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Krdftiger Wachs-

tumsschub im
ersten Jahres-
viertel 2016

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft wuchs nach dem Jah-
reswechsel 2015/2016 kraftig. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
ersten Vierteljahr saison- und kalenderbereinigt
gegenlber dem Vorquartal um 0,7%. Damit
verstarkte sich das Wachstum merklich und lag
spurbar Uber der Expansionsrate des Produk-
tionspotenzials. Der Auslastungsgrad der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitaten erreichte den
hochsten Wert seit 2012, als die konjunkturel-
len Wirkungen der Staatsschuldenkrise die
deutsche Wirtschaft zu bremsen begonnen hat-
ten. Getragen wurde das Wirtschaftswachstum
nach wie vor hauptsachlich vom privaten Ver-
brauch und der regen Bauaktivitat, im Unter-
schied zum Jahresende 2015 aber auch von

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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wieder hoheren Exporten und Ausristungs-
investitionen.

Ausschlaggebend fur den Nachfrageschub beim
privaten Verbrauch war der erneute Preisrlick-
gang auf den globalen Olmarkten, der sich in
der Kaufkraft der deutschen Konsumenten
niederschlug. Darlber hinaus wirkten die guten
Arbeitsmarkt- und Einkommensaussichten wei-
terhin positiv auf die Binnenwirtschaft. Beglns-
tigt durch aufSergewohnlich milde Witterungs-
verhaltnisse stiegen die Bauinvestitionen sehr
kraftig. Zum hohen Wachstum trug auch erheb-
lich bei, dass die Exporte nach dem Ruckgang
Ende 2015 wieder zugelegt haben. Ausschlag-
gebend war hier vor allem, dass sich die Nach-
frage aus China zuletzt deutlich erhdhte. Im
Verein mit dem erhohten Auslastungsgrad der
gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten steigerte
dies die Bereitschaft der Unternehmen, wieder
mehr zu investieren.

Die deutschen Exporte konnten sich im Winter-
quartal von ihrer Schwachephase merklich
erholen. Die Warenausfuhren stiegen gegen-
Uber dem Vorquartal preis- und saisonbereinigt
deutlich an. Gemal3 regional disaggregierten
Angaben, die lediglich bis Februar vorliegen
und damit die kraftige Ausfuhrtdtigkeit im Marz
noch nicht enthalten, stand einem leichten
Ruckgang der Ausfuhren in den Euro-Raum
eine moderate Ausweitung der Exporte in die
Ubrigen EU-Staaten gegenuber. Die Lieferungen
in Nicht-EU-Lander nahmen insgesamt zwar ab,
zwischen den einzelnen Regionen waren aber
deutliche Unterschiede festzustellen. So ver-
zeichneten die Exporte in die Volksrepublik
China ein kraftiges Plus. Ausschlaggebend da-
fur war ein starkes Ergebnis im Kfz-Handel. Da-
mit konnte der Abwartstrend, der sich Uber den
GrofSteil des vergangenen Jahres erstreckte, ge-
stoppt werden. Auch die Lieferungen nach
Russland nahmen nach Rickgangen in der
zweiten Jahreshalfte 2015 wieder zu. Dem-
gegenlber gaben die Ausfuhren in die USA

Starke Binnen-
wirtschaft pro-
fitiert zusatzlich
von vortber-
gehenden
Impulsen

Ausfuhren
wieder mit Plus



Ausristungs-
investitionen

wohl spurbar
gestiegen

Baukonjunktur
weiter im
Aufwind und
zusdtzlich durch
Witterung
begtnstigt

Privater Konsum
krdftig gestiegen

abermals nach, und die Exporte nach Japan und
in die unter dem niedrigen Roholpreis leidenden
OPEC-Lander erlitten deutliche Einbulf3en,
wenngleich sich der Negativtrend bei letzteren
spurbar verlangsamte.

Die AusrUstungsinvestitionen dirften im Winter
2016 gegenuber dem Vorquartal spurbar ge-
stiegen sein. Die staatlichen Ausrlistungsinves-
titionen, zu denen auch militarische Beschaffun-
gen zahlen, waren zwar im Herbst stark gestie-
gen, haben dieses erhdhte Niveau aber vermut-
lich nicht gehalten. Die privaten Ausrlstungs-
investitionen nahmen dagegen wohl merklich
zu. Die deutlich gestiegene Auslastung der
Produktionskapazitaten hat die Unternehmen
moglicherweise bewegt, auch Erweiterungs-
investitionen wieder starker in den Blick zu neh-
men. Insbesondere der Fuhrpark der Unterneh-
men durfte erheblich ausgeweitet worden sein.
Dafur spricht der starke Anstieg der Zulassun-
gen gewerblicher Kfz.

Die Baukonjunktur nahm zu Jahresbeginn wei-
ter Fahrt auf und wurde zusatzlich durch aufser-
gewohnlich milde Temperaturen im Februar be-
gunstigt. Da die Nachfrageimpulse im Vorquar-
tal recht breit gefachert ausfielen, durfte die
Expansion neben dem Wohnungsbau jetzt auch
den gewerblichen und 6ffentlichen Bau erfasst
haben.

Der private Konsum wuchs im Winterquartal
kraftig. Wie schon in den Vorquartalen war ein
wichtiger Grund, dass die Einkommen der pri-
vaten Haushalte erheblich zunahmen. Sowohl
Beschaftigung als auch Verdienste stiegen wei-
ter deutlich an. Hinzu kam der erneute starke
Olpreisriickgang um den Jahreswechsel 2015/
2016, der in realer Rechnung zu zusatzlichen
Kaufkraftgewinnen fuhrte. Auch wenn diese zu-
nachst in gewissem Umfang zu héherer Erspar-
nis gefuhrt haben durften, erhielt der private
Verbrauch dadurch zusatzlichen Schub. So wur-
den vor allem erheblich mehr Pkw gekauft. Da-
rauf deuten jedenfalls die Zahlen fur die Kfz-Zu-
lassungen hin. Dagegen liefen die Geschafte im
Einzelhandel weniger dynamisch. Insbesondere
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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Schuhe und Bekleidung wurden — wohl wegen
des milden Winterwetters — wenig nachgefragt.
Positiv stachen hingegen die Umsatze mit Bau-
bedarf, Mobeln und Einrichtungsgegenstanden
heraus, was im Zusammenhang mit der kraf-
tigen Baukonjunktur stehen durfte. Im Gast-
gewerbe koénnte sich die Geschaftstatigkeit
sogar leicht abgeschwacht haben.

Die Einfuhren sind nach dem Jahreswechsel Einfuhren krdftig
preis- und saisonbereinigt kraftig gestiegen. Die  ““9¢7°MMeN
nominalen Aufwendungen fir Warenimporte

waren zwar leicht rlicklaufig, gleichzeitig gaben

allerdings die Importpreise stark nach, sodass

sich in realer Rechnung ein kraftiger Zuwachs
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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ergab. Deutlich mehr Waren wurden aus den
Landern der EU, China und Japan nachgefragt.
Die Importe aus den Vereinigten Staaten gingen
dagegen zuruck.

B Sektorale Tendenzen

Die industrielle Fertigung ist im ersten Viertel-
jahr 2016 kraftig gewachsen. Der Vorquartals-
stand wurde saisonbereinigt um 2% Uberschrit-
ten. Die Produktionsausweitungen waren sek-
toral breit gefachert; kraftige Steigerungen der
Ausbringung waren sowohl bei den Vorleis-
tungs-, als auch bei den Investitions- und Kon-
sumgltern zu verzeichnen. Mit 2%2% fiel das
Plus bei den InvestitionsgUterherstellern am
starksten aus. Hier ragte die Autoindustrie
heraus, deren Ausbringung ausgesprochen
kraftig stieg (+ 5%%). Die vorlbergehende
Schwachephase gegen Ende des Vorjahres, die
angesichts gesunkener Auftragseingange be-
reits vor Bekanntwerden der Affare um die

Manipulation von Abgaswerten angelegt war,
scheint damit Uberwunden zu sein.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen in der
Industrie lag Angaben des ifo Instituts zufolge
im April bei 84%2%. Trotz eines leichten Rick-
gangs im Vergleich zum Vorquartal Ubertraf er
damit seinen langjahrigen Durchschnittswert,
der als normaler Auslastungsgrad gilt, merklich
und lag weiterhin Uber dem Niveau im Jahr
2015. Dies deutet darauf hin, dass der kraftige
Anstieg der Industrieproduktion im ersten Vier-
teljahr zu einem gewissen Teil ein nunmehr
hoheres Aktivitatsniveau in der Industrie anzei-
gen konnte.

Die Erzeugung in der Bauwirtschaft wurde ge-
genUber dem Schlussquartal des Vorjahres sai-
sonbereinigt kraftig ausgeweitet. Ursachlich
hierfir war vor allem eine starke Produktions-
steigerung im Ausbaugewerbe, dessen Meldun-
gen allerdings in besonderem MafSe revisions-
anfallig sind. Positiv entwickelt hat sich aber
auch das Bauhauptgewerbe. Hier war die milde
Witterung im Februar ausschlaggebend. Die
Energieproduktion wurde im Berichtszeitraum
dagegen deutlich reduziert.

Die kraftige Ausweitung der Wirtschaftsleistung
in der Industrie und im Bau im ersten Vierteljahr
schlug sich auch in den Dienstleistungsbran-
chen nieder. So erhohte sich das Umsatzvolu-
men im Grofshandel seit Jahresanfang saison-
bereinigt deutlich. Wie bei anderen industrie-
nahen Dienstleistern durfte hier die sehr starke
Ausweitung der Produktion im Verarbeitenden
Gewerbe fur Schub gesorgt haben. Laut der
Umfrage des ifo Instituts wird die Geschaftslage
im Grofshandel als sehr gut beurteilt. Dies gilt
auch fur den sonstigen Dienstleistungssektor
ohne Handel, in dem trotz gewisser Ruckstu-
fungen nach wie vor hohe Werte erreicht wur-
den. Der Kfz-Handel steigerte seine Umsatze
angesichts des lebhaften Autoabsatzes be-
trachtlich. Weitere, wenngleich eher verhaltene
Umsatzsteigerungen standen auch im Einzel-
handel zu Buche.

Kapazitdts-
auslastung im
Verarbeitenden
Gewerbe weiter
auf hohem
Niveau

Bauleistung
expandiert
krdftig, Energie-
produktion sinkt

Grofshandel
wichtige Stitze
der Dienstleis-
tungskonjunktur
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Beschaftigung und
Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung nahm im Winterquartal vor
allem dank der guten Entwicklung der sozialver-
sicherungspflichtigen Stellen sehr kraftig zu.
Wie zuvor wurde die hohe Arbeitsnachfrage
ganz erheblich durch die arbeitsmarktorientierte
Zuwanderung insbesondere aus der EU ge-
deckt. Obwohl sich die Fluchtlingszuwanderung
nach und nach in der Arbeitslosenstatistik be-
merkbar macht, verminderte sich die Arbeits-
losigkeit im bisherigen Jahresverlauf nochmals.

Die Zahl der im Inland erwerbstatigen Personen
stieg im ersten Vierteljahr 2016 saisonbereinigt
um 181000 beziehungsweise 0,4%. Getragen
wurde dieser Zuwachs wiederum von der posi-
tiven Entwicklung der sozialversicherungspflich-
tigen Beschaftigung. Gemals ersten Schatzun-
gen der Bundesagentur fur Arbeit (BA) nahm
die Zahl dieser Arbeitnehmer in den ersten bei-
den Monaten des Berichtsquartals schatzungs-
weise um 0,5% (bzw. 143 000 Personen) ge-
genuber dem Durchschnitt der Herbstmonate
zu. Leicht rucklaufig war dagegen die Zahl der
ausschlieflich geringflgig Beschaftigten. Hier
setzte sich der seit Einflhrung des allgemeinen
gesetzlichen Mindestlohns Anfang 2015 andau-
ernde Ruckgang fort. Die Verringerung der
Selbstandigenzahl der letzten Jahre kam zuletzt
zumindest vorldaufig zum Stillstand.

Neue sozialversicherungspflichtige Arbeitsplatze
wurden im Januar und Februar vor allem in
jenen Dienstleistungsbranchen besetzt, die be-
reits in den letzten Quartalen besonders zugig
gewachsen waren. Allein die wirtschaftlichen
Dienstleistungen und das Gesundheits- und
Sozialwesen waren zusammengenommen fur
etwa die Halfte des Beschaftigungsanstiegs ver-
antwortlich. Daruber hinaus zahlten aber auch
das Gastgewerbe und der Bereich Verkehr und
Lagerei dazu. Der Stellenzuwachs im Bauge-
werbe verstarkte sich im Laufe des letzten hal-
ben Jahres deutlich und ist nunmehr ebenfalls
Uberdurchschnittlich. Dagegen ist im Verarbei-
tenden Gewerbe trotz des deutlichen Anstiegs
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der Produktion in diesem Jahr bislang kein nen-
nenswerter Einstellungsschub erkennbar.

Die Zunahme der Erwerbstatigkeit wurde wei-
terhin zu einem wesentlichen Teil von Zuwan-
derern, vor allem aus den osteuropaischen EU-
Mitgliedstaaten, getragen. Gemal den Anga-
ben des Zuwanderungsmonitors des Instituts
fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB)
trugen Personen mit auslandischer Staatsange-
horigkeit etwa zur Halfte zum Anstieg der Zah!
der sozialversicherungspflichtig oder gering-
fugig Beschaftigten innerhalb der letzten 12
Monate bei (+ 634 000 bis Februar 2016). Der
Zuzug der Fluchtlinge hat sich aufgrund der Be-
arbeitungszeiten der Asylgesuche sowie der
Sprach- und Qualifikationshemmnisse bislang
dagegen nur wenig in zusatzlicher Beschaf-
tigung niedergeschlagen. Die Zahl der sozialver-
sicherungspflichtig oder geringflgig Beschaf-
tigten aus den wichtigsten Kriegs- und Krisen-
landern Asiens und Afrikas erhéhte sich binnen
Jahresfrist nur um 24 000.7

Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
im Winter in saisonbereinigter Rechnung spur-
bar. Die entsprechende Quote ermafigte sich
um 0,1 Prozentpunkte auf 6,2%. Dabei sank
sowohl die Zahl der eher kurzfristig Arbeitslosen
im Versicherungssystem als auch die Zahl der
arbeitslos gemeldeten Grundsicherungsbezie-
her. Im April 2016 verminderte sich die regis-
trierte Arbeitslosigkeit weiter erheblich. Dies
durfte allerdings —im Gegensatz zu den Winter-
monaten — ausschlieSlich auf eine Ausweitung
von Mafsnahmen der aktiven Arbeitsmarktpoli-
tik zurGckzufihren sein. Die gesamte Unter-
beschaftigung, die auch Personen in arbeits-
marktpolitischen Malnahmen mit einbezieht,
stieg im April sogar leicht an.

Die Flichtlingszuwanderung macht sich zuneh-
mend in der Arbeitslosenstatistik bemerkbar.

1 Siehe: IAB (2016), Zuwanderungsmonitor April 2016,
Aktuelle Berichte des IAB. Zu den wichtigsten Kriegs- und
Krisenldndern rechnet das IAB die Staaten Syrien, Irak, Iran,
Afghanistan und Pakistan sowie aus Afrika die Lander
Eritrea, Nigeria und Somalia.

Monatsbericht
Mai 2016
55

Zusdtzliche
Arbeitsnach-
frage nach

wie vor zum
betrdchtlichen
Teil durch hohe
Zuwanderung
aus der EU
gedeckt

Arbeitslosigkeit
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Quellen der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt und Bun-
desagentur fur Arbeit. 1 Nicht saisonbereinigt. 2 Ohne Saison-
stellen und ohne Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 3 Ab Mai
2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren Vermittlung Dritte
neu beauftragt wurden.
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Die Zahl der Arbeitslosen sank im April zwar im
Vorjahresvergleich um 99 000. Allerdings nahm
die Unterbeschaftigung unter Personen mit
deutscher Staatsangehorigkeit noch deutlich
starker ab (=161 000), wahrend sich die Arbeits-
losigkeit unter Personen aus den Kriegs- und
Krisenldndern Asiens und Afrikas um 64 000
erhohte. Gleichzeitig blieb die Arbeitslosenzahl
von Personen mit anderen Staatsangehorigkei-
ten trotz hoher Zuwanderung konstant. Dies ist
ein Indiz daflr, dass sich diese Zuwanderer ver-
haltnismal3ig gut in den Arbeitsmarkt integriert
haben.

Den Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes zu-
folge konnte sich die positive Beschaftigungs-
entwicklung in den nachsten Monaten fortset-
zen, wenngleich etwas moderater als zuletzt.
Darauf deutet sowohl das Beschaftigungsbaro-
meter des ifo Instituts hin, das die Einstellungs-
absichten der gewerblichen Wirtschaft fur drei
Monate im Voraus ermittelt, als auch ein neuer
Index des IAB zur Beschaftigungsentwicklung.?
Der Stellenindex der Bundesagentur fir Arbeit
(BA-X), der sowohl! Informationen zum Bestand
an gemeldeten offenen Stellen als auch zu
deren Dynamik nutzt, ist weiterhin relativ kon-
stant auf sehr hohem Niveau. Mehr ungefor-
derte offene Stellen meldeten der Bereich der
wirtschaftlichen Dienstleistungen, aber auch die
offentliche Verwaltung und das Baugewerbe.
Die Teilkomponente zur Arbeitslosigkeit des
umgestalteten IAB-Arbeitsmarktbarometers,
das die Entwicklung der Arbeitslosigkeit in den
nachsten drei Monaten projiziert, gab zuletzt
nach. Sie liegt nunmehr geringfligig unterhalb
der neutralen Schwelle, was auf eine leichte
Erhohung der registrierten Arbeitslosigkeit in
den nachsten Monaten hindeutet.

2 Das IAB hat parallel zu seinem Arbeitsmarktbarometer zur
Arbeitslosigkeit einen entsprechenden Index zur Beschaf-
tigung konzipiert, der auf einer Befragung der Geschafts-
fihrungen aller regionalen Arbeitsagenturen beruht. Diese
Befragung wird bereits seit Anfang 2011 durchgefihrt.
Siehe: C. Hutter, E. Weber, K. Schmidt und S. Delfs (2016),
Frihindikator fur Arbeitslosigkeit und Beschaftigung: I1AB-
Arbeitsmarktbarometer 2.0, IAB-Kurzbericht 09/2016.

Zunehmender
Einfluss der
Fliichtlinge auf
Arbeitslosenzahl

Etwas einge-
tribte, jedoch
weiterhin
positive
Beschdftigungs-
aussichten
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Schwdcherer
Anstieg der
Tarifverdienste
im ersten
Quartal 2016

Lohnrunde 2016
bislang mode-
rater als 2015

Preistendenzen
auf allen
Absatzstufen
weiterhin durch
schwankende
Rohdlnotie-
rungen geprdgt

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste insgesamt (einschl. Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen) legten
im Wintervierteljahr 2016 spurbar weniger zu
als im Herbstquartal 2015. Der Anstieg gegen-
uber dem Vorjahr sank von + 2,3% auf + 2,0%.
Ursachlich waren hierflir vor allem negative
Basiseffekte aufgrund von Einmalzahlungen im
Vorjahresquartal,
jedoch auch die relativ niedrigen Anhebungen

in zunehmendem MalSe

der zweiten Stufen einiger Tarifabkommen fri-
herer Lohnrunden. Die fur Sondereffekte weni-
ger anfalligen tariflichen Grundvergltungen
wiesen im gleichen Zeitraum einen nur leicht
flacheren Verlaufspfad auf. Die Effektiventgelte
kénnten im ersten Vierteljahr 2016 geringfugig
starker als die tariflichen Vergitungen gewach-
sen sein.

In der diesjahrigen Tarifrunde wurden in der
Metall- und Elektroindustrie Anhebungen um
2,8% ab Juli 2016 und um weitere 2,0% ab
April 2017 vereinbart. Der Tarifabschluss im
Offentlichen Dienst des Bundes und der Kom-
munen sieht Tarifanhebungen um 2,4% in die-
sem Jahr und nach 11 Monaten um weitere
2,35% im kommenden Jahr vor. Zusatzliche
Vereinbarungen wie die Absicherung der Zu-
satzaltersvorsorge und die Einflhrung einer
neuen Entgeltordnung bei den Kommunen
durften die Bereitschaft der Gewerkschaften
gefordert haben, diesem vergleichsweise ver-
haltenen Lohnzuwachs zuzustimmen. Dennoch
kdnnte das moderate Tarifergebnis eine Signal-
funktion fUr weitere derzeit in Tarifverhandlun-
gen befindliche Branchen haben.?

Im ersten Jahresviertel 2016 war die Preisten-
denz auf allen Absatzstufen weiterhin splrbar
abwartsgerichtet. Dies spiegelt vor allem den
bis Mitte Januar anhaltenden Verfall der Rohol-
preise wider, der zur Folge hatte, dass sie im
Quartalsmittel sehr deutlich hinter dem Stand
des Schlussquartals 2015 zurtickblieben. Im Ver-
lauf des abgelaufenen Quartals erholten sie sich
dagegen recht deutlich und die Preistendenzen
auf den Absatzstufen drehten. Darlber hinaus

Tarifverdienste
Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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1 Ohne Nebenvereinbarungen und Pauschalzahlungen.
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durften Preisriickgange bei anderen Rohstoffen,
zum Teil mit Verzogerung, und die leichte Auf-
wertung des Euro seit November 2015 vor allem
auf den vorgelagerten Stufen abschwachend
auf die Preise ohne Energie gewirkt haben. Auf
der Verbraucherebene hatte dies nur begrenz-
ten Einfluss. Hier stiegen die Preise ohne Ener-
gie moderat an.

Die Einfuhrpreise gaben im ersten Quartal mit
saisonbereinigt 3,0% insgesamt doppelt so
stark nach wie im Vorquartal. Energie verbilligte
sich dabei um fast 18%. Nicht nur bei Mineral-
Olprodukten, sondern auch bei Erdgas ver-
starkte sich der Preisrickgang. Ohne Energie
gerechnet fielen die Preisabschlage mit saison-
bereinigt 1,5% ebenfalls Uberaus kraftig aus.
Zwar kam die Abwartsbewegung bei Industrie-
rohstoffnotierungen mehr oder weniger zum
Stillstand, aber die vorangegangenen Preissen-
kungen wirkten noch mit Verzégerung auf die
Einfuhrpreise fur Vorleistungen. Investitions-

Krdftige Preis-
riickgdnge im
Einfuhrbereich
kommen abge-
schwdcht im

guter wurden erstmals seit zwei Jahren eben-
falls wieder gunstiger. SchlieSlich trugen fal-
lende Notierungen fur Nahrungsmittelrohstoffe

3 Aus stabilitatspolitischer Sicht mafgeblich ist, dass die
derzeit niedrigen Inflationsraten nicht zu Zweitrundeneffek-
ten fUhren. Sie waren dann festzustellen, wenn im Rahmen
der Tarifrunden nicht etwa die angestrebte Inflationsrate
von unterhalb, aber nahe 2% als Maf3stab herangezogen
wirde, sondern etwaige niedrigere Inflationsraten oder
-erwartungen.

Inlandsabsatz an
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu-
gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Nicht
saisonbereinigt. 3 Verbraucherpreisindex in nationaler Abgren-
zung.
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wesentlich dazu bei, dass fur Konsumguter
weniger bezahlt werden musste. Binnen Jahres-
frist sanken die Einfuhrpreise insgesamt um
mehr als 5%. Auch ohne Energie drehte die
entsprechende Rate deutlich ins Negative. Die
gewerblichen Erzeugerpreise im Inlandsabsatz
wiesen gegenuber dem Vorquartal eine ahn-
liche Entwicklung auf wie die Einfuhrpreise. Die
Investitions- und Konsumguterpreise verharrten
allerdings naherungsweise auf dem Stand vor
Jahresbeginn, weshalb die Preise ohne Energie
nicht so kraftig nachgaben. Insgesamt wurde
der Stand des Vorjahres um 2,8% unterschrit-
ten. Bei den Ausfuhren fiel der Preisrlickgang
gegenuber dem Vorjahr deutlich moderater aus
als bei den Einfuhren. Daher verbesserte sich
das aufSenwirtschaftliche Tauschverhaltnis deut-
lich.

Die Baupreise stiegen gegentber dem Vorjahr
mit +1,7% kaum starker an als in den Quarta-
len zuvor. Auf dem Immobilienmarkt hat sich
der Preisauftrieb im ersten Vierteljahr fort-
gesetzt. Laut dem Verband deutscher Pfand-
briefbanken (vdp) lagen die Preise fir selbst ge-
nutztes Wohneigentum um 4,7% hoher als ein
Jahr zuvor.

Die Verbraucherpreise gingen im Winter mit sai-
sonbereinigt 0,3% starker zurlck als in den bei-
den Quartalen zuvor. Dies lag fast ausschliefslich
am verstarkten Preisriickgang fur Kraftstoffe
und Heizol. Diese erreichten im Einklang mit
den gesunkenen Rohélnotierungen
tiefsten Stand seit mehr als zehn Jahren. Von

ihren

den seit langerer Zeit sinkenden Einfuhrpreisen
fur Erdgas kam wenig bei den Verbrauchern an.
Ohne Energie setzte sich der Preisauftrieb der
Vorquartale fort, fiel jedoch etwas moderater
aus. Zwar verteuerten sich Dienstleistungen
ohne Mieten) beinahe ebenso stark wie im
Herbst. Aber fir Nahrungsmittel musste saison-
bereinigt etwas weniger gezahlt werden, und
bei gewerblichen Waren machte sich die deut-
lich schwacher als saisonublich ausgefallene
Preisentwicklung bei Bekleidung und Schuhen,

—

die bereits im Herbst zu beobachten gewesen
war, bemerkbar. Aufgrund des ebenfalls recht

Anstieg der Bau-
preise moderat

Verbraucher-
preise ohne
Energie steigen
schwdcher an



Deutlicher Preis-
anstieg im April
vor allem
wegen volatiler
Komponenten

Schwidicheres
Wachstum im
Frihjahr auf-
grund weniger
schwungvoller
Binnennachfrage
durch Wegfall
von Sonder-
faktoren

kraftigen Preisrickgangs im ersten Quartal 2015
betrug die Vorjahresrate im Winter 2016 beim
nationalen Index (VPI) weiterhin + 0,3%; beim
harmonisierten Index (HVPI) ging sie gering-
flgig auf + 0,1% zurlck. Ohne Energie war der
Preisanstieg im laufenden Quartal etwas schwa-
cher als im Vorjahresquartal. Deshalb reduzierte
sich die Rate nach dem VPI leicht auf +1,2%
und nach dem HVPI etwas mehr auf +1,1%.

Im April stiegen die Verbraucherpreise recht
deutlich um saisonbereinigt 0,3%. Dies lag vor
allem an gewerblichen Waren. Hohere Preise
fur Energie resultierten wohl hauptsachlich aus
starker ausgeweiteten Margen. Bei Bekleidung
und Schuhen kam es zu einer abrupten Gegen-
bewegung zu der davor saisonbereinigt rick-
laufigen Preisentwicklung. Zusatzlich wurden
Preise fUr Zigaretten angehoben. Die Nahrungs-
mittelpreise blieben saisonbereinigt praktisch
unverandert. Die Dienstleistungspreise insge-
samt sanken wegen verbilligter Pauschalreisen.
Andere Dienste und Wohnungsmieten wiesen
weiterhin einen moderaten Preisanstieg auf.
Trotz des saisonbereinigten Preisanstiegs im
Vormonatsvergleich war die Vorjahresrate der
Verbraucherpreise insgesamt wegen des spate-
ren Ostertermins im Vorjahr ruckldufig und
drehte wieder ins Negative. Sie betrug nach
dem VPl = 0,1% und nach dem HVPI —0,3%.
Auch in den nachsten Monaten dirfte vor allem
aufgrund des relativ kraftigen Preisanstiegs im
Vorjahr noch mit Raten um null zu rechnen sein.
Danach sollten sich diese wieder ins Positive
drehen und gemafs dem aktuellen Rohélpreis-
pfad langsam ansteigen.

Auftragslage und
Perspektiven

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft dirfte
im Frdhjahr an Dynamik einbifSen. Die Kauf-
kraftsteigerungen dirften angesichts der zuletzt
beobachtbaren Festigung der Rohdlpreise zu-
kinftig nicht mehr so grofS ausfallen. Zwar
haben die privaten Verbraucher ihre zusatz-
lichen finanziellen Spielraume wohl nicht sofort

Deutsche Bundesbank

vollstandig fur hohere Konsumausgaben ver-
wendet, sondern zunachst auch einen Teil ge-
spart. Dennoch wird sich der private Konsum
vermutlich nicht in gleichem Maf3e wie im Vor-
quartal erhéhen. Auch das starke Expansions-
tempo in der Bauwirtschaft dirfte im zweiten
Vierteljahr nicht zu halten sein, da der glnstige
Witterungseinfluss entfallt. Sollten darUber
hinaus Baumafsnahmen wegen des milden
Wetters lediglich zeitlich vorgezogen worden
sein, wlrden den Bauinvestitionen im Sommer-
halbjahr zusatzliche Impulse fehlen. Angesichts
der guten Baukonjunktur, die sich unter ande-
rem in hohen Auftragseingangen und stark aus-
gelasteten Kapazitaten niederschlagt, durften
solche Ruckpralleffekte gegenwartig aber keine
bedeutende Rolle spielen. Auch wenn die
Finanzpolitik grundsatzlich weiter expansiv
bleibt, durfte aulerdem der zusatzliche Schub
durch steigende Ausgaben der 6ffentlichen
Hand im Zusammenhang mit der Flichtlings-
zuwanderung nachlassen, weil sich der Zustrom
zuletzt deutlich verringert hat. Schliefslich ist
nicht gesichert, dass die Exporte an die gute
Entwicklung im ersten Quartal anknipfen kon-
nen. Die solide konjunkturelle Grundtendenz
durfte aber auch im zweiten Vierteljahr intakt
bleiben.

In den aktuellen Erwartungen der deutschen
Industrie kommt eine abwartende Haltung der
Unternehmen zum Vorschein. Die Exporterwar-
tungen im Verarbeitenden Gewerbe sind am
aktuellen Rand etwas gefallen, bei den Produk-
tionserwartungen war dagegen ein Anstieg zu
verzeichnen. Die Geschaftserwartungen im Ver-
arbeitenden Gewerbe befinden sich zwar im
leicht negativen Bereich, verschlechterten sich
zuletzt aber nicht weiter. Ein Blick auf die ein-
zelnen Gutergruppen offenbart, dass vor allem
die Produzenten der Investitionsguter die Aus-
sichten zuletzt gUnstig einschatzten. Im binnen-
wirtschaftlich orientierten Dienstleistungssektor
(einschl. Handel) zeichnen die Umfragen ein
weiterhin optimistisches Bild der Perspektiven.

Der Auftragseingang in der Industrie ist zum
Jahresanfang mit saisonbereinigt 2% etwas
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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langsamer gewachsen als im Vorquartal. Wah-
rend bei den inlandischen Orders ein deutliches
Minus zu verzeichnen war, legte das Auftrags-
volumen aus dem Ausland, insbesondere aus
Drittstaaten auferhalb der Europdischen Wah-
rungsunion, kraftig zu. Wird um Grof3auftrage
bereinigt, fallen die Unterschiede zwischen
den Regionen deutlich geringer aus, aber die
Grundtendenz bleibt erhalten. Die sektorale Be-
trachtung offenbart, dass das Bestellvolumen
(einschl. GrofRauftrdgen) am starksten in den
Bereichen der Investitions- und Konsumguter
expandierte, wozu die Drittstaaten maf3geblich
beitrugen. Dies deutet darauf hin, dass sich die
Investitionskonjunktur in diesen Landern — im
Einklang mit den Ergebnissen der Umfragen bei
deutschen InvestitionsgUterherstellern —im Auf-
wind befindet. In der Autoindustrie expandierte
das Auftragsvolumen aus dem Ausland beson-
ders stark. Der Auftragseingang fur Vorleis-
tungsguter sank dagegen kraftig. Trotz der
deutlich gestiegenen Auslandsbestellungen
durften die Exporte im zweiten Quartal wohl
nur mafig wachsen. HierfUr spricht der hohe
Beitrag von Grofsauftragen, die zu einem erheb-
lichen Teil erst weiter in der Zukunft zu Expor-
ten fUhren durften, und vor allem die zuletzt
gesunkenen Exporterwartungen.

Getragen von sehr gunstigen Finanzierungs-
bedingungen und Einkommensperspektiven
sowie starker Zuwanderung durfte der Bausek-
tor den kraftigen Expansionskurs tendenziell
beibehalten. Allerdings dirfte das Wachstum
im FrUhjahr voribergehend dadurch gedampft
werden, dass die gunstigen Witterungseinflisse
aus dem Winterhalbjahr entfallen. Das Bestell-
volumen im Bauhauptgewerbe wurde seit Jah-
resanfang sehr kraftig ausgeweitet. Dies gilt ins-
besondere fur den Wohnungs- und den 6ffent-
lichen Bau. Auch die Baugenehmigungen leg-
ten ganz auflerordentlich stark zu. Dazu durfte
beigetragen haben, dass zum Jahreswechsel
eine neue Energieeinsparverordnung in Kraft
trat. Um sich den alten Rechtsstand zu sichern,
durften viele Bauwillige Ende 2015 noch An-
trage eingereicht haben, die im ersten Quartal
2016 genehmigt wurden. Ein Teil der Bau-

Starker Auftrags-
fluss aus dem
Ausland

Gute Stimmung
in der Bauwirt-
schaft hdlt an



Konsum weiter-
hin wesentliche
Stutze fir das
Wirtschafts-
wachstum

genehmigungen konnte daher erst mit einiger
Verzogerung zu Bauauftragen fihren.

Die weiterhin gute Lage am Arbeitsmarkt, stei-
gende Einkommenserwartungen sowie stabile
Preise bilden glnstige Rahmenbedingungen fur
eine anhaltend schwungvolle Verbrauchskon-
junktur. Dies spiegelt sich im hohen Niveau des
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von der Gesellschaft fur Konsumforschung
erhobenen Konsumklima-Indikators wider, das
sich im April sogar noch spurbar verbessert hat.
Hier spielt eine Rolle, dass die Verbraucher fir
die deutsche Wirtschaft einen moderaten Auf-
wartstrend erwarten und ihre Einkommensper-
spektiven optimistischer einschatzen.





