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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaftsleistung stieg im drit-
ten Jahresviertel 2019 geringfugig. Der Schnell-
meldung des Statistischen Bundesamtes zufolge
legte das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) ge-
genuber dem Vorquartal saison- und kalender-
bereinigt um 0,1% zu. Die konjunkturelle
Grundtendenz blieb schwach. Ausschlag-
gebend hierfur war erneut der anhaltende Ab-
schwung in der exportorientierten Industrie.
Derweil sorgten die binnenwirtschaftlich
orientierten Sektoren nach wie vor fir einen
gewissen Auftrieb. Gestltzt wurden sie von den
weiterhin glinstigen Einkommensperspektiven
der Arbeitnehmer. Zwar werden am Arbeits-
markt allmahlich konjunkturelle Bremsspuren
sichtbar. Insgesamt erwies er sich aber als recht
robust. Die vorlaufenden Konjunkturindikatoren
fur die Industrie liefern zudem erste vorsichtige
Anzeichen dafur, dass sich die Talfahrt in diesem
Wirtschaftszweig verlangsamen konnte. Damit
sanke die Gefahr, dass sie in starkerem MafSe
auf die binnenwirtschaftlichen Sektoren Uber-
greift.m

Mit Blick auf die einzelnen Wirtschaftszweige
setzte sich die Zweiteilung der deutschen Kon-
junktur im Sommer fort. Die riicklaufige Aktivi-
tat im Verarbeitenden Gewerbe war ausschlag-
gebend daflr, dass das BIP kaum wuchs. Die
Wirtschaftsleistung im Baugewerbe durfte hin-
gegen gestiegen sein. Die Wertschopfung in
den unternehmensnahen Dienstleistungsbran-
chen (ohne Handel) ging voraussichtlich eben-
falls etwas Uber den Vorquartalsstand hinaus.
Fur deutlich positive Impulse sorgte der Handel.
Dies lag nicht nur am florierenden Einzelhandel.
Vielmehr legte auch der Umsatz im Grofshandel
trotz der Industrieschwache spurbar zu. Auf der
Nachfrageseite stUtzten vor allem hohere pri-
vate und staatliche Konsumausgaben die ge-
samtwirtschaftliche Leistung. Auch die Exporte

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a).

stiegen gegenlber dem schwachen Vorquartal
wieder spurbar an. Dies ist bemerkenswert, weil
Exportaktivitat und Industrieproduktion ge-
wohnlich einen recht engen Gleichlauf aufwei-
sen. Die privaten Ausrustungsinvestitionen dirf-
ten sich hingegen wenig verandert haben. Der
gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad sank
weiter und naherte sich dem Korridor der kon-
junkturellen Normalauslastung.

Die Exporte der deutschen Unternehmen ex-
pandierten im Sommer 2019 in preisbereinigter
Rechnung spurbar. Dabei stiegen die Warenaus-
fuhren in die Lander des Euro-Wahrungsgebiets
im gleichen Umfang wie die Lieferungen in
Drittstaaten aufserhalb des Euroraums. Die posi-
tiven Impulse aus den Drittstaaten waren dabei
regional in wertmaRiger Betrachtung recht un-
gleichmaRig verteilt. So legten beispielsweise
die Exporte in das Vereinigte Konigreich stark

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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zu. Dies durfte nur teilweise darauf zurlick-
gehen, dass sich die Ausfuhren nach dem
schwachen Frihjahr normalisierten. Ein grofser
Teil des Anstieges entfiel namlich auf sprung-
haft ausgeweitete Lieferungen von Edelmetal-
len. Dies konnte auf die Rolle Londons als wich-
tiger Handelsplatz flr diese Guter zurlckzufih-
ren sein. Ferner erfreuten sich die deutschen
Exporteure eines lebhaften Absatzes in der
Schweiz und den OPEC-Landern. Die Geschafte
mit China und den neuen Industriestaaten
Asiens schrumpften hingegen erheblich. Noch
starker sanken die wertmafigen Exporte in die
sid- und ostasiatischen Schwellenlander, nach
Russland und Japan. In der Aufgliederung nach

Gutergruppen gingen den bis August vorliegen-
den Angaben zufolge einzig die realen Ausfuh-
ren von InvestitionsgUtern merklich zurtck. Die
Exporte von Vorleistungs- und Konsumgutern
legten dagegen spurbar zu.

Die Investitionen in gewerbliche Ausrlistungen
durften sich im dritten Vierteljahr 2019 wenig
verandert haben. Im Zuge der anhaltenden In-
dustrieschwache sank die Auslastung der Pro-
duktionskapazitaten in der Industrie weiter. Dies
durfte die Investitionsbereitschaft der Unterneh-
men gedampft haben. Die wertmafigen Um-
satze der deutschen Investitionsguterhersteller
im Inland gingen nicht Uber den Stand des Vor-
quartals hinaus. Der Wert der importierten In-
vestitionsgUter fiel sogar weiter leicht. Aller-
dings stltzte der kraftige Zuwachs der Pkw-
Neuzulassungen bei gewerblichen Haltern die
Investitionsaktivitat in der Berichtsperiode
voraussichtlich erheblich. Dies gilt auch dann,
wenn berlcksichtigt wird, dass ein betracht-
licher Teil dieser Neuzulassungen wohl auf
Tageszulassungen entfiel. Geschuldet ist dies
vermutlich der erneuten Verscharfung der Emis-
sionsnormen im Rahmen der sogenannten
EVAP-Zusatzregelung ab September 2019, die
Kraftstoffausdunstungen rund ums Auto be-
schranken soll. Vor dem Inkrafttreten der neuen
Norm wurden wohl von Kfz-Handlern verstarkt
gewerbliche Tageszulassungen vorgenommen,
um die fabrikneuen Fahrzeuge spater nach der
alten Regelung an private Nutzer verdaufern zu
konnen. Es ist davon auszugehen, dass ein Teil
dieser Fahrzeuge inzwischen als Gebraucht-
wagen wiederverkauft wurde. Ein Signal fur
eine sinkende Investitionsneigung liefern aller-
dings die Neuzulassungen von Nutzfahrzeugen,
die den steilen Aufwartstrend der letzten Quar-
tale unterbrachen und ganz erheblich zurtick-
gingen.

Die Bauinvestitionen stiegen laut Statistischem
Bundesamt im Sommerquartal 2019. Zwar san-
ken die bis August vorliegenden Umsatze im
Bauhauptgewerbe im Vorquartalsvergleich be-
trachtlich. Allerdings deuten andere Konjunk-
turindikatoren wie zum Beispiel die gute Lage-
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einschatzung der Unternehmen darauf hin, dass
sich die Hochkonjunktur in dieser Branche un-
vermindert fortsetzt.

Der private Verbrauch durfte im Sommer 2019
deutlich expandiert haben. Dies signalisieren
vor allem die realen Umsatze im Einzelhandel,
die in der Berichtsperiode gegentber dem Vor-
quartal merklich zulegten. Hierzu dirften die
aufgrund von Sonderzahlungen aufserordent-
lich hohen Lohnzuwachse und die niedrige In-
flationsrate beigetragen haben. Dabei profi-
tierte insbesondere der Handel mit elektrischen
Haushaltsgeraten sowie mit Mobeln und Ein-
richtungsgegenstanden von der hohen Kauf-
bereitschaft der Verbraucher. Auch der Internet-
und Versandhandel sorgte fur Auftrieb. Ebenso
durfte der Kfz-Handel den privaten Konsum
wahrend der Sommermonate gestutzt haben.
Zwar sanken die Neuzulassungen von Pkw
durch private Halter stark. Die gewerblichen
Neuzulassungen nahmen im dritten Quartal
2019 aber noch kraftiger zu. Ein Teil dieser Fahr-
zeuge durfte inzwischen als Tageszulassungen
von Kfz-Handlern an private Haushalte ver-
aufsert worden sein. Das Gastgewerbe wirkte
dagegen dampfend. Hier setzten die realen
Umsatze ihre Abwartsbewegung aus dem Vor-
quartal fort, nachdem sie im vergangenen Win-
terhalbjahr noch stark gestiegen waren.

Die deutschen Einfuhren in der Abgrenzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung blieben
nach Angaben des Statistischen Bundesamtes
etwa auf dem Niveau des Vorquartals. Die
Warenimporte in der Abgrenzung der AufSen-
handelsstatistik legten dagegen im dritten
Quartal 2019 preisbereinigt spurbar zu. Auf-
grund stark gesunkener Energiepreise ergab
sich allerdings in nominaler Rechnung ein merk-
liches Minus. Die Energieimporte sanken zwar
den bis August vorliegenden Zahlen zufolge
dem Wert nach stark, in realer Betrachtung
nahmen sie aber ganz erheblich zu. Die preis-
bereinigten Einfuhren von Vorleistungs- und
InvestitionsgUtern gingen zurlck. Vor dem Hin-
tergrund der anhaltenden Industrieschwache
setzten sie ihre Abwartsbewegung aus dem

Deutsche Bundesbank

Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Vorquartal fort. Die Importe von Konsumgutern
blieben hingegen stabil. Nach Regionen auf-
geschlUsselt gingen die Importe aus den Lan-
dern im Euro-Wahrungsgebiet deutlich zurtck.
Die Einfuhren aus Drittstaaten auf3erhalb des
Euroraums, die ein hoheres Gewicht haben,
nahmen aber genauso deutlich zu. Allerdings
sorgte hier wertmaf3ig vor allem der Handel mit
dem Vereinigten Konigreich fur positive Im-
pulse, welche vermutlich auf Sonderbewegun-
gen im Zusammenhang mit der anhaltenden
Brexit-Debatte zurlickzufihren sind. Ahnlich
wie die Exporte in das Vereinigte Konigreich
waren auch die Importe im Frihjahr ein-
gebrochen. Zuletzt normalisierten sie sich wie-
der.

B Sektorale Tendenzen

Der Abschwung in der Industrie setzte sich im
Sommer 2019 fort. Im Vorquartalsvergleich ging
die Industrieproduktion kraftig zurlick. Damit
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schrumpfte sie bereits zum flnften Mal in Folge.
Am starksten verringerte sich die Erzeugung
von Vorleistungsgutern. Hier mussten vor allem
die Hersteller von elektrischen Ausrustungen
und von chemischen Erzeugnissen herbe Pro-
duktionseinschnitte hinnehmen. Die Erzeugung
von KonsumguUtern verfehlte den Stand des
Vorquartals ebenfalls kraftig. Die Fertigung von
InvestitionsgUtern verringerte sich hingegen nur
leicht. In diesem Bereich dampfte vorwiegend
die Kfz-Branche, deren Fertigung in der Be-
richtsperiode stark sank.

Damit setzt sich das Muster fort, dass die Pro-
duktionseinbufSen in der Autobranche im ge-
genwartigen Industrieabschwung ausgepragter
als in anderen Branchen sind. Eine nahelie-
gende Erklarung hierflr ist die besonders
schwache weltweite Nachfrage nach Kraftfahr-
zeugen. So ging der globale Absatz von Per-
sonenkraftwagen seit dem vierten Quartal 2017,
in dem der Aufschwung seinen Hohepunkt er-
reicht hatte, um 6% % zurlck.?2 Damit allein
lasst sich der Ruckgang der Zahl der in Deutsch-
land produzierten Pkw aber nicht erklaren,
denn dieser war nach Angaben des Verbands
der Automobilindustrie (VDA) mit saisonberei-
nigt gut 17 % deutlich starker. Vielmehr scheint
es zusatzlich zu Produktionsverschiebungen von
Deutschland vor allem in andere EU-Staaten ge-
kommen zu sein. Nach Angaben des VDA sank
die Pkw-Produktion deutscher Autokonzerne in
Deutschland im Jahr 2018 um Uber 9 %. Da-
gegen legte die Produktion dieser Hersteller in
den Ubrigen Landern der EU um gut 8 % zu. Die
Grinde fur diese Entwicklung sind nicht ganz
eindeutig. Moglicherweise haben Sortiments-
effekte bei den Produktionsverschiebungen
eine Rolle gespielt. Demnach konnten Pkw-
Modelle deutscher Konzernmarken, die im Aus-
land produziert werden, in letzter Zeit starker
nachgefragt worden sein als die im Inland ge-
fertigten Modelle. Denkbar ist aufSerdem, dass
Werke in Deutschland verstarkt auf die Produk-
tion von Elektroautos umgerustet wurden und
in diesem Zeitraum weniger herstellten. Auch
der im Jahr 2017 noch hohe Auslastungsgrad in
Deutschland wurde verschiedentlich als mog-

licher Grund fir Produktionsverlagerungen an-
gefuhrt. Allerdings wurde die Fertigung offen-
bar nicht zurlick ins Inland verlagert, als wieder
freie Kapazitaten zur Verfligung standen. Dies
legt nahe, dass auch Kostenuberlegungen einen
Einfluss gehabt haben konnten.

Vor dem Hintergrund des anhaltenden Ab-
schwungs in der Industrie ging die Auslastung
der vorhandenen Produktionskapazitaten wei-
ter zurlick. Der Nutzungsgrad der Sachanlagen
im Verarbeitenden Gewerbe sank laut ifo Insti-
tut im Sommer 2019 erheblich. Damit fallt er
bereits seit mehr als einem Jahr und unterschritt
inzwischen seinen langjahrigen Mittelwert. Aus-
schlaggebend fur den Ruckgang im dritten
Quartal war die rucklaufige Auslastung in den
Vorleistungs- und Investitionsguterbranchen.
Die Produzenten von Konsumgutern vermel-
deten hingegen einen splrbar hoheren Nut-
zungsgrad ihrer Fertigungskapazitaten.

Die Produktion im Baugewerbe blieb im Som-
mer 2019 stabil. Dabei stieg die Aktivitat im
Bauhauptgewerbe leicht an. Hier expandierten
die Hochbauleistungen geringfligig starker als
diejenigen im Tiefbau. Die Bautatigkeit im Aus-
baugewerbe ging hingegen etwas zurtck. Un-
geachtet der Seitwartsbewegung laut Produk-
tionsindex konnte die reale Bruttowertschop-
fung in der Branche insgesamt gestiegen sein.
Die Branche befindet sich nach wie vor in der
Hochkonjunktur. Dies signalisieren unter ande-
rem die gute Stimmung und Auftragslage sowie
die Baugenehmigungen, die seit Jahresbeginn
kraftig zunahmen.

Die Dienstleistungsbranchen durften ihre Wirt-
schaftsaktivitat im dritten Jahresviertel 2019
leicht ausgeweitet haben. So expandierten die
preisbereinigten Umsatze im Einzelhandel deut-
lich. Ungeachtet der nach wie vor schwachen
Industrie waren sie auch im GrofShandel auf-
wartsgerichtet. Im Mittel der Monate Juli und
August — bis dahin sind statistische Angaben
verfligbar — stieg der reale Grof$handelsabsatz

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019b).
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Auswirkungen
des Abschwungs
auf den Arbeits-
markt bislang
begrenzt

Beschdiftigung
expandierte im
Sommer gering-

fagig

gegenuber dem Stand des Frihjahrsquartals
merklich. Die Umsatzentwicklung im Gast-
gewerbe sorgte hingegen flr einen Dampfer.
Einen starken Umsatzzuwachs im Vorquartals-
vergleich meldeten die Kfz-Handler im Juli und
August. Es ist allerdings wahrscheinlich, dass
dies mit einer erheblich erhdhten Zahl von
Tageszulassungen vor der Verscharfung der
Emissionsnormen ab September 2019 zusam-
menhing. Damit ist im September mit einem
betrachtlichen Ruckpralleffekt zu rechnen. Die
Geschaftstatigkeit in den sonstigen Dienstleis-
tungsbranchen durfte verhalten gewachsen
sein. Dies signalisiert die Beurteilung der Ge-
schaftslage in diesem Bereich, die sich laut ifo
Institut wahrend der Sommermonate spurbar
eintribte.

B Arbeitsmarkt

Der deutliche konjunkturelle Abschwung wirkt
sich allmahlich auf den Arbeitsmarkt aus.
Gleichwohl zeigte er sich im Sommer noch im-
mer recht robust. Die Beschaftigung nahm wei-
ter zu, auch wenn sich der Anstieg im Vergleich
zum vergangenen Jahr erheblich verlangsamte.
Die Arbeitslosigkeit ging nicht weiter zurtick,
sondern stagnierte auf im Zeitvergleich aufSer-
ordentlich niedrigem Niveau. Die wirtschaftlich
bedingte Kurzarbeit stieg nur leicht an. Aller-
dings haben sich die Arbeitsmarktaussichten fur
die nachsten Monate weiter eingetribt.

Die Beschaftigung expandierte auch im dritten
Quartal 2019, jedoch nur noch geringfugig. Die
Erwerbstatigkeit im Inland stieg im Berichts-
quartal saisonbereinigt um 37 000 Personen be-
ziehungsweise 0,1%. Ahnlich wie zuvor ist der
positive Beschaftigungssaldo auf die sozialver-
sicherungspflichtige Beschaftigung zurlck-
zufuhren, wahrend vor allem die Zahl der Selb-
standigen und der ausschlief3lich geringfugig
Erwerbstatigen weiter auf dem Rlckzug ist.

Die monatliche Statistik zur sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigung, die derzeit bis August
2019 reicht, weist fur die meisten Wirtschafts-
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bereiche noch leichte Zunahmen aus. Insgesamt
Ubertraf die Zahl der sozialversicherungspflich-
tig Beschaftigten im Mittel der Monate Juli und
August gemals der ersten Schatzung der Bun-
desagentur fUr Arbeit den Durchschnitt des
Fruhjahres um 78 000 Personen beziehungs-
weise 0,2 %. Kraftig ricklaufig war die Beschaf-
tigung allein im Bereich der Leiharbeit. Sie sank
hier innerhalb der vergangenen 12 Monate um
ein Achtel. Viele Leiharbeiter sind im Verarbei-
tenden Gewerbe eingesetzt, welches am starks-
ten unter der Exportschwache leidet. Die Zahl
der direkt im Verarbeitenden Gewerbe sozial-
versicherungspflichtig beschaftigten Arbeitneh-
mer blieb jedoch zuletzt weitgehend konstant.
Die Unternehmen der Branche versuchen wohl
Uberwiegend, ihre Stammbelegschaft zu halten.
Als Ausdruck der weiterhin zweigeteilten Wirt-
schaftsentwicklung stehen dem einige Sektoren
gegenUber, in denen wie bisher kraftig ein-
gestellt wurde. Zu nennen sind vor allem der
strukturell wachsende IT-Bereich, aber auch die
personlichen Dienstleistungen wie Erziehung
und Unterricht sowie das Gastgewerbe, der
offentliche Dienst und das Gesundheits- und
Sozialwesen. Bei letzterem durfte noch immer
das Arbeitsangebot den Beschaftigungsaufbau
beschranken. Bei den wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (ohne Leiharbeit) wuchs die Beschaf-
tigung zuletzt weniger kraftig als zuvor. Auch
im Baugewerbe ist der Zuwachs lediglich durch-
schnittlich.

Gegenuber dem Vorjahresmonat nahm die Zahl
der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten
aufgrund der derzeit gedampften Einstellungs-
politik der Unternehmen nur noch um 489 000
Personen zu. Da gleichzeitig auch die Zahl der
Erwerbspersonen mit deutscher Staatsangeho-
rigkeit aus demografischen Grinden immer
langsamer steigt, konnten diese nur etwa 40 %
der zusatzlich geschaffenen Stellen einnehmen.
Die anderen 60 % wurden mit Personen auslan-
discher Staatsangehorigkeit besetzt. Allerdings
hat insbesondere die Zuwanderung aus ande-
ren EU-Staaten im bisherigen Jahresverlauf er-
heblich nachgelassen.? In den von Arbeitskraf-
temangel besonders betroffenen Wirtschafts-

bereichen lielSen die Engpasse damit trotz der
Konjunkturabkihlung bislang kaum nach.

In dieses Bild passt, dass sich die registrierte
Arbeitslosigkeit in den letzten Monaten saison-
bereinigt kaum anderte. Zwar waren im Durch-
schnitt des Sommerquartals rechnerisch 22 000
Personen mehr arbeitslos gemeldet als im
vorangegangenen Vierteljahr. Bei diesem Ver-
gleich spielt jedoch eine Rolle, dass die Arbeits-
losenzahl im Grundsicherungssystem im Mai
nach oben korrigiert wurde. Der Aprilwert ist
nach wie vor zu niedrig ausgewiesen. Von Mai
bis einschlielllich Oktober schwankte die regis-
trierte Arbeitslosigkeit nur leicht zwischen 2,28
und 2,29 Millionen Personen. Die Arbeitslosen-
quote blieb in diesem Zeitraum unverandert bei
5,0%. Gleichwohl spiegelte sich die konjunk-
turelle Verschlechterung im Bereich des Arbeits-
losenversicherungssystems deutlich wider. Hier
stieg im Verlauf der letzten funf Monate die
Zahl der Arbeitslosen um mehr als 30 000.
Demgegenuber ging die Arbeitslosigkeit im
Grundsicherungssystem in nahezu gleichem
Umfang zurtck.

Neben der registrierten Arbeitslosigkeit blieb
auch die gesamte Unterbeschaftigung (ohne
Kurzarbeit) seit Mai konstant. Die MalSnahmen
der aktiven Arbeitsmarktpolitik wurden weder
nennenswert ausgeweitet noch gekurzt. Die
wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit stieg da-
gegen von niedrigem Niveau aus an. Bevor
wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit in Anspruch
genommen werden kann, muss diese bei der
Bundesagentur fur Arbeit (BA) angezeigt wer-
den. Daher kann die Zahl dieser Anzeigen Aus-
kunft Uber die Entwicklung in den nachsten
Monaten geben. Im September ging sie nach
Ende der Sommerferien deutlich nach oben. Die
BA erwartet deshalb fir November einem An-
stieg der Kurzarbeit auf etwa 80 000 Personen.

3 Gemals der Aufsenwanderungsstatistik des Statistischen
Bundesamtes betrug der Migrationssaldo Deutschlands mit
den anderen EU-Staaten im Zeitraum Januar bis Juli 2019
nur noch +78 000 Personen. Dies sind 43 % weniger als im
gleichen Zeitraum des Vorjahres.
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Selbst dies ware aber immer noch eine mode-
rate Grof3enordnung.

Die Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes gaben
im Laufe der letzten Monate Uberwiegend wei-
ter nach. Dies gilt fur Beschaftigungsindikatoren
wie das IAB-Arbeitsmarktbarometer Beschaf-
tigung und den Stellenindex der BA. Gleichwohl
stehen sie fUr eine schwach positive Beschaf-
tigungsentwicklung im Herbst. Die Zahl der ge-
meldeten offenen Stellen sank spurbar. Dabei
durfte sich die angesprochene Zweiteilung der
Sektoren vorerst fortsetzen. Mehr als die Halfte
des Riuckgangs ging auf das Konto der sons-
tigen wirtschaftlichen Dienstleistungen, die von
der Entwicklung in der Leiharbeit gepragt wer-
den. Auch im Verarbeitenden Gewerbe, dem
Logistikbereich und den freiberuflichen, wissen-
schaftlichen und technischen Dienstleistungen
sanken die Vakanzen. DemgegenUber blieben
die Stellenangebote im IT-Bereich und den per-
sonlichen Dienstleistungen stabil oder wuchsen
sogar. Diese sektorale Zweiteilung wird auch
vom ifo Beschaftigungsbarometer bestatigt, das
sich nach starken Rickgangen zuletzt insgesamt
stabilisierte. Im Bereich des Verarbeitenden Ge-
werbes Uberwogen die pessimistischen Aussich-
ten. Dagegen dominieren in den Dienstleis-
tungsbereichen (aufSer beim ,neutralen” Han-
del) sowie am Bau weiterhin die positiven
Beschaftigungsplane. Der Frihindikator zur Ent-
wicklung der Arbeitslosigkeit im 1AB-Arbeits-
marktbarometer befindet sich weiter leicht im
negativen Bereich. Die Arbeitslosigkeit konnte
in den nachsten drei Monaten etwas steigen.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Sommer aufser-
ordentlich stark an. Sie erhohten sich unter Ein-
beziehung der Nebenvereinbarungen im dritten
Vierteljahr 2019 um 4,2 % gegenUber dem Vor-
jahr, nach 2,1% zuvor. Mafsgeblich fir diese
zeitweilig betrachtlich hohere Zuwachsrate
waren vor allem neue Sonderzahlungen in der
Metall- und Elektroindustrie, die bereits im ver-
gangenen Jahr vereinbart worden waren.® Der
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Arbeitsentgelte und Lohndrift
Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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berechnet.
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Festbetrag in Hohe von 400 € und das tarifliche
Zusatzgeld in Hohe von 27,54 % eines Monats-
entgelts wurden erstmalig im Juli 2019 fallig.

Weniger deutlich stiegen die tariflichen Grund-
vergUtungen, in die diese Sonderzahlungen
nicht einfliesen. Aber auch sie legten im Som-
mer mit einer Vorjahresrate von 2,4 % etwas
starker zu als im vergleichsweise schwachen
Fruhjahr. Der wesentliche Treiber waren hier
wie schon im Vorquartal die Dienstleistungs-
branchen. Die schwacheren Zuwachse in den
GrundvergUtungen des Produzierenden Ge-
werbes einschliefSlich Bau beruhten Uberwie-
gend auf einer Haufung von Nullmonaten aus
Tarifvertragen des vorangegangenen Jahres.
Eine Rolle spielte dabei, dass regulare Anhebun-
gen in den Grundvergutungen in einigen Fallen
durch Sonderzahlungen substituiert worden
waren. Der Konjunkturabschwung in der Indus-

4 Sonderzahlungen werden in der Tarifverdienststatistik der
Bundesbank als Nebenvereinbarungen erfasst.
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Tarifrunde 2019
neigt sich dem
Ende entgegen

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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trie machte sich dagegen noch nicht nennens-
wert bemerkbar. Die Effektivverdienste dirften
im Sommer weiterhin starker gestiegen sein als
im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre.

Die Lohnforderungen fir die verbleibenden Ver-
handlungen der diesjahrigen Tarifrunde belau-
fen sich auf 5,5% bis 8,5% fur eine Laufzeit
von 12 Monaten. Sie liegen damit meist hoher
als in der letzten Lohnrunde fur die gleichen
Branchen. Derzeit laufen Tarifverhandlungen in
der Chemischen Industrie, der Holz und Kunst-
stoff verarbeitenden Industrie, den Versicherun-
gen und der Zeitarbeit. Neben héheren Lohnen
werden von den Gewerkschaften neue Ver-

tragselemente wie individuelle Zukunftskonten
(z.B. fur mehrmonatige Auszeiten oder zur
Pflege Angehdriger) und eine vom Arbeitgeber
finanzierte tarifliche Pflegezusatzversicherung
gefordert.

Die Verbraucherpreise zogen im dritten Quartal
moderat an. Der Harmonisierte Verbraucher-
preisindex (HVPI) stieg saisonbereinigt um
0,3 %. Dabei dampften vor allem die Preise fur
Energie aufgrund der spurbar niedrigeren Roh-
Olnotierungen. Dagegen stiegen die Preise fur
Nahrungsmittel kraftig an und setzten damit
ihre seit Langerem andauernde Aufwartsbewe-
gung fort; zuletzt galt das insbesondere fur
Fleisch und Fisch. Dienstleistungen verteuerten
sich ebenfalls weiter, wenngleich nur leicht.
Dampfende Impulse kamen hier vom Reise-
markt, auf dem die Preise haufig recht stark
schwanken. Zwar verteuerten sich Flugreisen
ungefahrim gleichen Ausmals wie die Preise fur
Pauschalreisen sanken. Wegen des grofSeren
Anteils der Pauschalreisen am Warenkorb fiel ihr
Rlckgang aber starker ins Gewicht. Die Preise
fur Industriegiter ohne Energie stiegen leicht
an, im Einklang mit der Entwicklung der ent-
sprechenden Erzeuger- und Einfuhrpreise. Ins-
gesamt schwachte sich die Vorjahresrate des
HVPI trotzdem deutlich von 1,7 % auf 1,1% ab.
Dies gilt auch fur die Rate ohne Energie und
Nahrungsmittel, die von 1,5% auf 0,9 % fiel.
Maf3geblich hierflr war ein statistischer Sonder-
effekt bei den Preisen fur Pauschalreisen,
welcher die Gesamtrate im dritten Vierteljahr
2019 um 0,4 Prozentpunkte und die Kernrate
sogar um 0,6 Prozentpunkte verringert haben
durfte.”

Im Oktober blieben die Verbraucherpreise sai-
sonbereinigt gegentber dem Vormonat unver-
andert. Sowohl fUr Energie als auch fur Indus-
trieglter ohne Energie verharrten die Preise
naherungsweise auf dem Vormonatsstand.
Nahrungsmittel verbilligten sich demgegentber

5 Siehe: Deutsche Bundesbank (2019¢). Beim Verbraucher-
preisindex (VPI), der nicht von diesem Sondereffekt be-
troffen ist, lag die Gesamtrate im Durchschnitt der Monate
Juli bis September mit 1,5% deutlich hoher.

Statistischer
Sondereffekt
ddmpfte Ver-
braucherpreis-
anstieg im drit-
ten Vierteljahr
temporadr

Stagnierende
Verbraucher-
preise im
Oktober



Teuerungsrate in
den kommen-
den Monaten
voraussichtlich
wieder tber 1%

Deutsche Wirt-
schaft kénnte
zum Jahresende
stagnieren

spurbar. Die Preise fur Dienstleistungen stiegen
hingegen — trotz eines merklichen Preisrlick-
gangs bei Reisen — deutlich. Im Vorjahresver-
gleich verharrte die Teuerung insgesamt weiter-
hin bei 0,9 %. Ohne Energie und Nahrungsmit-
tel betrachtet stieg die Rate dagegen gering-
fugig von 1,0% auf 1,1%. Dabei wirkte der
statistische Sondereffekt bei den Pauschalreisen
nur noch leicht dampfend. Wird neben Energie
und Nahrung auch von den gleichfalls volatilen
Preiskomponenten Reiseleistungen und Beklei-
dung abstrahiert, lag die Teuerungsrate mit
1,5% weiterhin auf einem erhdhten Niveau.

In den kommenden Monaten durfte die HVPI-
Vorjahresrate die 1%-Marke wieder Uberschrei-
ten. Im November wird der statistische Sonder-
effekt bei den Pauschalreisen zudem nicht mehr
preissenkend, sondern preissteigernd wirken,
bevor er im Dezember auslauft.

Auftragslage
und Perspektiven

Die Schwachephase der deutschen Konjunktur
wird sich voraussichtlich im Jahresschlussquartal
2019 fortsetzen. Sie wird sich aber vermutlich
nicht nennenswert verscharfen. Aus heutiger
Sicht kénnte die gesamtwirtschaftliche Leistung
in etwa stagnieren. Damit wurde die Wirtschaft
auch in der zweiten Halfte des laufenden Jahres
insgesamt weitgehend auf der Stelle treten.
Dass Deutschland in eine Rezession abgleitet,
ist aus heutiger Sicht jedoch nicht zu beflrch-
ten. Die vorlaufenden Konjunkturindikatoren
fur die Industrie liefern vielmehr erste vorsich-
tige Anzeichen dafur, dass sich die Talfahrt in
diesem Wirtschaftszweig verlangsamen konnte.
So hellten sich die Geschaftserwartungen im
Verarbeitenden Gewerbe laut ifo Institut zuletzt
etwas auf. Auch die Auftragslage der Industrie-
unternehmen verschlechterte sich im Sommer
nur noch wenig. In der Grundtendenz blieb der
Orderzufluss seit einigen Monaten sogar kon-
stant, wenn auch auf niedrigem Niveau. Damit
konnte sich die exportorientierte Industrie sta-
bilisieren, bevor die mehr binnenwirtschaftlich

Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Stimmung der
Unternehmen
stabilisiert sich

Auftragslage
weniger stark
verschlechtert
als zuvor

orientierten Branchen in starkerem Maf3 in Mit-
leidenschaft gezogen werden. Die Binnenwirt-
schaft durfte nach wie vor fur Auftrieb sorgen.
Zwar ist die boomende Bauwirtschaft weiterhin
stark ausgelastet, und hier sind keine kraftigen
Produktionszuwachse zu erwarten. Aufgrund
des voraussichtlich weiterhin recht robusten
Arbeitsmarktes und deutlich steigender Lohne
sollten die Einkommensperspektiven der priva-
ten Haushalte jedoch gunstig bleiben. Daher ist
davon auszugehen, dass die private Konsum-
nachfrage auch im laufenden Jahresviertel die
Konjunktur stitzen wird.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ver-
schlechterte sich zuletzt nicht weiter. Nach der
Herbstumfrage des Deutschen Industrie- und
Handelskammertags verschlechterte sie sich
zwar gegenuber der Erhebung vom Frihsom-
mer nochmals deutlich. Der Geschaftsklima-
index fur Deutschland blieb aber laut ifo Institut
im Oktober unverandert, nachdem er im Vor-
monat sogar leicht gestiegen war. Ausschlag-
gebend fur die jungste Stabilisierung war, dass
sich die Geschaftserwartungen recht breit ver-
teilt aufhellten. Auch die Unternehmen im stark
gebeutelten Verarbeitenden Gewerbe blickten
mit mehr Zuversicht in die Zukunft. Die Beurtei-
lung der aktuellen Geschaftslage wurde hin-
gegen in den meisten Branchen nochmals
heruntergestuft. Mit Blick auf das Niveau blieb
hier die Zweiteilung der deutschen Konjunktur
besonders ausgepragt. Wahrend die Unterneh-
men in der Industrie ihre Geschaftslage bereits
erheblich schlechter einschatzten als im langer-
fristigen Mittel, beurteilten die Unternehmen im
Einzelhandel und im Bauhauptgewerbe sie im
historischen Vergleich als immer noch sehr gut.

Der Auftragseingang der deutschen Industrie
ging zwar auch im Sommer 2019 gegenlber
dem Vorquartal merklich zurtick. Allerdings ver-
schlechterte sich die Auftragslage der Industrie-
unternehmen weniger stark als noch zu Jahres-
beginn. Ohne Berlcksichtigung von in der Regel
unregelmafsig eingehenden GrofSauftragen ver-
langsamte sich der Ruickgang beim Orderzufluss
im Quartalsvergleich erheblich. Seit Mai ist so-

gar eine Stabilisierung erkennbar, wenn auch
auf gedricktem Niveau. Nach Regionen auf-
geschliUsselt sorgte im dritten Vierteljahr die
Nachfrage aus dem Euroraum flr Auftrieb. Aus
dem Inland gingen im Vorquartalsvergleich hin-
gegen deutlich weniger Bestellungen ein. Der
Auftragseingang aus Drittstaaten aufSerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets verminderte sich sogar
kraftig. Hier fehlte es allerdings vor allem an
GroRauftragen. Mit Blick auf die Branchen mel-
deten insbesondere die deutschen Maschinen-
bauer eine betrachtliche Mehrnachfrage. Auch
bei den Herstellern von Datenverarbeitungs-
geraten, optischen und elektronischen Erzeug-
nissen stieg der Orderzufluss deutlich. Im Be-
reich des sonstigen Fahrzeugbaus erhohte er
sich sogar stark. Insgesamt hatten die Produ-
zenten von Investitionsgltern jedoch einen
deutlichen Nachfrageriickgang zu verkraften.
Ausschlaggebend dafir waren schwache Auf-
tragseingange in der Automobilbranche. Die
Beurteilung der Auftragsbestande im Verarbei-
tenden Gewerbe laut ifo Institut deutet sogar
an, dass sich die Nachfragesituation fur deut-
sche Industriebetriebe moglicherweise jungst
geringfligig entspannte. Sie verbesserte sich zu-
letzt erstmals seit geraumer Zeit spurbar, aller-
dings von niedrigem Niveau aus.

Der Boom im deutschen Baugewerbe durfte
auch im letzten Quartal des laufenden Jahres
anhalten. Allerdings operiert die Branche wohl
weiter nahe der Kapazitatsgrenze. Daher ist
auch zum Jahresende nicht mit einem kraftigen
Anstieg der Bauleistung zu rechnen. Die gangi-
gen Konjunkturindikatoren bewegen sich be-
reits seit geraumer Zeit recht einheitlich auf
hohem Niveau tendenziell seitwarts. Dazu zah-
len in erster Linie die vom ifo Institut fur das
Bauhauptgewerbe errechneten Umfragegré-
[Sen: die Gerateauslastung, die Reichweite der
Auftragsbestande, der Anteil der vom Fachkraf-
temangel betroffenen Baubetriebe sowie das
Geschaftsklima. Der Auftragseingang im Bau-
hauptgewerbe ging hingegen im Mittel der
Monate Juli und August — bis dahin liegen sta-
tistische Angaben vor — gegenlber dem Vor-
quartal saisonbereinigt splrbar zurlick. Damit

Baubranche
weiter stark
ausgelastet



Privater Ver-
brauch wohl
weiter auf
Wachstumskurs

sinkt der Orderzufluss bereits seit Jahresbeginn.
Noch ist dies kaum als Grund zur Besorgnis an-
zusehen, denn der Rickgang erfolgt von einem
sehr hohen Niveau aus, welches infolge um-
fangreicher Grofsauftrage erreicht worden war.
Im bisherigen Jahresverlauf lag der Auftragsein-
gang noch deutlich Uber dem Vorjahresmittel.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte
legen wohl auch im Jahresschlussquartal 2019
zu. Grundlage dafir bildet der immer noch
recht robuste Arbeitsmarkt. Die Beschaftigung
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durfte weiter leicht steigen und die Arbeitslosig-
keit nur geringflgig zunehmen. Die Lohne
wachsen voraussichtlich recht kraftig. Das stitzt
die Kaufbereitschaft der Verbraucher. Dies
kommt auch in dem GfK-Konsumklimaindex
zum Vorschein, der ungeachtet einiger Rickstu-
fungen weiterhin auf sehr hohem Niveau ver-
weilt. Dazu passt auch, dass die Geschaftslage-
beurteilung im Einzelhandel laut ifo Institut nur
unwesentlich unter ihrem Hochstwert lag, den
sie um die Jahresmitte erreicht hatte.
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