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Gesamtwirtschaftliche Lage

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft
hat sich im zweiten Quartal 2011 erwartungs-
gemal in verhaltenem Tempo fortgesetzt.
Nach der ersten Schatzung des Statistischen
Bundesamtes stieg das reale Bruttoinlands-
produkt (BIP) saison- und kalenderbereinigt
um 0,1% gegeniber dem ersten Vierteljahr,
in dem die Wirtschaftsleistung mit 1,3% sehr
kraftig ausgeweitet worden war. Das volatile
Verlaufsbild im ersten Halbjahr ist zum einen
vor dem Hintergrund der witterungsbeding-
ten Produktionsausfalle am Ende des ver-
gangenen Jahres zu sehen. Die dadurch aus-
gelosten, in Teilbereichen der Wirtschaft recht
kraftigen Nachholeffekte hatten zu einer er-
hohten Erzeugung vor allem in den Winter-
monaten gefthrt. Das Wiedereinschwenken
auf den normalen Konjunkturpfad im Verlauf
des Frahjahrs geht rechnerisch mit einer
niedrigen Vorquartalsrate im Berichtszeitraum
einher, die das zyklische Grundtempo unter-
zeichnet.

Zum anderen haben Sonderfaktoren dazu ge-
fuhrt, dass die binnenwirtschaftlichen An-
triebskrafte zuletzt schwacher ausgefallen
sind als von der Grundtendenz her angelegt.
So kam die Sachkapitalbildung lediglich bei
den beweglichen Anlagegiitern erneut ein
gutes Stuck voran, wahrend die Bauinves-
titionen stark im Zeichen der Normalisierung
standen. AuBerdem koénnten die bis zum
Frihjahrsbeginn auf neue Rekordhohen ge-
stiegenen Energiepreise die Verbraucher zu
etwas mehr Zuriickhaltung bewogen haben.
Das geringe Wachstum im zweiten Quartal ist
somit fr sich genommen kein Beleg, dass die
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deutsche Konjunktur bislang durch die abseh-
bare Abschwéchung der Auslandsnachfrage
und die Unsicherheit, die angesichts der zu-
gespitzten Lage an den Finanzmarkten im Zu-
sammenhang mit der Schuldenproblematik
im Euro-Raum und den USA zuletzt stark ge-
stiegen ist, merklich an Festigkeit eingeblRt
hat. Diesbezlglich bestehen im Ausblick je-
doch spurbare Risiken.

Die deutschen Unternehmen haben im
zweiten Quartal den Auslandsabsatz erneut
gesteigert. So nahmen die Ausfuhren von
Waren im Berichtszeitraum dem Wert nach
saisonbereinigt um 2% % zu, nachdem der
Zuwachs im ersten Vierteljahr 4% betragen
hatte. In realer Rechnung fiel der Anstieg im
zweiten Quartal allerdings kaum geringer als
in der Vorperiode aus. Die Umsatze mit Ab-
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nehmern aus dem Euro-Raum sind — den ver-
flgbaren Angaben fur April und Mai zu-
folge — nur geringflgig gestiegen, wahrend
die Kunden in Drittlandern deutlich mehr
Waren bezogen. Die Exporte in die siid- und
ostasiatischen Lander und nach Russland
legten kréaftig zu. Der Absatz in den mittel-
und osteuropdischen Landern, den Ubrigen
EU-Mitgliedstaaten und den USA blBte da-
gegen splrbar an Schwung ein. Die Liefe-
rungen nach China gingen stark zurlck,
nachdem sie seit Anfang 2009 mit Uber-
wiegend sehr kraftigen Raten gewachsen
waren. Auch die Ausfuhren nach Japan
nahmen ab, was im Zusammenhang mit den
ungliicksbedingten Produktionsausfallen ste-
hen durfte. Der Export von Vorleistungs-
gatern hat sich im FrUhjahr angesichts der
globalen Wachstumsdelle nicht weiter er-
hoht. Demgegenlber waren InvestitionsgUter
aus deutscher Fertigung weltweit nach wie
vor sehr gefragt. Vor allem bei Maschinen
gab es einen kraftigen Exportzuwachs. Ein
deutliches Plus wiesen aber auch die Liefe-
rungen von Kraftwagen auf.

Die expansiv ausgerichteten Investitionen der
Unternehmen waren hierzulande ein Haupt-
trager der Konjunktur. Die Aufwendungen
fur bewegliche Anlagegiter durften im
zweiten Quartal erneut spurbar ausgeweitet
worden sein. Vor allem Ersatz und Auf-
stockung im Bereich des Maschinenparks und
anderer Ausrlstungsgiter standen auf dem
Programm, wahrend Zukaufe fur die Kfz-
Flotten eine untergeordnete Rolle spielten.
Wenngleich die Geschaftserwartungen zu-
letzt nicht mehr ganz so optimistisch ein-
geschatzt worden sind, haben groBe Teile der

Erneuter
Anstieg bei
Ausrdstungs-
investitionen
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Wirtschaft angesichts des gegenwartig hohen
Nutzungsgrades der Sachanlagen die Erwei-
terung ihrer Produktionskapazitdten voran-
getrieben. Hierfur dirfte das weiterhin vor-
teilhafte Investitionsumfeld verantwortlich
gewesen sein, das unter anderem durch eine
positive Ertragsentwicklung sowie glnstige
externe Finanzierungsbedingungen gekenn-
zeichnet ist.

Die Bauinvestitionen konnten im Frihjahr den
durch witterungsbedingte Nachholeffekte
gepragten hohen Jahresanfangsstand saison-
bereinigt nicht behaupten. Der Rlckgang
durfte angesichts der spurbar aufwartsgerich-
teten Grundtendenz der Baukonjunktur aber
nicht substanziell gewesen sein. Hierzu trug
nicht nur die sehr glnstige Lage im Woh-
nungsbau bei. Auch die zahlreichen Vorhaben
der gewerblichen Auftraggeber und der 6ffent-
lichen Hand kamen der Umsatzentwicklung
der Baufirmen tendenziell zugute.

Die Verbrauchskonjunktur hat in den ver-
gangenen Monaten trotz glnstiger Konjunk-
tur und Arbeitsmarktlage in Deutschland
wohl unter dem eingetribten Preisklima ge-
litten. Beispielsweise kénnte das zu Frihjahrs-
beginn erreichte hohe Niveau der Ublicher-
weise stark wahrgenommenen Kraftstoff-
preise die Konsumneigung der privaten Haus-
halte beeintrachtigt haben. So deutet die
rcklaufige Zahl der von Privatpersonen zu-
gelassenen Neuwagen auf eher mabBvolle
Ausgaben fur die Pkw-Beschaffung in den
Frihlingsmonaten hin. Auch die Aufwendun-
gen fur Heiz6l waren saisonbereinigt wesent-
lich niedriger als im ersten Vierteljahr. Dem-
gegenlber hielten sich die Kaufe im Einzel-
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handel — bei allen derzeit bestehenden Un-
sicherheiten hinsichtlich der statistischen
Erfassung — im GroBBen und Ganzen auf dem
Niveau des Jahresanfangsquartals.

Die Wareneinfuhren sind im Frihjahr dem  Deutliche
. o . . Ausweitun
Wert nach saisonbereinigt mit 3%2% merklich 4, ,mpo,tg

kraftiger als die Ausfuhren expandiert. In rea-
ler Rechnung war die Importzunahme etwa
ebenso gro3 wie nominal. Abgesehen von
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Produktion in der Industrie
und im Bauhauptgewerbe
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stark gestiegenen Aufwendungen fur Energie-
produkte aus dem Ausland, die zum Teil auch
preisbedingt waren, wurden infolge der In-
vestitionsanstrengungen der heimischen Un-
ternehmen auch mehr Datenverarbeitungs-
gerdte, elektronische und optische Erzeug-
nisse sowie elektrische Ausristungen, die zu
einem Gutteil der InvestitionsgUtersparte zu-
gerechnet werden, importiert. Dartiber hinaus

wurden — ausgehend von einem im ersten
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Quartal bereits deutlich erhdhten Stand -
sichtlich mehr Maschinen von auslandischen
Herstellern bezogen. Die Einfuhren von Kon-
sumgutern wurden ebenfalls ausgeweitet.
Vom Importsog der deutschen Wirtschaft
profitierten einmal mehr die Anbieter in den
EWU-Partnerlandern in besonderer Weise.
Die Schrittmacherfunktion der hiesigen Kon-
junktur fur den gesamten Euro-Raum st
demnach bis zum aktuellen Rand intakt ge-
blieben.

Sektorale Tendenzen

Die Erzeugung der Industrie wurde im Friih-
jahr mit saisonbereinigt 2% gegentber dem
Vorquartal ebenso stark ausgeweitet wie zu
Leicht  Uberdurchschnittlich
nahm die Produktion von Investitionsgltern

Jahresbeginn.

zu. Neben dem deutlich hoéheren Ausstol3
von Kraftfahrzeugen trug hierzu auch die
Fertigung im Bereich des sonstigen Fahrzeug-
baus bei, die angesichts des hohen Bestell-
volumens in den letzten Monaten spirbar
hochgefahren wurde. Aber auch die Her-
stellung von Vorleistungsgiitern zog nach
einem bereits kraftigen Zuwachs im Winter
weiter an (+ 2%). Innerhalb der Vorleistungs-
branchen fiel das Plus in der metallerzeugen-
den Industrie am groBten aus, wahrend die
Chemiebranche ihre Fertigung nur wenig
steigerte. Die Herstellung von Konsumgutern
verzeichnete wie schon im Winter eine ge-
ringe Dynamik (+1%4%).

Mit dem erneuten Produktionsanstieg hat
sich auch die Kapazitatsauslastung in der
Industrie insgesamt weiter erhoht. Der Nut-

Industrie-
produktion
weiter
gestiegen
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Geringere
Energie-
erzeugung

zungsgrad nahm den Umfragen des ifo
Instituts zufolge im Juli im Vergleich zum April
leicht zu und liegt nun zwei Prozentpunkte
Uber dem langfristigen Mittelwert. Dahinter
standen allerdings unterschiedliche Entwick-
lungen in den einzelnen Sektoren. Die Auslas-
tung im Investitionsgltersektor legte weiter
zu. Die Meldung Uber den geringfligig nied-
rigeren Nutzungsgrad bei den Produzenten
von VorleistungsgUtern im Juli kénnte auf
eine abgeschwachte Fertigung in diesem In-
dustriebereich zum Sommerbeginn hindeu-
ten. Daflr spricht beispielsweise, dass die Er-
zeugung von Rohstahl nach dem Héhepunkt
im Mai bis Juli um fast ein Zehntel einge-
schrankt wurde.

Die Produktion im Bauhauptgewerbe ver-
fehlte im Frahjahr den durch Nachholeffekte
splrbar erhéhten Vorquartalsstand zwar um
1% %, lag damit aber immer noch deutlich
Uber dem Niveau der vorangegangenen
Quartale. Dabei gab im Berichtszeitraum die
Erzeugung im Tiefbau ein wenig starker als
im Hochbau nach. Fir die gute Baukonjunktur
spricht, dass die Gerateauslastung im Bau-
hauptgewerbe weiterhin auBergewdhnlich
hoch ist. Das Ausbaugewerbe, das bereits im
Winter kraftig zugelegt hatte, dirfte auch im
Frihjahr
haben.

die Wirtschaftsleistung gestitzt

Die Energieerzeugung sank hingegen im Be-
richtszeitraum gemaB den ersten amtlichen
Angaben in saisonbereinigter Rechnung
kraftig (— 734%). Es liegt nahe anzunehmen,
dass dies mit dem Abschalten mehrerer
deutscher Atomkraftwerke nach der Reaktor-

katastrophe in Japan zusammenhangt.
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Der Dienstleistungssektor verzeichnete wohl
eine insgesamt schwunglose Entwicklung.
Zwar sind die expansiven Impulse aus der
Industrie weiter in mehreren unternehmens-
bezogenen Dienstleistungszweigen ange-
kommen. Dies legen jedenfalls die Umfragen
des ifo Instituts und des ZEW nahe. Die
Monatsangaben aus der Mautstatistik deuten
allerdings darauf hin, dass sich die Fahr-
leistung deutscher Transport- und Logistik-
unternehmen nur wenig erhéht hat. Im Han-
del mussten die Firmen sogar Uberwiegend
reale Umsatzverluste hinnehmen. Dies gilt
insbesondere fir den GroB- und Kfz-Handel.
Dagegen prasentierte sich die Geschaftslage
in den konsumnahen Bereichen etwas stabiler.
Das zeigte sich auch im Gastgewerbe, das
seinen Umsatz im Frihjahr gut behauptet

hat.

Beschaftigung und Arbeitsmarkt

Wenig Impulse
von Dienst-
leistern

Die Belebung des Arbeitsmarktes setzte sich
im Fruhjahr 2011 fort. Die Zahl der im Inland
erwerbstatigen Personen stieg im zweiten
Jahresviertel gemaB den Schatzungen des
Statistischen Bundesamtes saisonbereinigt
um 150 000 gegentber dem Vorquartal, dies
entspricht einem Zuwachs von 0,4%. Haupt-
stitze der gunstigen Beschaftigungsent-
wicklung war erneut die Zunahme sozialver-
sicherungspflichtiger Arbeitsplatze. In den
ersten beiden Friihjahrsmonaten wurden hier
saisonbereinigt 186 000 oder 0,7% mehr
Stellen verbucht als im Durchschnitt des Win-
terquartals. Die Zahl der ausschlieBlich gering-
fligig Beschéftigten erhohte sich im Berichts-

zeitraum nach ersten Schatzungen leicht. Der
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tragt wurden.
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Umfang der Selbsténdigkeit blieb weitgehend
unverandert.

Die Expansion der sozialversicherungspflich-
tigen Beschéaftigung vollzieht sich Gber die
Sektoren betrachtet inzwischen in einem
recht dhnlichen Tempo. So gab es in den
ersten beiden Frihjahrsmonaten sowohl im
Verarbeitenden Gewerbe als auch im Gesund-
heits- und Sozialwesen, dem Baugewerbe
und dem Logistikbereich saisonbereinigt 3%
mehr besetzte Stellen als im Vorquartal. Im
Handel lag der Zuwachs mit gut 2% leicht
darunter und im Bereich der Wirtschaftlichen
Dienstleistungen (ohne Arbeitnehmeriber-
lassung) mit 1% etwas darUber. Der in den
vergangenen zwei Jahren zu beobachtende
kraftige Zuwachs im Bereich der Arbeit-
nehmerlberlassung, der bis in das erste
Quartal 2011 hinein einen GroBteil der ge-
samten Beschaftigungszunahme ausmachte,
ist zumindest den ersten Schatzungen der
Bundesagentur fur Arbeit zufolge im April
und Mai einem deutlich gemaBigteren
Wachstum gewichen.

Im Mai nahm die Zahl abhédngig beschéftigter
Personen mit Staatsangehorigkeit der mittel-
und osteuropdaischen EU-Lander, fur die nun-
mehr auch die volle Arbeitnehmerfreiziigig-
keit gilt (EU-8), den Rechnungen der Bundes-
agentur fur Arbeit zufolge kraftig zu.” Da-
hinter blieb die von den Behérden im gleichen
Zeitraum registrierte Nettozuwanderung aus

1 Nach einer Pressemitteilung der Bundesagentur fir
Arbeit vom 27. Juli 2011 hat die Zahl der sozialver-
sicherungspflichtig und ausschlieBlich geringfligig Be-
schaftigten aus den EU-8 von April auf Mai 2011 um
33000 oder 15% zugenommen, was weit Uber dem
jahreszeitlich tblichen AusmaB liegt.

... sektoral
breit gestreut

Einfahrung der
Arbeitnehmer-
freiztigigkeit
mit starkem
Beschéf-
tigungseffekt
bei vorerst
maBiger
Zuwanderung



Verringerte
Arbeitslosigkeit

dieser Region deutlich zuriick,? was dafir
spricht, dass zunachst vor allem die bereits in
Deutschland ansassigen EU-8-Staatsangeho-
rigen die neuen Maglichkeiten nutzten. Diese
Momentaufnahme aus dem ersten Monat
der Gultigkeit der Neuregelung gibt keinen
Anlass zu vermuten, dass der hiesige Arbeits-
marktinnerhalb kurzer Zeit von einer massiven
von dort stammenden Angebotsausweitung
betroffen sein kénnte. Sie widerlegt allerdings
auch nicht die Sichtweise, wonach es zu
durchaus spurbaren Migrationseffekten kom-
men kann.?

Die Arbeitslosigkeit hat sich im Frihjahr er-
neut deutlich verringert. Die Zahl der regis-
trierten Arbeitslosen lag im zweiten Quartal
2011 saisonbereinigt mit 2,98 Millionen um
rund 89 000 Personen niedriger als im Vor-
quartal. Die Arbeitslosenquote reduzierte sich
um 0,2 Prozentpunkte auf 7,1%. Der Rick-
gang speiste sich im Frihjahr nur noch zu
etwa drei Finfteln aus dem Kreis der Arbeits-
suchenden im Versicherungssystem (SGBIII).
Die amtliche Statistik durfte die konjunkturelle
Entlastungswirkung angesichts der Ein-
schrankungen der aktiven Arbeitsmarktpolitik
unterzeichnen. So sank die gesamte Unter-
beschaftigung binnen Jahresfrist mit 572 000
Personen doppelt so stark wie die registrierte
Arbeitslosigkeit (— 284 000). Die Rickftihrung
der Ein-Euro-Jobs setzte sich im Frihjahr
zlgig fort. Damit gab es knapp 180 000
Arbeitsgelegenheiten in der Mehraufwands-
variante, was einem Rickgang um rund ein
Drittel gegenlber dem Vorjahr entspricht. Im
Juli 2011
Arbeitslosigkeit weiter auf 2,96 Millionen. Die
Quote lag zuletzt bei 7,0%.

verringerte sich die registrierte
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Die Zahl der eher kurzzeitig Arbeitslosen im
Versicherungssystem hat sich zwischen April
und Juli saisonbereinigt nicht mehr verringert.
Im derzeitigen Konjunkturumfeld durfte in
absehbarer Zeit kaum noch Potenzial fir ein
weiteres Absinken des Arbeitslosenbestandes
im Versicherungssystem bestehen, der sich im
zweiten Quartal 2011 saisonbereinigt auf
rund 880 000 Personen belief (vgl. zum nach-
haltigen Beitragssatz fur die Bundesagentur
flr Arbeit auch S. 82f.). Im Grundsicherungs-
(SGBII) waren
reinigt noch 2,1 Millionen Personen arbeitslos

system indessen saisonbe-
gemeldet. Die Konjunktur machte sich hier
bereits in Form eines verbesserten Netto-
abflusses in Erwerbstatigkeit und des ruck-
ldufigen Zugangs von Personen aus dem Ver-
sicherungssystem bemerkbar, ihre Auswir-
kung wurde aber durch die Einschrankung
arbeitsmarktpolitischer ~ MaBnahmen  ge-

dampft.

Die vorliegenden Frihindikatoren deuten
darauf hin, dass sich die glnstige Arbeits-
marktentwicklung in naherer Zukunft fort-
setzen wird, wenngleich eine etwas mode-
ratere Gangart wahrscheinlich ist. So ging das
ifo Beschaftigungsbarometer, welches Auf-
schluss Uber die Personalplanungen der

gewerblichen Wirtschaft fur die nachsten drei

2 Einer Auswertung des Ausldnderzentralregisters zu-
folge belief sich der Migrationsiiberschuss gegentber
den EU-8 im Mai 2011 auf 8 000 Personen. Im ver-
gangenen Jahrzehnt lag das entsprechende rechnerische
Monatsmittel bei rd. 2 500 Nettozuziigen aus diesen
Landern.

3 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank, Perspektiven der
deutschen Wirtschaft — Gesamtwirtschaftliche Voraus-
schatzungen 2011 und 2012, Monatsbericht, Juni 2011,
S. 15; und Deutsche Bundesbank, Zu den mdglichen
Wachstumseffekten einer verstarkten Zuwanderung aus
den neuen EU-Mitgliedslandern, Monatsbericht, Mai
2011, S. 60f.
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Monate gibt, seit seinem Hochststand im
Marz 2011 etwas zurlck, verblieb jedoch
noch weit im expansiven Bereich. Der DIHK-
Umfrage vom Frihsommer zufolge sind die
Firmen, die ihren Personalbestand in den
nachsten 12 Monaten ausweiten mochten,
gegenliber denen mit Abbaupldnen bei
Weitem in der Mehrzahl.

Bei der Bundesagentur flr Arbeit waren mit
saisonbereinigt 457 000 rund 26 000 offene
Stellen mehr gemeldet als im Winter. Wie in
den vergangenen Quartalen bezog sich das
Plus ausschlieBlich auf zusatzliche sozialver-
sicherungspflichtige Stellenangebote. Dieser
Zuwachs entfiel zur Hélfte auf den Sektor der
sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen,
in dem auch die Stellengesuche der Zeit-
arbeitsfirmen gezahlt werden. Gleichzeitig
nahmen — ahnlich wie zu Jahresbeginn — die
Vakanzen im Verarbeitenden Gewerbe sowie
am Bau, im Handel, dem Logistikbereich und
den technischen und wissenschaftlichen
Dienstleistungen erheblich zu. Im Gesund-
heits- und Sozialwesen ist ebenfalls eine Viel-
zahl an Stellen frei. Der Stellenindex der
Bundesagentur fir Arbeit erreichte im Frih-
jahr einen neuen Hoéchststand, gab im Juli
jedoch aufgrund eines verringerten Zustroms
neuer Offerten wieder etwas nach. Das
gesamtwirtschaftliche Stellenangebot um-
fasste laut IAB-Umfrage im zweiten Quartal
2011 rund 975 000 Vakanzen, 24% mehr als

ein Jahr zuvor.
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Léhne und Preise

Im zweiten Quartal 2011 wurden mit den
Handelssparten und dem Versicherungs-
gewerbe, neben zwei kleineren Industrie-
zweigen, vor allem im Dienstleistungsbereich
Tarifvertrdge vereinbart. Die Abschlusssatze
blieben hinter den tariflichen Lohnzuwachsen
in den groBeren und eher zyklisch reagiblen
Branchen des Verarbeitenden Gewerbes
zurick, die im ersten Vierteljahr verabredet
worden waren. Die recht breite Auffacherung
der vereinbarten Lohnsteigerungen in der
diesjahrigen Tarifrunde macht deutlich, dass
branchenspezifische Faktoren nach wie vor
von primarer Bedeutung fur die Lohnfindung
sind. In der Regel wird auch den Arbeit-
nehmern in den konjunkturell weniger be-
glnstigten Sektoren ein sichtbares tabellen-
wirksames Lohnplus gewahrt. Durch zeitliche
Staffelung der Entgeltanhebungen bei lange-
ren Laufzeiten bleibt die Kostenbelastung der
Unternehmen allerdings im Rahmen.

Die im Vergleich zum Vorjahr héheren Tarif-
abschlusse des Jahres 2011 wirken sich all-
mahlich auf das Niveau der gesamtwirtschaft-
lichen Tarifentgelte aus. So sind die tariflichen
Grundvergttungen der Statistik der Bundes-
bank zufolge im zweiten Quartal 2011 mit
1,6% gegentber dem Vorjahr merklich star-
ker als im ersten Vierteljahr (+1,1%) ge-
stiegen.® Da im Vorjahrsquartal die Einmal-
zahlungen besonders hoch ausgefallen waren,
ergibt sich im Berichtszeitraum unter Ein-

4 Das Statistische Bundesamt, das die Beamten in seinem
Tarifindex unberlcksichtigt lasst, meldet fur die tarif-
lichen Grundvergiitungen einen Anstieg von 1,5%, nach
0,9% zu Jahresbeginn.

GroBe Band-
breite der
Abschlusssétze
in der dies-
Jjéhrigen Tarif-
runde

Wachstum der
Tarifentgelte
weiterhin
moderat



Importpreise
wegen Rohdl
und Auf-
wertung
gesunken, ...

... dagegen
weiterer An-
stieg bei indus-
triellen Absatz-
preisen, ...

schluss dieser Zahlungen sowie aller Neben-
vereinbarungen hingegen lediglich eine Zu-
nahme um 1,3% binnen Jahresfrist, nach
einem Plus von 1,7% im Winter. Die Effektiv-
verdienste durften wie schon in den Vorperio-
den auch im Frihjahr wegen der im Vor-
jahrsvergleich hoheren effektiven Arbeitszeit
starker als die Tarifverdienste gestiegen sein.

Die Preise auf den verschiedenen Wirtschafts-
stufen sind im Verlauf des zweiten Quartals
entweder gesunken oder ihr Anstieg hat sich
abgeflacht. Darin spiegeln sich vor allem die
rcklaufigen Roholpreise wider. Hinzu kamen
insbesondere bei den Einfuhren die Effekte
der Euro-Aufwertung. So lagen die Import-
preise fUr Energie im Juni saisonbereinigt um
rund 7% niedriger als im Méarz. Im Quartals-
mittel waren sie dagegen praktisch genauso
hoch wie im ersten Jahresviertel. Ohne Ener-
gie zahlten Importeure vor allem aufwertungs-
bedingt 0,5% weniger als im Vorquartal. Zu
den Preissenkungen bei Vorleistungen durften
dartber hinaus schwéachere Notierungen far
einige Industrierohstoffe beigetragen haben.
Die hoéheren Preise flr Kraftwagen oder deren
Bestandteile wurden durch Preissenkungen
bei anderen Investitionsgltern mehr als aus-
geglichen. Nahrungsmittel sorgten erneut fiir
eine Verteuerung bei Konsumgutern, die aber
splrbar schwacher ausfiel als im Winter.
Insgesamt verbilligten sich die Einfuhren im
Vergleich zum ersten Quartal um 0,4%,
waren aber 8,0% teurer als vor einem Jahr.

Im Inlandsabsatz der deutschen Industrie
gaben die Preise fur Energie wegen des
geringeren Anteils von Erdol im Verlauf des
Quartals nur leicht nach und lagen im Mittel
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Tarifverdienste

Veranderung gegenuber Vorjahr,
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schalzahlungen.
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hoher als zu Jahresbeginn. Die Preise ohne
Energie wurden im Gegensatz zum Einfuhr-
bereich weiter um saisonbereinigt 0,7% an-
gehoben. Dies dirfte auch der lebhaften
Industriekonjunktur geschuldet sein, die Uber
alle GUterkategorien gewisse Preiserhdhungs-
spielrdume erdffnete. Bei Konsumgutern war
die Verteuerung allerdings besonders aus-
gepragt, da das Erndhrungsgewerbe erneut
spirbare Preisanhebungen durchsetzen konnte.
Insgesamt wurden um 1,2% hohere Preise er-
zielt als im Vorquartal. Verglichen mit dem
Vorjahr waren es 6,0%. Im Auslandsabsatz
wies die Preisentwicklung ein ahnliches
Muster auf. Der Stand des Vorquartals wurde
um 0,4% Ubertroffen, verglichen mit dem
Vorjahr waren es 3,8%. Im Zusammenspiel
mit den rucklaufigen Importpreisen verbes-
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serte sich deshalb das auBenwirtschaftliche
Tauschverhaltnis wieder etwas.

Mit der weiteren Aufhellung der Baukon-
junktur stiegen auch die entsprechenden
Preise mit 0,9% gegeniber dem Vorquartal
erneut merklich an. Der Vorjahrsabstand ver-
groBerte sich auf 2,9%. Der Immobilienpreis-
anstieg setzte sich ebenfalls fort. Den Be-
rechnungen des Verbandes deutscher Pfand-
briefbanken zufolge erhéhten sich die Preise
fur selbst genutztes Wohneigentum gegen-
Uber dem ersten Vierteljahr 2011 um 0,4%
und gegeniber dem vergleichbaren Vorjahrs-

zeitraum um 2,3 %.

Auf der Verbraucherstufe wurde der Preisan-
stieg im Verlauf des Frihjahrs durch weniger
teure Mineral6lprodukte gebremst. Im Quar-
talsdurchschnitt zahlten die Konsumenten
aber flr Energie insgesamt saisonbereinigt
etwas mehr als im Winter. Die héheren Aus-
zahlungspreise an die Nahrungsmittelindus-
trie wurden zigig an die Verbraucher weiter-
gegeben und glichen so die wohl auch im
Zusammenhang mit der EHEC-Epidemie ge-
fallenen Preise fir Obst und GemUse mehr als
aus. Zudem setzte sich bei den Gbrigen Waren
und Dienstleistungen einschlieBlich Mieten
im Einklang mit der konjunkturellen Ent-
wicklung die allmahliche Zunahme des Preis-
auftriebs weitgehend fort. Im Mittel des
zweiten Quartals stiegen die Verbraucher-
preise insgesamt um saisonbereinigt 0,6%.
Der Vorjahrsabstand weitete sich von 2,1%
auf 2,3% aus. Ohne Energie betrug die ent-
sprechende Rate 1,5%, nach 1,1%.

... Bau- und
Immobilien-
preisen ...

... sowie
Verbraucher-
preisen



Preisanstieg
im Juli wieder
verstarkt

Die Verbraucherpreise zogen im Juli ange-
sichts der voriibergehend hoheren Rohol-
notierungen wieder etwas deutlicher an.
Beim nationalen Verbraucherpreisindex ver-
groBerte sich der Vorjahrsabstand von 2,3%
auf 2,4%. Beim harmonisierten Index waren
es 2,6%, nach 2,4%. In der ndchsten Zeit
durfte sich der Preisauftrieb bei den von der
inlandischen Kostenseite bestimmten Kom-
ponenten langsam weiter verstarken. Zudem
wurden Anhebungen der Tarife fir Gas an-
gekundigt. Die Belastungen fur die Verbrau-
cher dirften sich aber in Grenzen halten,
sollten die Rohélnotierungen nicht wieder
deutlich steigen.

Auftragslage und Perspektiven

Fortsetzung des
Wirtschafts-
wachstums mit
gemaBigtem
Tempo

Die konjunkturelle Grundtendenz der deut-
schen Wirtschaft bleibt aus derzeitiger Sicht
in der zweiten Jahreshélfte weiter aufwarts-
gerichtet, dirfte sich aber etwas verlang-
samen. Daflr spricht, dass die zuvor auBer-
ordentlich optimistischen Erwartungen der
Unternehmen merklich  zurickgenommen
wurden und auch der Auftragsfluss — von
GroBbestellungen abgesehen — an Dynamik
eingebiBt hat. Hinzu kommt eine Reihe
globaler Risikofaktoren wie die Unsicherheit
Uber den weiteren Fortgang der US-Wirt-
schaft oder mdgliche zyklische Ermidungs-
tendenzen in den Schwellenlandern. Von der
zunehmenden Nervositdt an den weltweiten
Finanzmarkten und der andauernden Staats-
schuldenproblematik  kénnten  auBerdem
negative Vertrauenseffekte ausgehen. Dem
auBenwirtschaftlichen

weniger gunstigen

Umfeld steht die noch immer sehr gefestigte
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Binnenkonjunktur gegenulber, die sich ins-
besondere aus der hohen Investitionsbereit-
schaft der Unternehmen, der in den letzten
Monaten kraftig gestiegenen Nachfrage im
Wohnungsbau und den vorteilhaften Ar-
beitsmarktperspektiven speist. Dartber hin-
aus durfte ein Wachstum weitgehend entlang
des Potenzialpfads, wie es sich zurzeit ab-
Gefahr
spannungen und Knappheitstendenzen im

zeichnet, der zunehmender Ver-

Inland entgegenwirken.

Die Auftragsdynamik im Frihjahr erscheint
mit Blick auf das Gesamtergebnis ungebro-
chen steil aufwartsgerichtet. So Gbertraf der
Orderzuwachs mit saisonbereinigt 3% % so-
gar den bereits kraftigen Anstieg im Jahres-
anfangsquartal (+ 2% %). Ausschlaggebend
flr die betrachtliche Zunahme waren jedoch
auBergewohnlich viele GroBauftrage sowohl
aus dem Inland als auch aus dem Ausland.
Ohne den sonstigen Fahrzeugbau gerechnet,
in dem die meisten dieser groBBvolumigen Be-
stellungen anfielen, wurde das Auftragsvolu-
men des ersten Quartals lediglich knapp ge-
halten. Einem Plus von knapp %% aus dem
Inland stand dabei ein Minus aus dem Aus-
land in dhnlicher GroBenordnung gegendber.
Bei den Produzenten von Investitionsgltern
— ohne den sonstigen Fahrzeugbau — kam es
erstmals seit Beginn der konjunkturellen
Erholung zu einem leichten Rickgang der
Bestellungen. Im VorleistungsgUterbereich
wurde nach einem kraftigen Zuwachs zu
Jahresbeginn lediglich ein Anstieg von %%
verbucht. Bei den Konsumguterherstellern
gab es hingegen ein vergleichsweise deut-
liches Auftragsplus (+134%).
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Gleichwohl sollte die zogerliche Auftragsver-
gabe der Frihjahrsmonate nicht Uberinter-
pretiert werden. So werden GroBauftrage
innerhalb eines langeren Zeitraums produk-
tionswirksam und kénnen — gerade wenn sie
wie zuletzt gehauft auftreten — zu einer stetig
steigenden Wirtschaftsleistung beitragen. Die
Einstufungen des Verarbeitenden Gewerbes
hinsichtlich des Auftragsbestandes sind wei-
terhin ausgesprochen optimistisch. Die Reich-
weite der unerledigten Bestellungen hat im
Juli weiter auf mehr als drei Produktions-
monate zugenommen.

Die Geschaftserwartungen der Unternehmen
des Verarbeitenden Gewerbes wurden in den
zurlckliegenden Monaten den ifo Kon-
junkturumfragen zufolge merklich zuriick-
genommen. Diese Zuriickstufung der Ein-
schatzungen ging Hand in Hand mit einem
nachlassenden Optimismus hinsichtlich der
Exportperspektiven. Vom Niveau her liegen
die Stimmungsindikatoren aber immer noch
deutlich im expansiven Bereich. Dazu passt,
dass die Unternehmen verstarkt Erwei-
terungsinvestitionen planen und seit einiger
Zeit in wahrnehmbarer GréBenordnung Gber
den Mangel an Fachkraften sowie Rohstoffen
und Vormaterialien berichten.

Die Bauwirtschaft durfte im zweiten Halbjahr
ein belebendes Element der Konjunktur sein.
Daflr spricht nicht nur die nochmalige Ver-
besserung der Einschatzung der aktuellen
Lage und der Perspektiven in dieser Branche,
sondern auch der hohe Auftragszufluss. Vor
allem im Wohnungsbau ist der Ordereingang
im April und Mai — aktuellere Angaben liegen
derzeit nicht vor — nach einem bereits kraf-

Auftragspolster
weiter
ausgeweitet

Optimistische
Erwartungen in
der Industrie
zurdck-
genommen

Weitere Im-
pulse fir die
Bauwirtschaft



tigen Zuwachs im ersten Jahresviertel weiter
angeschwollen. Hier machen sich nach wie
vor gunstige Finanzierungsbedingungen, er-
freuliche Arbeitsmarktaussichten und mit-
unter auch Zweifel an der Werthaltigkeit
alternativer Anlageformen bemerkbar. Die
Nachfrage gewerblicher Auftraggeber er-
reichte zwar im April/Mai nicht das hohe
Niveau des ersten Jahresviertels, Uberstieg
aber gleichwohl deutlich das Volumen der
vorangegangenen Quartale. Die o&ffentliche
Hand vergab zuletzt ebenfalls mehr Auftrage,
nachdem sie zuvor ihre Nachfrage wohl auch
aufgrund der in Zusammenhang mit den
Konjunkturprogrammen ausgeschopften Mit-
tel deutlich heruntergefahren hatte.
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Die Stimmung der Verbraucher befindet sich
weiterhin auf hohem Niveau. Zwar erhielten
die Konjunktur- und Einkommenserwartun-
gen einen leichten Dampfer, was sich eben-
falls in einer etwas geringeren allgemeinen
Anschaffungsneigung niederschlug. Dabei
kénnten die aktuell vergleichsweise hohe
Teuerung sowie mogliche negative Vertrau-
enseffekte im Zusammenhang mit den zuletzt
betrachtlich gestiegenen Risiken belastet
haben. Sofern die Unsicherheit im Rahmen
bleibt, bestehen gleichwohl Chancen, dass
die Uberaus erfreulichen Arbeitsmarktper-
spektiven und bereits realisierte oder abseh-
bare Lohnzuwachse fir das Konsumklima in
Deutschland weiterhin bestimmend sind.
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