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deuten aktuelle Friihindikatoren noch keine Belebung zu Jahresbeginn an. Die Stimmung der
Verbraucher*innen und in den Unternehmen hat sich zuletzt wieder eingetriibt. Belastende Faktoren
wie die auRenwirtschaftliche Nachfrageschwache, Streiks im 6ffentlichen Verkehr, hohe
Krankenstande bei den Erwerbstatigen sowie geopolitische Spannungen mit Verzégerungen bei
Lieferketten kénnen in der Summe dazu flhren, dass sich die erwartete konjunkturelle Erholung
nochmals verzégert.

2. Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ging im Dezember gegeniiber dem Vormonat um 1,6

Vorjahresmonat meldete der Einzelhandel im Dezember ein reales Umsatzminus von 1,8 %. Die

Frihindikatoren fur die Entwicklung des privaten Konsums geben aktuell ein eher pessimistisches
Bild.

4. Die Inflationsrate belief sich im Januar auf 2,9 %; das ist der niedrigste Wert seit Juni 2021. Im
Dezember hatte die Rate mit 3,7 % spurbar héher gelegen, was mafigeblich auf einen Basiseffekt
durch die sog. Soforthilfe im Dezember 2022 zuriickzufiihren war. Dieser Basiseffekt schlug nun im
Januar nicht mehr zu Buche, so dass sich die Vorjahresrate — trotz wegfallender

5. Der Arbeitsmarkt entwickelte sich zum Jahresanfang angesichts milder Witterung etwas gunstiger.
Die Arbeitslosigkeit verringerte sich im Januar saisonbereinigt um 2.000 Personen, die
Erwerbstatigkeit legte im Dezember zu und auch die sozialversicherungspflichtige Beschéftigung
stieg im November leicht. Die Friihindikatoren zeichnen im Januar ein gemischtes Bild: Wahrend die

Unternehmensinsolvenzen in den kommenden Monaten weiter steigen wird.

NOCH KEINE BELEBUNG ZU JAHRESBEGINN



Ausgehend von einem schwachen Jahresendquartal deuten aktuelle Friihindikatoren fiir die deutsche
Wirtschaft noch nicht auf eine spiirbare konjunkturelle Belebung hin. Laut der Schnelimeldung des

robusten Beschaftigungsentwicklung diirften voraussichtlich positive, wenn auch geringe Impulse von
den Konsumausgaben der privaten Haushalte ausgegangen sein. Nach Informationen des
Statistischen Bundesamtes waren dagegen vor allem die Investitionen in Bauten und Ausriistungen
zum Jahresende deutlich riicklaufig. Neben gestiegenen Material- und Finanzierungskosten beim Bau
diirften in der Industrie die erhéhten Energiepreise und die unverandert schwache binnen—und
auRenwirtschaftliche Nachfrage belastet haben. Auch ein auRergewdhnlich hoher Krankenstand der

vierten Quartal belastet haben.

Die Stimmung in den Unternehmen hat sich laut ifo Geschaftsklimaindex im Januar erneut eingetriibt,
wobei sowohl die Einschatzung der aktuellen Geschaftslage als auch die Aussichten auf die
kommenden Monate zuriickgenommen wurden. Auch die Stimmung der privaten Haushalte in
Konjunktur- und Einkommenserwartung als auch die Anschaffungsneigung waren im Januar — nach
einem Anstieg im Vormonat — wieder riicklaufig.

Zusatzlich dampfend auf die konjunkturelle Entwicklung kénnten sich neben anhaltend hohen
Krankensténden auch die Streiks im &ffentlichen Nah- und Fernverkehr zu Jahresbeginn sowie die
anhaltenden geopolitischen Spannungen, insbesondere Lieferzeitenverzégerungen und
Transportkostensteigerungen infolge der Huthi-Attacken im Roten Meer, bemerkbar machen. In der
Summe kénnen diese Faktoren dazu fiihren, dass sich die erwartete wirtschaftliche Erholung weiter
verzogert.

GEMISCHTE SIGNALE AUS DER WELTWIRTSCHAFT

stagniert hatte. Die vorangegangenen Leitzinsanhebungen vieler Zentralbanken wirken nach und die
Unsicherheit infolge der anhaltenden geopolitischen Spannungen belastet die wirtschaftliche
Entwicklung, was sich vielerorts in den aktuellen Einkaufsmanagerindizes widerspiegelt. Fur wichtige
Handelspartner Deutschlands, allen voran im Euroraum, blieben diese auch zu Jahresbeginn
unterhalb der Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Dagegen verbesserte sich die Stimmung aber in

hat sich im Januar zum dritten Mal in Folge erholt (auf 51,8 Punkte): Sowohi im Verarbeitenden
Gewerbe (von 49,0 auf 50,0 Punkte) als auch bei den Dienstleistern (von 51,6 auf 52,3 Punkte)
verbesserte sich die Stimmung. Insgesamt scheinen sich die weltweite Nachfrage und auch die
Lagerhaltung, die im Nachgang der Lieferkettenstérungen stark ausgeweitet worden war und die
Industriekonjunktur ddmpfte, zu normalisieren.

Der Welthandel ging im November nach leichten Zuwachsen in den vorangegangenen drei Monaten

Containerumschlag-Index — auch im Zuge der Stérungen im Roten Meer — aktuell einen weiteren,
aber nur leichten Rickgang an (von 125,4 auf 125,1 Punkte). Der Nordrange-Index fur europaische
Hafen hat sich sogar erhoht, wahrend sich der Containerumschlag in chinesischen Hafen etwas
Lieferungen durch das Rote Meer im Januar zwar weiter zuriickgegangen, die Menge weltweit
verschiffter Waren ist im Januar aber stabil geblieben. insgesamt dirfte sich der Welthandel zu

Internationale Organisationen gehen flr das laufende Jahr weiterhin von einer verhaltenen Expansion
des weltweiten Bruttoinlandsprodukts aus. Der Welthandel dlirfte sich aber im Zuge der
Normalisierung von Nachfrage und Lagerhaltung wieder seinem historischen Trend ann&hern und mit
ahnlichen Raten wie die Produktion zunehmen.

DEUTLICHER RUCKSETZER BEIM AUSSENHANDEL

Im Dezember sind die nominalen Ausfuhren ven Waren und Dienstleistungen ggii. dem Vormonat



im Dezember war flichendeckend: Sowohl in die EU als auch in die Gbrigen Lander wurde wesentlich

Die AuBenhandelspreise waren auch im Dezember weiterhin durch die Preisrlickgénge bei den
Importen von Rohstoffen und Energie gepragt. Nach vier aufwartsgerichteten Monaten gingen die
Einfuhrpreise im Dezember ggill. dem Vormonat saisonbereinigt um 1,1 % zurlck, die Ausfuhrpreise

Euro).

Von den Frihindikatoren zur AuRenwirtschaft kommen aktuell gemischte, aber Gberwiegend
verhaltene Signale u. a. weil Waren infolge der Angriffe im Roten Meer und der geénderten
Schiffsrouten zum Teil I1Angere Transportzeiten bendtigen. Die ifo Exporterwartungen haben sich zu
Beginn des Jahres weiter eingetriibt (von -7,1 Punkten auf -8,4), als Folge sinkender Auftrédge in
Schilsselbranchen wie Automobilindustrie, Maschinenbau und Elekirotechnik. Die
Schiffbewegungsdaten des Kiel-Trade-Indikators signalisieren fir den Berichtsmonat Januar aktuell

Der Rlcksetzer beim deutschen Aullenhandel deutet auf eine weiterhin schwache Nachfrage aus
dem Ausland hin. Angesichts der andauernden geopolitischen Krisen und der konjunkiturellen

expandieren, so dass sich die deutschen Ausfuhren im Laufe des Jahres allmahlich erholen diirften.

MERKLICHE SCHWACHE DER PRODUKTION ZUM JAHRESENDE

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ging im Dezember gegeniiber dem Vormonat um 1,6 %
zurtick. Damit kam es zum Jahresende nochmal zu einem merklichen Riicksetzer bei der Produktion.

Chemie unter anderem die Bereiche Glas, Glaswaren und Keramik sowie Metallerzeugung und -
bearbeitung gehdren, stellten 5,8 % weniger her als im Vormonat.

Im Dezember verlief die Auftragsentwicklung in den einzelnen Bereichen des Verarbeitenden
Gewerbes unterschiedlich: Vor allem der sonstige Fahrzeugbau und elektrische Ausriistungen



chemische Erzeugnisse (-3,7 %) meldeten hingegen Ruckgénge.

Die Auftragseingange im Verarbeitenden Gewerbe setzten mit dem merklichen Plus im Dezember ihre
riicklaufige Tendenz der vorangegangenen Monate, die auch schon stark von volatilen GroRauftragen
beeinflusst war, nicht weiter fort. Im aussagekraftigeren Quartalsvergleich sind die Bestellungen im

Bei der Industriekonjunktur zeichnet sich derzeit noch keine Trendwende ab, auch wenn die
Auftragseingange einschlielllich GroRBauftragen im Dezember kraftig zulegten und sich das ifo
Geschaftsklima fiir das Verarbeitende Gewerbe zuletzt stabilisierte. Erst im weiteren Jahresverlauf
diirfte eine schrittweise konjunkturelle Erholung im Zuge einer binnenwirtschaftlich getragenen
Belebung einsetzen.

NEGATIVER JAHRESSCHLUSS IM EINZELHANDEL

Infolge der starken Verteuerung von Lebensmitteln sind in dieser Sparte des Einzelhandels seit mehr
als 2 ¥4 Jahren im Vorjahresvergleich Uiberwiegend reale Umsatzriickgange zu verzeichnen, die sich
zuletzt aber verringert haben. Preise fir Nahrungsmittel steigen weiterhin tiberdurchschnittlich stark
an, auch wenn sich ihr Preisauftrieb gegenliber dem Vorjahresmonat weiter abgeschwacht hat

Vorzieheffekte im Zusammenhang mit dem Auslaufen der Umweltpramie sein, die fur gewerbliche
Zulassungen Ende August 2023 und fir Privatpersonen am 18. Dezember 2023 beendet wurde.

gefallen und verharrt weiter im deutlich negativen Bereich (-26,6 Punkte). Sowohl die Beurteilung der
aktuellen Lage als auch die Erwartungen haben sich dabei verschlechtert.

Insgesamt enttduschen die Frihindikatoren zum privaten Konsum am aktuellen Rand. Eine
Trendwende im Einzelhandel ist angesichts der negativen Stimmung - trotz einzelner positiver Signale
zum Ende letzten Jahres — noch nicht in Sicht. Bei steigenden Lohnen und ricklaufigen
Inflationsraten diirfte aber mit einer Erholung des privaten Konsums im Verlauf des Jahres zu rechnen
sein.

INFLATIONSRATE SINKT —~ TROTZ WEGFALLENDER ENERGIEPREISBREMSEN UND
ERHOHTER CQ2-BEPREISUNG

maRgeblich auf einen Basiseffekt durch die sog. Soforthilfe im Dezember 2022 zurlckzufuhren war.
Dieser Basiseffekt schlug nun im Januar nicht mehr zu Buche, so dass sich die Vorjahresrate — trotz



Auch auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen ist weiter eine nachlassende Preisdynamik zu
beobachten. Die Erzeugerpreise sind im Dezember 2023 um 8,6 % gegenlber dem Vorjahresmonat

dass die Erdgaspreise in den kommenden Quartalen um die 30 €/MWh notieren werden.

Vor diesem Hintergrund diirften die inflationsdampfenden Faktoren wie Preisriickgénge auf den
vorgelagerten Wirtschaftsstufen aufgrund gesunkener Energiepreise, die Wirkung der geldpolitischen

Unternehmen im weiteren Jahresverlauf bestehen bleiben.

ARBEITSLOSIGKEIT SINKT ZU JAHRESBEGINN SAISONBEREINIGT LEICHT

Die Arbeitslosigkeit stieg in Ursprungszahlen wie im Januar tblich an (+169.000 Personen ggli.

+6.000). Die Kurzarbeit blieb im November in etwa konstant, die Anzeigen waren aber erneut
rcklaufig. Frihindikatoren fir den Arbeitsmarkt entwickelten sich im Januar gemischt: Die Zahl der
offiziell gemeldeten Stelien stagnierte und die Einstellungsbereitschaft der Unternehmen hat laut ifo
Folge. Demnach diirfte die Beschaftigungsentwicklung wieder anziehen. Auch der Ausblick fir die
Arbeitslosigkeit verbesserte sich leicht, bleibt aber tendenziell negativ. Insgesamt zeigt sich noch
keine Trendwende am Arbeitsmarkt. Eine nachhaltige Erholung ist erst im Zuge der erwarteten
konjunkturellen Belebung zu erwarten.

UNTERNEHMENSINSOLVENZEN ZULETZT NAHEZU UNVERANDERT

Der Frihindikator [WH-Insolvenztrend weist flir Januar 2024 mit 1.077 Insolvenzen von Personen-
und Kapitalgesellschaften einen nahezu unverénderten Wert gegeniiber dem Vormonat Dezember
(1.078) auf. Im Vergleich zum Vorjahresmonat liegen die Insolvenzzahlen 39 Prozent héher. Das IWH
geht davon aus, dass die Zahl der Unternehmensinsolvenzen in den kommenden Monaten weiter
steigen wird. Als Einflussfaktoren fiir diese Entwicklung werden neben den schwierigen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auch Nachholeffekte der Staatshilfen wahrend der Corona-
Pandemie, die zu vergleichsweise sehr niedrigen Insolvenzzahlen gefihrt hatten, gesehen.

[ In diesem Bericht werden Daten genutzt, die bis zum 13. Februar 2024 vorlagen. Soweit nicht
anders vermerkt, handelt es sich um Veradnderungsraten gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf
Basis preis-, kalender- und saisonbereinigter Daten.
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