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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft hat im Sommer ihren
Wachstumskurs fortgesetzt. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt im dritten
Vierteljahr 2015 saison- und kalenderbereinigt
gegenlber dem Vorquartal um 0,3%. Damit
war das Expansionstempo etwas langsamer
als im Fruhjahr mit 0,4% und weitgehend im
Einklang mit der Potenzialrate. Motor des
Wirtschaftswachstums war im Sommer die
schwungvolle Konsumkonjunktur, die allerdings
nicht ganz wettmachen konnte, dass Anstof3e
von der Auslandsnachfrage fehlten. Die Auslas-
tung der gesamtwirtschaftlichen Produktions-
kapazitaten lag nach wie vor im oberen Bereich
des als normal anzusehenden Korridors.

Die Binnennachfrage erhielt im dritten Viertel-
jahr neuen Schub von der Verbrauchskonjunk-
tur. Zu der wieder starkeren Dynamik des pri-
vaten Konsums haben wie im Winterhalbjahr
Kaufkraftgewinne im Gefolge der ricklaufigen
Rohélnotierungen beigetragen. Zudem profi-
tierten die Realeinkommen der privaten Haus-
halte im Sommer von der deutlichen Verstar-
kung des Beschaftigungsaufbaus. Zusatzlicher
Ruckenwind fur die Verbrauchskonjunktur kam
von der stark zunehmenden Fluchtlingszuwan-
derung, die zu einem Anstieg der Transferleis-
tungen sowie der Aufwendungen flr Personal,
Unterbringung und Sachleistungen auf den
Ebenen der Gebietskorperschaften gefihrt hat.
Die Wohnungsbauinvestitionen tendierten wohl
weiterhin aufwarts. Demgegenuber disponier-
ten die Unternehmen bei Investitionen in Aus-
ristungen und in Bauten weiter vorsichtig.
Dazu mag beigetragen haben, dass es an neuen
Impulsen von der Auslandsnachfrage fehlte.

Die Auslandsgeschafte expandierten im Som-
mer 2015 nach kraftiger Belebung im zweiten
Vierteljahr nicht weiter. Die Warenausfuhren
unterschritten den Vorquartalsstand preis- und

saisonbereinigt leicht um %9%. Dabei sind wohl
die Lieferungen in den Euro-Raum und auch in
Drittlander nicht Uber das stark erhohte Fruh-
jahrsniveau hinausgekommen. Nach regional
breit gefacherter Aufwartsbewegung seit dem
zweiten Halbjahr 2014 gab es den bis August
vorliegenden Angaben zufolge bei der Mehr-
zahl der Handelspartner in Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften und in Schwellenlandern eine
Abschwachung. Die Exporte in die USA gingen
deutlich zurtick, nachdem sie zuvor betrachtlich
gewachsen waren. Die Ausfuhren nach China
setzten die kraftige Abwartsbewegung, die zu
Jahresbeginn eingesetzt hatte, fort. Im Juli/
August unterschritten die Lieferungen in die
Volksrepublik den Vorjahresstand dem Wert
nach um bemerkenswerte 7%%. Dabei
schrumpften die Lieferungen von Kraftwagen
und Kraftwagen-Teilen in das fernostliche Land
um beinahe ein Sechstel, und die Ausfuhren
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von Maschinen gingen um fast ein Zwolftel zu-
rick. Ausnahmen von der schwachen Export-
entwicklung im Sommer bildeten lediglich die
mittel- und osteuropaischen EU-Staaten, in
denen der Absatz im Vorquartalsvergleich wei-
ter splrbar zunahm, und Japan. Auch in die
OPEC-Staaten wurden trotz des niedrigen Ol-
preises erneut erheblich mehr Waren exportiert.

In den meisten Exportsparten fehlte es an Im-
pulsen. So gingen die Lieferungen von Vorleis-
tungs- und InvestitionsgUtern an auslandische
Kunden splrbar zurtick. Lediglich die Auslands-
geschafte mit Konsumgutern liefen auch im Juli/
August nach wie vor gut.

Die AusrUstungsinvestitionen sind im Berichts-
zeitraum wohl erneut nicht ausgeweitet wor-
den. Die Flaute bei den Bestellungen gab den
Unternehmen in der Industrie wenig Anlass, be-
wegliche Sachanlagen anzuschaffen. Zudem
liefs sich der Auftragsbestand mit den vorhan-
denen und normal ausgelasteten Kapazitaten
problemlos abarbeiten. Allerdings durfte es in
gewissem Umfang zu Kaufen fur die Fahrzeug-
flotten gekommen sein. Darauf deutet der An-
stieg bei den Anmeldungen von Pkw durch ge-
werbliche Halter hin. Kdufe von DV-Geraten,
elektronischen und optischen Erzeugnissen
sowie elektrischen Ausristungen im In- und
Ausland nahmen ebenfalls zu. Mit Anschaffun-
gen von neuen Maschinen hielten sich die
Unternehmen jedoch zurlick.

Die Bauinvestitionen gingen im Sommer wohl
nur wenig Uber den Stand des Vorquartals
hinaus. Die Produktion in der Bauwirtschaft
Uberschritt nach witterungsbegunstigt kraf-
tigem Anstieg im Winter das deutlich gedruckte
Fruhjahrsniveau leicht. Angesichts der Auf-
wartstendenz der Wohnungsbaunachfrage
durften die Investitionsaktivitaten in diesem
Sektor wohl recht robust gewesen sein.

Der private Konsum war im dritten Jahresviertel
Motor der Binnennachfrage. Der reale Ausga-
benspielraum der privaten Haushalte ist nicht
nur im Gefolge des verstarkten Beschaftigungs-
zuwachses und erheblicher Entgeltzuwachse
kraftig gestiegen. Zusatzliche Entlastung kam
von geringeren Aufwendungen fur Energie in-
folge der seit Juli deutlich gesunkenen Rohol-
preise. Die Zunahme der Realeinkommen ist
von den privaten Haushalten zu einem Gutteil
zu Mehrkaufen genutzt worden. Die Umsatze
im Einzelhandel stiegen kraftig an. Auf der Ein-
kaufsliste der Verbraucher standen vor allem
Gerate der Informations- und Kommunikations-
technik. Auch dem Gastgewerbe kam die gute
Konsumstimmung zugute. AufSerdem nutzten
die Verbraucher im Vorgriff auf die bevorste-
hende Heizperiode die niedrigen Heizdlpreise
aus und flllten ihre Tanks wieder auf. Kraftfahr-
zeuge durften ebenfalls vermehrt erworben
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worden sein. Das legen die hoheren Zulas-
sungszahlen von Pkw nahe. Der Skandal Uber
manipulierte Abgaswerte bei Volkswagen
durfte im Berichtszeitraum kaum eine Rolle ge-
spielt haben.

Die Importe haben im Sommer wieder an das
kraftige Wachstum des Winterhalbjahres an-
geschlossen. Die Wareneinfuhren expandierten
preis- und saisonbereinigt deutlich gegenuber
den drei Monaten zuvor (+ 3%). So profitierten
auch auslandische Hersteller von der lebhaften
Verbrauchskonjunktur. Zudem zogen die Ener-
gieimporte preisbereinigt erheblich an, und Vor-
leistungsgUter auslandischer Hersteller waren
ebenfalls vermehrt gefragt. Demgegenuber
nahmen die Einfuhren von Investitionsgltern
insgesamt nur wenig zu.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion setzte im dritten Vier-
teljahr 2015 ihre zuvor verhaltene Aufwarts-
bewegung nicht fort. Die Hersteller von Vorleis-
tungsgutern drosselten die Erzeugung etwas
starker als im Vorquartal (~34%). Die Ausbrin-
gung von Investitionsgutern bewegte sich seit-
warts. Dahinter standen jedoch unterschied-
liche Entwicklungen in einzelnen Zweigen. So
hat die Automobilindustrie trotz des Nachfra-
geeinbruchs im Sommer ihre Produktion ange-
sichts noch gut gefullter Auftragsblcher kraftig
ausgeweitet (+134%). Im Maschinenbau und
bei den elektrischen Ausristungen wurde der
Ausstofs jedoch merklich zurlickgefahren. Dem-
gegenUber wurde die Produktion in mehreren
Konsumgutersparten im Gefolge der schwung-
vollen Verbrauchskonjunktur ausgeweitet.

Trotz des leichten Ruckgangs bei der industriel-
len Produktion blieb die Auslastung der Indus-
triekapazitaten unverandert. So meldeten die
Unternehmen dem ifo Institut im Oktober wie
schon drei Monate zuvor einen Nutzungsgrad
der Sachanlagen von 84%% der betriebs-
ublichen Vollauslastung. Damit liegt die Auslas-
tung der Industriekapazitaten weiter leicht Gber
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dem langjahrigen Durchschnittswert von 849%,
der als normaler Nutzungsgrad interpretiert
werden kann.

Die Leistung im Baugewerbe Uberschritt das Bauleistung
Vorquartalsergebnis saisonbereinigt leicht um ;;nggsi;dhe”
%%. Im Bauhauptgewerbe ging die Erzeugung erzeugung
zwar spirbar zurtick (- 1%). Im Ausbaugewerbe, 9¢5€9¢"
dessen Angaben allerdings in erheblichem

Maf3e revisionsanfallig sind, gab es jedoch ein

sehr kraftiges Plus. Die Energieerzeugung

erhdhte sich im dritten Vierteljahr spurbar

(+1%).

Der Dienstleistungssektor durfte in den Som-  Dienstleistungs-
sektor mit hoher

mermonaten stark expandiert und das Wirt- 5 .
ynamik

schaftswachstum in wesentlichem Mafs getra-
gen haben. Kraftige Impulse kamen dabei von
der dynamischen Konsumkonjunktur. Die Ein-
zelhandler verzeichneten einen spurbaren An-
stieg der Verkaufe, das Gastgewerbe florierte
und der Absatz des Kfz-Handels hielt sich auf
dem sehr hohen Vorquartalsstand. Einen Damp-
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fer gab es zwar wohl fur die Geschafte einiger,
vor allem industrieorientierter Dienstleister im
Zuge der schwacheren Industrieaktivitaten. So
gingen die Umsatze im GrofShandel erneut zu-
rlck. Insgesamt durften aber die positiven Aus-
strahleffekte der Konsumkonjunktur auch bei
den unternehmensnahen Dienstleistern Uber-
wogen haben. Das legen ihre laut ifo Institut
sehr glnstigen und im Sommer nochmals ver-
besserten Einschatzungen der Geschaftslage
nahe.

Beschaftigung und
Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt hat sich im Sommer weiter in
sehr guter Verfassung gezeigt. Die Beschafti-
gungsexpansion hat sich verstarkt, die Zahl der
gemeldeten offenen Stellen ist gestiegen und
die Arbeitslosigkeit verharrt auf niedrigem
Niveau. Nach wie vor wird die steigende Per-
sonalnachfrage zu einem betrachtlichen Teil von
Zuwanderern insbesondere aus der EU gedeckt.
Dagegen dirften die in diesem Jahr in grof3er
Zahl nach Deutschland gekommenen Flicht-
linge bislang nur in geringem Mafse erwerbs-
tatig sein.

Die Erwerbstatigkeit ist im Sommer 2015 sai-
sonbereinigt mit 119 000 Personen gegenUlber
dem Vorquartal beziehungsweise 0,3% kraftig
gestiegen. Aufserdem stellt sich die Entwicklung
der Beschaftigung im ersten Halbjahr infolge
der starken Aufwartsrevision der vorlaufigen Er-
gebnisse jetzt noch positiver dar. Mit nunmehr
187 000 Personen expandierte die Beschaf-
tigung im Laufe der ersten Jahreshalfte trotz
des starken Rlckgangs ausschlief3lich gering-
fUgiger Arbeitsverhaltnisse nach der Mindest-
lohneinflihrung nicht schwacher als in den Vor-
jahren.

Der sehr kraftige Aufschwung der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaftigung hat sich
weiter fortgesetzt. GemalS den ersten Angaben
der Bundesagentur flr Arbeit wurden allein in
den ersten beiden Sommermonaten schat-
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zungsweise 144 000 zusatzliche Arbeitnehmer
auf Stellen mit Sozialversicherungspflicht ein-
gestellt, was einem Zuwachs um 0,5% gegen-
Uber dem Durchschnitt der Frihjahrsmonate
entspricht. Wahrend der Stellenzuwachs im Ver-
arbeitenden Gewerbe und im Baugewerbe mit
einem Plus von jeweils %% unterdurchschnitt-
lich ausfiel, gab es erneut einen starken Anstieg
in einer Reihe von Dienstleistungsbranchen. So
wurden im Logistikbereich, im Gastgewerbe (je
+19%), im Gesundheits- und Sozialwesen sowie
bei den Wirtschaftlichen Dienstleistungen (je
+ %4%) weiterhin besonders viele neue Arbeits-
platze geschaffen, die Zuwachsraten aus dem
ersten Halbjahr wurden jedoch nicht mehr
erreicht.

Die im Sommer kraftig gestiegene Fluchtlings-
zuwanderung durfte sich bislang kaum auf den
Arbeitsmarkt ausgewirkt haben. Freien Zugang
zum Arbeitsmarkt erhalten vor allem anerkannte
Fllichtlinge. Die Bearbeitungszeiten der Asylge-
suche und ein gewisser Bearbeitungsstau ver-
zogern allerdings die Entscheidung uber eine
Anerkennung.” Auflerdem bendtigen die
Fluchtlinge Zeit zum Erwerb von Sprachkom-
petenz, und haufig fehlen zumindest zunachst
noch die hierzulande gefragten Qualifikationen
oder Fertigkeiten. Asylbewerber kénnen zwar
seit dem Fruhjahr bereits drei Monate nach der
Antragstellung eine Erwerbsarbeit aufnehmen,
zuvor bedarf es jedoch flr weitere 12 Monate
einer Vorrangprifung durch die Bundesagentur
fur Arbeit. Personen mit unsicherem Aufent-
haltsstatus haben voraussichtlich kaum Chan-
cen auf Anstellung in einem normalen Arbeits-
verhaltnis. Insofern durften Asylbewerber wohl
allenfalls kurzfristige oder geringfligige Er-
werbstatigkeiten aufnehmen.

Der deutsche Arbeitsmarkt nimmt nach wie vor
eine Vielzahl von neu nach Deutschland kom-
menden EU-Staatsangehorigen auf. Obwohl
das Plus zuletzt etwas geringer ausgefallen ist,
wuchs die Zahl der abhangig sozialversiche-
rungspflichtig oder geringfligig beschaftigten
EU-Auslander zwischen September 2014 und
September 2015 um 223 000. Besonders kraf-
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tig ist derzeit die Zuwanderung aus Rumanien
und Bulgarien, deren Bulrger seit Anfang 2014
freien Zugang zum deutschen Arbeitsmarkt
haben. Seit dem 1. Juli 2015 wird die Arbeitneh-
merfreizligigkeit auch kroatischen Staatsange-
horigen gewahrt.

Die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen verharrt
seit einem halben Jahr auf niedrigem Niveau. Im
Durchschnitt des Berichtsquartals waren wie im
Frihjahr saisonbereinigt 2,79 Millionen Perso-
nen arbeitslos, und die entsprechende Quote
belief sich auf 6,4%. Auch im Oktober blieb die
Arbeitslosigkeit auf diesem Stand. Hinter der
weitgehend konstanten Gesamtzahl verbergen
sich allerdings gegenlaufige Entwicklungslinien
in der Arbeitslosigkeit nach Sozialgesetzbuch
(SGB) Il und SGB Il So ist einerseits die Zahl der
eher kurzfristig Arbeitslosen im Versicherungs-
system — wenngleich langsam — weiter gefallen
und erreichte im Oktober mit 840 000 Perso-
nen ihr niedrigstes Niveau seit den umfangrei-
chen Arbeitsmarktreformen vor gut zehn Jah-
ren. Andererseits nimmt entgegen dem Trend
der letzten Jahre die Zahl der arbeitslosen
SGB lI-Bezieher seit dem Frihjahr leicht zu.

Den Fruhindikatoren fur den Arbeitsmarkt zu-
folge kénnte sich der Beschaftigungszuwachs in
den nachsten Monaten sogar weiter verstarken.
Das Beschaftigungsbarometer des ifo Instituts,
das die Einstellungsabsichten der gewerblichen
Wirtschaft fur drei Monate im Voraus ermittelt,
ist im Oktober auf den hdchsten Stand seit
etwa vier Jahren gestiegen. Der Stellenindex der
Bundesagentur fur Arbeit (BA-X), der sowohl
Informationen zum Bestand an gemeldeten
offenen Stellen als auch zu deren Dynamik ver-
arbeitet, ist auf dem hoéchsten Niveau seit seiner
Einfihrung im Jahr 2004. Besonders grof3

1 Die Zahl anerkannter Fluchtlinge hat sich in diesem Jahr
erst moderat erhoht. Laut IAB-Zuwanderungsmonitor vom
Oktober haben in den ersten neun Monaten des laufenden
Jahres schatzungsweise erst 47 000 Flichtlinge im erwerbs-
fahigen Alter eine Schutzgewahrung und damit einen un-
beschrankten Zugang zum deutschen Arbeitsmarkt erhal-
ten. Siehe: H. Brucker, A. Hauptmann, E. Vallizadeh, Zuwan-
derungsmonitor Oktober 2015, IAB-Aktuelle Berichte, NUrn-
berg.
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scheint derzeit das Angebot fur eher einfache
Dienstleistungstatigkeiten zu sein. Ein Plus an
sozialversicherungspflichtigen ungeférderten
offenen Stellen vermeldeten insbesondere Bran-
chen wie die Sonstigen wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (dazu gehoren u.a. die Arbeitneh-
merUberlassung, Wach- und Sicherheitsdienste,
Gebaudereinigung, Call-Center), der Handel
und das Gastgewerbe. Die Herbstumfrage des
Deutschen Industrie- und Handelskammertags
(DIHK) zu den Beschaftigungsplanen der Unter-
nehmen bestatigt, dass die Einstellungsabsich-
ten im Dienstleistungsbereich insgesamt starker
ausgepragt sind als im Verarbeitenden Gewerbe
und am Bau. Das IAB-Arbeitsmarktbarometer,
das auf einer Befragung samtlicher Leiter lokaler
Arbeitsagenturen beruht, deutet darauf hin,
dass die registrierte Arbeitslosigkeit in den
nachsten drei Monaten konstant bleiben oder
geringfligig sinken durfte.

B Lohne und Preise

Die Tarifentgelte einschlief3lich Nebenverein-
barungen sind im Sommer 2015 mit 2,4% ge-
genlber dem Vorjahr etwas starker als in der
Vorperiode gestiegen (+ 2,2%). Die Vorjahres-
rate der Effektivvergltungen dirfte den Zu-
wachs der Tarifverdienste im dritten Quartal
erneut merklich Uberschritten haben. Die

wesentliche Ursache hierfur ist der zu Jahres-
beginn eingeflihrte allgemeine gesetzliche Min-
destlohn. Das Stundenentgelt von 8,50 € wird
im Einklang mit den gesetzlichen Ubergangs-
regelungen nur noch in den niedrigsten Tarif-
gruppen einzelner Branchen unterschritten.
Dies gilt in den Ostlichen Bundeslandern in der
Zeitarbeit, den Grofswaschereien und der Textil-
industrie noch Uberwiegend bis Mitte 2016. Die
niedrigsten sektoralen Lohnuntergrenzen liegen
gegenwartig mit 7,20 € (Ost) und 7,40 € je
Stunde (West) in der Land- und Forstwirtschaft
und im Gartenbau vor. Zudem erlaubt das Min-
destlohngesetz den Zeitungszustellern, ihre Be-
schaftigten im laufenden Jahr mit 6,38 € und im
kommenden Jahr mit 7,23 € zu entlohnen.

Die Preise stehen weiter unter dem Einfluss der
schwankenden Roholnotierungen. Letztere be-
wegten sich im Sommer wieder abwarts, sodass
die Preise auf allen Absatzstufen erneut nach-
gaben. Etwas verstarkt wurde diese Bewegung
noch durch ricklaufige Notierungen anderer
Rohstoffe. Infolgedessen zeigten auf den vorge-
lagerten Stufen auch die Preise ohne Betrach-
tung von Energie teilweise wieder abwarts. Auf
der Verbraucherstufe waren sie in dieser Ab-
grenzung dagegen weiter aufwartsgerichtet,
wenngleich etwas schwacher als im Quartal zu-
VOr.

Die Einfuhrpreise sanken im Sommer nicht nur
insgesamt kraftig um saisonbereinigt 2,0%,
sondern gaben auch ohne Energie gerechnet
spurbar nach. Fallende Rohstoffnotierungen
hatten zur Folge, dass sich vor allem Vorleistun-
gen, aber auch Nahrungsmittel deutlich verbil-
ligten. Andere Konsum- und Investitionsguter,
die sich in den Vorquartalen im Zuge der Euro-
Abwertung kraftig verteuert hatten, wurden
nun etwas gunstiger oder verteuerten sich nicht
mehr sichtbar. Folglich fiel der Vorjahresabstand
bei den Einfuhren ohne Energie mit +1,6%
deutlich moderater aus als im Frihjahr, und ein-
schliefslich Energie gingen die Preise mit 3,0%
schneller als zuvor zurlick. Im Inlandsabsatz ga-
ben die Erzeugerpreise saisonbereinigt ebenfalls
nach. Dies war ausschliefslich niedrigeren Ener-
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giepreisen geschuldet. Leichte Vergunstigungen
bei Vorleistungen und Nahrungsmitteln glichen
Verteuerungen in ahnlicher Groenordnung bei
anderen Konsum- und Investitionsgltern aus.
Letztere durften auf verzogerte Auswirkungen
der vorangegangenen Euro-Abwertung zurtck-
zuflhren sein. Die Vorjahresrate blieb damit
deutlich negativ. Im Auslandsabsatz konnten
weiterhin hoéhere Preise durchgesetzt werden,
auch wenn die entsprechende Vorjahresrate mit
0,8% schwacher ausfiel als im Frihjahr. Auf-
grund der kraftigen Preissenkungen im Einfuhr-
bereich erholte sich das aufSenwirtschaftliche
Tauschverhaltnis wieder.

Die Baupreise stiegen weiterhin moderat. Die
Vorjahresrate fiel mit +1,4% ahnlich hoch aus
wie in den Quartalen zuvor. Der Preisauftrieb
auf dem Immobilienmarkt hat sich im bishe-
rigen Jahresverlauf wieder verstarkt. Dazu
haben vor allem die Preisanstiege bei Eigenhei-
men beigetragen, wahrend sich Eigentums-
wohnungen mit einer ahnlichen Rate verteuer-
ten wie im Jahr zuvor.

Nach dem kraftigen Anstieg im Fruhjahr gaben
die Verbraucherpreise im Sommer gegenuber
dem Vorquartal leicht um saisonbereinigt 0,1%
nach. Mafsgeblich hierfir waren die deutlich
niedrigeren Energiepreise. Ohne Energie war
der Preisauftrieb hingegen fast so stark wie im
zweiten Quartal. Wahrend sich die Preise fur
Nahrungsmittel insgesamt nicht veranderten,
zogen sie fUr andere gewerbliche Waren erneut
kraftig um 0,4% an. Dazu hat auch die grof3-
tenteils erst im Sommer vorgenommene Anpas-
sung der Zigarettenpreise an die letzte Stufe der
Tabaksteueranhebung vom Januar dieses Jahres
beigetragen. Dienstleistungen verteuerten sich
moderat, und auch die Wohnungsmieten stie-
gen eher verhalten. Bei den Verbraucherpreisen
insgesamt reduzierte sich der Vorjahresabstand
nach dem nationalen Index (VPI) von + 0,5%
auf +0,1%; nach dem harmonisierten Index
(HVPI) waren es 0,0%, nach + 0,4%. Ohne
Energie verharrte die Rate in beiden Abgrenzun-
gen bei etwas Uber 1%.
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger-, Bau-
und Verbraucherpreise
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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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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Nur
kalenderbereinigt.
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Im Oktober stiegen die Verbraucherpreise ins-
gesamt in saisonbereinigter Betrachtung leicht
an. Obwohl! der Rohdlpreis in Euro gerechnet
etwas Uber dem Stand vom September lag,
sanken die Endkundenpreise fur Energie weiter.
Hierbei dirfte eine Rolle gespielt haben, dass
sich die Raffineriemargen, die in den Sommer-
monaten ungewohnlich stark ausgeweitet wor-
den waren, wieder ein Stlick weit normalisier-
ten. Ohne Energie gerechnet stiegen die Preise
weiter. Weil die Verbraucherpreise im Oktober
des vergangenen Jahres recht deutlich gesun-
ken waren, erhohte sich die Vorjahresrate des
VPl insgesamt von 0,0% auf + 0,3% (HVPI von
—0,2% auf +0,2%). Ohne Energie waren es
sowohl nach dem nationalen als auch dem har-
monisierten Index +1,4%, nach +1,1% im Sep-
tember. In den kommenden Monaten durfte
sich die Gesamtrate wegen des kraftigen Rohol-
preisrickgangs zur Jahreswende 2014/2015
und Preissteigerungen insbesondere flr Dienst-
leistungen weiter erhohen.

Auftragslage und
Perspektiven

Das leicht verringerte Expansionstempo der
deutschen Wirtschaft im Sommer kénnte auch
im Jahresschlussquartal 2015 anhalten. Die
Grundvoraussetzungen flr ein kraftiges Wachs-
tum des privaten Verbrauchs sind weiterhin ge-
geben. Zusatzliche AnstofRe durften zudem
nicht gegenfinanzierte staatliche Transfers fur
Flichtlinge entfalten. Glnstige Arbeitsmarkt-
perspektiven und die anhaltend niedrigen Hy-
pothekenzinsen geben auch dem Wohnungs-
bau Auftrieb. Entsprechend rosig sind laut ifo
Institut die Geschaftserwartungen im Einzelhan-
del, bei anderen Dienstleistern und in der Bau-
wirtschaft.

Von der Industriekonjunktur sind jedoch bis
zum Jahresende wohl kaum Impulse zu erwar-
ten. Der starke Rickgang der Bestellungen vor
allem aus Drittstaaten im Sommer deutet da-
rauf hin, dass die Schwache der Industriekon-
junktur bis zum Jahresschluss anhalten und das

... setzte sich im
Oktober fort

Wirtschafts-
wachstum
weiterhin vom
Konsum
getragen, ...

... aber kurz-
fristig fehlen
Impulse von den
Exporten



Unsicherheiten
haben
zugenommen

Auftragsein-
gdnge wegen
starkem Nach-
fragertckgang
aus Drittldndern
deutlich
gesunken

Automobilindus-

trie besonders

vom Nachfrage-

rlickgang aus
Drittstaaten
betroffen

Exportgeschaft ebenso nicht in Schwung kom-
men wird. Dies durfte sich auch in vorsichtige-
ren Dispositionen der Unternehmen im Hinblick
auf ihre Investitionstatigkeit niederschlagen. Die
nach wie vor recht zuversichtlichen kurzfristigen
Export- und Produktionserwartungen sprechen
jedoch daflr, dass die Auswirkungen einer
Nachfrageabschwachung in China oder ande-
ren Schwellenlandern von den Unternehmen als
begrenzt angesehen werden.

Zwar haben sich laut Umfragen des ifo Instituts
jungst die Geschaftsaussichten der gewerb-
lichen Wirtschaft wieder etwas aufgehellt.
Gleichwohl haben die Unsicherheiten hinsicht-
lich der Wachstumsperspektiven in den Schwel-
lenlandern und ihrer Effekte auch auf die Fort-
geschrittenen Volkswirtschaften Spuren in den
Einschatzungen der Unternehmen hinterlassen.
So wird die Auslandsnachfrage nach der neues-
ten DIHK-Umfrage jetzt als groftes Risiko fur
die zuklnftige Geschaftsentwicklung gesehen,
und die Industrie hat ihre mittelfristigen Inves-
titions- und Beschaftigungsplane leicht zurtck-
gestuft.

Die Nachfragebedingungen in der Industrie
haben sich im Berichtszeitraum durch den deut-
lichen Rickgang der Auftragseingdnge um sai-
sonbereinigt 234% gegenlber dem Vorquartal
spurbar verschlechtert. Ursachlich war der mar-
kante Nachfragerlickgang aus Landern auf3er-
halb des Euro-Raums um insgesamt 82%. Aber
auch bei den Bestellungen aus dem Euro-Raum
gab es deutliche Abstriche bei der Dynamik. Die
Orderzuflisse aus der EWU stiegen zwar mode-
rat an. Ohne Auftrage fur die Luft- und Raum-
fahrtindustrie, die originar wohl zum Teil aus
Drittlandern stammen, ergab sich aber ebenfalls
ein Ruckgang. Die Bestellungen aus dem Inland
bewegten sich praktisch seitwarts.

Vor allem die Investitionsguterhersteller beka-
men im Sommer die Abschwachung der Nach-
frage aus Drittlandern zu splren. Die Automo-
bilindustrie wurde dabei besonders stark in Mit-
leidenschaft gezogen. Nach einer ausgespro-
chen robusten Nachfrage in den Quartalen
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zuvor brachen die Auftrage um fast ein Finftel
ein. Trotz weiterer merklicher Orderzuflisse aus
der EWU schlug damit im Sommer fir diese
Branche insgesamt ein Auftragsminus von 9%
zu Buche. Die Manipulation von Abgaswerten
bei Volkswagen durfte dabei kaum ins Gewicht
gefallen sein, weil sie erst kurz vor Quartalsende
bekannt wurde. Aber auch Vorleistungs- und
Konsumguter waren insgesamt weniger gefragt
als im Dreimonatsabschnitt zuvor.

Die Baukonjunktur bleibt aufwartsgerichtet.
Bereits auf kurze Sicht durfte sich bemerkbar
machen, dass sich die Wohnungsbaunachfrage
im dritten Quartal spurbar belebt hat. Die
Genehmigungen und Auftrage fir Wohnbau-
ten Uberschritten im Juli und August im Mittel
deutlich den Stand der ersten Jahreshalfte. Da-
gegen gab es fur die beiden anderen Bauspar-
ten keine neuen Impulse. Sowohl die gewerb-
liche als auch die offentliche Baunachfrage
ebbte bis in die Sommermonate ab und lag im
Juli/August erheblich unter dem Durchschnitt
des ersten Halbjahres.

Die gunstigen Arbeitsmarkt- und Entgeltaus-
sichten sowie die starke Zuwanderung bilden
die Rahmenbedingungen dafur, dass sich die
schwungvolle Verbrauchskonjunktur fortsetzt.
Damit in Einklang steht die laut Gesellschaft fur
Konsumforschung (GfK) weiterhin sehr ausge-
pragte Kauflaune. Das Konsumklima hat sich
zwar in den letzten Monaten etwas eingetribt.
Hier durfte sich niedergeschlagen haben, dass
die Verbraucher nicht mehr erwarten, in ahn-
lichem Umfang wie zuvor von energiepreis-
bedingten Kaufkraftzuwachsen profitieren zu
kénnen. Zudem wurden die konjunkturellen
Perspektiven deutlich ungunstiger beurteilt. Das
stand laut GfK jedoch vor allem in Verbindung
mit unglnstigeren Einschatzungen der Rah-
menbedingungen auf dem Arbeitsmarkt im Ge-
folge der Flichtlingszuwanderung, aber nur in
geringem Malfse mit der individuellen Arbeits-
platzsituation. Die Anschaffungsneigung wurde
dadurch vergleichsweise wenig in Mitleiden-
schaft gezogen.
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Wohnungsbau
weiter aufwadrts-
gerichtet,
gewerblicher
und offentlicher
Bau ohne neue
Impulse

Konsumkonjunk-
tur bleibt Trieb-
kraft der Binnen-
nachfrage





