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Deutsche Wirt-
schaftsleistung
im Frahjahr
recht krdftig
gewachsen

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die gesamtwirtschaftliche Leistung in Deutsch-
land erholte sich im Frihjahr 2021 recht kraftig.
Der Schnellmeldung des Statistischen Bundes-
amtes zufolge stieg das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) gegenlber dem Vorquartal saison-
bereinigt um 1,5%. Damit wurde allerdings der
Ruckgang aus dem ersten Jahresviertel noch
nicht vollstandig wettgemacht. Auch die Juni-
Projektion der Bundesbank wurde nicht ganz
erreicht. Der Anstieg im zweiten Quartal ist vor
allem darauf zurlickzufihren, dass die MafSnah-
men zur Einddmmung der Coronavirus-Pande-
mie aufgrund der ab Mai stark gesunkenen In-
zidenz erheblich gelockert wurden. Davon pro-
fitierten besonders Dienstleistungsbereiche wie
das Gastgewerbe und Teile des stationaren Ein-
zelhandels. Die Industrie hingegen konnte we-
gen noch einmal verstarkter Lieferengpasse bei

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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einigen Vorprodukten die gute Auftragslage
nicht nutzen. Die Industrieproduktion sank so-
gar merklich. Die Baubranche legte hingegen
zu, obwohl auch hier zunehmend von Liefer-
engpassen bei verschiedenen Baumaterialien
berichtet wurde. Insgesamt verfehlte die Wirt-
schaftsleistung ihren Vorkrisenstand vom vier-
ten Quartal 2019 noch um fast 32 %. Es bleibt
abzuwarten, ob der Vorkrisenstand bereits im
Sommer wieder erreicht wird. Die Geschafte
der Dienstleistungsbranchen werden zwar wohl
stark expandieren. Aber Lieferengpasse bei Vor-
produkten stellen vor allem fur die Produktion
in der Industrie weiterhin einen Unsicherheits-
faktor dar. Pandemiebedingte Risiken durften
sich, soweit sie sich materialisieren, wohl star-
ker erst auf das Herbstquartal auswirken. Bei-
spielsweise konnten die Delta-Variante und das
deutlich verringerte Impftempo wieder schar-
fere Schutzmafnahmen nach sich ziehen.

Nachfrageseitig war der private Verbrauch die
wichtigste Stutze der gesamtwirtschaftlichen
Erholung im Fruhjahr. Hier schlug sich nieder,
dass mit den Lockerungen zuvor verschlossene
Konsummaglichkeiten wieder genutzt wurden.
Auch der Staatskonsum durfte aufgrund der
Ausgaben fur Corona-Tests und -Impfungen
kraftig gestiegen sein. Bei den Investitionen und
den Ausfuhren hinterlieBen die Lieferengpasse
dagegen mehr oder weniger deutliche Spuren.
Die gewerblichen Investitionen in Ausriistungen
und Anlagen konnten im Vergleich zum Winter
wohl nicht zulegen. Die Ausfuhren (einschlief3l.
der Dienstleistungsexporte) durften trotz der
weiter hohen Nachfrage aus dem Ausland
ebenfalls nur leicht angestiegen sein.

Die Warenausfuhren stagnierten im Frihjahr. In
die Lander des Euroraums konnten sie preis-
und saisonbereinigt zwar zulegen, aber in Dritt-
staaten aufserhalb des Euroraums gingen sie in
ahnlicher GréfRenordnung zurtick. Wertmaf3ig
gab es gerade bei den Ausfuhren nach Indien
und in andere Schwellenlander Std- und Ost-

Konsum stark
gestiegen, Inves-
titionen und
Ausfuhren durch
Lieferengpdsse
geddmpft

Warenausfuhren
stagnierten ins-
gesamt, aller-
dings hetero-
genes Bild



Gewerbliche
Investitionen in
Ausrdstungen
wohl gesunken

Bauinvestitionen
dlirften nur
wenig gestiegen
sein

asiens im Vergleich zum Winter erhebliche Ein-
bufsen, nach China waren die Einbuf3en zumin-
dest spurbar. Weiterhin hoch blieb hingegen die
Exportdynamik in die Vereinigten Staaten, de-
ren Wirtschaft aufgrund von Lockerungen der
Eindammungsmalinahmen und der expansiven
Fiskalpolitik weiter kraftig wuchs. Auch die
wertmafRigen Ausfuhren in das Vereinigte
Konigreich erhohten sich wieder etwas, nach-
dem sie zu Jahresbeginn eingebrochen waren.
Zum Jahreswechsel war die nach dem Austritt
des Vereinigten Konigreichs aus der EU gel-
tende Ubergangsregelung fur den grenziber-
schreitenden Warenverkehr ausgelaufen. Nach
Gutergruppen aufgeschlisselt sanken den bis
Mai vorliegenden wertmafigen Angaben zu-
folge die Exporte von Investitionsgutern, ins-
besondere im Kfz-Bereich. Die Ausfuhren von
Vorleistungs- und Konsumgutern konnten
jedoch erneut zulegen. Auf Sektoren herunter-
gebrochen fallt vor allem der starke Zuwachs
bei den Ausfuhren von pharmazeutischen Pro-
dukten auf. Hier durften zum Teil auch die in
Deutschland fur den Export produzierten Co-
rona-Impfstoffe zu Buche geschlagen haben.

Die gewerblichen Investitionen in Ausristungen
gingen im Fruhjahr wohl zurlick. Sowohl aus
dem Ausland als auch aus dem Inland wurden
weniger AusrUstungsguter bezogen. So nah-
men die wertmafigen Importe von Investitions-
gutern im Durchschnitt der Monate April und
Mai gegenuber dem ersten Quartal saisonberei-
nigt erneut ab. Zudem sanken auch die im In-
land erzielten Umsatze der Hersteller von Inves-
titionsgUtern. Erneut verzeichnete hier ins-
besondere die heimische Automobilindustrie
zum Teil massive Einbufsen. Auch die Umsatze
im sonstigen Fahrzeugbau waren stark ricklau-
fig. Die Hersteller von Datenverarbeitungsgera-
ten sowie von elektronischen und optischen Er-
zeugnissen und die Maschinenbauer steigerten
ihre Umsatze dagegen deutlich.

Die Bauinvestitionen durften im Frihjahr wohl
nur wenig gestiegen sein. Zwar waren die bis
Mai vorliegenden Umsatze im Bauhaupt-
gewerbe saisonbereinigt im Mittel der Monate
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April und Mai erheblich héher als im Vorquar-
tal. Dies gilt sowohl fur den Wohnungsbau als
auch fur den gewerblichen Bau. Im Winterquar-
tal hatten die wieder angehobenen Mehrwert-
steuersatze und die aufSergewohnlich schlech-
ten Witterungsverhaltnisse im Januar und
Februar das Baugewerbe noch stark belastet.
Eine kraftige Gegenbewegung war daher zu er-
warten. Allerdings plagen Materialengpasse das
Baugewerbe, wie Umfragen des ifo Instituts zei-
gen. Sie trugen dazu bei, dass ein Teil der Um-
satzsteigerungen in stark steigenden Baupreisen
verpuffte. Zudem schwanken die Umsatze im
Bauhauptgewerbe seit Mai 2020 relativ stark. In
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Privater Ver-
brauch im Frih-
Jjahr krdftig
gestiegen

Wareneinfuhren
nahmen eben-
falls krdftig zu

solchen Phasen sind sie als Indikator fur die
realen Bauinvestitionen weniger gut geeignet.”

Der private Verbrauch erholte sich im Gefolge
der ab Mai sinkenden Corona-Inzidenzwerte
und der nachfolgenden Lockerung vieler
Schutzmallnahmen rasch. So stiegen die realen
Umsatze im Gastgewerbe im Mai saisonberei-
nigt gegenliber dem Vormonat bereits um rund
ein Sechstel und im Juni nochmals um mehr als
60 %. Im ersten Quartal waren sie aufgrund der
strikten und lang anhaltenden Corona-Schutz-
maldnahmen regelrecht weggebrochen. Auch
der Einzelhandel florierte im Zuge der Lockerun-
gen. Hier erreichten die realen Umsatze im Juni
nahezu das Rekordniveau vom November 2020.
Nur leicht zulegen konnten gemal den Anga-
ben des Verbandes der Automobilindustrie
(VDA) die Kfz-Neuzulassungen privater Halter.

Die preisbereinigten deutschen Wareneinfuhren
stiegen im Fruhjahr kraftig. Gestutzt wurden sie
vor allem durch Importe aus Drittstaaten aufser-
halb des Euroraums. Jene aus dem Euroraum
stagnierten dagegen. In wertmafSiger Betrach-
tung legten die Einfuhren insgesamt noch deut-
lich starker zu. Wie schon im Winter verteuer-
ten sie sich insbesondere wegen hoherer Ener-
giepreise erheblich. Dies machte sich auch bei
den wertmafSigen Einfuhren aus der Gruppe der
erddlexportierenden Lander (OPEC) bemerkbar,
die ganz betrachtlich zulegten. Kraftig erholt
haben sich auch die Einfuhren aus dem Ver-
einigten Konigreich. Sie erreichten nach dem
Einbruch zu Jahresbeginn, als nach dem Austritt
aus der EU die Ubergangsfrist im grenziber-
schreitenden Warenverkehr geendet hatte, in
etwa wieder das Niveau des Schlussquartals
2020. Nach Gutergruppen aufgeteilt waren die
Vorleistungs- und Konsumguter fir den wert-
mafig besonders kraftigen Anstieg der Einfuh-
ren verantwortlich. Sehr stark legten pharma-
zeutische Produkte zu. In diesen Bereich fallen
beispielsweise die importierten Corona-Impf-
stoffe. Aber auch die Einfuhren von chemischen
Erzeugnissen und von Metallen und Metall-
erzeugnissen erhohten sich kraftig. Die Einfuh-

ren von InvestitionsgUtern sanken dagegen
wegen rucklaufiger Kfz-Importe.

Sektorale Tendenzen

Die Lieferengpasse bei Vorprodukten und eini-
gen Rohstoffen hinterliel3en in der deutschen
Industrie im FrUhjahr 2021 deutliche Spuren.
Schon im Winterquartal war die zuvor rasche
Erholung der Industrie durch Engpasse aus-
gebremst worden. Nun ging die Industriepro-
duktion trotz anhaltend hoher Nachfrage sogar
zurlck. Einer Umfrage des ifo Instituts zufolge
sahen im Juli fast zwei Drittel der Industrie-
unternehmen ihre Produktion durch Material-
knappheiten behindert. Damit wurde der Re-
kordwert vom April nochmals erheblich Uber-
troffen. Auch die von IHS Markit erhobenen Lie-
ferzeiten der Zulieferer deuten darauf hin, dass
sich die Lieferengpasse gegenliber dem ersten
Vierteljahr weiter massiv verscharften. Die Lie-
ferzeiten verlangerten sich namlich so stark wie
noch nie seit Beginn der Erhebung im Jahr
1996. Besonders stark litt darunter der Kfz-Sek-
tor, in dem die Produktion gegenuber dem be-
reits schwachen Winterquartal nochmals be-
trachtlich sank. Hier schlugen vor allem feh-
lende Halbleiter zu Buche. Ohne die Automobil-
industrie gerechnet blieb die Industrieproduktion
auf dem Vorquartalsstand. Aber auch viele an-
dere Bereiche des InvestitionsgUtersektors
konnten ihr Produktionsniveau nicht halten.
Eine Ausnahme bildeten die Hersteller von Da-
tenverarbeitungsgeraten und elektronischen
und optischen Erzeugnissen. Die Produzenten
von Vorleistungs- und Konsumgutern verzeich-
neten dagegen zum Teil spurbare Zuwachse.
Bei den Vorleistungsgltern waren dies vor allem
die Hersteller von Papier, Pappe und daraus her-
gestellten Waren sowie die Erzeuger von elek-
trischen Ausrlstungen. Bei den Konsumgutern

1 In den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
sind die Bauinvestitionen als Bruttoanlageinvestitionen in
bauliche Anlagen fir Neubauten, Umbauten und Erweite-
rungsbauten definiert. Auf das Bauhauptgewerbe entfielen
im Jahr 2020 nur etwas mehr als ein Drittel der Bauinvesti-
tionen. Vgl.: Hauptverband der Deutschen Bauindustrie
(2021).

Industrieproduk-
tion wegen Lie-
ferengpdssen
weiterhin
schwach



Kapazitaten in
der Industrie
stark ausgelastet

Bauproduktion
deutlich
gestiegen

Dienstleistungs-
branchen mit
erheblich erhoh-
ter Aktivitdt

waren die Produktionssteigerungen breit Uber
die verschiedenen Bereiche gestreut.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe erhéhte sich laut ifo Ins-
titut zwischen den Erhebungen im April und Juli
erneut recht kraftig. Im Juli erreichte er fast sein
historisches Maximum vom April 2008. Ledig-
lich die Hersteller von Investitionsgltern mel-
deten im Einklang mit ihrer gesunkenen Erzeu-
gung einen deutlichen Riickgang des Nutzungs-
grades. Insgesamt steht die hohe Auslastung
der Sachanlagen aber in einem gewissen Span-
nungsfeld mit der schwachen Industrieproduk-
tion. In diesem Kontext stellt sich die Frage, in-
wieweit gegenwartig — auch im Vergleich zu
vor der Pandemie — etwas geringere Kapazi-
taten den Nutzungsgrad hoch halten. Still-
gelegte Anlagen wurden moglicherweise nicht
mehr im vollen Umfang in Betrieb genommen
und Investitionen zum Teil zurtckgestellt.
AufSerdem klagen Unternehmen laut ifo Institut
zunehmend Uber Produktionsbehinderungen
aufgrund fehlender Arbeitskrafte.

Die Produktion im Baugewerbe stieg im Frih-
jahr gegenuber dem Winterquartal saisonberei-
nigt deutlich an. Nach dem durch Sondereffekte
gedrlckten Vorquartal war zwar eine gewisse
Gegenbewegung zu erwarten gewesen. |hr
Ausmald ist aber bemerkenswert, denn laut Um-
fragen des ifo Instituts behinderten Material-
knappheiten zunehmend auch die Bautatigkeit.
Gleichwohl berichtete das ifo Institut von einer
ungebrochen hohen Gerateauslastung im Bau-
hauptgewerbe. Insgesamt blieb die Baukon-
junktur somit trotz Verknappungen bei diversen
Baumaterialien intakt. Dies gilt fUr alle Bereiche
des Baugewerbes. Vor allem im Bauhaupt-
gewerbe und seinen Untergruppen Hoch- und
Tiefbau, aber auch im Ausbaugewerbe stieg die
Produktion kraftig.

Viele Dienstleistungsbranchen profitierten er-
heblich von den Lockerungen der Corona-
Schutzmafsnahmen. Die Wirtschaftsaktivitat
nahm ab Mai zlgig Fahrt auf, nachdem die an
die regionale Inzidenz gekoppelten Schutzmafs-

Deutsche Bundesbank

Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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nahmen relativ rasch gelockert werden konn-
ten. Besonders das Gastgewerbe erholte sich
kraftig. Aber auch der Grof3- und vor allem der
Einzelhandel wuchsen sehr deutlich. Im Einzel-
handel legten zuvor von Corona-Schutzmaf3-
nahmen betroffene Bereiche zum Teil stark zu.
So verdoppelten sich in saison- und kalender-
bereinigter Betrachtung die Umsatze im statio-
naren Einzelhandel mit Bekleidung im Vergleich
zum Winterquartal nahezu. Andere Bereiche
des Einzelhandels, die zuvor begunstigt ge-
wesen waren, konnten dagegen ihre Umsatze
nicht weiter steigern. Wie schon bei den Locke-
rungen vor einem Jahr gehort dazu der Inter-
net- und Versandeinzelhandel. Ein ahnliches
Muster zeigte sich beim Handel mit Lebensmit-
teln, Getranken und Tabakwaren. Hier gaben
die Umsatze im Fruhjahr sogar deutlich nach.
Die Umsatze des Grof3handels stiegen in den
Monaten April und Mai — bis dahin liegen sta-
tistische Angaben dazu vor — kraftig. Umfragen
des ifo Instituts unter Grofshandlern zur Beurtei-
lung der Lage deuten auf ungebrochen gute

Monatsbericht
August 2021
61



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2021
62

Arbeitsmarkt
begann gegen
Ende des Friih-
Jjahres, sich kraf-
tig zu erholen

Kurzarbeit seit
Februar krdftig
gesunken, Liefer-
engpdsse
moglicherweise
Grund fur zuletzt
mehr Anzeigen
zur Kurzarbeit
im Verarbeiten-
den Gewerbe

Geschafte im Juni hin. Selbst der von den Lie-
ferengpassen in Mitleidenschaft gezogene Kfz-
Handel — fir den statistische Angaben bis Mai
vorliegen — durfte umsatzmafSiig ein wenig
Boden gegenuber dem besonders schlechten
Winterquartal gutgemacht haben. Viele poten-
zielle Neuwagenkaufer sahen zwar wegen lan-
ger Lieferzeiten von einem Neukauf ab, schau-
ten sich daflr aber vermehrt auf dem Ge-
brauchtwagenmarkt um. Gemafs den Angaben
des VDA stiegen die Kfz-Besitzumschreibungen
deutlich. Vom florierenden Gebrauchtwagen-
markt dirften auch die Kfz-Handler profitiert
haben. Das Neuwagengeschaft verharrte hin-
gegen auf dufSerst niedrigem Niveau. Die Pkw-
Neuzulassungen an private und gewerbliche
Halter konnten nach Angaben des VDA im
FrUhjahr im Vergleich zum Winterquartal nur
leicht zulegen. In den sonstigen Dienstleistun-
gen durfte die Wirtschaftsleistung gestiegen
sein. So verbesserte sich laut Umfrageergebnis-
sen des ifo Instituts die Lage hier im Fruhjahr
kraftig.

B Arbeitsmarkt

Die im Frahjahr 2021 einsetzende Erholung
machte sich am Arbeitsmarkt zuerst Uber eine
hohere Arbeitszeit bemerkbar. Dies lag in erster
Linie daran, dass die im Winter krisenbedingt
stark genutzte Kurzarbeit zurlickging. Erst ge-
gen Ende des Berichtsquartals begannen die
Beschaftigung starker zu wachsen und die
Arbeitslosigkeit zlgig zu sinken. Den Frihindi-
katoren zufolge durfte sich diese glnstige Ent-
wicklung in den nachsten Monaten fortsetzen.

Die Zahl der Beschaftigten in wirtschaftlich be-
dingter Kurzarbeit sank kraftig. Ausgehend vom
Hochststand im Februar dieses Jahres nahm sie
gemal3 der ersten Hochrechnung der Bundes-
agentur fur Arbeit (BA) bis zum Mai um ein Drit-
tel auf 2,23 Millionen Personen ab. Da auch der
durchschnittliche Arbeitszeitausfall je Kurzarbei-
ter etwas sank, ging das ausgefallene Arbeits-
volumen innerhalb von drei Monaten sogar um
40% zurlck. Da seitdem viele pandemiebe-

dingte Schutzmafinahmen gelockert wurden,
durften die Unternehmen in den Folgemonaten
weiter deutlich weniger auf Kurzarbeit zurtck-
gegriffen haben. Das ifo Institut schatzt auf
Basis der eigenen Konjunkturumfragen bei den
Unternehmen, dass die Zahl der Kurzarbeiter bis
Juli auf 1,06 Millionen abnahm. Dartber hinaus
fiel die Zahl der Anmeldungen zur Kurzarbeit in
den letzten Monaten insgesamt auf einen sehr
moderaten Stand. Im Verarbeitenden Gewerbe
stieg sie gemafs den bis zum 25. Juli reichenden
Angaben jedoch zuletzt etwas. Hier durfte sich
der die Produktion behindernde anhaltende
Mangel an einzelnen Vorprodukten nieder-
schlagen.

Die Zahl der Erwerbstatigen stieg zunachst nur
wenig, da mit der wirtschaftlichen Belebung
seit Marz vor allem die Kurzarbeit in den Betrie-
ben zurlckgefahren wurde. Erst im Juni begann
die Beschaftigung starker zu wachsen. So lag
die Gesamtbeschaftigung im Durchschnitt des
zweiten Vierteljahres 2021 saisonbereinigt ver-
gleichsweise moderate 75 000 Personen Uber
dem Stand des Vorquartals, was einem Anstieg
von knapp 0,2% entspricht. Der bereits seit
Langerem bestehende negative Trend bei der
Selbstandigkeit schwachte sich im Fruhjahr zu-
mindest leicht ab. Fir die ausschliefSlich gering-
flgige und die sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigung reichen die Daten erst bis Mai und
umfassen somit noch nicht den kraftigen An-
stieg der Erwerbstatigen im Juni. Wahrend die
Zahl der Personen ausschlief3lich in Minijobs bis
Mai sank, nahm die sozialversicherungspflich-
tige Beschaftigung weiter leicht zu.

Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
begann bereits nach der ersten Pandemiewelle
— gestutzt durch die Kurzarbeit — wieder zu stei-
gen und erreichte bis Mai 2021 nahezu ihren
Vorkrisenstand. Dahinter stehen jedoch erheb-
liche sektorale Verschiebungen durch die Pan-
demie. Mit Abstand am starksten betroffen ist
das Gastgewerbe, in dem aufgrund der lang
anhaltenden SchlieSungen in den vergangenen
15 Monaten jede sechste Stelle nicht mehr ge-

Gesamte
Erwerbstdtigkeit
erst im Juni stdr-
ker gewachsen

Sozialversiche-
rungspflichtige
Beschdiftigung
nahezu wieder
auf Vorkrisen-
stand, Aufhol-
prozess sektoral
sehr unter-
schiedlich



halten werden konnte.? Dort wird im Zuge der
Offnungsmafnahmen auch von Arbeitskrafte-
knappheiten berichtet.? Ein Teil der vormals Be-
schaftigten, aber auch von potenziellen Nach-
wuchskraften, durfte sich zu anderen, weniger
von der Krise betroffenen Sektoren umorientiert
haben.® Ahnliches gilt fur den Bereich Kunst,
Unterhaltung, Erholung und Erbringung persén-
licher Dienstleistungen, in dem der Anteil von
Stellen mit vollstandiger sozialer Absicherung
noch geringer ist als im Gastgewerbe. Im Pro-
duzierenden Gewerbe (ohne Bau) ging die ab-
solute Zahl der Stellen in ahnlicher Groéenord-
nung wie im Gastgewerbe zuruck. Dies ent-
spricht einem Minus von 2% %. Hier war auf-
grund der bereits 2019 schwachen Industrie-
konjunktur die Beschaftigung schon zuvor ge-
sunken. In der Krise verstarkte sich dieser
Rlckgang. Trotz der bereits frih einsetzenden
Erholung in der Industrie scheint der Tiefpunkt
der Beschaftigung erst im Fruhjahr 2021 er-
reicht worden zu sein. Dagegen wurde im Be-
reich der Arbeitnehmertberlassung schon seit
dem Sommer vergangenen Jahres wieder ein-
gestellt. Die Beschaftigten dieser Branche, die
besonders von konjunkturellen Schwankungen
betroffen sind, werden haufig im Verarbeiten-
den Gewerbe eingesetzt. Im Handel wirkte sich
die Pandemie sehr unterschiedlich aus. Ins-
gesamt wurde dort die Beschaftigung in der
Krise vergleichsweise wenig angepasst und der
Vorkrisenstand zuletzt nur noch geringflgig
unterschritten. Einen kraftigen Beschaftigungs-
zuwachs verzeichneten Bereiche der 6ffent-
lichen Daseinsvorsorge: das Gesundheits- und
Sozialwesen mit einem Plus von 3% und die
offentliche Verwaltung mit einem Zuwachs von
mehr als 4% seit Anfang 2020. Auch die Nach-
frage nach IT-Fachkraften und am Bau war
durchgehend hoch. Hier stieg die Beschaf-
tigung in der Krise um etwa 4% beziehungs-
weise 2 %.

2 Im Gastgewerbe spielen zusatzlich die geringfligig Be-
schaftigten eine herausragende Rolle. Bei ihnen war der
Stellenverlust noch deutlich massiver.

3 Bspw. meldet das ifo Institut deutliche Fachkrafteeng-
passe bei Hotels und Pensionen. Vgl.: ifo Institut (2021).

4 Vgl.: Deutscher Hotel- und Gaststattenverband (2021).
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Arbeitslosigkeit
zuletzt deutlich
verringert

Frihindikatoren
signalisieren
grofse Zuversicht

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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Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
zuletzt deutlich. Im zweiten Vierteljahr 2021
ging sie saisonbereinigt um 26 000 Personen
zurlck, die entsprechende Quote reduzierte
sich um 0,1 Prozentpunkte. Die Arbeitslosigkeit
sank erst im Juni starker und im Juli dann sehr
kraftig um 0,2 Prozentpunkte auf nunmehr
5,7 %. Ausschlaggebend war der Rickgang im
konjunkturreagiblen Versicherungssystem. Im
Grundsicherungssystem verharrte die Arbeits-
losigkeit dagegen noch nahe dem Krisenhdchst-
stand.

Die Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes lassen
derzeit eine Fortsetzung der Erholung in den
nachsten Monaten erwarten. Das ifo Beschaf-
tigungsbarometer, welches die Einstellungs-
plane der gewerblichen Wirtschaft fur die
nachsten drei Monate abbildet, befindet sich
ebenso wie das IAB-Barometer Beschaftigung
weit im expansiven Bereich. Allerdings wurden
die Erwartungen an die Geschwindigkeit der Er-
holung im Juli gegentber dem Vormonat etwas

zurickgenommen. Hierzu kénnen sowohl we-
gen der Delta-Variante wieder eingetribte Er-
wartungen hinsichtlich des Infektionsgesche-
hens als auch die hartndckigen Lieferschwierig-
keiten bei einigen Vorprodukten beigetragen
haben. Die Zahl der offenen Stellen stieg zuletzt
jedoch recht zuverlassig an. Sie erreichte bereits
wieder das — allerdings durch die konjunkturelle
Abkuhlung gedrickte — Niveau von Herbst
2019. Das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit befin-
det sich auf seinem historisch glnstigsten
Stand. Hier schlagt sich nieder, dass neben einer
konjunkturell getriebenen Verringerung der
Arbeitslosigkeit auch die Aussicht auf einen
starkeren Einstieg in arbeitsmarktpolitische
Malinahmen besteht. Letztere mussten im Zuge
der Pandemie deutlich eingeschrankt werden,
sodass die Teilnehmer damals in die offene
Arbeitslosigkeit gerieten.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Frihjahr starker
als im Winter. Unter Berlcksichtigung der
Nebenvereinbarungen legten sie im zweiten
Vierteljahr 2021 um 2,2 % gegenuber dem Vor-
jahr zu, nach nur 1,4% zuvor. Zu diesem star-
keren Anstieg trug mafsgeblich bei, dass in et-
lichen Branchen hohe Corona-Sonderzahlungen
geleistet wurden.® Die Grundvergltungen wur-
den hingegen auch im Fruhjahr nur moderat
aufgebessert. Dabei machten sich vor allem
Nullmonate in grofReren Branchen aus Tarifver-
einbarungen des laufenden Jahres und der
vorangegangenen Jahre bemerkbar. Die Effek-
tivverdienste durften dagegen im Frihjahr star-
ker expandiert haben als die Tarifverdienste ins-
gesamt, da die Kurzarbeit kraftig zurlickging
und die Arbeitszeit je Beschaftigten sich ent-
sprechend verlangerte. Somit durfte auch die

5 Die Steuer- und Abgabenfreiheit von Corona-Sonderzah-
lungen fur Arbeitnehmer aus dem Jahr 2020 wurde vom
Bundesministerium der Finanzen zunachst bis Ende Juni
2021 und inzwischen noch einmal bis Ende Marz 2022 ver-
langert. Der Hochstbetrag fur die Steuer- und Abgabenfrei-
heit blieb dabei in der Summe auf 1 500 € pro Beschaftig-
ten beschrankt.

Tarifverdienste
im Frahjahr stdr-
ker gestiegen als
im Winter, Effek-
tivverdienste
moglicherweise
sogar noch
krdftiger



Wenige und
moderate Tarif-
abschlisse im
Friihjahr

Laufende Tarif-
verhandlungen
teilweise
kompliziert

Allgemeiner
Mindestlohn auf
9,60 € je Stunde
erhéht

Lohndrift zum ersten Mal seit Pandemiebeginn
den negativen Bereich wieder verlassen haben.

Im Berichtsquartal gab es nur wenige und da-
bei moderate Tarifabschlisse. Sowohl bei Volks-
wagen als auch im Kfz-Handwerk sind zundchst
relativ viele Nullmonate vorgesehen. Daflr wur-
den in beiden Fallen splrbare Corona-Sonder-
zahlungen vereinbart. Dies dampft die tabellen-
wirksamen Entgeltsteigerungen und verschafft
den Mitarbeitern dennoch ein Lohnplus. Im
Zentrum der Aufmerksamkeit der Sozialpartner
stand, Arbeitsplatze zu erhalten. Aufllerdem
spielten erweiterte Wahlmaglichkeiten bei der
Umwandlung von Zusatzvergutungen oder Ent-
geltsteigerungen in zusatzliche freie Tage eine
Rolle.

Bereits seit Langerem laufen die Tarifverhand-
lungen bei der Deutschen Bahn mit der Ge-
werkschaft Deutscher Lokomotivfuhrer (GDL),
im Einzelhandel, im Grof3- und Aufsenhandel,
bei den offentlichen und privaten Banken sowie
im Bauhauptgewerbe. Auch hier gingen die Ge-
werkschaften mit niedrigeren Lohnforderungen
als in den Vorjahren in die Tarifgesprache.
Gleichwohl kam es bei der Deutschen Bahn zu
bundesweiten Streiks durch die GDL. Zudem
gestalten sich insbesondere im Einzelhandel die
Verhandlungen aufgrund der sehr heterogenen
Lage der Branche kompliziert. So profitierte der
Lebensmitteleinzelhandel von der Pandemie.
Einige grof3e Lebensmittelhandler nahmen ohne
Rucksprache mit den Tarifparteien bereits kiinf-
tige Entgelterhdhungen vorweg. Im Gegensatz
dazu ist die wirtschaftliche Lage beispielsweise
bei den Textil- und Bekleidungshandlern
wesentlich angespannter.

Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn betrug
bis zum Quartalsende 9,50 € je Stunde und
wurde zum 1. Juli 2021 um 1,1% auf 9,60 € je
Stunde angehoben. Der Abstand zu den nachst-
gelegenen allgemeinverbindlichen Branchen-
mindestldhnen in der Abfallwirtschaft (10,25 €)
und der Zeitarbeit (10,45 €) wurde somit leicht
verkUrzt.
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Harmo-
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Im Fridhjahr 2021 verstarkte sich der Preisanstieg
auf der Verbraucherstufe (HVPI) in der Grund-
tendenz spurbar. Zwar war der Teuerungsschub
in saisonbereinigter Betrachtung mit 1% ge-
genUber dem Vorquartal weniger kraftig als im
ersten Vierteljahr. Zu Jahresbeginn wirkten aber
die ausgelaufene voribergehende Mehrwert-
steuersenkung und die im Rahmen des Klima-
pakets neu eingefiihrten CO2-Preise stark preis-
erhohend. Sieht man von diesen Sondereffek-
ten im ersten Quartal ab, nahm die saisonberei-
nigte Veranderungsrate im Frihjahr so stark zu
wie zuletzt im zweiten Quartal 2019.
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Verbraucher-
preise im Frih-
Jahr gegentiber
dem Vorquartal
krdftig gestiegen
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Verteuerung
breit gefdchert

Einfluss ausgewahlter Sondereffekte auf
die Inflationsrate

Veranderung gegendber Vorjahr in %
=== HVPI
=== HVPI ohne Sondereffekte
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Beitrage der Sondereffekte in %-Punkten
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Veranderter Beitrag des HVPI-Teilindex Pauschalreisen auf-
grund der Anderung des Gewichts dieser Teilkomponente im
Jahr 2021 gegenuber 2020.
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Die Verteuerung betraf alle grof3en Teilbereiche
des HVPI. Bei Energie resultierte die Preisdyna-
mik aus steigenden Rohdlnotierungen, die im
Quartalsmittel ihren Vorkrisenstand wieder
Uberschritten. In ahnlicher Weise wirkten die
landwirtschaftlichen Erzeugerpreise, die wohl
auch aufgrund ungunstiger Witterungsverhalt-
nisse deutlich gestiegen waren, auf die Endkun-
denpreise fir Nahrungsmittel. Die Preise fur In-
dustrieerzeugnisse ohne Energie stiegen ab Mai
Uberraschend deutlich. Preissteigerungen auf
den vorgelagerten Stufen, die ihrerseits aus
einer robusten Nachfrage, aber auch aus Eng-
passen entlang der Lieferketten herrthrten,
wurden wohl in betrachtlichem Mafs an die Ver-
braucher weitergeleitet. Zudem konnte eine
Rolle gespielt haben, dass Unternehmen nach
der Wiederer6ffnung von Geschaften versuch-
ten, Verluste, die sie wahrend der pandemiebe-
dingten SchlieSungen erlitten hatten, durch
hohere Preise teilweise auszugleichen. Dies
durfte vermutlich vor allem bei Bekleidung und
Schuhen der Fall gewesen sein. Dienstleistun-

gen verteuerten sich ebenfalls recht kraftig.
Auch hier dirfte sich das Ziel ausgewirkt haben,
wahrend der SchlielSungen erlittene Verluste zu
kompensieren. Aufgrund des Nachholbedarfs
der Verbraucher liefSen sich hoéhere Preise zu-
dem vergleichsweise leicht durchsetzen. So
wurden im Juni die Preise fUr Beherbergungs-
dienstleistungen im Inland oder fur Gaststatten-
besuche merklich angehoben. Zu der Verteue-
rung bei Dienstleistungen trugen aber auch
Flug- und Pauschalreisen bei, deren Preise auf-
grund der damals noch geltenden Beschran-
kungen weiterhin grofStenteils geschatzt (impu-
tiert) werden mussten.®

Verglichen mit dem Vorjahr weitete sich die In-
flationsrate insgesamt von 1,7 9% im Winter-
quartal auf 2,29% im Fruhjahrsquartal aus und
dies, obwohl ein statistischer Sondereffekt die
Rate im Gegensatz zum ersten Vierteljahr nicht
mehr erhohte. Dieser resultiert aus der deut-
lichen Anderung des Gewichts von Pauschalrei-
sen im HVPI-Warenkorb zum Jahreswechsel
2020/2021.” Weil dieser Sondereffekt sich im
zweiten Vierteljahr nicht auswirkte, ging die
Kernrate ohne Energie und Nahrungsmittel von
1,8% auf 1,3 % zurlck. Klammert man zusatz-
lich die volatilen Komponenten Reisen und Be-
kleidung aus der Betrachtung aus, blieb die
Rate im Quartalsmittel nahezu konstant bei
1,5 %. Von April bis Juni zog sie aber von 1,4 %
auf 1,7 % an.

Im Juli verstarkte sich der Preisanstieg weiter.
Verglichen mit Juni lag der HVPI in saisonberei-
nigter Betrachtung um 0,6 % hoher. Dabei ver-
teuerten sich erneut alle grofSen Teilkomponen-
ten merklich. Im Vorjahresvergleich stieg die
Rate insgesamt sprunghaft von 2,1% auf 3,1%
an, denn das Preisniveau war im selben Monat
des Vorjahres aufgrund der vorubergehend re-
duzierten Mehrwertsteuersatze merklich gesun-
ken. Diesem erhohenden Basiseffekt wirkte
allerdings der bereits erwahnte statistische Son-
dereffekt entgegen. Anders als im ersten Quar-

6 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2021).
7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).

Inflationsrate
gestiegen

Im Juli verstdrk-
ter Preisanstieg,
auch Vorjahres-
rate wegen
Mehrwertsteuer-
Basiseffekt
hoher



Zum Jahresende
tempordr mit
sehr hohen
Inflationsraten
zu rechnen

Im Sommer
dlirfte Wirt-
schaftsleistung
stark zulegen

tal erhohte er die Gesamtrate im Juli nicht, son-
dern dampfte sie um 34 Prozentpunkte. Bei der
Kernrate machte sich die abschwachende Wir-
kung noch etwas starker bemerkbar und glich
den Mehrwertsteuer-Basiseffekt in etwa aus.
Sie stieg infolge der jungst hoheren Preisdyna-
mik von 1,2% auf 1,8%. Der nationale Ver-
braucherpreisindex (VPI), bei dem der statis-
tische Sondereffekt nicht auftritt, weitete sei-
nen Vorjahresabstand insgesamt sogar von
2,3% auf 3,8 % aus.

Im weiteren Jahresverlauf wird die ausgewie-
sene Inflationsrate weiter anziehen. Dabei spielt
auch eine Rolle, dass der statistische Sonder-
effekt, der im laufenden Monat noch einmal
ahnlich stark dampfend wirkt wie im Juli, im
September und Oktober merklich schwacher
ausfallt und sich dann im November etwas ins
Positive dreht, bevor er im Dezember schlief3lich
ganz entfallt. Zum Jahresende sind aus heutiger
Sicht Inflationsraten zwischen 4% und 5%
moglich. Zum Jahresanfang 2022 durfte sich die
Teuerung zwar wieder splrbar beruhigen, vor
allem, weil der erhdhende Basiseffekt aufgrund
der temporaren Absenkung der Mehrwert-
steuersatze entfallt. Gleichwohl kénnte die In-
flationsrate noch bis zur Jahresmitte 2022 Uber
2 % betragen.

Auftragslage und
Perspektiven

Die deutsche Wirtschaftsleistung dirfte im
Sommer 2021 stark wachsen und noch wesent-
lich kraftiger zulegen als im Fruhjahr (vgl. hierzu
die Ausfihrungen auf S. 68f.). Ausschlag-
gebend sind die ab Mitte Mai erheblich ge-
lockerten Einddmmungsmafinahmen. Sie wir-
ken sich im laufenden Quartal starker und vor
allem langer aus als im Frihjahr. Von den Locke-
rungen profitieren vor allem zuvor besonders
beeintrachtigte Dienstleistungsbereiche wie das
Gastgewerbe, Reisedienstleister und Teile des
stationdren Einzelhandels. In der Industrie und
im Bauhauptgewerbe sind die Auftragsblcher
gut geflllt. Hier gibt es erste Anzeichen, dass
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Schatzung des monatlichen realen Bruttoinlandsprodukts
fur Deutschland und Anwendung in der kurzfristigen

Konjunkturprognose

Seit Marz 2020 bestimmen die Corona-Pan-
demie und die zu ihrer Einddammung ergrif-
fenen Maf3nahmen die wirtschaftliche Ent-
wicklung in Deutschland in hohem Malfse.
Dies fuhrte zu starken Schwankungen der
gesamtwirtschaftlichen Leistung auch inner-
halb von Quartalen. Daher kommt der hoch-
frequenten und zeitnahen Betrachtung der
wirtschaftlichen Aktivitat seitdem eine be-
sondere Bedeutung zu. Das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) fur Deutschland wird
jedoch nur als vierteljahrliches Aggregat und
zudem mit erheblicher zeitlicher Verzoge-
rung veroffentlicht. Um zeitnah ein besseres
Bild von der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung innerhalb eines Quartals zu erhal-
ten, wird ein monatliches BIP mithilfe von
monatlichen Konjunkturindikatoren ge-
schatzt: In einem ersten Schritt werden die
bereits veroffentlichten saisonbereinigten
vierteljahrlichen BIP-Angaben mithilfe von
ebenfalls saisonbereinigten Indikatorvariab-
len auf Monatsdaten heruntergebrochen
(interpoliert).” In einem zweiten Schritt wird
dann der monatliche BIP-Pfad mithilfe der
gleichen Indikatoren fortgeschrieben. Dies
geschieht mithilfe der in der Konjunkturana-
lyse bereits etablierten Prognosemodelle?

Geschatztes monatliches BIP

4.Vj. 2019 =100, preis- und saisonbereinigt, log. Mafstab
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Daten des Statisti-
schen Bundesamtes. Ab Juli 2021 eigene Projektion.
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sowie Experteneinschatzungen. Als Indika-
torvariablen werden funf Konjunkturindika-
toren verwendet, die in einem engen Zu-
sammenhang mit dem BIP oder einzelnen
seiner Komponenten stehen: die Industrie-
produktion, die preisbereinigten Einzelhan-
delsumsatze, die preisbereinigten Waren-
exporte, die Produktion im Bauhauptge-
werbe und die preisbereinigten Umsatze im
Gastgewerbe.?

Ein Vorteil des Verfahrens gegenuber dem
Woachentlichen Aktivitatsindex (WA, der
ebenfalls ein zeitnahes Bild zur Entwicklung
der gesamtwirtschaftlichen Produktion lie-
fert, ist somit, dass es auch flr die Prognose
geeignet ist.” Des Weiteren ist das ge-
schatzte monatliche BIP einfacher zu inter-
pretieren als der WAI. Letzterer gibt die rol-
lierende 13-Wochen-Wachstumsrate der
wirtschaftlichen Aktivitat wieder. Der Zu-
wachs im Vergleich zum Vorquartal, der
haufig im Zentrum des Interesses liegt, ist
daher nur zum Ende eines Vierteljahres ab-
lesbar. Aus dem gleichen Grund reagiert der
WA vergleichsweise trage auf abrupte

1 Die Methode zur Interpolation geht auf Chow und
Lin (1971) zurlick. Mittels eines Zustandsraummodells
wird eine unbeobachtete monatliche BIP-Reihe (die Zu-
standsgrofRe) basierend auf monatlichen Indikator-
variablen geschatzt. Die Beobachtungsgleichung des
Zustandsraummodells stellt dabei sicher, dass der Quar-
talsdurchschnitt des geschatzten monatlichen BIP dem
vierteljahrlichen BIP entspricht. Geschatzt wird das
Modell mithilfe des Kalman-Filters. Fur die Anwendung
des Verfahrens auf den Euroraum vgl.: Ménch und Uh-
lig (2005) und fur den Beginn der Coronakrise: Deut-
sche Bundesbank (2020a).

2 Fur eine Beschreibung der etablierten Modelle vgl.:
Deutsche Bundesbank (2018).

3 Bei der Auswahl der Indikatorvariablen wurden deren
Erklarungskraft fur die monatliche BIP-Schatzung, die
Vorzeichen und Stabilitdt der geschatzten Parameter
sowie die GUte der Fortschreibung berticksichtigt.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b) sowie unter:
www.bundesbank.de/wai.

5 Der WAI kann allerdings auf recht einfache Weise ge-
nutzt werden, um , Nowcasts” fir das BIP zu erstellen,
also Schatzungen fur das laufende Quartal. Vgl.: Eras-
lan und Gotz (2021).



Anderungen. Der WAI hat demgegeniber
den Vorteil, dass er als wochentlicher Index
eine noch frihere Einschatzung der aktuel-
len wirtschaftlichen Entwicklung ermdglicht.
Auflerdem mussen die Indikatoren, die in
ihn einflielen, nicht fortgeschrieben wer-
den.

Das geschatzte monatliche BIP brach im
Marz 2020 um 7 % gegenuber Februar ein.
Im April fiel es noch einmal um mehr als
11%. Zu diesen Rlckgangen kam es auf-
grund der ersten Welle der Coronavirus-
Pandemie und der ergriffenen Eindam-
mungsmafSnahmen. Infolge der Lockerung
der Maf3nahmen legte das BIP in den nachs-
ten Monaten wieder kontinuierlich zu. Auf-
grund des Wiederaufflammens der Pande-
mie und der stufenweisen Verscharfung der
Eindammungsmalinahmen ging das BIP im
November und Dezember 2020 sowie im
Januar 2021 abermals zurlck. Im weiteren
Verlauf des ersten Vierteljahres 2021 erholte
es sich etwas. Im April, also zu Beginn des

sich die Lieferengpasse bei einigen Vorproduk-
ten und Rohstoffen zumindest nicht mehr so
deutlich verscharfen wie noch im zweiten Vier-
teljahr. Einen zusatzlichen, aus gesamtwirt-
schaftlicher Sicht wohl Uberschaubaren Belas-
tungsfaktor stellen zerstorte Infrastruktur und
Produktionskapazitaten in den von der Flutkata-
strophe betroffenen Gebieten dar.® Insgesamt
bleibt abzuwarten, ob das BIP sein Vorkrisen-
niveau bereits im Sommer wieder erreicht oder
erst im Herbst. Unsicherheit besteht mit Blick
auf die weiteren wirtschaftlichen Auswirkungen
der Pandemie. So konnte die Delta-Variante und
eine nachlassende Impfdynamik wieder zu
scharferen Schutzmaf3nahmen fuhren. Dies
wurde die Wirtschaft dann aber wohl erst im
Herbstquartal starker belasten. Auch vor dem
Hintergrund des niedriger als erwarteten Zu-
wachses im ersten Halbjahr konnte das Wirt-
schaftswachstum aus heutiger Sicht im Durch-
schnitt des laufenden Jahres etwas geringer
ausfallen als in der Juni-Projektion erwartet.

Deutsche Bundesbank

zweiten Vierteljahres, erlitt die Wirtschaft
durch die dritte Pandemiewelle einen weite-
ren deutlichen Ruckschlag. Aber bereits ab
etwa Mitte Mai wurden die MalSnahmen
zUgig gelockert, und die wirtschaftliche Ak-
tivitat legte kraftig zu. Im Juni lag das BIP
geschatzt gut 2 % hoher als im Durchschnitt
des zweiten Quartals. Dieser statistische
Uberhang gibt an, wie stark das BIP im drit-
ten Quartal gegenlber dem Vorquartal zu-
legen wirde, wenn das im Juni erreichte
Aktivitatsniveau bis September unverandert
bliebe.

Das Modell wird seit einiger Zeit in der Bun-
desbank neben anderen Informationsquel-
len, wie den Ergebnissen der etablierten
Modelle sowie dem WAI, bei der Kurzfrist-
prognose flr das deutsche BIP eingesetzt.
Gemals dem Modell konnte das BIP im drit-
ten Quartal um gut 3% gegenuber dem
Vorquartal wachsen. Es wirde danach also
bereits im Verlauf des Sommers seinen Vor-
krisenstand wieder erreichen.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ist
gut. Etwas weniger optimistische Erwartungen
hatten jedoch zur Folge, dass der ifo Geschafts-
klimaindex im Juli von hohem Niveau aus leicht
nachgab. Die etwas eingetribten Erwartungen
sind allerdings auch vor dem Hintergrund der in
den letzten Monaten breitflachig verbesserten
Lageeinschatzung zu bewerten. Diese insge-
samt etwas gespaltene Entwicklung spiegelt
sich in den meisten Sektoren wider. Lediglich im
Einzelhandel (inkl. Kfz-Handel) verschlechterte
sich auch die Lageeinschatzung. Im Bauhaupt-
gewerbe verbesserten sich im Juli dagegen so-
wohl die Einschatzung der Lage als auch die Er-
wartungen weiter. Im Gastgewerbe und im Ein-
zelhandel wurde die Lage angesichts der Locke-
rungen im Juni und Juli sprunghaft besser
eingestuft und Ubertraf zuletzt die Einschatzung
vom Sommer 2020. Die Erwartungen trubten

8 Die positiven Effekte fUr die Wirtschaftstatigkeit, die aus
den Wiederaufbaumafnahmen resultieren, dirften sich hin-
gegen uber einen langen Zeitraum verteilen.
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Geschdftsklima
in der deutschen
Wirtschaft gut,
zuletzt aber
wegen etwas
weniger optimis-
tischer Erwar-
tungen nicht
weiter verbessert
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Auftragslage
in der Industrie
weiter sehr gut

Lieferengpasse
monatlich
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Quellen: ifo Institut und IHS Markit. 1 Anteil der Unternehmen
im Verarbeitenden Gewerbe bzw. Bauhauptgewerbe, die an-
geben, dass ihre Produktion bzw. Tatigkeit durch Material-
knappheit behindert wird. 2 Invertierte Skala; Werte kleiner als
50 deuten auf langere Lieferzeiten hin.
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sich hingegen vor allem im Gastgewerbe deut-
lich ein. Moglicherweise wurde aufgrund der
Verbreitung der Delta-Variante eine vierte Pan-
demiewelle mit neuerlichen Einschrankungen
beflrchtet. In der Industrie klagten zum einen
im Juli fast zwei Drittel der Unternehmen Uber
Beeintrachtigungen aufgrund von Lieferengpas-
sen.? Auch die Produktionsplane waren etwas
weniger zuversichtlich. Zum anderen verbes-
serte sich die Lageeinschatzung, und der damp-
fende Einfluss der Lieferzeiten von Zulieferern
nahm gemafs Umfragen von IHS Markit im Juni
und Juli geringfligig ab.

Der Auftragseingang in der Industrie stieg preis-
und saisonbereinigt von dem bereits sehr hohen
Niveau des Winters nochmals recht kraftig. Da
die Produktion aufgrund der Lieferengpasse bei
einigen Vorprodukten gleichzeitig schwachelte,
wuchs das Polster an noch nicht abgearbeiteten
Auftragen weiter an. Den Angaben des Statis-
tischen Bundesamtes zufolge Uberschritt der
Auftragsbestand im zweiten Quartal das bereits

hohe Niveau des Winterquartals erheblich. Die
Umfrageergebnisse des ifo Instituts zu den Auf-
tragsbestanden bestatigen diesen Befund. Nach
Regionen aufgeschlisselt stiegen diesmal, an-
ders als noch im Winterquartal, die Bestellun-
gen aus den Euroraum-Partnerlandern beson-
ders kraftig. Die Wirtschaftsaktivitdt belebte
sich dort im Verlauf des Fruhjahres spurbar,
nicht zuletzt aufgrund der Lockerungen der
Corona-Schutzmafsnahmen. Davon profitierte
auch die Nachfrage nach deutschen Gutern.
Die Neubestellungen aus Drittstaaten auferhalb
des Euroraums gingen dagegen leicht zurlck.
Die starksten Auftragszuwachse gab es bei den
Konsum- und Investitionsgutern, darunter ins-
besondere im sonstigen Fahrzeugbau, bei den
Maschinenbauern und den Herstellern elek-
trischer Ausrustungen. Zuletzt konnte der
Schiffsbau, der zum sonstigen Fahrzeugbau
zahlt, noch einen betrachtlichen Grofsauftrag
aus dem Inland an Land ziehen. Zudem durften
sich auch die Kfz-Hersteller Gber mehr neue
Auftrage freuen. Schlechter als im Winter lief
der Auftragseingang hingegen bei den Herstel-
lern chemischer und pharmazeutischer Pro-
dukte.

Die Baubranche konnte wohl auch im Sommer
zulegen. Zwar gingen im Bauhauptgewerbe er-
neut weniger Neuauftrage ein. Lediglich im
Wohnungsbau und im &ffentlichen Hochbau
stiegen sie nach einem schwachen Winter an.
Trotzdem ist die Baukonjunktur weiterhin in-
takt. Die Reichweite der vorhandenen Auftrage
legte laut Umfrage des ifo Instituts in den letz-
ten Monaten sogar noch etwas zu. Auch die
Gerateauslastung blieb im Juli ungebrochen
hoch und lag weit Uber ihrem langfristigen Mit-
tel. Ein Risiko bilden die ausgepragten Material-
engpasse. Laut ifo Institut nahmen die dadurch
verursachten Behinderungen im Juli aber zu-
mindest nicht mehr zu, sondern ermafSigten
sich erstmals seit Langerem geringflgig.

9 Auch der Deutsche Industrie- und Handelskammertag
berichtet Uber weit verbreitete Materialknappheiten. Vgl.:
Deutscher Industrie- und Handelskammertag (2021).

Auftragseingang
im Bau zwar
riickldaufig, Bau-
konjunktur aber
weiterhin intakt
und aufwadrts-
gerichtet



Privater Ver-
brauch wohl
auch im Som-
mer wichtigste

Stutze des Wirt-

schaftswachs-
tums

Der private Verbrauch wird auch im Sommer die
wichtigste StUtze des voraussichtlich aulSer-
ordentlich kraftigen Wirtschaftswachstums blei-
ben. Ausschlaggebend sind die Lockerungen
der Eindammungsmalinahmen, vor allem, weil
sich die dadurch wieder eroffneten Konsum-
moglichkeiten im laufenden Quartal erheblich
langer auswirken als im Vorquartal. Der flr
August prognostizierte Konsumklimaindex der
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schaffungsneigung der Verbraucher stieg seit
den Lockerungen im Mai stetig. Belastend wir-
ken hingegen die gegenwartig starker steigen-
den Preise."® Gedampft wirde der private Kon-
sum auch, falls aufgrund einer ausgepragten
vierten Pandemiewelle die Eindammungsmals-
nahmen wieder verscharft werden mussten. Be-
troffen ware davon aber wohl vor allem das
Herbstquartal.

Gesellschaft fur Konsumforschung (GfK) liegt
deutlich hoher als noch im Mittel des Frih-

jahres. Auch die von der GfK erhobene An- 10 vgl.: Gesellschaft fur Konsumforschung (2021).
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