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Wirtschaft Aktuell

| Vorstand

Institute korrigieren Prognosen — BIP-Riickgang fiir 2023 erwartet

Das schwache Winterhalbjahr 2022/23 veranlasste die Institute, ihre Prognosen fiir 2023 nach unten zu korrigie-
ren. Alle Institute erwarten jetzt einen leichten Riickgang der Wirtschaftsleistung. Fiir 2024 wird aber wieder ein
Wachstum von bis zu 2,0 Prozent prognostiziert. Ursache der schwachen Entwicklung ist der riickliufige Konsum,
sowohl der privaten Haushalte als auch der 6ffentlichen Hand. Die Inflationsrate sinkt, ist aber mit etwa sechs
Prozent immer noch recht hoch. Die Realeinkommen werden auch in diesem Jahr niedriger ausfallen. Die steigen-
den Zinssitze belasten die Staatsausgaben, private Investitionen und die Kiufe langlebiger Konsumgiiter. Eine
Gewinn-Preis-Spirale kann mit steigenden Zinssitzen aber nur um den Preis einer Rezession bekdmpft werden.

In diesen von Krieg, Sanktionen, Lieferkettenproblemen und
hohen Inflationsraten geprigten Zeiten ist die Unsicherheit
grof8. Dementsprechend schwierig ist eine solide Projektion der
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung. In ihren Winterprogno-
sen vom Dezember 2022 gingen die Institute fiir das Jahr 2023
von einem BIP-Wachstum zwischen minus 0,3 Prozent bis zu
plus 0,3 Prozent aus. Im Frithjahr (Prognosen vom Mérz) waren
die Einschitzungen deutlich optimistischer. Nur noch das ifo-
Institut erwartete mit minus 0,1 Prozent einen minimalen Riick-
gang der Wirtschaftsleistung. Die anderen Institute prognosti-
zierten ein Wachstum von bis zu 0,5 Prozent (IfW).

Weil die Wirtschaftsleistung sowohl im vierten Quartal 2022
(minus 0,5 Prozent) als auch iiberraschenderweise im ersten
Quartal 2023 (minus 0,3 Prozent) geschrumpft war, fallen die
aktuellen Sommerprognosen vom Juni wieder deutlich pessi-
mistischer aus. Keines der Institute rechnet mehr mit einem
Wachstum fiir das Jahr 2023. Die Bandbreite der Prognosen
reicht von minus 0,2 bis zu minus 0,5 Prozent. Stabil sind aber
die Erwartungen fiir 2024. Alle Institute rechnen mit einer deut-

Institutsprognosen fiir Deutschland 2023 und 2024

2022: +1,8 Prozent*
Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts (real) gegeniiber Vorjahr in Prozent !
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lichen wirtschaftlichen Belebung; in der Spitze mit einem
Wachstum von zwei Prozent (Prognose RWI). Selbst die pessi-
mistischste Prognose des IMK geht noch von einer Zunahme des
BIP um 1,2 Prozent aus.

Ursache fiir die schwache wirtschaftliche Entwicklung in die-
sem Jahr sind die stark zuriickgehenden Konsumausgaben,
und zwar sowohl die 6ffentlichen als auch die privaten. Die star-
ken Kaufkraftverluste durch die immer noch recht hohe Inflati-
onsrate und weiter sinkende Reallohne fithren zu negativen
Wachstumseffekten des privaten Konsums. Sie reichen in den
Prognosen von minus 0,6 Prozentpunkten (DIW) bis zu minus
0,9 Prozentpunkten (IMXK, ifo).

Aber auch der Staat steht mit seinen Ausgaben auf der Brem-
se. Die Institute sehen hier vor allem wegfallende Mafinahmen
aus der Pandemiebekampfung, wie kostenlose Tests oder Imp-
fungen. Im Ergebnis fithrt das zu erheblichen negativen Effek-
ten auf die Konjunktur. Die Wachstumsbeitrige werden mit mi-
nus 0,6 Prozentpunkten (DIW) bis zu minus einem Prozent-
punkt (IWH) prognostiziert.

Zusitzlich belastet wird die wirtschaftliche Entwicklung durch
die Baukonjunktur, die nahezu im freien Fall ist. Die hohen Zin-
sen, stark gestiegene Kosten fiir Baumaterialien und fehlende
Handwerker*Innen haben die Bauinvestitionen stark einbre-
chen lassen. Die negativen Wachstumseftekte liegen zwischen
minus 0,2 (DIW) und minus 0,4 (IWH) Prozentpunkten. Auch
fir 2024 wird noch keine Erholung am Bau erwartet. Diese ne-
gativen Effekte konnen durch die steigenden Ausriistungsinves-
titionen, die zunehmenden Vorrite und einen positiven Auf3en-
beitrag nicht ausgeglichen werden.

Die grofle Unsicherheit iiber die Konjunkturentwicklung zeigt
sich auch beim ifo-Geschiftsklimaindex. Vor allem die Ge-
schiftserwartungen sind nach einem starken Anstieg seit Okto-
ber 2022 im Mai und Juni 2023 wieder kriftig zuriickgegangen.
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Juni 2023. ©ifo Institut

Seit einigen Monaten sinkt in Deutschland die Inflationsra-
te. Allerdings ist sie mit 6,4 Prozent im Juni nach wie vor sehr
hoch und legte gegeniiber der Mai-Rate von 6,1 Prozent wieder
leicht zu. Dabei waren es erneut die Nahrungsmittelpreise, die
mafigeblich den Preisanstieg der Verbraucherpreise trieben. Sie
stiegen gegeniiber Juni 2022 um 13,7 Prozent. Im Vergleich da-
zu fiel der Preisanstieg fiir Energie (Haushaltsenergie und
Kraftstoffe) mit plus 3,0 Prozent moderat aus. Der relativ
schwache Energiepreisanstieg erklért sich zum einen aus dem
Basiseffekt, denn bereits vor einem Jahr waren nach Ausbruch
des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine die Energiepreise
gestiegen. Zum anderen bremsten auch die Mafinahmen der
Bundesregierung aus dem Entlastungspaket die Energiepreis-
dynamik. Preistreibend wirkte ein weiterer Basiseffekt: Das vor
einem Jahr eingefiihrte, preissenkende Neun-Euro-Ticket, das
nur fiir die Monate Juni bis August 2022 galt.

Auch die ohne Energie- und Nahrungsmittelpreise ermittelte
Kerninflationsrate iibertraf nach vorlaufigen Berechnungen des
Statistischen Bundesamts den niedrigeren Mai-Wert (5,4 Pro-
zent) und stieg wieder auf den Rekordwert der Monate Marz und
April von 5,8 Prozent. Die Kernrate konnte die Gesamtrate vorii-
bergehend iibersteigen, weil der Preisdruck auf die vorgelagerten
Wertschopfungsstufen noch anhilt, wihrend die Energiepreise
in der zweiten Jahreshélfte im Vorjahresvergleich sinken werden.

Verbraucherpreise
Veranderung zum Vorjahresmonat in Prozent, letzter Wert: Juni 2023*

Verbraucherpreise insgesamt Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Verbraucherpreise ohne Nahrungsmittel und Juni 2023*: + 6,8 Prozent
Energie (Kerninflationsrate) 8,8
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Die Sommerprognosen der Wirtschaftsforschungsinstitute
entsprechen im Mittel etwa der Verbraucherpreisprognose
des Friihjahrsgutachtens der Institute. Sie streuen zwischen
den Werten 5,3 und 6,1 Prozent fiir das Jahr 2023. Sieht man von
den niedrigen Werten des IMK und des RWT ab, so liegen sie
knapp unter bzw. iiber sechs Prozent und bestétigen damit in et-
wa das Friihjahrsgutachten. Fiir 2024 erwarten sie Preiszuwach-
se zwischen 2,0 und 2,7 Prozent (Frithjahrsgutachten: 2,4 Pro-
zent). Somit wird auch néchstes Jahr die Zielinflationsrate der
EZB in Hohe von 2,0 Prozent noch nicht wieder erreicht. Sowohl
die Tarif- als auch die Effektiventgelte werden in diesem Jahr
nicht den Anstieg der Verbraucherpreise ausgleichen konnen.
Entsprechend der Berechnungen des IMK steigen 2023 die effek-
tiven Stundenverdienste um 4,4 Prozent. Das ist deutlich niedri-
ger als die erwartete Inflationsrate von 5,3 Prozent. Im Gesamt-
jahr 2024 diirften reale Zuwachse moglich werden.

2021: + 3,1 Prozent*
2022: +6,9 Prozent*
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Kritisch fiir die weitere Entwicklung sind und bleiben die
Verbraucherpreise. Sie bestimmen im Zusammenspiel mit den
nominalen Entgelten die Realeinkommensentwicklung und
den Konsum. Dariiber hinaus begriindet die Europaische Zen-
tralbank mit den hohen Inflationsraten ihre restriktive Geldpo-
litik. Die steigenden Zinssétze belasten die Staatsausgaben, pri-
vate Investitionen sowie die Kiufe langlebiger Konsumgiiter
und bremsen das Wachstum. So soll iiber die Nachfrageseite
der Preisdruck reduziert werden. Angebotsseitige Einfliisse, die
ebenfalls preistreibend wirken, kénnen damit nicht beseitigt
werden. Dazu gehoren neben den Energiepreisschocks die Lie-
ferengpésse von Vorprodukten, aber auch Preiserh6hungen der
Unternehmen, um Margen und Gewinne zu sichern. Nach ei-
ner Studie der EZB iiberstieg in den Jahren 2019 bis 2022 das
Wachstum die Gewinne je BIP-Einheit (die ,Stiickgewinne®)
den Zuwachs der Lohnstiickkosten in vielen Mitgliedsldndern
des Euroraums deutlich, darunter auch in Deutschland (EZB
Wirtschaftsbericht 4/2023). Der Anstieg der ,Stiickgewinne'
trug demnach stédrker zur inldndischen Inflation bei als das
Wachstum der Lohnstiickkosten. Hohere Vorleistungskosten
schmilerten folglich nicht die Gewinne. Vielmehr sicherte die
Preissetzungsmacht der Unternehmen die Margen. Ein klarer
Beleg fiir die Existenz einer Gewinn-Preis-Spirale. Gewinnan-
spriiche treiben die Inflation. Die Preiserh6hungsspielriume
sinken allerdings mit der steigenden Rezessionsgefahr.



