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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Nach dem moderaten Jahresbeginn expandierte
die gesamtwirtschaftliche Aktivitat im Fruhjahr
2018 wieder recht kraftig. Die Zuwachsrate des
realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) erhohte sich
der Schnellmeldung des Statistischen Bundes-
amtes zufolge saison- und kalenderbereinigt
gegenuber dem ersten Quartal 2018 gering-
fugig auf 0,5%." Auslaufende Sondereffekte
wie die ungewodhnlich starke Grippewelle, die
die wirtschaftliche Aktivitat in den Wintermona-
ten gedampft hatten, wirkten sich wohl nur in
begrenztem Umfang aus. Damit hielt die Hoch-
konjunkturphase in Deutschland an. Allerdings
reichte das Wachstumstempo im ersten Halb-
jahr 2018 nicht an die hohen Steigerungsraten
des vergangenen Jahres heran, und die derzei-
tige konjunkturelle Grunddynamik liegt vermut-
lich nur noch geringfligig oberhalb der Poten-
zialrate. Der bereits hohe Auslastungsgrad der
gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten nimmt des-
halb nur noch langsam zu. Der private Ver-
brauch — gegenwartig der konjunkturelle Eck-
pfeiler — setzte seine Aufwartsbewegung im
Fruhjahr fort. Auch der Staatsverbrauch legte
wohl deutlich zu, nachdem er im Vorquartal
zum ersten Mal seit vielen Jahren merklich zu-
rickgegangen war. DarUber hinaus nahmen die
Exporte nach dem Rlckgang zu Jahresbeginn
moderat zu. Gleiches durfte fur die gewerb-
lichen Ausrustungsinvestitionen gelten.

Die Industriekonjunktur blieb im zweiten Vier-
teljahr 2018 ohne grofsen Schwung. Zwar trug
das Verarbeitende Gewerbe wohl leicht zum
gesamtwirtschaftlichen Wachstum bei, aber

1 Das BIP-Wachstum im ersten Vierteljahr 2018 wurde um
0,1 Prozentpunkte nach oben auf 0,4% revidiert. Nach der
zum Sommertermin Ublichen Neuberechnung der Vorjahre
fiel der Wachstumsschub zu Jahresbeginn 2017 noch star-
ker aus. Das Expansionstempo im weiteren Jahresverlauf
war hingegen etwas weniger kraftig. Zudem wurde das BIP-
Wachstum in den Jahren 2014 und 2016 um 0,3 Prozent-
punkte hochgesetzt. Der Aufschwung stellt sich damit ins-
gesamt kraftvoller und wohl auch reifer dar als bisher aus-
gewiesen.

seine Rolle aus dem Vorjahr als wichtigste kon-
junkturelle Triebkraft konnte es nicht wieder
erlangen. In den unternehmensnahen Dienst-
leistungsbranchen hielt die Aufwartsdynamik
an. Trotz bestehender Kapazitatsengpasse stei-
gerte das Baugewerbe seine Aktivitat erneut.

Das Auslandsgeschaft der deutschen Unterneh-
men legte im Fruhjahr 2018 in realer Rechnung
wieder zu, nachdem es in den Wintermonaten
noch deutlich zuriickgegangen war. Fur die
Erholung war — den bis Mai vorliegenden wert-
mafsigen saisonbereinigten Angaben zufolge —
ausschlaggebend, dass es bei den zuvor ruck-
laufigen Warenausfuhren in Drittstaaten auf3er-
halb des Euro-Wahrungsgebiets eine Gegen-
bewegung gab. Dabei stiegen die Lieferungen
in die neuen Industrielander Asiens, in die sud-
und ostasiatischen Schwellenlander sowie in
das Vereinigte Konigreich besonders stark an.
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Ein erhebliches Plus konnten die deutschen Ex-
porteure auch in den mittel- und osteuro-
paischen Staaten vorweisen. Die Ausfuhren in
die Vereinigten Staaten verharrten dem Wert
nach auf dem Stand des Vorquartals. Das China-
Geschaft gab hingegen nochmals etwas nach.
Die Exporte nach Japan, Russland und in die
OPEC-Staaten sanken im Berichtsquartal sogar
erheblich.

Die gewerblichen Investitionen in neue Ausris-
tungen durften im zweiten Vierteljahr nur ver-
halten zugelegt haben. Dabei konnte eine Rolle
gespielt haben, dass die Nachfrageimpulse fur
die Industrie im ersten Halbjahr insgesamt nach-

gelassen haben und zudem die Stimmung in
den Unternehmen nicht mehr so euphorisch
war wie zuvor. Zwar nahmen die Einfuhren der
Investitionsglter aus dem Ausland im Frihjahr
stark zu. Auch ohne die ganz erheblich gestie-
genen Importe aus dem Bereich des sonstigen
Fahrzeugbaus ergab sich dabei noch ein kraf-
tiges Plus. Allerdings gingen die Umsatze der In-
vestitionsguterhersteller im Inland betrachtlich
zurlick. Insbesondere die Kfz-Hersteller hatten
herbe Einbufsen beim Inlandsabsatz zu be-
klagen. Ferner deuten die rucklaufigen Kfz-Zu-
lassungen von gewerblichen Haltergruppen da-
rauf hin, dass die Unternehmen ihre Fahrzeug-
flotten in der Berichtsperiode nicht mehr aus-
weiteten.

Die Bauinvestitionen durften im Frihjahr 2018
weiter zugelegt haben. Die bis Mai vorliegen-
den Angaben zu den Umsatzen im Bauhaupt-
gewerbe signalisieren, dass insbesondere in ge-
werbliche und 6ffentliche Bauten mehr inves-
tiert wurde. Nach dem kraftigen Zuwachs im
Vorquartal stiegen die privaten Wohnungsbau-
investitionen wohl merklich verhaltener.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte
trugen auch im Frihjahrsquartal 2018 spurbar
zur gesamtwirtschaftlichen Expansion bei. Dies
ist vor allem an den deutlich gestiegen Umsat-
zen im Einzelhandel abzulesen. Dabei legte der
Absatz im Internet- und Versandhandel am
starksten zu. Der Handel mit IKT-Geraten in Ver-
kaufsraumen florierte ebenfalls. Ein ganz erheb-
liches Umsatzplus gab es auch bei Bau- und
Heimwerkerbedarf. Der Verkauf von elek-
trischen Haushaltsgeraten sowie von Mébel-
und Einrichtungsgegenstanden lag hingegen
erheblich unter dem Vorquartalsniveau. Wohl
auch angesichts des vergleichsweise warmen
und sonnenreichen Frihjahrs konnte das Gast-
gewerbe seinen Umsatz erneut splrbar stei-
gern. Demgegenuber hielten sich die privaten
Haushalte nach der ausgesprochen lebhaften
Autokonjunktur in den Vorquartalen bei den
Anschaffungen von neuen Pkw deutlich zurlick.

Bauinvestitionen
weiterhin auf-
wadrtsgerichtet

Privater Ver-
brauch spirbar
gestiegen



Importe krdftig
gestiegen

Industrie legte
leicht zu

Die Importe Ubertrafen im zweiten Vierteljahr
2018 in preisbereinigter Betrachtung erheblich
den Stand des Vorquartals. Dazu trugen die
wieder starkere Inlandsnachfrage und die spur-
bar zunehmenden Exporte bei. Aber ein Teil der
Importe wurde wohl auch genutzt, um Lager zu
fullen. Hierzu kdnnte die erhéhte Unsicherheit
Uber klnftige starkere Beschrankungen des
internationalen Handels beigetragen haben. Mit
Blick auf die regionale Herkunft legten die Ein-
fuhren aus dem Euroraum — den bis Mai vorlie-
genden wertmafsigen saisonbereinigten Anga-
ben zufolge — nur leicht zu. Die Lieferungen aus
Drittstaaten stiegen dagegen stark und breit-
flachig an. Hier sticht vor allem ein ganz erheb-
licher Importzuwachs aus dem Vereinigten
Konigreich hervor, der allerdings dem Bedarf
der Luft- und Raumfahrtindustrie zuzurechnen
ist und daher einen einmaligen Sondereffekt
darstellen durfte. Ferner profitierten die Herstel-
ler aus den neuen Industrielandern Asiens sowie
aus den Vereinigten Staaten stark von der leb-
haften Nachfrage im Inland. Der kraftige
Anstieg der wertmafSigen Lieferungen aus den
OPEC-Staaten hing wohl mit den in der Be-
richtsperiode deutlich anziehenden Rohoélprei-
sen zusammen.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion legte im Frihjahr 2018
wieder leicht um saisonbereinigt %% zu, nach-
dem sie zu Jahresbeginn praktisch stagniert
hatte. Die Entwicklung Uber die Wirtschafts-
bereiche war dabei sehr heterogen, und das
verhaltene Produktionsplus wurde von nur we-
nigen Industriezweigen getragen. Besonders
stark stieg die Fertigung pharmazeutischer Er-
zeugnisse. Daher verbuchte die Konsumguter-
branche auch insgesamt den kraftigsten Pro-
duktionszuwachs unter den Hauptgruppen. Der
Ausstofs von Investitionsgutern Ubertraf das
Vorquartalsniveau hingegen nur leicht. Auch
hier war das Plus auf nur ein gewichtiges Indus-
triesegment zurlckzufthren, namlich die Kfz-
Branche. Die deutschen Maschinenbauer muss-
ten indes starke Produktionseinschnitte hinneh-
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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men. Die Ausbringung der Vorleistungsguter
ging nicht Uber den Durchschnitt der ersten drei
Monate des Jahres hinaus.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe verharrte den Angaben
des ifo Instituts zufolge auf dem hohen Stand
des Vorquartals. Dies durfte damit zusammen-
hangen, dass die gewerblichen Ausrustungs-
investitionen nur leicht zulegten. So gingen ver-
haltene Zuwachse bei der industriellen Erzeu-
gung wohl mit entsprechend schwachen Kapa-
zitatserweiterungen einher. Quer Uber die
Industriezweige veranderte sich die Kapazitats-
auslastung nur geringfugig.

Die Bautatigkeit wurde im zweiten Quartal
2018 saisonbereinigt kraftig ausgeweitet. Aus-
schlaggebend fir den Anstieg der Bauproduk-
tion um 1%2% war ein ganz erhebliches Produk-
tionsplus im Bauhauptgewerbe. Hier nahmen
sowohl Hoch- als auch Tiefbauleistungen aus-
gesprochen stark zu. Die Aktivitat im Ausbau-
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Dienstleistungs-
sektor weiterhin
mit merklicher
Expansion

gewerbe sank hingegen betrachtlich. Im Bau-
gewerbe deutet nach wie vor einiges auf das
Erreichen der Kapazitatsgrenze hin: So war die
Gerateauslastung im Bauhauptgewerbe laut ifo
Institut weiterhin sehr hoch, und der Anteil der
Baubetriebe, die Produktionsbehinderungen
infolge des Fachkraftemangels gemeldet haben,
kletterte im Fruhjahr zwischenzeitlich auf ein
neues Rekordhoch. Die Baupreise stiegen kraf-
tig. Dass die Bauproduktion in saisonbereinigter
Betrachtung gegenutber den Wintermonaten
dennoch erheblich gesteigert werden konnte,
kdnnte teilweise mit der Grippewelle und der
ungunstigen Witterung im Februar und im Marz
zusammenhangen. Darauf deutet jedenfalls hin,
dass im Bauhauptgewerbe die geleisteten
Arbeitsstunden zu Jahresbeginn wesentlich we-
niger stiegen als die Beschaftigung, wahrend im
April und im Mai eine entgegengesetzte Ent-
wicklung zu beobachten war. AufSerdem be-
muhten sich die Unternehmen, ihre Produk-
tionsmoglichkeiten auszuweiten. So stieg die
Zahl der Beschaftigten im Bauhauptgewerbe
nach dem Jahreswechsel splrbar an.

Die Dienstleistungsbranchen durften in der Ge-
samtschau im Fruhjahr 2018 erneut merklich
expandiert haben. So nahmen die preisbereinig-
ten Umsatze im GrofShandel deutlich zu. Die
Unternehmen im Einzelhandel (ohne Kfz-Han-
del) konnten ebenfalls ein Absatzplus in realer
Rechnung erzielen. Ferner sorgte die wach-
sende Aktivitat im Gastgewerbe fur Auftrieb.
Positive Impulse kamen wohl auch vom Kfz-
Handel, in dem der Gesamtumsatz trotz der klar
rcklaufigen Kfz-Zulassungen deutlich stieg.
Dies hing damit zusammen, dass insbesondere
der Absatz im Handel mit Kraftwagenteilen und
-zubehor sowie mit Kraftradern stark zulegte.
Uberdies weitete sich die Geschaftstatigkeit in
den sonstigen Dienstleistungsbranchen vermut-
lich aus. Dies signalisiert die ungeachtet einer
geringfugigen Ruckstufung sehr optimistische
Beurteilung der Geschaftslage in dem Sektor.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt in Deutschland prasentierte
sich im FrUhjahr weiter in einer sehr guten Ver-
fassung, die durch einen hohen Beschaftigungs-
stand und geringe Arbeitslosigkeit gekennzeich-
net ist. Die Lage verbesserte sich allerdings we-
niger kraftvoll als zuletzt. So expandierte die
Erwerbstatigkeit zwar spurbar, allerdings nicht
mehr mit so viel Schwung wie in den voran-
gegangenen Quartalen. Getragen wurde der
Anstieg der Erwerbstatigkeit weiterhin durch
die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung.
Die ausschliefSlich geringfligige Beschaftigung
ging wie zuvor leicht, die Selbstandigkeit deut-
licher zurtck. Die Arbeitslosigkeit verringerte
sich im Berichtsquartal ebenfalls nicht mehr so
kraftig wie im Winter, jedoch angesichts des
erreichten niedrigen Niveaus immer noch recht
beachtlich. Auch die Zahl offener Stellen wuchs
von dem erreichten aufSerordentlich hohen
Stand im Frihjahr aus nur noch wenig. Andere,
umfragebasierte Frihindikatoren fir die Arbeits-
marktentwicklung sanken in den letzten Mona-
ten leicht oder blieben kaum verandert. Insge-
samt sind die Aussichten weiter gut.

Die Erwerbstatigkeit im Inland stieg im zweiten
Vierteljahr 2018 langsamer als zuletzt. Saison-
bereinigt legte sie um 86 000 Personen oder
0,2% zu, nach revidiert + 0,5% im Winter. Die
Bremsspuren im Expansionstempo durften den
umfangreichen Einstellungen unmittelbar zuvor
sowie der verringerten konjunkturellen Grund-
dynamik seit Jahresbeginn geschuldet sein. Zu-
satzlich kdnnte sich negativ auf die Beschaf-
tigungszunahme ausgewirkt haben, dass es zu-
nehmend schwieriger wird, geeignete Fach-
krafte zu finden. So steigen die Vakanzzeiten
offener Stellen Uber alle Sektoren hinweg be-
reits seit Langerem kraftig.

Der Beschaftigungsanstieg wurde nach wie vor
von der erheblichen Zunahme sozialversiche-
rungspflichtiger Stellen getragen. Gemals ersten
Schatzungen der Bundesagentur fur Arbeit (BA)
gab es im Durchschnitt der Monate April und
Mai knapp 0,4% mehr besetzte Stellen als im

Lage am
Arbeitsmarkt
sehr gut, Verbes-
serung aller-
dings weniger
kraftvoll als
zuletzt

Beschdiftigungs-
zuwachs ver-
langsamt

Zuwachs sozial-
versicherungs-
pflichtiger
Stellen sektoral
breit gestreut,
Leiharbeit
Jedoch stark
ricklaufig



Arbeitslosigkeit
vor allem im
Grundsiche-
rungssystem
gesunken

Mittel des ersten Vierteljahres. Die hochsten
Wachstumsraten wiesen unternehmensbezo-
gene Dienstleistungen wie der IT- und der Logis-
tikbereich auf. Auch die Beschaftigung im Ver-
arbeitenden Gewerbe wuchs Uberdurchschnitt-
lich, dies galt ebenso flr die wirtschaftlichen
Dienstleistungen, wenn man die Leiharbeit
herausrechnet. Hier sank die Zahl der Stellen
verhaltnismafsig stark. Eine mogliche Erklarung
ist, dass mit der Reform des Arbeitnehmertber-
lassungsgesetzes zum 1. April 2017 eine Hochst-
dauer von 18 Monaten fiir die Uberlassung ein-
geflhrt worden war. Diese konnte nun ihre
Wirkung entfalten, ehe die ersten Personen in
das Stammpersonal Ubernommen werden muss-
ten. Zuverlassig kraftig wuchs die Beschaftigung
im Bereich des Gesundheits- und Sozialwesens.
Im Baugewerbe, im Handel und im Gastge-
werbe vergréf3erte sich in den ersten Frihjahrs-
monaten die Zahl der besetzten Stellen nur
wenig.

Die registrierte Arbeitslosigkeit sank im Frihjahr
saisonbereinigt spurbar. Gleichwohl ging sie mit
39 000 Personen im Durchschnitt des Berichts-
zeitraums nicht so kraftig zurlick wie im voran-
gegangenen Quartal. Die Arbeitslosenquote
verringerte sich um 0,2 Prozentpunkte auf
5,2%. Dazu trug allerdings auch die jahrlich im
Frihjahr erfolgende Anpassung der Erwerbsper-
sonenzahl bei, die die BA als Bezugsgrofse zur
Berechnung der Quote nutzt. Im Juli nahm die
Zahl der registrierten Arbeitslosen noch ein we-
nig weiter ab. Wahrend die Arbeitslosigkeit im
Versicherungssystem bereits seit einiger Zeit
sehr niedrig ist und kaum noch sank, ging die
Zah! der Arbeitslosen im Grundsicherungssys-
tem zurtick. Dahinter steht vor allem ein deut-
lich verringertes Risiko, in das Grundsicherungs-
system des SGBII zu gelangen, da bei der ge-
genwartig hohen Arbeitsnachfrage weniger
Personen langzeitarbeitslos oder bedurftig wer-
den. Im Gegensatz dazu erhohte sich die Ab-
gangsrate aus der Grundsicherung nur wenig.
Noch starker als die registrierte Arbeitslosigkeit
sank das weiter gefasste Unterbeschaftigungs-
mafS der BA, das auch Personen in MafRnahmen
der aktiven Arbeitsmarktpolitik mitzahlt. Aktuell
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Frihindikatoren
weiterhin auf
hohem Stand

Arbeitsentgelte und Lohndrift
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werden deutlich weniger Personen mit kurzfris-
tigen Eingliederungsmalinahmen, beruflicher
Weiterbildung oder Ein-Euro-Jobs geférdert als
noch vor einem Jahr.

Die Beschaftigung durfte den Fruhindikatoren
des Arbeitsmarktes zufolge in den nachsten
Monaten in ahnlichem Mal$ zulegen wie zu-
letzt. Die wichtigsten Vorlaufindikatoren, zu
denen das ifo Beschaftigungsbarometer, die
Komponente Beschaftigung des IAB-Arbeits-
marktbarometers und der Stellenindex der Bun-
desagentur fur Arbeit (BA-X) zahlen, bewegten
sich in den letzten Monaten kaum und befinden
sich weiterhin auf ausgesprochen expansivem
Niveau. Die Zahl der Stellenangebote erhohte
sich gleichwohl weiter, wenn auch etwas lang-
samer. Der Fruhindikator zur Entwicklung der
Arbeitslosigkeit im I1AB-Arbeitsmarktbarometer
gab erneut leicht nach und ist nur noch knapp
im positiven Bereich. Demnach durfte die regis-
trierte Arbeitslosigkeit in den folgenden Mona-
ten kaum noch zurtckgehen.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste zogen im Frihjahrsquartal
kraftig an. Hier schlugen sich die jingsten Lohn-
abschlusse der Sozialpartner nieder, die ange-
sichts der guten Konjunktur und des an-
gespannten Arbeitsmarktes hoher als in der
letzten Tarifrunde ausgefallen waren. Ein-
schliefSlich der Nebenvereinbarungen stiegen
die Tarifentgelte im Frihjahr 2018 mit 3,2% ge-
genUber dem Vorjahr deutlich starker als noch
im Winter (2,2%). Die Effektivverdienste waren
bereits im ersten Vierteljahr 2018 etwas starker
gestiegen als in den Vorperioden. Dies konnte
sich im zweiten Quartal fortgesetzt haben.

Die unabhangige Mindestlohnkommission be-
schloss Ende Juni einstimmig, der Bundesregie-
rung eine Anhebung des allgemeinen gesetz-
lichen Mindestlohns in den kommenden beiden
Jahren um insgesamt 51 Cent beziehungsweise
5,8% zu empfehlen.? Der Mindestlohn steigt
demzufolge zunachst in einer ersten Stufe ab
Januar 2019 von derzeit 8,84 € auf 9,19 € je
Stunde und in einer zweiten Stufe ab Januar
2020 auf 9,35 € je Stunde. Die Bundesregierung
kindigte an, diese Empfehlung umzusetzen.
Die letzte Mindestlohnerhdhung im Januar
2017 war mit insgesamt 4% niedriger ausgefal-
len. Der allgemeine Mindestlohn bildet die ver-
gangene Tarifentwicklung nachlaufend ab und
soll maoglichst geringe Auswirkungen auf das
kinftige Tarifgeschehen haben. Der vor-
geschlagene Mindestlohnanstieg durfte die
Tarifverhandlungen voraussichtlich lediglich in
einzelnen Niedriglohnbranchen nennenswert
beeinflussen.

2 Bei der Festlegung der Hohe des gesetzlichen Mindest-
lohns orientiert sich die Mindestlohnkommission laut ihren
Beschllssen an der vorangegangenen Entwicklung der tarif-
lichen Stundenverdienste ohne Sonderzahlungen gemafs
dem Tarifindex des Statistischen Bundesamtes. Flr den ak-
tuellen Beschluss zur Anhebung des Mindestlohns wurde
die Tarifverdienstentwicklung der Jahre 2016 und 2017 so-
wie des ersten Halbjahres 2018 zugrunde gelegt. Damit ist
der Anstieg der Tarifverdienste im ersten Halbjahr 2016, der
bereits in die Ermittlung der Mindestlohnanhebung Anfang
2017 einging, bei Anhebungen des Mindestlohns offenbar
doppelt beriicksichtigt worden.

Im Frahjahr
krdftigerer
Anstieg der
Tarifverdienste
als zuvor

Krdftige,
zweistufige
Anhebung des
allgemeinen
Mindestlohns



Verbraucher-
preise im
Frihjahr krdftig
gestiegen

Preissteigerungs-
rate auch im Juli
uber 2%...

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im zweiten
Vierteljahr weiter kraftig an. Die Verteuerung
um saisonbereinigt 0,6% war etwa zur Halfte
auf Energie zurlickzufihren. Hier spiegelte sich
der merkliche Anstieg der Rohdlnotierungen
auf US-Dollar-Basis wider, dessen Effekt durch
die Abwertung des Euro noch verstarkt wurde.
Nahrungsmittel verteuerten sich ebenfalls splir-
bar, was auch an Preisanhebungen fur Tabak-
waren lag, die im HVPI zu den Nahrungsmitteln
zahlen. Ohne Energie und Nahrungsmittel ge-
rechnet stiegen die Preise ahnlich moderat wie
im Vorquartal. Dienstleistungen verteuerten sich
in mehreren Bereichen, einschliellich der Mie-
ten. Die Preise von IndustriegUtern ohne Ener-
gie wurden zwar im Vergleich zum Vorquartal
kaum angehoben, zogen aber im Verlauf des
Fruhjahrs an. Dies dirfte auch damit zusam-
menhangen, dass die Einfuhrpreise fir die ent-
sprechenden Guter infolge der Abwertung des
Euro spurbar zulegten. Auch auf der Stufe der
gewerblichen Erzeuger legten die Preise weiter
graduell zu. Gegenuber dem Vorjahr erhohte
sich die Teuerungsrate gemals HVPI insgesamt
deutlich von 1,3% auf 1,9%.3 Dabei erreichte
sie aufgrund des kraftigen Anstiegs der Energie-
preise im Mai und im Juni Werte Uber + 2%.
Ohne Energie und Nahrungsmittel blieb die
jahrliche Verteuerung im Frahjahr mit 1,2%
naherungsweise konstant und Uberschritt im
Einklang mit der gesamtwirtschaftlichen Uber-
auslastung weiterhin ihren langerfristigen
Durchschnitt.

Im Juli blieben die Verbraucherpreise saison-
bereinigt unverandert. Fur Energie und Nah-
rungsmittel mussten die Verbraucher ebenso
viel wie im Vormonat zahlen. Bei Industrie-
gltern ohne Energie insgesamt war aufgrund
aufsergewodhnlich starker Rabatte flr Beklei-
dung ein merklicher Riickgang der Preise zu ver-
zeichnen, obwohl sich andere Industrieglter
ohne Energie moderat verteuerten. Die Preise
fur Dienstleistungen einschliefslich der Mieten
zogen ebenfalls etwas an. Der Vorjahresabstand
betrug beim HVPI insgesamt unverandert 2,1%.4
Auch ohne Energie und Nahrungsmittel war die
Rate mit 1,2% naherungsweise konstant.
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise

2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu-
gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Har-
monisierter Verbraucherpreisindex. 3 Nicht saisonbereinigt.
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In den kommenden Monaten dirfte sich die
Preissteigerungsrate insgesamt bei rund 2% sta-
bilisieren. Der Preisauftrieb bei Energie und
Nahrungsmitteln durfte sich etwas abschwa-
chen. Die Rate ohne Energie und Nahrungsmit-
tel sollte aber leicht anziehen, weil die Preise fUr
Bekleidung mit der Einflihrung neuer Kollektio-
nen wieder angehoben werden durften. Auf3er-
dem fallen die Kurzungen der Kfz-Versiche-
rungsbeitrage vom Oktober 2017 im Herbst aus
der Berechnung der Jahresteuerungsrate he-
raus.

3 Beim VPl insgesamt waren es + 2,0%, nach +1,5%.
4 Beim VPI betrug er + 2,0%, nach ebenfalls + 2,1%.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft durfte auch im Som-
mer 2018 auf solidem Wachstumspfad bleiben.
Das Expansionstempo koénnte jedoch etwas
geringer als im Mittel des ersten Halbjahres aus-
fallen. So ist nicht zu erwarten, dass die Indus-
trie nennenswert zum gesamtwirtschaftlichen
Wachstum beitragen wird: Zwar ist der Bestand
an noch nicht abgearbeiteten Auftragen weiter-
hin aufSerordentlich hoch, und die kurzfristigen
Produktionserwartungen im Verarbeitenden
Gewerbe stabilisierten sich auf erhohtem
Niveau. Aber der industrielle Auftragseingang
ging auch im Berichtsquartal zurtck. Belastend
kommt hinzu, dass Schwierigkeiten bei der Um-
stellung auf einen neuen Abgasmesszyklus die
Kfz-Produktion in den Sommermonaten ver-
mutlich spurbar beeintrachtigen. Der private
Verbrauch dirfte hingegen von der ausgezeich-
neten Arbeitsmarktlage sowie den gegenwartig
kraftigen Lohnsteigerungen profitieren und da-
mit seine Rolle als wichtige Wachstumsstitze
fur die deutsche Wirtschaft behalten.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft, die
sich nach der Rekordjagd in der zweiten Halfte
des Vorjahres in den ersten Monaten des lau-
fenden Jahres merklich eingetriibt hatte, stabili-
sierte sich zuletzt etwas. Wahrend die Ge-
schaftslage nach den Umfragen des ifo Instituts
weiterhin als sehr glnstig eingestuft wurde,
sanken die Geschaftserwartungen auf ihren lan-
gerfristigen Mittelwert. Ausschlaggebend dafur
war, dass die Unternehmen im Grofs- und Ein-
zelhandel verhaltener in die Zukunft blickten. In
den sonstigen Dienstleistungsbranchen hellten
sich die Erwartungen hingegen leicht auf. Das
Verarbeitende Gewerbe verzeichnete in den
letzten Monaten stabile Geschaftsaussichten,
und auch die kurzfristigen Produktions- und Ex-
porterwartungen dieses Sektors blieben weit-
gehend unverandert. Die Entwicklung im Bau-
hauptgewerbe stach hingegen positiv hervor.
Nicht nur die Beurteilung der Geschaftslage
stieg sprunghaft an und erreichte ein neues

Deutsche
Wirtschaft nach
wie vor auf
Expansionskurs

Stimmung
zuletzt kaum
noch weiter
eingetriibt
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Bauleistungen
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Rekordhoch, sondern auch die Erwartungen
hellten sich merklich auf.

Die Auftragsblcher der deutschen Industrie
bleiben gut gefillt. Der seit Jahresbeginn rick-
laufige industrielle Auftragseingang ist dabei
vor dem Hintergrund des ausgesprochen star-
ken Orderzuflusses in der zweiten Halfte des
Vorjahres und der nur verhalten steigenden
Erzeugung in der ersten Halfte des laufenden
Jahres zu sehen. Mit Blick auf die regionale Her-
kunft erhielten die Unternehmen im Frihjahr
insbesondere aus dem Euro-Wahrungsgebiet
sowie aus dem Inland erheblich weniger Bestel-
lungen. Dagegen legte der Orderzufluss aus
Drittstaaten aufserhalb des Euro-Wahrungs-
gebiets kraftig zu. Die Beurteilung der Auftrags-
bestande im Verarbeitenden Gewerbe blieb
dennoch — den Umfragen des ifo Instituts zu-
folge — weit Uberdurchschnittlich. Auch die ge-
meldete Auftragsreichweite verharrte zuletzt
nahe ihrem historischen Rekordhoch. Ferner
Ubertraf der Auftragsbestand im Juni den
Durchschnitt der Wintermonate deutlich. Daher
ist die Auftragslage der Industrie insgesamt
nach wie vor als glinstig zu bewerten.

Der Bauboom in Deutschland durfte auch im
dritten Quartal 2018 anhalten. Grundsatzlich er-
freuten sich die Baubetriebe weiterhin einer
sehr lebhaften Nachfrage nach Bauleistungen.
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Zwar ging der Auftragseingang im Bauhaupt-
gewerbe im Durchschnitt der Monate April und
Mai — bis dahin liegen statistische Angaben
vor — im Vorquartalsvergleich kraftig zurtck.
Allerdings war der Orderzufluss im Winter
aullergewodhnlich hoch und zudem gréfStenteils
von GrofSauftragen gepragt gewesen, die oft
Uber langere Zeitraume abgearbeitet werden.
Die rege Baunachfrage spiegelte sich auch in
einem erheblichen und breit angelegten Zu-
wachs der erteilten Baugenehmigungen wider.
Es bleibt jedoch angesicht der Kapazitatseng-
passe in der Branche abzuwarten, wie schnell
und wie stark sich die hohe Nachfrage in héhe-
rer Produktion niederschlagt.

Die Grundvoraussetzungen daflr, dass der pri-
vate Verbrauch ein Stltzpfeiler der soliden Kon-
junktur bleibt, sind auch im Sommervierteljahr
2018 gegeben. Zwar verbesserte sich die Lage
am Arbeitsmarkt zuletzt nicht mehr in dem Aus-
mafs wie im Jahr 2017. Gleichwohl sind die Aus-
sichten nach wie vor gut. Ferner durften auch
preisbereinigt deutliche Verdienstzuwachse die
Ausgabenspielraume der privaten Haushalte
weiter erhohen. Im Einklang damit ist die Stim-
mung der Konsumenten nach dem von der Ge-
sellschaft fir Konsumforschung ermittelten
Konsumklimaindex zuversichtlich. Dies gilt auch
fur die Einkommenserwartungen der Ver-
braucher.
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