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Wichtige Rahmenbedingungen, die fiir die Ab-
schwéachung der Weltkonjunktur im vergange-
nen Jahr wesentlich verantwortlich waren, ha-
ben sich zuletzt deutlich verbessert. So sind die
Energiepreise wieder gesunken, in China haben
sich mit der Abkehr von der Null-Covid-Politik die
Aussichten auf eine stetige Expansion verbes-
sert, und Lieferengpdsse behindern die wirt-
Schaftliche Aktivitdt nicht mehr ungewdhnlich
stark. All dies hat dazu beigetragen, dass die
Weltkonjunktur wieder Tritt gefasst hat. Brem-
send wirkt allerdings die scharfe Straffung der
Geldpolitik, die zu deutlich héheren Finanzie-
rungskosten gefiihrt hat und die Ausgabenei-
gung bremst. Auch die Finanzpolitik ist tenden-
ziell restriktiv ausgerichtet. So expandiert die
Weltwirtschaft in diesem und im néchsten Jahr
voraussichtlich moderat. Nachdem im Jahr
2022 noch ein Zuwachs der Weltproduktion um
3,3 Prozent erreicht wurde, was in etwa der mit-
telfristigen Trendrate entspricht, diirfte sie in den
Jahren 2023 und 2024 nur um 2,8 Prozent bzw.
3,0 Prozent zulegen. Damit haben wir die Rate
flir das Jahr 2023 gegentiber unserer Friihjahrs-
prognose um 0,3 Prozentpunkte erhdht und fiir
2024 um 0,2 Prozentpunkte verringert. Die Infla-
tion wird zwar in den kommenden Monaten dank
der wieder niedrigeren Rohstoffpreise deutlich
sinken, der zugrunde liegende Preisauftrieb
diirfte aber vorerst hoch bleiben und allenfalls
gegen Ende des Prognosezeitraum wieder in die
Néhe der Zielmarken sinken.

Kasten 1: Zur Entwicklung des privaten Konsums in den
USA (S. 10 - 11)

Der Anstieg der Weltproduktion hat sich zu
Jahresbeginn 2023 zwar spiirbar beschleu-
nigt, ein nachhaltiger Aufschwung zeichnet
sich aber noch nicht ab. Im ersten Quartal er-
héhte sich die globale Produktion um 0,8 Pro-
zent und damit mit der héchsten Rate seit Ende
2021. Vor allem die Konjunktur in den Schwel-
lenlandern zog an, aber auch in den fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften belebte sich die Wirt-
schaft nach der im vergangenen Herbst ver-
zeichneten Stagnation wieder. Die Stimmung bei
den Unternehmen hellte sich angesichts eines
geringeren Inflationsdrucks und nachlassender
Probleme in den Lieferketten sogar recht deut-
lich auf. Allerdings ist der vom IfW Kiel auf der
Basis von Stimmungsindikatoren aus 42 Lan-
dern berechnete Indikator fir das globale Wirt-
schaftsklima zuletzt wieder zuriickgegangen und
signalisiert fur das zweite Quartal eine schwa-
chere Expansion (Abbildung 1)

Abbildung 1:
Weltwirtschaftliche Aktivitat
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Die Industrieproduktion expandierte trotz der
wirtschaftlichen Offnung in China kaum, und
der Welthandel zeigte sich wenig dynamisch.
Die weltweite Industrieproduktion ist im ersten
Quartal vor allem aufgrund einer wieder deutlich
héheren Erzeugung in China zwar leicht gestie-
gen, die verfligbaren Indikatoren fur April und
Mai deuten aber nicht darauf hin, dass die In-
dustriekonjunktur damit wieder nachhaltig auf-
wartsgerichtet ist. Auch der Welthandel durch-
lauft eine Schwachephase: Zwar weisen die Da-
ten des CPB fir den Méarz 2023 einen kraftigen
Zuwachs aus, im Durchschnitt des ersten Quar-
tals ergibt sich gegenliiber dem Vorquartal aber
dennoch ein Riickgang im Warenaustausch, und
die Entwicklung am aktuellen Rand deutet da-
rauf hin, dass die Dynamik im Welthandel zuletzt
wieder gering war (Kiel Trade Indicator). Die
Zahl der verschifften Container steigt zwar seit
Ende des vergangenen Jahres in der Tendenz
wieder, ist aber immer noch deutlich niedriger als
vor einem Jahr (Abbildung 2).

In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
expandierte die Produktion abermals nur
leicht. Im ersten Quartal nhahm das Bruttoin-
landsprodukt in der Gruppe der fortgeschrittenen
Volkswirtschaften wie im Schlussquartal des
vergangenen Jahres mit einer Rate von etwa 0,3
Prozent zu (Abbildung 3). Dabei lief’ das Expan-
sionstempo in den Vereinigten Staaten zwar
merklich nach; insgesamt zeigte sich die US-
Konjunktur trotz der ausgepragten Straffung der
Geldpolitik aber bis zuletzt robust. Obwohl die
Notenbank ihre Zinsen in ungewdhnlich schar-
fem Tempo erhoht hat, legten Wirtschaftsleis-
tung und Beschaftigung weiter deutlich zu. Mal3-
geblich fur die fortgesetzte wirtschaftliche Ex-
pansion war der bis Anfang dieses Jahres anhal-
tende deutliche Anstieg des privaten Konsums
(Kasten 1), wahrend bei den Investitionen die
Bremswirkung der verschlechterten Finanzie-
rungsbedingungen inzwischen deutlich sichtbar
ist — insbesondere der Wohnungsbau ist auf ei-
ner ausgepragten Talfahrt. Im Euroraum
schrumpfte die Wirtschaft abermals leicht. Mal3-
geblich war erneut eine Schwache des Kon-
sums, wobei sich der Rlickgang des Konsums
der privaten Haushalte zwar verlangsamte, der
Konsum des Staates aber gleichzeitig stark ver-
ringert wurde. Auch im Vereinigten Koénigreich
blieb  die  Konjunktur mit annahernd
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Abbildung 2:
Globaler Containerhandel
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Quelle: Kiel Trade Indicator.

Abbildung 3:
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den
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https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/medieninformationen/2023/welthandel-stagniert-aber-wieder-mehr-container-auf-see-unterwegs/

stagnierender Produktion schwach. Hingegen
legte das Bruttoinlandsprodukt in Japan mit ei-
ner Rate von 0,7 Prozent erheblich starker zu als
in den Quartalen zuvor, der private Konsum be-
lebte sich deutlich. Neben wieder etwas niedri-
geren Energiepreisen und einem kraftigen Lohn-
anstieg dirfte hier auch eine Rolle gespielt ha-
ben, dass letzte pandemiebedingte Eindam-
mungsmafnahmen aufgehoben wurden. Auch
in Stidkorea trug dieser Faktor zur Belebung der
Produktion im ersten Quartal bei.

In den Schwellenlandern stieg die Produk-
tion vor allem aufgrund der Abkehr von der
Null-Covid-Politik in China deutlich starker.
Die plotzliche weitgehende Abschaffung der In-
fektionsschutzmafinahmen hatte in China im
ersten Quartal einen kraftigen Anstieg der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion um 2,2 Prozent
zur Folge. Allerdings expandierten vor allem die
zuvor besonders eingeschrankten Dienstleis-
tungsbereiche stark, wahrend die Industriepro-
duktion und der AuRenhandel weniger profitier-
ten und zuletzt sogar deutliche Schwache zeig-
ten. In den Ubrigen Schwellenlandern expan-
dierte die Wirtschaft zumeist etwas starker. Dort,
wo gegen Jahresende Produktionsrickgange
verzeichnet worden waren — wie in Thailand, Ma-
laysia oder Brasilien —, erholte sich die Konjunk-
tur sogar deutlich. Eine Ausnahme ist Argenti-
nien, wo sich der im Wesentlichen dirrebedingte
Produktionseinbruch wohl auch nach dem Jah-
reswechsel fortgesetzt hat. In Russland lag das
Bruttoinlandsprodukt nach offiziellen Schatzun-
gen im ersten Quartal nur noch um 1,9 Prozent
niedriger als ein Jahr zuvor, was auf eine weitere
Zunahme der Produktion im Verlauf schlief3en
lasst.

Die Rohstoffpreise sind nur noch moderat er-
hoéht und dirften im Prognosezeitraum noch
etwas zuriickgehen. Die Lage an den Rohstoff-
markten hat sich in den ersten Monaten des lau-
fenden Jahres weiter entspannt. So sind die
Preise flr nichtenergetische Rohstoffe in der
Tendenz weiter gesunken und waren zuletzt
wieder auf dem Niveau von Ende 2020, als die
Nach-Corona-Rohstoffhausse  begann. Die
Preise fir Stahl und Kupfer sowie andere Nicht-
eisenmetalle haben sich trotz der Offnung der
chinesischen Wirtschaft nicht nachhaltig erhoht,
was wohl als Ausdruck der insgesamt mafigen
Dynamik in der industriellen Produktion gewertet
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werden kann. Auch die Nahrungsmittelpreise
haben sich inzwischen spiirbar ermafigt, auch
wenn sie — insbesondere im Fall von Mais — nach
wie vor historisch recht hoch sind. Der Olpreis ist
seit Juni tendenziell ricklaufig; auch die wieder-
holte Kurzung der Forderquoten durch die
OPEC bzw. zuletzt die Entscheidung, die ver-
minderten Quoten auch im nachsten Jahr beizu-
behalten, haben daran nichts geandert. Dabei
toleriert die OPEC offenbar, dass Russland
seine Exporte deutlich ausweitet, um dem Ein-
nahmenverlust entgegenzuwirken, der durch die
aligemein niedrigeren Olpreise sowie die weiter-
hin massiven Abschlage auf den Preis der russi-
schen Referenzsorte Urals entsteht. Um einer
Uberversorgung des Marktes und dadurch be-
dingten Preisdruck vorzubeugen, hat Saudi-Ara-
bien angekiindigt, seine Produktion im Juli vo-
rubergehend um 1 Million Barrel taglich (rund ein
Prozent der Weltproduktion) zu reduzieren.
Auch diese Nachricht hat den Olpreis aber nur
kurzzeitig nach oben getrieben. Zuletzt lag der
Preis fiir Ol der Sorte Brent wieder bei lediglich
70 Dollar und ist damit niedriger als im Durch-
schnitt des Jahres 2021. Der Markt scheint somit
weiterhin gut versorgt. Wir rechnen im Einklang
mit den Terminmarktnotierungen damit, dass
Rohdl im Prognosezeitraum weiter allmahlich
billiger wird (Abbildung 4). Auch das Preisniveau

Abbildung 4:
Rohstoffpreise
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am europaischen Gasmarkt ist in den vergange-
nen Monaten weiter deutlich gesunken. Zuletzt
lag es mit rund 30 Euro pro Megawattstunde
(TTF) fast wieder am oberen Ende des Preisban-
des, das in den Jahren vor der Krise verzeichnet
worden war. Auch in Asien sind die Flissiggas-
preise wieder auf das Niveau von Anfang 2021
gesunken. Allerdings ist damit zu rechnen, dass
sich im Prognosezeitraum erneut gréRere
Knappheiten einstellen werden, so dass wir fir
das kommende Jahr im Einklang mit den Finanz-
markten wieder etwas hdhere Notierungen er-
warten.

Die Inflation geht bislang vor allem wegen
der wieder niedrigeren Energiepreise zuriick.
Der Preisauftrieb hat weltweit zuletzt nachgelas-
sen. Seit Oktober 2022 ist die Inflationsrate in
den G7-Landern von 8,4 Prozent auf 5,7 Prozent
(April) gesunken (Abbildung 5). MafR3geblich fir
den Rickgang war die Entspannung an den
Energiemarkten, die dazu flihrte, dass der Bei-
trag von der Energie spirbar kleiner wurde. Zu-
letzt hat sich von dieser Seite sogar eine Entlas-
tung ergeben. Hingegen blieb die Kernrate der
Inflation bis zuletzt nahezu unverandert auf den
im Herbst erreichten hohen Niveaus. Diese Ten-
denz hat sich auch im Mai fortgesetzt. So stiegen

Abbildung 5:
Verbraucherpreise in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften
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die US-Verbraucherpreise im Mai zwar nur noch
um 0,1 Prozent gegentber dem Vormonat und
lagen nur noch um 4 Prozent héher als ein Jahr
zuvor (nach 4,9 Prozent im April), die Preise
ohne Energie und Nahrungsmittel stiegen aber
gegeniber dem Vormonat mit 0,4 Prozent ge-
nauso stark wie in den finf Monaten zuvor.

Die Notenbankzinsen werden wohl nur noch
wenig erhoht. Die Notenbanken in den groRRen
fortgeschrittenen Volkswirtschaften haben auf
den starken Anstieg der Inflation recht spat,
dann aber mit einer historisch sehr steilen Anhe-
bung der Leitzinsen reagiert. In den Vereinigten
Staaten liegt das Ziel fir die Federal Funds Rate
inzwischen bei 5 bis 5,25 Prozent und damit fast
so hoch wie am Ende der letzten ausgepragten
Phase geldpolitischer Restriktion im Jahr 2007.
Nachdem die US-Notenbank die Hohe der Zins-
schritte nach und nach reduziert hatte, hat sie
nun eine Pause eingelegt und den Zinssatz in
der Sitzung am 14. Juni unverandert gelassen.
Allerdings lassen die jingsten Konjunkturindika-
toren weiterhin nicht auf eine splrbare konjunk-
turelle Abschwachung schlieen, die zu einer
nachhaltigen Dampfung der Inflation fihren
kénnte. Wir rechnen mit einer nochmaligen Zins-
erhdhung um 0,25 Prozentpunkte im Sommer,
bevor die Leitzinsen dann einige Zeit auf dem Ni-
veau von 5,25 bis 5,5 Prozent belassen werden
(Abbildung 6). Die EZB, die erst im vergangenen
Sommer begonnen hatte, ihre Zinsen anzuhe-
ben, hat ihren Leitzins mittlerweile auf 3,75 Pro-
zent erhéht und durfte ebenfalls noch Schritte
folgen lassen. Wir rechnen damit, dass der Zins-
gipfel im Sommer bei 4 Prozent erreicht sein
wird. Auch die Bank von England dirfte ihren
Leitzins noch einmal, auf dann 4,75 Prozent, an-
heben. Flr den Verlauf des kommenden Jahres
sind dann bei nachlassender Inflation und mafi-
ger konjunktureller Expansion allmahliche Zins-
senkungen wahrscheinlich. Zur Zinspolitik
kommt eine quantitative Straffung der Geldpoli-
tik, vor allem dadurch, dass Ruckflisse aus in
den Bestadnden befindlichen auslaufenden
Staatsanleihen nicht erneut am Kapitalmarkt an-
gelegt werden.

Die Geldpolitik in den Schwellenldndern
bleibt zumeist stabilititsorientiert. Einige
Schwellenlander haben — ahnlich wie manche
osteuropaische Volkswirtschaften — friih mit ih-
rem Zinsanhebungszyklus begonnen und ihre



Abbildung 6:
Leitzinsen in den groBen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften
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Quelle: Refinitiv. grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Leitzinsen bereits seit Mitte vergangenen Jahres
unverandert gelassen. Vielfach wurden aber
auch in den Schwellenléandern die Leitzinsen bis
zuletzt weiter erhdht. Zinssenkungen sind dort
auch mit Blick auf die weiter steigenden Zinsen
in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften bis-
lang kaum vorgenommen worden. Eine Aus-
nahme in diesem Bild einer auf monetare Stabi-
litdt setzenden Geldpolitik ist die Turkei, wo die
Zinsen trotz sehr hoher Inflation seit dem ver-
gangenen Sommer mehrfach gesenkt wurden,
zuletzt nach dem verheerenden Erdbeben Ende
Februar. Allerdings wurden nach den Wahlen im
Mai sowohl die Spitzen von Finanzministerium
und Zentralbank durch Personen neu besetzt,
die fur die Zukunft eine Straffung der Geld- und
Finanzpolitik erwarten lassen.

Die stiitzenden Wirkungen der Finanzpolitik
laufen aus. Nachdem hohe Ausgaben zur Mil-
derung der wirtschaftlichen Folgen der Pande-
mie die Staatsfinanzen in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften, aber auch in vielen Schwel-
lenlandern, stark belastet haben, wurden im ver-
gangenen Jahr die Budgets in vielen Landern
durch Programme zur Stitzung von privaten
Haushalten und Unternehmen angesichts der
zeitweise extrem hohen Energiepreise bean-
sprucht. Diese Ausgaben gehen nun allerdings
zurlick, nachdem sich die Energiepreise wieder
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verringert haben. Gleichzeitig bleiben die An-
spriiche an die Staatshaushalte dadurch hoch,
dass die Verteidigungsausgaben angesichts der
veranderten geopolitischen Lage deutlich stei-
gen und langerfristige Programme zur Foérde-
rung der Infrastruktur und insbesondere eines
Ausbaus erneuerbarer Energien umgesetzt wer-
den. Insgesamt ergibts sich aber wohl kein zu-
satzlicher fiskalischer Impuls. Fiir 2024 rechnen
wir mit insgesamt bremsenden Wirkungen sei-
tens der Finanzpolitik. In den Vereinigten Staa-
ten beinhaltet die Einigung im Streit um die
Schuldenobergrenze Ausgabenkilrzungen, die
aber mit einer GréRenordnung von 0,2 Prozent
des Bruttoinlandsprodukts je Jahr aus gesamt-
wirtschaftlicher Sicht moderat sind.

Ausblick: Gedampfte Weltkonjunk-
tur

Das Risiko eines Abrutschens in die Rezes-
sion ist gesunken, aber die konjunkturelle
Dynamik wird durch die geldpolitische Straf-
fung gebremst. Wichtige Rahmenbedingungen,
die fur die Abschwachung der Weltkonjunktur im
vergangenen Jahr wesentlich verantwortlich wa-
ren, haben sich zuletzt deutlich verbessert. So
sind die Energiepreise wieder deutlich gesunken
und in der Folge hat sich der Inflationsdruck ver-
ringert. In China wurden mit der Abkehr von der
Null-Covid-Politik die Aussichten auf eine stetige
Expansion verbessert, und Lieferengpasse be-
hindern die wirtschaftliche Aktivitat nicht mehr
ungewohnlich stark. All dies hat dazu beigetra-
gen, dass sich weltweit die Stimmung bei Unter-
nehmen und Haushalten aufgehellt und die Kon-
junktur wieder Tritt gefasst hat. Allerdings ist das
Niveau von umfragebasierten Fruhindikatoren
wie den Einkaufsmanagerindizes im Verarbei-
tenden Gewerbe weiterhin recht niedrig und zu-
letzt teilweise sogar wieder zurlckgegangen.
Die hohen Auftragsbestande der Industrie wer-
den zunehmend abgearbeitet, so dass riicklau-
fige Auftragseingange zukunftig starker auf die
Produktion durchschlagen werden. Die schwa-
che Industriekonjunktur dirfte sich gesamtwirt-
schaftlich umso mehr bemerkbar machen, als
die Auftriebskrafte, die von der Normalisierung
der Nachfrage in den Dienstleistungsbereichen
nach dem Ende der Pandemie ausgegangen
sind, immer weniger ins Gewicht fallen durften.



Bremsend wirkt vor allem die scharfe Straffung
der Geldpolitik, die zu deutlich héheren Finan-
zierungskosten gefiihrt hat und die Ausgabenei-
gung bremst. In vielen Landern scheint sich auch
der Finanzzyklus zu drehen. Immobilienpreise
geben nach einer langen Phase starken An-
stiegs nun nach. Wenn sich der Finanzzyklus
dreht, materialisieren sich oft finanzielle Un-
gleichgewichte, die die wirtschaftliche Aktivitat
zusatzlich bremsen.

Die Weltwirtschaft expandiert in diesem und
im nachsten Jahr moderat. Nachdem im Jahr
2022 wohl noch ein Zuwachs der Weltproduktion
um 3,3 Prozent erreicht wurde, was in etwa der
mittelfristigen Trendrate entspricht, dirfte sie im
Jahr 2023 nur um 2,8 Prozent steigen (Ta-
belle 1). Fiir 2024 rechnen wir mit einer leichten
Beschleunigung auf 3,0 Prozent. Damit haben
wir unsere Prognose fir das Jahr 2023 gegen-
Uber unserer Marzprognose (Gern et al, 2022)
um 0,3 Prozentpunkte erhoht; fir 2024 haben wir
sie um 0,2 Prozentpunkte verringert. Auf der Ba-
sis von Marktwechselkursen ergeben sich Ver-
anderungsraten der globalen Produktion von je-
weils 2,4 Prozent in diesem und 2,5 Prozent im
nachsten Jahr, nach 3,0 Prozent im Jahr 2022.
Der weltweite Warenhandel durfte im Jahr 2023
um 0,6 Prozent schrumpfen und im nachsten
Jahr um 2,8 Prozent zunehmen, nach einem Zu-
wachs um 3,2 Prozent im vergangenen Jahr.
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In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
bleibt die Expansion zundchst gedampft.
Bremsend wirkt nach wie vor der Kaufkraftent-
zug durch die hohe Inflation. Wahrend hier Be-
lastungen aber allmahlich abnehmen, werden
sich die verschlechterten monetaren Rahmen-
bedingungen zunehmend bemerkbar machen.
Im Wohnungsbau sind die Auswirkungen der hé-
heren Zinsen bereits seit einiger Zeit spurbar,
besonders stark in den Vereinigten Staaten,
aber auch in einigen europaischen Landern,
nicht zuletzt in Deutschland. Bremsend wirkt
auch die Finanzpolitik, wo Malihahmen zur Stuit-
zung der Kaufkraft zurlickgefahren werden. Al-
les in allem durfte der Anstieg des Bruttoinlands-
produkts in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften mit 1,1 Prozent in diesem und 1,4 Pro-
zent im nachsten Jahr deutlich schwéacher aus-
fallen als das Wachstum des Produktionspoten-
zials (Tabelle 2). Die Inflation auf der Verbrau-
cherebene geht bei den getroffenen Annahmen
im Verlauf des Prognosezeitraums weiter zu-
ruck, liegt aber im Jahr 2024 voraussichtlich im-
mer noch bei knapp 3 Prozent. Ein Lichtblick
sind die Arbeitsmarkte, wo sich die fast Uberall
sehr niedrige Arbeitslosigkeit trotz der insgesamt
recht schwachen Konjunktur wohl nur leicht er-
héhen wird.

Tabelle 1:
Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in der Welt
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise |

2022 2023 2024 | 2022 2023 2024
Weltwirtschaft 100 3,3 2,8 3,0 9,4 7,8 5,8
darunter
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 59,4 2,6 1,1 1,4 7,5 4,7 2,6
China 18,5 3,1 5,6 4,7 2,0 1,8 24
Lateinamerika 4,7 3,7 1,8 1,3 17,0 20,1 16,2
Indien 7,3 6,7 6,6 6,9 6,7 4,5 4,9
Ostasiatische Schwellenlander 5,0 4,7 3,4 4.0 4.8 3,8 2,8
Russland 2,9 -2,1 1,0 0,5 13,8 10,0 10,0
Afrika 2,4 3,4 3,6 3,6 15,0 15,6 14,0
Nachrichtlich:
Welthandelsvolumen (Waren) 3,2 -0,6 2,8
Weltwirtschaft (gewichtet gemaf
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 in 3,0 2,4 2,5 7,8 5,9 4,2
US-Dollar)

Prozent. Gewicht: gemaR Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 nach Kaufkraftparitat. — Bruttoinlandsprodukt, Verbraucher-
preise: Veranderungen gegenliber dem Vorjahr; Ostasiatische Schwellenlander: Thailand, Malaysia, Indonesien und Philippi-
nen; Fortgeschrittene Lander: Die Werte stimmen nicht notwendigerweise mit denen in Tabelle 2 Gberein, da der Landerkreis
hier breiter gefasst ist und ein anderes Konzept bei der Gewichtung verwandt wird.

Quelle: IMF, International Financial Statistics; OECD, Main Economic Indicators; Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt:

Prognose des IfW Kiel.



https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kieler-konjunkturberichte/2023/weltwirtschaft-im-fruehjahr-2023-hartnaeckige-inflation-gebremste-expansion-0/
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Tabelle 2:
Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, und Arbeitslosenquote in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Europaische Union 40.7 3.6 0.7 1.8 9.2 6.4 2.7 6.2 6.0 5.8
Euroraum 34.8 3.5 0.6 1.7 8.4 515 2.4 6.8 6.6 6.4
Schweden 0.9 2.9 0.9 1.6 8.1 6.3 2.5 7.5 7.3 7.0
Polen 23 5.4 2.7 3.6 13.2 10.5 4.4 2.9 2.7 2.5
Vereinigtes Konigreich 5.1 41 0.4 1.2 9.1 7.2 3.4 3.7 4.4 4.5
Schweiz 1.0 2.1 0.7 1.3 2.8 2.3 1.4 4.4 4.6 4.6
Norwegen 0.6 3.2 1.6 2.2 5.8 5.2 3.3 8K 3.4 815
Vereinigte Staaten 35.0 21 1.3 0.8 8.0 4.1 2.6 3.6 3.7 4.2
Kanada 3.1 3.4 1.2 1.3 6.8 3.9 2.5 5.3 5.4 5.5
Japan 8.4 1.0 1.3 1.5 25 2.7 2.0 2.7 2.6 2.5
Sudkorea 3.8 2.6 1.2 2.7 5.1 3.2 2.6 2.8 2.8 2.6
Australien 2.2 3.7 1.8 2.6 6.6 5.7 4.0 3.7 3.8 4.0
Aufgefiihrte Lander 100.0 2.8 1.0 1.5 7.8 5.0 2.7 4.6 4.6 4.7

Prozent. Gewicht gemaR Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 in US-Dollar. — Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt, Verande-
rung gegenuber dem Vorjahr. — Verbraucherpreise: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr, Europaische Union und Norwe-
gen: harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI). — Arbeitslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept. Landergrup-
pen gewichtet auf der Grundlage der Erwerbspersonenzahl von 2022.

Quelle: Eurostat, VGR; OECD, Main Economic Indicators; IMF World Economic Outlook Database; Statistics Canada, Cana-
dian Economic Account; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Die Wirtschaft in den USA verliert zusehends
an Fahrt. Gestitzt von einem erheblichen An-

ein Zuwachs von 0,8 Prozent ergeben. Bei alle-
dem wird sich der Anstieg der Beschaftigung im

stieg der verfligbaren Einkommen und einem
fortlaufenden Abschmelzen der in der Pandemie
angesammelten zusatzlichen Ersparnisse legte
insbesondere der private Konsum bis zuletzt
deutlich zu. Im Verlauf dieses Jahres wird dieser
Konjunkturmotor aber spurbar an Kraft verlieren.
Die bremsende Wirkung der Inflation und der
kraftig gestiegenen Zinsen werden mehr und
mehr sichtbar werden, da die Zusatzersparnisse
bei einem Grofteil der Bevolkerung zunehmend
aufgebraucht sind (Kasten 1). So erwarten wir,
dass die Sparquote im Jahresverlauf steigen
wird, wahrend die real verfigbaren Einkommen
im Prognosezeitraum weniger dynamisch zule-
gen als in den vergangen zwei Jahren. Brem-
send wirkt zudem die Finanzpolitik. Die Investiti-
onsnachfrage bleibt angesichts der gestiegenen
Finanzierungskosten und verhaltener Absatz-
und Ertragserwartungen im Prognosezeitraum
rucklaufig. Vor allem die Wohnungsbauinvestiti-
onen sinken deutlich, aber auch die Ausris-
tungsinvestitionen werden zurtckgefahren. Wir
erwarten, dass das Bruttoinlandsprodukt in der
zweiten Jahreshalfte 2023 leicht schrumpfen
wird. Fur den Jahresdurchschnitt 2023 ergibt
sich dennoch ein Anstieg um 1,3 Prozent. Im
kommenden Jahr dirfte sich trotz einer konjunk-
turellen Belebung im Verlauf insgesamt lediglich

Prognosezeitraum spurbar verlangsamen, und
die Arbeitslosigkeit wird im Jahr 2024 auf 4,2
Prozent steigen. Die Inflationsrate wird zwar zu-
riuckgehen, durfte aber mit 4,1 Prozent in diesem
und 2,6 Prozent im kommenden Jahr weiterhin
Uber dem Ziel der Notenbank bleiben.

Die Erholung der chinesischen Wirtschaft
nach der Abkehr von der Null-Covid-Politik
fallt moderat aus. Zwar stieg die gesamtwirt-
schaftliche Produktion im ersten Quartal nach
dem Ende der Null-Covid-Politik mit 2,2 Prozent
im Vergleich zum vorherigen Quartal sehr kraf-
tig. Zuletzt hat die wirtschaftliche Erholung aber
an Schwung verloren. Profitiert haben vor allem
die kontaktintensiven Dienstleistungsbereiche,
wo die Konsummaéglichkeiten wahrend der Pan-
demie eingeschrankt waren und aufgestaute
Nachfrage nun realisiert wird. Hingegen hat die
Industrie im Frihjahr wieder an Schwung verlo-
ren, wohl auch weil sich die Konsumenten —
nicht nur in China — wieder dem Nachfragemus-
ter von vor der Pandemie anndhern und die
Nachfrage nach Waren wieder zurlckfahren.
Gleichzeitig ist die Immobilienkrise nach wie vor
nicht Uberwunden und dirfte noch langere Zeit
ein bremsender Faktor bleiben. Fallende Immo-
bilienpreise und die finanziellen Probleme




zahlreicher Immobilienentwickler haben nicht
nur die Bautatigkeit gedampft, sondern sich wohl
auch negativ auf die Konsumbereitschaft ausge-
wirkt. Trotz dieser bremsenden Faktoren wird
das Bruttoinlandsprodukt in den kommenden
beiden Jahren mit 5,6 Prozent bzw. 4,7 Prozent
aber wieder deutlich starker zunehmen als im
Jahr 2022 (3,1 Prozent).

Die Konjunktur im Euroraum fasst nach der
jungsten Schwachephase allméhlich wieder
Tritt. Hohe Inflation, steigende Finanzierungs-
kosten und Unsicherheit Uber die wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen haben den post-
Corona-Aufschwung in Europa beendet und die
wirtschaftliche Aktivitat leicht schrumpfen las-
sen. Insbesondere der private Konsum zeigte
sich im Winterhalbjahr schwach. Ausweislich der
Umfragen hat sich die Zuversicht von Unterneh-
men und Verbrauchern seit dem vergangenen
Herbst zwar merklich erholt, zuletzt — im Mai
2023 — gab es hier jedoch wieder einen Damp-
fer. Auffallig ist zudem der zunehmende Pessi-
mismus vieler Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe, begleitet von schwachen Produktions-
zahlen im Marz und April, wahrend die Dienst-
leister weiter vergleichsweise optimistisch sind.
Fur das zweite Quartal erwarten wir nur eine ma-
Rige Expansion der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion, fur den weiteren Jahresverlauf 2023
und das Jahr 2024 rechnen wir aber mit einer all-
mahlichen Verstarkung der Konjunktur. Insge-
samt wird das Bruttoinlandsprodukt im laufen-
den Jahr wohl um 0,6 Prozent und im Jahr 2024
um 1,7 Prozent zulegen. Eine spirbare Ver-
schlechterung der Lage am Arbeitsmarkt zeich-
net sich nicht ab, die Arbeitslosenquote durfte in
der Nahe ihres jungst verzeichneten Rekordtiefs
verharren. Die Verbraucherpreise erhdéhen sich
im Durchschnitt des laufenden Jahres voraus-
sichtlich um 5,5 Prozent, wobei die Inflationsrate
im Jahresverlauf merklich zurlickgehen durfte.
Mit der Zeit werden die gesunkenen Rohstoff-
preise und Transportkosten auch bei Produkt-
gruppen jenseits der Energiekomponente zu ei-
nem Nachlassen des Preisauftriebs fihren. Den-
noch wird die Kerninflation wohl nur allm&hlich
sinken, so dass die Verbraucherpreise auch im
Jahr 2024 mit durchschnittlich 2,4 Prozent noch
starker steigen als von der Notenbank ange-
strebt.
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In Japan belebt sich die Konjunktur spiirbar.
Nach dem kraftigen Anstieg zu Jahresbeginn
dirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion zu-
nachst in moderatem Tempo expandieren. Ge-
bremst wird die Konjunktur durch eine verhal-
tene Nachfrage aus dem Ausland und nachlas-
sende Impulse von der Finanzpolitik. Anregend
wirkt hingegen die Geldpolitik, die trotz der deut-
lich gestiegenen Inflation die langfristigen Zinsen
sehr niedrig halt. Der private Konsum profitiert
von einem kraftigen Anziehen der Lohne; bei
wieder etwas geringerem Preisauftrieb ergeben
sich voraussichtlich splrbare reale Einkom-
menszuwachse. Alles in allem durfte das Brutto-
inlandsprodukt mit Raten von 1,3 Prozent in die-
sem und 1,5 Prozent im nachsten Jahr etwas ra-
scher zunehmen als das Produktionspotenzial.
Die Verbraucherpreise werden wohl auch im
kommenden Jahr mit 2 Prozent deutlich starker
steigen als in den Jahren vor der Krise.

Die Risiken fiir die Prognose liegen zuneh-
mend im finanziellen Umfeld. Zwar bilden
Energieversorgung und Energiepreise weiterhin
ein Risiko fiir die Prognose. Die Entwicklung der
vergangenen Monate hat aber gezeigt, dass die
Markte in der Lage sind, auch gro3e Verande-
rungen der Rahmenbedingungen zu verarbei-
ten. Inzwischen erscheinen uns Aufwarts- und
Abwartsrisiken fur die Rohstoffpreise ausgegli-
chen. Ein nennenswertes Aufwartsrisiko fur die
Konjunktur resultiert aus unserem vergleichs-
weise pessimistischen Szenario fur die Wirt-
schaft in den Vereinigten Staaten. Sollten sich
die finanziellen Reserven der US-Konsumenten
als ergiebiger erweisen und die amerikanische
Produktion der geldpolitischen Straffung spurbar
besser widerstehen, als von uns unterstellt,
wirde dies auch auf die Ubrige Welt ausstrahlen.
Allerdings besteht dann das Risiko, dass sich die
Inflation als hartnackiger erweist. Die US-Zinsen
dirften dann starker angehoben werden und
langer hoch bleiben als hier angenommen. Dann
kénnte sich im weiteren Verlauf des Prognose-
zeitraums auch die Abwartsdynamik des Finanz-
zyklus verstarken und daraus resultierende Risi-
ken fur die Finanzstabilitdt noch mehr an Ge-
wicht gewinnen.
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Zur Entwicklung des privaten Konsums in den USA

Mafgeblich dafiir, dass die US-Konjunktur bis zuletzt weiter expandierte, war ein robuster privater Kon-
sum. Im ersten Quartal 2023 gewann er sogar noch einmal deutlich an Schwung und erhdhte sich gegen-
Uber dem Vorquartal um 0,9 Prozent, nach durchschnittlich rund 0,5 Prozent in den Quartalen zuvor. Dies
war zwar wohl vor allem auf einen Einmaleffekt zurlickzufiihren, da die verfiigbaren Einkommen aufgrund
von Einkommensteuersenkungen zu Jahresbeginn sehr deutlich stiegen. Geringere Abgaben waren fir
1,5 Prozentpunkte des im Januar verzeichneten Anstiegs der verfligbaren Einkommen von 2,2 Prozent
verantwortlich. Nach wie vor wirken aber auch noch Faktoren, die den Konsum seit Iangerer Zeit stutzen.
Zum einen begunstigte der robuste amerikanische Arbeitsmarkt die Arbeitseinkommen, zum anderen er-
moglichte es der Rickgriff auf die in der Pandemie akkumulierten Extra-Ersparnisse vielen Konsumenten
trotz der hohen Inflation, ihre Ausgaben aufrechtzuerhalten. Die Aussichten fir die weitere Entwicklung
dieser Rahmenbedingungen sind wesentlich fiir den Ausblick fiir den privaten Konsum.

Lage am Arbeitsmarkt bis zuletzt glinstig

Nach einem sehr kraftigen Anstieg der Beschaftig-
tenzahl zu Jahresbeginn schwachte sich die Zunahme
im Februar und Marz zwar deutlich ab, wieder starkere
Zahlen im April zeigen aber, dass eine Trendwende
offenbar noch nicht eingesetzt hat. Die Arbeitslosen-
quote verharrt seit geraumer Zeit auf einem historisch
niedrigen Niveau. Ein Faktor der zu der Anspannung
am Arbeitsmarkt beitragt ist der Verlust einer betracht-
lichen Zahl von alteren Arbeitnehmern, die wahrend
der Coronakrise in den vorzeitigen Ruhestand gegan-
gen sind und voraussichtlich nicht wieder auf den Ar-
beitsmarkt zurlickkehren werden. Die Partizipations-
quote, welche nach Ausbruch der Pandemie einge-
brochen war, hat sich zuletzt zwar weiter dem Vorkri-
senniveau angenahert, liegt aber immer noch um 1,8
Prozentpunkte darunter. Dies entspricht rund 1,4 Mil-
lionen Arbeitskraften, die im Vergleich mit der Vorkri-
senzeit auf dem Arbeitsmarkt fehlen. Betrachtet man
die Partizipationsquoten verschiedener Altersgrup-
pen, zeigt sich, dass der Schwund auf die Alters-
gruppe der Uber 55-jahrigen konzentriert ist (Abbil-
dung K1-1). Die Altersgruppe Uber 55 Jahren macht
rund 37 Prozent der Bevolkerung im erwerbsféahigen
Alter aus und hat damit ein erhebliches Gewicht am
Arbeitsmarkt. Die Menschen dieser Altersgruppe, die
den Arbeitsmarkt wahrend der Pandemie verlassen
haben, sind Uberwiegend in den vorzeitigen Ruhe-
stand gegangen. Es ist nicht damit zu rechnen, dass
sie in grofder Zahl wieder auf den Arbeitsmarkt zurtick-
kehren und so die derzeitige Knappheit an Arbeitskraf-
ten kurzfristig mindern werden.

Vor diesem Hintergrund hat sich der bis zur Mitte
des vergangenen Jahres sehr kraftige Lohnauftrieb
nur leicht verlangsamt; im Vorjahresvergleich war der
Anstieg der durchschnittlichen Stundenldhne zuletzt
mit 4,2 Prozent weiterhin deutlich hoher als in den
Jahren vor der Krise. Angesichts einer allmahlich wie-
der ricklaufigen Inflation sind die real verfligbaren
Einkommen seit Juli 2022 wieder aufwartsgerichtet.
Zuvor waren sie Uber mehr als ein Jahr hinweg fast
durchgehend gesunken, so dass zuletzt im Vergleich
zum Vorkrisentrend immer noch eine Liicke von reich-
lich 5 Prozent zu verzeichnen ist (Abbildung K1-2).

Abbildung K1-1
Partizipationsquoten
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Abbildung K1-2
Real verfiigbare Einkommen in den USA
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Trends und Struktur der Konsumausgaben

Der private Konsum liegt hingegen derzeit etwa auf dem Niveau, das bei Fortschreibung des Vorkrisen-
trends zu erwarten gewesen ware, wahrend das Bruttoinlandsprodukt um rund 2 Prozent unter seinem
Trendwert liegt. Massive Einkommenstransfers durch den Staat wahrend der Coronakrise haben die kraf-
tige Konsumentwicklung ermdglicht. Dabei hat sich die Struktur der Konsumausgaben in der Pandemiezeit
erheblich verandert. Die Nachfrage nach Waren stieg stark, wahrend der Konsum von Dienstleistungen
infolge von Kontaktbeschrankungen und Verhaltensanderungen zur Vermeidung von Infektionen deutlich
zuriickging. Zwar hat sich die Ausgabenstruktur im vergangenen Jahr ein Stiick weit normalisiert, der Kon-
sum von Dienstleistungen lag zuletzt aber immer noch rund 1 Prozent unter dem Vorkrisentrend, wahrend
die Nachfrage nach Waren, und hier insbesondere die nach langlebigen Konsumgtitern, immer noch deut-
lich iber dem Vorkrisentrend liegt (Abbildung K1-3).

Abbildung K1-3
Sparquote und aufgestaute Ersparnisse in den USA

Index (Dezember 2019 = 100)
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt, Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal. Der Vorkrisentrend wurde
unter Annahme der durchschnittlichen Zuwachsraten zwischen 2015 - 2019 extrapoliert.

Quelle: Bureau of Economic Analysis; Berechnungen des IfW Kiel.

Abbau der Uberschussersparnisse

Finanziert wurde der im Vergleich zur Einkommensentwicklung starke Konsum durch den Abbau von
Ersparnissen, die wahrend der Krise gebildet wurden, als die Unterstutzungspakete der Regierungen
Trump (Frihjahr 2020) und Biden (Anfang 2021) die Einkommen deutlich erhéhten, wahrend die Kon-
summaglichkeiten pandemiebedingt beschrankt waren. In der Spitze wurden so zusatzliche Ersparnisse
in Hohe von rund 2,4 Billionen US-Doller angehauft (Abbildung K1-4). Bereits seit Ende 2021 werden diese
Ersparnisse nun genutzt, um den Konsum angesichts der inflationsbedingt gesunkenen Realeinkommen
aufrecht zu erhalten, was sich gesamtwirtschaftlich in einer ungewohnlich niedrigen Sparquote zeigt. Bis
einschlieBlich April dieses Jahres wurde bereits rund Abbildung K1-4
die Hélfte dieser Ersparnisse aufgebraucht. Zwar ste- Sparquote und aufgestaute Ersparnisse in den USA
hen so nach wie vor Zusatzersparnisse zur Verfligung,

die den Konsum auch 2023 und 2024 stiitzen kénnten, 3990 T e 40
doch ist zu erwarten, dass die Geschwindigkeit, in der (Rpqu) ~
die Ersparnisse abschmelzen, abnehmen wird. Zum 2,500 + Aufgestaute
einen dirfte ein Teil der Ersparnisse langfristig ange- Erspamisse 3q
legt oder zur Ruckzahlung von offenen Verbindlichkei-

ten verwendet worden sein. Zum anderen ist die noch %% T 25
verfugbare Zusatzersparnis nicht gleichmaRig auf alle

Einkommensgruppen verteilt. Insbesondere die unte- 1,500 + 20
ren Einkommensgruppen haben wohl bereits den gro-

Reren Teil der Uber das Normalmaf hinausgehenden 1000 4 15
Ersparnisse zur Befriedigung der in der Pandemie auf-

gestauten Nachfrage oder fir die Finanzierung der 10
stark gestiegenen Lebenserhaltungskosten verwen- 500 T

det (Alagangady et al., 2022). Die verbleibende ange- S
sparte Kaufkraft wird daher nun tberwiegend von den q : : : : 1111

oberen Einkommensgruppen gehalten, die typischer- 201 201 202 202 202
weise einen geringeren Anteil ihres verfugbaren 8 9 0 1 2
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Einkommens fiir den Konsum aufwenden und eine hohere Sparquote aufweisen.

Fazit

Vor diesem Hintergrund diirfte der private Konsum in den USA in den kommenden Monaten von ver-
schiedenen Seiten unter Druck geraten. Zum einen wirkt ein weiterer allmahlicher Anstieg der Sparquote
bremsend, zum anderen wird die Einkommensentwicklung infolge einer schwacheren Produktionsentwick-
lung als Folge der geldpolitischen Straffung an Schwung verlieren. Die konjunkturelle Verlangsamung
dirfte sich nach und nach auch am Arbeitsmarkt zeigen und zu allmahlich nachlassenden Lohnanstiegen
fuhren. Im Ergebnis durfte es so zu einer Konsolidierung der in mittelfristiger Sicht immer noch tberhéhten
Konsumausgaben kommen. Damit wiirde die derzeit wichtigste Stlitze der US-Konjunktur deutlich an Trag-
kraft verlieren und die Wahrscheinlichkeit steigen, dass die Wirtschaft der USA in der nachsten Zeit in eine
Rezession rutscht.
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1. Weltwirtschaft

Abbildung 1.1:
Weltwirtschaftsklima nach Landergruppen
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Monatsdaten, saisonbereinigt; teilweise geschétzt; auf der Basis
der im IfW-Indikator enthaltenen Stimmungsindikatoren fiir 42
Léander (34 fortgeschrittene Volkswirtschaften und 8
Schwellenlander).

Quelle: OECD, Main Economic Indicators; nationale Quellen;
Berechnungen des IfW Kiel.

Abbildung 1.3:

Welthandel
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Monatsdaten; preis- und saisonbereinigt.

Quelle: CPB, World Trade Monitor; Berechnungen des IfW Kiel.
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Abbildung 1.2:
Weltweite Industrieproduktion nach Landergruppen
und Regionen
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Monatsdaten; preis- und saisonbereinigt. Letzter Wert: Juni 2021
Quelle: CPB, World Trade Monitor, Berechnungen des IfW Kiel.




2. Vereinigte Staaten

Abbildung 2.1:
Bruttoinlandsprodukt
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt,
Veranderung gegenuber dem Vorquartal (rechte Skala).
Gerahmt: Jahresdaten, Veranderung gegeniber dem Vorjahr
in Prozent.

Quelle: Bureau of Economic Analysis; grau hinterlegt:
Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 2.3:
Verbraucherpreisanstieg
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Monatswerte. Veranderung gegeniiber dem Vor-jahr.
Kernindex: ohne Energie und Nahrungsmittel.

Quelle: US Department of Labor, Consumer Price Index.
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Abbildung 2.2:
Arbeitsmarkt in den Vereinigten Staaten
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Quartalsdaten; saisonbereinigt.

Quelle: Office for National Statistics, Economy.

Tabelle 2.1:
Eckdaten zur Konjunktur in den Vereinigten Staaten

2021 2022 2023 2024

Bruttoinlandsprodukt 5,9 2,1 1,3 0,8
Inlandische Verwendung 7,0 24 0,9 0,8
Private Konsumausgaben 8,3 2,8 21 1,1
Staatsausgaben 06 -0,6 2,7 1,0
Anlageinvestitionen 74 -02 -12 0,2
Ausriistungen 10,3 43 -25 0,2
Geistige Eigentumsrechte 9,7 8,9 5,6 2,2
Gewerbliche Bauten 6,4 6,9 6,0 -42
Wohnungsbau 10,7 -10,7 -12,3 0,8
Vorratsveranderungen 0,3 0,7 -0,7 -0,1
AuBenbeitrag 1,1 0,3 0,4 0,0
Exporte 6,1 7,2 21 0,6
Importe 141 82 -0,8 0,6
Verbraucherpreise 4,7 8,0 4.1 2,6
Arbeitslosenquote 5,4 3,6 3,7 4,2
Leistungsbilanzsaldo -3,7 -37 -33 -33
Budgetsaldo (Bund) 11,9 53 -44 -46

Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt, Veranderung gegen-
Uber dem Vorjahr in Prozent. — AuRenbeitrag, Vorratsver-
anderungen: Lundberg-Komponente. — Arbeitslosenquote:
in Prozent der Erwerbspersonen. — Leistungsbilanzsaldo,
Budgetsaldo: in Prozent des nominalen Bruttoinlandspro-
dukts. — Budgetsaldo: Fiskaljahr.

Quelle: Bureau of Economic Analysis; US Department of La-
bor, Employment Situation and Consumer Price Index; US
Department of the Treasury, Monthly Treasury Statement;
Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des
If\W Kiel.
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3. Japan
Abbildung 3.1: Abbildung 3.2:
Bruttoinlandsprodukt Arbeitsmarkt
Kettenindex (2015 = 100) Prozent Prozent Mill.
108 4 . 8 4 1 - 66
=1 Veranderung
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- 65
104 - -4
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- 64
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0 T T T T T T 60
Quartalsdaten,  preis-, kalender- und saisonbereinigt, 2016 2018 2020 2022
Veranderung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala).
Gerahmt: Jahresdaten, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Monatsdaten; saisonbereinigt.
Prozent. ’
Quelle: Cabinet Office, National Accounts; grau hinterlegt: Quelle: Department of Labor.
Prognose des IfW Kiel.
C:ft::'ZZZﬁe‘?r.&‘r:eisanstie Tabelle 3.1:
P 9 Eckdaten zur Konjunktur in Japan
6 Prozent Verbraucherpreise 2021 2022 2023 2024
aemize Bruttoinlandsprodukt 23 10 13 15
5 Heimische Absorption 1,1 16 16 14
Privater Verbrauch 1,5 20 1,3 1,1
Staatsverbrauch 3,2 1,5 09 1.2
4] Anlageinvestitionen 33 09 22 25
Unternehmensinvestitionen 10 19 30 29
3 | Wohnungsbau 1,2 47 12 1,3
Offentliche Investitionen -1,4 -7,0 1,8 1,6
Lagerinvestitionen 02 04 00 0,0
2 4 Aulenbeitrag 08 -0,3 -02 0,0
Exporte 12,2 51 0,2 25
Importe 58 80 16 20
1 Verbraucherpreise -0,2 2,5 2,7 2,0
« | | | | | Arbeitslosenquote 28 27 26 25
Leistungsbilanzsaldo 29 29 29 29
1 Budgetsaldo 62 59 52 -40
Prozent. Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt, Veranderung

-22(-)16 2018 2020 2022 gegeniiber dem Vorjahr. — Auf3enbeitrag, Vorratsverande-

rungen: Lundberg-Komponente. — Arbeitslosenquote: An-
teil an den Erwerbspersonen. — Budgetsaldo: in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsproduki.

Quelle: Cabinet Office, National Accounts; OECD, Main
Economic Indicators; Berechnungen des IfW Kiel; grau
hinterlegt: Prognose des fW Kiel.

Monatswerte; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr. Kernindex:
Verbraucherpreise ohne Energie und Nahrungsmittel.

Quelle: Statistics Bureau of Japan.
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Abbildung 4.1:
Bruttoinlandsprodukt

Kettenindex (2015 = 100) Prozent
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt,
Veréanderung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).
Gerahmt: Jahresdaten, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in
Prozent.

Quelle: Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechungen. grau
hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 4.3:
Verbraucherpreisanstieg
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Monatswerte. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr. Kernrate:

ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel.

Quelle: Eurostat, Preisstatistik.
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Abbildung 4.2:
Arbeitsmarkt
Prozent Millionen
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Monatsdaten; saisonbereinigt.

Quelle: Eurostat, Arbeitsmarktstatistik; EZB, Monatsbericht.

Tabelle 4.1:
Eckdaten zur Konjunktur im Euroraum

2021 2022 2023 2024

Bruttoinlandsprodukt 53 3,5 0,6 1,7
Inland. Verwendung 4.1 3,9 -0,1 1,8
Privater Verbrauch 3,7 4,5 0,6 2,6
Staatsverbrauch 4,3 1,4 -0,3 1,1
Anlageinvestitionen 4,0 3,8 -0,2 1,0
Vorratsveranderng. 0,2 0,3 -0,3 0,0

AuBenbeitrag 1,2 -0,2 0,7 -0,1
Exporte 10,5 7.3 1,7 35
Importe 8,3 8,4 0,3 3,9

Verbraucherpreise 2,6 8,4 615 2,4
Arbeitslosenquote 7,8 6,8 6,6 6,4
Leistungsbilanzsaldo 23 -1,3 2,5 2,0
Budgetsaldo -54 35 -38 -3,3

Prozent. Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt; Verande-
rung gegenuiber dem Vorjahr. — AuRenbeitrag, Vorrats-
veranderungen: Lundberg-Komponente. — Verbraucher-
preise: harmonisierter VVerbraucherpreisindex (HVPI). —
Arbeitslosenquote: Anteil an den Erwerbspersonen. —
Budgetsaldo: In Relation zum nominalen Bruttoinlands-
produkt.

Quelle: Eurostat, VGR,; eigene Berechnungen; grau hin-
terlegt: Prognose des IfW Kiel.




5. Vereinigtes Konigreich

Abbildung 5.1:
Bruttoinlandsprodukt

Kettenindex (2015 = 100) Prozent
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt,

Veréanderung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala).
Gerahmt: Jahresdaten, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in
Prozent.

Quelle: Cabinet Office, National Accounts; grau hinterlegt:
Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 5.3:
Verbraucherpreisanstieg
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Monatswerte. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr. Kernrate:
Verbraucherpreise ohne Energie und Nahrungsmittel.

Quelle: Office for National Statistics, Economy.
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Abbildung 5.2:
Arbeitsmarkt
Prozent Millionen
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Quartalsdaten; saisonbereinigt.

Quelle: Office for National Statistics, Economy.

Tabelle 5.1:
Eckdaten zur Konjunktur im Vereinigten Konigreich

2021 2022 2023 2024

Bruttoinlandsprodukt 76 41 04 12
Inlandische Verwendung 86 58 -04 1,0
Privater Verbrauch 63 56 -02 13
Staatsverbrauch 125 18 -25 -05
Anlageinvestitionen 6,1 88 05 1,5
Vorratsveranderungen 1,3 09 -05 0,0
Aulenbeitrag -1,2 -1,5 0,7 0,0
Exporte 22 99 -15 20
Importe 6,2 133 -35 19
Verbraucherpreise 2,3 91 72 0,1
Arbeitslosenquote 45 3,7 44 45
Leistungsbilanzsaldo 20 -73 -80 -55
Budgetsaldo 82 -48 -48 -36

Prozent. Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt, Verande-
rung gegenuber dem Vorjahr. — Vorratsveranderungen,
AufRenbeitrag: Lundberg-Komponente. — Verbraucher-
preise: harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI); Ver-
anderung gegenuber dem Vorjahr. — Arbeitslosenquote:
Anteil an den Erwerbspersonen. — Budgetsaldo: in Rela-
tion zum nominalen Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Office for National Statistics, Economy; grau hin-
terlegt: Prognose des IfW Kiel.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 103 (2023/02) IfVV WEL

6. China

Abbildung 6.1:

Bruttoinlandsprodukt und alternative Aktivitats-

male
Prozent Index
| e Bruttoinlandsprodukt (linke Skala) [
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15 - Fernald et al. (2015)-Indika ‘ 3
-2
10
-1
5 4
-0
0 r=-—-
-1
5 - L
-10 - - -3
2016 2018 2020 2022

Quartalsdaten. Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegeniber
dem Vorjahr. Kegiang-Index: arithmetisches Mittel des Kredit-
wachstums, der Frachtkargoraten sowie des Stromverbrauchs.
Fernald et al. (2015)-Indikator: erste Hauptkomponente der
Vorjahresraten der Stromerzeugung, Einzelhandelsumsatze,
Schie-nenfrachtverkehrs und Rohmateralpreise (zur Auswahl
der Variablen, vergleiche Fernald et al. (2015). /s China
Fudging its Figures? Evidence from Trading Partner Data.
Federal Reserve Bank of San Francisco, Working Paper 2015-
12).

Quelle: National Bureau of Statistics, People's Bank of China;
Berechnungen des IfW Kiel.

Abbildung 6.3:

Wechselkurse
6.0 - CNY/USD —vis-a-vis Wahrungskorb 44,

vis-a-vis US-Dollar
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Quelle: Thomson Reuters; China Foreign Exchange Trade
System; Berechnungen des IfW Kiel.
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Abbildung 6.2:
Preisentwicklung
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Monatswerte; Veranderung gegenliber dem Vorjahr. Kernrate:
Verbraucherpreise ohne Energie und Nahrungsmittel.

Quelle: National Bureau of Statistics.

Abbildung 6.4:
AuBenhandel
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Veranderung gegenliiber dem Vorjahr auf Basis von
Quartalsdurchschnitten.

Quelle: Chinesische Zollverwaltung.




7. Ubrige Schwellenlinder

Abbildung 7.1:
Bruttoinlandsprodukt und Industrieproduktion

. Prozent Russland Prozent 15
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Quartalsdaten: preisbereinigt: Veranderung gegeniber dem
Vorjahr; Sidostasien: gewichteter Durchschnitt fir Indonesien,
Thailand, Malaysia und Philippinen; Lateinamerika: gewichterer
Durchschnitt far Argentinien, Brasilien, Chile, Kolumbien, Mexiko
und Peru.

Quelle: IMF, International Financial Statistics; nationale statistische
Amter; Berechnungen des fW Kiel.
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Abbildung 7.2:
Verbraucherpreise
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Monatsdaten; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Federal State Statistics Service, Russland;
Brasilianisches Institut fir Geographie und Statistik,
Brasilien; National Bureau of Statistics, China; Labour Bureau,
Indien.

Abbildung 7.3:
US-Dollar-Wechselkurse
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Wochendaten.

Quelle: Thomson Reuters Datastream.
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8. Ubersichtstabellen

Tabelle 8.1:
Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, und Arbeitslosenquote in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenguote
2022 2022 2023 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Europaische Union 40.7 3.6 0.7 1.8 9.2 6.4 2.7 6.2 6.0 5.8
Euroraum 34.8 3.5 0.6 1.7 8.4 515 2.4 6.8 6.6 6.4
Schweden 0.9 29 0.9 1.6 8.1 6.3 2.5 7.5 7.3 7.0
Polen 23 5.4 2.7 3.6 13.2 10.5 4.4 2.9 2.7 2.5
Vereinigtes Konigreich 5.1 4.1 0.4 1.2 9.1 7.2 3.4 3.7 4.4 4.5
Schweiz 1.0 21 0.7 1.3 2.8 2.3 1.4 4.4 4.6 4.6
Norwegen 0.6 3.2 1.6 2.2 5.8 5.2 3.3 8K 3.4 815
Vereinigte Staaten 35.0 2.1 1.3 0.8 8.0 4.1 2.6 3.6 3.7 4.2
Kanada 3.1 3.4 1.2 1.3 6.8 3.9 2.5 8.3 5.4 8.8
Japan 8.4 1.0 1.3 1.5 25 2.7 2.0 2.7 2.6 2.5
Sudkorea 3.8 2.6 1.2 27 5.1 3.2 2.6 2.8 2.8 2.6
Australien 2.2 3.7 1.8 2.6 6.6 5.7 4.0 3.7 3.8 4.0
Aufgefiihrte Lander 100.0 2.8 1.0 1.5 7.8 5.0 2.7 4.6 4.6 4.7

Prozent. Gewicht gemaR Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 in US-Dollar. — Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt, Verande-
rung gegeniber dem Vorjahr. — Verbraucherpreise: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr, Europaische Union und Norwe-
gen: harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI). — Arbeitslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept. Landergrup-
pen gewichtet auf der Grundlage der Erwerbspersonenzahl von 2022.

Quelle: Eurostat, VGR; OECD, Main Economic Indicators; IMF World Economic Outlook Database; Statistics Canada, Cana-
dian Economic Account; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Tabelle 8.2:
Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in den EU-Landern
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote

2021 2022 2023 2024 | 2021 2022 2023 2024 | 2021 2022 2023 2024
Deutschland 25,3 2,6 1,9 -0,2 1,9 3,2 8,6 5,8 2,1 3,6 3,1 2,9 2,8
Frankreich 17,2 6,4 2,5 0,7 1,5 21 59 51 2,4 7,9 7,3 71 71
Italien 12,3 7,0 3,8 1,1 0,9 2,0 8,7 57 2,2 9,6 8,1 7.9 7,7
Spanien 8,3 5,5 5,5 2,1 2,1 3,0 8,3 4,5 28| 148 129 12,7 12,0
Niederlande 5,9 4,9 4,5 0,3 1,6 28 11,6 5,0 2,7 4,2 3,5 34 3,2
Belgien 3,4 6,3 3,3 1,1 1,3 3,2 10,3 4,5 2,5 6,3 5,6 5,6 5,5
Osterreich 2,8 4,7 5,0 0,7 1,2 2,8 8,6 6,7 2,8 6,2 4,8 5,0 4,9
Irland 28| 134 121 -0,8 4,3 2,4 8,1 4,9 21 6,3 4,5 3,9 3,7
Finnland 1,8 3,1 2,1 0,0 1,3 2,1 7,2 4,8 2,5 7.7 6,8 6,9 6,7
Portugal 1,5 55 6,7 2,6 1,9 0,9 8,1 7,0 3,3 6,6 6,0 6,8 6,6
Griechenland 1,2 8,1 6,0 1,8 2,7 0,6 9,3 53 28| 148 125 111 10,6
Slowakei 0,7 49 1,7 1,2 2,2 28 12,1 10,9 3,8 6,8 6,2 6,1 5,8
Luxemburg 0,5 5,1 1,6 0,5 2,0 3,5 8,2 3,2 2,2 54 4,6 49 47
Kroatien 0,5 7.1 3,7 2,2 3,7 28 13,0 9,0 4,0 53 4,3 3,9 3,8
Slowenien 0,3 8,3 5,7 1,5 2,9 2,1 9,3 7,2 3,7 4,8 4,0 3,6 34
Litauen 0,4 59 19 -16 2,7 46 18,9 9,7 3,7 7.1 5,9 6,7 6,5
Lettland 0,2 4,0 2,8 1,5 2,6 32 172 11,2 4,0 7,6 6,9 5,8 53
Estland 0,2 81 -10 -19 2,6 45 195 10,7 3,4 6,2 5,6 59 6,1
Zypern 0,2 6,6 5,6 3,5 2,8 2,3 8,1 3,8 2,2 7,5 6,8 5,8 53
Malta 01| 11,6 71 2,1 2,8 0,7 6,1 5,8 3,2 3,4 2,9 2,8 2,7
Schweden 3,6 59 2,9 0,9 1,6 2,7 8,1 6,3 2,5 8,8 7,5 7,3 7,0
Polen 3,9 6,8 5,4 2,7 3,6 53 13,2 10,5 4.4 3,4 2,9 2,7 2,5
Danemark 2,3 49 3,8 1,5 1,6 1,9 8,5 4,5 2,1 51 4,5 4,7 4,7
Tschechien 1,6 3,5 2,5 0,2 2,6 3,3 148 10,9 3,8 2,8 2,4 2,5 2,5
Rumanien 1,6 59 4,2 2,6 3,8 41 12,0 9,1 4,7 5,6 5,6 5,6 54
Ungarn 1,0 7,2 46 -04 2,9 52 153 16,0 4,6 4,0 3,6 4,0 4,3
Bulgarien 0,5 7.1 3,7 2,3 3,7 2,8 13,0 9,0 4,0 53 4,3 3,9 3,8
Bl 100,0| 54 36 07 18| 29 91 63 27| 71 62 60 58
Union
Nachrichtlich:
E‘;irgm'j"he 889| 52 35 06 17| 25 82 54 24| 78 68 66 64
Beitrittslander 11,1 6,3 4,2 1,6 3,2 43 13,2 10,5 4,3 4,6 41 4,0 3,9
Euroraum 85,5 53 3,5 0,6 1,7 2,6 8,4 5,5 2,4 7,8 6,8 6,6 6,4
Euroraum ohne DE 60,2 6,4 4,2 0,9 1,6 2,3 8,3 54 2,6 9,2 8,0 7,9 7,6

Prozent. Gewicht: auf der Grundlage des Bruttoinlandsprodukts zu Preisen und Wechselkursen von 2022. — Bruttoinlands-
produkt: preis- und kalenderbereinigt, Veranderung gegenuber dem Vorjahr. — Verbraucherpreise: Veranderung gegeniber
dem Vorjahr, harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI). — Arbeitslosenquote: standardisiert nach dem ILO—Konzept, Lan-
dergruppen gewichtet auf der Grundlage der Erwerbspersonenzahl von 2022. — Beitrittslander seit 2004. * Zahlen weichen
von denen im Deutschland-Konjunkturbericht ab, in dem die Zuwachsraten fur das Bruttoinlandsprodukt in der Regel nicht
kalenderbereinigt, Verbraucherpreise geman VPI-Abgrenzung (statt HVPI) ausgewiesen werden und sich die Erwerbslosen-
quote auf die Erwerbspersonen gemal Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen bezieht (statt auf die Erwerbspersonen ge-
mal Mikrozensus).

Quelle: Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Tabelle 8.3:
Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in ausgewahlten Schwellenlandern
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Indonesien 5,5 3,7 53 5,0 5,1 1,6 4,2 4,2 2,9
Thailand 2,0 2,6 3,4 3,7 3,2 1,2 6,1 2,9 2,1
Malaysia 1,6 3,1 8,7 4.4 4,4 2,5 3,4 3,0 2,9
Philippinen 1,6 5,7 7,6 5,9 5,6 3,9 5,8 6,2 3,1
Insgesamt 10,7 3,7 5,8 4.8 4,7 2,0 4.7 41 2,8
China 41,4 8,6 3,1 5,6 4,7 0,9 2,0 1,8 2,4
Indien 16,3 8,9 6,7 6,6 6,9 5,1 6,7 4,5 4,9
Asien insgesamt 68,4 7,9 4,4 57 52 2,1 3,5 2,8 3,1
Brasilien 53 53 3,0 2,6 1,1 8,3 9,3 5,1 4,0
Mexiko 4.1 4,9 3,1 2,3 1,4 57 7,9 5,2 3,2
Argentinien 1,7 10,4 5,6 -3,2 -0,8 48,4 72,4 108,4 120,0
Kolumbien 1,3 10,7 7,5 2,3 1,9 3,5 10,2 11,5 4,5
Chile 0,8 11,9 2,5 0,5 1,8 4,5 11,6 7,7 3,7
Peru 0,7 13,6 2,7 1,6 2,2 4,0 7.9 6,9 3,8
Lateinamerika insgesamt 13,8 7.1 3,7 1,6 1,1 11,5 16,7 18,5 17,8
Agypten 23 3,2 6,6 4,2 4,5 4,5 10,1 20,0 25,0
Nigeria 1,8 3,6 3,3 3,0 3,2 17,0 18,8 20,0 17,5
Sudafrika 1,3 4,9 2,3 1,4 1,2 4,6 7,0 5,6 4,7
Algerien 0,8 3,5 2,9 2,5 2,5 7,2 9,7 9,0 8,5
Athiopien 0,5 6,3 6,4 6,0 515 26,8 34,0 30,0 24,0
Afrika Insgesamt 6,6 3,9 4.4 3,3 3,3 9,8 13,5 16,6 17,0
Russland 6,5 4,6 -2,1 1,0 0,5 5,9 13,8 10,0 10,0
Turkei 4,6 11,4 5,6 3,5 4,0 19,6 72,0 45,0 30,0
Aufgefiihrte Lander 100,0 7,5 3,9 4,6 4,2 4,9 9,8 8,3 7,7

Prozent. Gewicht: gemaR Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 nach Kaufkraftparitdten. — Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt,
Veranderung gegenuber dem Vorjahr. — Verbraucherpreise: Veranderung gegenuber dem Vorjahr. — Asien insgesamt, La-
teinamerika insgesamt: aufgefuhrte Lander.
Quelle: IMF, International Financial Statistics; OECD, Main Economic Indicators; nationale Statistiken; Berechnungen des IfW
Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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