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Aktualisierte Konjunkturprognose:
Ein milder Winter macht noch keinen Fruhling

e Der kurzfristige Ausblick auf die deutsche Wirtschaft hat sich aufgrund einer vorerst
stabilisierten Energieversorgungslage und gesunkener GroShandelspreise leicht
aufgehellt.

¢ Die weiterhin erhohte Inflation sorgt jedoch fiir Kaufkraftverluste und dampft die
Konsumnachfrage. Zudem verschlechtern die steigenden Zinsen die
Finanzierungsbedingungen und fithren zu einem Riickgang der Investitionen.

e Fiir Deutschland erwartet der Sachverstandigenrat Wirtschaft ein Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts von 0,2 % im Jahr 2023 und von 1,3 % im Jahr 2024.

¢ Die Inflation diirfte im Jahresverlauf zwar riicklaufig, aber noch deutlich erhoht
bleiben und fiir 2023 durchschnittlich 6,6 % betragen. Fiir das kommende Jahr er-
wartet der Sachverstandigenrat eine Inflationsrate von 3,0 %.

Wiesbaden, 22.03.2023 — Der kurzfristige Ausblick auf die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung in Deutschland hat sich gegeniiber dem Herbst 2022 leicht verbessert, die Lage bleibt aber
angespannt. Die hohe Inflation stellt in diesem Jahr weiterhin eine groBe Belastung fiir die Kon-
junktur dar. Der Sachverstindigenrat Wirtschaft erwartet im laufenden Jahr ein Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 0,2 Prozent und fiir das Jahr 2024 ein Wachstum von 1,3 Pro-
zent. ,Der inflationsbedingte Kaufkraftverlust, die schlechteren Finanzierungsbedingungen und
die sich nur langsam erholende Auslandsnachfrage verhindern einen starkeren Aufschwung in
diesem und im kommenden Jahr*, sagt Monika Schnitzer, Vorsitzende des Sachverstiandigenra-
tes Wirtschatft.

Nach Einschitzung des Sachverstiandigenrates hat die Inflation ihren Hochpunkt vom Herbst
2022 iiberschritten. Sie ist aber immer noch deutlich erh6ht und diirfte nur langsam zuriickge-
hen. Im Jahresdurchschnitt rechnet der Sachverstiandigenrat im Jahr 2023 mit einer Inflations-
rate von 6,6 Prozent. ,Die Inflation kommt zunehmend in der Breite der Wirtschaft an®, erlau-
tert Martin Werding, Mitglied des Sachverstandigenrates Wirtschaft. ,,Die gestiegenen Erzeu-
gerpreise und die zu erwartenden Lohnsteigerungen diirften die Verbraucherpreisinflation noch
bis ins kommende Jahr hinein hoch halten.“ Erst im Jahr 2024 diirfte die Teuerungsrate merk-
lich auf 3,0 Prozent zuriickgehen.

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat angesichts der hohen Inflation begonnen, ihre Anleihe-
bestiande zu reduzieren, und die Leitzinsen deutlich angehoben. Dies verschlechtert die Finan-
zierungsbedingungen fiir Haushalte und Unternehmen, was sowohl die Konsumnachfrage als
auch die Investitionen dampft. Die straffere Geldpolitik diirfte sich erst im Verlauf des Jahres
merklich auf die Inflation auswirken und deren Entwicklung spiirbar bremsen. , Die Inflation ist
noch weit vom Ziel der EZB von zwei Prozent entfernt, daher diirften weitere Zinserhohungen
in diesem Jahr erforderlich sein. Die hohe Unsicherheit an den Finanzmarkten der vergangenen
Wochen erschwert allerdings die Inflationsbekampfung durch die Zentralbanken®, erklart Ul-
rike Malmendier, Mitglied des Sachverstiandigenrates Wirtschaft.
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Trotz der angespannten wirtschaftlichen Lage entwickelt sich der Arbeitsmarkt in Deutschland
stabil. Die Erwerbstitigkeit diirfte bis Ende 2024 leicht zunehmen. Fiir die Effektiviohne erwar-
tet der Sachverstandigenrat aufgrund der zuletzt hoheren Tarifabschliisse und zusitzlicher In-
flationsausgleichspramien in den Jahren 2023 und 2024 einen deutlichen Anstieg von 5,9 be-
ziehungsweise 4,5 Prozent. ,,Zumindest fiir das Jahr 2023 ist der Lohnanstieg niedriger als die
erwartete Inflation. Mit einem Anstieg der Reallohne ist erst im kommenden Jahr zu rechnen.
Dies wird voraussichtlich den privaten Konsum beleben®, sagt Achim Truger, Mitglied des Sach-
verstandigenrates Wirtschaft.

Fiir die offentlichen Finanzen hat sich der Ausblick spiirbar verbessert. Insbesondere die erwar-
teten Ausgaben fiir die Energiepreisbremsen fallen deutlich niedriger aus als im Herbst 2022
angenommen. Der Sachverstindigenrat erwartet einen Finanzierungssaldo in Relation zum BIP
von -1,6 Prozent im Jahr 2023 und -0,4 Prozent im Jahr 2024. Die Schuldenstandsquote diirfte
von 67,4 Prozent im vergangenen Jahr auf 63,5 Prozent im kommenden Jahr sinken.

Energiekrise noch nicht vorbei

Begiinstigt durch den milden Winter 2022/23 und die weiterhin geringe Gasnachfrage aus Ost-
asien hat sich die Energieversorgung vorerst stabilisiert. Die GroBhandelspreise fiir Energie
sind deutlich gesunken. Insgesamt haben damit die kurzfristigen Abwartsrisiken fiir die deut-
sche Wirtschaft abgenommen. Fiir den Winter 2023/24 bleibt jedoch die Gefahr erneuter Preis-
spriinge oder gar einer Gasmangellage bestehen. Die seit Januar geltenden Energiepreisbrem-
sen begrenzen die moglichen Kostensteigerungen fiir die Endkundinnen und -kunden. Die aktu-
ell niedrigeren Energiepreise diirften allerdings den Anreiz zum Energiesparen schwichen.

Es bestehen weiterhin erhebliche Risiken fiir die Energieversorgungslage im kommenden Win-
ter. ,Die Energiekrise ist noch langst nicht vorbei. Um die Gasspeicher wieder vollstindig aufzu-
fiillen und eine Gasmangellage im kommenden Winter zu verhindern, miissen wir weiterhin
umfangreich Energie sparen. Dies gilt auch, wenn es gelingt, die Importmaglichkeiten auszu-
weiten”, warnt Veronika Grimm, Mitglied des Sachverstiandigenrates Wirtschaft.

Positiv auf die Entwicklung des BIP-Wachstums konnte sich die Abkehr Chinas von der strikten
Null-Covid-Politik auswirken. Dies diirfte die Nachfrage aus China erh6hen und damit den
deutschen AuBenhandel positiv beeinflussen. Gleichzeitig besteht allerdings das Risiko, dass zu-
nehmende geopolitische Spannungen zwischen den USA und China den Welthandel belasten.

Aktuelle Lage an den Finanzmarkten

Die Unsicherheit an den Finanzmarkten ist zwar durch die SchlieBung der Silicon Valley Bank
und die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS zuletzt gestiegen. Anders als in der globa-
len Finanzkrise basieren die Schwierigkeiten einzelner Banken aber nicht auf weitgehend wert-
losen Finanzprodukten. Zudem sind derzeit der Interbankenmarkt und die Kreditversorgung
der Realwirtschaft nicht gestort. Die Finanzmarktstabilitat diirfte daher nach Einschéitzung des
Sachverstandigenrates aktuell nicht gefahrdet sein.
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Aktualisierte Konjunkturprognose flir die Jahre 2023 und 2024 auf einen Blick

BIP in Deutschland und im Euro-Raum Wirtschaftliche Eckdaten (in %)
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1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Werte basieren auf saison- und kalenderbereinigten Quartalswerten.

3 - Prognosen Méarz 2022 und JG 2022 ohne Kroatien. 4 - Preisbereinigt. 5 - Veranderung zum Vorjahr. 6 - Registriert
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Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (kurz: Sach-
versténdigenrat Wirtschaft) unterstiitzt die Politik und die Offentlichkeit in wirtschaftspolitischen
Fragen und Themen. Als unabhangiges Gremium wurde er im Jahr 1963 gegrindet und besteht
aus den Mitgliedern Prof. Dr. Veronika Grimm, Prof. Dr. Dr. Ulrike Malmendier, Prof. Dr. Dr. h.c.
Monika Schnitzer (Vorsitzende), Prof. Dr. Achim Truger und Prof. Dr. Martin Werding. Mit seinen
regelmafig verdffentlichten Gutachten soll der Sachverstandigenrat dazu beitragen, dass sich
die Offentlichkeit und Entscheidungstréagerinnen und -tréger in Politik, Wirtschaft und Gesell-
schaft ein fundiertes Urteil Gber die wirtschaftspolitische Entwicklung in Deutschland bilden kon-
nen.

Weitere Informationen Uber den Sachverstandigenrat Wirtschaft und den Publikationen unter
www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de oder folgen Sie uns auf Twitter @SVR Wirtschaft und
LinkedIn.
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Nadine Winkelhaus

Senior Referentin Presse- und Offentlichkeitsarbeit
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