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Das wirtschaftliche Umfeld

Deutschland

BIP, % Inflation, %

2023 2024|2023 2024
OECD (17.3.) 03 17|67 31
ifo Institut (16.3.) -0,1 1,7 | 6,2 2,2
IfW Kiel (15.3.) 05 14|54 21

Euroraum
BIP, % Inflation, %
2023 2024|2023 2024
OECD (17.3.) 08 15 6,2 3,0
ifo Institut (16.3.) 0,7 1,6 | 54 1,9
IfW Kiel (15.3.) 1,1 16 | 55 2,6

Welt
BIP, % Inflation, %
2023 2024|2023 2024
OECD (17.3.) 26 29|59 45
ifo Institut (16.3.) 1,7 2,6 | 7,1 4,7
IfW Kiel (15.3.) 25 32|76 59
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Global

Energiepreise unter Vorkriegsniveau » Energiepreise zuletzt deutlich gesunken

Index, Vorkriegsniveau = 100
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Quelle: Refinitiv Datastream
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Euroraum

Euro-Lander erholen sich unterschiedlich schnell
Bruttoinlandsprodukt, Verdnderung ggu. Ende 2019, %
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Quelle: Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen

Euro-Inflation geht nur langsam zurick
Verbraucherpreise (HVPI) ggu. Vorjahresmonat, %
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Deutschland

Inflation knapp unter Hochststand von Herbst
Verbraucherpreise (VPI) ggu. Vorjahresmonat, %
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Quelle: Refinitiv Datastream, Destatis, eigene Berechnungen

Demografische Probleme werden dringend
Personen im Haupterwerbsalter im Vergleich zu 2022, Mio.

2022 2032 2042 2052 2062

——Geringe Zuwanderung (180.000/Jahr)
Moderate Zuwanderung (290.000/Jahr)
Starke Zuwanderung (400.000/Jahr)
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Die Angebotsseite tragt deutlich zur Inflation bel

Euroraum

Beitrage zur Inflation im Guterbereich, Prozentpunkte
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Quelle: EZB, Federal Reserve Bank of San Francisco
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Vereinigte Staaten
Beitrage zur PCE-Inflation, Prozentpunkte
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Folgen der Inflation
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Starkere Anleiherenditen, aber schwachere Immobilienpreise

Anleiherenditen profitieren von der Zinswende
Rendite 10-jahriger deutscher Staatsanleihen, %

3
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Quelle: Refinitiv Datastream, Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Teurere Darlehen bremsen den Immobilienboom aus

Tsd
400

350

300

250

200

150

€

AALINA

SN

210
190
170
150
130
110

> © & O N 0
F & & & &
e PP

PP P

\a)
N
P

A
N
Q/Q

S
N
>

o

P>

90

0
G
>

——Madgliches Annuitatendarlehen fur 1000 € mtl. Rate (linke Skala)

Hauspreisindex (rechte Skala)

& GDV



. 10

Dilemma: Inflationsbekampfung oder Finanzstabilitat?

Leitzinsen steigen rasant Potenzielle Auswirkungen auf die Finanzstabilitat

« Zahlungsschwierigkeiten bei Schuldnern mit Krediten

6 zu variablen Zinssatzen, s. Schweden

> « Portfolio-Umschichtungen von Anlegern kbnnen

4 Banken in Probleme bringen, s. Silicon Valley Bank

3 — Druck auf die Zentralbank, das Tempo der
Zinsanstiege zu bremsen. Aber Einlenken héatte

2 Signalwirkung und wirde die Glaubwiirdigkeit der

1 Zentralbank untergraben
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Anmerkung: zeigt den EzB-zinssatz filir das Hauptrefinanzierungsgeschaft und den oberen Rand
der Federal Funds Target Rate.
Quelle: Refinitiv Datastream

& GDV



Dilemma: Lohn-Preis-Spirale oder Nachfrageschwache?

In Deutschland sinken die Reallbhne « Steigen die nominalen Lohne stark in Reaktion auf
Reallshne im Vergleich zu Januar 2021, % hohe Inflation, kann es zu einer Lohn-Preis-Spirale
0 kommen
« Steigen sie jedoch deutlich schwéacher als die Preise,
-2 sinkt die Kaufkraft und Haushalte kbnnen weniger
Geld sparen
-4

« Bislang sinken die Reall6hne, doch Arbeithehmer sind
6 aufgrund des starken Arbeitsmarkts in einer guten
Verhandlungsposition

-8 « Sparquote sinkt auf dzt. ~11%, was auch teilweise zur
schlechten Branchenstimmung beitragt
-10
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Quelle: Refinitiv Datastream, Destatis, eigene Berechnungen
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Schlechte Stimmung in der Branche, Befragungszeitraum Q4 2022

Aktuelle Geschaftslage in der Versicherungsbranche auf neuem Tiefstand

Abbildung 1- ifo Konjunkturtest Versicherungswirtschaft insgesamt
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Quelle: ifo Institut, eigene Berechnungen
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Schlechte Stimmung in der Branche, Befragungszeitraum Q4 2022

Tribe Stimmung in der Lebensversicherung

Abbildung 2 - ifo Konjunkturtest Lebensversicherung
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® aktuelle Geschaftslage ® Geschaftsentwicklung in den nachsten sechs Monaten @ Geschaftsklima

Quelle: ifo Institut, eigene Berechnungen
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