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Internationale Konjunktur



Weltwirtschaft zeigte sich zuletzt robust

Russischer Angriffskrieg belastet jedoch den Ausblick und bringt grolse Unsicherheit mit sich

Entwicklung der Weltwirtschaft wird
gebremst
Beitrage zum globalen BIP-Wachstum
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Einkaufmanagerindizes vor Kriegsbeginn im
Expansionsbereich
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Hochststande an Neuinfektionen durch Omikron

Omikron-Variante fuhrt zur bisher starksten
Infektionswelle

Taglich registrierte Neuinfektionen
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Zusammenhang zwischen Neuinfektionen und Wirtschaftsleistung nahm jedoch stark ab

Omikron-Variante fuhrt zu geringeren wirtschaftlichen
Auswirkungen als zuvor

Relativ zum Vorkrisentrend in %
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Angespannte Lieferketten - robuste Weltkonjunktur

Im Frihjahr 2022 ist jedoch eine deutliche Verschlechterung infolge des Krieges zu erwarten

Globale Lieferketten weiterhin unter Druck

Standardabweichung/

1 000 US-Dollar Anteil in %
5 1 - 16
4 A [\ - 14
3 - - 12
2 - 10
1 A \/ - 8
0 6
-1 1nmm..|u.Hn.|unnmn|mumm[mmmn 4

2018 2019 2020 2021 2022
— Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI)

(Standardabweichung)
HARPEX — KTI - Unbewegte Guter
(1 000 US-Dollar) (rechte Skala)

Quellen: Benigno et al. (2022). Harper Petersen & Co.. IfW Kiel
© Sachverstandigenrat | 22-063-02

Wachstum von Weltexporten und -produktion nahm
zum Jahresende 2021 wieder Fahrt auf
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Auswirkungen der Sanktionen gegen Russland auf europaische
Banken durften eher begrenzt bleiben

Gesamtforderungen von Banken in ausgewahlten Finanzmarktstress im Euro-Raum seit Mitte Februar
europaischen Staaten gegenuber russischen 2022 deutlich angestiegen
Glaubigern (Stand: 3. Quartal 2021)
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Krieg beeinflusst die Weltwirtschaft uber drei Kanale:
Unsicherheit, Handel und Rohstoffpreise

Starke Abhangigkeit osteuropaischer EU-Mitgliedstaaten von russischen Importen

Verhaltnis der Importe aus Russland zur Bruttowertschopfung im Jahr 2018 in %
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Euro-Raum



Angebotsseitige Engpasse dampfen Konjunktur

Angriffskrieg auf die Ukraine diirfte Engpasse noch verscharfen

Im Dienstleistungsbereich dominieren

Arbeitskrafteengpasse und mangelnde Nachfrage ...
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Handel mit Russland zwar rucklaufig, Rohstoffe werden aber

weiterhin auf hohem Niveau importiert

Riuckgang im Warenhandel zwischen
Russland und dem Euro-Raum
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Rohstoffe und Vorleistungsguter aus Russland sind fur den

Euro-Raum von grofser Bedeutung

Vor allem Rohstoffe und Vorleistungsgliter werden aus Russland importiert

Anteil an ges. russischen Importen in % Anteil an ges. Importen im jew. Wirtschaftsbereich in %
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Treiber der hohen Inflation sind vielfaltig

Im Euro-Raum war der Anstieg der Inflation zum Grofteil auf die Energiepreise zurtickzufiihren

Beitrage zur Anderung der Inflationsrate in Energiepreise vor allem in Europa gestiegen
ausgewahlten Volkswirtschaften
Euro/MWh, US-Dollar/MWh, US-Dollar/Barrel
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Zentralbanken leiten infolge hoher Inflation Normalisierung ein

Zinsanhebung im Euro-Raum jedoch nicht vor Beendigung der Wertpapierankaufe zu erwarten

Anhebung der Leitzinsen vor allem in den

USA und im Vereinigten Konigreich erwartet
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Die kurz- und mittelfristigen Inflationserwartungen
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Inflation dampft Reallohnentwicklung

Reall6hne aufgrund von Kurzarbeit allerdings Gber Vorkrisenniveau

Bruttoreallohne im Euro-Raum fallen am aktuellen Rand
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Hoheres Lohnwachstum erwartet

Zweitrundeneffekte auf die Inflation vorwiegend im Jahr 2023

Inflationsanstieg flihrt zu Reallohnverlusten

Veranderung zum Vorjahresquartal in %
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Steigender Lohndruck konnte Inflation im
Jahr 2023 treiben
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Hohe Inflation und fallende Realzinsen

Energiepreise sind im Jahr 2022 Inflationstreiber, im Jahr 2023 zunehmend Kerninflation

Steigende Inflation

Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten bzw.
Veranderung zum Vorjahresquartal in %
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Abwertung des Euro und Geldmengenwachstum

Kredite des Staates leisten grofBten Beitrag zum M3-Wachstum

Abwertung des Euro und finanzielle
Eintrubung am aktuellen Rand
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Deutsche Konjunktur

18



Prognose des Sachverstandigenrates vom Marz 2021

Entwicklung des BIP
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Prognose des Sachverstandigenrates vom Marz 2022

Entwicklung des BIP

BIP in Mrd Euro
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Prognosen deuten (erneut) auf ein starkes
Wachstum in den Jahren 2022 und 2023 hin
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Indikatoren vor Kriegsbeginn aufwartsgerichtet

Anhaltende angebotsseitige Engpasse durften starkeres Wachstum jedoch verhindert haben

Auftragsbestand im Verarbeitendes Gewerbe weiter stark
aufwartsgerichtet: Produktion erholt sich zum
Jahreswechsel ebenfalls
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Vor allem Geschaftserwartungen hatten sich
zu Jahresbeginn verbessert
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Einzelhandel und Gastgewerbe weiter gepragt von Pandemie,
Auswirkungen aber geringer

Einzelhandelsumsatze im Januar teilweise vom
Ruckgang im Dezember erholt -
Verbraucherstimmung bleibt eingetrubt

Mobilitatsindikatoren weiter unterhalb des
Vorkrisenniveaus, zuletzt aber aufwartsgerichtet

Veranderung in % zum Januar/Februar 2020
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Arbeitsmarkt
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Deutscher Arbeitsmarkt im Aufwartstrend

Beschaftigung dirfte sich 2022 und 2023 weiter positiv entwickeln

Positive Dynamik auf dem Arbeitsmarktprognose des SVR
Arbeitsmarkt 2022 2023
 Zunahme der offenen Stellen (infsd) (n%) (nTsd) (in%)
Erwerbstatige +458 +1,0 +274 +0,6
* Anhaltender Ruckgang der gy peschaftigte ~ +471  +1,4  +461  +1,3
Arbeitslosigkeit Geringf. Besch. +55 +0,2 -109 2,2
Prognoseunsicherheiten Arbeitsvolumen _ +2.3 _ +1.,4
 Lieferengpasse und hohe
Energiepreise Arbeitslose -266 -10,2 -108 4.6
Arbeitslosenquote +5,1 +4,9

* Anhalten oder Verscharfung
des russischen Angriffskrieges
und Sanktionen gegen RU
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Inflation
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Verschiedene Grunde treiben die Inflation

Die Inflation dirfte bis im Prognosezeitraum erhoht bleiben — Aufwartsrisiken Gberwiegen

Energiepreise starker und langer gestiegen als
erwartet; Uberwalzung gestiegener Kosten erhéhen
die Kernrate
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Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-048-02

Steigende Importpreise dampfen Wachstum des
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Zinsanderungsszenarien

Deutschland
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Zinsanderungsszenarien

Italien
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Die finanzpolitischen Eckwerte
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Staatsverschuldung in Deutschland
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Nov. 2021.:

Schuldenstand in Deutschland

Mrd Euro %
3600 1 r 90 — 2021:70,6%
3200 - - 80
2 800 - .} 70 — 2022:68,2%
2400 - - 60 . .
2000 | ., — Defizitquote
1600 - .0 Nov. 2021
1200 1 30 — 2021: 4,9%
800 A - 20
400 - 10 — 2022:1,9%
(O o oo o o S o e S S S S B BN B S S L S e e s e s e e e e e e e e e e e e e e e 0
1950 55 60 65 70 75 8 8 90 95 00 05 10 15 2022 = Strukturelles
Bund W Lander Gemeinden M Sozialversicherung = Schuldenstandsquote (rechte Skala) Def NOV. 2021
Schuldenstandsquote nach der Abgrenzung der Finanzstatistiken (rechte Skala Prognosezeitraum . o)
g g ( ) g — 2021: 2,9%

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 21-209 _ 202 2 . 1 7%
. y

31



Offentliche Finanzen von Krisenreaktionen bestimmt

Einnahmen und Ausgaben des Staates sowie finanzpolitische Kennziffern

”~

2022 | 2023 | 2022 | 2023 |
I B
Einnahmen 17058 1751,3 1841,6 2,7 52
Steuern 8729 882,1 930,4 1,1 5,5
Sozialbeitrage 632,8 663,9 699,3 4.9 5,3
Sonstige Einnahmen 200,1 205,3 211,9 2,6 3,2
Ausgaben 18382 18486 19314 0,6 4,5
Vorleistungen 232,5 2451 253,4 5,4 3,4
Arbeitnehmerentgelte 294,1 302,7 316,1 2,9 4,4
Geleistete Vermdgenseinkommen (Zinsen) 21,0 19,7 20,2 - 59 2,4
Subventionen 105,0 65,5 61,2 - 37,6 - 6,6
Monetéare Sozialleistungen 609,0 614,0 641,1 0,8 4.4
Soziale Sachleistungen 327,5 341,3 354,5 4,2 3,9
Bruttoinvestitionen 91,7 106,2 121,8 15,8 14,6
Sonstige Ausgaben 157,4 154,0 163,1 - 22 5,9
Finanzierungssaldo -132,5 - 97,3 - 89,8 X X
Finanzpolitische Kennziffern (%)
Finanzierungssaldo - 3,7 - 2,6 -2,2 X X
Schuldenstandsquote 69,4 68,6 66,2 X X

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-034-01




Auswirkungen eines Importstopps fur
russische Energietrager
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Produktion deutscher Vorleistungsguter auf russische
Vorprodukte angewiesen

In Deutschland ist vor allem die Produktion von Vorleistungsglitern auf russische Vorprodukte angewiesen
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Quellen: OECD, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-096-02
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Erdgaspreise auf historischen Niveau

Regionale Segmentierung des Marktes fuhrt zu erheblichen Preisunterschieden bei Erdgas

Roholpreise in verschiedenen Regionen der Welt weifden
zumeist nur geringe Preisunterschiede auf
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Quelle: Refinitiv Datastream
© Sachverstandigenrat | 22-110-01

Erdgaspreise in Europa und in Asien sind im
vergangenen Jahr deutlich gestiegen
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Quellen: EEX, EIA, NYMEX, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 22-110-01
35



Hohe Abhangigkeit von russischen Gasimporten

Insbesondere Gasprom-Speicher aktuell auf niedrigem Fullstand

Verbrauch und Importe von Erdgas in Europa

Grofdteil des Erdgasverbrauchs in Deutschland durch
Industrie und Haushalte im Jahr 2021
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B Erdgas-Verbrauch EU27
darunter: Import aus Russland

LNG-Import durch Europa
¢ LNG-Handel weltweit

Quellen: BP (2021), Eurostat
® Sachverstandigenrat | 22-103-01

19

' 2019 2020 2021 2022

2020
Fullstand der Erdgasspeicher in der EU27:

— EU insgesamt Gazprom
Sonstige Speicher

-= Erdgasimporte der EU27 aus Russland
uber Pipelines (rechte Skala)
Quellen: entsog, Gas Infrastructure Europe (GIE). eigene
Berechnungen
® Sachverstandigenrat | 22-103-01
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Einspar- und Substitutionspotenzial bei Erdgas

Bei Lieferstopp durfte Reduktion der Verbrauchsmengen notwendig werden

Grofdteil des Erdgasverbrauchs in Deutschland durch
Industrie und Haushalte im Jahr 2021

Anteile in %

Gesamt-
verbrauch:

992 Mrd
KWh

® [ndustrie ® Haushalte

® Gewerbe, Handel, Dienstleistungen
Stromversorgung

® Fernwarme-/-kalteversorgung

Quelle: BDEW
® Sachverstandigenrat | 22-103-01

e Steigerung der europaischen
Gasforderung nur begrenzt
moglich

* LNG-Importe von zentraler
Bedeutung

* Preissteigerungen durften
Nachfrage in begrenztem
Umfang senken

* Substitution von Erdgas durch
andere Energietrager

e Verstarkte Maflnahmen zur
Effizienzsteigerung
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Auswirkungen auf die Wirtschaftsleistung

Hohe Unsicherheit; Verknappung von Erddl und Erdgas; weiter steigende Energiepreise

Abschlagsrechnungen des SVR zu den wirtschaftlichen Auswirkungen von Einschrankungen
russischer Energieimporte

BNE- Inflations-

Abschlag1 aufschlag1

Eigene Berechnungen auf Basis von Bachmann et al. (2022)2

Ruackgang der Erdgasimporte um 75 % der 2,0 - Deutschland
Erdgasimporte aus Russland; Anstieg des 2,2 - Italien
Erdgaspreises auf 350 Euro/MWh 0,6 - Polen
0,14 - Frankreich
0,03 - Spanien

Abschlagsrechnung beziiglich eines adversen Olangebotsschocks

Anstieg des Erdolpreises um 40 % 0,4-0,8 1,6 Deutschland

1 - In Prozentpunkten im Vergleich zum Basisszenario. 2 - Basierend auf einer Annaherung des BNE-Ver-
lusts auf Basis einer suffizienten Statistik. Lemma 1 in Bachmann et al. (2022) leitet die Annaherung anhand
des Modells von Bagaee und Farhi (2021) her. Berucksichtigt keine der gangigen gesamtwirtschaftlichen Ver-
starkungseffekte.

Quelle: eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 22-106-02
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Abhangigkeit von russischen Energieimporten beenden und
Energiesicherheit gewahrleisten

e Russischer Angriffskrieg auf die Ukraine belastet wirtschaftliche
Entwicklung

* Vorkehrungen fur Fall eines Stopps russischer Energielieferungen treffen
und Abhangigkeit beenden:

— Substitution von Gas- durch Kohleverstromung
— Verlangerung der AKW-Laufzeiten
— Einsparungen durch Verbesserung der Energieeffizienz

* Innereuropaische Abstimmung notwendig
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