung der Kurzarbeitergeldverordnung vom
15. September 2022 der erleichterte Zugang zum Kurzarbeitergeld (KuG) um wei-
tere drei Monate bis zum Jahresende 2022 verlingert. Mit der Verordnung
vom 28. September 2022 wurde zudem beschlossen, dass Leiharbeitnehmerinnen
und -arbeitnehmer befristet wieder KuG erhalten konnen.

Die positive Entwicklung der Anzahl der Erwerbstétigen spiegelt sich bis Mai
2022 im Riickgang der Anzahl der Arbeitslosen wider. Durch die erstmalige Auf-
nahme der Gefliichteten aus der Ukraine in die Grundsicherung (Rechtskreis SGB
IT) ~ KkaSTEN 21 stieg die saisonbereinigte Arbeitslosigkeit im Juni 2022 gegen-
iiber dem Vormonat allerdings sprunghaft an, um rund 133 000 Personen auf 2,4
Millionen und zuletzt erneut im September auf rund 2,5 Millionen. Die Arbeitslo-
senquote lag im Juni 2022 bei 5,3 % und ist im September 2022 auf 5,4 % ange-
stiegen. Die Anzahl an Arbeitslosen mit Bezug von Arbeitslosengeld I (Rechtskreis
SGB III) ist im September 2022 gegeniiber Juni 2022 allerdings um rund 5 000
Personen zuriickgegangen (—0,6 %).

Verschiedene Frithindikatoren lassen trotz der konjunkturellen Abkiihlung
eine stabile Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt erwarten. Das ifo Beschéftigungs-
barometer deutet im September 2022 trotz eines Riickgangs weiterhin auf einen
Personalbedarf und eine positive Einstellungsbereitschaft im Dienstleistungsbe-
reich hin. Das Arbeitsmarktbarometer des Instituts fiir Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung (IAB) verschlechterte sich ebenfalls leicht, verbleibt aber auf hohem
Niveau. Gleichzeitig ist die Anzahl der gemeldeten Arbeitsstellen deutlich an-
gestiegen. Im September waren der BA rund 840 000 Vakanzen gemeldet, knapp
71 000 mehr (+9,3 %) als im Vorjahresmonat, aber rund 11 000 weniger als noch
im August. Die Arbeitskriaftenachfrage hat ihren Hohepunkt im Mai 2022 (rund
871 000 Vakanzen) somit iiberschritten. Der Anstieg der gemeldeten Arbeitsstel-
len erstreckt sich auf alle Bereiche. Der grofte Teil des Zuwachses entfillt auf die
freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen, das Verar-
beitende Gewerbe und das Gesundheits- und Sozialwesen.

Die durchschnittliche Vakanzzeit ist im September 2022 gegeniiber dem Vorjah-
resmonat auf rund 154 Tage angestiegen (+36 Tage). Dies deutet auf eine er-
schwerte Stellenbesetzung und Arbeitskrifteengpisse hin, die die wirtschaft-
liche Erholung dimpfen diirften. Im Krisenjahr 2020 kam es bereits zu einer Ver-
schiebung der Beschiftigungsstruktur, die insbesondere in Gastgewerbe-
und Fertigungsberufen mit Arbeitskrafteengpissen einhergeht und zum Anstieg
der Vakanzzeiten beigetragen haben konnte. v kasTen 4 Am aktuellen Rand deutet
das ifo Beschiftigungsbarometer darauf hin, dass die Arbeitskriaftenachfrage be-
ziehungsweise die Einstellungsbereitschaft in den nachsten Monaten abnehmen
diirfte.
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N KASTEN 4
Beschaftigungsfliisse im Jahr 2020

Wahrend der Corona-Krise zeigte sich der Arbeitsmarkt, insbesondere aufgrund der konjunktu-
rellen Kurzarbeit, robust (JG 2020 Ziffern 76 ff. und 208 ff.). Gleichzeitig stieg die Arbeitskraf-
temobilitat zwischen Wirtschaftsbereichen im Zeitvergleich an, wobei der starkste Beschafti-
gungsrickgang im Gastgewerbe festgestellt werden konnte (Garnadt et al., 2021; JG 2021 Zif-
fer 414). Im Jahr 2020 haben sozialversicherungspflichtig Beschaftigte im Vergleich zu anderen
Berufssegmenten vor allem die von der Krise besonders stark betroffenen Bereiche, wie die
Verkehrs- und Logistikberufe (mit knapp -373 000) sowie die Lebensmittel- und Gastgewerbe-
berufe (mit rund -318 000), verlassen. Dabei stieg insbesondere im Gastgewerbe und im Be-
reich Verkehr und Lagerei die Zahl der Ubergange von Beschéftigung in Arbeitslosigkeit mit
jeweils knapp 18 % und 11 % gegenuber dem Vorjahr an (JG 2021 Ziffer 278). N TABELLE 14 AN-
HANG Die Verkehrs- und Logistikberufe haben im Jahr 2020 im Vergleich zu anderen Berufsseg-
menten zugleich einen hohen Zugang an sozialversicherungspflichtig Beschaftigten verzeich-
net. Das gleiche gilt fir unternehmensbezogene Dienstleistungsberufe, Handelsberufe und so-
ziale und kulturelle Dienstleistungsberufe.

N ABBILDUNG 25

Berufliche Mobilitat von sozialversicherungspflichtig Beschaftigten in Deutschland
im Jahr 20201

Umschichtung der Berufe Reallokation der Beschaftigten
nach Berufssegment? nach Einmiindungsberufs-
segment?

Herkunftsberufssegment

S11 Land-, Forst- und Gartenbauberufe m

S12 Fertigungsberufe " ||-
: S13 Fertigungstechnische Berufe m “ -
| S14 Bau- und Ausbauberufe .| -
S21 Lebensmittel- und Gastgewerbeberufe m I . _
i S22 Gesundheitsberufe |- Il

S23 Soziale u. kulturelle Dienstleistungsberufe m II ..
: S31 Handelsberufe l. . -
| S32 Berufe in Unternehmensfihrung u. -org. .I . -.
S33 Unternehmensbez. Dienstleistungsberufe m “I Il\
i S41 IT- und naturwiss. Dienstleistungsberufe m I\l I

S51 Sicherheitsberufe m 1|
| S52 Verkehrs- und Logistikberufe m - - I -
S53 Reinigungsberufe m |I| |.
T T T T T T T T T 1
-150 -100 -50 O 50 100 0 100 200 300 400
1 000 Beschéftigte® 1 000 Beschéaftigte

1 - Beschaftigte mit einer sozialversicherungspflichtigen Vorbeschaftigung. 2 - Wechsel in sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung, wobei das Herkunftsberufssegment nicht dem Einmindungsberufssegment entspricht. Berufssegmente
gemas der Klassifikation der Berufe (KIdB), Ausgabe 2010. 3 - Saldo von Beschaftigten in neu begonnenen Beschafti-
gungsverhaltnissen nach Berufssegment (Mover-In) zu Beschaftigten, die ihr Berufssegment verlassen haben (Mover-Out).

Quelle: BA .
© Sachverstandigenrat | 22-312-03 Daten zur Abbildung

Dies deutet auf eine Verschiebung der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung hin,
aus den Lebensmittel- und Gastgewerbeberufen und den Fertigungsberufen - die im Zuge der
Corona-Krise besonders durch die gesundheitspolitischen Einschrankungen betroffen wa-
ren - hin zu unternehmensbezogenen, sozialen und kulturellen Dienstleistungsberufen und
Verkehrs- und Logistikberufen. N ABBILDUNG 25 LINKS Innerhalb des Berufssegments Lebensmittel-
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und Gastgewerbeberufe ist dies insbesondere auf die Gastgewerbeberufe zurlickzufuhren (Bol-
win et al., 2022).

Die Arbeitskraftemobilitat kann zudem Aufschluss Uber die berufliche Neuorientierung ge-
ben. So wechselten im Jahr 2020 Beschaftigte aus den Lebensmittel- und Gastgewerbeberu-
fen, die diese Berufe verliefen (rund 318 000), hauptsachlich in Verkehrs- und Logistikberufe
(23 %) sowie in Handelsberufe (18 %). N ABBILDUNG 25 RECHTS FUr Beschaftigte, die die Fertigungs-
berufe verlieen (knapp 256 000), waren insbesondere Verkehrs- und Logistikberufe sowie fer-
tigungstechnische Berufe die Zielberufe (30 % und 21 %).

7.

78.

79.

Der Beschiftigungsaufbau diirfte nicht zuletzt aufgrund der Unsicherheit im
Energiesektor und dem bevorstehenden Riickgang der Wirtschaftsleistung nach-
lassen. Die sozialversicherungspflichtige Beschéaftigung diirfte verlangsamt stei-
gen. Die geringfiigige Beschiftigung diirfte im laufenden Jahr zunachst zuneh-
men, nachdem der jahrelange Riickgang in der Corona-Krise noch verstiarkt
wurde, im Jahr 2023 aber erneut zuriickgehen. Die Erwerbstitigkeit diirfte
dennoch gegen Ende des Prognosezeitraums ihren Hochststand errei-
chen. Im Jahr 2022 erwartet der Sachverstandigenrat, dass diese gegeniiber dem
Vorjahr um 550 000 ansteigt, im Jahr 2023 allerdings nur um 89 000 Personen.
Die Anzahl der Arbeitslosen diirfte im laufenden Jahr um 191 000 Personen zu-
riickgehen und im nichsten Jahr um 76 000 Personen steigen. Die Arbeitslosen-
quote diirfte von 5,7 % im Jahr 2021 auf 5,3 % im Jahr 2022 sinken und im Jahr
2023 auf 5,4 % ansteigen. N TABELLE 5

Im Jahr 2021 kam es zu einem weniger starken Anstieg der Effektivlohne (+1,8 %)
als im Jahr 2020 (+3,3 %). In den Jahren 2022 und 2023 diirfte die Entwick-
lung der Lohne dynamisch verlaufen, aber hinter den gestiegenen Ver-
braucherpreisen zuriickbleiben. So sind die Tarifverdienste aufgrund von ho-
hen Einmal- und Sonderzahlungen im 1. Quartal 2022 um rund 3,9 % angestie-
gen. N PLUSTEXT 4 N TABELLE 12 ANHANG Im 2. Quartal 2022 betrug der Anstieg lediglich
1,2 %. Im Vorjahreszeitraum lag das Wachstum auf dhnlich hohem Niveau. Die
zunehmende Inflation, die Anhebung des Mindestlohns auf 12 Euro ab Oktober
2022 und die Arbeitskréafteengpasse diirften positiv auf die Lohndynamik wirken.
Fiir das Jahr 2022 stehen die Tariflchne aufgrund der abgeschlossenen Tarifver-
handlungen weitestgehend fest. N TABELLEN 12 ANHANG UND 13 ANHANG HOhere Lohnfor-
derungen aufgrund steigender Verbraucherpreise und Arbeitskriafteengpassen
diirften erst zum Ende des Prognosezeitraums das Lohnwachstum pragen. ~7a-
BELLE 13 ANHANG

5. Offentliche Finanzen durch starken Anstieg
nominaler Grofden getrieben

Fiir das Jahr 2022 rechnet der Sachverstiandigenrat mit einem gesamtstaatli-
chen Finanzierungsdefizit von 90,1 Mrd Euro (2,3 % in Relation zum BIP).
~TABELLE 6 Im Prognosehorizont diirfte das Defizit steigen und im Jahr 2023
115,4 Mrd Euro betragen (2,8 % in Relation zum BIP). Der strukturelle Finan-
zierungssaldo vcGLossar diirfte im Jahr 2022 nach Schatzung des Sachver-
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standigenrates —2,2 % des BIP betragen. v~ 1ABELLE 6 Dieses strukturelle Defizit
diirfte im Jahr 2023 etwa gleichbleiben und ebenfalls —2,2 % des BIP betra-
gen.

Vor dem Hintergrund des stark wachsenden nominalen BIP erwartet der Sach-
verstindigenrat fiir das Jahr 2022 eine Schuldenstandsquote in Hohe von
68,0 % des BIP. n1ABELLE 6 Im Jahr 2023 diirfte sie nahezu unverindert bei
68,1 % des BIP liegen.

Die pandemiebedingten fiskalpolitischen MaBBnahmen diirften im Jahr
2022 weiter zuriickgehen. Das betrifft wegen des Auslaufens der Unterneh-
menshilfen insbesondere die Subventionen und den Staatskonsum, bei dem die
Vorleistungen, etwa fiir die Impfzentren, sinken. Dem stehen Mehrausgaben
fiir Vorleistungen aufgrund von Energiepreissteigerungen und fiir Fliichtende aus
der Ukraine gegeniiber. Hinzu kommen weitere kriegs- und inflationsbedingte
Ausgaben, insbesondere in den Entlastungspaketen, wie etwa fiir die Ener-
giepreispauschalen, den Tankrabatt oder das Neun-Euro-Ticket. v zIFFeR 181

Die Bundesregierung hat beschlossen, den Wirtschaftsstabilisierungsfonds
(WSF) mit Krediterméachtigungen in Hohe von 200 Mrd Euro zur Abfederung der
Energiekosten auszustatten. ~ziFrer 167 Die ExpertInnen-Kommission Gas und
Warme hat Vorschlidge unterbreitet, wie ein Teil dieser Mittel zur Entlastung erd-
gasbeziehender Haushalte und Unternehmen genutzt werden kann. Der Sachver-
stindigenrat geht in der Prognose fiir die 6ffentlichen Finanzen davon aus, dass
die Vorschldge entsprechend umgesetzt werden. ~ zIFFer 195 Dariiber hinaus wer-
den jedoch, wie in den vergangenen Jahren, nur bereits beschlossene Mafnah-
men beriicksichtigt. Daher ist beispielsweise der Abbau der kalten Progression
noch nicht beriicksichtigt. v ziFFer 181 Die zusétzlichen o6ffentlichen Ausga-
ben durch den WSF fiir das Jahr 2022 diirften noch begrenzt bleiben.

GroBere Ausgabensteigerungen sind im Jahr 2023 zu erwarten, wenn der
Hauptteil der Gaspreisbremse wirken soll. Hinzu kommt, dass weitere groBe Teile
der MaBnahmen der Entlastungspakete erst im Jahr 2023 wirksam werden. ~ ziF-
FER 181 Weitere Ausgaben kommen aus den iibrigen Sondervermégen, insbeson-
dere aus dem Sondervermogen Bundeswehr und dem Klima- und Transforma-
tionsfonds. v ziFrern 166 FF. Einen ausgabensenkenden Effekt diirfte der weitere
Riickgang der pandemiebedingten Ausgaben haben.

Die Einnahmeseite ist im gesamten Prognosezeitraum getrieben durch das in-
flationsbedingt starke nominale Wachstum, wodurch die Steuereinnah-
men, insbesondere bei der Umsatzsteuer, stark steigen diirften. v ziFFer 172 Bei den
Sozialversicherungen ist fiir das Jahr 2023 aufgrund der Beitragssatzerh6hung in
der gesetzlichen Krankenversicherung mit einem deutlichen Anstieg der Einnah-
men zu rechnen.
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N TABELLE 6
Einnahmen und Ausgaben des Staates” sowie finanzpolitische Kennziffern

Veranderung
zum Vorjahr in %

Einnahmen 1 711,7 1 800,8 1901,1 5,2 5,6
Steuern 877,8 934,3 986,7 6,4 5,6
Sozialbeitrage 633,7 662,5 702,0 4,5 6,0
sonstige Einnahmen® 200,3 204,0 212,3 1,9 4,1

Ausgaben 1846,0 18909 2016,4 2,4 6,6
Vorleistungen 227,2 243,5 250,0 7,2 2,7
Arbeitnehmerentgelte 294.4 306,4 319,9 4,1 4,4
geleistete Vermogenseinkommen (Zinsen) 20,8 24,8 30,8 19,2 24,3
Subventionen 111,6 60,2 110,5 - 46,1 83,6
monetare Sozialleistungen 610,9 636,9 656,5 4,3 3,1
soziale Sachleistungen 330,0 361,5 373,2 9,5 3,2
Bruttoinvestitionen 93,4 105,9 113,8 13,4 7,4
sonstige Ausgaben®* 157,7 151,8 161,8 - 37 6,6

Finanzierungssaldo -134.3 - 90,1 - 1154 X X

Finanzpolitische Kennziffern (%)5
Staatsquote® 51,3 49,1 49,6 X X
Staatskonsumquote 22,1 22,3 17,2 X X
Sozialbeitragsquote’ 16,4 16,1 16,1 X X
Steuerquote8 24,8 24,7 24,7 X X
Abgabenquote® 41,2 40,7 40,8 X X
Finanzierungssaldo -3,7 - 23 - 28 X X
struktureller Finanzierungssaldo10 -3,3 - 22 - 22 X X
Schuldenstandsquote11 68,7 68,0 68,1 X X
Zins—Steuer—Quote12 2,3 2,6 3,1 X X

1 - In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (nominale Angaben). 2 - Prognose des Sachverstan-
digenrates. 3 - Verkaufe, empfangene sonstige Subventionen, empfangene Vermoégenseinkommen, sonstige laufende
Transfers, Vermoégenstransfers. 4 - Sonstige laufende Transfers, Vermégenstransfers, geleistete sonstige Produktions-
abgaben sowie Nettozugang an nichtproduzierten Vermoégensgutern. 5 - Jeweils in Relation zum BIP. 6 - Gesamtstaat-
liche Ausgaben. 7 - Sozialbeitrage, ohne unterstellte Sozialbeitrage. 8 - Steuern einschlieBlich Erbschaftsteuer und Steu-
ern an die EU. 9 - Steuern einschlieBlich Erbschaftsteuer, Steuern an die EU und tatsachliche Sozialbeitrage. 10 - Um
konjunkturelle Einflisse und transitorische Effekte bereinigter Finanzierungssaldo. 11 - Bruttoschulden des Staates in
der Abgrenzung gemafd dem Vertrag von Maastricht. 12 - Zinsausgaben in Relation zu den Steuern einschlieBlich Erb-
schaftsteuer.

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-034-02

Daten zur Tabelle
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6. Mittelfristprojektion: Potenzialwachstum
rucklaufig

Der Sachverstandigenrat veroffentlicht jahrlich eine Mittelfristprojektion fiir das
deutsche Produktionspotenzial. Mithilfe eines Produktionsfunktionsverfah-
rens, das an das Verfahren der EU angelehnt ist (Havik et al., 2014), wird das
deutsche Produktionspotenzial auf Basis der mittelfristigen Entwicklung der
Faktoren Arbeit, Kapital und Totaler Faktorproduktivitit (TFP) ~cLos-
sAr fiir die kommenden fiinf Jahre geschitzt (Breuer und Elstner, 2020). Die
Corona-Pandemie hat das Potenzial mittel- bis langfristig kaum verringert. v As-
BILDUNG 26 LINkS Die hohen Energiepreise diirften sich hingegen mittelfristig ne-
gativ auf das Potenzial auswirken. In den Jahren 2022 und 2023 diirfte der
Faktor Arbeit infolge des groBen Zustroms von ukrainischen Gefliichteten leicht
positiv auf das Produktionspotenzial wirken, mittelfristig tragt die demografische
Entwicklung jedoch zur Reduktion des Potenzials bei. v ABBILDUNG 26 RECHTS Die Un-
sicherheit iiber die mittelfristige Entwicklung ist derzeit hoch.

Der Sachverstindigenrat schitzt, dass das jahrliche Wachstum des Produktions-
potenzials in den Jahren von 2021 bis 2027 durchschnittlich 0,7 % betragen wird.
~ TABELLE 7 Sowohl das Kapitalstockwachstum als auch das Wachstum des So-
low-Residuums werden mit 1,6 % und 0,4 % gegeniiber der Schitzung aus dem
Jahresgutachten 2021/22 nur leicht nach unten revidiert (JG 2021 Ziffer 90).
Starkere Revisionen gegeniiber der Vorjahresschitzung gab es beim Faktor Ar-
beit. Alle Revisionen sind in einer statistisch erwartbaren Gré8enordnung und
lassen fiir sich genommen nicht auf eine grundsétzliche Verschlechterung der
Wachstumsaussichten schlieBen. v kasten 5 Aufgrund der anhaltenden Spannun-

Wachstumsbeitrage der Komponenten des Produktionspotenzials?!
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1 - Berechnungen des Sachverstandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-329-01

Daten zur Abbildung
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N TABELLE 7

Produktionspotenzial und seine Bestimmungsfaktoren1
Jahresdurchschnittliche Veranderung in %2

1995 bis 2021 2021 bis 2027
1,2 1,3 0,7

Bruttoinlandsprodukt3

Kapitaleinsatz 1,7 (0,6) 1,7 (0,6) 1,4 (0,5)
Totale Faktorproduktivitat 0,6 (0,6) 0,6 (0,6) 0,4 0,4)
Arbeitsvolumen 0,1 0,1) 0,1 (0,1) -0,3 (- 0,2)
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0)
Partizipationsquote 0,5 (0,3) 0,5 (0,3) 0,1 (0,1)
Erwerbslosenquote4 0,2 (0,1) 0,2 (0,1) 0,0 (0,0)
durchschnittliche Arbeitszeit - 05 (- 0,3) - 05 (- 0,3) -04 (-0,2)
nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt je Einwohner® 1,1 1,2 0,6

1 - Berechnungen des Sachverstandigenrates. Abweichungen in den Summen rundungsbedingt. 2 - In Klammern: Wachs-
tumsbeitrage in Prozentpunkten. 3 - Preisbereinigt. 4 - Eins minus Erwerbslosenquote.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-327-01 Daten zur Tabelle

86.

gen auf den Energie- und Rohstoffméarkten ist jedoch insbesondere das kiinftige
Kapitalstockwachstum fundamental unsicher. Dovern und Zuber (2020)
zeigen, dass der Kapitalstock nach der Finanzkrise erst um ein Jahr verzogert re-
vidiert wurde. In der aktuellen Situation konnten die hohen Energiepreise die
Wettbewerbsfahigkeit von Teilen der besonders energieintensiven Industrie-
zweige gefahrden. v ziFFern 327 FF. Die Wirtschaftsbereiche, die sich mit der Her-
stellung von chemischen Erzeugnissen, Metallerzeugung und -bearbeitung, Koke-
rei und Mineral6lverarbeitung, der Herstellung von Glas, Glaswaren, Keramik,
Verarbeitung von Steinen und Erden sowie der Herstellung von Papier, Pappe
und Waren daraus befassen, hatten im Jahr 2020 einen Anteil von 1,7 % am preis-
bereinigten Bruttoanlagevermogen, wobei der Anteil an Ausriistungen und sons-
tigen Anlagen mit 5,9 % und 8,2 % iiberproportional hoch ist.

Das Fliichtlingskommissariat der Vereinten Nationen schitzt, dass bis Ende Ok-
tober 2022 knapp 8 Millionen Ukrainerinnen und Ukrainer in européische Staa-
ten gefliichtet sind (UNHCR, 2022). Der Sachverstindigenrat geht davon aus,
dass bis Ende des Jahres 2022 rund 850 000 ukrainische Gefliichtete in Deutsch-
land Zuflucht suchen werden. Fir die Jahre 2023 und 2024 diirfte sich diese Ge-
samtzahl netto kaum dndern. Aufgrund dieser Entwicklung beriicksichtigt der
Sachverstindigenrat — dhnlich wie etwa die Gemeinschaftsdiagnose (2022b) —
die ukrainischen Gefliichteten im erwerbsfiahigen Alter (etwa 60 % zwischen 15
und 74 Jahren) in der Potenzialschitzung. Der Faktor Arbeit diirfte daher in den
Jahren 2022 und 2023 noch einmal positiv zum Produktionspotenzial bei-
tragen und den negativen Effekten der demografischen Entwicklung und der
riicklaufigen Arbeitszeit entgegenwirken. v ABBILDUNG 26 RECHTS In den nachfolgen-
den Jahren diirfte der Riickgang der Erwerbspersonen in Folge des demografi-
schen Wandels das Potenzialwachstum erheblich belasten.
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N KASTEN 5

Revisionen der Mittelfristprojektion des Sachverstandigenrates

Die Mittelfristprojektion des Sachverstandigenrates erlaubt es, die mittelfristigen Wachstums-
aussichten der deutschen Volkswirtschaft einzuordnen (Breuer und Elstner, 2020). Das ge-
nutzte Verfahren modelliert das gesamtwirtschaftliche Produktionspotenzial mithilfe dreier Pro-
duktionsfaktoren: Arbeitsvolumen, Kapitaleinsatz und Totale Faktorproduktivitat. Der Sach-
verstandigenrat orientiert sich dabei an dem Verfahren der Europaischen Kommission, legt je-
doch fUr die drei Bestimmungsfaktoren des Produktionspotenzials differenziertere Modelle zu-
grunde.

Im Gegensatz zu einer Trend-Zyklus-Zerlegung eines Produktionsaggregates erlaubt das Ver-
fahren des Sachverstandigenrates eine detaillierte Analyse der Beitrage der drei Komponen-
ten (Arbeit, Kapital, Faktorproduktivitat) zum Produktionspotenzial. Die umfassende Modellie-
rung der Einzelkomponenten ermdéglicht wiederum, deren Triebkrafte, beispielsweise demogra-
fische Trends, im Einzelnen nachzuvollziehen. Wie Trend-Zyklus-Zerlegungen ist allerdings auch
das Verfahren des Sachverstandigenrates von Revisionen betroffen. Die Grinde flr Revisionen
sind vielfaltig. Dazu gehdren insbesondere Verfahrensanderungen, Datenrevisionen und Prog-
nosefehler.

Die Revisionen der Bestimmungsfaktoren und des Produktionspotenzials fur Deutschland
sind sehr heterogen. N ABBILDUNG 27 Deutlich erkennbar ist, dass die Arbeitskomponente (hell-
blau) erheblichen Revisionen unterliegt und mit der Revision des Produktionspotenzials jeweils
quantitativ vergleichbar ist. Hingegen werden die Kapitalkomponente und die Totale Faktorpro-
duktivitat in beiden Modellen in geringerem Umfang revidiert. Insgesamt erscheinen die Revisi-
onen des Sachverstandigenrates zudem betragsmafig kleiner als die der Europaischen Kom-
mission. Dabei handelt es sich jedoch um eine Momentaufnahme, die keine Schlussfolgerun-
gen Uber kunftige Revisionen erlaubt.

N ABBILDUNG 27
Produktionspotenzialrevisionent

Schatzung der Europaischen Kommission? Schéatzung des Sachverstandigenrates
Prozentpunkte Prozentpunkte
0,9 1 0,9 -
0,6 - 0,6 -
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- \
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1 - Differenz des Wachstums des realisierten Wertes zum Zeitpunkt t+1 und der Prognose zum Zeitpunkt t-1.
2 - Eigene Berechnungen auf Basis von Daten der European Commission Output Gap Working Group (EC OGWG).

Quellen: Europaische Kommission, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-284-01 Daten zur Abbildung
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

ANHANG

N TABELLE 8
Verwendung und Entstehung des realen BIP* in Deutschland?®

I I N
w[wlelw]elele]w]ale[o]e]a]e)

Veranderung zum Vorquartal in %

Verwendung
-03 11 13

1
P
N

Konsumausgaben 1,1 -02 04
-1,0 08 08

o8
0,0- -1,3
0,9- 1,1
oo NEHIEER

06 06 -01 08

Private Konsumausgaben

I
e
=

Konsumausgaben des Staates

Bruttoanlageinvestitionen

I |
L N
o u
=
w o

Ausr[]stungsinvestitionen3

|
o
N

Bauinvestitionen

o
3

1
L
w

Sonstige Anlageinvestitionen®

epore \Fie. s BRNEANSANE oo oo 38 o7 o
Importe 1,2 -0,9 1,4 -0,2 —1,4_ 1,3 - 0,4-
Bruttoinlandsprodukt 0,7 -02 01 03 -1,4- 0,6 -1,5- 08 00 08 041
Entstehung

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 1,3 - 0,8 1,4 0,2 -08 - 0,3 - -
Produzierendes Gewerbe ohne Bau 1,2 -12 -0,7 _ -1,4 -07 08 -02 -04

Verarbeitendes Gewerbe 08 -10 -05 _ -10 -01 -08 07 -01 -05

Baugewerbe 0,5

Handel, Verkehr, Gastgewerbe 0,3

o el

o
o

Information und Kommunikation 0,7 12 0,5_ 07 10 02 09 1,5
Finanz- und Versicherungsleistungen 07 02 09 0,8- 04 -13 02 03 0,7 -06 - 0,4
Grundsticks- und Wohnungswesen -0, -02 03 0,6- -06 -01 02 00 09 00
Unternehmensdienstleister 02 -11 05 0,0 _ -0,2 - 1,0 -04 12 -
Offentliche DL, Erziehung, Gesundheit 0,6 -0,1 0,7 1,0_ -0,1
Sonstige Dienstleister 06 00 08 _

Bruttowertschopfung Insgesamt 07 -05 03 01 -08 - 0,1

1 - Preis-, saison- und kalenderbereinigt. Gilt zudem fur alle angegebenen Bestandteile des BIP. 2 - B <= -25; W > -2,5 bis
<=-155;1" >-15bis<=-0,5; " >0,5bis<=1,5; m > 1,5 bis <=2,5; B >25. 3 - Einschlieflich militédrischer Waffen-
systeme. 4 - Geistiges Eigentum sowie Nutztiere und Nutzpflanzungen.

Quelle: Statistisches Bundesamt

© Sachverstandigenrat | 22-321-02 Daten zur Tabelle

70 Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2022/23


https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202223/tab/Tab008.xlsx

Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet - Kapitel 1

N ABBILDUNG 28
Komponenten des Bruttoinlandsprodukts?

Exporte Importe
Mrd Euro % Mrd Euro %
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Verkettete Volumenwerte®: Jahresdurchschnitte: Veranderung zum Vorquartal (rechte Skala):
Prognose Marz 2022 — Aktuelle Prognose Prognose Marz 2022
Aktuelle Prognose B Aktuelle Prognose iZ! Prognosezeitraum®

1 - Alle angegebenen Komponenten des BIP preisbereinigt. 2 - Ursprungswerte. 3 - EinschlieBlich militédrischer Waffen-
systeme. 4 - Einschlieflich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 5 - Referenzjahr 2015; saison- und kalender-
bereinigt. 6 - Aktueller Prognosezeitraum. Prognosen des Sachverstandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-058-02 Daten zur Abbildung
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

N TABELLE 9
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fir Deutschland

Absolute Werte
2021 | 209" | 2023t —2022 | 2023

Verwendung des Inlandsprodukts

In jeweiligen Preisen

Konsumausgaben Mrd Euro 25713 2853,2 3014,0 1372,1 14812 1469,3 15448
Private Konsumausgaben2 Mrd Euro 1773,8 1989,5 2116,1 955,5 1034,0 1035,1 1 080,9
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 797,5 863,7 898,0 416,5 447,2 434,1 463,8

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 783,8 877,0 937,2 416,9 460,2 452,3 4849
Ausr'ustungsinvestitionen3 Mrd Euro 229,4 248,6 263,1 117,7 130,9 125,2 137,9
Bauinvestitionen Mrd Euro 416,7 483,4 521,6 230,6 252,8 255,1 266,5
Sonstige Anlagen Mrd Euro 137,7 145,1 152,4 68,6 76,4 71,9 80,5

Inlandische Verwendung® Mrd Euro 3410,2 37782 3970,2 1835,3 19429 19386 20315

Exporte Mrd Euro 1693,9 1944,1 2130,0 937,9 10062 1047,3 10827

Importe Mrd Euro 1502,4 1867,4 2031,0 891,3 976,1 995,0 1035,9

Bruttoinlandsprodukt* Mrd Euro 3601,8 3854,9 40692 18819 19729 19909 20783

Verkettete Volumenangaben

Konsumausgaben Mrd Euro 2333,0 24338 24290 1197,3 12365 1199,9 12290
Private Konsumausgalc»en2 Mrd Euro 1627,5 1701,6 1690,5 836,6 864,9 836,1 854,4
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 703,6 730,4 736,4 359,7 370,6 362,8 373,6

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 672,6 672,8 670,6 329,0 343,8 326,4 344,2
Ausr[]stungsinvestitionen3 Mrd Euro 215,8 219,3 223,9 105,1 114,3 107,0 116,9
Bauinvestitionen Mrd Euro 328,7 324,1 316,0 161,7 162,4 156,4 159,5
Sonstige Anlagen Mrd Euro 126,6 128,8 132,4 61,4 67,4 62,9 69,5

Inléndische Verwendung4 Mrd Euro 3024,0 3130, 31255 1544,2 1585,9 1546,3 1579,2

Exporte Mrd Euro 1572,5 1596,2 16185 795,9 800,5 804,9 813,7

Importe Mrd Euro 1395,8 1472,1 14946 725,1 747,1 739,0 755,7

Bruttoinlandsprodukt* Mrd Euro 3203,8 32596 32541 16170 16426 16148 16394

Preisentwicklung (Deflatoren)

Konsumausgaben 2015=100 110,2 117,14 123,9 114,6 119,8 122,4 125,7
Private Konsumausgaben? 2015=100 109,0 116,9 125,2 114,2 119,6 123,8 126,5
Konsumausgaben des Staates 2015=100 113,4 118,3 122,0 115,8 120,6 119,7 124,1

Bruttoanlageinvestitionen 2015=100 116,5 130,3 139,7 126,6 133,7 138,4 140,8
Ausrijstungsinvestitionen3 2015=100 106,3 113,3 117,5 112,0 114,5 117,0 118,0
Bauinvestitionen 2015=100 126,8 149,2 165,2 142,4 155,8 163,0 167,1
Sonstige Anlagen 2015=100 108,8 112,6 115,1 111,8 113,3 114,4 115,7

Inlandische Verwendung4 2015=100 112,8 120,8 127,1 118,9 122,5 125,4 128,6

Terms of Trade 2015=100 100,1 96,0 96,9 95,9 96,2 96,6 97,1

Exporte 2015=100 107,7 121,8 131,7 117,9 125,7 130,1 133,1

Importe 2015=100 107,6 127,0 136,1 122,9 130,6 134,6 137,14

Bruttoinlandsprodukt® 2015=100 1124 118,3 1251 116,4 120,1 123,3 126,8

Entstehung des Inlandsprodukts
Erwerbstatige (Inland) Tausend 44 980 45 530 45619 45 325 45 730 45 452 45 786
Arbeitsvolumen Mio Std. 60281 61365 61 407 30 125 31239 30292 31114
Produktivitat (Stundenbasis) 2015=100 106,1 106,1 105,8 107,3 105,0 106,6 105,2
Verteilung des Volkseinkommens
Volkseinkommen Mrd Euro 2743,4 2 856,8 3017,0 1371,1 1471,3 1464,2 1552,8

Arbeitnehmerentgelte Mrd Euro 1918,0 2022,3 2140,1 962,9 1 059,5 1012,8 1127,3

Bruttol6hne und -gehalter Mrd Euro 1570,6 1661,7 1757,5 788,9 872,8 828,9 928,6
darunter: Nettoléhne und -gehélter5 Mrd Euro 1062,6 1137,1 11818 526,9 605,3 541,9 634,8
Unternehmens- und Vermogens-
einkommen Mrd Euro 825,4 834,4 876,9 408,2 410,3 436,1 423,9
Verflgbares Einkommen der privaten
Haushalte? Mrd Euro 2031,2 2167,4 2249,6 1059,5 11079 1097,3 11523
Sparquote der privaten Haushalte>® % 15,1 10,7 8,4 12,2 9,2 8,1 8,7
nachrichtlich:
nominale Lohnstiickkosten’ 2015=100 112,5 116,4 123,4 111,6 121,14 117,6 129,1
reale Lohnstiickkosten® 2015=100 100,0 98,4 98,7 95,9 100,8 95,3 101,8
Verbraucherpreise 2015=100 109,1 117,8 126,6 115,0 120,5 125,4 127,7

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Einschlieflich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschliefllich militarischer Waffensys-
teme. 4 - Da die verwendungsseitige Zusammensetzung der Revisionen des BIP im 1. Halbjahr 2022 noch aussteht, wird unterstellt, dass es sich
um eine Anpassung der Vorratsveranderungen handelt. 5- Arbeitnehmerentgelte abzliglich Sozialbeitrage der Arbeitgeber sowie Sozialbeitrdge und
Lohnsteuer der Arbeitnehmer. 6 - Ersparnis in Relation zum verfligbaren Einkommen. 7 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde

in Relation zum realen BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 8 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum BIP je
geleisteter Erwerbstatigenstunde.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-038-02
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N NOCH TABELLE 9
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fir Deutschland
Veranderung zum entsprechenden Vorjahreszeitraum in %

2021
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2022

11,0
12,2
8,3
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8,4
16,0
5,4
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14,8
24,3
7,0

43
46
338
0,0
1,6

-14
18
35
15
55
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6,2
7,3
43

11,8
6,6
17,7
35
71
-41
13,1
18,0
52

1,2
1,8
0,0

4,1
54
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7,0

1,0

6,7

3,5
-16
8,0

2023

5,6
6,4
4,0
6,9
5,8
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5,0
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9,6
8,8
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0,2
0,6
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Verwendung des Inlandsprodukts

In jeweiligen Preisen
Konsumausgaben
Private Konsumausgaben2
Konsumausgaben des Staates
Bruttoanlageinvestitionen
Ausriistungsinvestitionen®
Bauinvestitionen
Sonstige Anlagen
Inlandische Verwendung4
Exporte
Importe
Blfuttoinlandsprodukt4
Verkettete Volumenangaben
Konsumausgaben
Private Konsumr:nusgaben2
Konsumausgaben des Staates
Bruttoanlageinvestitionen
Ausr(]stungsinvestitionen3
Bauinvestitionen
Sonstige Anlagen
Inlandische Verwendung4
Exporte
Importe
Blfuttoinlandsprodukt4
Preisentwicklung (Deflatoren)
Konsumausgaben
Private Konsumausgaben2
Konsumausgaben des Staates
Bruttoanlageinvestitionen
Ausriistungsinvestitionen®
Bauinvestitionen
Sonstige Anlagen
Inlandische Verwendung4
Terms of Trade
Exporte
Importe
Bruttoinlandsprodukt4
Entstehung des Inlandsprodukts
Erwerbstatige (Inland)
Arbeitsvolumen
Produktivitat (Stundenbasis)
Verteilung des Volkseinkommens
Volkseinkommen
Arbeitnehmerentgelte
Bruttol6hne und -gehalter
darunter: Nettoldhne und -gehalter®
Unternehmens- und Vermogens-
einkommen
Verflighares Einkommen der privaten
Haushalte®
Sparquote der privaten Haushalte>®
nachrichtlich:
nominale Lohnstiickkosten’
reale Lohnstiickkosten®
Verbraucherpreise

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Einschlieflich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschliefllich militarischer Waffensys-
teme. 4 - Da die verwendungsseitige Zusammensetzung der Revisionen des BIP im 1. Halbjahr 2022 noch aussteht, wird unterstellt, dass es sich
um eine Anpassung der Vorratsveranderungen handelt. 5- Arbeitnehmerentgelte abzliglich Sozialbeitrage der Arbeitgeber sowie Sozialbeitrdge und
Lohnsteuer der Arbeitnehmer. 6 - Ersparnis in Relation zum verfliigbaren Einkommen. 7 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde

in Relation zum realen BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 8 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum BIP je
geleisteter Erwerbstatigenstunde.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachversténdigenrat | 22-038-02
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Kapitel 1 - Konjunktureller Ausblick durch Energiekrise massiv belastet

N TABELLE 10
Komponenten der Wachstumsprognose des Bruttomlandsprodukts (in %)

_MM

Statistischer Uberhang am Ende des Vorjahres

Jahresverlaufsrate® 3,7 0,1 09 -21 1,2 1,0 0,5
Jahresdurchschnittliche Veranderungsrate des

Bruttoinlandsprodukts, kalenderbereinigt 3,0 1,0 1,1 - 4,1 2,6 1,8 0,0
Kalendereffekt (in % des Bruttoinlandsprodukts) - 0,3 0,0 0,0 0,4 00 -01 -02
Jahresdurchschnittliche Rate des Bruttoinlandsprodukts5 2,7 1,0 1,1 - 3,7 2,6 1,7 - 0,2

1 - Preisbereinigt. 2 - Prognose des Sachverstéandigenrates. 3 - Prozentuale Differenz zwischen dem absoluten Niveau
des BIP im letzten Quartal des Jahres und dem durchschnittlichen Niveau der Quartale desselben Jahres (siehe JG 2005
Kasten 5), saison- und kalenderbereinigt. 4 - Verdnderung des 4. Quartals zum 4. Quartal des Vorjahres, saison- und
kalenderbereinigt. 5 - Abweichungen in den Summen rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-037-02 Daten zur Tabelle

N TABELLE 11
Wachstumsbeitrage zum Bruttoinlandsprodukt nach Verwendungskomponenten1

Prozentpunkte
—mm
Inlandische Verwendung - 01
Konsumausgaben 1,1 0,9 1,4 - 21 1,0 3,1 - 0,1
Private Konsumausgaben4 0,8 0,8 0,9 - 29 0,2 2,2 - 0,3
Konsumausgaben des Staates 0,3 0,2 0,5 0,8 0,8 0,8 0,2
Bruttoanlageinvestitionen 0,5 0,7 0,4 - 0,5 0,3 0,0 - 0,1
Ausriistungsinvestitionen® 0,3 0,3 0,1 - 08 0,2 0,1 0,1
Bauinvestitionen 0,1 0,3 0,1 0,4 0,0 - 02 - 0,3
Sonstige Anlagen 0,2 0,1 0,2 - 0,1 0,0 0,1 0,1
Vorratsveré’mderungen3 0,8 - 01 - 01 - 0,3 0,5 0,2 0,1
Auf3enbeitrag 0,2 - 0,6 - 0,6 - 08 0,8 - 16 0,0
Exporte 2,3 11 0,6 - 43 4,2 0,7 0,7
Importe - 20 - 16 - 12 35 - 34 - 23 - 0,7
Bruttoinlandsprodukt® (%) 2,7 1,0 1,1 - 3,7 2,6 1,7 - 0,2

1 - Wachstumsbeitrage zum preisbereinigten BIP. Abweichungen in den Summen rundungsbedingt. 2 - Prognose des
Sachverstandigenrates. 3 - Da die verwendungsseitige Zusammensetzung der Revisionen des BIP im 1. Halbjahr 2022
noch aussteht, wird unterstellt, dass es sich um eine Anpassung der Vorratsveranderungen handelt. 4 - Einschlieflich
privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 5- EinschliefRlich militérischer Waffensysteme.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachversténdigenrat | 22-035-02 Daten zur Tabelle
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N ABBILDUNG 29
Prognoseintervalle fiir das Wachstum des BIP und der Verbraucherpreise im Euro-Raum?

Bruttoinlandsprodukt? Verbraucherpreise*
Veranderung zum Vorquartal in % Veranderung zum Vorjahresquartal in %
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Veranderung I}Doppeltermittlererabsoluter Prognosefehler® = 68 %-Konfidenzintervall

1 - Unsicherheitsmargen berechnet auf Grundlage des mittleren absoluten Prognosefehlers im Zeitraum der Jahre 1999
bis 2021. 2 - Preis-, saison- und kalenderbereinigt. 3 - Prognose des Sachverstandigenrates. 4 - Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex. 5 - Die breiteste Auspragung des symmetrisch um den wahrscheinlichsten Wert verteilten Bandes
entspricht dem doppelten mittleren absoluten Prognosefehler.

Quellen: Eurostat, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-332-01 Daten zur Abbildung

N ABBILDUNG 30
Prognoseintervalle fiir das Wachstum des BIP und der Verbraucherpreise in Deutschland

Bruttoinlandsprodukt? Verbraucherpreise
Veranderung zum Vorquartal in % Veranderung zum Vorjahresquartal in %
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Veranderung I}Doppeltermittlererabsoluter Prognosefehler* — 68 %-Konfidenzintervall

1 - Unsicherheitsmargen berechnet auf Grundlage des mittleren absoluten Prognosefehlers im Zeitraum der Jahre 1999
bis 2021. 2 - Preis-, saison- und kalenderbereinigt. 3 - Prognose des Sachverstandigenrates. 4 - Die breiteste Auspra-
gung des symmetrisch um den wahrscheinlichsten Wert verteilten Bandes entspricht dem doppelten mittleren absoluten
Prognosefehler.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-331-01 Daten zur Abbildung
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N TABELLE 12
Tarifabschliisse nach Branchen mit Laufzeitbeginn ab dem Jahr 2022*

Arbeit- Tarifab- | Laufzeitbe-

Laufzeit-
Wirtschaftszweig nehmer- | schluss | ginn/Stufen- aeun:? Sonderzahlungen
anzahl in % erhohung
Metallindustrie 3812900 30.09.2022 18,4 % eines ME/Jahr
(ohne Berlin/Brandenburg, Sachsen) Transformationsgeld (T-Geld,

zahlbar Februar 2022,
27,6 % ab Februar 2023)

Volkswagen AG 102000 2,3 01.01.2022 30.11.2022

Papier, Pappe und Kunststoff 72800 2,4 01.05.2022 31.01.2023

verarbeitende Industrie

Deutsche Bahn AG Konzern 134000 1,5 01.01.2022 28.02.2023

Textil- und Bekleidungsindustrie 73 400 1,3 01.03.2022

West 1,4 01.10.2022 28.02.2023

Kfz-Gewerbe Bayern 80100 2,2 01.02.2022 31.03.2023

Kfz-Gewerbe Thiringen 10400 2,2 01.02.2022 31.03.2023

Einzelhandel Nordrhein-Westfalen 510300 1,7 01.05.2022 30.04.2023

GroR- und AuRenhandel 308900 1,7 01.04.2022  30.04.2023

Nordrhein-Westfalen

GroR- und AuRenhandel 16100 1,7 01.04.2022  30.04.2023

Sachsen-Anhalt

StBwarenindustrie 16200 2,5 01.05.2022 30.04.2023

Nordrhein-Westfalen

Einzelhandel Brandenburg 63200 1,7 01.07.2022 30.06.2023

Privates Transport- und 3300 5,2 01.03.2022 31.08.2023

Verkehrsgewerbe Brandenburg

Energiewirtschaft Ost (AVEU) 20000 1,5 01.11.2022 31.08.2023

Offentlicher Dienst 1100000 2,8 01.12.2022 30.09.2023

Lander (ohne Hessen)

Eisen- und Stahlindustrie 87 800 500 € Pauschale insg.

Nordwestdeutschland, Ost far Juni und Juli 2022
6,5 01.08.2022 30.11.2023

SuBwarenindustrie Ost 5100 2,6 01.02.2022

2,3 01.11.2022
1,5 01.09.2023  30.11.2023

Holz und Kunststoff verarbeitende 44200 2,7 01.04.2022
Industrie Westfalen-Lippe 2,2 01.04.2023 30.11.2023
Holz und Kunststoff verarbeitende 10200 3,3 01.05.2022
Industrie Sachsen 2,8 01.04.2023 30.11.2023
Hotel- und Gaststatten- 34100 8,0 01.04.2022
gewerbe Sachsen 9,0 01.10.2022

3,0 01.01.2023
3,0 01.06.2023 31.12.2023
Energiewirtschaft 7600 3,3 01.04.2022 durchschnittliche
Nordrhein-Westfalen Coronapramie 1 000 €
2,2 01.03.2023 31.01.2024

1 - Datenstand: 28. Oktober 2022.

Quellen: Handelsblatt, IG Bergbau, Chemie, Energie, Tagesschau, Wirtschafts- und Sozialwissenschaftliches Institut (WSI)
https://www.wsi.de/de/datenbank-tarifabschluesse-15320.htm (abgerufen am 12.09.2022)

© Sachverstandigenrat | 22-325-02
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Tarifabschliisse nach Branchen mit Laufzeitbeginn ab dem Jahr 2022*

Wirtschaftszweig

Arbeit-
nehmer-
anzahl

Tarifab-
schluss

in %

Laufzeitbe-
ginn/Stufen-
erhohung

Laufzeit-

Sonderzahlungen
ende

Druckindustrie

Bauhauptgewerbe

Hotel- und Gaststéatten-
gewerbe Bayern

Versicherungsgewerbe

Zeitarbeit

Privates Transport- und Verkehrs-
gewerbe Nordrhein-Westfalen

Bankgewerbe

Bankgewerbe
(6ffentliche Banken)

Textilindustrie Ost

Chemische Industrie

Schreib- und Zeichengeréateindustrie
(Bayern)2

Gebaudereinigerhandwerk

Eisen- und Stahlindustrie

Nordwestdeutschland, Ost

Luftfahrtindustrie (auBer
Lufthansa)
Luftfahrtindustrie (Lufthansa)

124 800

425 100

142 300

169 600

835 000

176 500

160 500

47 400

9 800

578 500

487 100

91700

6 000

20 000

2,0
1,5
2,5

2,35
7,5
1,3
3,3
4,8
3,0

2,0
9,7
45
4,4
43
31
2,8
3,0

2,0

3,0
2,0
4,1
1,5

3,25
3,25
4,0
3,0
2,5
9,7
3,2

17,8

2,5

01.05.2022
01.05.2023
01.04.2022

01.04.2023
01.04.2022
01.10.2022
01.01.2023
01.04.2023
01.09.2022

01.09.2023
01.10.2022
01.04.2023
01.01.2024
01.01.2022
01.01.2023
01.01.2024
01.08.2022

01.08.2023

01.07.2022
01.07.2023
01.10.2022
01.10.2023

01.01.2023
01.01.2024
01.10.2022
01.11.2023
01.01.2022
01.10.2022
01.01.2024

01.08.2022

01.01.2023

29.02.2024
400 € und 450 € zusétzliche
Einmalzahlungen am
31.03.2024 1. Mai 2022/2023

31.03.2024
550 € in 2022, 500 €
zusatzliche Einmalzahlung
im Mai 2023

31.03.2024

31.03.2024

30.04.2024
500 € zusétzliche Einmal-
zahlung im Januar 2023
31.05.2024
1 050 € im Marz 2022

31.05.2024

31.05.2024

1 400 € im Mai 2022

1500 € in 2023
30.06.2024 1500 € in 2024

600 € Inflationsbonus jeweils
01.10.2024 im Dezember 2022 und 2023

31.12.2024
dauerhaftes Tarifzusatzentgelt
von 250 € im Februar 2022,
ab 2023: 600 €/Jahr

200 € zum 1. August 2022

1 - Datenstand: 28. Oktober 2022. 2 - Zur Arbeitnehmeranzahl lag bis Datenschluss keine Information vor.
Quellen: Handelsblatt, IG Bergbau, Chemie, Energie, Tagesschau, Wirtschafts- und Sozialwissenschaftliches Institut (WSI)
https://www.wsi.de/de/datenbank-tarifabschluesse-15320.htm (abgerufen am 12.09.2022)

© Sachverstandigenrat | 22-325-02
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N TABELLE 13
Entwicklung der Lohne in Deutschland
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

Arbeitnehmer-

Tariflohne R Arbelts: Lohnstiick- Lohnstiick-
(Stunden- | Effektiviohne®| Lohndrift? pee s kosten kosten
Arbeitnehmer- | produktivitat o 5
konzept) stunde (nominal) ((CED)
2018 2,9 3,6 0,7 34 0,2 3,1 1,1
2019 3,2 3,5 0,3 3,9 0,8 31 1,0
2020 2,0 3,3 1,3 3,8 1,0 2,8 1,0
2021 1,3 1,8 0,5 1,5 0,9 0,7 -23
2022° 2,5 3,7 1,3 3,4 0,0 3,5 - 16
2023° 4,6 5,7 1,1 5,8 -0,2 6,0 0,2

1 - Bruttol6hne und -gehalter (Inlandskonzept) je Arbeitnehmerstunde. 2 - Differenz zwischen dem Anstieg der Effektiv-
I6hne und demjenigen der Tariflohne in Prozentpunkten. 3 - Reales BIP je Erwerbstatigenstunde. 4 - Arbeitnehmerent-
gelt je geleisteter Arbeitnenmerstunde in Relation zum realen BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 5 - Arbeitnehmer-
entgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 6 - Prognose des
Sachverstandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-036-02 Daten zur Tabelle

N TABELLE 14
Zugang in Arbeitslosigkeit* aus Beschaftigung nach Wirtschaftszweigen

2019 2020 2019 2020

f . 2
UL BT T Veranderung zum Vorjahr

Zugang in Tausend

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 22,4 21,4 -3,5 - 4,4 -1,0
Bergbau, Energie- und Wasser/Entsorgung 18,8 19,7 1,5 4,7 0,9
Verarbeitendes Gewerbe 300,0 316,8 13,9 5,6 16,9
Baugewerbe 175,7 170,6 -14 -29 -52
Handel; Instandhalt. u. Rep. v. Kfz 313,8 335,2 1,9 6,8 21,4
Verkehr und Lagerei 151,5 168,6 7,9 11,3 17,1
Gastgewerbe 174,0 205,6 -15 18,1 31,6
Information und Kommunikation 72,1 79,1 4,4 9,6 6,9
Finanz- u. Versicherungs-DL 21,2 21,7 -59 2,6 0,6
Wirtschaftliche Dienstleistung3 339,3 360,0 2,0 6,1 20,6
Arbeitnehmeruberlassung 327,9 2927 -0,2 -10,8 - 35,3
Offentliche Verwaltung 38,5 38,7 -45 0,7 0,3
Erziehung und Unterricht 57,5 59,8 -0,1 3,9 2,3
Gesundheits- und Sozialwesen 185,6 198,0 -0,4 6,7 12,4
Sonst. Dienstleistungen, Private HH 925 99,5 -1,2 7,6 7,0
Insgesamt* 2290,8 2387,3 23 4,2 96,4

1 - Aus sozialversicherungspflichtiger Beschaftigung am 1. Arbeitsmarkt. 2 - Gemaf der Klassifikation der Wirtschafts-
zweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008). 3 - Ohne Arbeitnehmeriberlassung. 4 - Mit Angaben zum Wirtschaftszweig.

Quelle: BA
© Sachverstandigenrat | 22-405-01 Daten zur Tabelle
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