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DIE WIRTSCHAFTLICHE LAGE
in Deutschland im Marz 2024}

— [

Trotz positiver Tendenzen bei der Industrieproduktion, im Bau und
im Auf3enhandel zu Jahresbeginn 2024 ist eine spiirbare konjunktu-
relle Erholung derzeit noch nicht in Sicht. Dagegen sprechen die
nach wie vor schwache Binnennachfrage, die gestiegenen Finanzie-
rungskosten sowie die noch geddmpfte Stimmung bei privaten Haus-
halten und Unternehmen. Die meisten Wirtschaftsforschungsinstitute
gehen in ihren jiingsten Prognosen von einem erneuten Riickgang des
BIP im ersten Quartal 2024 aus.

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe stieg nach Angaben des
Statistischen Bundesamtes im Januar gegeniiber dem Vormonat um
1,0 %. Das markiert den ersten spiirbaren Anstieg seit elf Monaten.
Sowohl Industrie als auch Baugewerbe erhéhten ihren Ausstof (+1,1%
beziehungsweise +2,7 %). Der Bereich Energie hingegen meldete ein
deutliches Minus (-3,7 %). Bei den Auftragseingdngen kam es im Januar
gegeniiber dem Vormonat erwartungsgemdf zu einem Riicksetzer
(-11,3 %). Im Dezember hatte es infolge von GroRauftrégen einen
Anstieg um 12 % gegeben. Im weniger schwankungsanfdlligen Zwei-
monatsvergleich lagen die Bestellungen um 5,9 % im Plus. Ohne
Berticksichtigung von Grofsauftrdgen gingen sie um 2,1 % zurtick.

Die realen Umsdtze im Einzelhandel ohne Kfz sind im Januar gegen-
iiber dem Vormonat um 0,4 % gefallen, nachdem sie bereits in den
vorangegangenen zwei Monaten riickldufig waren. Im Vergleich zum
Vorjahresmonat meldete der Einzelhandel im Januar ein reales
Umsatzminus von 1,5 %. Insgesamt bewegen sich die Friihindikatoren
tiberwiegend seitwdrts und dies auch nur auf sehr niedrigem Niveau.

Die Inflationsrate belief sich im Februar auf 2,5 %, das ist der nied-
rigste Wert seit Juni 2021. Im Januar lag die Rate bei 2,9 %. Damit ist
die Inflation seit Mdrz 2023 im Trend riickldufig. Nahrungsmittel ver-
zeichneten mit 0,9 % die niedrigste Teuerung gegeniiber dem Vorjah-
resmonat seit Dezember 2020. Bisher war die Preissteigerung hier seit
Kriegsausbruch stets tiberproportional ausgefallen. Die Verbraucher-
preise fiir Energie lagen im Februar trotz der im Januar 2024 wegge-
fallenen Energiepreisbremsen und der CO,-Preis-Erhéhung um 2,4 %
niedriger als im Vorjahresmonat.

Der Arbeitsmarkt erweist sich angesichts der konjunkturellen
Schwdchephase weiterhin insgesamt als robust, entwickelte sich
aber nach wie vor zwiespdiltig: Die Arbeitslosigkeit erhéhte sich im
Februar zwar leicht um 11.000 Personen, die Erwerbstdtigkeit und
sozialversicherungspflichtige Beschdftigung stiegen im Januar bezie-
hungsweise Dezember dennoch auch merklich. Die Friihindikatoren
triibten sich etwas ein, die Arbeitsnachfrage liegt aber weiter auf
hohem Niveau.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ist nach endgiiltigen Ergeb-
nissen im Dezember 2023 gegeniiber dem Vormonat um 2,4 % auf
1.550 gestiegen. Im Gesamtjahr 2023 lag die Zuwachsrate gegen-
liber 2022 bei 22,1 %. Der Friihindikator IWH-Insolvenztrend weist
fiir Februar 2024 einen Anstieg der Insolvenzen von Personen- und
Kapitalgesellschaften gegeniiber dem Vormonat Januar um 10,8 %
auf 1.193 aus. Dabei handele es sich laut IWH um den héchsten Wert
seit Beginn der IWH-Datenerhebung im Jahr 2016. Fiir die kommen-
den Monate erwartet das IWH weiter steigende Insolvenzzahlen.

KONJUNKTURELLE FRUHJAHRSERHOLUNG
VERZOGERT SICH

Nach dem schwachen Jahresendquartal ist auch zu Jahres-
beginn 2024 keine spiirbare konjunkturelle Belebung der
deutschen Wirtschaft erkennbar. Zwar haben die Industrie-
produktion und - infolge der glinstigen Witterung - der
Bau zu Jahresbeginn positiv tendiert. Auch der deutsche
Warenhandel, insbesondere der Export, startete mit deut-
lichen Zuwéchsen in das neue Jahr. Diese Entwicklungen
stellen aber zum Teil eine Gegenbewegung zu den deutli-
chen Riickgidngen zum Jahresende 2023 dar.

Gleichzeitig waren die Auftragseingénge im Verarbeitenden
Gewerbe - ohne Beriicksichtigung der hohen monatlichen
Schwankungen durch Groflauftrage - im Januar in der Ten-
denz weiter abwartsgerichtet und auch die Einzelhandels-
umsitze entwickelten sich zu Jahresbeginn erneut riicklau-
fig. Stimmungsbasierte Frithindikatoren zeigen aktuell noch
keine nachhaltige Trendumkehr an: Die Stimmung in den
Unternehmen hat sich laut ifo Geschéftsklima im Februar
zwar leicht aufgehellt. Dabei bewerten die Unternehmen
den Ausblick auf die kommenden Monate positiver, die Be-
urteilung der Lage verharrt aber weiter auf niedrigem Ni-
veau. Vor dem Hintergrund verlangerter Lieferzeiten infol-
ge der Angriffe auf Schiffe im Roten Meer und des Streiks
bei der Bahn haben laut ifo Institut auch die Materialeng-
pésse wieder etwas zugenommen.

Bei der Stimmung der privaten Haushalte in Deutschland,
abgebildet im GfK-Konsumklima und dem HDE-Konsum-
barometer, deutet sich zuletzt eine Bodenbildung an. Aller-
dings bleibt die Anschaffungsneigung trotz der gestiegenen
Einkommenserwartungen auf einem niedrigen Niveau,
wihrend die Sparneigung den hochsten Stand seit Juni 2008
erreicht.

Angesichts der insgesamt noch schwachen Indikatorenlage
und der weiter hohen Unsicherheit der privaten Haushalte
sowie der Unternehmerinnen und Unternehmer gehen die
meisten Wirtschaftsforschungsinstitute in ihren
jungsten Konjunkturprognosen fiir das erste
Quartal 2024 von einem erneuten, leichten Riick-

1 Indiesem Bericht werden Daten genutzt, die bis zum 15. Mdrz 2024 vorlagen. Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich um Verdnderungs-
raten gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf Basis preis-, kalender- und saisonbereinigter Daten.
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BRUTTOINLANDSPRODUKT

2020 2021
. Quartale, preis-, kalender- und saisonbereinigt, Verdnderung ggii. Vorperiode in %
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

gang des Bruttoinlandsprodukts aus. Erst im weiteren Jahres-
verlauf ist im Zuge weiter riickldufiger Inflationsraten, stei-
gender Lohne und Einkommen, einer anhaltend stabilen
Arbeitsmarktentwicklung und zunehmender Impulse von
der Aufenwirtschaft mit einer sptirbaren konjunkturellen
Belebung zu rechnen.

WELTWEITE NACHFRAGE SCHEINT SICH ZU
NORMALISIEREN

Im Dezember nahm die weltweite Industrieproduktion
gegeniiber dem Vormonat um 0,5 % zu, im Vorjahresver-
gleich lag sie damit um 2,5 % im Plus. Die weltweite Indus-
triekonjunktur, die sich infolge der erhohten Unsicherheit
durch geopolitische Konflikte, der nachwirkenden Zins-
erhéhungen und der auslaufenden pandemiebedingten
Stlitzungsmafinahmen im vergangenen Jahr schwach ent-
wickelte, scheint sich damit langsam zu stabilisieren. Auch

EINKAUFSMANAGERINDEX WELT
S&P GLOBAL

2021 2022 2023 2024
—— Composite Output Index, saisonbereinigt, Wachstumsschwelle = 50

Quellen: S&P Global, Macrobond

die Einkaufsmanagerindizes in wichtigen Handelspartner-
landern Deutschlands haben sich etwas aufgehellt, z.B. in
den USA und im Euroraum. Sie signalisieren aber vielerorts
noch keine nachhaltige konjunkturelle Belebung. Der Stim-
mungsindikator von S&P Global hat im Februar seinen Auf-
wartstrend fortgesetzt und liegt nun mit 52,1 Punkten iiber
der Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Dabei verbesser-
te sich die Stimmung im Verarbeitenden Gewerbe (von 50,0
auf 50,3 Punkte) und auch die Dienstleister blicken etwas
optimistischer in die Zukunft (+0,1 Punkte auf 52,4 Punkte).
Die Normalisierung der globalen Nachfrage scheint damit
weiter voranzuschreiten.

Der Welthandel nahm im Dezember um 1,0 % gegeniiber
dem Vormonat zu, nachdem es im November zu einer
Unterbrechung des Aufwirtstrends gekommen war. Aktu-
elle Frithindikatoren weisen auf eine weitere Stabilisierung
des globalen Handels hin. Der RWI/ISL-Containerum-
schlag-Index ist im Januar (saisonbereinigt) von 125,7 auf
126,5 Punkte gestiegen, was allerdings ausschliefilich auf
chinesische Héfen zuriickzufiithren war, wo der Index durch
das chinesische Neujahrsfest verzerrt ist. In allen anderen
Weltregionen zeigte sich ein Riickgang, so auch beim Nord-
range-Index fir europdische Héfen. Dieser sank von 101,5
auf 99,4 Punkte, was vor allem auf die Angriffe im Roten
Meer zurlickzufiihren sein diirfte, weil viele Frachtschiffe
den Umweg um Afrika fahren.

Im weiteren Jahresverlauf ist mit einer Erholung des Welt-
handels zu rechnen. Nach Abschluss der Lagerkorrekturen
und einer Normalisierung der Nachfrage, die sich nach der
Pandemie von Giitern hin zu (weniger handels-
intensiven) Dienstleistungen verschoben hatte,
durfte der Welthandel wieder mit dahnlichen Ra- @

ten wie die Wertschopfung zunehmen.



LICHTBLICKE BEIM AUSSENHANDEL, ABER NOCH
KEINE TRENDWENDE

Im Januar sind die nominalen Ausfuhren von Waren und
Dienstleistungen - nach einem Ricksetzer im Dezember
- gegenliber dem Vormonat saison- und kalenderbereinigt
wieder deutlich gestiegen (+3,7 %, Dezember: -5,0%). Der
Zuwachs bei den Giliterexporten ging vor allem auf den
Handel mit EU-Landern zurtick (+8,9 %), aber auch in die
Staaten auflerhalb der EU wurde mehr exportiert (+3,1 %).
Auch die nominalen Einfuhren von Waren und Dienstleis-
tungen nahmen nach dem spiirbaren Riickgang im Dezem-

EIN- UND AUSFUHREN (WAREN & DIENSTLEISTUNGEN)

in Milliarden Euro, kalender- und saisonbereinigt

2021 2022 2023 2024

Ausfubhr, gleitender 3-Monats-Durchschnitt
Ausfuhr, Monate

= Einfuhr, gleitender 3-Monats-Durchschnitt
= == Einfuhr, Monate

Quelle: Zahlungsbilanzstatistik Deutsche Bundesbank (BBk)

AUSSENHANDEL*

3.Q. 4.Q. l Nov. Dez. Jan.

WARENHANDEL UND DIENSTLEISTUNGEN (Zahlungsbilanzstatistik)
Verdnderung ggi. Vorperiode in % (saisonbereinigt)

AUSFUHR -1,5 -1,9 8,4 -5,0 3,7
EINFUHR -3,8 -1,0 2,0 -6,3 1,1
AUSSENHANDEL MIT WAREN NACH LANDERN (Aufenhandelsstatistik)
Verdnderung gg. Vorjahr in % (Ursprungswerte)

AUSFUHR -4,7 -5,0 -3,2 -9,1 1,5
Eurozone =5V -5,9 =27 -10,8 -0,5
EU Nicht-Eurozone -3,6 -5,0 -2,6 -8,1 6,2
Drittlédnder -4,2 -4,3 -3,7 -8,0 1,7

EINFUHR -15,5 -13,3 -11,4 -15,2 -7,5
Eurozone -10,3 -9,1 -4,9 -12,8 -0,6
EU Nicht-Eurozone 0,1 -3,4 -1,1 -7,1 7,9
Drittldnder -23,3 -19,1 -18,7 -19,3 -16,8

* Angaben in jeweiligen Preisen
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)
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ber wieder etwas zu (+1,1 %, Dezember: -6,3 %). Diese Er-
holung war vom Giliterhandel mit EU-Staaten getragen, wo
die Importe um 10,8 % im Vergleich zum Vormonat zunah-
men. Im Handel mit Drittstaaten gingen sie um 4,5 % zu-
riick. Der monatliche Handelsbilanziiberschuss ist infolge
der starkeren Zunahme der Ausfuhren gegentiber den Ein-
fuhren saisonbereinigt von 19,6 Milliarden Euro im Dezem-
ber auf 23,9 Milliarden Euro im Januar gestiegen.

Aktuelle Frithindikatoren senden vorsichtig positive Sig-
nale fiir eine Stabilisierung des Auflenhandels. Die ifo Ex-
porterwartungen haben sich im Februar leicht aufgehellt
(von -8,5 Punkte auf -7,0). Wahrend sich die Exporterwar-
tungen in der Elektrobranche verbesserten, blieben sie bei
den gewichtigen Kfz-Herstellern gedampft; im Maschinen-
bau sanken sie sogar auf den niedrigsten Wert seit Juni 2020.
Bei den Auftragseingingen aus dem Ausland deutet sich -
bei hohen Schwankungen - eine Bodenbildung an; sie lagen
trotz des kraftigen Riickgangs im Januar gegeniiber dem
Vormonat (-11,4 %) im weniger volatilen Dreimonatsver-
gleich mit 2,2 % im Plus. Aus dem Euroraum gingen von
November bis Januar gegeniiber August bis Oktober 2023
sogar 9,7 % mehr Bestellungen ein.

Nach einem Riicksetzer beim deutschen Auflenhandel im
Dezember weisen die Zuwichse bei Aus- und Einfuhren im
Januar in eine positive Richtung. Die zuletzt vorsichtig
positiven Signale von den Frithindikatoren stlitzen die Er-
wartung der Jahresprojektion einer moderaten Erholung
der Exporte im weiteren Jahresverlauf. Risiken bestehen
aber weiterhin aufgrund anhaltender geopolitischer Span-
nungen und einer wirtschaftlichen Abkiihlung in wichtigen
Handelspartnerlandern wie China.

PRODUKTION STARTET MIT PLUS IN DAS JAHR 2024

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe wurde im
Januar preis-, kalender- und saisonbereinigt um 1,0 % ge-
geniiber dem Vormonat ausgeweitet. Damit wird der erste
splrbare Anstieg seit elf Monaten verzeichnet. Die Indust-
rie erhohte mit einem Plus von 1,1% zum ersten Mal seit
Mai 2023 ihren Ausstofd. Im Baugewerbe waren vor dem -
auch witterungsbedingten - Anstieg um 2,7 % drei Monate
lang Riickgdnge zu verzeichnen. Demgegeniiber verringer-
te sich die Energieproduktion um 3,7 % nach einem auf-
wartsgerichteten Schlussquartal 2023.

Die Wirtschaftszweige innerhalb der Industrie entwickelten
sich sehr unterschiedlich: Mafigebliche Produktionsaus-
weitungen waren in den Bereichen Chemische Erzeugnis-
se (+4,7 %), Nahrungs- und Futtermittel (+5,9 %)
sowie bei Produzenten von elektrischer Ausris-
tung (+1,0 %) und Maschinenbauern (+0,7 %) zu



verzeichnen. Dagegen wurde der Ausstof im gewichtigen
Bereich Kfz und Kfz-Teile deutlich heruntergefahren
(-7,6 %). Auch die Produktion von Metallerzeugnissen
(-1,6 %) und pharmazeutischen Erzeugnissen (-0,6 %) wurde
gedrosselt.

Die Auftragseinginge sind im Januar gegeniiber dem Vor-
monat preis-, kalender- und saisonbereinigt deutlich zu-
riickgegangen (-11,3 %), nachdem sie im Dezember kriftig
zugelegt hatten (+12,0 %). Sowohl im Inland (-11,2 %) als

PRODUKTION IM PRODUZIERENDEN
GEWERBE NACH WIRTSCHAFTSZWEIGEN

Volumenindex (2021 = 100, saisonbereinigt)

= Produzierendes Gewerbe insgesamt
Industrie
Baugewerbe

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

INDUSTRIE

Verdnderung ggii. Vorzeitraum in %
(Volumen, saisonbereinigt)

3.Q. 4.Q. l Nov. Dez. Jan.

PRODUKTION

Insgesamt -2,3 -2,2 -0,4 -2,4 1,1
Vorleistungsgliter -1,3 -3,3 -0,3 -5,0 4,4
Investitionsgliter =51l -1,0 -0,6 -1,3 4l
Konsumgiter -2,0 -3,4 -0,3 -0,4 4,0

UMSATZE

Insgesamt -1,5 -1,0 -0,4 1,3 -2,0
Inland -1,2 -1,9 0,3 0,2 -1,0
Ausland -1,7 -0,2 -1,0 2,3 -2,8

AUFTRAGSEINGANGE

Insgesamt -4,4 1,9 0,6 12,0 -11,3
Inland ~7,6 2,9 0,2 9,9 =112
Ausland 2/ 1,2 0,9 13,3 -11,4
Vorleistungsgtiter -1,8 2,2 -1,9 9,1 -9,3
Investitionsgliter -6,7 1,9 2,1 15,5 -13,1
Konsumgiiter -0,2 0,1 2,6 -1,5 -5,7

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)
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auch aus dem Ausland (-11,4 %) waren Orderriickginge zu
verzeichnen. Aus dem Euroraum kam es nach einem durch
Grofauftrage bedingten tiberdurchschnittlichen Plus im
Dezember (+34,3 %) zu einer Gegenbewegung (-25,7 %); ohne
Grofauftrage ergab sich ein Minus von 2,1 % (Dezember:
+0,9%). Die Nachfrage aus den tibrigen Lindern expandier-
te mit 1,6 % leicht.

Der Ruckgang der Auftragseingidnge zum Jahresbeginn er-
streckte sich dabei tiber die Mehrzahl der Einzelbereiche
des Verarbeitenden Gewerbes: Besonders deutlich waren
diese bei elektrischen Ausriistungen (-33,2 %), Metallerzeug-
nissen (-14,5%) und pharmazeutischen Erzeugnissen
(-9,4 %). Aber auch die gewichtigen Wirtschaftszweige Ma-
schinenbau (-4,7 %) und chemische Erzeugnisse (-0,3 %)
lagen im Minus. Orderzuwéchse konnten dagegen im Be-
reich Kfz/Kfz-Teile (+4,2 %) — vor allem infolge von Bestel-
lungen aus dem Nicht-Euroraum - verbucht werden.

Frithindikatoren wie der LKW-Maut-Index und auch Stim-
mungsindikatoren wie der ifo Geschéftsklimaindex oder
der Einkaufsmanagerindex (EMI) deuten eine allmahliche
Bodenbildung, aber noch keine splirbare Belebung bei der
Industriekonjunktur an.

EINZELHANDEL MIT ENTTAUSCHENDEM
JAHRESAUFTAKT

Die realen Umsitze im Einzelhandel ohne Kfz sind im
Januar gegeniiber dem Vormonat um 0,4 % gesunken,
nachdem sie bereits in den vorangegangenen zwei Mona-
ten racklaufig waren. Im Vergleich zum Vorjahresmonat
meldete der Einzelhandel im Januar ein reales Umsatz-
minus von 1,5 % (Dezember: -0,7 %). Positiv entwickelte
sich der Handel mit Lebensmitteln mit einem Zuwachs
zum Vormonat um real 1,3 % (-0,2 % gegentber dem Vor-
jahr). Der Umsatz im Internet- und Versandhandel erh6h-
te sich im Januar um 1,9 % (-3,2 % gegeniiber dem Vorjahr).

Bei den PKW-Neuzulassungen durch Privatpersonen ergab
sich im Februar im Vormonatsvergleich ein Plus von 2,3 %
(Januar: -17,0 %). Neuzulassungen von Pkw insgesamt sind
im Februar um 5,4 % und in der aussagekriftigeren Zwei-
Monats-Betrachtung um 3,6 % gesunken.

Frithindikatoren fiir die Entwicklung des privaten Kon-
sums geben aktuell ein eher verhaltenes Bild: Laut Prog-
nose der GfK wird das Konsumklima im Marz geringfiigig
auf -29,0 Zahler steigen, nachdem es im Februar den
schlechtesten Wert seit Marz 2023 (-30,6 Punkte) aufwies.
Dabei steht einer sprunghaft gestiegenen Einkommens-
erwartung eine anhaltend hohe Sparneigung gegeniiber.
Flr Februar wurden -29,6 Punkten angegeben

(-4,2 Punkte ggii. Vm). Das ifo Geschaftsklima im

Einzelhandel (inkl. Kfz) ist im Februar um -1,0



EINZELHANDELSUMSATZ OHNE HANDEL MIT KFZ

Volumenindex 2015 = 100, saisonbereinigt
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Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Punkte auf den niedrigsten Wert seit November 2022 ge-
fallen und verharrt weiter im deutlich negativen Bereich
(-27,6 Punkte). Die Beurteilung der aktuellen Lage hat sich
zum dritten Mal in Folge verschlechtert, wihrend die Er-
wartungen leicht anzogen.

Insgesamt bewegen sich die Frithindikatoren tiberwiegend
seitwirts und dies auch nur auf sehr niedrigem Niveau. Eine
Trendwende im Einzelhandel ist angesichts der negativen
Stimmungslage noch nicht in Sicht. Bei steigenden Lohnen,
ricklaufigen Inflationsraten und einer robusten Arbeits-
marktsituation diirfte aber mit einer Erholung des privaten
Konsums im weiteren Verlauf des Jahres zu rechnen sein.

INFLATIONSRATE GEHT WEITER DEUTLICH
ZURUCK

Die Inflationsrate (Preisniveauanstieg binnen Jahresfrist)
wies im Februar mit 2,5 % den niedrigsten Wert seit Juni
2021 auf. Die Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel)
verharrte bei 3,4 %. Nahrungsmittel verbuchten mit 0,9%
die niedrigste Teuerung gegeniiber dem Vorjahresmonat
seit Dezember 2020. Bisher war deren Preissteigerung seit
Kriegsausbruch stets tiberproportional ausgefallen (Januar:
+3,8%). Die Energiepreise sind gegeniiber dem Vorjahres-
monat erneut gesunken, zuletzt um 2,4 % (Januar: -2,8 %).
Im Bereich der Dienstleistungen blieb der Preisauftrieb mit
+3,4% unverandert.

Auch auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen ist eine wei-
ter nachlassende Preisdynamik zu beobachten. Die Erzeu-
gerpreise sind im Januar 2024 um 4,4 % gegeniiber dem
Vorjahresmonat gesunken. Im Dezember hatte die Rate bei
-5,1% gelegen. Ausschlaggebend waren die Preisriickginge
bei Energie. Im Vergleich zum Vormonat nahmen die Er-
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zeugerpreise im Januar geringfiigig um 10,2 % zu. Die Ein-
fuhrpreise lagen im Dezember um 8,5 % deutlich unter dem
Vorjahresmonat (-1,1 % gegentiber dem Vormonat). Die
Verkaufspreise im Grofthandel sind im Februar im Vorjah-
resvergleich um 3,0 % gefallen. Gegeniiber dem Vormonat
verringerten sie sich leicht (-0,1%).

An den Spotmairkten entwickelten sich zuletzt die Preise
flr Erdgas wieder riicklaufig. Aktuell liegt der TTF Base Load
mit rund 25 Euro/MWh knapp 50 % unter dem Niveau des
Vorjahres. Gegentiiber dem Vormonat ist ein Riickgang von
3,4 % zu verzeichnen. Die Markterwartungen deuten darauf
hin, dass die Erdgaspreise in den kommenden Quartalen
um die 30 Euro/MWh bleiben werden.

Vor diesem Hintergrund dirften die inflationsddimpfenden
Faktoren in Form riickldufiger Preise auf den vorgelagerten
Wirtschaftsstufen, gesunkener Energiepreise, der geldpoli-
tischen Straffung der EZB, angemessener Tarifabschliisse
sowie einer Normalisierung der Gewinnmargen der Unter-
nehmen im weiteren Jahresverlauf bestehen bleiben.

VERBRAUCHERPREISINDEX

Verdnderung in % ggii. Vormonat Vorjahgiggrﬁonat
Jan. Feb. Jan. Feb.
Insgesamt 0,2 0,4 2,9 2,5
Insgesamt ohne Energie
und Nahrungsmittel 0,0 0,5 3,4 3,4
(Kerninflation)
Nahrungsmittel 0,8 -0,5 3,8 0,9
Wohnung, Betriebskosten 0,7 0,1 1,1 1,1
Gesundheitspflege 1,2 0,5 2,8 3,0
Verkehr -1,0 0,9 1,1 1,6
Nachrichteniibermittlung -0,1 0,0 0,5 0,6
Freizeit, Unterhaltung, Kultur ~ -1,9 1,3 2,7 2,7
Bildungswesen 1,9 0,1 4,7 4,5
ienh;;ii;%ungs— u. Gaststdt- 1.9 0.6 6,3 6.2
Energie 1,2 0,5 -2,8 -2,4
Kraftstoffe 1,0 1,8 -2,0 -0,4
Dienstleistungen 0,2 0,6 3,4 3,4
Insgesamt (saisonbereinigt) 0,4 0,2 -

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Der Arbeitsmarkt zeigt sich angesichts der konjunkturellen
Schwichephase weiterhin insgesamt robust: Die registrier-
te Arbeitslosigkeit erhohte sich im Februar saisonbereinigt
(sb) um 11.000 Personen. Damit setzte sich der Trend der
letzten Monate fort. Gefliichtete wirken sich hier
nicht mehr aus. Die Erwerbstatigkeit legte im
Januar kréftig zu (sb um +54.000 Personen). Die
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ARBEITSMARKT
ARBEITSLOSE (SGB II und III)

3.Q. 4.Q. Dez. Jan. Feb.
in Mio. (Ursprungszahlen) 2,647 2,617 2,637 2,805 2,814
ggd. Vorjahr in 1.000 146 173 183 189 194
ggii. Vorperiode in 1.000* 46 58 5 1 11
Arbeitslosenquote 5,7 57 5,7 6,1 6,1
ERWERBSTATIGE (Inland)

3.Q. 4.Q. Nov. Dez. Jan.
in Mio. (Ursprungszahlen) 46,0 46,2 46,2 46,1 45,8
ggii. Vorjahr in 1.000 307 215 220 207 235
ggii. Vorperiode in 1.000* =3 35 30 28 54
SOZIALVERSICHERUNGSPFLICHTIG BESCHAFTIGTE

3.Q 4.Q. Okt. Nov. Dez.
in Mio. (Ursprungszahlen) 34,8 351 351 351 34,9
ggt. Vorjahr in 1.000 230 223 225 232 214
ggli. Vorperiode in 1.000* 32 55 31 17 19

* kalender- und saisonbereinigte Angaben

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit (BA), Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

ARBEITSLOSIGKEIT UND
UNTERBESCHAFTIGUNG (in 1.000)

Unterbeschdftigung (ohne Kurzarbeit), saisonbereinigt
Unterbeschdftigung (ohne Kurzarbeit), Ursprung

= Arbeitslose, saisonbereinigt
= = = Arbeitslose, Ursprung

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit (BA), IAB, Deutsche Bundesbank (BBk)

sozialversicherungspflichtige Beschiftigung stieg im De-
zember um 19.000 Personen (sb). Die konjunkturelle Kurz-
arbeit lag im Dezember weiterhin bei rund 180.000 Perso-
nen. Frithindikatoren entwickelten sich im Februar
schwicher. So hat die Einstellungsbereitschaft der Unter-
nehmen laut ifo Beschiftigungsbarometer erneut abgenom-
men. Das [AB-Arbeitsmarktbarometer dagegen stagnierte:
Etwas bessere Aussichten zur Entwicklung der Arbeitslosig-
keit hielten sich mit etwas schwécheren Aussichten hin-
sichtlich der Beschiftigung die Waage.

Die Zahl der bei der Bundesagentur fiir Arbeit (BA) gemel-
deten Stellen ging im Februar merklich zuriick. Angesichts

des Fachkriftemangels konnte dies aber auch auf mangeln-
de Vermittlungsaussichten seitens der Unternehmen zu-
riickzufiihren sein. Dass die Arbeitsnachfrage nach wie vor
hoch ist, zeigt die jingste Veroffentlichung der IAB-Stel-
lenerhebung: Sie weist fiir das vierte Quartal 2023 weiterhin
eine Zahl von rund 1,7 Millionen offenen Stellen aus. Ins-
gesamt entwickelt sich der Arbeitsmarkt weiterhin zwei-
geteilt: Arbeitgeber halten ihre Beschiftigten, daher ist das
Risiko, arbeitslos zu werden, gering. Gleichzeitig wird es fiir
Arbeitssuchende schwerer, eine Stelle aufzunehmen. Eine
Erholung ist erst im Zuge einer konjunkturellen Belebung
im weiteren Jahresverlauf zu erwarten.

UNTERNEHMENSINSOLVENZEN STEIGEN WEITER

Im Dezember 2023 ist die Zahl der Unternehmensinsolven-
zen gegenliber dem Vormonat um 2,4 % (Vorjahresmonat:
+11,5 %) auf 1.550 angestiegen. Von Januar bis Dezember
2023 wurden insgesamt 17.814 Insolvenzen gezihlt, das
waren 22,1 % mehr als im Gesamtjahr 2022. Gleichzeitig liegt
der Wert des Jahres 2023 noch 10,6 % unter dem Mittelwert
des Vor-Corona-Niveaus 2016-2019. Im Monatsvergleich
nihern sich die Zahlen tiber das Jahr hinweg jedoch weiter
an - und lagen im Dezember 2023 erstmals leicht iber dem
entsprechenden Monatsmittelwert 2016-2019. Insgesamt
setzt sich der seit Mitte 2022 zu beobachtende Anstieg der
Unternehmensinsolvenzen fort, hierzu tragen vor allem
Nachholeffekte der Corona-Pandemie sowie das fiir viele
Unternehmen schwierige wirtschaftliche Umfeld bei.

Der Frithindikator IWH-Insolvenztrend weist fur
Februar 2024 einen erkennbaren Anstieg der



Unternehmensinsolvenzen von Personen- und Kapitalge-
sellschaften um 10,8 % gegeniiber dem Vormonat Januar
auf 1.193 Falle aus. Dabei handele es sich laut IWH um den
hochsten Wert seit Beginn der [IWH-Datenerhebung im Jahr
2016. Dieser liegt rund 42 % Gber dem Vorjahresmonat und
rund 2% tiber dem Februar-Durchschnitt der Jahre 2016-
2019. Die Zahl der betroffenen Beschiftigten (grofRte 10 %
der Unternehmen) ging nach IWH-Daten im Vergleich zum
Januar etwas zurick, liegt aber dennoch knapp 90 % hoher
als der Februar-Mittelwert der Jahre 2016 -2019. Fiir die
kommenden Monate erwartet das IWH weiter steigende
Insolvenzzahlen, gleichzeitig sei dies kein Ausdruck einer
wdramatischen Insolvenzwelle“ wie in der ersten Halfte der
2000er Jahre, als die Zahl bei bis zu 2.000 pro Monat lag.
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