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Recht krdftiges
Wirtschafts-
wachstum

im zweiten
Quartal 2016

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft ver-
langsamte sich im Frihjahr 2016. Der Schnell-
meldung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
zweiten Vierteljahr saison- und kalenderberei-
nigt gegenlber dem Vorquartal um 0,4%, nach
einem kraftigen Anstieg um 0,7% im Winter.
Der Auslastungsgrad der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitaten war damit nach wie vor
Uberdurchschnittlich. Ausschlaggebend fur die
schwachere wirtschaftliche Dynamik war ein
deutlicher Ruckgang der Investitionstatigkeit
sowohl bei den Ausrustungen als auch in der
Bauwirtschaft. Zudem wuchs der private Ver-
brauch weniger stark als zu Jahresbeginn. Der
Ausgang des Referendums Uber den Verbleib
des Vereinigten Konigreichs in der Europaischen
Union (EU) hatte dagegen im Frihjahr noch kei-
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nen Einfluss auf die deutsche Wirtschaft. Auch
die kinftigen Auswirkungen durften — zumin-
dest in kurzer Frist — recht gering ausfallen.

Die Schwache der AusrUstungsinvestitionen
durfte auf eine Gegenbewegung zu dem Inves-
titionsschub zu Jahresbeginn zurtickgehen. Da-
bei wird auch eine Rolle gespielt haben, dass
sich die Industriekonjunktur weiterhin nicht
nachhaltig belebte. Der Riickgang der Bauinves-
titionen war wiederum zum grofsen Teil witte-
rungsbedingt, denn auflergewdhnlich milde
Temperaturen hatten im Winter zusatzliche
Bauproduktion erméglicht, die jetzt entfiel. Die
langsamere Gangart des privaten Verbrauchs
durfte auch mit dem Umschwung von fallenden
zu steigenden Olpreisen zusammenhangen,
denn dadurch schmolzen die zuvor realisierten
Kaufkraftgewinne zusammen. Stabilisierend
wirkte dagegen die recht kraftige Dynamik bei
den Exporten. Ausschlaggebend war hier die
erstarkte Nachfrage aus dem Euro-Raum, wel-
che die im zweiten Quartal schwachelnden
Impulse aus Drittstaaten kompensieren konnte.

Die deutschen Exporte waren im Fruhjahr eine
wichtige Stutze des Wirtschaftswachstums. lhre
Schwachephase der zweiten Halfte des Jahres
2015 scheint damit Uberwunden zu sein. Die
Warenausfuhren stiegen gegentber dem Vor-
quartal preis- und saisonbereinigt erneut spur-
bar an. Dabei waren nach den fir April und Mai
vorliegenden regionalen Angaben die Ausfuh-
ren in die Lander der Europdischen Wahrungs-
union fir das gute Ergebnis mafsgeblich. Die
Lieferungen in die sonstigen EU-Lander gingen
dagegen zuruck. Hier stach vor allem ein kraf-
tiger Ruckgang der wertmafSigen Ausfuhren in
das Vereinigte Konigreich heraus, bei dem
Wechselkurseffekte eine Rolle gespielt haben
durften. AulRerhalb der EU mussten die deut-
schen Exporteure kraftige Einbufsen bei den Lie-
ferungen nach Russland, vor allem aber in die
Vereinigten Staaten verkraften. Letzteres konnte
mit den Lageranpassungen in den USA zusam-
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Ruckpralleffekte
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Privater Konsum
durch héhere
Energiepreise
geddmpft

menhangen, die im Regelfall stark auf die
Importnachfrage wirken. Ein spurbares Plus war
dagegen im China-Geschaft zu verzeichnen.
Stark wuchsen — nach dem Stillstand zu Jahres-
beginn — auch die Lieferungen in die OPEC-
Lander. Dies konnte mit den gestiegenen Rohol-
notierungen zusammenhangen.

Die Investitionsaktivitat schwachte sich im Frih-
jahr 2016 ab. Dies galt vor allem fir die Ausris-
tungsinvestitionen: Nach dem starken Jahres-
auftakt kam es hier zu einer Gegenbewegung.
Unter anderem wurde wohl nur zurlickhaltend
in den Fuhrpark investiert, denn die Zulassun-
gen gewerblicher Kraftfahrzeuge gingen nach
einem kraftigen Plus im Vorquartal sehr stark
zurlick.

Auch die Bauinvestitionen verloren im Frihjahr
deutlich an Schwung. Dies ist zu einem erheb-
lichen Teil auf eine Korrektur des wetterbeding-
ten Produktionsschubs im Winter zurtckzufuh-
ren. Insgesamt erscheint die gute Baukonjunk-
tur ungebrochen.

Der private Konsum war im Frihjahr saison-
bereinigt weniger dynamisch als im Vorquartal.
Die Rahmenbedingungen sind allerdings weiter
vorteilhaft, denn die Einkommens- und Arbeits-
marktperspektiven sind nach wie vor gut. Zu-
satzliche Unterstutzung kommt in diesem Jahr
von steigenden staatlichen Transferzahlungen.
Ursachlich fur die Delle im Frihjahr war vermut-
lich in erster Linie der Umschwung bei den Roh-
Olnotierungen. Sie waren nach dem starken
Ruckgang um den Jahreswechsel 2015/2016
zwischenzeitlich splrbar gestiegen und schma-
lerten die Kaufkraft der privaten Verbraucher.
Die Umsatze im Einzelhandel stiegen nur wenig,
und in realer Rechnung war sogar ein leichtes
Minus zu verzeichnen. Eine Ausnahme bildete
lediglich der Sortimentsbereich Schuhe und Be-
kleidungswaren, wo die Nachfrage — nach einer
wohl wetterbedingten Flaute im Winter — kraf-
tig stieg. Nach wie vor glnstig dirften sich da-
gegen die Umsatze im Pkw-Handel auf den pri-
vaten Verbrauch ausgewirkt haben. Darauf
weist die im Frihjahr zum dritten Mal in Folge
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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gestiegene Zahl der Kfz-Zulassungen nicht-
gewerblicher Halter hin.

Die Einfuhren fielen im Frihjahr saisonbereinigt
kraftig. Hier schlug sich die temporar schwache
Binnennachfrage nieder. In realer Betrachtung
war der Ruckgang starker als nominal, denn die
Energiepreise, und damit auch die Importpreise
insgesamt, stiegen nach dem Einbruch um den
Jahreswechsel wieder. In regionaler Hinsicht
war der Ruckgang der nominalen Waren-
importe recht breit angelegt. Deutlich weniger
Waren wurden vor allem aus den Landern
aufserhalb der EU nachgefragt. Hier stachen die
neuen Industriestaaten Asiens, Russland, die
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Einfuhren krdftig
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Industrie-
produktion
spurbar im
Minus, ...

... aber Indus-
triekonjunktur
dennoch intakt

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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OPEC-Lander, die Vereinigten Staaten und
China besonders heraus.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion ging im zweiten Viertel-
jahr spurbar zurtick. Der Stand des Vorquartals
wurde saisonbereinigt um 4% verfehlt. Damit
verringerte sich die Lucke zwischen der indus-
triellen Fertigung, die zu Jahresbeginn unerwar-
tet kraftig gestiegen war, und der verhaltenen
Auftragsentwicklung im Winterhalbjahr. Ein
Minus mussten dabei die Produzenten der Vor-
leistungs- und der Investitionsguter verzeich-
nen; die deutschen Maschinenbauer hatten hier
mit 234% den starksten Rickgang zu beklagen.
Lediglich die Konsumguterhersteller konnten
ihre Ausbringung leicht steigern.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe lag Angaben des ifo Ins-
tituts zufolge im Juli bei 8434%. Damit stieg er

im Vergleich zum Aprilwert leicht und Ubertraf
spurbar seinen langjahrigen Durchschnittswert,
der als normaler Auslastungsgrad gilt. Dies
deutet im Verein mit der zunehmend aufgehell-
ten Geschaftslage und den guten Geschafts-
erwartungen darauf hin, dass die Industriekon-
junktur trotz der jingsten Gegenbewegung bei
der Produktion intakt ist.

Die Erzeugung im Baugewerbe fiel gegenutber
dem ersten Quartal 2016 saisonbereinigt Uber-
raschend kraftig (—4%%). Zu einem erheb-
lichen Teil geht dies auf die starke Produktions-
steigerung zu Jahresbeginn zurlick, die durch
aufSergewohnlich milde Witterungsverhaltnisse
begunstigt wurde. Offenbar fihrte dies nicht zu
zusatzlicher Produktion, was vor dem Hinter-
grund der guten Auftragslage nahe gelegen
hatte. Vielmehr wurden wohl Bauaktivitaten
lediglich zeitlich vorgezogen und entfielen da-
her in den Frihjahrsmonaten. Im Bauhaupt-
gewerbe war dieser Rickpralleffekt besonders
stark.

Die rlcklaufige Entwicklung in der Industrie im
zweiten Vierteljahr spiegelte sich nur bedingt in
den industrienahen Dienstleistungsbranchen
wider. So signalisieren die Konjunkturindikato-
ren lediglich eine Seitwartsbewegung, aber kei-
nen Ruckgang beim Umsatzvolumen im Grof3-
handel. Laut Umfrage des ifo Instituts verbes-
serte sich die Lageeinschatzung im GrofShandel
im zweiten Quartal sogar. Auch in anderen
Dienstleistungssektoren hellte sich die Beurtei-
lung der Lage etwas auf. Leicht rucklaufig durf-
ten sich allerdings die Umsatze im Kfz-Handel
entwickelt haben, denn die Zahl der zugelasse-
nen Kraftwagen ging im zweiten Vierteljahr
- nach einem ganz erheblichen Anstieg zu Jah-
resbeginn — kraftig zurtck. Der Einzelhandel
verzeichnete nach bereits im Vorquartal schwa-
chem Wachstum in der Berichtsperiode keine
weiteren Umsatzsteigerungen.

Bauleistung sinkt
uberraschend
krdftig

Dienstleistungs-
konjunktur bleibt
robust
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Beschaftigung
und Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt stellte sich nach wie
vor sehr gunstig dar. Sowohl die Erwerbstatig-
keit als auch die Zahl der offenen Stellen erhoh-
ten sich erneut. Wie schon in den vorangegan-
genen Quartalen war dies vor allem auf die sehr
glnstige Entwicklung bei den sozialversiche-
rungspflichtigen Stellen zurlckzuflhren. Die
konjunkturelle Grundtendenz der Arbeitslosig-
keit war ebenfalls positiv. Allerdings stieg durch
die zunehmende Zahl von Asylentscheidungen
die Zahl der Fluchtlinge, die sich arbeitssuchend
melden. Dass die registrierte Arbeitslosigkeit
insgesamt dennoch weiter abnahm, lag am
zunehmenden Einsatz arbeitsmarktpolitischer
Instrumente.

Die Erwerbstatigkeit im Inland expandierte im
zweiten Quartal 2016 saisonbereinigt um
121000 Personen oder 0,3%. Somit fiel der Zu-
wachs etwas moderater aus als im Winter. Da-
bei nahm erneut vor allem die sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigung zu. Gemals den
ersten Schatzungen der Bundesagentur fur
Arbeit (BA) stieg die Zahl der sozialversiche-
rungspflichtig beschaftigten Arbeitnehmer
allein in den ersten beiden Fruhjahrsmonaten
schatzungsweise um 0,4% (oder 131000 Perso-
nen) gegenliber dem Durchschnitt der Winter-
monate. Der seit der Einflhrung des allgemei-
nen gesetzlichen Mindestlohns Anfang 2015
ricklaufige Trend bei der ausschliefslich gering-
flgigen Beschaftigung kam dagegen zuletzt
zum Stillstand. Die Zahl der Selbstandigen
durfte leicht gesunken sein.

In sektoraler Hinsicht wurden zuletzt erneut vor
allem im Bereich der wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen und des Gesundheits- und Sozialwesens
sozialversicherungspflichtige Stellen geschaffen.
Beide Sektoren waren zusammen fir etwa die
Halfte des Beschaftigungsanstiegs verantwort-
lich. In der 6ffentlichen Verwaltung erfolgten
bereits das dritte Quartal in Folge in nennens-
wertem Umfang Neueinstellungen. Der Stellen-
zuwachs im Baugewerbe schwachte sich nach
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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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Zusdtzliche
Arbeitsnach-
frage zum
betrdichtlichen
Teil aus Zuwan-
derung gedeckt

Mehr unter-
beschdftigte
Fliichtlinge, aber
Arbeitslosigkeit
sinkt weiter
dank guter
Konjunktur und
arbeitsmarkt-
politischer
Mafsnahmen

dem starken Winterhalbjahr allerdings deutlich
ab. Auch im Verarbeitenden Gewerbe wurde
nur zégerlich eingestellt.

Die hohe Arbeitsnachfrage wird weiterhin zu
einem betrachtlichen Teil durch Zuwanderung
gedeckt. Nach der jingst vorgelegten Wande-
rungsstatistik des Statistischen Bundesamtes fr
das Jahr 2015 stieg die bereits zuvor hohe Zahl
an (Netto-)Zuzlgen aus den EU-Staaten noch-
mals leicht auf 333 000 an. Allein 260 000 Per-
sonen kamen aus osteuropaischen EU-Landern.
Gemals den Angaben des Zuwanderungsmoni-
tors des Instituts fUr Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung (IAB) ging innerhalb der letzten
12 Monate bis Mai 2016 etwas mehr als die
Halfte des Zuwachses an sozialversicherungs-
pflichtig oder geringfligig Beschaftigten auf Per-
sonen mit auslandischer Staatsangehorigkeit,
Uberwiegend aus EU-Staaten, zurlick. Der Zu-
zug der Flichtlinge schlug sich dagegen bislang
kaum in zusatzlicher Beschaftigung nieder, da
viele anfangs nur eingeschrankt am deutschen
Arbeitsmarkt einsetzbar sind: Die Zahl der
sozialversicherungspflichtig oder geringfligig
Beschaftigten aus den wichtigsten Kriegs- und
Krisenlandern Asiens und Afrikas erhohte sich
gegenUber dem Vorjahresmonat um lediglich
32 000."

Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
im Fruhjahr leicht. Im Durchschnitt des Berichts-
quartals waren in saisonbereinigter Rechnung
2,70 Millionen Personen arbeitslos gemeldet,
31000 weniger als im Durchschnitt der Winter-
monate. Die zugehorige Quote verminderte
sich um 0,1 Prozentpunkte auf 6,1%. Der Ruck-
gang spiegelt die nach wie vor recht kraftige
konjunkturelle Grundtendenz wider. Im Zusam-
menhang mit der zunehmenden Zahl von
Flichtlingen, die dem Arbeitsmarkt zur Ver-
flgung stehen, wurde der Einsatz arbeitsmarkt-
politischer Mafsnahmen erheblich ausgeweitet.
Dies verdeckt die steigende Zahl unterbeschaf-
tigter Flichtlinge in der Arbeitslosenstatistik.
Die gesamte Unterbeschaftigung (ohne Kurz-
arbeit) nach dem von der BA entwickelten Kon-
zept — diese zahlt auch Personen mit, die wegen

ihrer Teilnahme an einer arbeitsmarktpolitischen
Mafsnahme nicht als Arbeitslose erfasst wer-
den — erhohte sich im Laufe des Frihjahres um
etwa 30 000 Personen. Diese Entwicklungen
setzten sich im Juli fort: Die Arbeitslosenzahl
sank weiter, wahrend die Unterbeschaftigung
stieg.

Im Juni legte die BA erstmals spezifische Arbeits-
marktstatistiken zu den Flichtlingen vor.2 Dem-
nach waren im Juni 297 000 anerkannte Fliicht-
linge, Asylbewerber oder Geduldete als arbeits-
suchend gemeldet, davon waren 131000
arbeitslos. Die anderen Arbeitssuchenden stan-
den dem Arbeitsmarkt aufgrund von Integra-
tions- oder arbeitsmarktpolitischen Maf3nah-
men nicht zur Verfugung oder waren in einem
Umfang von mehr als 15 Wochenstunden er-
werbstatig und wurden daher nicht zu den
Arbeitslosen gezahlt. Mehr als drei Viertel der
genannten Arbeitslosen waren anerkannte
Flichtlinge. Diese erhalten bei HilfebedUrftigkeit
— dies ist ganz Uberwiegend der Fall — Arbeits-
losengeld Il nach SGBIl und werden von den
Jobcentern betreut.

Die positive Beschaftigungsentwicklung durfte
sich in den nachsten Monaten fortsetzen. Die
wichtigsten Frahindikatoren der Erwerbstatig-
keit — ifo Beschaftigungsbarometer, IAB-Arbeits-
marktbarometer Beschaftigung sowie der Stel-
lenindex der Bundesagentur fur Arbeit (BA-X) —
blieben in den letzten Monaten sehr stabil.
Auch die DIHK-Umfrage vom Frihsommer zu
den Personalplanen der Unternehmen, die
einen etwas weiteren Zeithorizont von 12 Mo-
naten umfasst, blieb gegentber der vorherigen

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

2 Die bisherige Berichterstattung mit Bezug auf Personen
mit einer Staatsangehorigkeit eines der wichtigsten Asylher-
kunftsldnder (unabhangig vom tatsachlichen Status und
ohne Beruicksichtigung von Fluchtlingen aus anderen Lan-
dern) wurde ergénzt durch die systematische Erfassung des
Merkmals , Aufenthaltsstatus” in den Statistiken der BA.
Siehe: BA, Gefllichtete Menschen in den Arbeitsmarktstatis-
tiken — Erste Ergebnisse, Hintergrundinformationen, Juni
2016.

Erstmals Arbeits-
marktdaten fir
Fliichtlinge ver-
flgbar

Anhaltend
positive
Beschdiftigungs-
aussichten
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Befragung unverandert positiv. Mehr ungefér-
derte offene Stellen bei der BA vermeldete
neben dem Bereich der wirtschaftlichen Dienst-
leistungen vor allem die 6ffentliche Verwaltung.
Aber auch im Verarbeitenden Gewerbe und im
Baugewerbe vergroflerte sich der gemeldete
Stellenbedarf. Die Teilkkomponente des umge-
stalteten |AB-Arbeitsmarktbarometers, die die
Entwicklung der Arbeitslosigkeit in den nachs-
ten drei Monaten projiziert, hat sich zuletzt
leicht erhoht. Sie liegt nunmehr geringfligig
oberhalb der neutralen Schwelle, was auf eine
weitere leichte Verringerung der registrierten
Arbeitslosigkeit in den nachsten Monaten hin-
deutet. Hierbei durfte entscheidend sein, dass
im Zusammenhang mit den Flichtlingen eine
weitere Ausweitung der MafSnahmen der ak-
tiven Arbeitsmarktpolitik erwartet wird, weshalb
sich die zunehmenden Arbeitsmarkteintritte von
Fllchtlingen zunachst weniger stark auf die Ent-
wicklung der Arbeitslosigkeit auswirken.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste insgesamt (einschl. Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen) legten
im Frihling 2016 mit + 2,2% gegenuber dem
Vorjahr wie bereits im Winterquartal 2016 nur
verhalten zu. Grunde waren neben den mode-
raten Lohnerhéhungen der laufenden Tarif-
runde, die zudem zum Teil erst nach ,Null-
monaten” verzdgert in Kraft treten, negative
Basiseffekte aufgrund von Einmal- und Sonder-
zahlungen im Vorjahresquartal und niedrige
Stufenanhebungen aus Tarifvereinbarungen fru-
herer Lohnrunden. Auch die tariflichen Grund-
vergutungen stiegen im zweiten Quartal mit
+ 2,1% weiter nur verhalten.

Bisher wurden im laufenden Jahr fur knapp
8 Millionen Tarifbeschaftigte neue Entgelttarif-
vertrage abgeschlossen. Umgerechnet auf
12-Monats-Basis entsprechen die vereinbarten
Volumina einem moderaten Entgeltplus von
etwas weniger als 2%2%. In manchen Branchen
wurden erganzende Vereinbarungen getroffen,
die die Lohnkosten weiter erhdhten und daher

Deutsche Bundesbank
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1 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen
(z.B. Urlaubsgeld, Jahresgratifikationen).
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die Entgeltsteigerungen gebremst haben durf-
ten. So wird es beispielsweise Beitragsanhebun-
gen fur bestimmte Zusatzversorgungskassen im
Offentlichen Dienst des Bundes und der Ge-
meinden geben, und im Bauhauptgewerbe
Ubernehmen die Arbeitgeber in starkerem Mals
Verpflegungs- und Ubernachtungskosten.

Die Mindestlohnkommission empfahl der Bun-
desregierung einstimmig, den allgemeinen ge-
setzlichen Mindestlohn ab Januar 2017 auf
8,84 € je Stunde anzuheben. Dies entsprache
einem Lohnplus von 4% fUr die Betroffenen.
Die Grundlage hierfir bildete die allgemeine
Tarifverdienstentwicklung von Januar 2015 bis
Ende Juni 2016, gemessen anhand des Tarifindex
des Statistischen Bundesamtes ohne Sonder-
zahlungen auf Stundenbasis.® Die Bundesminis-
terin fUr Arbeit und Soziales kiindigte an, diese
Empfehlung umsetzen zu wollen.

Im zweiten Quartal 2016 setzte sich der Ruck-
gang der Preise nicht weiter fort, sondern die
hoheren Rohélnotierungen fuhrten auf fast
allen Absatzstufen im Vergleich zum Vorquartal
zu kraftigen Verteuerungen. Ohne Energie blieb

3 Die bis zum Stichtag z.T. noch nicht ausgezahlte Tarif-
anhebung fur die Beschaftigten des Offentlichen Dienstes
des Bundes und der Kommunen wurde von der Kommission
mit eingerechnet, da sie vor Juni 2016 rechtswirksam
wurde.
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Anhebung des
Mindestlohns
auf 8,84 € je
Stunde ab 2017

Preise vor allem
wegen Energie
auf nahezu allen
Absatzstufen
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger-, Bau- die Grundtendenz dagegen verhalten, wobei

und Verbraucherpreise sich der Rickgang auf den vorgelagerten Stu-

2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich fen merklich abschwachte. Auf der Verbrau-

cherstufe verstarkte sich der Preisanstieg zwar

0 = fot, el auch ohne Energie etwas. Dies war aber weit-
Einfuhrpreise

gehend auf ausergewohnliche Einfllsse zurtck-
zufuhren.

Die Einfuhrpreise stiegen im Frihjahr saison-  Negative Preis-
bereinigt deutlich an, vor allem weil Energie sich t;,:g?;z %;der
im Zuge der wieder anziehenden Rohdlnotie-  Erzeugerstufe
rungen kraftig verteuerte. Ohne Energie kam %Z’ZE/;ZE;%";_
e e 105 der spurbare Preisrlickgang der Vorquartale schwdcht
mehr oder weniger zum Stillstand. Ausschlag-
100 gebend dafur war, dass durch anziehende
Notierungen fur Metalle und Erze die ausge-
95 pragt negative Preistendenz bei Vorleistungen
so gut wie zum Erliegen kam. Importierte Kon-
110 sum- und Investitionsgter verbilligten sich da-
e gegen wohl auch wegen der leichten Aufwer-
tung des Euro weiter. Die gewerblichen Erzeu-

gerpreise beendeten die Abwartsbewegung der

105

100
letzten Quartale und entwickelten sich seit-

% warts. Aufgrund des geringeren \Wagungs-

115
anteils von Mineral6lprodukten fiel der Anstieg

110 der Rohdlnotierungen nicht so kraftig ins Ge-

wicht wie auf der Einfuhrstufe. Er wurde aufSer-

e 195 dem dadurch aufgewogen, dass der Preisriick-
Baupreise? ) . .

gang bei anderen Gutern anhielt, auch wenn er

im Gegensatz zu den Vorquartalen nur noch ge-

97 i ® ring ausfiel. Im Vergleich zum Vorjahresquartal

sanken die Preise auf der gewerblichen Erzeu-

100

Verbraucherpreise®

105 , .
gerstufe insgesamt allerdings um 2,6% und
100 damit kaum weniger als im Quartal zuvor. Auf
der Einfuhrstufe weitete sich der negative Vor-
N % jahresabstand sogar leicht auf 5%2% aus. Da die
9% Verbraucherpreise, Exportpreise binnen Jahresfrist weniger stark als
3 Veranderung gegen(iber Vorjahr™ die Importpreise zurlickgingen, verbesserte sich

+2 das aufRenwirtschaftliche Tauschverhaltnis deut-

N
+1 i
10 e

© Die Baupreise stiegen im zweiten Vierteljahr ge-  Anstieg der Bau-
-1 gentiber dem Vorjahr mit + 2,1% zwar immer Prese ewas
und der Hduser-
sazal o | b | e | e |aens noch moderat, aber etwas starker an als in den pre/stg sk;;urbar
i verstar
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu- Quartalen zuvor. Auf dem Immobilienmarkt ver

gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Nicht starkte sich der Preisauftrieb im Verlauf des ers-
saisonbereinigt. 3 Verbraucherpreisindex in nationaler Abgren-

zung. ten Halbjahres 2016 spurbar. Laut dem Verband
Deutsche Bundesbank deutscher Pfandbriefbanken (vdp) erhéhten sich



Merklicher Preis-
anstieg auf der
Verbraucherstufe
wegen Energie
und Sonder-
faktoren

Preise im Juli
mit Seitwdirts-
bewegung

die Preise flr selbst genutztes Wohneigentum
im Durchschnitt der ersten beiden Jahresviertel
um 5%% Uber den Vorjahresstand, nach 4v2%
im Jahr 2015.

Die Verbraucherpreise stiegen im Frihjahr ge-
genuber dem Vorquartal saisonbereinigt um
0,6%. Dies war zur Halfte auf hohere Energie-
preise infolge der gestiegenen Rohdlnotie-
rungen zurtckzuflhren. Ohne Energie ver-
starkte sich der Preisanstieg zwar ebenfalls
etwas, das lag aber vor allem an Sonderfak-
toren. So lasst sich der Preissprung bei gewerb-
lichen Waren ohne Energie zum gréfSten Teil
durch Schwankungen der Preise fur Bekleidung
und Schuhe erklaren, deren Volatilitat in den
letzten Jahren deutlich zugenommen hat. DarU-
ber hinaus fuhrte eine Anpassung des Mindest-
steuersatzes zu hoheren Preisen fir Tabak-
waren. Nahrungsmittel und Dienstleistungen
einschliefslich Mieten verteuerten sich dagegen
nur moderat. Da der Preisanstieg im Frihjahr
2015 ebenfalls sehr kraftig ausgefallen war,
reduzierte sich die Vorjahresrate beim natio-
nalen Verbraucherpreisindex (VPI) von + 0,3%
auf +0,1%. In der harmonisierten Abgrenzung
(HVPI) waren es 0,0%, nach +0,1%. Ohne
Energie verharrten die Raten bei rund +1%.

Im Juli blieben die Verbraucherpreise saison-
bereinigt auf dem Stand des Vormonats. Zwar
verbilligten sich Mineralolprodukte infolge der
fallenden Rohdlnotierungen deutlich. Gleich-
zeitig verteuerten sich aber unverarbeitete
Nahrungsmittel wohl wegen der ungunstigen
Witterungsverhaltnisse spurbar. Die Preise ge-
werblicher Waren und von Dienstleistungen
anderten sich kaum. Mieten verteuerten sich
weiterhin nur moderat. Gegenuber dem Vorjahr
betrug die Veranderungsrate sowohl beim VP!
als auch beim HVPI + 0,4%, nach + 0,3% bezie-
hungsweise + 0,2%. Ohne Energie waren es
jeweils +1,3%, nach jeweils +1,1%. Gemals den
jungsten Terminnotierungen fur Rohdl durfte
die Gesamtrate in den kommenden Monaten
zwar auf einem ahnlichen Niveau verbleiben,
Anfang 2017 aber wieder Uber 1% liegen.

Deutsche Bundesbank

Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft durfte auch im Som-
mer im Einklang mit der recht kraftigen kon-
junkturellen Grundtendenz expandieren. Un-
geachtet des schwachen Auftragszuflusses im
zweiten Vierteljahr verbesserte sich die Stim-
mung in der deutschen Industrie splrbar. Vor
dem Hintergrund der intensiven &ffentlichen
Debatte Uber die wirtschaftlichen Auswirkun-
gen des angeklndigten Austritts des Vereinig-
ten Konigreichs aus der EU haben sich bis jetzt
die positiven Erwartungen der deutschen Unter-
nehmen nur geringfligig getribt. Dies stltzt die
Einschatzung, dass sich die wirtschaftlichen Fol-
gen des Brexit-Votums fur Deutschland — zu-
mindest in kurzer Frist —wohl in engen Grenzen
halten werden. Die positiven Erwartungen der
Unternehmen im Hinblick auf die Exporttatig-
keit sprechen daflr, dass die Ausfuhren im drit-
ten Vierteljahr ebenfalls solide wachsen wer-
den. Insgesamt durfte die Industrieproduktion
im Sommerquartal wieder splrbar zum gesamt-
wirtschaftlichen Wachstum beitragen. Auf-
grund der bereits Uberdurchschnittlich ausge-
lasteten Kapazitaten durfte dies wieder mehr
Investitionen in Ausristungen und Maschinen
nach sich ziehen. Uberdies sollte auch von den
Bauinvestitionen im dritten Vierteljahr ein ge-
wisser Schub kommen, nachdem die wetterbe-
dingten Ruckpralleffekte in der Bauwirtschaft
ausgelaufen sind. Darauf deutet die gute Stim-
mungs- und Auftragslage im Bausektor hin. Fer-
ner dirfte der private Verbrauch nach der Delle
im FrUhjahr wieder ein mafgeblicher binnen-
wirtschaftlicher Wachstumstreiber sein: Die Ein-
kommensperspektiven der Arbeitnehmer sowie
die Arbeitsmarktsituation sind weiterhin guins-
tig, und die Rohdlpreise haben ihren Anstieg
zuletzt nicht fortgesetzt, sondern sind gefallen.

Die realwirtschaftlichen Auswirkungen des an-
geklndigten Austritts GrofSbritanniens aus der
EU fUr Deutschland sind gegenwartig schwer
einzuschdtzen. Die kinftigen Rahmenbedin-
gungen der wirtschaftlichen Kooperation sind
noch unbekannt, und die Verhandlungen dari-
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Recht krdftiges
Wachstum im
Sommerquartal

Brexit ver-
unsicherte deut-
sche Unterneh-
men und Konsu-
menten nur
wenig, ...
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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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ber werden vermutlich mehrere Jahre dauern.
Kurzfristige Auswirkungen konnten sich zum
Beispiel Uber eine Verunsicherung der deut-
schen Unternehmen und Verbraucher ergeben,
wenn dadurch Investitions- und Konsument-
scheidungen aufgeschoben werden. Die jings-
ten Umfrageergebnisse sprechen aber dafur,
dass dies bislang kaum der Fall ist: Die Ge-
schaftserwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe sind — Angaben des ifo Instituts zu-
folge — nach dem Referendum im Vereinigten
Konigreich zwar gesunken, befinden sich aber
weiterhin im positiven Bereich und sind nach
wie vor besser als im ersten Vierteljahr 2016.
Die Produktions- und Exporterwartungen in der
Industrie verschlechterten sich ebenfalls nur ge-
ringfugig. Im GrofShandel und im sonstigen
Dienstleistungssektor ohne Handel war nach
Umfragen des ifo Instituts zuletzt sogar eine
leichte Verbesserung der Geschaftserwartungen
zu verzeichnen. Laut einer Sonderumfrage der
Industrie- und Handelskammern4 planen die
meisten Unternehmen in Deutschland zudem
nicht, ihre Investitionen und die Beschaftigten-
zahl wahrend der Verhandlungsphase zwischen
dem Vereinigten Konigreich und der EU zu
reduzieren. Auch blieben die privaten Verbrau-
cher zuversichtlich. Der von der Gesellschaft fur
Konsumforschung (GfK) geschatzte Konsum-
klima-Indikator fur August blieb gegenuber Juli
fast unverandert. Die eigene Arbeitsplatzsicher-
heit sehen die meisten von der GfK befragten
Beschaftigten durch den Ausgang des Brexit-
Referendums nicht gefahrdet.

Ein gewisser Einfluss konnte sich allerdings be-
reits in kurzer Frist Uber den Auf3enhandel erge-
ben, da dieser durch Wechselkursveranderun-
gen und die erhéhte Unsicherheit im Vereinig-
ten Konigreich beeinflusst wird. Letztere fihrt
dort zu Nachfrageausfallen, die auch die
Importe und damit die deutschen Exporte

4 In der Zeit vom 27. bis zum 29. Juni 2016 befragten die
Industrie- und Handelskammern 5 672 Unternehmen in
Deutschland zu den realwirtschaftlichen Auswirkungen des
Brexit-Votums. Siehe hierzu auch: Pressemeldung des Deut-
schen Industrie- und Handelskammertags vom 7. Juli 2016;
aufrufbar unter http://www.dihk.de/presse/meldungen/
2016-07-07-blitzumfrage-brexit

... aber bereits
in kurzer Frist
gewisser
negativer Ein-
fluss auf AufSen-
handel méglich
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Auftrags-
eingdnge in der
Industrie trotz
héherer Bestel-
lungen aus dem

Euro-Raum rtick-

ldufig

dampfen. Im Jahr 2015 exportierte Deutschland
Waren im Wert von 89,3 Mrd € in das Ver-
einigte Konigreich. Die Bruttowertschopfung
dieser Exporte entspricht etwa 2% der gesamt-
wirtschaftlichen Leistung Deutschlands, woran
die Kfz-Branche einen besonders grofSsen Anteil
hat. Den negativen Auswirkungen der kraftigen
Abwertung des britischen Pfunds auf die deut-
schen Ausfuhren stehen die positiven Effekte
der Abwertung des Euro gegenUber vielen an-
deren Wahrungen entgegen. Darlber hinaus
kann die deutsche Wirtschaft beispielsweise be-
troffen sein, wenn der anvisierte EU-Austritt des
Vereinigten Konigreichs die grenzuberschreiten-
den Investitionsstrome und die Wanderungen
der Arbeitnehmer beeinflusst.

Der Auftragseingang in der Industrie verringerte
sich im Frahjahr saisonbereinigt um %2%. Wah-
rend zu Jahresbeginn noch die Impulse aus
Drittstaaten dominierten, stiegen im zweiten
Quartal die Bestellungen aus dem Euro-Raum
erheblich. Hiervon konnten vor allem die deut-
schen InvestitionsgUterhersteller profitieren. Es
gab auch deutlich mehr Orders aus dem Inland,
insbesondere bei Vorleistungs- und Konsum-
gltern. Die Auftrage aus Drittstaaten gingen
dagegen kraftig zurlick. Ausschlaggebend fur
den Umschwung in der regionalen Herkunft des
Auftragsstroms waren Grof3bestellungen, denn
sie fehlten aus Drittstaaten, wahrend sie aus
dem Inland und dem Euro-Raum zulegten. Dies
deutet darauf hin, dass sich die gegenwartige
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Tendenz bei den Exporten weiter verfestigen
durfte und die deutsche Industrie vermehrt von
der erstarkten Nachfrage aus dem Euro-Raum
profitieren wird.

Nach dem kraftigen Rickgang im Fruhjahr
durfte der Bausektor im dritten Vierteljahr auf
einen Wachstumskurs zurtckkehren. Die Uber-
durchschnittlich hohen Geschaftserwartungen
im Bauhauptgewerbe verbesserten sich weiter
leicht, und der Auftragszugang blieb etwa auf
dem hohen Stand des Vorquartals. Im Verein
mit der spurbar gestiegenen Auftragsreichweite
sollte dies fr einen deutlichen Nachfrageimpuls
sorgen, sodass einem starken Produktions-
zuwachs allenfalls Angebotsengpdasse ent-
gegenstehen konnten. Die Verteilung der neuen
Orders zwischen den einzelnen Baubereichen
war von starker Heterogenitat gepragt. Die
starksten Impulse waren beim gewerblichen
Hochbau zu verzeichnen, wahrend der Strafsen-
bau deutlich weniger Auftrage erhielt.

Die weiterhin gute Lage am Arbeitsmarkt, hohe
Einkommenserwartungen sowie stabile Preise
und auch die zur Jahresmitte besonders hoch
ausgefallenen Rentenanpassungen bilden nach
wie vor glnstige Rahmenbedingungen fir eine
dynamische Verbrauchskonjunktur. Die sehr
gute Stimmungslage unter den Verbrauchern
spricht daflr, dass der private Konsum in den
Sommermonaten weiter auf Expansionskurs
bleibt.
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Baukapazitdten
weiterhin stark
ausgelastet

Gute Aussichten
far den privaten
Konsum





