Deutsche Wirt-
schaft im Win-
terquartal 2022
durch Pandemie,
hohe Teuerung
und den Angriff
Russlands auf
die Ukraine
belastet

Im Frahjahr
kénnte Wirt-
schaftsleistung
allenfalls leicht
ansteigen
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Wirtschaftsaktivitat in Deutschland erhohte
sich im Winterquartal 2022 leicht, nachdem sie
im Schlussquartal 2021 etwas gesunken war.
Der Schnellmeldung des Statistischen Bundes-
amtes zufolge stieg das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) gegentiber dem Vorquartal saison-
bereinigt™ um 0,2 %. Stark positive Impulse ka-
men — begUlnstigt durch die milde Witterung —
vom Bau. Aufgrund eines guten Starts in das
Jahr konnte auch die Industrieproduktion ge-
genuber dem Vorquartal etwas zulegen. Seit
Beginn des russischen Krieges gegen die
Ukraine belasten dessen Auswirkungen die
Wirtschaft aber erheblich. So verscharften sich
die Lieferengpdsse in der Industrie und im Bau
wieder, nachdem sie sich zu Beginn des Quar-
tals wohl etwas entspannt hatten.? Auch die
stark gestiegenen Energiepreise dampften wohl
die Produktion. Die Ausfuhren gingen im Marz
stark zurtck und lagen auch im Quartal insge-
samt deutlich unter dem Vorquartal. Die hohen
Energiepreise verstarkten zudem die ohnehin
hohe Teuerung und schmalerten dadurch bei
den privaten Haushalten die Kaufkraft der Ein-
kommen. Dies belastete den privaten Konsum.
Zusatzlich beeintrachtigt wurde er durch die
Pandemie und die damit einhergehenden
Schutzmafsnahmen. Dagegen durften die Bau-
investitionen und die Investitionen in Ausrus-
tungen trotz der Lieferengpasse angestiegen
sein.

Mit Blick auf das Fruhjahr durften sich gegen-
laufige Krafte auf die Wirtschaftsleistung aus-
wirken. Gegenwind kommt insbesondere von
der hohen Inflation, den Lieferengpassen, der

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden
auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern sie
nachweisbar und quantifizierbar sind.

2 Vgl. die Ausfihrungen auf S. 60f. in diesem Monats-
bericht.

3 Der Anteil der wertmafSigen Warenexporte nach Russland
am deutschen AufRenhandel lag 2021 bei etwas weniger als
2%.

hohen Unsicherheit und der schwacheren Aus-
landsnachfrage. Dem wirken die breitflachigen
und weitgehenden Lockerungen der Corona-
Schutzmafsnahmen entgegen. Unter dem Strich
dirften aus heutiger Sicht diese Aufwartskrafte
allenfalls leicht Uberwiegen.

Die Warenausfuhren gingen im ersten Quartal
2022 in realer Rechnung deutlich zurlck. Regio-
nal gesehen war hierfir ein kraftiger Ruckgang
der Ausfuhren in die Euro-Lander ausschlag-
gebend. Dazu durfte die recht schwache Wachs-
tumsdynamik im Euroraum beigetragen haben.
Die Ausfuhren in die Drittstaaten aufSerhalb des
Euroraums gingen aber ebenfalls leicht zurlick.
Dabei sanken die wertmafSigen Exporte nach
Russland erheblich.® Im Marz waren die Exporte
dorthin infolge der Sanktionen und anderer
Mafnahmen in Reaktion auf den russischen An-
griffskrieg gegen die Ukraine um gut drei Finf-
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Lieferengpasse durften Industrieproduktion noch langere

Zeit beeintrachtigen

Seit Beginn des Jahres 2021 kommt es zu er-
heblichen Engpassen bei wichtigen Vorpro-
dukten und Rohstoffen. Davon wird hier-
zulande vor allem die Industrie beeintrach-
tigt." Dies flhrte dazu, dass die Industriepro-
duktion trotz einer hohen Nachfrage nach
Industrieprodukten bislang noch nicht wieder
ihren Stand von vor der Coronakrise erreichte.
Diese Lieferengpasse belasten die deutsche In-
dustrie im laufenden Jahr weiter stark. Sie hat-
ten sich vor dem Angriff Russlands auf die
Ukraine zwar etwas entspannt.? Der Krieg
sorgte jedoch fur einen Ruckschlag.® Manche
Vorprodukte sind aufgrund der Kriegshandlun-
gen und der Sanktionen nicht verfligbar. Hinzu
kommen logistische Probleme und hohe Trans-
portkosten. Das Wiederaufflammen der Pan-
demie in China und damit einhergehende
strikte Schutzmafsnahmen verscharften die Lie-
ferprobleme zusatzlich.
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen, Marz 2022. * Basie-
rend auf den Antworten von 404 (von 507) Unternehmen im
Verarbeitenden Gewerbe zu der Frage, um wie viel Prozent
sich die Produktion von Gutern aufgrund von Lieferengpéssen
verringerte oder voraussichtlich verringern wird. Fur die Ubri-
gen 103 Industrieunternehmen, die 2021 und 2022 keine Ver-
schlechterung des Zugangs zu Vorprodukten verzeichneten
bzw. erwarten, wurden keine Produktionsverluste unterstellt.
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Im Marz 2022 befragte die Bundesbank Indus-
trieunternehmen im Rahmen des Bundesbank-
Online-Panels-Firmen (BOP-F) zu den aktuellen
und zu erwartenden Auswirkungen der Liefer-
engpasse auf ihre Produktionstatigkeit.# Dabei
gaben 80 % der gut 500 Unternehmen im Ver-
arbeitenden Gewerbe an, dass sich ihr Zugang
zu Vorprodukten im Jahr 2021 verschlechtert
habe oder sie dies fur 2022 erwarten. Diese
Unternehmen wurden anschlieRend gefragt,
wie stark der Produktionsriickgang aufgrund
von Lieferengpassen ausfiel beziehungsweise
voraussichtlich ausfallt.® Dies erlaubt es, nicht
nur einen Eindruck von der Breite der Be-
troffenheit durch Lieferengpdasse Uber die
Unternehmen hinweg zu bekommen, sondern
auch von deren Intensitat. DarUber hinaus

1 Zwar kam es mit Beginn der Coronavirus-Pandemie
bereits im Friihjahr 2020 zu Lieferschwierigkeiten. Aller-
dings belasten die Engpasse die Weltwirtschaft ins-
besondere seit dem Frihjahr 2021, als die globale
Nachfrage im Anschluss an die pandemiebedingten
Lockdowns im Winter 2020/21 sprunghaft anstieg. Die
Lieferengpasse sind also prinzipiell ein globales Phano-
men, welches auf verschiedene nachfrage- und an-
gebotsseitige Faktoren zurlickzufthren ist. Vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2021a).

2 Vqgl.: ifo Institut (2022a).

3 Im Marz und April 2022 klagten 80 % bzw. 75 % der
Unternehmen Uber Engpasse bei der Beschaffung von
Vorprodukten und Rohstoffen. Vgl.: ifo Institut (2022b).
Auch die Einkaufsmanager berichteten von erneuten
Stérungen in den Lieferketten, wobei neben dem Krieg
auch die Pandemie-Schutzmafsnahmen in China eine
Rolle spielten. Vgl.: BME (2022).

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a). Die entspre-
chenden Fragen wurden allerdings nur im Marz 2022
(Welle 14) gestellt. Die Antworten gingen zwischen
dem 26. Februar 2022 und dem 23. Marz 2022 ein.

5 Sechs verschiedene Zeitrdume wurden betrachtet:
Das vierte Quartal 2021, das erste Quartal 2022, das
zweite Quartal 2022, die zweite Jahreshalfte 2022 so-
wie die Jahre 2023 und 2024. Die Antworten wurden
zudem mit dem Umsatz der Unternehmen im Jahr 2021
gewichtet. Fur die 20 % der Unternehmen, die im ver-
gangenen bzw. laufenden Jahr keine Verschlechterung
des Zugangs zu Vorprodukten verzeichneten bzw.
erwarten, wurden keine Produktionsverluste unter-
stellt. Ausnahmen von dieser vereinfachenden An-
nahme — etwa wenn ein Unternehmen im Jahr 2022
insgesamt zwar eine Verbesserung des Zugangs zu Vor-
produkten erwartet, gleichwohl aber noch Produk-
tionsverluste aufgrund von Lieferengpdssen furchtet —
wdrden also sogar noch héhere Produktionsriickgange
implizieren als hier ermittelt.



wurde eine Einschatzung zur erwarteten Dauer
der Lieferstérungen abgefragt.®

Die Ergebnisse legen nahe, dass die Produk-
tion im ersten Quartal 2022 aufgrund von Lie-
ferengpdssen starker gedruckt wurde als im
vierten Quartal 2021. Darin durften sich gro-
[Sere Produktionsrickgange im Marz infolge
des russischen Angriffs auf die Ukraine wider-
spiegeln.” Vor dem Hintergrund des Ukraine-
kriegs erwarten die Industrieunternehmen,
dass die Produktionsverluste im zweiten Quar-
tal noch zunehmen. Dann wird gemafs der
Umfrage der Héhepunkt der Probleme in den
Lieferketten erreicht. Danach nehmen die er-
warteten Produktionsverluste nach und nach
ab. Allerdings erwarten die Unternehmen
selbst im Jahr 2024 noch merkliche Produk-
tionsverluste durch Lieferengpasse.®

Den Umfrageergebnissen zufolge halten die
Probleme aufgrund der Lieferengpasse damit
langer an, als in der makrodkonomischen Pro-
jektion der Bundesbank vom Dezember 2021
angenommen worden war. Damals wurde von
einer graduellen Auflésung der Lieferengpasse
bis Ende des Jahres 2022 ausgegangen und
darauffolgend mit kraftigen Nachholeffekten
gerechnet.” Dies wird die Industrieproduktion
deutlich belasten und ihre urspriinglich erwar-
tete Erholung erheblich nach hinten verschie-
ben. Die Umfrageergebnisse deuten zwar
auch darauf hin, dass zu einem gewissen Teil
Nachholeffekte von zuvor ausgefallener Pro-
duktion auftreten kénnten. So wurden Unter-
nehmen, welche fur mindestens einen der be-
trachteten Zeitraume einen Produktionsrick-
gang verzeichneten beziehungsweise erwarte-
ten, gefragt, ob sie erwarten, einen Teil ihrer
infolge der Lieferengpasse ausgefallenen Pro-
duktion wieder nachholen zu kénnen. Dies be-
jahte fast die Halfte.'® Alles in allem legen die
Umfrageergebnisse aber eine im Vergleich zu
den Annahmen der Dezember-Projektion
deutlich vorsichtigere Sicht auf die Liefereng-
passe und ihre Folgen nahe.

Zwei wichtige Faktoren sind bei der Interpre-
tation dieser Ergebnisse zu berlicksichtigen:
Der Angriffskrieg Russlands begann zwei Tage

Deutsche Bundesbank

bevor das erste Industrieunternehmen seine
Antworten fir die Umfrage einreichte. Die
Antworten kénnten somit stark von der Inva-
sion und den damit einhergehenden Unwag-
barkeiten gepragt sein. Diese beziehen sich
insbesondere auch auf die Zuverlassigkeit der
Energieversorgung am hiesigen Produktions-
standort.™ Die — sogar bis in das Jahr 2024 —
erwarteten Produktionsverluste konnten zum
Teil Sorgen vor Energieunterbrechungen re-
flektieren. Solange entsprechende Lieferungen
aus Russland aber nicht tatsachlich ausbleiben,
durften die Umfrageergebnisse die zu erwar-
tenden Produktionsverluste Uberzeichnen.
Demgegenuber steht jedoch zumindest kurz-
fristig die Pandemie-Situation in China. Der
jungste Lockdown in Shanghai begann Ende
Marz und somit nach Abschluss der Umfrage.
Die Produktionsverluste koénnten daher vor
allem im Jahr 2022 unterschatzt worden sein.

6 Die aufgrund der Lieferengpasse erwarteten Produk-
tionsausfalle und deren Dauer wurden Ende des Jahres
2021 bereits vom Institut der deutschen Wirtschaft (IW)
sowie vom ifo Institut erfragt. In der IW-Konjunktur-
umfrage im Herbst 2021 gaben drei viertel der Unter-
nehmen fir das vierte Quartal 2021 Produktionsver-
luste i. H.v. durchschnittlich 7 % an. Zudem erwarteten
die Unternehmen, dass sich die Situation erst ab dem
zweiten Halbjahr 2022 deutlich verbessern wirde. Vgl.:
Institut der deutschen Wirtschaft (2021). Dazu passen
Umfrageergebnisse des ifo Instituts aus dem November
2021, wonach die Industrieunternehmen im Durch-
schnitt davon ausgingen, dass die Lieferprobleme noch
acht Monate, also bis Mitte des Jahres 2022, dauern
wdurden. Vgl.: ifo Institut (2021).

7 So wurden gemal$ Verband der Automobilindustrie
etwa weniger Kabelbaume flr die Kfz-Herstellung zu-
geliefert. Sie werden — neben Tunesien — vor allem in
der Ukraine hergestellt. Aufgrund ihrer Spezifitat
konnte ihre Produktion kurzfristig nicht umdisponiert
oder substituiert werden. Vgl.: Verband der Automobil-
industrie (2022).

8 Der Vergleich zwischen gewichteten und ungewich-
teten Ergebnissen zeigt, dass grofere Unternehmen
durchweg etwas kleinere Produktionsverluste erwarten.
9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).

10 Jene Unternehmen wurden anschliefsend gefragt,
Uber welchen Zeitraum sich der Nachholprozess voraus-
sichtlich erstrecken wird. Mehr als 60 % dieser Unter-
nehmen erwarten einen Zeitraum bis Ende des laufen-
den Jahres. Fast alle verbleibenden Unternehmen rech-
nen damit bis Ende des Jahres 2023.

11 Schon vor dem 24. Februar 2022 wurden die wirt-
schaftlichen Folgen eines Stopps der russischen Gaslie-
ferungen diskutiert. Spatestens nachdem Russland am
7. Marz 2022 erstmals offentlich mit einem Lieferstopp
gedroht hatte, war das Thema allgegenwartig.
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Gewerbliche
Investitionen in
Ausrdstungen
wohl gestiegen

Bauinvestitionen
voraussichtlich
krdftig aus-
geweitet

tel eingebrochen. Die wertmafSigen Exporte in
die neuen Industriestaaten Asiens gingen im
ersten Quartal ebenfalls zurlick. Die nominalen
Ausfuhren in das Vereinigte Kénigreich blieben
dagegen nahezu stabil. In die USA, nach China
und nach Japan erhohten sie sich sogar deut-
lich. Nach Gutergruppen aufgeschlisselt gingen
die preisbereinigten Ausfuhren von Vorleis-
tungsgltern und von Investitionsgltern stark
zurlick. Die Ausfuhren von Konsumgutern leg-
ten splrbar zu.

Die gewerblichen Investitionen in Ausriistungen
durften bis Kriegsausbruch von positiven Erwar-
tungen hinsichtlich der zukunftigen Produktion
und von der zwischenzeitlichen Entspannung
bei den Lieferengpassen begunstigt worden
sein. Ab Marz verschlechterten sich jedoch die
Aussichten erheblich, und die Unsicherheit Gber
den Fortgang des Konfliktes durfte die Investi-
tionsneigung belastet haben. Im ersten Quartal
insgesamt kénnten die gewerblichen Investitio-
nen gleichwohl gestiegen sein. Daflr spricht,
dass die im Inland erzielten Umsatze der Her-
steller von InvestitionsgUtern stark zulegten.
Dem stand zwar ein kraftiger Rickgang der
wertmafigen Importe von Investitionsgltern
entgegen. Die Unternehmen investierten aller-
dings wohl etwas mehr in ihre Fahrzeugflotten.
Darauf deuten die gewerblichen Pkw-Zulassun-
gen hin, die gemald Angaben des Verbandes
der Automobilindustrie (VDA) leicht zulegten.
Zudem stiegen die Zulassungen von Nutzfahr-
zeugen deutlich.

Die Bauinvestitionen wurden im ersten Quartal
voraussichtlich kraftig ausgeweitet. Dies signali-
sieren die bis Februar vorliegenden Umsatze im
Bauhauptgewerbe, die dem Wert nach gegen-
Uber dem Herbstquartal erheblich zulegten.
Auch wenn die kraftig gestiegenen Baupreise
berticksichtigt werden, verbleibt voraussichtlich
ein deutliches Plus. Besonders stark erhohten
sich wohl die Investitionen im 6ffentlichen Bau.

Der private Verbrauch durfte im Winterquartal
2022 zurickgegangen sein. Auf ihm lasteten
zum einen pandemiebedingte Beschrankungen,

welche insbesondere den Konsum kontakt-
intensiver Dienstleistungen betrafen. So lagen
die Umsatze im Gastgewerbe im ersten Quartal
deutlich unter dem Herbstquartal. Hinzu kam,
dass die hohe Inflation die Kaufkraft der priva-
ten Haushalte schmalerte. Auch die Unsicher-
heit Uber die Folgen des Krieges drickte vor
allem zum Quartalsende auf die Konsumnei-
gung. Im Einzelhandel verringerten sich die
preisbereinigten Umsatze etwas. Besonders
kraftig sanken die Verkaufszahlen wie schon in
vorangegangenen Pandemiewellen im stationa-
ren Einzelhandel mit Textilien, Bekleidung, Schu-
hen und Lederwaren sowie im Einzelhandel mit
Geraten der Informations- und Kommunika-
tionstechnik. Aber auch der von den Schutz-
mafSnahmen nicht betroffene Versand- und
Internet-Einzelhandel gab kraftig nach. Zudem
wurden wohl weniger Pkw gekauft. Dies sig-
nalisieren die Kfz-Neuzulassungen an private
Halter, welche gemals den Angaben des VDA
im ersten Quartal merklich zurickgingen.

Die Wareneinfuhren verringerten sich im ersten
Quartal 2022 preisbereinigt deutlich. Regional
gesehen kam der Ruckgang wie bei den Aus-
fuhren vom Handel mit den Euro-Landern. Die
Einfuhren aus den Drittstaaten aufSerhalb des
Euroraums stiegen dagegen leicht. Dabei er-
hohten sich die wertmalSigen Importe aus den
OPEC-Landern und Russland kraftig. Hierzu trug
der hohe Anteil an Energieimporten und deren
Verteuerung bei. Ebenfalls kraftig legten die
nominalen Importe aus China zu. Die preisberei-
nigten Einfuhren von Investitionsgutern gingen
kraftig, die von Vorleistungsgutern leicht zu-
rlck. Die Importe von Konsumgutern erhéhten
sich etwas.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion erhohte sich im ersten
Vierteljahr 2022 saisonbereinigt etwas gegen-
Uber dem Vorquartal (+ ¥2%). Im Januar und
Februar hatte sie sich zunachst weiter erholt. Im
Marz ging sie aber erheblich zurlick, denn der
Krieg gegen die Ukraine flhrte zu vielfachen

Privater Ver-
brauch durch
Pandemie und
hohe Inflation
belastet

Wareneinfuhren
preisbereinigt
deutlich zuriick-
gegangen

Erholung der
Industrieproduk-
tion insbeson-
dere durch Aus-
wirkungen des
Krieges gegen
die Ukraine
ausgebremst



Auslastung der
industriellen
Kapazitdten auf
tberdurch-
schnittlichem
Niveau konstant

Bauproduktion
insbesondere
wegen glnstiger
Witterung stark
gestiegen

Belastungen, unter anderem auch zu neuen Be-
eintrachtigungen der Lieferketten. Gemafs Um-
fragen des ifo Instituts stieg der Anteil der
Unternehmen, welche Produktionsbehinderun-
gen durch Lieferengpdsse meldeten, wieder
stark an. Wahrend die Investitionsglter im
Schlussquartal 2021 noch ein Treiber des
Wachstums waren, verringerte sich ihre Produk-
tion im ersten Vierteljahr 2022 merklich. Hierzu
trug bei, dass die fur die deutsche Wirtschaft
bedeutende Kfz-Produktion von den erneut ver-
scharften Lieferengpdssen wohl stark betroffen
war. Dagegen erhohten sich die Produktion im
sonstigen Fahrzeugbau und die Herstellung von
Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen kraftig. GestUtzt wurde
die Industrieproduktion von einer kraftig ge-
wachsenen Herstellung von Konsumgutern.
Hier nahm insbesondere die Herstellung von
pharmazeutischen Erzeugnissen erheblich zu.
Die Produktion von Vorleistungsgutern erhohte
sich leicht.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe blieb laut ifo Institut
zwischen den Erhebungen im Januar und April
konstant. Seinen langjahrigen Durchschnitt
Ubertraf er damit weiterhin spurbar. Die Kapazi-
tatsauslastung bei den Investitionsgutern sank
kraftig, was zu der geringeren Produktion von
Investitionsgltern passt. Obwohl erheblich
mehr Konsumguter produziert wurden, blieb
die Auslastung bei deren Herstellern unver-
andert. Bei den Herstellern von Vorleistungs-
gutern stieg die Auslastung hingegen leicht.

Die Produktion im Baugewerbe wurde im ersten
Quartal 2022 saisonbereinigt stark ausgeweitet
(+49%). Sowohl im Ausbau- als auch im Bau-
hauptgewerbe legte sie gegenuber dem Vor-
quartal kraftig zu. Der Anstieg der Produktion
im Bauhauptgewerbe verteilte sich gleichmafig
auf Hoch- und Tiefbau. Ausschlaggebend fur
die gestiegene Bauproduktion war eine fir die
Jahreszeit milde Witterung. Gemafs Umfragen
des ifo Instituts ging der Anteil der Unterneh-
men, welche Materialknappheit meldeten, ahn-
lich wie in der Industrie zundchst zurlick, stieg
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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im Marz aber wegen des Krieges gegen die
Ukraine wieder deutlich an. Im Einklang mit der
kraftig ausgeweiteten Bauproduktion nahm die
Gerateauslastung in der Berichtsperiode deut-
lich zu und blieb im langfristigen Vergleich
hoch.

Die Aktivitat im Dienstleistungssektor durfte im  Aktivitdt im
ersten Quartal zuriickgegangen sein. Im Gast- f;i?;f’iﬁﬁfgs
gewerbe sanken die preisbereinigten Umsatze  rickidufig

im Durchschnitt des ersten Quartals gegenUber

dem Vorquartal deutlich. Im Verlauf des Quar-

tals stiegen sie aber wieder an. In der Berichts-

periode galten Zutrittsbedingungen fur das

Gastgewerbe, welche inzwischen wieder ge-
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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lockert wurden. Die Corona-Schutzmafsnahmen
trafen die Umsatze im Beherbergungsbereich
deutlich starker als in der Gastronomie. Die
realen Umsatze im Einzelhandel gingen spurbar
zurlick. Der Umsatz im Grof3handel sank nach
den bis Februar verflgbaren Daten leicht. Der
Kfz-Handel war wohl ebenfalls riicklaufig. Im
Mittel von Januar und Februar — bis dahin lie-
gen Angaben vor — blieben die preisbereinigten
Umsatze im Handel mit Kfz gegenuber dem
Herbstquartal unverandert. Die vom VDA er-
hobenen Pkw-Zulassungen gingen jedoch im
Marz drastisch zurtck und unterschritten im
Winterquartal das Vorquartal leicht. Auch Um-
frageergebnisse des ifo Instituts zur Geschafts-
lage der Unternehmen signalisieren fur das
erste Vierteljahr 2022 einen Riuckgang der Ge-
schaftstatigkeit im Dienstleistungssektor.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich im ersten
Vierteljahr 2022 ausgesprochen gunstig. Die Er-
werbstatigkeit expandierte kraftig, und die Ar-
beitslosigkeit verringerte sich weiter spurbar.
Beide Indikatoren erreichten wieder den Stand
unmittelbar vor Ausbruch der Pandemie. Damit
kehrten jedoch auch die Engpasse von Arbeits-
kraften aus Vorkrisenzeiten zurlck. Die das
Wirtschaftsgeschehen im Winterquartal belas-
tenden Faktoren — die hohe Verbreitung der
Omikron-Variante und zuletzt der Einmarsch
Russlands in die Ukraine — dirften eher die tat-
sachliche Arbeitszeit der Beschaftigten und die
Arbeitsproduktivitat beeintrachtigt haben. So
stieg die wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit wie-
der etwas an. Gleichwohl blieben die Frihindi-
katoren des Arbeitsmarktes nach einer kurzen
Verunsicherung bei Kriegsausbruch fir die
nachsten Monate optimistisch.

Die Zahl der Beschaftigten stieg in den ersten
Monaten des Jahres 2022 kraftig. Im Durch-
schnitt des Winterquartals Ubertraf die gesamte
Erwerbstatigkeit den Stand des Vorquartals sai-
sonbereinigt um 217000 Personen — ein Zu-
wachs von 0,5 %. Im Marz wurde der bisherige
Hochststand der Beschaftigung von Anfang
2020 erstmals Ubertroffen. Die Beschaftigungs-
zunahme ist ganz Uberwiegend auf sozialver-
sicherungspflichtige Stellen zuruckzufihren.
Allein im Durchschnitt der Monate Januar und
Februar — weiter reicht die Hochrechnung hier
noch nicht — waren 200 000 Personen mehr in
Stellen mit voller sozialer Absicherung beschaf-
tigt als noch im Jahresschlussquartal 2021. In
fast allen Wirtschaftszweigen wuchs die Be-
schaftigung kraftig. Das starkste Plus gab es
dabei im IT-Bereich und den Wirtschaftlichen
Dienstleistungen (einschl. der Leiharbeit). Einige
Dienstleistungszweige profitierten von im Quar-
talsverlauf verringerten Eindémmungsmalf3nah-
men zur Pandemiebekdampfung. Auch im Ver-
arbeitenden Gewerbe setzte nach langer Stag-
nation ein geringflgiger Beschaftigungsaufbau
ein. Allerdings wirken sich hier die Belastungen
aus dem internationalen Umfeld am starksten

Wirtschaftliche
Belastungen
hinterliefsen bei
Beschdiftigung
und Arbeitslosig-
keit kaum
Spuren

Erwerbstdtigkeit
im Winter krdftig
erhéht, Vor-
krisenstand
wieder erreicht



Kurzarbeit tber
Jahreswechsel
merklich erhéht

Arbeitslosigkeit
ebenfalls auf
Vorkrisenniveau
zurtickgekehrt

dampfend auf die Beschaftigungsentwicklung
aus.

Die konjunkturelle Kurzarbeit ist im Gegensatz
zur Beschaftigung noch nicht wieder auf ihr
Vorkrisenniveau zurtickgekehrt. Im Dezember
und Januar erhohte sich den Hochrechnungen
der Bundesagentur fur Arbeit (BA) zufolge die
Kurzarbeiterzahl gegenlber November 2021
leicht. Da auch der durchschnittliche Arbeits-
zeitausfall je Kurzarbeiter splrbar hoher war,
stieg die insgesamt ausgefallene Arbeitszeit in
diesen beiden Monaten um Uber ein Drittel. Da-
von waren aufgrund des Pandemiegeschehens
vor allem wieder das Gastgewerbe und in ge-
ringerem Umfang auch der Handel betroffen.
Im Februar sank die Zahl der Kurzarbeiter jedoch
wieder. Dieser Rickgang konnte sich auch in
den Folgemonaten fortgesetzt haben. Denn die
Anmeldungen zur Kurzarbeit gingen im Marz
und April deutlich zurlck.

Die Arbeitslosigkeit sank im ersten Vierteljahr
2022 spurbar. Die BA registrierte in saisonberei-
nigter Rechnung gut 100 000 weniger Arbeits-
lose als im Herbst, die zugehorige Quote redu-
zierte sich um 0,2 Prozentpunkte. Im April 2022
verminderte sich die Zahl der Arbeitslosen wei-
ter auf nunmehr 2,29 Millionen und die Arbeits-
losenquote auf 5,0 %. Dies entspricht der Quote
aus dem ersten Vierteljahr 2020, welche noch
nicht von der Pandemie beeinflusst war. Die
Zahl der Arbeitslosen im Versicherungssystem,
die relativ schnell vermittelt werden kdnnen, ist
bereits niedriger als unmittelbar vor Ausbruch
der Pandemie und sank in den letzten Monaten
kaum noch. Dagegen beschleunigte sich der
Abbau der Arbeitslosigkeit im Grundsicherungs-
system.

Im Gegensatz zu Beschaftigung und Arbeitslosig-
keit erreichten andere Arbeitsmarktindikatoren
wie die Arbeitszeit je Beschaftigten ihr Vorkrisen-
niveau wohl noch nicht wieder.® Die Anpassung

4 Arbeitszeit und Arbeitsproduktivitat sind Bestandteile der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen, die flr das erste
Vierteljahr 2022 zum Redaktionsschluss dieses Berichts
noch nicht vorlagen.

Arbeitsmarkt

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Arbeitszeit je an das schwankende Produktionsniveau wah-
Beschdftigten ran g der verschiedenen Pandemiewellen erfolgte
und Stunden-
produktivitt im Laufe der letzten zwei Jahre Uberwiegend

dagegen noch
nicht vollstdndig
erholt

Beschdftigungs-
pldne trotz
Belastungen
weiter expansiv

Uber die Arbeitszeit. Neben dem massiven Ein-
satz der Kurzarbeit trugen unter anderem auch
weniger geleistete Uberstunden und der Abbau
von Guthaben auf Arbeitszeitkonten zur Verkir-
zung der Arbeitszeit bei. Auch wenn der langfris-
tige negative Trend bei der Arbeitszeit — der vor
allem aus dem zunehmenden Teilzeitanteil resul-
tiert — bertcksichtigt wird, ist die Arbeitszeit noch
deutlich geringer als bei vollstandiger Uberwin-
dung der Krise zu erwarten ware. Im Berichts-
quartal durfte die Verbreitung der Omikronwelle
zusatzlich arbeitszeitreduzierend gewirkt haben,
da Beschaftigte krank oder in Quarantane waren.
Der Kriegsausbruch in der Ukraine und pande-
miebedingte SchlielSungen in China belasten das
Wirtschaftsgeschehen zusatzlich. Darunter wird
auch die Arbeitsproduktivitat weiter leiden, die
bislang ebenfalls noch unterhalb ihres Trend-
niveaus liegt.

Die Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes, die vor
allem auf die weitere Beschaftigungsentwick-
lung abstellen, hielten sich trotz der zusatz-
lichen Unsicherheit und absehbaren Belastun-
gen durch den Ukrainekrieg sehr stabil im ex-
pansiven Bereich. Den Beschaftigungsbaro-
metern des ifo Instituts und des Instituts fur
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) zu-
folge planen die Unternehmen per saldo, ihren
Personalbestand aufzustocken. Dabei haben
sich durch das abflauende Infektionsgeschehen
vor allem in einigen Dienstleistungsbereichen
die Aussichten verbessert. Im Produzierenden
Gewerbe hingegen sind die Einstellungsplane
weniger stark expansiv. Die Zahl der gemel-
deten offenen sozialversicherungspflichtigen
Stellen ist ungeachtet der jungsten Ereignisse
erneut gestiegen. Dazu durfte auch die anhal-
tende Knappheit an qualifiziertem Personal bei-
getragen haben. Die Vakanzzeit offener Stellen
ist bereits sehr lang und steigt weiter. Die Befra-
gung der Leiter der regionalen Arbeitsagentu-
ren durch das IAB ldsst auch fur die Arbeits-
losigkeit in den nachsten Monaten einen weite-
ren Riickgang erwarten.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Winter 2022
deutlich starker als im Herbst 2021. Sie erhoh-
ten sich im ersten Quartal um 4,4 % gegenuber
dem Vorjahr, nach 1,6% zuvor. Diese hohe
Zuwachsrate beruhte mafsgeblich auf hohen
Sonderzahlungen in der Industrie und hohen
Corona-Pramien, wie sie insbesondere im Of-
fentlichen Dienst der Lander gewahrt wurden.
Die um solche Sonderzahlungen bereinigten
Grundvergutungen legten hingegen im Winter
lediglich um 1,6 % gegenUber dem Vorjahr zu,
nach 1,8% im Herbst. Die Effektivverdienste
durften im ersten Quartal noch kraftiger gestie-
gen sein als die Tarifverdienste. Ausschlag-
gebend dafur war vor allem die im Vergleich
zum ersten Quartal 2021 deutlich hohere
Arbeitszeit aufgrund spurbar niedrigerer Kurz-
arbeit.

Gegenwartig wird der Zuwachs der Tarifver-
dienste noch durch alte Tarifvertrage gepragt,
die in einem Umfeld niedrigerer Inflationsraten
und pandemiebedingter Belastungen geschlos-
sen worden waren. Auch die Neuabschlisse im
ersten Quartal fielen trotz der stark gestiegenen
Inflationsrate meist noch moderat aus. So be-
wegte sich der auf Zwélfmonatsbasis umge-
rechnete Lohnzuwachs in den jungsten Tarif-
abschlussen bei den privaten sowie den 6ffent-
lichen Banken, der Druckindustrie und den Ver-
sicherungen zwischen 1,6 % und 2,4%. In der
Chemischen Industrie vereinbarten die Tarifpart-
ner als ,Brickenlésung” eine hohe Einmalzah-
lung und eine kurze Laufzeit nur bis zum Herbst
2022. Ausschlaggebend dafur waren die wegen
des Ukrainekriegs unsicheren wirtschaftlichen
Aussichten und die erheblich gestiegenen Ener-
giepreise.

In den anstehenden Lohnverhandlungen kéonn-
ten einerseits die Unsicherheit Uber die weitere
wirtschaftliche Entwicklung und die Sorge um
mogliche Arbeitsplatzverluste die Lohnstei-
gerungen etwas dampfen. Andererseits durften
anhaltend hohe Inflationsraten und die zuneh-
menden Arbeitsmarktknappheiten zu spurbar

Tarifverdienste
stiegen im
Winter wegen
hoher Sonder-
zahlungen
erheblich an,
Effektiv-
verdienste
erhéhten sich
wohl ebenfalls
krdftig

Tarifabschlisse
fielen bislang
noch moderat
aus, ...

.. in den kom-
menden Mona-
ten aber splirbar
krdftigere Lohn-
vereinbarungen
moglich



Teuerung ver-
stdrkte sich im
ersten Quartal
deutlich

kraftigeren Lohnabschliissen als in der jingeren
Vergangenheit beitragen. So streben die Ge-
werkschaften mindestens einen Ausgleich fir
die hohen Inflationsraten an. In der Stahlindus-
trie fordert die IG Metall eine Lohnerhdéhung
von 8,2 % flr eine Laufzeit von zwolf Monaten.
Die aktuellen Lohnforderungen der Gewerk-
schaften in anderen Branchen bewegen sich
zwischen 6% und 7,5% fur eine Laufzeit von
zwolf Monaten. Inwieweit diese Forderungen
durchgesetzt werden kdnnen, bleibt abzuwar-
ten. Dabei ist zu beachten, dass die gestiegenen
Preise fur die weitgehend importierten fossilen
Energietrager den Verteilungsspielraum im In-
land mindern.

Die Verbraucherpreise zogen zu Jahresbeginn
nochmals kraftig an. Im ersten Vierteljahr 2022
betrug die Teuerungsrate gegenuber dem Vor-
quartal gemessen am Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) saisonbereinigt
2,8%, nach 1,2 %. Dies war der starkste quar-
talsweise Preisanstieg in Deutschland seit Be-
ginn der Wahrungsunion. Besonders dynamisch
legten vor dem Hintergrund des drastischen
Anstiegs der Rohélpreise sowie der Marktnotie-
rungen fUr Gas, aber auch fur Strom, die Ener-
giepreise zu. Zudem verstarkte sich die Teue-
rung bei Nahrungsmitteln und nicht ener-
getischen Industriegutern infolge neuer Liefer-
engpasse erheblich. Hier schlugen sich teilweise
die Auswirkungen des Krieges Russlands gegen
die Ukraine nieder, die auch zu der starken Ver-
teuerung von Energie beitrugen. Bei Dienstleis-
tungen war die Preissteigerung weiter Uber-
durchschnittlich, wenngleich nicht ganz so stark
wie in den Quartalen zuvor. Auch in der Vor-
jahresbetrachtung erhohte sich die Inflations-
rate im ersten Quartal 2022 deutlich von 5,4 %
auf 6,1%. Ohne die volatilen Komponenten
Energie und Nahrungsmittel ging die Teue-
rungsrate dagegen spurbar von 3,6 % auf 3,1%
zurlick. Ausschlaggebend war hierflr jedoch,
dass der Basiseffekt aufgrund der temporaren
Mehrwertsteuersenkung im zweiten Halbjahr
2020 entfiel, der die Rate im Schlussquartal
2021 noch erhoht hatte.

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift
Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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Im April stiegen die Preise saisonbereinigt ge-
genuber dem Vormonat deutlich an, allerdings
nicht so auBBergewohnlich kraftig wie noch im
Marz. Dies war vor allem den Energiepreisen
geschuldet, die nach einer starken Verteuerung
im Vormonat leicht nachgaben. Dagegen ver-
teuerten sich Nahrungsmittel sogar noch star-
ker als zur Rucknahme der vorlibergehenden
Mehrwertsteuersenkung im Januar vergange-
nen Jahres. Insbesondere fur Fleisch sowie Ge-
treide- und Milchprodukte musste deutlich
mehr bezahlt werden. Die Preise fir nicht ener-
getische Industrieguter und Dienstleistungen
stiegen ebenfalls auf breiter Basis an. Gegen-
Uber dem Vorjahr erhohten sich die Preise ins-
gesamt um 7,8 %, nach bereits 7,6 % im Marz.
Ahnlich hohe Raten wurden im fritheren Bun-
desgebiet zuletzt wahrend des ersten Golfkriegs
Anfang der 1980er Jahre beobachtet. Ohne

5 Beim nationalen Verbraucherpreisindex betrug die Rate
7.4%, nach 7,3 %.

Monatsbericht
Mai 2022
67

Im April aber-
mals breit ange-
legter Preisschub



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2022
68

Teuerungsrate
dlirfte vorerst
hoch bleiben

Preisentwicklung auf den Wirtschaftsstufen in der fur den HVPI relevanten Abgrenzung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Energie und Nahrungsmittel waren es 3,9 %,
nach 3,4 %.

In den kommenden Monaten kénnte der Preis-
auftrieb auf der Verbraucherstufe vor dem Hin-
tergrund der starken Teuerung auf den vor-
gelagerten Stufen zundchst noch leicht steigen
und dann nur moderat zurlckgehen. Ange-
sichts des Ukrainekriegs und pandemiebeding-
ter Lieferengpasse stiegen die Erzeugerpreise
fur Konsumguter (ohne Nahrungsmittel) zuletzt
historisch stark. Ein ahnliches Bild zeichnen die
Erzeugerpreise fur Nahrungsmittel. Das durfte
Industrieguter und Nahrungsmittel auf der Ver-
braucherstufe verteuern. Auch im Dienstleis-
tungssegment signalisierten die Unternehmen
zuletzt eine zunehmende Bereitschaft, die ge-
stiegenen Kosten fur Vorleistungen und die zum
Oktober 2022 anstehende Erhohung des Min-
destlohns in die Verbraucherpreise weiterzuge-
ben.® Erleichtert wird dies durch eine un-
gebrochen hohe Nachfrage. Die staatlichen
EntlastungsmafSnahmen im Bereich Kraftstoffe,

Elektrizitat und offentlicher Nahverkehr dirften
den Preisanstieg zwar vorubergehend etwas
dampfen. Insgesamt durfte die Inflationsrate
aus heutiger Sicht dennoch im Mittel des lau-
fenden Jahres bei etwa 7% liegen. Die Un-
sicherheit hinsichtlich des Preisausblicks ist ge-
genwartig allerdings besonders hoch.

Auftragslage
und Perspektiven

Im zweiten Quartal 2022 durfte die deutsche
Wirtschaftsleistung aus heutiger Sicht allenfalls
leicht zulegen.” Dahinter stehen starke, aber
entgegengesetzte Krafte. Einerseits durfte die
Lockerung der Corona-Schutzmaldnahmen den

6 Siehe: Deutsche Bundesbank (2022b).

7 Der Ausblick ist jedoch von hoher Unsicherheit gepragt
und héngt vom weiteren Fortgang des Ukrainekriegs ab. Zu
den maoglichen gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen in
einem verscharften Krisenszenario vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2022¢).



Wirtschaftsleis-
tung ddrfte im
zweiten Quartal
allenfalls leicht
zulegen, Schub
durch gelockerte
Corona-Schutz-
mafSnahmen
stehen Auswir-
kungen des
Ukrainekriegs
entgegen

Hohe Inflation
und Unsicherheit
bremsen Erho-
lung des priva-
ten Verbrauchs

Dienstleistungsbereichen und den damit ver-
bundenen Konsumausgaben einen kraftigen
Schub verleihen. Andererseits verstarken die
Auswirkungen des Angriffs Russlands auf die
Ukraine die Belastungen durch hohe Teuerung
und Lieferengpasse. Sie fihren zudem zu wei-
teren negativen Effekten und dirften die zuvor
angelegte kraftige Erholung erheblich schwa-
chen. Der Konsum der privaten Haushalte wird
von der hohen Inflation und der Unsicherheit
Uber den Fortgang des Konflikts gedampft.
Hohe Energie- und Materialkosten sowie die
gestiegene Unsicherheit belasten zudem die
Produktion in der Industrie und im Bau. Auf-
grund des Ukrainekriegs und coronabedingter
Lockdowns in China sind die Lieferketten erneut
stark strapaziert. Dies fuhrt gemal$ eigener Um-
frageergebnisse wohl zu erhdohten Produktions-
einbufden im Verarbeitenden Gewerbe (vgl. die
Ausfuhrungen auf S. 60f.). Damit im Einklang
stehen die Angaben des VDA zur Stlickzahl ge-
fertigter Pkw, die sich nach dem Einbruch im
Marz im April nur teilweise erholten und noch
merklich unter dem ersten Quartal lagen. Die
Exporte durften aufgrund der Beeintrachtigun-
gen des AufSenhandels und einer infolge der
Auswirkungen des Krieges niedrigeren Aus-
landsnachfrage ebenfalls splrbar unter dem
Stand des Winterquartals verbleiben. Darauf
deuten unter anderem die stark eingetribten
Exporterwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe, aber auch die im April gesunkenen Im-
porte Chinas hin.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte
konnten im zweiten Quartal wieder deutlich zu-
legen. Da die Corona-SchutzmafSnahmen breit-
flachig und weitgehend entfallen sind, stehen
viele zuvor beschrankte Konsummaoglichkeiten
wieder offen und werden wohl auch genutzt.
So hellte sich beispielsweise die Lagebeurtei-
lung der Unternehmen im Gastgewerbe gemal3
Umfragen des ifo Instituts im April stark auf.
Auch lag das bis Mitte Mai verfligbare Passan-
tenaufkommen erheblich Uber dem Winter-
quartal. Allerdings durften die hohe Inflation,
die damit verbundenen Kaufkraftverluste und
die gestiegene Unsicherheit bezuglich des Krie-

Deutsche Bundesbank

Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Stimmung der
Unternehmen
erheblich
schlechter als im
Winterquartal

Auftragslage in
der Industrie
nach wie vor
gut

ges gegen die Ukraine die Erholung des priva-
ten Konsums erheblich bremsen. Die von der
Gesellschaft fir Konsumforschung erhobene
Einkommenserwartung fiel zuletzt auf den tiefs-
ten Wert seit fast 20 Jahren. Auch die Konjunk-
turerwartung und die Anschaffungsneigung
gingen erheblich zurlick. Der prognostizierte
Konsumklimaindex fiel auf einen historischen
Tiefstand. Insbesondere der Einzelhandel konnte
unter der Konsumzurlickhaltung leiden. Gemafs
Umfragen des ifo Instituts verschlechterte sich
die Geschaftslage dort zuletzt stark.

Der ifo Geschaftsklimaindex erholte sich im
April nur unwesentlich von seinem Einbruch im
Marz. Damit blieb die Stimmung erheblich unter
dem mittleren Stand des Winterquartals. Dies
lag insbesondere daran, dass die Geschafts-
erwartungen der Unternehmen quer Uber die
Sektoren hinweg wesentlich pessimistischer
wurden. Die aktuelle Geschaftslage bewerteten
die Unternehmen dagegen nur etwas schlech-
ter. In dieser Diskrepanz durfte sich ausdriicken,
dass sich die seit Marz sehr breitflachig verstark-
ten Sorgen bei einigen Unternehmen bislang
noch nicht in der tatsachlichen Geschaftstatig-
keit niederschlugen. Dabei gibt es jedoch sekto-
ral grofse Unterschiede. Besonders stark tribte
sich die Stimmung im Bauhauptgewerbe und
— etwas abgeschwacht —im Verarbeitenden Ge-
werbe ein, und zwar sowohl bei den Erwartun-
gen als auch der Lagebeurteilung. Hierbei spiel-
ten in beiden Sektoren seit Kriegsausbruch er-
neut erheblich gestiegene Materialengpasse
eine Rolle. Die Produktionsplane im Verarbei-
tenden Gewerbe verringerten sich stark. Im
Handel verschlechterte sich die Lage hingegen
nur etwas. Im ubrigen Dienstleistungssektor
verbesserte sich die Lagebeurteilung sogar. Da-
bei spielten vermutlich die Lockerungen der Co-
rona-SchutzmafSnahmen eine wichtige Rolle.

Der Auftragseingang in der Industrie stieg im
ersten Quartal 2022 im Vergleich zum Vorquar-
tal deutlich. Hierzu trugen insbesondere Grofs-
auftrage bei, ohne die sich der Auftragseingang
nur leicht erhohte. Nach Regionen aufgeschlus-

selt legte der Orderzufluss aus den Drittstaaten
aullerhalb des Euroraums kraftig zu. Aus den
Euro-Landern und dem Inland gingen dagegen
etwas weniger neue Auftrage ein. Nach Sekto-
ren aufgegliedert stieg die Nachfrage nach In-
vestitionsgUtern kraftig. Insbesondere der Auf-
tragseingang im sonstigen Fahrzeugbau, der
Ublicherweise stark schwankt, erhohte sich
stark. Bei den Maschinenbauern gingen da-
gegen erheblich weniger Auftrage ein. Die
Nachfrage nach Konsumgutern legte kraftig zu.
Dabei stieg auch der Auftragseingang bei den
Herstellern von pharmazeutischen Erzeugnissen
stark. Der Orderzufluss bei den Produzenten
von Vorleistungsgutern ging hingegen leicht zu-
ruck. Den Angaben des Statistischen Bundes-
amtes zufolge nahmen der Auftragsbestand
und die Reichweite der Auftragsbestande von
bereits hohen Niveaus aus weiter zu. Die Um-
frageergebnisse des ifo Instituts signalisieren flr
April eine weiterhin gute Auftragslage im Ver-
arbeitenden Gewerbe.

Im Baugewerbe konnte die Produktion im Frih-
jahr zurickgehen. Die Stimmung der Unterneh-
men im Bauhauptgewerbe litt unter zuletzt er-
heblich gestiegenen Materialknappheiten und
einem wieder starkeren Mangel an Arbeitskraf-
ten. Die hohen Kosten fur Baumaterial und
hohere Zinsen fur die Baufinanzierung belasten
das Baugewerbe zusatzlich.® Die Geschafts-
erwartungen fielen gemafd Umfragen des ifo
Instituts sogar auf den niedrigsten Wert seit der
Wiedervereinigung. Zudem war das Winter-
quartal durch eine milde Witterung begunstigt,
sodass es im Frihjahr eine Gegenbewegung ge-
ben durfte. Die Nachfrageseite durfte weiterhin
nicht den begrenzenden Faktor fir den Bau
darstellen. Der Auftragseingang im Bauhaupt-
gewerbe ging den bis Februar vorliegenden An-
gaben zufolge zwar stark zurtck. Gemafd Um-
fragen des ifo Instituts war die Reichweite der
Auftragsbestande im April aber weiterhin aus-
gesprochen hoch.

8 Vgl.: ifo Institut (2022c).

Baugewerbe
unter anderem
durch Material-
knappheiten und
gestiegene Bau-
zinsen belastet
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