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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaftsleistung verringerte
sich im zweiten Jahresviertel 2019 leicht. Der
Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
zufolge sank das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) gegenuber dem Vorquartal saison- und
kalenderbereinigt um 0,1%."” Der entspre-
chende Vorjahresstand wurde in kalenderberei-
nigter Betrachtung um 0,4 % Ubertroffen. In der
Grundtendenz war das Wirtschaftswachstum
damit in den zuruckliegenden vier Quartalen
insgesamt noch leicht positiv, unterschritt aber
deutlich die Ausweitung des Produktionspoten-
zials. FUr den Ruckgang des BIP im Frihjahr
spielten mehrere Faktoren eine Rolle. Zum einen
verstarkte sich vor dem Hintergrund gesunkener
Nachfrage aus dem Ausland der Abschwung in
der Industrie noch etwas. Hierzu trug bei, dass
der zundachst fur Ende Mérz angesetzte Brexit-
Termin im Vereinigten Konigreich umfangreiche
Vorratskaufe im Winter zur Folge hatte. Daher
fielen im Fruhjahr die Ausfuhren dorthin beson-
ders schwach aus. Zum anderen bremsten Son-
dereffekte, die die Konjunktur im ersten Quar-
tal gestUtzt hatten, die grundsatzlich noch
intakten binnenwirtschaftlichen Auftriebskrafte
spurbar. So fiel die Bauproduktion kraftig, nach-
dem sie im Winter witterungsbedingt stark ge-
stiegen war. Bei den Autokaufen wiederum war
die Nachfrage, die sich aufgrund von Liefereng-
passen im vergangenen Jahr aufgestaut hatte,
im ersten Jahresviertel weitgehend befriedigt
worden und stieg im Berichtsquartal nicht mehr.
Dies dampfte den privaten Konsum. Auch im
laufenden Vierteljahr konnte die wirtschaftliche
Aktivitat leicht zurdckgehen. Ein Ende des Ab-
schwungs in der Industrie ist noch nicht erkenn-
bar. Dies konnte auflerdem nach und nach

1 Das konjunkturelle Gesamtbild fir die Vorjahre blieb mit
der gleichzeitig vorgenommenen VGR-Generalrevision weit-
gehend unverandert. Der BIP-Anstieg im bereits zuvor star-
ken Jahr 2017 wurde um 0,3 Prozentpunkte auf kalender-
bereinigt 2,8 % hochgesetzt. Ferner fiel die konjunkturelle
Grundtendenz im ersten Halbjahr 2018 etwas verhaltener,
im zweiten Halbjahr 2018 hingegen stérker aus.

einige Dienstleistungsbereiche in Mitleiden-
schaft ziehen.

Der leichte Rickgang der Wirtschaftsleistung im
Frihjahr war recht breit Uber die Branchen ver-
teilt. Lediglich der Einzelhandel und einige sons-
tige Dienstleistungsbereiche durften fir positive
Impulse gesorgt haben. Im Bau- und im Gast-
gewerbe sanken die Umsatze hingegen. Der
GrofShandel geriet in den Abwartssog der Indus-
trie. Auch auf der Nachfrageseite schwachelte
die Wirtschaftsaktivitat auf breiter Basis. Der pri-
vate Verbrauch durfte nur wenig Uber das
Niveau des starken Vorquartals hinausgekom-
men sein. Die Exporte sanken kraftig. Vor die-
sem Hintergrund und angesichts der ricklau-
figen Kapazitatsauslastung sowie der gedampf-
ten Perspektiven im Verarbeitenden Gewerbe
hielten sich die Unternehmen bei Investitionen
in neue Ausristungen und Anlagen vermutlich
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zurlck. Auch die Bauinvestitionen befanden sich
im Ruckwartsgang. Lediglich der Staatsver-
brauch konnte die Konjunktur nennenswert ge-
stltzt haben. Der gesamtwirtschaftliche Auslas-
tungsgrad ist trotz des Ruckgangs in den letzten
Quartalen immer noch Uberdurchschnittlich.

Die deutschen Warenausfuhren gingen im Frih-
jahr 2019 preisbereinigt kraftig zurlick. Sowohl
der wertmalSige Warenfluss in den Euroraum als
auch der in Drittstaaten auferhalb des Euro-
Wahrungsgebiets schrumpfte erheblich. Fir das
Minus bei den Drittstaaten war allerdings vor
allem der kraftige Einbruch der Ausfuhren in
das Vereinigte Konigreich ausschlaggebend.

Hier war es wahrend der Wintermonate im Vor-
feld des zunachst fur Ende Marz angesetzten
Brexit-Termins zu umfangreichen Vorratskaufen
gekommen. Diese entfielen nun. Den bis Mai
vorliegenden saisonbereinigten Angaben des
Statistischen Bundesamtes zufolge litt unter die-
sem Ruckpralleffekt insbesondere die britische
Nachfrage nach deutschen Vorleistungs- und
Konsumgutern. Die Warenausfuhren in die Ub-
rigen Drittstaaten sanken per saldo hingegen
nur geringfligig. Zwar gaben die Exporte in die
neuen Industriestaaten Asiens sowie nach Japan
betrachtlich nach. Im China-Geschaft war eben-
falls ein kraftiges Minus zu verzeichnen. Flr
Auftrieb sorgten demgegenuber die Lieferun-
gen in die Vereinigten Staaten und in die sud-
und ostasiatischen Schwellenlander. Auch in
Russland erfreuten sich die deutschen Expor-
teure einer kraftig gestiegenen Nachfrage. Die
Ausfuhren in die mittel- und osteuropaischen
Lander verharrten auf dem Vorquartalsstand.
Aufgeschlisselt nach Gutergruppen gingen die
Exporte von Vorleistungsgltern, gefolgt von
den Investitionsgutern, dem Wert nach beson-
ders stark zurtck. Die KonsumguUterexporte
nahmen dagegen erheblich zu.

Die gewerblichen Ausrlstungsinvestitionen
durften im zweiten Jahresviertel 2019 vor dem
Hintergrund des anhaltenden Abschwungs in
der Industrie splrbar nachgegeben haben. Der
Rickgang der Kapazitatsauslastung im Ver-
arbeitenden Gewerbe setzte sich verstarkt fort.
Dadurch waren Erweiterungsinvestitionen we-
niger dringlich. Auch andere Konjunkturindika-
toren deuten auf eine nachlassende Investi-
tionsbereitschaft der Unternehmen hin. So ver-
ringerten sich die wertmafSigen Umsatze von
deutschen InvestitionsgUterherstellern im Inland
kraftig und auf breiter Basis. Darlber hinaus
nahm der Wert importierter Investitionsguter
erheblich ab, obwohl die Kfz-Importe deutlich
stiegen. Offenbar investierten die Unternehmen
trotz der anhaltend kraftlosen Konjunktur nach
wie vor recht umfangreich in ihre Fahrzeugflot-
ten. Dies signalisieren auch die Pkw-Zulassun-
gen von gewerblichen Haltergruppen, die im
Frihjahr von hohem Niveau aus nur unwesent-

Investitions-
neigung wohl
spurbar
gesunken
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lich sanken. Im Winterquartal waren sie ganz
erheblich gestiegen; dahinter standen nicht zu-
letzt Nachholeffekte nach den Lieferengpassen
im zweiten Halbjahr 2018 infolge eines neuen
Emissionsstandards. Die Zulassungen von Nutz-
fahrzeugen legten sogar stark zu und fuhrten
damit die steile Aufwartsbewegung der letzten
Monate unvermindert fort.

Die Bauinvestitionen verringerten sich im zwei-
ten Quartal 2019 wohl deutlich. Dies signalisie-
ren die bis Mai vorliegenden Umsatze im Bau-
hauptgewerbe. Im Durchschnitt der Monate
April und Mai verfehlten sie den Vorquartals-
stand erheblich. Im Winter hatten sie infolge
gunstiger Witterungsbedingungen noch aufser-
ordentlich stark zugelegt. Dieser Umschwung
war bei den &ffentlichen Bauinvestitionen be-
sonders ausgepragt.

Der private Verbrauch dirfte im Frihjahr 2019
nur wenig Uber das Niveau des Winterquartals
hinausgekommen sein. Das aufSerordentlich
kraftige Wachstum im Vorquartal war zu einem
erheblichen Teil auf Einmaleffekte zurlckzufih-
ren, die in der Berichtsperiode entfielen und da-
mit dampfend wirkten. So wurden — ahnlich wie
bei den Unternehmen — die Pkw-Kaufe, die we-
gen der Lieferengpasse im vergangenen Jahr
nicht getatigt worden waren, bereits im Winter
nachgeholt, und das erhéhte Niveau der priva-
ten Kfz-Zulassungen gab wieder nach. Wenig
Auftrieb kam auch vom Einzelhandel ohne Kraft-
fahrzeuge, dessen Umsatze in realer Rechnung
nur leicht zunahmen. Fir negative Impulse
sorgte hier unter anderem der ricklaufige Ab-
satz mit Bau- und Heimwerkerbedarf. Im Vor-
quartal war er infolge der glinstigen Witterungs-
verhaltnisse noch besonders stark angestiegen.
Zudem sanken die Umsatze im Gastgewerbe im
Frihjahr kraftig, nachdem sie im ersten Viertel-
jahr erheblich zugenommen hatten. Die
schwache Kauflust der Verbraucher im Berichts-
quartal durfte auch damit zusammenhangen,
dass sich die wachstumsférdernde Wirkung der
expansiven Fiskalmalnahmen, die nach der
Jahreswende in Kraft traten, wohl weitgehend
bereits im ersten Vierteljahr entfaltete.
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Die deutschen Warenimporte verringerten sich
im zweiten Quartal 2019 in realer Rechnung
deutlich. Vor dem Hintergrund der schwacheln-
den Industriekonjunktur in Deutschland gingen
insbesondere die Einfuhren von Vorleistungs-
und InvestitionsgUtern betrachtlich zurlick. Die
Importe von Konsumgutern sanken dem Wert
nach hingegen nur leicht. Regional gesehen fiel
der Ruckgang recht heterogen aus: So wurden
aus dem Euro-Wahrungsgebiet nur geringflgig
weniger Waren importiert, wahrend die Einfuh-
ren aus Drittstaaten erheblich sanken. Aller-
dings durfte sich der oben beschriebene Brexit-
Effekt auch bei dem Importfluss aus Drittstaa-
ten bemerkbar gemacht haben. So gingen die
Lieferungen aus dem Vereinigten Kdnigreich im
Frihjahr dem Wert nach ausgesprochen stark
zurlick, nachdem sie in den Monaten zuvor
noch kraftig zulegt hatten. Den Warenverkehr
mit GrofSbritannien nicht eingerechnet verfehl-
ten die Importe aus Drittstaaten ihren Winter-
stand spurbar weniger.

B Sektorale Tendenzen

Die Abwartsbewegung in der Industrie setzte
sich im Frdhjahr 2019 etwas verstarkt fort. Ge-
genuber dem Vorquartal ging die industrielle Er-
zeugung, die stark vom Exportgeschaft ab-
hangt, saisonbereinigt kraftig zurlck. Damit
halt der Abschwung in diesem Wirtschafts-
zweig bereits seit einem Jahr an. Zwar sorgte im
zweiten Jahresviertel die stark ausgeweitete
Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten so-
wie von elektronischen und optischen Erzeug-
nissen fur Auftrieb, und auch im Bereich des
sonstigen Fahrzeugbaus stieg die Ausbringung
betrachtlich. Im Maschinenbau und in der Kfz-
Branche, deren Anteile an der Industrieerzeu-
gung besonders hoch sind, fiel die Fertigung
hingegen stark. Zusammengenommen sank die
Herstellung von Investitionsgutern kraftig, noch
starker aber diejenige von Vorleistungsgutern.
Demgegentber gab die Produktion von Kon-
sumgutern nur leicht nach.
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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Infolge des anhaltenden Abschwungs in der In-
dustrie sank die Auslastung der vorhandenen
Produktionskapazitaten weiter. Der Nutzungs-
grad der Sachanlagen im Verarbeitenden Ge-
werbe fiel laut ifo Institut im Frahjahr 2019 be-
reits im vierten aufeinander folgenden Quartal.
Damit erreichte er wieder einen Stand, auf dem
er zuletzt vor gut drei Jahren gelegen hatte und
der in etwa seinem langfristigen Mittelwert ent-
spricht. Nach Branchen ging der Auslastungs-
grad in der Vorleistungs- und der Investitions-
guterbranche am starksten, bei den Herstellern
von Konsumgutern hingegen nur leicht zurtck.

Auch die Produktion im Baugewerbe verrin-
gerte sich im Frihjahr gegentber dem Vorquar-
tal saisonbereinigt deutlich. Dabei spielte eine
Rolle, dass die Bautatigkeit in den Wintermona-
ten infolge aufergewdhnlich milder Witte-
rungsverhaltnisse stark gestiegen war und sich
in dieser Hinsicht in der Berichtsperiode norma-
lisierte. Ausschlaggebend fur den Rickgang
war das Minus im Ausbaugewerbe. Hingegen

konnte die Bauproduktion im Bauhaupt-
gewerbe sogar noch splrbar zulegen. Hier ex-
pandierten sowohl die Hochbau- als auch die
Tiefbaufertigung. Ungeachtet der insgesamt zu-
letzt rlcklaufigen Produktion hielt der Bauboom
in Deutschland auch in der Berichtsperiode an.
So meldete laut ifo Institut nach wie vor ein
hoher Anteil der Betriebe im Bauhauptgewerbe
Produktionsbehinderungen aufgrund fehlender
Arbeitskrafte.

Die Wirtschaftsleistung in den Dienstleistungs-
sektoren dirfte im zweiten Jahresviertel 2019
stagniert haben. Zwar legten die realen Um-
satze im Einzelhandel gegenuber dem hohen
Vorguartalsstand leicht zu. Der Absatz im Grofs-
handel folgte hingegen der schwachen Indus-
triekonjunktur und ging in realer Rechnung
kraftig zurtck. Ferner schrumpfte die Geschafts-
tatigkeit im Gastgewerbe preisbereinigt erheb-
lich, nachdem die Branche im Winter noch von
reger Nachfrage profitiert hatte. Demgegen-
Uber vermeldete der Kfz-Handel einen Umsatz-
zuwachs. Zudem durfte die Aktivitat in den
sonstigen Dienstleistungsbranchen fir etwas
Auftrieb gesorgt haben. Daflr spricht die Beur-
teilung der Geschaftslage in diesen Branchen,
die laut ifo Institut — ungeachtet einer merk-
lichen Zurlckstufung — noch klar Uber dem
langjahrigen Durchschnitt lag.

B Arbeitsmarkt

Die bereits seit einem Jahr anhaltende konjunk-
turelle Schwache hinterliels im Frihjahr nun-
mehr auch Spuren am deutschen Arbeitsmarkt.
So wuchs die Beschaftigung im Berichtszeit-
raum erheblich langsamer als in den voran-
gegangenen Vierteljahren. Dies gilt vor allem
mit Blick auf die zuvor kraftig gestiegene Zahl
sozialversicherungspflichtiger Arbeitnehmer.
Auferdem ging die Arbeitslosigkeit nicht mehr
weiter zurtck. Dies bedeutet zumindest bislang
jedoch nicht, dass sich die Lage am Arbeits-
markt verschlechtert. Sie ist vielmehr nach wie
vor ausgesprochen gut. Allerdings besserte sie
sich nicht mehr wie zuvor, und die Aussichten

Dienstleistungs-
branchen woh/
auf Vorquartals-
niveau

Konjunktur-
schwdche
hinterliefs im
Friihjahr Spuren
am Arbeitsmarkt
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fr die nachsten Monate trliibten sich nochmals
ein.

Die Unternehmen stellten im Frihjahr deutlich
zuruckhaltender ein als zuvor. Die Erwerbstatig-
keit im Inland stieg im Berichtsquartal saison-
bereinigt um 50 000 Personen oder 0,1%. Dies
ist nur noch etwa ein Drittel des Anstiegs vom
Winter. Zugleich nahm die Erwerbstatigkeit im
Laufe des Berichtszeitraums immer schwacher
zu. Diese Beobachtungen gelten prinzipiell auch
fur die sozialversicherungspflichtige Beschaf-
tigung, fur die vorlaufige Angaben nur bis
Mai 2019 vorliegen. Sie hatte den langanhal-
tenden kraftigen Beschaftigungsaufbau getra-
gen. AulSerdem sank erneut die Zahl der Selb-
standigen und der ausschlief3lich geringfugig
Beschaftigten.

Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
lag in den ersten beiden Monaten des Berichts-
quartals um 71000 Personen oder 0,2 % Uber
dem Durchschnitt des ersten Vierteljahres 2019.
Der einzige Wirtschaftsbereich, in dem die Zahl
der sozialversicherungspflichtigen Stellen spur-
bar sank, war die Arbeitnehmeriberlassung;
dort setzte sich der bereits seit anderthalb
Jahren andauernde starke Rlckgang fort.
Dagegen wurde in einigen Dienstleistungs-
bereichen weiter kraftig eingestellt. Neben dem
Gesundheits- und Sozialwesen betraf dies die
sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
(ohne Arbeitnehmeruberlassung) sowie den IT-
Bereich. In den meisten Wirtschaftsbereichen ist
jedoch eine vorsichtigere Einstellungspolitik zu
beobachten. Praktisch zum Stillstand kam der
Stellenaufbau im Verarbeitenden Gewerbe, das
unter einer seit Langerem rlcklaufigen Nach-
frage nach Industriegutern leidet. Auch im Bau-
gewerbe war das Beschaftigungsplus saison-
bereinigt nahe null. Hier durfte jedoch nach
dem milden Winter die Frihjahrsbelebung
schwacher als Ublich ausgefallen sein.

Maoglicherweise hat sich die schwachere Aus-
lastung bereits auf die Zuwanderung nach
Deutschland ausgewirkt. Gemals der monat-
lichen Auflenwanderungsstatistik des Statis-
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tischen Bundesamtes zogen in den ersten vier
Monaten dieses Jahres im Saldo vor allem we-
niger Personen aus den mittel- und stdosteuro-
paischen EU-Mitgliedstaaten nach Deutsch-
land.? Diese Lander bilden die mit Abstand
wichtigste Herkunftsregion flr Erwerbsmigra-
tion nach Deutschland. Da fur die Blrger dieser
Lander Arbeitnehmerfreizigigkeit gilt, kdnnen
Migrationsentscheidungen auch kurzfristig ge-
fallt oder revidiert werden. Im Gegensatz dazu
stieg zum Beispiel die Zuwanderung aus den
Westbalkanstaaten, deren Burger im Vorfeld
eine Bescheinigung der Bundesagentur fur
Arbeit und ein Arbeitsvisum bendétigen, noch
etwas an.

Die registrierte Arbeitslosigkeit nahm im Fruh-
jahr saisonbereinigt geringfligig zu. Im Durch-
schnitt des Berichtszeitraums waren 19 000 Per-
sonen mehr arbeitslos gemeldet als im voran-
gegangenen Quartal. Dabei handelte es sich
um den ersten Anstieg auf Quartalsebene seit
Ende 2013. Die Arbeitslosenquote blieb run-
dungsbedingt unverandert bei 5,0%. Im Juli
stagnierte die Arbeitslosenzahl gegentber dem
Vormonat. Im Bereich der kurzfristigen Arbeits-
losigkeit des Arbeitslosenversicherungssystems
kam es vermehrt zu Zugangen, die konjunk-
turell begrindet sein durften. Im Durchschnitt
der Fruhjahrsmonate waren in diesem Bereich
etwa 20 000 Personen mehr als arbeitslos regis-
triert als im Dreimonatsabschnitt zuvor. Der
Rickgang der Arbeitslosigkeit im Grundsiche-
rungssystem setzte sich hingegen fort. Aller-
dings stellte sich im Rahmen einer Uberprifung
durch die Bundesagentur fir Arbeit in den ge-
meinsamen Einrichtungen mit den Kommunen
(Jobcenter) im April 2019 heraus, dass die zuvor
gemeldeten Rlckgange wohl um 30 000 bis
40 000 Personen uberzeichnet waren. In der
Folge wurde der Bestand im Mai nach oben
korrigiert.? Die ausgewiesene Zahl an arbeits-
losen Personen im Bereich des SGBII sank somit
trotz des origindren Ruckgangs im Vorquartals-
vergleich kaum.

Die Arbeitslosigkeit im konjunkturreagiblen Ver-
sicherungssystem nahm unter anderem deswe-

gen lediglich moderat zu, weil Mafsnahmen der
aktiven Arbeitsmarktpolitik maf3voll ausgewei-
tet wurden. Insbesondere stieg die Zahl der Per-
sonen, die an kurzfristigen Malnahmen der Ak-
tivierung und beruflichen Eingliederung teilnah-
men. Dies gilt in abgeschwachter Form auch fur
die Arbeitsgelegenheiten und beruflichen Wei-
terbildungsmafnahmen. Wirtschaftlich be-
dingte Kurzarbeit spielte weiterhin nur eine
kleine Rolle. Die vom ifo Institut Anfang Juli ge-
meldete Erhéhung ist in den mit grofSerer zeit-
licher Verzdgerung vorliegenden Daten der
Bundesagentur fur Arbeit noch nicht abzulesen.

Die FrUhindikatoren des Arbeitsmarktes vermit-
teln ein gemischtes Bild. Die Stimmungseintri-
bung bei den Beschaftigungsplanen setzte sich
in erster Linie in der Industrie fort. Das ifo Be-
schaftigungsbarometer, welches die Einstel-
lungsabsichten der gewerblichen Wirtschaft fir
die nachsten drei Monate erfragt, ging im Be-
reich des Verarbeitenden Gewerbes weiter kraf-
tig zurlick. Dort Uberwiegen jetzt die pessimis-
tischen Aussichten. Dagegen dominieren in den
Dienstleistungsbereichen (aufser beim Handel)
sowie am Bau weiter die positiven Beschaf-
tigungsplane. Andere Beschaftigungsindikato-
ren wie das IAB-Arbeitsmarktbarometer Be-
schaftigung sowie der Stellenindex der Bundes-
agentur fur Arbeit gaben nach einer Phase
hoher Stabilitat zuletzt spurbar nach. Gleich-
wohl Uberwiegen nach wie vor die Einstellungs-
absichten gegenlber den Abbauplanen. Das
Angebot an gemeldeten offenen Stellen ging
gegenliber dem Vorquartal leicht zurlick; gleich-
wohl ist es noch immer sehr hoch. Weniger
offene Stellen meldeten vor allem das Verarbei-
tende Gewerbe sowie nahe stehende Branchen
wie der Logistikbereich und die sonstigen wirt-
schaftlichen Dienstleistungen, die die Arbeit-

2 Gemafs der bis April 2019 vorliegenden AufRenwan-
derungsstatistik des Statistischen Bundesamtes betrug der
Migrationssaldo Deutschlands mit den EU 11-Landern Mit-
tel- und Osteuropas in diesem Zeitraum 45 000 Personen.
Dies entspricht einem Riickgang um 35 % gegentber dem
gleichen Zeitraum des Vorjahres.

3 Siehe: Deutsche Bundesbank (2019b) bzw. Bundesagen-
tur flr Arbeit unter: https://statistik.arbeitsagentur.de/
Statischer-Content/Service/downloads/Pruefaktion-gE-
Status-Alo.xlsx.

Mehr arbeits-
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mit weiterer
Stimmungs-
eintriibung
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Tarifverdienste
im Frahjahr
spurbar schwad-
cher gestiegen

Jungst verein-
barte Lohn-
steigerungen
weiterhin héher
als in voran-
gegangenen
Tarifvertrdgen

nehmerlberlassung enthalten. Der Frihindika-
tor zur Entwicklung der Arbeitslosigkeit im IAB-
Arbeitsmarktbarometer fiel weiter und befindet
sich im negativen Bereich. Die Arbeitslosigkeit
konnte in den nachsten drei Monaten steigen.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Frihjahr spurbar
weniger stark an als im Winter. Unter Berlck-
sichtigung der Nebenvereinbarungen erhohten
sie sich im zweiten Vierteljahr 2019 um 2,1%
gegenuber dem Vorjahr, nach 2,9 % im Winter.
Auch die tariflichen Grundvergitungen wiesen
mit einer Vorjahresrate von 2,2 % einen nied-
rigeren Anstieg als im Winter auf (3,0 %). Dies
durfte jedoch kaum Ausdruck der konjunkturel-
len Abkuhlung sein. Vielmehr beruht der lang-
samere Zuwachs bei den Tarifverdiensten im
Wesentlichen auf zweiten, niedrigeren (oder
gar entfallenen) Stufenanhebungen aus alten
Tarifvertragen mit langen Laufzeiten. Als sie ab-
geschlossen worden waren, war die anhaltende
konjunkturelle Abkuhlung noch nicht absehbar
gewesen. AufSerdem hauften sich im Fruhjahr
Nullmonate bei neu abgeschlossenen Tarif-
abkommen. Die Effektivverdienste durften im
Frahjahr wie schon in den letzten Quartalen
etwas starker als die Tarifverdienste zugelegt
haben.

Die jlingsten Tarifabschlisse kamen Uberwie-
gend in den Dienstleistungsbranchen zustande.
So vereinbarten die Sozialpartner im Einzelhan-
del sowie im Grof3- und Auflenhandel Lohn-
zuwachse, die auf eine jahrliche Basis umge-
rechnet 22 % beziehungsweise 2% % betra-
gen. Sowohl im privaten Bankgewerbe als auch
bei den Genossenschaftsbanken ist der so be-
rechnete vereinbarte Lohnanstieg mit 1% % bis
1%2% verhalten. Dennoch waren die Lohnstei-
gerungen in diesen vier Branchen hoher als im
jeweils vorangegangenen Abschluss aus den
Jahren 2016 und 2017. Die jungsten Kollektiv-
vereinbarungen sehen in der Regel zweistufige
Lohnanhebungen bei einer Laufzeit von 24 Mo-
naten oder mehr vor. Zu Beginn dampfen oft-
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Arbeitsentgelte und Lohndrift
Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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Quellen: Statistisches Bundesamt (Effektivverdienste) und Deut-
sche Bundesbank (Tarifverdienste). 1 Die Lohndrift wird als
Vorjahresrate des Verhaltnisses aus Effektiv- zu Tarifverdiensten
berechnet.
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mals mehrere Nullmonate die Vorjahresraten.
Die Lohnforderungen fir die noch laufenden
Verhandlungen der diesjahrigen Tarifrunde be-
laufen sich wie bereits in der letztjdhrigen
Runde meist auf 5,5 % bis 6 % fur eine Laufzeit
von 12 Monaten. Derzeit stehen Tarifverhand-
lungen flir die Versicherungen sowie in der
Kunststoff verarbeitenden Industrie an. Dabei
spielen auch individuelle WahIimoglichkeiten
der Arbeitnehmer zwischen mehr Freizeit und
hoherem Lohnanstieg eine Rolle.

Die Verbraucherpreise zogen im Fruhjahr breit
gefachert und kraftig an. Der Anstieg des Har-
monisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) um
insgesamt saisonbereinigt 0,9 % gegenuber
dem Vorquartal ging zu einem Drittel auf stei-
gende Preise fur Energie zuruck, die sich infolge
der zwischenzeitlich hoheren Rohdlnotierungen
deutlich verteuerte. Auflerdem stiegen die
Preise flr Nahrungs- und Genussmittel spurbar
an. Malsgeblich hierflr waren vor allem Tabak-
waren. Aber auch ohne Energie und Nahrungs-
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Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise

2015 =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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mittel war der Preisauftrieb beachtlich, und
zwar insbesondere bei den Dienstleistungen.
Zum einen verteuerten sich Pauschalreisen sogar
starker, als das spate Osterfest nahegelegt hatte.
Zum anderen kam es in einigen Teilbereichen,
wie etwa bei der Instandhaltung von Wohnun-
gen oder beim Friseurhandwerk, zu erheblichen
Preisanhebungen. Dies durfte auch auf deut-
liche Lohnerhéhungen in diesen Bereichen zu-
rckzufuhren sein. IndustriegUter ohne Energie
verteuerten sich, der Entwicklung auf den vor-
gelagerten Stufen folgend, in gemafigtem
Tempo. In der Summe weitete sich bei den Ver-
braucherpreisen der Vorjahresabstand lediglich
geringfligig von 1,6 % auf 1,7 % aus, weil auch

im Fruhjahr 2018 die Preise insgesamt recht
kraftig gestiegen waren. Ohne Energie und
Nahrungsmittel waren es 1,5 %, nach 1,4 %.

Im Juli stiegen die Preise weiter um saisonberei-
nigt 0,1% an. Wahrend sich die Preise fur Ener-
gie kaum veranderten, stiegen sie flr Nah-
rungsmittel sichtbar an. Industrieglter ohne
Energie verteuerten sich dagegen nur leicht und
Dienstleistungen moderat. Die Vorjahresrate
verringerte sich allerdings beim HVPI insgesamt
deutlich. Sie sank von 1,5% auf 1,1%. Ohne
Energie und Nahrungsmittel war der Rickgang
von 1,5% auf 0,9% sogar noch etwas aus-
gepragter. Die spUrbar niedrigere Kernrate ist
auf weniger dynamisch steigende Preise von
Pauschalreisen zurlickzufuhren. Letztere waren
im Juni wegen des spaten Pfingsttermins
aulSergewohnlich stark gestiegen und normali-
sierten sich jetzt. Noch viel bedeutsamer fur den
Ruckgang der Kernrate war, dass die geringere
Verteuerung der Pauschalreisen die Kernrate
und den HVPI insgesamt Uberproportional
dampfte. Dies geht auf den Umgang mit
Gewichtsanpassungen beim deutschen HVPI
zurlck (siehe dazu die Erlauterungen auf S. 59).
Lasst man neben Energie und Nahrung auch
Reiseleistungen und Bekleidung unberticksich-
tigt, deren Preise ebenfalls besonders schwan-
kungsanfallig sind, so verharrte die Vorjahres-
rate dagegen bei 1,5 %.

In den kommenden Monaten durften die Vor-
jahresraten auf dem zuletzt etwas niedrigeren
Niveau verweilen. Sowohl die Beitrdge von Pau-
schalreisen als auch die von Energie drtcken die
Vorjahresrate wohl zunachst noch. Spatestens
zum Jahresende sollte die Teuerungsrate ins-
gesamt ihren grundsatzlich angelegten Auf-
wartstrend jedoch wieder aufnehmen.

Auftragslage und
Perspektiven

Die deutsche Konjunktur bleibt voraussichtlich
auch im Sommer 2019 schwunglos. Die ge-
samtwirtschaftliche Leistung konnte erneut

Weiterer Preis-
anstieg im Juli,
aber stark
ddmpfender
Beitrag der
Pauschalreisen
auf Vorjahres-
rate

Inflationsraten
wohl auch in
naher Zukunft
zundchst nur
um 1%

Deutsche
Konjunktur auch
im Sommer
schwunglos
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Zum dampfenden Sondereffekt beim HVPI im Juli 2019

Im Juli unterschied sich die Inflationsrate in
Deutschland gemafs Harmonisiertem Ver-
braucherpreisindex (HVPI) deutlich von der-
jenigen des nationalen Verbraucherpreis-
index (VPI). Wahrend sich der fur die euro-
paische Geldpolitik relevante HVPI um 1,1%
gegenlber dem Vorjahr erhohte, stieg der
VPI mit 1,7 % sehr viel starker an. Zwar sind
Abweichungen der Jahresveranderungs-
raten zwischen diesen Maf3en fur die Teue-
rung auf der Verbraucherstufe in Deutsch-
land nicht ungewohnlich. Ein Grund sind
methodische Unterschiede, beispielsweise in
der Abgrenzung des betrachteten Waren-
korbs oder im verwendeten Indexkonzept.”
Gleichwohl verlaufen VPI und HVPI meist
sehr ahnlich, und ihre Vorjahresraten unter-
schieden sich beispielsweise in den Jahren

1 Im Gegensatz zum HVPI umfasst der VPl auch selbst-
genutztes Wohneigentum und Glucksspiel. Zudem
handelt es sich beim VPI um einen Preisindex, dessen
Gewichtungsschema nur im Abstand von Ublicherweise
funf Jahren — mit Einflhrung eines neuen Basisjahres —
angepasst wird. Dagegen ist der HVPI ein Laspeyres-
Kettenindex, dessen Gewichte stets zum Dezember des
Vorjahres aktualisiert werden. Dabei werden grundsatz-
lich alle finf Jahre — analog zum VPI — neue Informa-
tionen aus der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe
(EVS) berucksichtigt. Zudem werden Angaben aus den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen verwendet,
und die HVPI-Gewichte aller Komponenten des Waren-
korbs werden jahrlich entsprechend ihrer relativen
Preisentwicklung angepasst, d.h., Waren und Dienst-
leistungen mit einer Uberdurchschnittlichen Preisdyna-
mik erhalten im Folgejahr ein hoheres Gewicht.

2 Starkere Abweichungen koénnen sich durch metho-
dische Anderungen oder die Aufnahme neuer Produkte
in den Warenkorb ergeben. Diese Anderungen erfol-
gen haufig mit der Umstellung des VPI auf ein neues
Basisjahr, wobei die VVPI-Angaben drei bis vier Jahre bis
zum neuen Basisjahr zurlickgerechnet werden. Der
HVPI wird grundsatzlich nicht revidiert. Zudem konnen
spurbare Unterschiede durch die unterschiedliche Ver-
kettung von Indizes mit Methodenbrtichen beim HVPI
und beim VPI auftreten. Siehe bspw.: Deutsche Bun-
desbank (2013).

3 Das Statistische Bundesamt (2019) verweist hierbei in
seiner Pressemitteilung auf einen ,,methodischen Son-
dereffekt bei den Pauschalreisen im HVPI”.

4 Auf Ebene der ECOICOP-Viersteller gab es ahnlich
grofse Veranderungen der Gewichte zuvor nur flr vier
Unterkomponenten (Wohnungsmieten und Beklei-
dungsartikel im Jahr 2000; Gas und Warmeenergie im
Jahr 2015), die eine deutlich geringere Volatilitat auf-
weisen als die Preise von Pauschalreisen.

2015 bis 2018 zum Veroffentlichungstermin
nie um mehr als 0,2 Prozentpunkte.?

Die aulSergewohnlich grofse Abweichung
zwischen HVPI- und VPI-Rate im Juli ist auf
die Komponente Pauschalreisen zurlck-
zuflihren.® Obwohl sich diese Komponente
gegenlber dem Vorjahr nicht veranderte,
ergibt sich im HVPI ein stark negativer Bei-
trag von — 0,5 Prozentpunkten zur Gesamt-
rate. Dagegen lag der Beitrag des Teilindex
Pauschalreisen zur VPI-Gesamtrate bei
nahezu null. Der kontra-intuitive negative
Beitrag der Pauschalreisen zum HVPI im
Monat Juli resultiert daraus, dass sich das
Gewicht dieser Komponente im Wagungs-
schema spurbar veranderte und dies mit
den ausgepragten unterjahrigen Schwan-
kungen der Reihe zusammenspielte. So
wurde das HVPI-Gewicht flr Pauschalreisen
von 4,1% im Jahr 2018 auf 2,7 % im Jahr
2019 reduziert.® Dagegen liegt der Anteil
der Pauschalreisen am VPI seit dem aktuell
gultigen Basisjahr 2015 bei 2,7 %.

Im Kettenindex HVPI lasst sich der kontra-
intuitive negative Einfluss der Pauschalreisen

im Juli 2019 als Beitrag zweier gegenlaufiger
Preisbewegungen innerhalb der vergange-

HVPI und VPI im Vergleich

Veranderungsrate gegentber Vorjahr in %
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Differenz zwischen VPI und HVPI zum Zeitpunkt der Erstver-
offentlichung (Echtzeitdaten).
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HVPI-Teilindex Pauschalreisen
und wechselndes Gewicht
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Beitrag des Teilindex Pauschalreisen zum
HVPI: Kontrafaktische Simulation”

Beitrage in %-Punkten (linke Skala)
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
* Die Differenz der Beitrage zur Vorjahresrate des HVPI insge-
samt auf Basis des kontrafaktischen Gewichts kann als Verzer-
rung interpretiert werden. 1 Annahme, dass das Gewicht 2018
bereits dem Gewicht 2019 entsprochen hatte. 2 Annahme,
dass die Indexwerte des HVPI-Teilindex Pauschalreisen von Au-
gust bis Dezember 2019 identisch mit denen des Vorjahres
sind. Bei anderen Indexwerten fur diese Monate wirden sich
die hellblauen und dunkelblauen Séaulen jeweils um den selben
Wert verandern; die Differenz ist somit bereits bis Ende des
Jahres bekannt.
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nen 12 Monate veranschaulichen. Diese Be-
wegungen sind jeweils auf den Dezember
2018 bezogen, Uber den die Preisangaben
fur 2018 und 2019 im HVPI miteinander ver-
kettet werden.® So gingen die Preise flr
Pauschalreisen, deren saisonales Hoch in
den Sommermonaten liegt, von Juli 2018 bis
Dezember 2018 erheblich zurtck. Anschlie-
[Send stiegen die Preise dann bis Juli 2019 in
ahnlichem Umfang wieder an. Der Preis-
rickgang des vergangenen Jahres schlagt
rechnerisch allerdings mit dem relativ hohen
HVPI-Gewicht des Jahres 2018 von 4,1% zu
Buche, wahrend der ahnlich hohe Preis-
anstieg im laufenden Jahr mit dem niedrige-
ren HVPI-Gewicht von 2,7 % in die jahrliche
Teuerungsrate eingeht. Per saldo Uberwiegt
daher die negative Preisentwicklung der
Pauschalreisen im letzten Jahr und dampft
die HVPI-Vorjahresrate im Juli 2019. Ware
hingegen das Gewicht flr Pauschalreisen in
den Jahren 2018 und 2019 konstant geblie-
ben, hatte sich fir die Pauschalreisen beim
HVPI — wie beim VPI — ein Beitrag zur Ge-
samtrate im Juli von nahe null ergeben. Die
HVPI-Rate ware dann deutlich hoher aus-
gefallen.

Kontra-intuitive Wachstumsbeitrage des
HVPI-Teilindex Pauschalreisen wurden be-
reits zu Beginn des Jahres beobachtet,
wenngleich sie nicht so ausgepragt waren
wie im Juli.® Der statistische Sondereffekt
des HVPI-Teilindex Pauschalreisen wird sich
auch in den kommenden Monaten auf die
Gesamtrate auswirken: Bis Oktober ergeben
sich weiterhin negative Effekte, die langsam
geringer werden, und im November gibt es

5 Der Wachstumsbeitrag einer Teilkomponente zum
Kettenindex HVPI kann nach der sog. Ribe-Formel in
einen Beitrag des laufenden und des vergangenen
Jahres zerlegt werden. Siehe Kapitel 8 in Eurostat
(2018).

6 Zwar sank der HVPI-Teilindex Pauschalreisen im
Januar und Februar 2019 um 1,7 % bzw. 3,5 % gegen-
Uber dem Vorjahr, jedoch trug er in diesen Monaten
mit 0,3 bzw. 0,1 Prozentpunkten positiv zur Gesamtrate
bei.



einen positiven Einfluss. Erst im Dezember
2019 entfallt der statistische Sondereffekt.

Die starke Diskrepanz zwischen VPI- und
HVPI-Teuerungsrate im Juli 2019 ist also
groftenteils auf einen statistischen Son-
dereffekt zurlickzuflihren, der Folge der Vor-
gehensweise bei der Revision der Kom-
ponente Pauschalreisen im HVPI ist. Die
amtliche Statistik rechnete zwar im Zuge der
diesjahrigen Basisumstellung des VPI aus-
nahmsweise auch die Pauschalreisen im
HVPI bis Januar 2015 zurlick.” Sie sah aber
davon ab, eine methodisch damit verbun-
dene Anpassung des entsprechenden HVPI-
Gewichts ebenfalls ab 2015 vorzunehmen.®
Bei der Bewertung der derzeitigen Inflations-
dynamik in Deutschland und im Euroraum
anhand des HVPI muss daher darauf ge-
achtet werden, dass samtliche Teuerungs-
raten, welche den Teilindex Pauschalreisen
beinhalten, im laufenden Jahr aufgrund der
kraftigen und mit der Revision nicht konsis-

leicht zurtckgehen. Ausschlaggebend dafur ist
der weiter anhaltende Abschwung in der Indus-
trie. Nach den gegenwartig verfigbaren Daten
ist zu erwarten, dass die industrielle Erzeugung
auch im laufenden Jahresviertel merklich
schrumpfen wird. So gingen bei den Unterneh-
men im Fruhjahr deutlich weniger Auftrage ein
als im bereits schwachen Vorquartal. Ferner
tribten sich die kurzfristigen Produktions- und
Exporterwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe laut ifo Institut zuletzt nochmals ein. Die
starker binnenwirtschaftlich orientierten Sekto-
ren kénnen sich diesem Abwartssog bislang
weitgehend entziehen und stutzten die Kon-
junktur. Der Boom in der deutschen Baubran-
che setzt sich voraussichtlich fort. Allerdings
blickten die Unternehmen in einigen Dienstleis-
tungsbereichen zuletzt weniger zuversichtlich in
die Zukunft. Die Einkommensperspektiven der
privaten Haushalte sind zwar immer noch guns-
tig. Aber inzwischen sind erste Spuren der Kon-
junkturflaute auch auf dem Arbeitsmarkt er-
kennbar. Fur die weitere Entwicklung wird ent-

Deutsche Bundesbank

tenten Anpassung der Gewichtung der Pau-
schalreisen verzerrt sind.? So ist die Vor-
jahresrate des HVPI ohne Energie und Nah-
rungsmittel im Juli in Deutschland und im
Euroraum dadurch spurbar um 0,7 Prozent-
punkte beziehungsweise 0,2 Prozentpunkte
nach unten verzerrt.

7 Vgl.: Eurostat (2019) sowie Deutsche Bundesbank
(2019a).

8 Der neue HVPI-Teilindex Pauschalreisen weist ein
ganz anderes Saisonmuster auf als vor der Revision.
Dadurch anderte sich das relative Preisverhaltnis des
HVPI-Teilindex Pauschalreisen zum HVPI insgesamt im
Dezember der Jahre 2015 bis 2018. Dieses Verhaltnis
spielt bei einem Kettenindex mit Verkettung tber den
Dezember eine wesentliche Rolle fir die jahrliche An-
passung der Gewichte. Entsprechend ware es konsis-
tent gewesen, mit dem HVPI-Teilindex Pauschalreisen
auch sein Gewicht und alle anderen Gewichte der
HVPI-Teilindizes anzupassen.

9 Zum generell hohen Einfluss der Preise fir Pauschal-
reisen auf die deutsche Kernrate siehe auch: Deutsche
Bundesbank (2017).

scheidend sein, wie lange sich die gegenwar-
tige konjunkturelle Zweiteilung noch fortsetzt
und in welche Richtung sie sich auflost. Aus
heutiger Perspektive ist offen, ob sich die Ex-
porte und damit die Industrie fangen, ehe die
Binnenkonjunktur in starkerem Mafs in Mitlei-
denschaft gezogen wird.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft
tribte sich laut ifo Institut zuletzt deutlich ein.
Der Geschaftsklimaindex verschlechterte sich
wieder, nachdem er sich wahrend der Winter-
monate vorubergehend stabilisiert hatte. Die
Kluft zwischen der Einschatzung der Unterneh-
men in der Industrie und in den Dienstleistun-
gen ohne Einzelhandel verringerte sich etwas.
Auf der einen Seite blieb die Stimmung in der
Industrie nach wie vor erheblich ungunstiger als
in der Gesamtwirtschaft, und der Pessimismus
nahm noch weiter zu. Dabei verschlechterte
sich hier die Beurteilung der Geschaftslage, die
bereits seit eineinhalb Jahren sinkt, besonders
stark. Die Geschaftserwartungen der Industrie-
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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unternehmen gaben vergleichsweise wenig
nach, verweilen inzwischen aber erheblich
unter ihrem langerfristigen Mittel. Auf der an-
deren Seite sank zuletzt die Zuversicht der Fir-
men im Grofshandel und in den sonstigen
Dienstleistungsbereichen betrachtlich. Die Stim-
mung im Einzelhandel trotzte hingegen der Ein-
tribung noch. Dies lag insbesondere an der Ge-
schaftslagebeurteilung in der Branche, die sich
in den letzten Monaten kraftig verbesserte und
damit nur leicht unter dem kurz nach der deut-
schen Wiedervereinigung erreichten Hochst-
wert lag. Auch der Optimismus der Baubetriebe
hielt ungebrochen an.

Die deutsche Industrie war im Frahjahr 2019
weiter mit sinkender Nachfrage konfrontiert.
Gegenuber dem ersten Quartal, in dem sich ihre
Auftragslage bereits ganz erheblich eingetribt
hatte, ging der industrielle Auftragseingang
nochmals deutlich zurlick. Dabei verringerte
sich der Orderzufluss ohne Berlcksichtigung
von GrofRauftragen, die oft unregelmafig ein-
gehen und daher die konjunkturelle Grundten-
denz ungenauer abbilden, sogar noch merklich
starker. Mit Blick auf den geografischen
Ursprung waren insbesondere die Neubestel-
lungen aus dem Inland und dem Euro-Wah-
rungsgebiet fur den Gesamtrickgang aus-
schlaggebend. Die schwache Nachfrage nach
Kfz und Maschinen stach in diesen Regionen
hervor.# Die Orders aus Drittstaaten legten hin-
gegen insgesamt stark zu. Der Beitrag von
Grofsauftragen fiel hier allerdings besonders
hoch aus. Ohne diese kam der Auftragseingang
auch aus diesen Landern nicht Uber den stark
gedampften Vorquartalsstand hinaus. Vor die-
sem Hintergrund leeren sich die Auftragsbulcher
der deutschen Industrieunternehmen derzeit

4 Es ist unklar, inwieweit die schwache Auftragslage in der
Kfz-Branche mit einer neuerlichen Verscharfung der Zulas-
sungsnormen zusammenhangt. Ab September 2019 gelten
neue Grenzwerte flr Benzinausdinstungen nach der sog.
Evap-Zusatznorm (Evaporative Emissions). Wie schon im ver-
gangenen Jahr bei der Einfihrung eines neuen Abgastest-
verfahrens durfte ein erhéhter Prifaufwand bei Kfz-Herstel-
lern bei der Zulassung von Modellen die Folge sein. Dies
konnte erneut zu Lieferengpassen bei fabrikneuen Pkw fiih-
ren. Ahnlich gravierende Probleme wie im vergangenen Jahr
sind aber wohl nicht zu beflrchten.

Industrie weiter
mit sinkender
Nachfrage
konfrontiert



Bauboom drfte
sich auch im
Sommer
fortsetzen

rasch. So sinkt die Beurteilung der noch nicht
abgearbeiteten Auftragsbestande im Verarbei-
tenden Gewerbe laut ifo Institut bereits seit
uber einem halben Jahr kontinuierlich und liegt
inzwischen unter ihrem langjahrigen Mittel. In
die gleiche Richtung zeigen auch die Angaben
zum industriellen Auftragsbestand, die vom Sta-
tistischen Bundesamt bereitgestellt werden.

Im deutschen Baugewerbe drfte sich die Hoch-
konjunktur fortsetzen. Es ist allerdings nicht zu
erwarten, dass die Bauproduktion im Sommer
stark ausgeweitet wird. Dies liegt an angebots-
seitigen Beschrankungen in der Branche. So
entfernte sich die Gerateauslastung im Bau-
hauptgewerbe laut ifo Institut zuletzt nur ge-
ringfugig von ihren Hoéchststanden. Auch der
Fachkraftemangel ist nach wie vor hoch. Die
Nachfrage nach Bauleistungen ist dagegen wei-
ter stark. Zwar ging der Orderzufluss im Bau-
hauptgewerbe im Durchschnitt der Monate
April und Mai — bis dahin liegen statistische An-
gaben vor — gegenuber dem Vorquartal saison-
bereinigt stark zurtick. Damit verringert er sich
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