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Gesamtwirtschaftliche Lage

Die konjunkturelle Aufwartsbewegung der
deutschen Wirtschaft hat sich in den Som-
mermonaten fortgesetzt. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
erhohte sich das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) im dritten Vierteljahr 2010 nach Aus-
schaltung von Saison- und Kalendereinflissen
gegenlber dem Vorquartal um 0,7 %. Damit
ist nach dem durch Auf- und Nachholeffekte
gepragten zweiten Vierteljahr eine Norma-
lisierung eingetreten. Flr die ersten beiden
Quartale 2010 wird nun aufgrund einer
Revision der Einzelhandelsumsatze und unter
Berlcksichtigung der inzwischen vorliegenden
Informationen fur das Ausbaugewerbe ein
Zuwachs von 0,6 % beziehungsweise 2,3 %
ausgewiesen (zuvor 0,5% bzw. 2,2 %). Die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat verfehlte im
Berichtszeitraum den konjunkturellen Hochst-
stand vom Winter 2008 noch um 1,8%; in
der Spitze hatte sich der Riickstand auf 6,6 %
belaufen. Die Erholung der deutschen Wirt-
schaft wurde weiterhin von der robusten Welt-
konjunktur getragen. Gleichwohl ist nicht zu
Ubersehen, dass die binnenwirtschaftlichen
Kréfte zunehmend an Starke gewinnen. Die
deutliche Ausweitung der Ausristungsinves-
titionen und der abermalige spirbare Anstieg
der privaten Konsumausgaben sind hierfir
klare Belege.

Die deutschen Exportunternehmen profitier-
ten im dritten Vierteljahr 2010 von der weiter
voranschreitenden globalen Konjunkturerho-
lung, wenngleich diese in den Sommermona-
ten etwas an Fahrt verlor. In realer Rechnung
legten die Ausfuhren von Waren saisonberei-

Normalisierung
des konjunk-
turellen
Erholungs-
tempos

Weniger starke
Impulse von der
Weltwirtschaft



Einfuhren
ebenfalls mit
geringerer
Dynamik

nigt um 3% % gegendber dem Vorquartal
zu. Dabei haben sich die Exportgewinne im
Euro-Raum und in Drittlandern weitgehend
angeglichen. Das hangt auch damit zusam-
men, dass sich vor allem das Absatzwachs-
tum in den Schwellenlandern, welches sich
bislang als wichtige Triebfeder des auBenwirt-
schaftlichen Aufholprozesses erwiesen hatte,
beruhigte. Die Ausfuhren nach China, die im
Winter noch rasant gewachsen waren, konn-
ten in den ersten beiden Sommermonaten
— aktuellere Angaben liegen noch nicht vor —
das hohe Niveau des zweiten Quartals nicht
ganz halten. Auch das Plus bei den Exporten
in die USA fiel deutlich geringer aus als im
ersten Halbjahr 2010. Hingegen scheint sich
die konjunkturelle Aufwartsbewegung in
einigen EWU-Partnerlandern verstetigt zu
haben, was wiederum die Lieferungen von
Waren in diesen Raum beférderte. Dass die
Ausfuhren von Vorleistungs-, Investitions-
und Konsumgutern in dhnlich starkem MaBe
zunahmen, ist ein Zeichen daflr, dass die
deutschen Hersteller auf breiter Basis an der
weltwirtschaftlichen Erholung partizipierten.

Die Wareneinfuhren erhdhten sich im Som-
mer in realer Rechnung saisonbereinigt um
21 %. Dabei war die Nachfrage der deut-
schen Kunden erneut insbesondere auf Kraft-
fahrzeuge und (andere) Investitionsglter ge-
richtet. Infolge der Belebung des privaten
Verbrauchs stiegen aber auch die Importe
von Konsumgltern weiter kraftig. Die Einfuhr
von VorleistungsgUtern nahm zuletzt ange-
sichts der erwarteten Normalisierung des
konjunkturellen Erholungstempos nicht mehr
so stark zu wie im Durchschnitt der vergan-
genen vier Quartale. Im Regionalprofil fallt
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auf, dass in den ersten beiden Sommermona-
ten die Einfuhren aus den USA gegenlber
dem Vorquartal saisonbereinigt dem Wert
nach betrachtlich angestiegen sind, wahrend
sich die hohe Importdynamik vom ersten
Halbjahr 2010 aus dem asiatischen Raum
verringert hat. Dasselbe gilt in entsprechend
abgestufter Form auch fur die Lieferungen
aus den EWU-Landern.

Die Ausristungskaufe der Unternehmen
darften im Sommer erneut deutlich zuge-
nommen haben. Angesichts ginstiger Wachs-
tumsperspektiven erschienen Investitionen in
den Maschinen- und Anlagenpark ange-
bracht. Hierbei spielten nicht nur unauf-
schiebbare Ersatzbeschaffungen eine Rolle.
Auch der Umfang an Erweiterungsinvestitio-
nen dirfte groBer ausgefallen sein, als vor
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dem Hintergrund der in Teilen noch unteraus-
gelasteten Kapazitdten zu vermuten waére.
Ein Grund hierfur kénnte sein, dass die im
Rahmen des Konjunkturpakets vom Novem-
ber 2008 verbesserten Abschreibungsbedin-
gungen fur bewegliche Anlageglter zum
Jahresende auslaufen. AuBerdem haben sich
die freien Finanzmittel der Unternehmen im
Zuge der kraftigen wirtschaftlichen Erholung
stark ausgeweitet. Hinzu kommt, dass auch
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die externen Finanzierungskonditionen der-
zeit gUnstig sind.

Die Bauinvestitionen kénnten im Sommer das
durch Nachholeffekte erhohte Frihjahrs-
niveau weitgehend gehalten haben. Die in
den Wintermonaten aufgelaufenen Auftrage
gewerblicher Bauherren sowie der offentli-
chen Hand, die gréBtenteils mit der Moderni-
sierung der staatlichen Infrastruktur im Rah-
men der aufgelegten Konjunkturprogramme
in Verbindung stehen, wurden weiter abge-
arbeitet. AuBerdem zieht seit dem Frihjahr
die Nachfrage im Wohnungsneubau deutlich
an. Historisch niedrige Hypothekenzinsen ver-
anlassen offensichtlich zahlreiche Haushalte,
den Wunsch nach einem Eigenheim zlgig zu
verwirklichen. Allerdings nehmen Planung
und Genehmigungen eine gewisse Zeit in An-
spruch, sodass im Sommer die Bautatigkeit
von den neuen Impulsen im Wohnungsbau
wohl noch nicht substanziell profitiert hat.

Die privaten Haushalte haben ihre Konsum-
ausgaben im dritten Vierteljahr 2010 in realer
Rechnung saison- und kalenderbereinigt er-
neut ausgeweitet. Von besonderer Bedeu-
tung war hierbei, dass wieder vermehrt Neu-
wagen beschafft wurden. Das Nachfragetief,
das auf die durch die Abwrackprémie ge-
pragte Phase stark erhohter Pkw-Kaufe ge-
folgt war, scheint weitgehend Uberwunden.
Dabei half, dass sich die Einkommenslage der
privaten Haushalte im Zuge der Ruckfihrung
von KrisenmaBnahmen in den Betrieben, die
mit teilweise empfindlichen GehaltseinbuBen
verbunden waren, splrbar verbessert hat.
Dies kam auch dem Einzelhandel zugute. Zu-
dem deckten sich die Haushalte schon im

Bauaktivitdten
auf hohem
Niveau des
Friihjahrs

Weitere
Belebung
des privaten
Verbrauchs



Sommer kraftig mit Heizol ein. Offensichtlich
rechneten sie vor Beginn der Heizperiode mit

weiteren Preissteigerungen.

Sektorale Tendenzen

Erneute
Zunahme
der Industrie-
produktion

Das Expansionstempo der industriellen Erzeu-
gung ist im Herbst auf einen etwas flacheren
Pfad eingeschwenkt. Die Industrie erhohte
die Ausbringung saisonbereinigt um 1,8 %,
nachdem im zweiten Vierteljahr noch ein
Wachstum von 5,6 % verzeichnet worden
war. Dahinter standen recht unterschiedliche
Entwicklungen in den einzelnen Sektoren.
Besonders stark nahm die Fertigung von
Investitionsgitern zu (ohne  Fahrzeuge
+2,5%), deren konjunkturelle Erholung ver-
gleichsweise spat eingesetzt hatte. Dazu
haben vor allem die Hersteller von Maschinen
und elektrischen Ausristungen beigetragen,
die ihren AusstoB mit 4,9 % und 4,1% erneut
markant ausweiten konnten. Die Automobil-
industrie, die insbesondere von der starken
Auslandsnachfrage sowie zuletzt von Ersatz-
bestellungen fur Fahrzeugflotten profitiert
hatte, Ubertraf das Produktionsniveau vom
zweiten Vierteljahr um 1,5%. Die im Vor-
quartal eingegangenen GroBauftrdge im
sonstigen Fahrzeugbau sind erst zu einem
geringen Teil produktionswirksam geworden.
Die Hersteller von Vorleistungsgltern, bei
denen der Aufholprozess bislang am weites-
ten vorangekommen ist, konnten die Erzeu-
gung nochmals steigern (+1,6 %). Die Kon-
sumguterindustrie erhdhte ihre Produktion
mit einem Plus von 1,6 % doppelt so stark

wie im Vorquartal.
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Produktion in der Industrie
und im Bauhauptgewerbe
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Mit dem erneuten Produktionsanstieg hat im
Verarbeitenden Gewerbe auch der Auslas-
tungsgrad der Kapazitaten weiter zugenom-
men. Insgesamt wurde der Stand vom Frih-
jahr um einen Prozentpunkt Ubertroffen.
Uberdurchschnittlich kraftig stieg den Um-
frageergebnissen des ifo Instituts zufolge
wiederum die Auslastung der Hersteller von
InvestitionsgUtern (+2 Prozentpunkte); sie ist
damit bis auf 24 Prozentpunkte an den lan-
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gerfristigen Durchschnitt herangekommen.
Im Vorleistungs- und Konsumgdtersektor,
deren Nutzungsgrad bereits seit den Som-
mermonaten insgesamt beziehungsweise in
Teilen Uber dem jeweiligen langerfristigen
Sektormittelwert lag, erhohte sich die Auslas-
tung ebenfalls weiter (+ 2 Prozentpunkt bzw.

+ ¥ Prozentpunkte).

Die Energieerzeuger haben ihre Leistung
leicht gegentber dem Vorquartal reduziert.
Das Bauhauptgewerbe profitierte davon, dass
die im Rahmen der staatlichen Konjunktur-
programme vergebenen Auftrage weiter ab-
wurden. Die

gearbeitet Bauproduktion

konnte sich deshalb in saisonbereinigter
Rechnung auf dem hohen Niveau der Frih-
jahrsmonate, das noch durch Nachholeffekte

im Gefolge des strengen Winters gepragt
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war, halten. Allerdings wurde im Tiefbau der
Produktionsstand des zweiten Vierteljahres
schon nicht mehr ganz erreicht, da bereits
im Frahjahr deutlich weniger Auftrage des
offentlichen Sektors hereingekommen waren.
Dieser Effekt wirkte sich auch im Hochbau
aus, konnte jedoch durch einen starkeren
Orderfluss aus dem Wohnungsbau kompen-
siert werden. Flr das Ausbaugewerbe, das in
den beiden Vorquartalen auBerordentlich
kraftig expandiert war, liegen noch keine
aktuellen Angaben vor.

Im tertidren Sektor hat sich die Geschafts-
tatigkeit erneut belebt. Die Abschwachung
des Exporttempos und der Industriekon-
junktur machte sich bei den unternehmens-
nahen Dienstleistern allerdings dahingehend
bemerkbar, dass die Geschafte den verfligba-
ren Unternehmensbefragungen zufolge nicht
mehr so stark expandiert sind wie im Vor-
quartal. Im GroBhandel, dessen Verkdufe im
Zuge der Konjunkturerholung bislang deut-
lich zugenommen hatten, ging der Absatz
sogar leicht zurlck. In den konsumnahen
Dienstleistungsbereichen verstarkten sich hin-
gegen tendenziell die Aktivitaten. So Ubertra-
fen die Einzelhandelsumsdtze im Sommer
leicht das Frahjahrsniveau. Der Kfz-Handel
verbuchte sogar ein deutliches Plus, da der
Rickgang des Absatzes mit Gewerbetreiben-
den durch héhere Verkdufe an private Halter
mehr als ausgeglichen wurde. Zudem konnte
das Gastgewerbe (in saison- und preisberei-
nigter Rechnung) seine Umsatze in den ersten
beiden Sommermonaten splrbar steigern.

Starkere
Belebung

in konsum-

als in industrie-
bezogenen
Dienstleistungs-
bereichen



Beschaftigung und Arbeitslosigkeit

Lage am
Arbeitsmarkt
bessert sich
weiter

Zunahme
der Erwerbs-
tatigkeit ...

.. auf ver-
mehrte sozial-
versicherungs-
pflichtige
Beschéftigung
zurtickzufihren

Die Erholung des Arbeitsmarktes hat sich
nach der Jahresmitte 2010 fortgesetzt. Die
Erwerbstatigkeit ist im dritten Quartal weiter
gestiegen, und die Arbeitslosigkeit nahm er-
neut deutlich ab. Hinzu kommt, dass die Un-
ternehmen immer mehr offene Stellen mel-
den und daher von einer anhaltenden Auf-
wartsbewegung der sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigung in den kommenden Mo-
naten auszugehen ist. Aktuelle Umfrage-
ergebnisse deuten zudem an, dass der Ein-
stellungsbedarf auch dardber hinaus hoch
bleiben durfte.

Im Sommer 2010 hat die Erwerbstatigkeit im
Inland nach Schatzungen des Statistischen
Bundesamtes gegentiber dem Vorquartal sai-
sonbereinigt um 110 000 Personen oder 0,3 %
zugenommen. Damit blieb der Anstieg nur
wenig hinter dem kraftigen Zuwachs von
0,4 % im Frihjahr zurtick. Wie bereits im Vor-

jahr stiegen die Pendlerstréme mit Beginn der

Haupterntezeit deutlich an. Die Inlanderbe-
schaftigung expandierte in dem von Ferien
gekennzeichneten Dreimonatsabschnitt etwas
schwacher.

Erfreulich ist, dass zahlreiche zusatzliche so-
zialversicherungspflichtige Arbeitsverhéltnisse
geschaffen wurden, wahrend sich die gering-
fligige Beschaftigung im Haupterwerb weiter
verringerte. Die Zahl von Personen, die sozial-
versicherungspflichtig beschaftigt waren, lag
im Durchschnitt der ersten beiden Sommer-
monate saisonbereinigt um 121 000 Perso-
nen oder 0,4 % hdéher als im Vorquartal. Da-
bei war die Expansion zwar wiederum breit
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angelegt, es gibt jedoch Anzeichen fir eine
Schwerpunktverlagerung. Im Verarbeitenden
Gewerbe setzte sich der verhaltene Beschafti-
gungszuwachs unverandert fort. Dasselbe gilt
bei etwas hoherem Grundtempo fir den Ver-
kehrs- und Logistikbereich. Im Baugewerbe
war ebenso wie bei den Wirtschaftlichen
Dienstleistungen (einschl. der Arbeitnehmer-
Uberlassung) um die Jahresmitte 2010 eine
gewisse Abflachung gegentber der spur-
baren Belebung im Frihjahr erkennbar. Hin-
zu kam, dass sich die Beschaftigungsent-
wicklung in den Dienstleistungsbereichen, in
denen wahrend der Krise spilrbar Personal
aufgestockt worden war, nicht mehr ganz so
positiv darstellte. Wahrend im Gesundheits-
und Sozialwesen weiter sozialversicherungs-
pflichtige Stellen geschaffen wurden, haben
sie im Erziehungs- und Unterrichtsbereich
sowie in der offentlichen Verwaltung seit
einigen Monaten saisonbereinigt nicht mehr

zugenommen.

Die Zahl der Kurzarbeiter ist infolge der krafti-
gen Belebung der Industriekonjunktur weiter
schnell gesunken. Im August 2010 waren es
nach Schatzungen der Bundesagentur fur
Arbeit nur noch 173 000 Personen, die aus
wirtschaftlichen Grinden kurzarbeiteten. Das
entsprach 12 % des Hochststandes vom Mai
2009. Der Ruckgang wurde allerdings da-
durch gebremst, dass die Anzeigen zur kon-
junkturellen Kurzarbeit seit Frihjahr bei
monatlich knapp 30 000 Betroffenen stag-
nierten. Die Zahl der Neuanmeldungen war
damit mehr als doppelt so hoch wie beispiels-
weise im Durchschnitt des Jahres 2007 und
ist im Oktober 2010 wieder auf 40000
gestiegen. Das zeigt, dass noch nicht die ge-
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samte Breite der Industrieunternehmen den
konjunkturellen Aufwind verspurte.

Die Arbeitslosigkeit hat sich im Sommer 2010
weiter deutlich vermindert. Der Riickgang fiel
im Berichtszeitraum im Einklang mit den Ten-
denzen bei der Inldnderbeschaftigung mit
69 000 Personen saisonbereinigt allerdings
um die Halfte geringer aus als im Vorquartal
(=127 000). Ausschlaggebend hierftr war,
dass zwischen Juli und September wohl weni-
ger Arbeitslose, die dem Versicherungssystem
zugerechnet werden, eine Wiederanstellung
fanden, wahrend der Rickgang bei den er-
werbslosen Beziehern von ALGII kaum gerin-
ger ausfiel als im Durchschnitt des Vor-
quartals. Die Abschwachung des zyklischen
Effekts in den Sommermonaten kénnte auch
mit der Ferienzeit zusammenhdngen, in der
es sich anbot, nach den spurbaren Personal-
aufstockungen im Frihjahr das Einstellungs-
tempo auch angesichts der erwarteten Nor-
malisierung der konjunkturellen Aufwartsbe-
wegung zu drosseln. Im dritten Quartal 2010
waren im Vergleich zum Vorjahr 290 000
Arbeitslose weniger registriert. Binnen Jahres-
frist verringerte sich die offizielle Arbeits-
losenquote damit um 0,7 Prozentpunkte auf
saisonbereinigt 7,6 %. Im Oktober blieb die
Zahl der Arbeitslosen im Vergleich zum Sep-
tember saisonbereinigt praktisch unveran-
dert; die entsprechende Quote verharrte mit
7,5 % auf dem Stand des Vormonats.

Die Frahindikatoren deuten darauf hin, dass
die positive Entwicklung am Arbeitsmarkt an-
halt. Die Zahl der offenen Stellen hat sich bis
Oktober 2010 saisonbereinigt weiter erhéht,
wobei zusatzliche unbesetzte sozialversiche-

Rickgang der
Arbeitslosigkeit
im Sommer
nicht mehr
ganz so stark

Frihindikatoren
ausgesprochen
positiv



rungspflichtige Stellen insbesondere aus dem
Produzierenden Gewerbe, dem Handel, dem
und den Wirtschaftlichen
Dienstleistungen sowie dem Gesundheitswe-

Verkehrssektor

sen gemeldet wurden. Dass die Personalpla-
nungen im gewerblichen Bereich gegenwar-
tig stark auf Expansion ausgerichtet sind,
zeigt sich Uberdies daran, dass das ifo Be-
schaftigungsbarometer zuletzt einen histo-
rischen Hochststand erreicht hat und die
Zahl der Unternehmen, die in den nachsten
12 Monaten Neueinstellungen vornehmen
wollen, der DIHK-Umfrage vom Herbst 2010
zufolge kraftig gestiegen ist.

Lohne und Preise

Zyklische Ver-
stdrkung des

Lohnanstiegs
absehbar

Im Zuge der kraftigen konjunkturellen Auf-
wartsbewegung hat sich die Profitabilitat der
Unternehmen splrbar erholt. Die Gewerk-
schaften fordern deshalb zunehmend eine
angemessene Teilhabe der Belegschaften am
Aufschwung und finden damit nicht nur in
der offentlichen Meinung verbreitet Unter-
stltzung. Auch unter den Arbeitgebern steigt
die Bereitschaft, den Mitarbeitern fur die teil-
weise empfindlichen GehaltseinbuBen in der
Krise nunmehr nachtraglich einen gewissen
Ausgleich zu gewahren. So haben mehrere
Unternehmen der Metall- und Elektroindus-
trie angekindigt, die fur April 2011 verein-
barte Anhebung der Entgelte um 2,7 % um
zwei Monate vorzuziehen, wie dies der lau-
fende Tarifvertrag vom Februar 2010 fir den
Fall einer glnstigen konjunkturellen Entwick-
lung vorsieht. In der Stahlindustrie haben sich
die Tarifpartner in einem neuen Vertrag nach
einer Einmalzahlung von 150 € fur Septem-
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ber 2010 auf eine Entgeltsteigerung um
3,6 % ab Oktober 2010 geeinigt. Dariber
hinaus sollen die in der Stahlindustrie einge-
setzten Leiharbeiter den gleichen Lohn wie
die Stammbelegschaften bekommen.

Der Anstieg der Tarifverdienste im dritten
Vierteljahr 2010 wurde hingegen noch durch
die AbschlUsse aus der Krisenzeit gepragt, in
denen entweder keine oder nur sehr maBige
tabellenwirksame Entgelterhdhungen verein-
bart worden waren. Der Tarifverdienststatistik
der Bundesbank zufolge sind die tariflichen
Arbeitsentgelte mit 1,0% gegenlber dem
Vorjahr sogar weniger stark angehoben wor-
den als im Vorquartal mit 2,1 %. Die Grund-
vergUtungen, bei denen Einmalzahlungen
und Nebenvereinbarungen auBen vor blei-
ben, erhohten sich binnen Jahresfrist um
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1,4 %. Der vergleichbare Tarifindex des Statis-
tischen Bundesamtes weist mit einer Vor-
jahrsveranderung von 1,3 % im Juli eine ahn-
liche Zunahme aus. Der effektive Lohnanstieg
darfte wegen der Normalisierung der Arbeits-
zeiten wesentlich hoher ausgefallen sein.

Im Sommer 2010 hat sich der Preisanstieg auf

den vorgelagerten Absatzstufen infolge der
Aufwertung des Euro und der niedrigeren
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Rohélnotierungen  spirbar  abgeschwacht.
Dies zeigt sich besonders deutlich bei den Ein-
fuhren, die sich gegentiber dem Vorquartal
saisonbereinigt lediglich um 0,5 % verteuer-
ten, nach einem Anstieg um 3,2 % im Frih-
jahr. Bei den Exporten fiel die Moderation we-
gen der geringeren Bedeutung von Mineralol-
produkten schwacher aus (von 1,8% auf
0,7 %). Das auBenwirtschaftliche Tauschver-
haltnis, die Terms of Trade, verschlechterte
sich deshalb nicht weiter. Im Inlandsabsatz
wurden die industriellen Erzeugerpreise um
0,9 % angehoben, nach +1,3% im Vorzeit-
raum. Ohne die besonders volatile Energie
gerechnet, ermaBigte sich der Preisanstieg
bei Einfuhren saisonbereinigt auf 1,0% und
im Inlandsabsatz auf 0,8 %. Vorleistungsguter
verteuerten sich trotz der Euro-Aufwertung
sowohl auf der Importstufe wie im Inlandsab-
satz nochmals deutlich; ausschlaggebend
hierfur durfte die lebhafte globale Industrie-
konjunktur sein, die sich auch in hoéheren
Rohstoffpreisen niederschlagt. Die deutschen
Hersteller von Investitionsgltern konnten im
Zuge der steigenden Nachfrage im Sommer
erstmals seit Anfang 2009 auch im Inland
wieder in gréBerem Umfang hohere Preisfor-
derungen durchsetzen; im Auslandsabsatz
war ihnen dies schon seit Anfang des Jahres
gelungen. Die Nahrungsmittelindustrie hat
ihre Abgabepreise infolge gestiegener Ein-
satzpreise, aber auch verbesserter Absatz-
maoglichkeiten teilweise deutlich angehoben.
Importierte Konsumguter verteuerten sich
weiter, wenn auch mit abnehmender Rate.
Die Baupreise erhohten sich infolge der guten
Wirtschaftslage in diesem Sektor gegentber
dem Vorquartal erneut um 0,5 % und Uber-
trafen ihren Vorjahrsstand um 1,2%. Die
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Preise fur selbst genutzte Wohnimmobilien
sind aufgrund der durch glnstige Finanzie-
rungsbedingungen beflligelten Nachfrage laut
vdp im Vorjahrsvergleich um 1,4 % gestiegen,
nach 0,7 % im Fruhjahr. Insgesamt zeigt sich
das Bild einer moderat aufwartsgerichteten
gesamtwirtschaftlichen Preistendenz, die un-
ter dem deutlichen Einfluss der konjunkturel-
len Erholung steht.

Auch auf der Verbraucherstufe haben die
Euro-Aufwertung und die niedrigeren Rohol-
notierungen den Preisanstieg im dritten Vier-
teljahr 2010 geddmpft. Im Vorquartalsver-
gleich erhodhten sich die Verbraucherpreise
saisonbereinigt lediglich um 0,2 %. Dahinter
standen gegenldufige Bewegungen in den
Hauptkomponenten. Energie war wegen
Preissenkungen bei Benzin und Heizdl etwas
preiswerter als im Frihjahr. Hingegen verteu-
erten sich Nahrungsmittel weiter, da die land-
wirtschaftliche Erzeugung auch im Sommer
durch ungunstige Witterungsverhaltnisse be-
eintrachtigt wurde. Die Preise anderer \Waren
anderten sich nur wenig. Die Preise von
Dienstleistungen hingegen zogen im Einklang
mit der konjunkturellen Erholung, aber auch
aufgrund von Sondereinflissen erstmals seit
Ende 2009 wieder deutlicher an. Die Woh-
nungsmieten setzten ihren moderaten An-
stieg fort. Der Vorjahrsabstand der Verbrau-
cherpreise erhdhte sich — sowohl nach dem
nationalen als auch nach dem harmonisierten
Konzept — um 0,2 Prozentpunkte auf 1,2 %.
Im Oktober verteuerten sich die Lebenshal-
tungskosten etwas starker als in den Vormo-
naten. Hierzu ddrfte auch beigetragen
haben, dass die weitere Aufwertung des Euro
nicht ganz mit dem kraftigen Anstieg der
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Roholpreise mithalten konnte. Der Vorjahrs-
abstand belief sich sowohl beim VPI als auch
HVPI auf 1,3 %.

Auftragslage und Perspektiven

Die Aufwartsbewegung der deutschen Wirt-
schaft scheint gegenwartig recht gefestigt.
Dafir sprechen nicht zuletzt die sehr optimis-
tischen Exporterwartungen der Unterneh-
men. Die Konjunktur dirfte in den kommen-
den Monaten aber nicht nur von weiteren
auBenwirtschaftlichen  Impulsen, sondern
auch von einer steigenden Inlandsnachfrage
getragen werden. An die von Sondereffekten
beeinflusste auBergewohnliche Dynamik im
Frihjahr wird das gesamtwirtschaftliche Ex-
pansionstempo allerdings bei Weitem nicht
heranreichen. Dafur dirfte sich die Wachs-
tumsbasis verbreitern. Die erfreuliche Ent-
wicklung am Arbeitsmarkt sorgt ebenso wie
die Aussicht auf Verdienstzuwachse fir gins-
tige Einkommensperspektiven bei den Haus-
halten, was insbesondere dem privaten Kon-
sum zugute kommen wird. Die gegenwartig
sehr vorteilhaften Finanzierungskonditionen
geben dem Wohnungsbau einen beacht-
lichen Schub. In immer mehr Unternehmen
erreicht die Kapazitatsauslastung wieder Nor-
malniveau, was Investitionen in zusatzliche
Anlagen dringlicher werden lasst. Das allmah-
liche Auslaufen der fiskalpolitischen Stimuli
sollte die deutsche Wirtschaft deshalb ohne
groBeren Verlust im konjunkturellen Grund-
tempo verkraften. Voraussetzung hierfar
bleibt allerdings, dass sich die Erwartungen
hinsichtlich der Entwicklung der Weltwirt-

schaft im Allgemeinen und der Exporte im
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Gefestigte
Konjunktur auf
verbreitertem
Fundament
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Besonderen erflllen, denn diese bilden die
Grundlage fur die vorteilhafte Arbeitsmarkt-
lage, die glnstigen Einkommensperspektiven
sowie die expansiven Investitionsabsichten.

Der Auftragszufluss ebbte im dritten Viertel-
jahr 2010 in den meisten bedeutenden Indus-
triezweigen verglichen mit der starken Dyna-
mik in der ersten Jahreshalfte ab. In saisonbe-
reinigter Rechnung nahmen die Auftragsein-
gange insgesamt lediglich um 1,7 % gegen-
Uber dem Vorquartal zu. Die Nachfrage-
impulse kamen dabei allein aus dem Ausland
(+ 3,4 %), wahrend die Inlandsbestellungen
leicht ricklaufig waren (- 0,4 %). Besonders
positiv entwickelten sich die Orders aus dem
Euro-Waéhrungsgebiet, was auch mit auBeror-
dentlich kraftigen Zuwachsen im sonstigen
Fahrzeugbau zusammenhing. Ohne diesen
Wirtschaftszweig gerechnet sind die Auftrage
aus Drittlandern, die sich bislang als Wachs-
tumsmotor erwiesen hatten, auch weiterhin
starker als die Bestellungen aus der EWU ge-
stiegen. Insgesamt richtete sich die Nachfrage
auslandischer Kunden im Berichtszeitraum
weiterhin sowohl auf Vorleistungs- als auch
auf Investitionsguter. Die Nachfrage inlan-
discher Abnehmer nach Vor- und Zwischen-
produkten gab hingegen spurbar nach. Dafur
wurden von ihnen vermehrt Ausrlstungs-
guter, vor allem Maschinen, aber auch elek-
trische Ausrtstungen und Kraftfahrzeuge be-
stellt.

Die Investitionskonjunktur durfte zum Jahres-
ende auch infolge von Vorzieheffekten im
Zusammenhang mit dem Auslaufen der ver-
besserten Abschreibungsregelungen fir be-
wegliche Anlageglter anziehen. Die Sach-

Auftrags-
eingang erneut
von Auslands-
nachfrage
dominiert, aber
etwas ruhiger

Steigende
Investitions-
bereitschaft der
Unternehmen



Anziehender
Wohnungsbau

kapitalbildung der Unternehmen wird aber
nicht allein durch diesen vortbergehenden
Sondereffekt beeinflusst. Nach den Erhebun-
gen des ifo Instituts bewegen sich die Ge-
schaftserwartungen der Industrieunterneh-
men fur die nachsten sechs Monate auf
unverandert hohem Niveau. Zudem wird in
der jungsten DIHK-Umfrage, die sich auf
einen breiteren Unternehmenskreis bezieht,
Uber eine weitere spurbare Aufhellung der
Geschaftsaussichten berichtet. Gerade die-
jenigen Betriebe, bei denen die Produktions-
kapazitaten bereits wieder normal ausge-
lastet sind, denken zunehmend daran, die
Einsatzfaktoren aufzustocken. Hierfur spricht,
dass sich die DIHK-Indikatoren zu den Inves-
titionsabsichten und Beschaftigungsplanen
nahezu im Gleichschritt in den expansiven
Bereich bewegt haben.

Die Bauauftrage der &ffentlichen Hand durf-
ten im Zuge der Verausgabung der in den
Konjunkturprogrammen bereitgestellten Mit-
tel ihren Hohepunkt Uberschritten haben.
Die Bauwirtschaft wird in den kommenden
von einem anziehenden
Im  Mittel der
Monate Juli und August wurden saisonberei-

Monaten aber
Wohnungsbau profitieren.

nigt rund ein Flnftel mehr Wohnungsneu-
bauten genehmigt als durchschnittlich in den
eineinhalb Jahren davor. Das betraf nicht nur
Ein- und Zweifamilienhduser, auch die Zahl
projektierter Geschosswohnungen stieg zu-
letzt sprunghaft an, nachdem die Nachfrage
in diesem Segment Uber Jahre hinweg
duBerst gedriickt gewesen war. Offensichtlich
nehmen auch Investoren den deutschen
Wohnungsmarkt angesichts ausgesprochen

niedriger Zinsen und fehlender lukrativer
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Indikatoren zur
Investitionstatigkeit im
Unternehmensbereich
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1 Verhaltnis von Bruttoanlageinvestitionen
zu Bruttowertschépfung des Unternehmens-
bereichs (Angaben fur 1991 in jeweiligen
Preisen, fortgeschrieben mit den entspre-
chenden Verédnderungsfaktoren auf Vor-
jahrspreisbasis). — 2 Quelle: DIHK (Herbst-
umfrage).
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Anlagemaoglichkeiten andernorts wieder ver-
mehrt in den Blick.

Die Konsumenten sind angesichts der deut-
lichen Konjunkturerholung durchweg opti-
mistisch gestimmt. Den Umfragen der GfK
zufolge halten sich das Konsumklima und die
Anschaffungsneigung auf hohem Niveau. Mit
der zunehmenden Erwerbstatigkeit sowie der
Ruckfihrung der in der Krise vorgenomme-
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Optimistische
Verbraucher
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nen Arbeitszeitverklrzungen und der Kurz- mensperspektiven zusatzlich. Damit ist die
arbeit erhéhen sich die Einkommen der priva- Grundlage fur eine weitere deutliche Steige-
ten Haushalte spurbar. Die Aussicht auf gro- rung des privaten Konsums gegeben.

Bere Lohnzuwdachse verbessert die Einkom-
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