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Wirtschafts-
wachstum
weiter nach-
gelassen ...

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Das Wirtschaftswachstum hat sich im Sommer
weiter abgeschwacht. Der Schnellmeldung des
Statistischen Bundesamtes zufolge ist das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im dritten Vierteljahr
2012 saison- und kalenderbereinigt um 0,2%
gegenlber dem Vorquartal gestiegen, nach-
dem der Zuwachs im Frahjahr 0,3% und im
Winter 0,5% betragen hatte. Die deutsche
Wirtschaft konnte im Berichtszeitraum nur ver-
einzelt die Starken zur Geltung bringen, welche
sie in der kraftigen Erholungsphase der Jahre
2010 und 2011 in der Breite ausgezeichnet hat-
ten. So expandierten die Exporte trotz der welt-
wirtschaftlichen Abkuhlung vor allem deshalb
spurbar, weil sich die Auslandsnachfrage nach
Kraftfahrzeugen kraftig belebte. Die Binnen-
nachfrage erhielt weiterhin Anstofse vom Woh-
nungsbau und dem privaten Konsum. Die par-
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tiellen Impulse reichten bislang dafur aus, die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Korridor
der Normalauslastung zu halten.

Die Konjunktur ist gegenwartig von einem
durchwachsenen Gesamtbild gepragt, das sich
zum Jahresende hin aller Voraussicht nach wei-
ter eintriben dirfte. Die Unsicherheiten, die
von der schwelenden Staatsschuldenkrise im
Euro-Raum ausgehen, sind in diesem Zusam-
menhang ebenso von Belang wie die gemisch-
ten Konjunktursignale aus anderen Regionen
der Welt. Die privaten Haushalte profitieren
zwar weiterhin von der glnstigen Arbeits-
marktlage und den beachtlichen Einkommens-
steigerungen, in den Aussichten spiegeln sich
die wirtschaftlichen Unwagbarkeiten aber
ebenfalls erkennbar wider.

In der Gesamtschau wurde der Aufsenhandel
nach der Jahresmitte noch von dem im ersten
Halbjahr 2012 vorherrschenden Bild gepragt,
wonach sich das Exportwachstum zum grofse-
ren Teil auf die Drittstaaten stUtzte, wahrend
bei den insgesamt eher moderat expandieren-
den Importen die EWU-Lander einen Wachs-
tumsvorsprung aufwiesen. Uberdies hat sich
der Gesamtuberschuss in der deutschen Han-
delsbilanz weiter betrachtlich vergrofert. Die
Ruckfuhrung des Aktivsaldos gegeniber den
EWU-Partnerstaaten geriet gleichwohl ins
Stocken, weil deutsche Firmen im Juli und
August nach einer neunmonatigen Durst-
strecke wieder spurbar mehr Waren im Euro-
Raum absetzen konnten. Nennenswerte Ex-
portsteigerungen wurden zum wiederholten
Male auf den traditionellen Absatzmarkten wie
den USA, Japan und GrolSbritannien erzielt.
DemgegenUber schnitten die Ausfuhren in die
mittel- und osteuropaischen Lander sowie nach
Russland eher schwach ab. Dies galt auch fir
die neuen Industrielander Asiens und insbeson-
dere fir China.

...und
Aussichten
eingetriibt

Impulse von der
AufSenwirtschaft
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Der Zuwachs der Ausfuhren ergab sich im Be-
richtsquartal allerdings nicht durch eine breit
Uber die Warengruppen verteilte Ausweitung
der Auslandsnachfrage, sondern kam vor allem
zustande, weil die deutschen Automobilher-
steller in den Sommermonaten auf3ergewdhn-
liche Exporterfolge feiern konnten. Dies gelang
ihnen ausschliefRlich auRerhalb des Euro-Raums,
wobei die Kfz-Lieferungen in die USA heraus-
ragten. Wahrend die Produzenten von Infor-
mations- und Kommunikationstechnologie so-
wie elektrischen Ausrlstungen im Juli und
August noch ein kleines Exportplus verzeichne-
ten, mussten die Maschinenbauer bereits einen
leichten Rlckgang ihres Auslandsabsatzes hin-
nehmen. Bei den Vorleistungsguterbranchen
durfte es im Sommer allenfalls einen geringen
Zuwachs gegeben haben. Die Konsumguter-
hersteller konnten etwas besser abgeschnitten
haben.

Bei den Importen stachen im Berichtszeitraum
die Investitionsguter hervor. Abgesehen davon,
dass im Juli und August deutlich mehr Kraft-
wagen und Kraftwagenteile eingefihrt wur-
den, spielte auch die Auslieferung von Schiffen
sowie Luft- und Raumfahrzeugen an deutsche
Auftraggeber eine Rolle. Demgegeniber wur-
den betrachtlich weniger Maschinen aus dem
Ausland bezogen. Vorleistungsguter waren
nach dem Ruckgang im Vorquartal in den Som-
mermonaten wieder etwas starker gefragt.
Wahrend die Konsumguterimporte unveran-
dert blieben, verminderten sich die Energielie-
ferungen aus dem Ausland kraftig.

Die Schwachetendenz der Unternehmensinves-
titionen durfte sich im Sommer fortgesetzt ha-
ben. Die Investitionsplanungen der Firmen wur-
den bereits vor einem Jahr, als der wirtschaft-
liche Aufschwung im Zuge der Verscharfung
der Staatsschuldenkrise erheblich an Dynamik
einbuSte und insbesondere die Industrie Ab-
schlage in der Auslastung ihrer Produktions-
kapazitaten hinnehmen musste, zurtickhalten-
der. Gegenwartig fehlt es an der Zuversicht,
dass kurzfristig neue Konjunkturimpulse zu
erwarten seien. Deshalb werden neben den
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Investitionsbudgets zunehmend auch die Per-
sonaldispositionen Uberdacht. Die Investitions-
konjunktur ist somit nach einer Erholungs-
phase, die im Jahr 2010 fulminant begonnen
hatte und 2011 in abgeschwachter Form wei-
terging, nicht nur auf halbem Weg stecken ge-
blieben, sondern hat zuletzt auch einen erheb-
lichen Ruckschlag erlitten. So ist die Inves-
titionsquote, welche die gewerblichen Ausrus-
tungs- und Bauinvestitionen auf die Wert-
schopfung der Unternehmen bezieht und als
Mals fur die zyklische Komponente dient, in der
ersten Jahreshalfte 2012 auf den langerfristigen
Mittelwert zurlckgefallen, nachdem sie am
Jahresende 2011 noch klar darlber notierte. Bis
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1 Quote des Jahres 2005 (in jeweiligen Preisen), fortge-
schrieben mit den Verédnderungsfaktoren der preisbereinigten
Quote (= Verhaltnis der Veranderungsfaktoren der privaten
Bruttoanlageinvestitionen ohne Wohnbauten und der Brutto-
wertschopfung des Unternehmensbereichs ohne Grundstuicks-
und Wohnungswesen, jeweils in Preisen des Vorjahres). 2 In %
der betriebstblichen Vollauslastung. Quartalsdurchschnitte.
3 Berechnet auf Basis von Inhaberschuldverschreibungen mit
einer Laufzeit von neun bis zehn Jahren und den von Consen-
sus Forecasts aus Umfragen ermittelten Inflationserwartungen
auf der Verbraucherstufe. 4 Saldo aus Hoéher- und Geringer-
Meldungen in % der befragten Unternehmen. Bis 2001 zwei,
danach drei Befragungen pro Jahr.
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dahin war der durch die tiefe Rezession im
Winterhalbjahr 2008/2009 verursachte Ruck-
gang knapp zur Halfte gutgemacht worden.
Die gegenwartige Investitionszurlickhaltung
der Unternehmen verdeutlicht, dass von guns-
tigen Finanzierungsbedingungen kein expan-
siver Impuls ausgehen muss, wenn Vertrauens-
effekte infolge empfindlich eingetriibter Erwar-
tungen und anhaltend hoher Unsicherheit das
Investitionsklima belasten.

Im Wohnungsbau wirken die ausgesprochen
vorteilhaften Zinskonditionen und das un-
sichere Finanzmarktumfeld hingegen eindeutig
belebend. Die anhaltend kraftige Nachfrage
nach Wohnimmobilien fir die Eigennutzung
wie flr Anlagezwecke treibt nicht nur die Hau-
serpreise, sondern sorgt auch fur weiteren
Schwung in dieser Bausparte. Im Gegensatz
dazu ist der offentliche Bau weit ins Hintertref-
fen geraten. Im ersten Halbjahr 2012 lagen die
staatlichen Infrastrukturmaldnahmen saisonbe-
reinigt um ein Siebtel unter dem Vorjahrswert.
Da sich hierin vor allem das Auslaufen ver-
zogerter Effekte der Konjunkturstimulierungs-
pakete der Jahreswende 2008/2009 nieder-
schlagt, ist davon auszugehen, dass das abge-
senkte Niveau die offentlichen Bauinvestitionen
auch im Berichtszeitraum kennzeichnete.

Der private Verbrauch hat laut Pressemitteilung
des Statistischen Bundesamtes im Sommer
2012 saisonbereinigt zugenommen. Zu den
unterstitzenden Faktoren zahlten nach wie vor
die gute Arbeitsmarktlage und die kraftigen
Lohnsteigerungen. Wenngleich der Preisauf-
trieb den realen Ausgabenspielraum der Haus-
halte fur sich genommen beschnitten hat, blie-
ben die Anschaffungsaktivitaten hoch. Die
Sparbereitschaft der Verbraucher hat nicht zu-
letzt angesichts sehr geringer Guthabenzinsen
nachgelassen. Das zeigen auch die Umfrage-
ergebnisse der GfK. Die Umsatze des Einzelhan-
dels sind im Sommer saisonbereinigt dennoch
etwas zurlickgegangen. Die nur leicht rlicklau-
fige Zahl an Kfz-Neuzulassungen privater Halter
deutet auf weiterhin hohe Aufwendungen der
Verbraucher fur Autokaufe hin.

Wohnungsbau
weiter im
Vorwadrtsgang,
Offentlicher Bau
dagegen sehr
gedrlickt

Erneutes
Wachstum
des privaten
Konsums
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B Sektorale Tendenzen

Die Erzeugung der Industrie hat im dritten
Quartal 2012 saisonbereinigt mit 2% gegen-
Uber dem Fruhjahr nur verhalten zugenommen.
Die InvestitionsgUterhersteller weiteten ihren
Ausstold im Quartalsdurchschnitt allerdings
nochmals kraftig aus (+2%9%). Dazu hat im
besonderen Mal3e die Fertigung in der Auto-
mobilindustrie beigetragen, die um 6%2% stieg.
Hier schlug zu Buche, dass in einigen Automo-
bilwerken angesichts der bislang hohen Nach-
frage insbesondere aus dem Ausland auf Pro-
duktionsunterbrechungen im Sommer verzich-
tet wurde. Ohne die Kfz-Branche gerechnet
blieb die Produktion von Investitionsgutern sai-
sonbereinigt auf dem Vorquartalsstand. Wah-
rend die Fertigung im Maschinenbau nur ge-
ringflgig abnahm, verbuchten die Hersteller
von Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen
und optischen Erzeugnissen sowie elektrischen
Ausrlstungen ein spurbares Minus von 134%.
Im Vorleistungsguterbereich verfehlte die Er-
zeugung das Vorquartalsvolumen saisonberei-
nigt um 1%%. Die Produktion von Konsumgu-
tern, die seit dem vorigen Sommer rucklaufig
gewesen war, zog indessen um 1% an.

Der erhebliche Ruckgang der industriellen Er-
zeugung im September deutet an, dass der von
Sonderfaktoren gepragte noch recht hohe Pro-
duktionsumfang der ersten beiden Sommer-
monate kurzfristig nicht mehr erreicht werden
wird. Die Aussicht, dass sich die inlandische wie
auslandische Nachfrage in den kommenden
Monaten vermutlich nicht durchgreifend bele-
ben werden, durfte zu weiteren Anpassungen
in der Produktionsleistung der Industriefirmen
fuhren. HierfUr spricht auch der betrachtliche
Ruckgang der Kapazitatsauslastung im Ver-
arbeitenden Gewerbe, den die Unternehmen
den Erhebungen des ifo Instituts zufolge fur
das Schlussquartal 2012 erwarten. Mit 82% der
betrieblichen Vollauslastung verfehlt die Indus-
trie insgesamt deutlich den langerfristigen Mit-
telwert, der als Mafs der Normalauslastung
interpretiert werden kann. Bei den Investitions-
guterherstellern gab es beim Nutzungsgrad be-
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Produktion in der Industrie und
im Bauhauptgewerbe
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zuglich der gemeldeten Verminderung und im
Hinblick auf den Abstand zum langerfristigen
sektoralen Mittelwert einen groferen RUck-
schritt als im Vorleistungsguterbereich.

Die Produktion des Bauhauptgewerbes Ubertraf
im dritten Vierteljahr 2012 das Niveau der Fruh-
jahrsmonate, welches durch witterungsbe-
dingte Nachholeffekte beeinflusst worden war,
saisonbereinigt um %2%. Dabei nahmen die
Aktivitaten im Tiefbau etwas starker als im
Hochbau zu. Die insgesamt weiterhin ausge-
sprochen rege Bautatigkeit spiegelt sich auch
darin wider, dass die Gerateauslastung des
Bauhauptgewerbes im Sommerquartal nach
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Dienstleistungs-
konjunktur
etwas
geddmpfter

Konjunktureller
Gegenwind
erreicht den
Arbeitsmarkt

Angaben des ifo Instituts den hohen Vorquar-
talsstand gehalten hat und die Auftragsbe-
stande gestiegen sind. Die Energieerzeugung
wurde im Sommer verglichen mit dem zweiten
Vierteljahr saisonbereinigt spurbar ausgeweitet
(+134%).

In den Dienstleistungsbereichen war im Som-
mer eine verhaltenere konjunkturelle Gangart
zu spuren. Darauf deuten die vom ifo Institut
und ZEW erhobenen Geschaftslagebeurteilun-
gen der Dienstleistungsunternehmen hin, die
im dritten Quartal 2012 etwas zurlickgenom-
men worden sind. Die Dampfung der Industrie-
konjunktur konnte die Aktivitaten von Dienst-
leistern, die mit der Leistungserbringung im
Verarbeitenden Gewerbe eng verzahnt sind, in
Mitleidenschaft gezogen haben. So ist bei-
spielsweise die Fahrleistung mautpflichtiger
inlandischer Lkw auf Autobahnen in den
Sommermonaten saisonbereinigt leicht gesun-
ken." Auch der Grofshandel musste beim Ab-
satz kleine Abstriche hinnehmen. Der Umsatz
des Kfz-Handels blieb auf dem Vorquartals-
niveau. Die konsumnahen Dienstleister konn-
ten sich der allgemeinen Verlangsamung eben-
falls nicht ganz entziehen. So liefen die Ge-
schafte im Einzelhandel etwas schlechter. Aller-
dings lag der Umsatz im Gastgewerbe uber
dem Stand vom Fruhjahr. Die baunahen Hand-
werke profitierten zwar weiterhin von der gu-
ten Lage am Bau, positive Impulse zeichneten
sich aber auch nicht ab.

Beschaftigung
und Arbeitsmarkt

Die konjunkturelle Eintribung hinterlasst zu-
nehmend Spuren auf dem Arbeitsmarkt. Im
Laufe des Sommers ist die Beschaftigungsaus-
weitung zum Erliegen gekommen,? und die
Arbeitslosigkeit hat sich saisonbereinigt spurbar
erhoht. Ausschlaggebend hierflr ist der zyk-
lische Einfluss. Dadurch wird gegenwartig Gber-
lagert, dass die Aufnahmekapazitat des hie-
sigen Arbeitsmarktes im Kontext anhaltend
kraftiger Zuwanderung, tendenziell steigender

Erwerbsbeteiligung und deutlicher Zurtckhal-
tung beim Einsatz arbeitsmarktpolitischer Maf3-
nahmen nach wie vor ausgesprochen hoch ist.

Im Durchschnitt der Sommermonate Ubertraf
der Beschaftigungsstand im Inland das Niveau
des Fruhjahrs saisonbereinigt leicht um 39 000
Personen beziehungsweise 0,1%. Dabei speiste
sich der Zuwachs ausschliefSlich aus der glins-
tigen Entwicklung der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigung, wahrend der Um-
fang der anderen Erwerbsformen ricklaufig
war. Im Juli und August zusammen wurden
saisonbereinigt noch etwa 65 000 zusatzliche
sozialversicherungspflichtige Arbeitsplatze be-
setzt. Dies entspricht einem Plus von %%. Im
Verarbeitenden Gewerbe und der Logistik wur-
den weiter neue Stellen geschaffen. Die zur
Stagnation neigende effektive Personalnach-
frage in diesen Branchen wird allerdings deut-
lich, wenn der Zugewinn an sozialversiche-
rungspflichtigen Stammarbeitsplatzen mit dem
Beschaftigungsriickgang in der Arbeitnehmer-
Uberlassung — davon haufig in den konjunktu-
rell reagiblen Wirtschaftsbereichen — gegenge-
rechnet wird. Das hochste Beschaftigungsplus
wiesen einige Dienstleistungssektoren auf, da-

1 Seit 1. August 2012 wird die Lkw-Maut grundsatzlich
auch auf langeren, mindestens vierspurigen Bundesstra-
Benabschnitten mit getrenntem Richtungsverkehr, direk-
tem Autobahnanschluss und ohne Ortsdurchfahrt erhoben.
Zuvor waren nur einige wenige Streckenteile von Bundes-
strallen mautpflichtig. Das vom Bundesamt fir Guterver-
kehr veroffentlichte Datenmaterial ermoglicht eine Auftei-
lung der Fahrtstrecken, die mautpflichtige Lkws auf Auto-
bahnen bzw. BundesstralSen zurlickgelegt haben. Damit
lassen sich die seit 2007 vorliegenden Zeitreihen fir die
Fahrleistung auf Autobahnen ohne statistischen Bruch wei-
terfuhren. Zusatzlich liegen ab dem Berichtsmonat August
2012 Daten fur die Gesamtfahrleistung auf Autobahnen
und Bundesstrafsen vor. Der Anteil der auf Bundesstrafsen
zurlickgelegten Fahrtstrecke ist recht klein; im Durchschnitt
der Monate August und September 2012 waren es ledig-
lich 2%2%. Die Verwendung mautstatistischer Angaben in
der Konjunkturanalyse ist z.B. thematisiert in: Deutsche
Bundesbank, Zum Informationsgehalt der Mautstatistik fur
die Wirtschaftsanalyse, Monatsbericht, Mai 2010, S. 66f.
oder R. Dohrn (2011), Die Mautstatistik: Keine ,Wunder-
waffe’ fir die Konjunkturanalyse, Wirtschaftsdienst 91, 12,
S. 863 ff.

2 AufBerdem hat das Statistische Bundesamt mit der neu-
esten Datenveroffentlichung den Beschéftigungszuwachs
seit Jahresbeginn nach unten korrigiert. Die Zunahme der
Beschaftigung belief sich im Frihjahr nach neuem Rechen-
stand saisonbereinigt auf 0,1% (vorher 0,2%) gegenuber
der vorangegangenen Periode.

Beschdiftigungs-
expansion

zum Stillstand
gekommen
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runter die Bereiche , Wirtschaftliche Dienstleis-
tungen” (ohne Arbeitnehmertberlassung), ,,In-
formation und Kommunikation” sowie das Ge-
sundheitswesen mit einem Zuwachs von mehr
als 2% gegenuber dem Vorquartal. Im Sep-
tember lag die Erwerbstatigkeit insgesamt nach
Schatzungen des Statistischen Bundesamtes
saisonbereinigt unter dem Vormonatswert.

Die Personalnachfrage der Unternehmen wurde
neben der verstarkten Aktivierung von Arbeits-
losen und Nichterwerbspersonen bis zuletzt vor
allem durch die Zuwanderung von Arbeitskraf-
ten aus dem Ausland gedeckt. Im laufenden
Jahr kénnte der Wanderungsuberschuss das
Vorjahrsergebnis von 279 000 Personen noch-
mals erheblich Ubertreffen. Sind in der ersten
Jahreshalfte 2011 rund 135 000 Personen mehr
zu- als fortgezogen, so belauft sich der ver-
gleichbare Saldo in diesem Jahr den vorlaufigen
Angaben des Statistischen Bundesamtes zu-
folge auf 182 000 Personen. Mit einem Anteil
von etwa einem Drittel bildeten die acht mittel-
und osteuropaischen EU-Mitgliedstaaten (EU 8)
nach wie vor die bedeutendste Herkunftsre-
gion. Im Vergleich zum Zeitraum unmittelbar
nach dem 1. Mai 2011, als Staatsangehorigen
dieser Lander die volle Arbeitnehmerfreiztgig-
keit gewahrt worden war, ist die Zuwanderung
nur wenig abgeebbt. Der Zuzug rumanischer
und bulgarischer Staatsblrger ist trotz fehlen-
der Arbeitnehmerfreiziigigkeit kraftig. Die
Wanderungsbewegungen zwischen Deutsch-
land und den stdeuropaischen Peripherielan-
dern der EWU sind weiterhin so gelagert, dass
sie den dortigen, teilweise sehr angespannten
Arbeitsmarkten der Tendenz nach Entlastung
bringen. Der Wanderungsuberschuss gegen-
Uber Griechenland, Italien, Spanien und Por-
tugal betrug im ersten Halbjahr 2012 30 000
Personen, mehr als doppelt so viel wie im ent-
sprechenden Vorjahrszeitraum.

Im dritten Quartal 2012 verstarkte sich der An-
stieg der Arbeitslosigkeit, nachdem es im Frih-
jahr nur einen leichten Zuwachs gegeben hatte.
Unter Herausrechnung saisonal Ublicher
Schwankungen erhoéhte sich die Zahl der
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Arbeitsmarkt
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1 Ohne Saisonstellen und ohne Stellen mit Arbeitsort im Aus-
land. 2 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren
Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden.
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Vor allem
grofsere
Industrieunter-
nehmen sehen
Anpassungs-
bedarf

Arbeitslosen um 26 000 auf nunmehr 2,90 Mil-
lionen. Die Arbeitslosenquote blieb im Berichts-
zeitraum indessen unverandert bei 6,8%. Hier-
bei machte sich bemerkbar, dass aufgrund der
hohen Zuwanderung und der hoéheren Er-
werbsbeteiligung auch die Zahl der Erwerbs-
personen gestiegen ist. Der Anstieg der regis-
trierten Arbeitslosigkeit ist rechnerisch darauf
zurlckzufuhren, dass die Zahl der Arbeits-
losengeldempfanger im Versicherungssystem
(SGBIII) saisonbereinigt um 35 000 auf 915 000
zugenommen hat. Aufgrund der Konjunktur-
lage gab es nicht nur etwas mehr Zugange,
sondern es hat sich auch die Wahrscheinlich-
keit, eine neue Stelle zu finden, verringert. Im
Gegensatz dazu ist die Zahl der Arbeitslosen im
Grundsicherungssystem (SGBII) bis September
gefallen. Im Oktober 2012 erhéhte sich die Ge-
samtzahl der registrierten Arbeitslosen weiter
spurbar. Die Arbeitslosenquote lag bei 6,9%.

Der zyklische Gegenwind wird den Arbeits-
markt auch im bevorstehenden Winterhalbjahr
pragen. Das ifo Beschaftigungsbarometer, wel-
ches Aufschluss Uber die Personalplanungen
der gewerblichen Wirtschaft in den nachsten
drei Monaten gibt, sank im dritten Quartal
2012 weiter stark ab. Die Managerbefragung
des ifo Instituts vom August 2012 verdeutlicht,
dass Anpassungsbedarf hauptsachlich bei den
Industrieunternehmen besteht.? Auffallig ist
ferner, dass grofere Unternehmen (mit mehr
als 500 Beschaftigten) starker an den Abbau
des Bestandes an Zeitarbeitern denken und be-
fristete Arbeitsvertrage auslaufen lassen, wo-
hingegen kleinere und mittlere Betriebe den
absehbar geringeren Arbeitsanfall eher durch
weniger Uberstunden und die Ruckfihrung
von Arbeitszeitguthaben abfedern wollen. Das
Instrument der Kurzarbeit wird in nachster Zeit
nach wie vor nur wenig genutzt werden. Die
Zahl der Anmeldungen ist weiterhin auf einem
gesamtwirtschaftlich unbedeutenden Niveau,
wenngleich es im August und September zu
einem deutlichen Anstieg gekommen ist. Nach
der Herbstumfrage des DIHK sind die Beschaf-
tigungsabsichten der Unternehmen fir die

nachsten 12 Monate in den neutralen Bereich
abgerutscht.

Zu den Umfrageergebnissen passt, dass der
Bestand an freien Stellen ebenso wie die An-
zahl der Neumeldungen von Vakanzen saison-
bereinigt splrbar nachgelassen hat. Die Zahl
der sozialversicherungspflichtigen Stellenange-
bote verringerte sich im Vorquartalsvergleich
um 15 000, wobei allerdings zwei Drittel des
Ruckgangs auf die sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen entfallen. In dieser Kategorie
werden die Angebote der Zeitarbeitsfirmen er-
fasst. Das Verarbeitende Gewerbe, der Bausek-
tor und der Handel meldeten ebenfalls weniger
Vakanzen.

B Lohne und Preise

Im zweiten Halbjahr 2012 gab es mit den Tarif-
ergebnissen bei den Genossenschaftsbanken
sowie in der Textil- und Bekleidungsindustrie
zwei Abschlisse in kleinen Branchen. Bemer-
kenswert sind sie vor allem deshalb, weil in bei-
den Fallen das Gesamtvolumen spurbar gerin-
ger als in den Vereinbarungen in der ersten
Jahreshalfte ausfiel.¥ Die insgesamt kraftigen
prozentualen Entgeltanhebungen der diesjahri-
gen Tarifrunde schlagen sich nunmehr erkenn-
bar im gesamtwirtschaftlichen Lohnniveau nie-
der. Der Tarifverdienststatistik der Bundesbank
zufolge hat sich die Vorjahrsrate der tariflichen
Grundvergutungen im dritten Quartal 2012 mit
2,9% weiter erhoht, nach 2,7% im zweiten

3 An der Telefonumfrage des ifo Instituts nahmen 630
Unternehmensleiter aus den Wirtschaftsbereichen Ver-
arbeitendes Gewerbe, Baugewerbe, Grof3- und Einzelhan-
del sowie dem Dienstleistungssektor teil.

4 Bei der Interpretation des Abschlusses fur die Textil- und
Bekleidungsindustrie ist zu berlcksichtigen, dass gewich-
tige Teile dieses Sektors wie die Herstellung technischer
Textilien beispielsweise als Zulieferbranche der Automobil-
industrie vom konjunkturellen Riickenwind durchaus pro-
fitiert haben. Der Tarifvertrag tragt der beachtlichen Hetero-
genitat innerhalb dieses Industriezweigs durch zahlreiche
Flexibilisierungselemente Rechnung.

Weniger
Vakanzen

Tarifverdienste
weiterhin auf-
wadrtsgerichtet



Hohere Lohn-
kosten in der
Zeitarbeit

Nur sehr ver-
haltener Anstieg
von Einfuhr- und
Erzeugerpreisen

Jahresviertel.® Auch die Tarifentgelte ein-
schlieSlich aller Nebenvereinbarungen fielen im
Berichtszeitraum mit 2,7% gegenuber dem
Vorjahr hoher aus als in der Frihjahrsperiode
(+2,6%). Die Aufwartstendenz der Tarifent-
gelte war im Produzierenden Gewerbe starker
ausgepragt als im Dienstleistungssektor. Die Ef-
fektivverdienste dUrften im Berichtszeitraum im
Gleichschritt mit den Tarifverdiensten gestiegen
sein.

Auf die Zeitarbeitsfirmen ist eine doppelte
Kostenbelastung hinzugekommen. Zum einen
wurden zum 1. November 2012 die allgemein-
verbindlichen Untergrenzen fur den Stunden-
lohn in der Zeitarbeit auf 8,19 € im Westen
(+3,8%) und 7,50 € im Osten einschlief3lich
Berlins (+ 7,0%) angehoben. Zum anderen ist
zeitgleich die in der Metall- und Elektroindus-
trie sowie der Chemiebranche im Frihjahr tarif-
lich vereinbarte Regelung in Kraft getreten, wo-
nach mit der betrieblichen Einsatzdauer anstei-
gende Entgeltzuschlage zu zahlen sind.® Es
bleibt abzuwarten, in welchem Umfang es den
Verleihern gelingt, die Zusatzkosten in einem
gerade fur die Zeitarbeitnehmer rauer werden-
den konjunkturellen Umfeld auf die Einsatz-
betriebe zu Uberwalzen. Langfristig durfte diese
Mafsnahme die Nutzung der Arbeitnehmer-
uberlassung als Instrument zur Flexibilisierung
des Arbeitseinsatzes verteuern.

Wahrend sich auf der Verbraucherstufe der
Preisanstieg im Sommerquartal verstarkt hat,
blieb er auf den vorgelagerten Wirtschaftsstu-
fen in der Tendenz verhalten. Die kurzfristige
Volatilitat, zu der neben den Olpreisen auch die
Wechselkurse beigetragen haben, war aller-
dings erheblich. Im Quartalsmittel erhohten
sich die Einfuhrpreise insgesamt trotz der im
Juli weiteren spurbaren Abwertung des Euro
saisonbereinigt nur marginal (um 0,1%). Glei-
ches qilt fur die inlandischen Erzeugerpreise,
die in einem engen Zusammenhang mit dem
Weltmarkt und damit den Importpreisen ste-
hen. Die globale Konjunkturdelle machte sich
bisher in dem Ruckgang der Vorleistungspreise
aus fremder und inlandischer Produktion be-

Deutsche Bundesbank

Tarifverdienste

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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merkbar. Hingegen stiegen die Preise von End-
erzeugnissen weiter an, wobei sowohl auf der
inlandischen Erzeuger- als auch auf der Import-
stufe das Plus bei Konsumgutern grofser ausfiel
als bei Investitionsgltern. Hierbei spielte der
aufwartsgerichtete Preistrend bei Nahrungsmit-
teln eine Rolle. Energiepreise veranderten sich
trotz der vor allem wechselkursbedingten Ver-
teuerung von Rohdlnotierungen kaum. Dies
war auf kraftige Senkungen der Gaspreise, de-
ren Entwicklung sich zunehmend von den Roh-
6lnotierungen entkoppelt, zurtckzufihren. Da
die inlandischen Exporteure insgesamt etwas
starkere Preisanhebungen durchsetzen konn-
ten, erholte sich das auflenwirtschaftliche
Tauschverhaltnis, die Terms of Trade, ein wenig,
blieb aber immer noch hinter dem Stand vor
Jahresfrist zurlick. Im Vorjahrsvergleich erhoh-
ten sich die Einfuhrpreise um 2,0% und die
inlandischen Erzeugerpreise um 1,4%.

5 Das Statistische Bundesamt meldet fir die tariflichen
Grundvergutungen einen Anstieg von 3,2% im Sommer-
nach 2,2% im Fruhjahrsquartal. Unterschiede zum Tarif-
index der Bundesbank ergeben sich daraus, dass das Statis-
tische Bundesamt die Beamten in seinem Index unberuick-
sichtigt lasst und jeweils nur den ersten Monat eines Quar-
tals meldet.

6 Eine ahnliche Regelung zur stufenweisen Zahlung von
Entgeltzuschldgen an Zeitarbeiter wurde inzwischen von
den Tarifparteien der Textil- und Bekleidungsindustrie sowie
der holz- und kunststoffverarbeitenden Industrie vereinbart
und tritt zum 1. April 2013 in Kraft.
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Der Anstieg der Wohnungsbaupreise liels wei-
ter nach, sodass sich der Vorjahrsabstand auf
2,5% reduzierte. Dabei wirkten moglicherweise
gesunkene Preise flr Vorleistungen entlastend.
Eine nachfrageseitige Entspannung scheint in-
dessen nicht angelegt. So besteht nach wie vor
ein hoher Bedarf an Wohngebauden, der auch
die Hauserpreise nach oben treibt. Nach Be-
rechnungen des Verbandes deutscher Pfand-
briefbanken erhohte sich der Preisindex fir
selbstgenutztes Wohneigentum gegeniber
dem Frihjahr um 0,4%. Die Vorjahrsrate belief
sich auf 2,7%.

Die Verstarkung des Preisauftriebs auf der Ver-
braucherstufe im dritten Vierteljahr auf saison-
bereinigt 0,4% zum Vorzeitraum (nach einer
Steigerung um 0,2% im Frihjahrsquartal) war
der Energiekomponente zuzuschreiben. Hierbei
spielte sowohl die Abwertung des Euro als
auch der Anstieg der Rohdlnotierungen eine
Rolle. Bei Nahrungsmitteln fiel der Preisanstieg
wohl wegen Witterungseffekten, aber auch in-
folge gestiegener Transportkosten und des
schwacheren Euro wiederum recht stark aus.
Die Preistendenz bei anderen Waren (ohne
Energie und Nahrungsmittel) beruhigte sich
hingegen spurbar. Der Anstieg von Dienstleis-
tungspreisen und Wohnungsmieten hielt sich
weiterhin in engen Grenzen. Die Vorjahrsrate
des Verbraucherpreisindex erhdhte sich leicht
von 1,9% auf 2,0%. Nach der harmonisierten
Abgrenzung waren es unverandert 2,1%.

Im Oktober legten die Verbraucherpreise sai-
sonbereinigt mit 0,1% nur moderat zu, trotz
einer weiteren Verteuerung von Nahrungsmit-
teln. Dieser standen aber sinkende Preise fur
Kraftstoffe gegenlber. Der Vorjahrsabstand
blieb sowohl beim Verbraucherpreisindex mit
2,0% als auch beim harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex mit 2,1% unverandert.

Bau- und Im-
mobilienpreise
weiter aufwdrts-
gerichtet

Anstieg der
Verbraucher-
preise zundichst
verstdrkt, ...

... zuletzt aber
abgeschwdcht



Konjunktur-
eintribung greift
um sich ...

... und grofse
Verunsicherung
hdlt an

Auftragslage
und Perspektiven

Die Zuversicht, dass sich die Konjunktur kurz-
fristig beleben kénnte, geht in immer mehr Be-
reichen der Wirtschaft verloren. Die Unsicher-
heit darlber, wie hoch die Ausfalle in der Aus-
landsnachfrage angesichts der Verlangsamung
des globalen Wachstumstempos und der
schweren Anpassungskrisen in Teilen des Euro-
Raums werden kénnen, hemmte bislang primar
die exportorientierte Industrie. Inzwischen ist
aber unverkennbar, dass die externen Stor-
einflisse so stark auf die Investitionsbereit-
schaft und Beschaftigungsplanung wirken, dass
die Wirtschaft davon in der Breite in Mitleiden-
schaft gezogen werden koénnte. Nachdem die
Investitionskonjunktur bereits vor einem Jahr
ganzlich an Schwung eingebuf$t hat, ist nun-
mehr die Aufwartstendenz am Arbeitsmarkt
zum Stillstand gekommen. Die Uberwiegend
auf die Binnenwirtschaft ausgerichteten Dienst-
leistungsunternehmen stufen gegenwartig ihre
Geschaftserwartungen betrachtlich herunter
und folgen damit einer Tendenz, die im Ver-
arbeitenden Gewerbe schon vor einiger Zeit
Einzug gehalten hat. Den spurbaren dampfen-
den Einflussen konnen derzeit lediglich der
Wohnungsbau und der private Konsum trot-
zen.

Das Risiko, dass sich die durchwachsenen Kon-
junkturperspektiven verfestigen kénnten, doku-
mentiert sich in den Ergebnissen der jingsten
DIHK-Konjunkturumfrage. So sind die Ge-
schafts- und Exporterwartungen der Unterneh-
men kraftig gesunken. Die Ergebnisse besta-
tigen den seit einem halben Jahr aus den Be-
fragungen des ifo Instituts ablesbaren Trend.
Dass immerhin zwei Funftel der befragten
Unternehmen die wirtschaftspolitischen Rah-
menbedingungen als grofses Risiko fur die Ge-
schaftsentwicklung im kommenden Jahr be-
nennen, lasst sich als Indiz fir eine tiefsitzende
Verunsicherung interpretieren. Hierflr konnte
ebenfalls sprechen, dass die Beruhigung an den
Finanzmarkten seit dem Sommer zwar die Kon-
junkturerwartungen der Finanzmarktakteure

Nachfrage nach Industriegiitern und

Bauleistungen
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Auftrdge im
Rickwadrtsgang

anhob, in den Betrieben selbst aber bislang
keinen positiven Niederschlag gefunden hat.

Der Auftragseingang in der Industrie ist im
Sommer 2012 saisonbereinigt mit 2 4% gegen-
Uber den Frihjahrsmonaten erheblich gesun-
ken. Der Ruckgang bei den Bestellungen war
regional breit gestreut. Wahrend sich die Nach-
frage aus Drittlandern nicht zuletzt aufgrund
von Grofsauftragen nicht ganz so stark erma-
Sigte (—1%%), war der Bedarf an Industrie-
erzeugnissen aus deutscher Produktion im In-
land (= 23%%) wie im Euro-Raum (- 3%)
schwach. Die Auftrage von Investitionsgutern
haben im Berichtszeitraum besonders stark ab-
genommen. Nachdem im Fruhjahr erstmals seit
dem vorigen Sommer etwas mehr Bestellungen
verbucht worden waren, musste im dritten
Quartal 2012 ein Minus von 234% verkraftet
werden. Es wurden zwar auch von aus-
landischen Kunden weniger Kraftfahrzeuge,
Maschinen und Ausristungen geordert
(= 2%%). Der von der gegenwartig geringen
Investitionsbereitschaft der deutschen Wirt-
schaft ausgehende Abwartsdruck war aber
deutlich groRer (—3%:%). Dies zeigt sich bei-
spielsweise daran, dass die Inlandsbestellungen
im Maschinenbau saisonbereinigt um 4%% ab-
genommen haben. In der Automobilindustrie
gab es erhebliche Einbuf3en in der Inlands- wie
Auslandsnachfrage. Selbst wenn in Rechnung
gestellt wird, dass die Orders auslandischer
Kunden im Frihjahr nochmals ein sehr hohes
Niveau erreicht hatten, ist der Befund mit Blick
auf das Ausmalfs der Korrektur im Verlauf der
drei Sommermonate als besorgniserregend ein-
zustufen. Vor dem Hintergrund der momentan
durchwachsenen Konjunkturperspektiven ha-
ben die Unternehmen auch die Bestellungen
von Vorleistungsgutern im Berichtszeitraum sai-
sonbereinigt spurbar zurickgenommen (= 2%).

Die Bestellungen von Konsumgutern verringer-
ten sich im Sommer hingegen nur geringfligig
(- Ya%).

Die Bauwirtschaft erfreut sich nach wie vor
eines recht steten Auftragsflusses auf hohem
Niveau. Im Bauhauptgewerbe hat sich das Be-
stellvolumen in den Monaten Juli und August
— bis dahin stehen statistische Angaben zur
Verfligung — saisonbereinigt um 1%% gegen-
Uber dem Vorquartal erhoht. Neue Geneh-
migungen fur Hochbauten wurden in diesem
Zeitraum nicht ganz im Umfang des Durch-
schnitts der Frihjahrsmonate erteilt. Dies lag
daran, dass der Wirtschaftsbau einen Abschlag
vom allerdings erhéhten Vorquartalsniveau ver-
kraften musste. Beim Wohnungsbau gab es
ebenso wie bei den Vorhaben staatlicher Stel-
len nur wenig Veranderung. Dies bedeutet,
dass einerseits Eigenheime und Geschosswoh-
nungen weiterhin in grofser Zahl errichtet wer-
den durften, andererseits aber die Flaute im
offentlichen Bau kurzfristig nicht Gberwunden
werden kann.

Die Grundvoraussetzungen dafur, dass der pri-
vate Verbrauch die Konjunktur unterstutzt, sind
weiterhin gegeben. Darauf deutet das Kon-
sumklima hin, das seit dem Sommer von hohem
Niveau aus gestiegen ist. Ahnlich wie die
Finanzmarkte haben die Verbraucher offen-
sichtlich neue Hoffnung geschopft, sodass sich
zuletzt deren Konjunkturperspektiven den GfK-
Umfragen zufolge vom gedrickten Niveau da-
vor etwas abgehoben haben. In diesem Kon-
text blieben Einkommenserwartungen und An-
schaffungsneigung stabil, zumal die Auswir-
kungen maoglicher Veranderungen in der
Einschatzung der Arbeitsmarktperspektiven
wohl erst in den kommenden Monaten sicht-
bar werden.

Baukonjunktur
weiter aufwdrts-
gerichtet

Wachstum
des privaten
Konsums robust





