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— Das deutsche BIP ist im ersten Quartal 2024 wieder leicht gewachsen, nachdem es am Ende von 2023
geschrumpft ist und im Gesamtjahr praktisch stagniert hat. Die bisher verfligbaren Frihindikatoren deu-
ten fir das zweite Quartal 2024 ebenfalls auf ein leichtes Wachstum hin.

— Mit der deutlich gesunkenen Inflationsrate und kraftig steigenden Nominalléhnen sind die Voraussetzun-
gen fUr eine konsumgetriebene Erholung gegeben. Zudem ist ab dem Sommer mit Leitzinssenkungen
zu rechnen, was die Investitionen vor allem im kommenden Jahr etwas beleben wird.

— Uberwiegend haben die Entwicklungen bis Friihjahr 2024 die Annahmen aus der Winterprognose be-
statigt. KfW Research rechnet fur Deutschland im Jahr 2024 daher weiterhin mit einem Wachstum von
0,3 %, gefolgt von 1,2 % im Jahr 2025.

— Okologisches Preisschild fiir das BIP: Bei dem vorhergesagten Konjunkturverlauf wird der deutsche
Ausstol’ von Treibhausgasen weiter sinken. Die im novellierten Bundes-Klimaschutzgesetz festge-
schriebenen Obergrenzen flir 2024 und 2025 werden voraussichtlich eingehalten.

— Der Uberdurchschnittliche Preisauftrieb bei den Dienstleistungen erweist sich als hartnackig. KfW Rese-
arch hebt die Prognosen fir die deutsche Inflation (HVPI) leicht an. In diesem Jahr durften die Verbrau-
cherpreise um 2,6 % (+0,1 PP) und im kommenden Jahr noch um 2,2 % (+0,2 PP) steigen.

— Die Eurozone meldete zu Jahresbeginn ein Uberraschend solides Wachstum. In allen vier grol3en Euro-
landern expandierte die Wirtschaft. Daher erhéht KFW Research die Prognose flir das Eurozonen-BIP
im laufenden Jahr auf 0,8 % (+0,2 PP). Fur 2025 bleibt die Prognose unverandert bei 1,5 %. Die Infla-
tion wird 2025 nach 2,4 % (+0,1 PP) in diesem Jahr auf 2,0 % fallen.

Grafik 1: Wirtschaftswachstum und Inflation
Prozent gegeniber Vorjahr
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Deutsches BIP zu Beginn von 2024 wieder gewachsen

Das preis-, saison- und kalenderbereinigte Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) ist im ersten Quartal 2024 um 0,2 % gewachsen,
nachdem es im Schlussquartal von 2023 um recht deutliche
0,5 % geschrumpft war. Getragen wurde das Wachstum insbe-
sondere durch einen Anstieg der Bauinvestitionen und Exporte.
Da sich beide Verwendungskomponenten im Vorquartal be-
sonders schwach entwickelt haben, durfte sich hier ein positi-
ver Rickpralleffekt bemerkbar gemacht haben. AuRerdem hat
die ungewdhnlich milde Witterung im Spatwinter die Bautatig-
keit begtinstigt. Die privaten Konsumausgaben gingen indes im
ersten Quartal zurlick, was sich insbesondere in deutlich riick-
laufigen Einzelhandelsumsatzen niederschlug. Nach der Einar-
beitung von neuem Datenmaterial meldet das Statistische Bun-
desamt fiir das Gesamtjahr 2023 ferner nur noch eine preis-
bereinigte Schrumpfung um 0,2 % anstatt von 0,3 %, was
preis- und kalenderbereinigt einer Stagnation entspricht.

Konjunkturindikatoren in Q2 auf Wachstumskurs

Die auf Unternehmens- und Konsumentenbefragungen basie-
renden ,weichen® Konjunkturindikatoren haben sich in den letz-
ten Monaten deutlich aufgehellt. Insbesondere ist das ifo Ge-
schéftsklima seit Februar dreimal in Folge gestiegen und der
Einkaufsmanagerindex (Composite Output PMI) hat im April
und Mai zum ersten Mal seit Juni 2023 wieder die Wachstums-
schwelle von 50 Saldenpunkten Uberschritten. Auch wenn
diese Indikatoren in letzter Zeit bestenfalls lose mit dem BIP-
Wachstum zusammenhingen, legen sie doch einen gewissen
Konjunkturaufschwung nahe. Der eng mit der Produktion im
produzierenden Gewerbe korrelierte Lkw-Mautindex ist auler-
dem im April saisonbereinigt um 0,9 % angestiegen. Das Kon-
sumklima der privaten Haushalte hat sich schlieRlich nach ei-
nem lokalen Tief im Januar signifikant verbessert, was darauf
hoffen Iasst, dass der Riickgang bei den privaten Konsumaus-
gaben im vergangenen Quartal ein Ausrutscher war. Die Frih-
indikatoren fiir das Verarbeitende Gewerbe fallen im Friihjahr
2024 indes noch durchwachsen aus: Die Geschafts- und Pro-
duktionserwartungen haben sich in den letzten Monaten zwar
von einem niedrigen Niveau aus deutlich verbessert, beim Auf-
tragseingang gibt es aber noch keine Trendwende. Insbeson-
dere die Nachfrage aus dem Inland befand sich bis zuletzt auf
einem steilen Abwartstrend, wahrend sich die Auslandsnach-
frage seit Mitte 2023 stabilisiert hat.

Aufschwung wird an Breite gewinnen

Mit einer nur noch moderaten Inflation bei deutlich hdheren No-
minallohnsteigerungen und einer angesichts der Fachkrafte-
knappheit voraussichtlich weiterhin stabilen Beschaftigung sind
die Voraussetzungen fiir eine vom privaten Konsum angetrie-
benen Erholung weiterhin gegeben. Auch die Konsumausga-
ben des Staates durften im laufenden und im kommenden Jahr
wieder zulegen, nachdem sie 2023 wegen des Wegfalls staat-
lich finanzierter Corona-Mafinahmen erstmals seit 2004 riick-
laufig waren und das Wachstum erheblich gebremst haben.
Die deutschen Exporte kdnnen auerdem von einer Erholung
des Welthandels profitieren, denn hier dlrfte es sich positiv
niederschlagen, dass die Lager flir Vorleistungsguter inzwi-
schen weitgehend geleert sind und sich der globale Konsum
nach einer post-pandemischen Nachholbewegung im Dienst-
leistungsbereich wahrscheinlich wieder starker hin zu Waren

' Das etwas besser als erwartet ausgefallene Auftaktquartal 2024 hebt sich mit
einem von -0,3 % auf -0,5 % herunterrevidierten Schlussquartal von 2023 auf.
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verschieben wird. Weil mit der Konsumerholung in Deutsch-
land allerdings die Importe voraussichtlich ebenfalls deutlich
zunehmen werden, dirfte der Aul3enbeitrag das BIP-Wachs-
tum bis zum Ende des Prognosehorizonts nur leicht anschie-
ben.

Bei den Bruttoanlageinvestitionen ist indes mit einer schlep-
penden Erholung zu rechnen. Zwar ist eine erste Zinssenkung
der EZB in diesem Sommer inzwischen sehr wahrscheinlich,
die weitere Lockerung der Geldpolitik wird aber voraussichtlich
nur langsam erfolgen und die geldpolitische Straffung aus den
Vorjahren wird noch nachwirken. Vor allem bei den besonders
zinssensiblen privaten Wohnungsbauinvestitionen ist 2024
trotz der guten Entwicklung am Jahresanfang erneut mit einem
signifikanten Riickgang zu rechnen. Dagegen duirften die Un-
ternehmensinvestitionen auch aufgrund der hohen Bedarfe fiir
die Energiewende in etwa konstant bleiben und die staatlichen
Investitionsausgaben insbesondere dank erhéhter Ristungs-
ausgaben im Rahmen des Bundeswehr-Sondervermoégens zu-
nehmen. Im Jahr 2025 wird die Bremswirkung der globalen
Geldpolitik dann aber spirbar nachlassen, wovon insbeson-
dere die Bauwirtschaft und das Verarbeitende Gewerbe profi-
tieren kénnen. Auch die privaten Wohnbauinvestitionen dirften
dann gesttzt von einer nach wie vor hohen Wohnungsnach-
frage wieder signifikant expandieren.

Wachstumsprognosen bestatigt: +0,3 % gefolgt von 1,2 %
Wir gehen davon aus, dass die deutsche Wirtschaft im laufen-
den Quartal mit einer ahnlichen Rate wie im Vorquartal wachst
und durch die zunehmende Breite des Konjunkturaufschwungs
in der zweiten Halfte des laufenden Jahres nochmal etwas an
Tempo gewinnt. Aufgrund eines niedrigen Ausgangsniveaus
durch die Schrumpfung am Ende des Vorjahres (=negativer
statistischer Unterhang) ist im Gesamtjahr 2024 mit einem
Wachstum von nur 0,3 % zu rechnen. Im kommenden Jahr er-
warten wird dann ein Wachstum von 1,2 % bei einer ahnlichen
unterjahrigen Konjunkturdynamik. Unsere Vorprognose vom
Februar behalten wir also bei, da die Entwicklungen bis heute
die Annahmen lberwiegend bestatigt haben.' Die sogenannten
Verlaufsraten — also das Wachstum von Q4 zu Q4 — liegen
nach unserer Prognose sowohl 2024 als auch 2025 bei

+1,2 %.

Jahrliche THG-Obergrenzen werden eingehalten

Auch wenn die deutsche Wirtschaft in diesem Jahr voraus-
sichtlich auf einen Wachstumspfad zurlickkehrt, bleiben einige
strukturelle Herausforderungen bestehen. Die mittel- und lang-
fristig wohl gréRte dieser Herausforderungen ist der Umbau
von Wirtschaft und Gesellschaft hin zu CO2-Neutralitat. Nach
unserem im Herbst 2022 neu eingefiihrten Indikator, dem Oko-
logischen Preisschild fiir das BIP, impliziert unsere aktuelle
Konjunkturprognose, dass der Ausstof3 von Treibhausgasen
(THG) weiter sinken wird. Die mit dem novellierten Bundes-Kli-
maschutzgesetz fur das laufende Jahrzehnt neu eingefuhrten
jahrlichen Obergrenzen fir den THG-Ausstoll werden 2024
und 2025 voraussichtlich eingehalten (siehe Anhang). Gleich-
wohl bleibt der klimapolitische Handlungsdruck hoch, um auch
das THG-Einsparziel von 65 % bis 2030 sowie das langfristige



Ziel der Klimaneutralitat bis 2045 zu erreichen, insbesondere
bei Gebauden und Verkehr.

Inflation: zundchst unter Schwankungen seitwarts

Die bereits erzielten Fortschritte bei der Inflationsbekampfung
sind betrachtlich. Der Verbraucherpreisanstieg in Deutschland
hat sich von seinen Spitzenwerten im Herbst 2022 inzwischen
deutlich entfernt. Von damals 11,6 % ist die Inflationsrate ge-
messen an der Vorjahresveranderung des Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) im April 2024 auf 2,4 % gesunken.
Die Entfernung zum 2 %-Ziel der EZB erscheint nun Uber-
schaubar. Allerdings ist fir die kommenden Monate zunachst
mit einem holprigen Seitwartstrend zu rechnen. MaRgeblicher
Grund ist die ausgepragte Persistenz der Dienstleistungsinfla-
tion, die zuletzt bei unkomfortabel hohen 3,6 % lag. Dienstleis-
tungen sind fiir die gesamte Inflationsentwicklung deshalb be-
sonders relevant, weil sie rund 45 % des Warenkorbs ausma-
chen. Der hohere Arbeitskostenanteil' in dieser Gitergruppe
sorgt daflir, dass sich die kraftigen Lohnzuwéachse hier ver-
starkt bemerkbar machen. Im Mai entféllt zudem der inflations-
dampfende Effekt des vor einem Jahr eingefiihrten 49-Euro-Ti-
ckets. Dies durfte isoliert betrachtet einen Anstieg der Dienst-
leistungsinflation um 0,8 PP zur Folge haben. Bislang sind die
hartnackig hohen Preissteigerungen im Dienstleistungssektor
von dem sinkenden Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln und In-
dustriegiitern kompensiert worden. Dies dirfte sich jedoch
nicht in demselben Umfang fortsetzen, da der Disinflationspro-
zess bereits weit fortgeschritten ist. Hinzu kommt, dass der Ri-
ckenwind durch ricklaufige Energiepreise brockelt. In den
nachsten Monaten durfte die Jahresteuerungsrate fir Energie
wieder etwas in den positiven Bereich drehen. Das fuhrt vor
Augen, dass weitere Ruckgange bei der Inflation entscheidend
von einem Nachlassen der Preissteigerungen bei den Dienst-
leistungen abh&ngen. Auch wenn es etwas langer dauern
kénnte als von uns zu Jahresbeginn erwartet, bleiben die Aus-
sichten daflr grundsatzlich gut. Zwar haben die Tarifléhne in
Deutschland im ersten Quartal unter Berlicksichtigung von
Sonderzahlungen nochmals stark um 5,6 %?2 zugelegt, jedoch
sprechen die stabil nachlassenden Zuwachse der in Stellenan-
zeigen angebotenen Gehalter fiir einen nachlassenden Lohn-
druck. Daher heben wir unsere Inflationsprognose 2024 fiir
Deutschland lediglich leicht auf 2,6 % (+0,1 PP) an. Im n&chs-
ten Jahr dirfte der Verbraucherpreisanstieg sich mit 2,2 %
(+0,2 PP) weiter dem Ziel annahern. Aufgrund der geopoliti-
schen Spannungen bleibt insbesondere die Entwicklung der
Energiepreise und Lieferketten ein Prognoserisiko. Zu einer
hoheren Inflation kdnnte es auch kommen, wenn sich die Erho-
lung des privaten Verbrauchs primar auf den Dienstleistungs-
konsum konzentriert. In diesem Falle konnten die Unterneh-
men dies zum Ausbau ihrer Gewinnmargen nutzen.

Konjunkturschwache wohl auch im Euroraum iliberwunden
Nachdem die Eurozone im vierten Quartal leicht um 0,1 % ge-
schrumptft ist, Uberraschte das BIP in Q1 2024 positiv mit ei-
nem (preis- und saisonbereinigten) Zuwachs von 0,3 % zum
Vorquartal. Alle vier gro3en Volkswirtschaften der Eurozone
wiesen zu Jahresbeginn ein positives Wachstum auf — die sud-
europdischen Lander expandierten aber erneut starker als
Frankreich und Deutschland. Spanien glanzte als Spitzenreiter
durch einen starkeren Beitrag der Bruttoanlageinvestitionen
zum BIP. ltalien profitierte hingegen von einer Zunahme der
Nettoexporte, wobei sich die inlandische Nachfrage eher
schwach entwickelte. In Frankreich erholte sich der private und
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staatliche Konsum deutlich und auch die Bruttoanlageinvestiti-
onen nahmen im Vergleich zum Vorquartal wieder zu. Somit
dirfte auch im Euroraum die Konjunkturschwache des zweiten
Halbjahrs 2023 iberstanden sein. Fir das Gesamtjahr 2024
erwarten wir jetzt ein Realwachstum von 0,8 % (Vorprognose:
+0,6 %) und eine Inflationsrate von 2,4 %. Fiir 2025 rechnen
wir im Euroraum unverandert mit einem Wachstum von 1,5 %
und einer Inflationsrate von 2,0 %. Dank deutlich steigender
Realeinkommen und einer voraussichtlich weiter zunehmen-
den Beschéftigung dirfte der private Konsum auch im Euro-
raum der hauptsachliche Wachstumstreiber werden. Vor dem
Hintergrund teils bereits fallender Marktzinsen sinken fiir die
Haushalte zudem die Sparanreize, was das Konsumwachstum
zusatzlich befeuern kénnte. Von den Investitionen ist wie in
Deutschland erst im Gesamtjahr 2025 ein signifikant positives
Wachstum zu erwarten. Innerhalb der vier grof3en Lander se-
hen wir das starkste Wachstum in Spanien, das durch das Auf-
bauprogramm NextGenerationEU (NGEU) von erheblichen In-
vestitionsimpulsen profitiert und auch noch einen grof3en Spiel-
raum fUr die Ausweitung der Beschaftigungsquote hat. In Ita-
lien ist im Prognosezeitraum ebenfalls noch mit einem Schub
durch NGEU-Gelder zu rechnen, wahrend die Haushaltskonso-
lidierung voraussichtlich nur maRig bremst. Das unter dem Na-
men ,Superbonus” bekannte Férderprogramm fiir die energeti-
sche und seismische Gebaudesanierung, das in den Vorjahren
noch zu einem immensen Bauboom geflhrt hat, wird jedoch ab
diesem Jahr zuriickgefahren. Fir Frankreich erwarten wir in
den nachsten Quartalen eine ahnliche Konjunkturdynamik wie
in Deutschland, wobei der positive statistische Uberhang aus
dem Vorjahr aber zu einer wesentlich hdheren Jahresrate fuhrt
und im kommenden Jahr nochmals eine leichte Wachstumsbe-
schleunigung stattfinden durfte (siehe Tabelle 2).

Tabelle 2: Preisbereinigtes BIP-Wachstum in der Eurozone

Prozent gegentber Vorjahr

DE FR IT ES EZ
2022 1,8 2,5 4,0 58 3,4
2023 -0,2 0,7 0,9 25 0,4
2024 0,3 0,9 0,9 2,2 0,8
2025 1,2 1,4 1,0 2,0 1,5

Quelle: Destatis, Eurostat, KfW Research

Konjunkturrisiken

Zu den Unwagbarkeiten der Konjunkturprognose zahlen wei-
terhin die geopolitischen und geodkonomischen Risiken insbe-
sondere im Zusammenhang mit Russlands Invasion in der Uk-
raine und dem Nahostkonflikt. Zwar haben die Angriffe der
Huthi-Milizen im Roten Meer bisher keine offensichtlichen Spu-
ren in den europaischen Produktionsdaten hinterlassen und im
Konflikt zwischen Israel und dem Iran scheinen beide Seiten
vor einer weiteren Zuspitzung zurtickzuschrecken. Sollte es
aber doch zu einer Eskalation kommen, konnte vor allem eine
Blockade der Strale von Hormus zu einem neuen Olpreis-
schock mit erheblichen Inflationsanstiegen und Wachstumsver-
lusten flhren. AuRerdem wiirde sich die Inflation auch als per-
sistenter erweisen, falls das Lohnwachstum langsamer nach-
gibt oder bei einem wieder anziehenden Konsum starker auf
die Preise durchschlagt als angenommen. Dies dirfte zu stei-
genden Zinsen fuhren, was wiederum schwéchere Investitio-
nen und abrupte Bewertungskorrekturen bei Vermdgenswerten
nach sich ziehen kann. Die Fragmentierungstendenzen der
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Weltwirtschaft stellen fur die Wirtschaft in Deutschland und
dem Euroraum eine strukturelle Herausforderung dar, aber
konnten sich auch schon im Prognosezeitraum unerwartet ne-
gativ niederschlagen, falls etwa der Handelskonflikt zwischen
den USA und China weiter eskaliert oder sich der Subventions-
streit zwischen der EU und China zuspitzt. Eine Wiederwahl
Trumps zum US-Prasidenten stellt Gber den Handelskanal ein
direktes Risiko fir die hiesige Industrie dar. Auflerdem konnte
sie zu einer Uberhitzung der US-Wirtschaft fiihren, was wiede-
rum die globalen Finanzierungsbedingungen verscharfen
durfte. Wirde Trump erneut zum US-Préasidenten gewahilt,
ware auflderdem die Frage der militéarischen Sicherheit in
Deutschland und Europa neu zu bewerten, mit potenziell er-
heblichen Konsequenzen fiir die Staatsausgaben. Zuletzt sind
auch das Ausmal und die Ausgestaltung der Konsolidierungs-
bedarfe im deutschen Staatshaushalt ein Unsicherheitsfaktor,
vor allem fiir das Wachstum im Jahr 2025.

Anhang: Okologisches Preisschild fiir das BIP

Das Wirtschaftswachstum hat vielfaltige soziale und 6kologi-
sche Folgen, die in gangigen Konjunkturprognosen zumeist
ausgeblendet werden. Es ist eine notwendige, aber keine
hinreichende Bedingung fiir nachhaltigen Wohlstand, wie
uns die steigenden Risiken des Klimawandels drastisch vor
Augen fiihren. Die Erderhitzung stellt eine Bedrohung der
nattrlichen Lebensgrundlagen des Menschen und damit
auch der wirtschaftlichen Aktivitaten dar. Deshalb ist es
héchste Zeit, die Folgen des Wirtschaftens umfassender und
rigoroser als bisher in den Blick zu nehmen, gerade was
Umwelt- und Klimaeffekte anbelangt.

Grafik A1: THG-AusstoR in Deutschland
Einsparung gegeniiber 1990 in Prozent
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Quelle: Destatis, Eurostat, KfW Research

Hierflr haben wir einen einfachen Ansatz entwickelt, um den
zu erwartenden Ausstol’ von Treibhausgasen (THG) syste-
matisch in unsere Konjunkturprognose fiir Deutschland zu
integrieren. Ausgangspunkt ist eine Identitatsgleichung, wo-
nach der Ausstof3 von THG insgesamt das Produkt von BIP
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und dem Ausstof’ von THG je Einheit BIP ist, also der THG-
Intensitat. Das BIP entnehmen wir unserer Konjunkturprog-
nose, die voraussichtliche Entwicklung der THG-Intensitat
schatzen wir Uber eine lineare Trendextrapolation ab. Aus-
fuhrlich dargestellt wird unser Ansatz hier. Er erlaubt es, den
unter den gegenwartigen Rahmenbedingungen zu erwarten-
den THG-AusstoRR mit den politisch gesetzten Minderungs-
zielen zu vergleichen, die fur Deutschland bis 2030 eine Ein-
sparung von 65 % gegenliber dem Niveau von 1990 verlan-
gen (siehe Grafik A1). Im jiingst novellierten Bundes-Klima-
schutzgesetz® hat das Minderungsziel fiir 2030 unverandert
Bestand, es wird nun jedoch um konkrete Obergrenzen fiir
den THG-AusstoR in jedem einzelnen Jahr von 2020 bis
2030 erganzt. Wir haben den Zielpfad in Grafik A1 entspre-
chend adjustiert.

Die systematische Gegenlberstellung von erwartetem Wirt-
schaftswachstum und THG-Ausstol? scharft das Bewusst-
sein fur den Trade-off zwischen mehr Glitern und Einkom-
men einerseits und der Beanspruchung zentraler Naturres-
sourcen andererseits. Wir versehen das BIP sozusagen mit
einem o6kologischen Preisschild, das anzeigt, wieviel uns als
Gesellschaft das erwartete Wachstum in Form klimaschadli-
cher THG-Emissionen voraussichtlich kosten wird.

Ausgehend von unserer neuen Konjunkturprognose sagt das
Okologische Preisschild voraus, dass der AusstoR im Prog-
nosezeitraum sinken und in allen Jahren leicht unter den in
der Novelle des Bundes-Klimaschutzgesetzes festgesetzten
jahrlichen Obergrenzen bleiben wird. So diirfte der THG-
Ausstofd Deutschlands im laufenden Jahr 2024 unserem An-
satz zufolge 657 Mio. t CO2-Aquivalente betragen. Das wa-
ren 25 Mio. t CO2-Aquivalente oder knapp 4 % weniger als
die 682 Mio. t CO2-Aquivalente, die als Obergrenze fiir 2024
gesetzlich festgelegt sind (siehe Tabelle A1). Im kommen-
den Jahr 2025 diirften dann 13 Mio. t CO2-Aquivalente oder
rund 2 % weniger THG ausgestoRen werden, als es der poli-
tische Zielpfad fir die Einsparungen vorgibt.

Tabelle A1: THG-Ausstof’ und politischer Zielpfad

Millionen Tonnen COz-Aquivalente

2022 2023 2024 2025

Ist/Prognose 750 674 657 630

Zielpfad 756 720 682 643
Abweichung Ist/Prognose vom Zielpfad

Absolut -6 -46 -25 -13

Prozent -0,8 -6,4 -3,7 -2,0

Quelle: Destatis, Eurostat, KfW Research

Wie jede Prognose ist auch das Okologische Preisschild fiir
das BIP mit Prognoserisiken verbunden. Unter Bezugnahme
auf das in der Grafik A1 dargestellte 90%-Prognoseintervall,
das aus den historischen Prognosefehlern unseres Ansatzes
abgeleitet ist, erscheint die Aussage einer Erreichung der
Jahresziele fir die Mindesteinsparung von THG im Progno-
sezeitraum empirisch valide.


https://www.kfw.de/PDF/Download-Center/Konzernthemen/Research/PDF-Dokumente-Fokus-Volkswirtschaft/Fokus-2022/Fokus-Nr.-400-September-2022-BIP-und-THG-Aussto%C3%9F.pdf
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" Fagandini et al., Decomposing HICPX inflation into energy-sensitive and wage-sensitive items, ECB Economic Bulletin Issue 3, 2024.
2 Die Steigerungsrate von 5,6 % ergibt sich als durchschnittlicher Wert der jahrlichen Zuwachsraten der monatlichen Tarifléhne mit Sonderzahlungen von Januar bis
Méarz 2024.

3 Bundesregierung beschlieRt aktualisiertes Klimaschutzgesetz | Bundesregierung; Drucksache 20/8290 Gesetzentwurf der Bundesregierung Entwurf eines Zweiten

Gesetzes zur Anderung des Bundes-Klimaschutzgesetzes (bundestag.de).
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https://www.bundesregierung.de/breg-de/themen/tipps-fuer-verbraucher/klimaschutzgesetz-2197410
https://dserver.bundestag.de/btd/20/082/2008290.pdf
https://dserver.bundestag.de/btd/20/082/2008290.pdf
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