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IM FOKUS WIRTSCHAFTSPOLITIK

och zu Jahresanfang war fiir dieses Jahr

eine breite wirtschaftliche Erholung nach

der Corona-Pandemie angelegt. Seit dem
24, Februar wird die Entwicklung der deutschen
Wirtschaft im Jahr 2022 jedoch vor allem durch
die russische Invasion in der Ukraine dominiert.
In der Folge kam es zu gestiegenen Energie- und
Rohstoffpreisen, einer erh6hten Inflation, wieder
verschirften Lieferkettenstorungen und damit zu
einer massiven wirtschaftlichen und politischen
Verunsicherung.

Demgegeniiber stehen am Jahresanfang die
Wachstumskrifte nach dem Wegfall der Corona-
Beschrankungen. Insgesamt durfte die deutsche
Wirtschaft im ersten Quartal noch leicht gewach-
sen sein. Die Industrie schien schon im Schluss-
quartal des Jahres 2021 die Talsohle der Liefereng-
passe durchschritten zu haben, bis zum Februar war
ihre Produktion aufwértsgerichtet. Der nach wie
vor hohe Auftragsbestand signalisiert weiteres
Wachstumspotenzial.

MIT KRIEGSBEGINN
STIEGEN DIE PREISE FUR
OL, GAS UND KOHLE
SPRUNGHAFT.

Auch die weitreichende Riicknahme von Maf3-
nahmen zur Eindimmung der Corona-Pandemie
starkt das Wachstum. Insbesondere das Gastgewer-
be und Betriebe in den Bereichen Kunst und Unter-
haltung sowie der stationdre Handel dirften ab
dem zweiten Quartal verstirkt hiervon profitieren.
Dementsprechend wachstumsférdernd wirken die
privaten Konsumausgaben. Diese werden allerdings
durch die erhohten Energie- und Verbraucherprei-
se in preisbereinigter Rechnung gedampft.

Die Preise fiir Ol, Kohle und Gas waren im Zuge
der volkerrechtswidrigen Invasion sprunghaft ge-
stiegen. Sie treiben das Verbraucherpreisniveau in
die Hohe und stellen eine massive Belastung fiir die
Haushalte und Unternehmen in Deutschland und
Europa dar. Zwar folgen die Ol- und Gaspreise seit
Mitte Marz wieder einem leichten Abwirtstrend,
eine nachhaltige Entspannung ist aber kurzfristig
nicht zu erwarten. Die heimische Nachfrage wird
allerdings durch stabile verfiigbare Einkommen
und den widerstandsfahigen Arbeitsmarkt gestiitzt.
Aufierdem hat die Bundesregierung mit kurzfris-
tigen Entlastungsmafinahmen auf die gestiegene
Teuerung reagiert.

20 2%

kénnte das Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr
steigen, prognostiziert die Bundesregierung.

Im Ergebnis ist wegen der Belastungen infolge des
russischen Angriffskrieges im Vergleich zur Jahres-
projektion eine deutliche Abwartskorrektur der
Wachstumserwartungen erforderlich. Die Bundes-
regierung rechnet im laufenden Jahr mit einem
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um 2,2 %. Nach
einem leichten Wachstum im ersten Quartal diirften
sich die Kriegsfolgen vor allem im zweiten Quartal
niederschlagen und zu einem Riickgang der Wirt-
schaftsleistung fihren. Grundlage der Vorausschit-
zung ist, dass es nicht zu einem Gas-Lieferstopp aus
Russland kommt. Ab dem dritten Quartal dirften
dann die Wachstumskrifte in den Dienstleistungs-
bereichen iiberwiegen und, zusammen mit der
voranschreitenden Auflésung der Lieferengpisse
in der Industrie, zu einem merklichen Wachstum
fihren. Fiir das Jahr 2023 geht die Bundesregierung
von einer Normalisierung des wirtschaftlichen
Umfelds mit einem Anstieg der Wirtschaftsleistung
um 2,5% aus. ——>

IN KURZE

Noch Anfang des
Jahres sah alles
nach breiter wirt-
schaftlicher Erho-
lung aus, doch der
Kriegsausbruch
liberschattet das
Wachstum.

ANNAHMEN DER FRUHJAHRSPROJEKTION 2022

In der vorliegenden Projektion werden die aktuell giiltigen Sanktio-
nen gegen Russland berticksichtigt. Es wird allerdings zum Zwecke
dieser Projektion per Annahme davon ausgegangen, dass es im
Projektionszeitraum nicht zu einem Embargo von russischen Gas-
lieferungen kommt.

In Ubereinstimmung mit Prognosen internationaler Organisationen
wird fiir die Weltwirtschaft eine Erholung in Héhe von 3,5 % in die-
sem Jahr und 3,6 % im kommenden Jahr erwartet.

Fiir die Entwicklung des Olpreises wird eine technische Annahme
auf Basis von Terminnotierungen zum Zeitpunkt des Projektionsab-
schlusses getroffen. Demnach ist fir das aktuelle Jahr von einem
durchschnittlichen Rohélpreis fiir ein Fass der Sorte Brent von

101 US-Dollar auszugehen, im kommenden Jahr diirfte der Preis
im Durchschnitt bei 90 US-Dollar liegen.
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ABBILDUNG 1: BRUTTOINLANDSPRODUKT - FRUHJAHRSPROJEKTION 2022
Index 2015 = 100

Verlauf vierteljéhrlich, in Preisen des Vorjahres, saison- und kalenderbereinigt
— Jahresdurchschnitte, in Preisen des Vorjahres; Verdnderungen gegeniiber Vorjahr in %
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Verdnderungen in %, saison- und kalenderbereinigt

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Friihjahrsprojektion 2022 der Bundesregierung
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IN KURZE

Sanktionen,
Preissteigerun-
gen, neue Unsi-
cherheiten und
vorsichtigere
Investitionen
ddmpfen die
Erholung nach
der Corona-
Pandemie.

SANKTIONEN UND HOHE IMPORTPREISE
BELASTEN DEN AUSSENHANDEL

Der deutsche Aufienhandel wird im Jahr 2022 stark
durch die Entwicklungen des Krieges in der Ukrai-
ne gepragt. Infolge der russischen Invasion hat die
internationale Staatengemeinschaft weitreichende
Sanktionen gegeniiber Russland erlassen. Dadurch
wird Russland teilweise vom internationalen Wa-
renverkehr abgekoppelt. Da auch viele Banken mit
Sanktionen belegt wurden, sind zahlreiche Geschif-
te mit russischen Firmen nicht mehr ohne Weiteres
moglich. Das fiihrt zu einer schwicheren Entwick-
lung des deutschen Aufienhandels als noch zur
Jahresprojektion im Januar erwartet. Da Russland
mit rund 2 % des Handelsvolumens jedoch ein recht
kleiner Handelspartner Deutschlands ist, halten
sich die direkten negativen Effekte in Grenzen.

In der Frihjahrsprojektion geht die Bundesregie-
rung davon aus, dass die deutschen Exporte im Jahr
2022 um 4,2 % zunehmen. Die Importe wachsen
gemaf! Frithjahrsprojektion im Jahr 2022 mit 5,5 %
etwas starker. Dies liegt unter anderem daran, dass
Energie, die fast ausschliefilich importiert wird,
von den Sanktionen ausgenommen ist. Das star-
kere Wachstum der Importe im Verhéltnis zu den
Exporten fithrt zu einem leicht negativen Auflen-
beitrag (-0,3 %) im laufenden Jahr. Im Folgejahr
expandieren die Exporte dann wieder etwas starker
als die Importe und der Aufienbeitrag wird positiv.
Besorgniserregend ist vor allem die dynamische
Preisniveauentwicklung am aktuellen Rand, ins-
besondere bei Energie, Rohstoffen, Lebensmitteln
und weiteren Vorprodukten. So erhéhen sich die
Importpreise im Jahr 2022 um 13,9 %. Die Export-
preise sind mit plus 9,4 % ebenfalls stark aufwarts-
gerichtet, jedoch weniger dynamisch als ——>
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5009

wird die Arbeitslosenquote laut
Friihjahrsprojektion in diesem und
im ndchsten Jahr betragen.

die Importpreise. Dies fiihrt zu einer deutlichen
Verschlechterung der Terms of Trade (,reales Aus-
tauschverhiltnis®; Exportpreise im Verhiltnis zu
Importpreisen) im laufenden Jahr (-3,9 %). Parallel
sinkt der deutsche Leistungsbilanziiberschuss von

DIE AUSSENHANDELS-
PROGNOSE IST
UNSICHERER ALS SONST.

7,4 % in Relation zum nominalen BIP im Jahr 2021
auf 5,7% im Jahr 2022. Im Folgejahr, wenn sich die
Energiepreise annahmegeméf wieder etwas beru-
higen, steigt der Leistungsbilanziiberschuss dann
wieder auf 6,6 % in Relation zum nominalen BIP.
Aufgrund der zurzeit unsicheren Aussichten be-
zliglich des Russland-Ukraine-Krieges ist auch die
Auflenhandelsprognose mit hoherer Unsicherheit
als sonst behaftet.

UNSICHERHEIT DAMPFT ERHOLUNG DER
INVESTITIONEN

Das Jahr 2021 war ein schwaches Jahr fiir die In-
vestitionen: Einerseits bremsten starke Preisstei-
gerungen flir Bau- und Rohstoffe die reale Bauta-
tigkeit. Andererseits sorgte die Materialknappheit
in der Industrie daftiir, dass Investitionen in neue
Maschinen zuriickgestellt wurden. Diese Investi-
tionshemmnisse bestehen teilweise auch im Prog-
nosezeitraum. Durch den russischen Angriffskrieg
werden Lieferketten erneut gestort. Materialknapp-
heiten bei Rohstoffen und Vorprodukten l6sen sich
verzogert auf oder entstehen neu. Zudem triibt die
geopolitische Unsicherheit das allgemeine Investi-
tionsklima. Die massiv gestiegenen Rohstoff- und
Energiepreise erschweren die Planbarkeit zusatz-
lich. Daneben erhoht sich dadurch der Druck auf die
Import- und Erzeugerpreise, was sich auf die Kos-
ten fiir Investitionsgiiter und im Bausektor nieder-
schlagen diirfte.

Trotz dieser dimpfenden Faktoren erwartet die
Bundesregierung einen deutlichen Anstieg der
Investitionstétigkeit im Prognosezeitraum. Zum
einen dirften sich die Lieferengpiasse allméahlich
auflésen und die Preise werden sich langsam nor-
malisieren. Zum anderen unterstiitzt die 6ffentli-
che Hand die Erholung in erheblichem Maf: Die
staatlichen Ausriistungsinvestitionen werden kraf-
tig erh6oht und der Energie- und Klimafonds (EKF)
gewihrt betriachtliche Investitionszuschiisse in
den privaten Bereich, die die Transformation hin
zur klimaneutralen Wirtschaft ankurbeln und be-
schleunigen. Insgesamt diirfte die Investitions-
tatigkeit damit im Laufe des Prognosezeitraums
deutlich an Fahrt gewinnen.

Gerade im Bereich der Ausriistungsinvesti-
tionen haben die Unternehmen einen hohen
Nachholbedarf, da sie wihrend der Pandemie vie-
le Vorhaben zuriickgestellt haben. Die hohe Ka-
pazititsauslastung und die vollen Auftragsbiicher
sorgen zusétzlich fiir einen erhéhten Bedarf an Ma-
schinen und Anlagen. Vor diesem Hintergrund er-
wartet die Bundesregierung fiir die Ausrtistungs-
investitionen ein Wachstum von 6,0 % im Jahr 2022
und von 9,6 % im Jahr 2023.

Durch die weiterhin gilinstigen Finanzierungs-
bedingungen und die weiter hohe Nachfrage nach
Wohnraum diirften auch die Bauinvestitionen wei-
ter expandieren. Begiinstigt wird diese Entwicklung
durch offentliche Férderungen. Allerdings sorgen

IN KURZE

Es gibt viel zu
tun. Der hohe
Auftragsbestand
in der Industrie
sowie der Aufhol-
prozess in den
Dienstleistungs-
bereichen stdrkt
auch den
Arbeitsmarkt.
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TABELLE 1: TECHNISCHE DETAILS DER FRUHJAHRSPROJEKTION 2022

2020 2021 2022 2023

in % bzw. Prozentpunkten

JAHRESDURCHSCHNITTLICHE BIP-RATE -4,6 2,9 2,2 2,5
Statistischer Uberhang am Ende des Jahres 2 2,2 1,1 1,5 0,5
Jahresverlaufsrate 3 -2,9 1,8 2,7 1,6
Jahresdurchschnittliche BIP-Rate, arbeitstdglich bereinigt -4,9 2,9 2,3 2,7
Kalendereffekt * 0,4 0,0 -0,1 -0,2
1  bis 2021 Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes
2 saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum
kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres
3 Jahresveranderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt
4 in% des BIP
Abweichungen in den Summen durch Rundungen moglich
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA) 2022; Friihjahrsprojektion 2022 der Bundesregierung
die hohen Preissteigerungen bei Vorprodukten da-
fiir, dass das hohe nominale Wachstum der Branche
real deutlich niedriger ausfllt. Im laufenden Jahr  und hatte Arbeitsplétze geschiitzt. Im ersten Halb-
rechnet die Bundesregierung daher mit einem Zu-  jahr bestehen noch erleichterte Bedingungen zum
wachs der realen Bauinvestitionenum 1,7 % undim  Bezug von Kurzarbeitsgeld, in dieser Zeit diirfte sie
kommenden Jahr mit einem Plus von 2,2 %. auch weiterhin eine stabilisierende Rolle am Ar-
beitsmarkt spielen. Danach wird im Zuge der wei-
VOLLE AUFTRAGSB U CHER teren wirtschaftlichen Erholung ein merklicher Ab-
.. bau erwartet.
SORGEN FUR EXPANSION. Durch die konjunkturelle Belastung dturften  IN KURZE
sich die Abgangsraten aus der Arbeitslosigkeit im
Im Ergebnis legen die Bruttoanlageinvestitionen  weiteren Jahresverlauf zwar reduzieren, von stei- ~ Der Ukraine-
Krieg ddmpft

im Jahr 2022 um 3,4 % zu und werden im Jahr 2023
nochmals um 4,6 % ausgeweitet. Die Investitions-
quote - also die nominalen Bruttoanlageinvesti-
tionen in Relation zum nominalen BIP - wird im
Prognosezeitraum bis 2023 auf 23,3 % zunehmen.

ROBUSTE ARBEITSMARKTENTWICKLUNG

Der Arbeitsmarkt zeigt sich trotz des Krieges robust
und die Erholung hilt bis zum aktuellen Rand an.
Im ersten Quartal 2022 ist die Arbeitslosigkeit kraf-
tig zuriickgegangen und auch die Erwerbstatigkeit
hat sich am Jahresanfang merklich erh6ht. Die
Omikron-Welle hatte sich im Winter nur gering-
flgig ausgewirkt. Die Kurzarbeit war vor dem Hin-
tergrund eines verstirkten Infektionsgeschehens
noch merklich in Anspruch genommen worden

gender Arbeitslosigkeit ist aber aufgrund der an-
haltenden Knappheit von Fachkriften nicht aus-
zugehen: Betriebe versuchen weiterhin, ihre Be-
schiftigten zu halten. In der Frihjahrsprojektion
geht die Bundesregierung von einem Riickgang der
Arbeitslosigkeit in Hohe von 300.000 Personen aus,
ein grofier Teil davon bereits am Jahresanfang. Die
Arbeitslosenquote diirfte sowohl in diesem wie
auch im néchsten Jahr 5% betragen.

Die Erwerbstitigkeit wird laut Frithjahrspro-
jektion in diesem Jahr nochmals kriftig zulegen,
auch wenn hier ebenfalls die Verunsicherung seit
Kriegsbeginn die Dynamik dampft. Die Bundes-
regierung erwartet fiir das Jahr 2022 ein Plus von
470.000 Erwerbstétigen, fiir ndchstes Jahr prog-
nostiziert sie 140.000 Erwerbstétige zusatzlich.
Fluchtmigration aus der Ukraine diirfte sich auf
dem Arbeitsmarkt durch eine etwas hohere Er-
werbstatigkeit, aber auch eine geringfiigig ——>

zwar die Dynamik
auf dem Arbeits-
markt, die Zahl

der Erwerbs-

tdtigen steigt

aber weiter an.
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ECKWERTE DER FRUHJAHRSPROJEKTION 2022

TABELLE 2: GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND*

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben

FRUHJAHRSPROJEKTION

2021 2022

ENTSTEHUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS (BIP)

BIP (preisbereinigt) 2,9 2,2
Erwerbstitige (im Inland) 0,0 1,0
BIP je Erwerbstdtigem 2,8 1,1
BIP je Erwerbstdtigenstunde 0,9 0,1
nachrichtlich:

Erwerbslosenquote in % (ESVG-Konzept)? 33 2,8
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA)? 5,7 5,0
VERWENDUNG des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)
Konsumausgaben
private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbszweck
Staat
Bruttoanlageinvestitionen
Vorratsverdnderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. Euro)

Inlandsnachfrage
Auflenbeitrag (Mrd. Euro)

Aufenbeitrag (in % des BIP)?

Saldo der Leistungsbilanz (in % des BIP)
BRUTTOINLANDSPRODUKT (nominal)
VERWENDUNG des BIP preisbereinigt (real)

Konsumausgaben

private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbszweck
Staat
Bruttoanlageinvestitionen
Ausriistungen
Bauten
Sonstige Anlagen

Vorratsverdnderung und Nettozugang an Wertsachen (Impuls)®

Inlandsnachfrage

Exporte

Importe

Aufenbeitrag (Impuls)*?

BRUTTOINLANDSPRODUKT (real)

PREISENTWICKLUNG (2015 = 100)

Verbraucherpreisindex

Konsumausgaben der privaten Haushalte*

Inlandsnachfrage

Bruttoinlandsprodukt*

VERTEILUNG DES BRUTTONATIONALEINKOMMENS (BNE)

(Inldnderkonzept)

Arbeitnehmerentgelte -0,2 3,7 51

Unternehmens- und Vermégenseinkommen -10,2 15,0 4,5

Volkseinkommen -3,1 6,7 4,9

Bruttonationaleinkommen -3,5 6,3 6,1

Nachrichtlich (Inldnderkonzept):

Arbeitnehmer -0,5 0,3 1,2

Bruttoléhne und -gehdlter -0,7 3,8 5,2

Bruttol6hne und -gehdilter je Arbeitnehmer -0,1 3,5 4,0

Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte 0,8 1,9 4,8

Sparquote in %° 16,1 15,0 10,9

SCHLAGLICHTER MAI 2022

1  Bis 2021 Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: Februar 2022 Lohnstiickkosten je Arbeitnehmer; Veranderung gegeniiber Vorjahr:

2 Bezogen auf alle Erwerbspersonen 2021: 0,6 %; 2022: 2,7 %; 2023: 1,6 %

3 Absolute Veranderung der Vorrite und des AuBenbeitrags in % des BIP des Vorjahres Sparen in % des verfiigbaren Einkommens der privaten Haushalte einschlieBlich
(= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP) betrieblicher Versorgungsanspriiche

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA) 2022, Friihjahrsprojektion 2022 der Bundesregierung
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JAHRE

lang war die Inflationsrate nicht
mehr so hoch wie heute.

hohere Arbeitslosigkeit auswirken. Fir die nachs-
ten Jahre bietet eine Migration aufgrund der ho-
hen Arbeitskrdftenachfrage Chancen fiir die Er-
werbstatigkeit.

Die Zahl der Arbeitnehmer steigt weiter an,
wobei es insbesondere zu Zuwichsen bei der sozial-
versicherungspflichtigen Beschiftigung kommt.
Die Zahl der geringfiigig Beschiftigten diirfte sich
mit dem Wegfall der Infektionsschutzmaffnahmen
im Gastgewerbe erholen. Bei den Selbstiandigen,
die besonders durch die Corona-Pandemie betrof-
fen waren, diirfte der negative Trend noch in die-
sem Jahr anhalten, bevor es auch dort wieder zu Zu-
wachsen kommt.

KRAFTIGER ANSTIEG DER INFLATIONSRATE
AUFGRUND VERTEUERTER ENERGIE

Die Verbraucherpreise haben im zweiten Halbjahr
des Jahres 2021vor dem Hintergrund des Krieges
zwischen der Ukraine und Russland zunehmend
angezogen. Ausschlaggebend waren die stark ge-
stiegenen Preise fiir Energie - nicht zuletzt der in
die Hohe geschossene Gaspreis, der fiir die priva-
ten Konsumenten auch zu einer kraftigen Verteue-

DER ERNEUERBAREN-
AUSBAU SOLL MEHR UNAB-
HANGIGKEIT BRINGEN.

rung von Strom fithrte. Im Zuge der Eskalation und
insbesondere mit dem militirischen Uberfall
Russlands kam es dann nochmals zu einem Preis-
schub fir Energie. Die Inflationsrate insgesamt er-
reichte ein Niveau, wie man es seit rund vier Jahr-
zehnten nicht mehr gesehen hatte. Auch die Preise
fir Nahrungsmittel trugen zum Auftrieb des Ver-
braucherpreisniveaus bei. Die Kernrate der Infla-
tion, also die Entwicklung der Verbraucherpreise
unter Herausrechnung der volatilen Energie- und
Lebensmittelpreise, erhohte sich ebenfalls auf
Werte von 3 % und dartiber.

Angesichts des anhaltenden Angriffskrieges Russ-
lands gegen die Ukraine ist keine rasche Entspan-
nung bei den Energiepreisen zu erwarten. Auf ab-
sehbare Zeit ist deshalb noch mit Inflationsraten
deutlich oberhalb der Zielmarke der Européischen
Zentralbank (EZB) von 2 % zu rechnen. Im weiteren
Verlauf des Prognosezeitraums zeichnet sich jedoch
eine gewisse Entspannung bei den Energiepreisen
ab. Darauf deuten die Terminkontrakte fir die ver-
schiedenen Energietridger an den Finanzmarkten
hin. So liegen die Future-Preise fiir den Zeitraum
bis zum Jahresende 2023 unterhalb der derzeitigen
Spotpreise und zeigen eine fallende Tendenz.

Auflerdem hat die Bundesregierung mit einer
Reihe von kurzfristigen Entlastungsmafinahmen
auf die gestiegenen Energiepreise reagiert. Dazu
zdhlen Maffnahmen wie die Senkung der EEG-Um-
lage auf null zum 1. Juli 2022 und die auf drei Mona-
te befristete Senkung der Energiesteuer auf Kraft-
stoffe auf das européische Mindestmaf?. Sie wirken
der starken Verteuerung von Energie fiir die Verbrau-
cher entgegen. Der ziigige Ausbau von erneuerbaren
Energien fihrt mittelfristig zu sinkenden Energie-
preisen und einer geringeren Abhingigkeit, insbe-
sondere von russischen Energierohstoffen.

Die Bundesregierung tragt in ihrer Projektion
diesen Entwicklungen Rechnung und erwartet fir
das laufende Jahr eine Inflationsrate von 6,1 % und
im nichsten Jahr von 2,8 %. Die Kerninflation steigt
von 2,5% im Jahr 2022 auf 2,8 % im Jahr 2023 an.
Grund dafiir ist ein breit angelegter Druck auf die
Verbraucherpreise, der trotz riicklaufiger Energie-
preise noch eine Weile anhilt.

LOHNE UND VERFUGBARE
EINKOMMEN STEIGEN

Trotz der weiterhin von der Pandemie gezeichneten
Entwicklung kam es im vergangenen Jahr bereits
wieder zu einem Anstieg der verfiigbaren Einkom-
men. Dabei trugen die umfangreichen staatlichen
Mafdnahmen sowie der erleichterte Zugang zur Kurz-
arbeit mafigeblich zu einer Stiitzung des Beschif-
tigungsniveaus und der Einkommen bei. ——>
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Fiir das laufende Jahr zeichnet sich eine weitere
Steigerung bei der Lohnentwicklung ab. Der Anstieg
der Effektivlohne je Arbeitnehmer fillt in diesem
Jahr deutlich kraftiger aus, da mit einem fortgesetz-
ten Riickgang der Kurzarbeit zu rechnen ist, der wie-
derum erhoéhend auf die durchschnittlichen Ver-
dienste wirkt. Zusétzlich erhalten die Lohne durch
die Anhebung des Mindestlohns einen weiteren Im-
puls (Bruttoléhne und Gehilter je Arbeitnehmer
2022: +4,0%). Im kommenden Jahr expandieren die
Bruttolohne und -gehélter wegen der weiter zule-
genden Konjunktur nochmals um 3,7 %.

DER PRIVATE KON-
SUM WACHST WIEDER
DEUTLICH.

Angesichts der steigenden verfiigbaren Einkom-
men (2021: +1,9 %, 2022: +4,8 %, 2023: 4,6 %) ist
auch mit einem merklichen Wachstum des privaten
Konsums zu rechnen. Insbesondere vor dem Hinter-
grund der nahezu vollstindigen Riicknahme der
Pandemie-Eindimmungsmafinahmen diirften die
Konsumausgaben im Projektionszeitraum ein we-
sentlicher Treiber der konjunkturellen Erholung
werden. Im Jahresdurchschnitt geht die Friithjahrs-
projektion daher von einem Anstieg von 3,7 % im
laufenden Jahr aus. Im kommenden Jahr diirfte der
private Konsum mit 2,3 % noch einmal deutlich
expandieren.

RUCKKEHR DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT
IN DIE NORMALAUSLASTUNG

Die Projektion der wirtschaftlichen Entwicklung
in der mittleren Frist — also fiir die Jahre 2024 bis
2026 - orientiert sich an der Trend-Extrapolation
der strukturellen (konjunkturbereinigten) Wachs-

2022 IST DIE DEUTSCHE
WIRTSCHAFT NOCH IN
EINER UNTERAUSLASTUNG.

tumsmoglichkeiten fir die Volkswirtschaft. Das
von der Bundesregierung auf Grundlage der ge-
meinsamen EU-Methode geschitzte Produktions-
potenzial beschreibt die wirtschaftliche Aktivitat
einer Volkswirtschaft bei Normalauslastung der
Produktionsfaktoren. Das Potenzialwachstum liegt
im Jahr 2022 bei etwa 1,0 % und im Jahr 2023 bei
rund 1,1 %. Zum Ende des Projektionszeitraums im
Jahr 2026 sinkt die Potenzialrate auf 0,9 %. Der
Riickgang des Arbeitskraftepotenzials aufgrund
des demografischen Wandels sorgt tendenziell fir
eine zunehmende Diampfung der mittelfristigen
Wachstumsperspektiven.

Nach der erheblichen Unterauslastung im
Zuge der Corona-Pandemie setzt sich die wirt-
schaftliche Erholung fort. Die deutsche Wirtschaft
befindet sich im Jahr 2022 jedoch weiter in einer
deutlichen Unterauslastung. Dies spiegelt sich in
einer negativen Produktionsliicke (BIP minus Pro-
duktionspotenzial) von rund minus 1,0 % des Pro-
duktionspotenzials wider. Infolge des anhaltenden
kraftigen BIP-Zuwachses im Folgejahr liegt die
Produktionsliicke im Jahr 2023 im positiven Bereich
des Korridors der Normalauslastung. Zum Ende
des Projektionszeitraums im Jahr 2026 schliefit
sich die Produktionsliicke annahmegemaf.

CHANCEN UND RISIKEN

Die Bundesregierung stellt in ihrer Frithjahrspro-
jektion die aus ihrer Sicht wahrscheinlichste Ent-
wicklung der deutschen Volkswirtschaft dar. Es gibt
dabei Risiken aber auch Chancen fiir die wirtschaft-
liche Entwicklung. Insbesondere vor dem Hinter-
grund des russischen Angriffskrieges in der Ukrai-
ne ist die Prognoseunsicherheit enorm gestiegen
und sieht sich zusatzlichen Abwartsrisiken gegen-
tber - hiervon sind grundsétzlich auch die struk-
turellen Wachstumsperspektiven betroffen.

IN KURZE

Unter anderem
kurzfristige
Entlastungsmaf-
nahmen der Bun-
desregierung
sowie steigende
Léhne und Ein-
kommen mildern
negative Effekte.



IM FOKUS WIRTSCHAFTSPOLITIK

AUSWIRKUNGEN EINES GAS-LIEFERSTOPPS

AUF DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Die vorliegende Friihjahrsprojektion basiert auf der Annahme, dass
es nicht zu einem Lieferstopp von russischem Erdgas kommt. Eine
solche Situation wdre einmalig und disruptiv, ihre Folgen schwer
abzuschdtzen. Es ist aber davon auszugehen, dass es zu schwer-
wiegenden, méglicherweise auch strukturellen Konsequenzen fiir
die deutsche Wirtschaft kime.

Der russische Anteil beim Gas ist hoch. Vor dem Krieg lag er bei
55 9% der deutschen Gasimporte. Ein Verzicht auf Ol und Kohle aus
Russland ware leichter umzusetzen, da es hier liquide Weltmdrkte
gibt. Diese Rohstoffe liefen sich daher aus anderen Quellen be-
schaffen, wenn auch mit deutlichen Preisaufschldgen. Beim Gas ist
die Sache komplizierter, da es fiir die Lieferung per Pipeline kaum
Alternativen gibt, solange Deutschland nicht iiber eigene LNG-
Terminals und die notwendige Infrastruktur dazu verfiigt, woriiber
Fliissigerdgas eingefiihrt werden kann.

Kdme es zu einem vollstdndigen Energie-Embargo gegen Russland
oder einer abrupten Einstellung der Lieferungen seitens Russlands,
wdre ein deutlicher preistreibender Effekt bei Energie zu erwarten.
Geld, welches private Haushalte dann zusdtzlich fiir Energie ausge-
ben mussten, stiinde nicht mehr fiir andere Kdufe zur Verfiigung.
Dies diirfte den privaten Konsum, mit rund zwei Dritteln die grofSte
BIP-Komponente, stark ddmpfen. AufSerdem verteuern sich die
Produktionskosten fiir die Industrie, die Gas sowohl als Brennstoff
als auch als Rohstoff einsetzt. Diese Kostensteigerungen wiirden
in der Folge tiberwdlzt. Méglicherweise kann die Produktion in
bestimmten Branchen wegen des Preisanstiegs nicht aufrechterhal-
ten werden. In diesen Bereichen wiirde dann nicht mehr produ-
ziert, ihre Produkte und Vorleistungen fielen fiir die vor- und nach-
gelagerten Wertschépfungsketten aus. Dies dirfte wiederum die
Produktion in anderen Bereichen beeintrdchtigen.

Die Gemeinschaftsdiagnose (GD) hat in ihrem Friihjahrsgutachten
ein Szenario berechnet, in dem es zu einem sofortigen Lieferstopp
russischer Energieimporte und Knappheiten bei der Verfiigbarkeit
von Gas im Winter 2022/23 kommt. In diesem Falle diirfte die
deutsche Wirtschaft im kommenden Jahr laut der Analyse in eine
schwere Rezession geraten. Das Gutachten kommt auf Verluste in
Héhe von zusammengenommen mehr als 6,5 % der jéhrlichen deut-
schen Wirtschaftsleistung. Die Inflation der Verbraucherpreise ldge
in diesem Jahr bei iiber 7 % und wdre auch im néchsten Jahr mit 5%
noch ausgesprochen hoch. Im Basisszenario geht die GD von einer
Entspannung der Verbraucherpreise im nédchsten Jahr aus (+2,8 %).

Die Unsicherheit beziiglich der Auswirkungen ist allerdings auch
unter Fachleuten hoch. Unterschiedliche Studien erwarten kaum
nennenswerte Effekte bis hin zu einem massiven Riickgang der
Wirtschaftsleistung. Zum Vergleich: Im Corona-Krisenjahr 2020
war die deutsche Volkswirtschaft um 4,6 % geschrumpft.

In der vorliegenden Projektion wird per Annahme
nicht davon ausgegangen, dass es zu einem vollstin-
digen Embargo von russischen Gaslieferungen
kommt. Falls es allerdings doch zu einem Lieferstopp
russischer Gasimporte kommen sollte, diirfte dies
die deutsche Wirtschaft hart treffen. Die Gemein-
schaftsdiagnose hat in ihrem Frithjahrsgutachten ein
solches Szenario berechnet und geht hierbei von
nochmals deutlich héheren Energiepreisen sowie
signifikanten Wertschopfungsverlusten aus, die im
Jahr 2023 zu einer Rezession fiihren dirften.

EIN GAS-LIEFERSTOPP
WURDE DEUTSCHLAND
HART TREFFEN.

Unabhingig von moéglichen Entwicklungen in Zu-
sammenhang mit dem Krieg in der Ukraine be-
stehen nach wie vor Abwirtsrisiken durch ein im
Winter erneut aufflammendes Infektionsgeschehen
(unter anderem durch Virus-Mutationen) die die
dadurch erforderlichen Mafinahmen, die die wirt-
schaftliche Aktivitit wieder einschrianken. In diesem
Kontext ist am aktuellen Rand auch das Risiko ver-
scharfter Lieferkettenstérungen durch die Corona-
Einddimmungsmafinahmen in China zu nennen.

Chancen koénnten sich hingegen vor allem im
Inland aus einer starkeren Erholung des privaten
Konsums durch ein kraftiger als erwartet einset-
zendes Entsparen ergeben. Die angekiindigte Zins-
erhohung in den Vereinigten Staaten kénnte zu
einem deutlicheren Auftrieb der deutschen Aus-
fuhren durch entsprechende Wechselkursentwick-
lungen fihren. —
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