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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland trat im
Fruhjahr 2022 auf der Stelle. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stagnierte das saisonbereinigte reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) gegenuber dem Vorquar-
tal.” Im Vergleich zur letzten Veréffentlichung
wurde der Zuwachs fur das Winterquartal deut-
lich auf 0,8 % aufwartsrevidiert.? Seinen Stand
vom vierten Quartal 2019 — dem Quartal vor der
Coronakrise — unterschritt das BIP damit zuletzt
kaum noch. Auf die Wirtschaft wirkten im Frih-
jahr entgegengesetzte Krafte. Der Wegfall der
meisten Corona-SchutzmafSnahmen gab den
zuvor eingeschrankten Dienstleistern einen kraf-
tigen Schub. Die hohen Preissteigerungen und
die Unsicherheit im Zusammenhang mit dem
Ukrainekrieg belasteten jedoch die privaten
Haushalte und Unternehmen. Die Industrie sah
sich zudem einer schwacheren Nachfrage und
weiterhin splrbaren Lieferengpassen gegen-
Uber. Materialknappheiten belasteten auch den
Bau, der zusatzlich unter fehlenden Arbeitskraf-
ten litt. AufSerdem war die Bautatigkeit im Win-
terquartal aufgrund glnstiger Witterung stark
ausgeweitet worden, sodass es im Fruhjahr zu
einer Gegenbewegung kam. Die ungunstigen
Entwicklungen am Gasmarkt seit Mitte Juni tri-
ben den Ausblick fir die Wirtschaftsentwick-
lung ein. Insgesamt konnte die deutsche Wirt-
schaftsleistung im Sommerquartal zwar erneut
in etwa auf der Stelle treten. Die Wahrschein-
lichkeit, dass das BIP im Winterhalbjahr zurlck-
geht, hat sich gleichwohl deutlich erhéht.

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

2 Wie zu diesem Veroffentlichungstermin des BIP Ublich
wurden die bisher veroffentlichten Ergebnisse fur die Quar-
tale und Jahre ab 2018 Uberarbeitet und neu verfliigbare
statistische Informationen berucksichtigt. Die starken Revi-
sionen ab dem Jahr 2020 fuhrt das Statistische Bundesamt
auf die erhohte Unsicherheit bei der Berechnung in den von
der Corona-Pandemie betroffenen Jahren zurtck (vgl.: Sta-
tistisches Bundesamt (2022)).

Die Wirtschaft wurde im zweiten Quartal vor
allem durch den privaten Konsum gestutzt. Der
Wegfall der Corona-Schutzmafinahmen ging
mit einem starken Anstieg der Konsumausga-
ben fur zuvor eingeschrankte Dienstleistungen
einher. Auch von den Exporten kamen positive
Impulse. Die gewerblichen Investitionen in Aus-
ristungen durften sich wegen der hohen Un-
sicherheit und der Lieferengpasse nur wenig er-
hoht haben. Die Bauinvestitionen sanken aller-
dings wohl kraftig.

Die preisbereinigten Warenausfuhren legten im
Frihjahr deutlich zu — sowohl in die Euro-Lan-
der als auch in die Drittstaaten aufSerhalb des
Euroraums. Dabei nahmen die wertmafigen
Ausfuhren in die Vereinigten Staaten besonders
kraftig zu. Dagegen sanken die Ausfuhren nach
China aufgrund der dortigen Lockdowns im
April und Mai stark. Nach Russland gingen sie
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Preis-
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Berei-
nigt mit den Preisindizes fur den Aufenhandel.
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sanktionsbedingt ganz erheblich zurtick. Nach
Gutergruppen aufgeschlusselt erhdhten sich die
preisbereinigten Ausfuhren von Konsum- und
InvestitionsgUtern kraftig. Die Exporte von Vor-
leistungsgUtern sanken dagegen leicht.

Gewerbliche
Investitionen

in Ausrdstungen
wohl nur wenig
gestiegen

Die gewerblichen Investitionen in Ausristungen
durften im Fruhjahr nur wenig gestiegen sein.
Die Unsicherheit im Zusammenhang mit dem
Ukrainekrieg wirkte sich negativ auf die Investi-
tionsneigung aus. Eine Rolle durften auch die
Lieferengpasse und die gesunkene Nachfrage
nach Industrieprodukten gespielt haben. Aus
dem Ausland wurden zwar mehr Ausrustungs-
guter bezogen, aus dem Inland jedoch weniger.

So erhohten sich die Importe von Investitions-
gutern sowohl wertmafSig als auch preisberei-
nigt kraftig. Dagegen sanken die im Inland er-
zielten nominalen Umsatze der Hersteller von
Investitionsgutern spurbar. Preisbereinigt gin-
gen sie sogar stark zuruck.

Die Bauinvestitionen gingen im Frihjahrsquartal
wohl kraftig zurtick. Ein Teil des Rickgangs lasst
sich dadurch erklaren, dass das Winterquartal
durch eine milde Witterung begunstigt worden
war und es im Frahjahr zu einer Gegenbewe-
gung kam. Aber auch die gestiegenen Bauzin-
sen und Baukosten durften die Investitionen ge-
dampft haben. Die bis Mai vorliegenden nomi-
nalen Umsatze im Bauhauptgewerbe signalisie-
ren besonders starke Rickgange im Wohnungs-
bau sowie im ¢ffentlichen Bau. In gewerbliche
Bauten wurde aber wohl ebenfalls weniger in-
vestiert.

Der private Verbrauch durfte im Frihjahr 2022
deutlich gestiegen sein. Der Wegfall der meis-
ten Corona-Schutzmal3nahmen gab den zuvor
eingeschrankten Dienstleistungen einen kraftig-
ten Schub. So erhohten sich die preisbereinig-
ten Umsatze im Gastgewerbe erheblich. Aller-
dings lasteten die hohe Teuerung und die Un-
sicherheit Uber die zuklnftige Energieversor-
gung auf Kaufkraft und Kauflaune der privaten
Haushalte. Dies machte sich insbesondere bei
den Anschaffungen von neuen Pkw und im Ein-
zelhandel bemerkbar. Die Kfz-Neuzulassungen
an private Halter gingen gemals den Angaben
des Verbandes der Automobilindustrie (VDA) er-
heblich zurlck. Die preisbereinigten Umsatze im
Einzelhandel sanken ebenfalls stark.

Die preisbereinigten Wareneinfuhren erhohten
sich im zweiten Quartal stark. Dabei stiegen die
Importe aus den Drittstaaten aufSserhalb des
Euroraums kraftiger als die Importe aus den
Euro-Landern. Die wertmafSigen Einfuhren aus
Russland gingen erheblich zurlick. Dagegen
stiegen die Einfuhren aus den OPEC-Landern
kraftig, wozu betrachtlich gestiegene Import-
preise fUr Energie beitrugen. Die preisbereinig-
ten Einfuhren von Vorleistungs- und Investi-
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tionsgutern legten stark zu. Die Einfuhren von
Konsumgutern erhohten sich dagegen nur
etwas. Die Energieimporte gingen erneut stark
zurlick.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion unterschritt im Frihjahr
ihren Vorquartalsstand saisonbereinigt etwas
(—1%). Der Krieg gegen die Ukraine flhrte zu
neuen Problemen in den Lieferketten. Auch
nahmen die Belastungen durch hohe Teuerung
und Unsicherheit zu. Die Industrieproduktion
zog nach dem kraftigen Ruckgang im Marz
zwar wieder leicht an. Sie lag aber im Juni wei-
ter merklich unter dem Stand vom Februar, der
durch den Angriffskrieg Russlands gegen die
Ukraine noch kaum beeinflusst war. Die Produk-
tion von VorleistungsgUtern sank im Frihjahr
spurbar gegenliber dem Vorquartal. Besonders
stark ging die Herstellung von chemischen Er-
zeugnissen und von Glas und Glaswaren, Kera-
mik, Verarbeitung von Steinen und Erden zu-
rick. Dabei durfte die hohe Energieintensitat
dieser Sektoren in Kombination mit den stark
gestiegenen Energiepreisen ausschlaggebend
gewesen sein. Die Produktion von Investitions-
gutern verringerte sich leicht. Wahrend die Her-
stellung im Maschinenbau etwas nachliel3, wur-
den deutlich mehr Kraftwagen und Kraftwagen-
teile produziert. Die Herstellung von Konsum-
gutern blieb im Fruhjahr stabil.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe blieb laut ifo Institut
zwischen den Erhebungen im April und Juli sta-
bil. Seinen langjahrigen Durchschnitt Gbertraf er
damit weiterhin splrbar. Obwohl| die Produk-
tion von InvestitionsgUtern im Fruhjahr etwas
zurlickging, stieg die Auslastung bei den Her-
stellern von Investitionsgltern merklich. Da-
gegen verringerte sich die Auslastung bei den
Produzenten von VorleistungsgUtern etwas und
blieb bei den Konsumgutern nahezu unver-
andert. Dies steht im Einklang mit der Entwick-
lung der Produktion von Vorleistungs- und Kon-
sumgutern.

Deutsche Bundesbank

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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Die Produktion im Baugewerbe sank im Frih-
jahr gegentiber dem Vorquartal saisonbereinigt
kraftig. Der Rlckgang fiel im Ausbaugewerbe
und im Bauhauptgewerbe sowie dessen Unter-
bereichen Hoch- und Tiefbau gleichermafSen
stark aus. Ein Grund war die zuvor hohe Pro-
duktion aufgrund der milden Witterung im
Winter. Auf dem Baugewerbe lasteten aber
auch andere angebotsseitige Faktoren. Gemafs
Umfragen des ifo Instituts lag der Anteil der
Unternehmen im Bauhauptgewerbe, deren
Tatigkeit durch einen Mangel an Arbeitskraften
behindert wurde, deutlich Uber dem Vorquartal.
Auch der Anteil der Unternehmen, welche Ma-
terialknappheit als Hindernis fur die Produktion
nannten, stieg erheblich an. Die gestiegenen
Zinsen fur die Baufinanzierung dirften das Bau-
gewerbe ebenfalls belastet haben. Die Gerate-
auslastung verringerte sich im Einklang mit dem
Rickgang der Produktion stark. Im langfristigen
Vergleich blieb sie allerdings immer noch hoch.
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Arbeitsmarkt
saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Die Wirtschaftsleistung im Dienstleistungssektor
durfte im zweiten Quartal splrbar gestiegen
sein. Der Zuwachs wurde von den Dienstleis-
tungen getragen, welche zuvor stark von den
Corona-Schutzmafsnahmen eingeschrankt wor-
den waren. So durfte die Aktivitat im Gast-
gewerbe kraftig gestiegen sein. Gemafs Umfra-
gen des ifo Instituts verbesserte sich die Ge-
schaftslage im Dienstleistungssektor (ohne Han-
del) stark. Allerdings belasteten die hohen Preis-
steigerungen den Einzelhandel erheblich. Be-
sonders kraftig sanken die Umsatze im Einzel-
handel mit Lebensmitteln, Getranken und Ta-
bakwaren sowie mit Mdbeln, Einrichtungs-
gegenstanden, Haushaltsgeraten und Baube-
darf. Auch im Versand- und Internet-Einzelhan-
del schrumpften die Umsatze mit den reduzier-
ten Schutzmafsnahmen deutlich. Dagegen er-
hohten sich die Umsatze im Einzelhandel mit
Bekleidung sowie mit Schuhen und Lederwaren
kraftig. Auch der Kfz-Handel durfte durch die
hohe Teuerung und die Unsicherheit im Zusam-
menhang mit dem Ukrainekrieg beeintrachtigt
worden sein. Gemafs den Angaben des VDA
gingen die Pkw-Neuzulassungen erheblich zu-
rick. Den bis Mai verfugbaren preisbereinigten
Angaben zufolge sanken auch die Umsatze im
GrofShandel stark.

B Arbeitsmarkt

Im Fruhjahr hinterliel3en die wirtschaftlichen Be-
lastungen auch am Arbeitsmarkt Spuren. Der
zligige Aufholprozess nach der Aufhebung der
pandemischen Einschrankungen verlor erheb-
lich an Schwung. Gleichwohl stieg die Erwerbs-
tatigkeit weiter an. Kurzarbeit wurde nur noch
in vergleichsweise geringem Umfang genutzt.
Die Arbeitslosigkeit erhdhte sich ab Anfang Juni
2022 erheblich. Dies ging aber allein darauf zu-
rlck, dass ukrainische Flichtlinge in das deut-
sche Sozialversicherungsrecht einbezogen wur-
den. Die positiven Erwartungen fur die weitere
Entwicklung gingen etwas zurtck.

Die Zahl der Beschaftigten nahm im zweiten
Vierteljahr 2022 nur noch etwa halb so stark zu

Dienstleistungs-
sektor wohl
splrbar zugelegt

Wirtschaftliche
Belastungen
nehmen Aufhol-
prozess am
Arbeitsmarkt
den Schwung
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wie im ersten Vierteljahr. Aufgrund des statis-
tischen Uberhangs ubertraf die gesamte Er-
werbstatigkeit im Quartalsdurchschnitt den
Stand des Winters saisonbereinigt trotzdem um
immer noch beachtliche 133 000 Personen be-
ziehungsweise 0,3%. Die Beschaftigungs-
zunahme ist bereits seit Langerem ganz Uber-
wiegend auf die steigende Zahl sozialversiche-
rungspflichtiger Stellen zurlckzufihren. Die
Selbstandigkeit ist weiter auf dem Rlckzug, und
die ausschlief3lich geringfligige Beschaftigung
weist eine gewisse Stabilisierung auf. Beide Be-
schaftigungsformen sind weit von ihrem Vor-
pandemieniveau entfernt, ganz im Gegensatz
zur sozialversicherungspflichtigen Beschaf-
tigung.

Die moderate Beschaftigungsentwicklung geht
in erster Linie auf die langsamere Gangart beim
Besetzen sozialversicherungspflichtiger Stellen
zurlick. Das betraf fast alle Sektoren. Im Produ-
zierenden Gewerbe ohne Bau durften Liefer-
engpasse, Logistikprobleme und die Verunsiche-
rung durch den Ukrainekrieg die noch immer
ausstehende Erholung von den Pandemieverlus-
ten verhindern. Dies ist auch der einzige Sektor,
in dem Kurzarbeit weiterhin eine spurbare Rolle
spielt. In fast allen anderen Wirtschaftszweigen
ging die wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit in
den letzten Monaten erheblich zurlick. Gleich-
zeitig nahm dort die Beschaftigung aber ledig-
lich mit gedampftem Tempo zu. Zum Teil ist dies
auch auf die milde Witterung im letzten Winter
zurlckzufihren. Die darauf folgende vergleichs-
weise geringe Frihjahrsbelebung durfte zumin-
dest die Stagnation im Baugewerbe in saison-
bereinigter Rechnung erklaren, in dem die Be-
schaftigung zuvor noch stark gewachsen war.
Aber auch der Mangel an qualifiziertem Per-
sonal durfte beispielsweise im Gesundheits- und
Sozialwesen einen starkeren Beschaftigungsauf-
bau behindern. Die einzige Ausnahme mit an-
haltendem kraftigen Beschaftigungswachstum
bildete in den letzten Monaten der IT-Bereich,
der vom Strukturwandel profitierte.

Die Entwicklung der registrierten Arbeitslosig-
keit wurde durch die Einbeziehung der ukrai-
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nischen Flichtlinge in die Regelungen des So-
zialgesetzbuches beeinflusst. Bis Mai war die
Arbeitslosigkeit noch gesunken, aber im Juni
stieg sie kraftig. Nach einer dreimonatigen
Ubergangsfrist werden die meisten Fliichtlinge
nun im Rechtskreis des SGBII betreut, da in der
Regel Bedurftigkeit fir Grundsicherungsbezug
vorliegt. Im Juli, dem aktuellen Datenstand,
waren laut Bundesagentur fir Arbeit (BA) rund
168 000 mehr Ukrainerinnen und Ukrainer
arbeitslos gemeldet als im Februar vor Beginn
des Flichtlingszuzugs.® Ohne den Effekt der
ukrainischen Fluchtlinge hatte die Arbeitslosig-
keit im gesamten Frihjahr geringfligig unter
dem Vorquartal gelegen. Insgesamt waren im
Juli in saisonbereinigter Rechnung 2,46 Millio-
nen Personen als arbeitslos registriert. Die zu-
gehorige Quote erhohte sich von Mai auf Juli
um 0,4 Prozentpunkte auf 5,4 %.

Die Arbeitslosmeldung der ukrainischen Flucht-
linge ist auch ein erster Schritt zur Arbeitsmarkt-
integration. Daten zur Beschaftigungsentwick-
lung nach Staatsangehorigkeit liegen fur den
Zeitraum seit dem russischen Uberfall auf die
Ukraine aber noch nicht vor. Das Statistische
Bundesamt hat in seiner Aufsenwanderungssta-
tistik, die derzeit bis April reicht, netto bereits
Uber 630 000 Zuzuge registriert. Ob die ukrai-
nischen Fluchtlinge, in ihrer Mehrheit Frauen
und Kinder, mittelfristig nennenswerte An-
gebotswirkungen auf dem Arbeitsmarkt entfal-
ten, durfte vom Kriegsverlauf und der — ange-
sichts vieler getrennter Familien wohl hohen —
Ruckkehrwilligkeit abhangen.

Die wirtschaftlichen Belastungen veranlassen
die Unternehmen zunehmend, ihre bislang sehr
expansiven Beschaftigungsplane etwas zurtick-
zunehmen. Das Beschaftigungsbarometer des
ifo Instituts, welches uber Unternehmensbefra-

3 Gleichwohl berichtet die BA von erhéhter Unsicherheit
der Arbeitslosenzahlen unter Ukrainerinnen und Ukrainern.
Insbesondere kann die Verfugbarkeit am Arbeitsmarkt
durch Kinderbetreuungspflichten oder Krankheiten ein-
geschrankt sein, was noch im Detail geprift werden misse.
Zundchst stand die Gewdhrung von Grundsicherungsleis-
tungen im Vordergrund. Vgl.: Statistik der Bundesagentur
fur Arbeit (2022).
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Arbeitsentgelte und Lohndrift

Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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gungen die Einstellungsplane der gewerblichen
Wirtschaft fUr die nachsten drei Monate abbil-
det, ist im Juni und Juli Uber alle Branchen hin-
weg deutlich zurlickgegangen. Die Befragung
des Instituts fur Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung (IAB) unter den regionalen Leitern der
Arbeitsagenturen zur Beschaftigungsentwick-
lung blieb etwas stabiler, aber ebenfalls ab-
wartsgerichtet. Gleichwohl beabsichtigen die
Unternehmen, per saldo die Beschaftigung zu
erhohen. Auch die Zahl der gemeldeten offe-
nen sozialversicherungspflichtigen Stellen ist in
den letzten beiden Monaten etwas gefallen,
jedoch weiterhin sehr hoch. Der Stellenindex
der BA (BA-X) ist nach zweijahrigem kraftigen
Anstieg ebenfalls zurlickgegangen. Die hohe
und weiter steigende Vakanzzeit offener Stellen
ist Ausdruck der in weiten Teilen der Wirtschaft
anhaltenden Personalknappheiten. Die 1AB-Be-
fragung zur Entwicklung der Arbeitslosigkeit
zeigt eine weiter steigende Arbeitslosigkeit in
den nachsten drei Monaten an. lhre konjunk-

turelle Aussagekraft ist allerdings durch die
Fllchtlingserfassung beeintrachtigt.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Frihjahr 2022
schwacher als im Winterquartal. Sie erhohten
sich im zweiten Quartal um 1,9 % gegenUber
dem Vorjahr, nach 4,4 % zuvor. Im ersten Quar-
tal hatten aber hohe Sonderzahlungen in der
Industrie und Corona-Pramien die Rate voruber-
gehend stark erhoht. Die um solche Sonderzah-
lungen bereinigten tariflichen Grundvergitun-
gen legten hingegen im Frihjahr mit 2,19% star-
ker zu als im Winter (1,6%). Die Effektivver-
dienste durften im zweiten Quartal erneut
kraftiger als die Tarifverdienste und kaum weni-
ger stark als im ersten Quartal gestiegen sein.
Ausschlaggebend dafir war vor allem die im
Vorjahresvergleich deutlich hohere Arbeitszeit
aufgrund der mittlerweile viel geringeren Kurz-
arbeit.

Gegenwartig ist der Zuwachs der Tarifverdienste
noch durch alte Tarifvertrage gepragt, die im
Umfeld niedrigerer Inflationsraten und pande-
miebedingter Belastungen geschlossen worden
waren. Allerdings fielen einige Neuabschllsse
im zweiten Quartal, als die Inflationsrate stark
gestiegen war, etwas héher aus als zuvor. Sie
blieben aber deutlich hinter der Steigerungsrate
der Verbraucherpreise zurlick. Die nach wie vor
hohe Unsicherheit, die vor allem von den Aus-
wirkungen des Ukrainekriegs ausgeht, sowie
die teilweise hohe Kostenbelastung der Unter-
nehmen wirkten hoheren Abschlissen ent-
gegen. Die auf Zwolfmonatsbasis umgerech-
neten Lohnzuwachse in den jlngsten Tarif-
abschlUssen bei der Deutschen Telekom, der
Stahlindustrie und den Gebdudereinigern lagen
fUr die mittleren Entgeltgruppen zwischen 3,1%
und 6,1%. Spurbar niedriger fielen die Ab-
schlusse bei den Genossenschaftsbanken und in
der kunststoffverarbeitenden Industrie aus. Da-
rUber hinaus nahmen einige Abschlisse im ers-
ten Halbjahr die Anhebung des allgemeinen ge-
setzlichen Mindestlohns auf 10,45 € je Stunde

Tarifverdienste
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Jungste Tarif-
abschlisse mit
héheren Raten
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Preisentwicklung auf den Wirtschaftsstufen in der fiir den HVPI relevanten Abgrenzung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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1 Eigene Berechnung (in Euro) auf Basis der Tagesnotierungen in US-Dollar von Bloomberg Finance L.P. 2 EinschlieBlich Getranke und
Tabakwaren. 3 Berechnung der EZB zu sog. DG-Agri-Preisen auf Basis der ,Farm-gate and wholesale market prices” der Européischen

Kommission. 4 Analog zur HVPI-Abgrenzung
schen Bundesamtes.
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zum 1. Juli 2022 sowie die beschlossene wei-
tere Erhohung auf 12 € zum 1. Oktober 2022
vorweg. Hiervon profitierten vor allem die unte-
ren Entgeltgruppen.

Der anhaltende Kaufkraftverlust wegen der
hohen Inflation wird in den anstehenden Lohn-
verhandlungen voraussichtlich an Bedeutung
gewinnen. Die Gewerkschaften streben min-
destens einen Ausgleich fur die hohen Infla-
tionsraten an. In der Metall- und Elektroindus-
trie sowie bei der Volkswagen AG forderte die
IG Metall eine Lohnerhéhung von 8% fir eine
Laufzeit von zwolf Monaten. Zwar werden die
nach wie vor hohe Unsicherheit, die Sorge um
Arbeitsplatze und der wegen der gestiegenen
Importpreise geschmalerte Verteilungsspiel-
raum die Lohnsteigerungen etwas dampfen.
Dennoch sind, auch aufgrund der zunehmen-
den Arbeitsmarktknappheiten, hohere Lohn-
abschlusse als im zweiten Quartal wahrschein-
lich.

.IndustriegUter ohne Energie”; eigene Berechnung basierend auf Angaben des Statisti-

Der Uberaus kraftige Anstieg der saisonbereinig-
ten Verbraucherpreise (gemessen am Harmo-
nisierten Verbraucherpreisindex, HVPI) setzte
sich auch im Frihjahr fort. Energie verteuerte
sich wegen der weiter anziehenden RohdInotie-
rungen. Letztere stiegen in Euro gerechnet
durch die spurbare Abwertung gegenuber dem
US-Dollar noch starker. Diese Entwicklung Uber-
deckte die vorlbergehend gesenkten Steuern
auf Kraftstoffe (Tankrabatt). Die niedrigeren
Steuersatze waren als Teil des ,Entlastungs-
pakets” ab Juni fir drei Monate eingefiihrt und
wohl auch gréfStenteils an die Endkunden wei-
tergereicht worden. Daruber hinaus wurden die
Tarife fur Strom und Gas, die Anfang 2022 be-
reits kraftig erhoht worden waren, im zweiten
Quartal erneut deutlich angehoben. Normaler-
weise werden sie hauptsachlich zum Jahres-
beginn angepasst und im weiteren Jahresver-
lauf nur noch wenig. Nahrungsmittel verteuer-
ten sich nochmals kraftiger, denn nicht nur die
Preise fUr landwirtschaftliche Erzeugnisse, son-
dern auch andere Kosten legten spurbar zu.
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Inflationsrate
trotz , Entlas-
tungspaket”
weiterhin aufSer-
gewohnlich
hoch, ...

... Im Juli sogar
wieder angestie-
genund ...

Dies betraf zum Beispiel Transport oder Ver-
packungen. Die Preise fUr Industrieglter ohne
Energie wurden ebenfalls noch etwas starker als
im Vorquartal heraufgesetzt. Hier durften vor
allem gestiegene Rohstoffkosten und An-
gebotsengpasse eine Rolle gespielt haben. Sie
wurden zeitnah von den Unternehmen auf die
Verbraucher Uberwalzt. Die Abwertung des
Euro durfte sich hier dagegen erst mit einer
gewissen Verzogerung in den Endkundenprei-
sen niederschlagen. Dienstleistungen verteuer-
ten sich bis Mai weiter spurbar. Im Juni gaben
die Preise allerdings merklich nach. Dies geht
auf die EinfUhrung des Neun-Euro-Tickets zu-
rick, das ebenfalls Teil des ,Entlastungspakets”
und drei Monate lang gultig ist. In der Grund-
tendenz blieb der deutliche Preisauftrieb bei
den Dienstleistungen allerdings auch im Juni er-
halten.

In der Vorjahresbetrachtung stieg die durch-
schnittliche HVPI-Rate im Frihjahr auf 8,3 %. Im
Mai erreichte sie dabei mit 8,7 % einen neuen
Hochststand, schwachte sich aber im Juni unter
dem Einfluss des ,Entlastungspakets” vorlber-
gehend wieder leicht ab. Die Rate ohne Energie
und Nahrungsmittel stieg im zweiten Quartal
auf 3,7%. Im Juni sank sie aber durch die tem-
porare Einfuhrung des Neun-Euro-Tickets eben-
falls wieder leicht.

Im Juli stiegen die Preise in saisonbereinigter Be-
trachtung gegenuber dem Vormonat erneut
kraftig. Insbesondere Nahrungsmittel verteuer-
ten sich weiterhin sehr stark. Bei einigen Pro-
dukten stiegen die Preise sogar im deutlich
zweistelligen Prozentbereich. Die Energiepreise
sanken nicht, sondern blieben konstant. Zwar
gaben die Rohdlnotierungen nach und der
Staat Ubernahm nun die Umlage fur Erneuer-
bare Energien (EEG-Umlage), welche bisher
einen betrachtlichen Teil der Stromtarife aus-
gemacht hatte.® Aber dies wurde vor allem
durch hohere Gaspreise kompensiert. Industrie-
guter ohne Energie verteuerten sich weiterhin
sehr dynamisch, und Dienstleistungen verzeich-
neten nach der Entlastung durch die Einfihrung
des Neun-Euro-Tickets im Juni ebenfalls wieder

deutliche Preisanstiege. Gegenuber dem Vor-
jahr weitete sich die Teuerungsrate insgesamt
von 8,2% auf 8,5% aus.® Ohne Energie und

Nahrungsmittel verharrte sie bei 3,2 %.

Mit dem Auslaufen der Mafsnahmen des ,Ent-
lastungspakets” im September dirfte die Infla-
tionsrate nochmals splrbar steigen. Fur zusatz-
lichen Kostendruck sorgt die Anhebung des all-
gemeinen gesetzlichen Mindestlohns.® Auch
die Abwertung des Euro durfte sich im Herbst
allmahlich in den Preisen bemerkbar machen.
Auferdem soll im Oktober eine Umlage auf die
Gastarife eingefuhrt und gleichzeitig der Mehr-
wertsteuersatz auf Gas von 199% auf 7% ge-
senkt werden.” Insgesamt kénnte die Infla-
tionsrate im Herbst eine Grofenordnung von
10 % erreichen. Der Inflationsausblick bleibt vor
allem durch die unklare Lage an den Rohstoff-
markten allerdings aufSerordentlich unsicher,
wobei die Preisrisiken derzeit weiterhin eher
aufwartsgerichtet sind.

Auftragslage und
Perspektiven

Die deutsche Wirtschaftsleistung durfte im
Sommerquartal erneut in etwa auf der Stelle
treten. Belastende und stUtzende Faktoren hal-
ten sich nach derzeitiger Einschatzung weiter in
etwa die Waage. Die Lage am Gasmarkt ist auf-
grund der Ende Juli nochmals gedrosselten Gas-
lieferungen aus Russland angespannt. Die hohe
Unsicherheit Uber die Gasversorgung im kom-
menden Winter und die starken Preissteigerun-
gen durften die privaten Haushalte und Unter-
nehmen deutlich belasten. Die vom Marktfor-
schungsinstitut GfK ermittelte Stimmung der

4 Die Versorger sind gesetzlich verpflichtet, die Entlastung
aufgrund der Ubernahme der EEG-Umlage durch den Staat
an die Endkunden weiterzugeben. Dies scheint aber zu
einem grofsen Teil durch die stark gestiegenen Beschaf-
fungskosten fur Elektrizitdt kompensiert worden zu sein.

5 Die Rate des nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) ging
dagegen von 7,6 % auf 7,5 % zurlck.

6 Siehe dazu: Deutsche Bundesbank (2022a).

7 Die Umlage wird zunachst gut 2,4 Cent je Kilowattstunde
betragen. Daruber hinaus sollen auch eine Bilanzierungs-
und eine Speicherumlage eingeflhrt werden.

... im Herbst
neue Hochst-
stdnde wahr-
scheinlich

Im Sommer
dlirfte die Wirt-
schaftsleistung
erneut auf der
Stelle treten



Weitere Wirt-
schaftsentwick-
lung durch
ungunstige Ent-
wicklungen am
Gasmarkt
beeintrdchtigt

Verbraucher ist schlecht, und die Geschafts-
erwartungen der Unternehmen sanken auf ein
sehr niedriges Niveau. In der Industrie und im
Bau sind die Lieferengpasse gemafd Umfragen
des ifo Instituts weiter ein grofSes Problem.® Zu-
dem erreichte der Fachkraftemangel zuletzt ein
Allzeithoch.? In der Industrie und im Bau
schwacht sich zusatzlich zu den angebotssei-
tigen Belastungen die Nachfrage ab. Dagegen
sorgt der Wegfall der Corona-SchutzmalSnah-
men weiter fUr positive Impulse bei den zuvor
eingeschrankten Dienstleistungen und dem da-
rauf entfallenden privaten Verbrauch. Zudem
legen die jungsten Daten nahe, dass die Indus-
trie und der AulRenhandel den belastenden Fak-
toren bis zuletzt trotzten. So erhéhte sich nach
Angaben des VDA die Stlckzahl gefertigter Pkw
im Juli saisonbereinigt kraftig gegentber dem
Fruhjahrsquartal. Damit im Einklang steht die
Beurteilung der Geschaftslage der Unterneh-
men. Gemafs jingsten Umfrageergebnissen des
ifo Instituts sank sie zwar, die Saldowerte waren
aber nach wie vor positiv.

Die Wirtschaftsentwicklung wird im Sommer-
quartal und dartber hinaus von den unguns-
tigen Entwicklungen am Gasmarkt beeintrach-
tigt. Zwar kam es bislang nicht zu einem kom-
pletten Stopp der Gaslieferungen aus Russland,
wie er im adversen Szenario der Juni-Projektion
der Bundesbank unterstellt worden war.'® Aller-
dings gingen die Gaslieferungen aus Russland
ab Juni deutlich zurtck.™ Dies wurde nur teil-
weise durch héhere Lieferungen aus anderen
Landern kompensiert. Zudem stieg der Preis fUr
Erdgas am Spotmarkt und fir Erdgas-Futures
infolge der Lieferklrzungen aus Russland stark.
Am Spotmarkt kam er nach derzeitigem Stand
im Mittel von Juli und August der Annahme im
adversen Szenario naher als derjenigen aus dem
Basisszenario der Juni-Projektion. Die Industrie
und die privaten Haushalte verbrauchten zwar

8 In einzelnen Bereichen kénnten sie dadurch verstarkt wer-
den, dass die Binnenschifffahrt durch niedrige Pegelstande
zunehmend beeintrachtigt wird.

9 Vgl.: ifo Institut (2022).

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).

11 Zu den Gaslieferungen und Fullstanden der Gasspeicher
vgl.: Bundesnetzagentur (2022a).
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Stimmung der
Unternehmen
verschlechtert

Industrieller
Auftragseingang
krdftig zurtick-
gegangen

weniger Erdgas als im Vorjahr, wofur vor allem
die stark gestiegenen Gaspreise und die milden
Temperaturen im Fruhjahr verantwortlich
waren. Einsparungen beim Verbrauch waren in
der Projektion aber bereits bertcksichtigt. Der
Flllstand der Gasspeicher lag zuletzt nur wenig
Uber dem Wert des adversen Szenarios. Ohne
zusatzliche, substanzielle Einsparungen bei In-
dustrie und privaten Haushalten ist das Risiko
einer Gasmangellage im Winterhalbjahr auch
nach Einschatzung der Bundesnetzagentur aus
heutiger Sicht hoch.'™? Dementsprechend hat
sich die Gefahr, dass die Wirtschaftsleistung im
kommenden Winter zurtckgeht, deutlich er-
hoht.

Die hohen Energiepreise und die Sorge vor einer
Gasknappheit machen sich in der Stimmung der
Unternehmen bemerkbar. Der ifo Geschafts-
klimaindex ging im Juli im Vergleich zum Frih-
jahr deutlich zurlick. Insbesondere die Ge-
schaftserwartungen sanken kraftig und waren
so niedrig wie seit April 2020 nicht mehr. In
allen Sektoren lagen sie im negativen Bereich,
und lediglich im Bauhauptgewerbe verbesser-
ten sie sich leicht. Im Verarbeitenden Gewerbe
verschlechterten sich zudem die Produktions-
plane und die Exporterwartungen deutlich. Die
Beurteilung der Geschaftslage triibte sich eben-
falls breitflachig ein, wenn auch nicht so stark
wie die Erwartungen. Eine Ausnahme bildeten
das Gastgewerbe und die sonstigen wirtschaft-
lichen Dienstleistungen. Hier lag der Indikator
noch erheblich Uber dem Durchschnitt des
Frihjahres.

Der Auftragseingang in der Industrie ging im
Frihjahr kraftig zurick. Ein grofSer Teil des Rick-
gangs ist auf Grofauftrage zurlckzufihren,
aber auch ohne diese sank der Auftragseingang
deutlich. Die Bestellungen aus den Drittstaaten
aulSerhalb des Euroraums verringerten sich er-
heblich, aber auch aus den Euro-Landern und
dem Inland ging die Nachfrage spurbar zurdck.
Nach Sektoren aufgeschlisselt sank der Order-
zufluss bei den Herstellern von Investitions- und
VorleistungsgUtern kraftig. Die Nachfrage nach
Konsumgutern erhohte sich dagegen weiter

stark, obwohl merklich weniger pharmazeu-
tische Erzeugnisse bestellt wurden. Trotz des
Nachfragerlickgangs wuchs der Bestand an
noch nicht abgearbeiteten Bestellungen weiter
an. Den Angaben des Statistischen Bundes-
amtes zufolge Ubertraf der Auftragsbestand im
Fruhjahr sein Vorquartalsniveau deutlich. Die
Reichweite der Auftragsbestande erreichte
einen neuen Hochststand. Laut ifo Institut be-
urteilten die Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe ihren Auftragsbestand allerdings
schlechter als noch im Winterquartal.

Die Baukonjunktur wird derzeit von angebots-
seitigen Faktoren belastet. So stieg der Anteil
der Unternehmen im Bauhauptgewerbe, deren
Bautatigkeit gemafls ifo Umfragen von einem
Mangel an Arbeitskraften beeintrachtigt wird,
zuletzt wieder stark an. Der Anteil der Unter-
nehmen, welche Materialmangel nannten, war
zwar rlcklaufig, aber weiterhin hoch. Die Nach-
frage nach Bauleistungen wird durch gestie-
gene Hypothekenzinsen und Baupreise belastet.
Der Auftragseingang im Bauhauptgewerbe
ging im April und Mai — bis dahin liegen Anga-
ben vor — stark zurtck. Die Reichweite der Auf-
tragsbestande unterschritt im Juli laut Umfrage
des ifo Instituts ihren Hochststand vom Februar
2022 allerdings nur leicht. Dies deutet auf eine
noch immer gute Auftragslage hin. Die Gerate-
auslastung ging das flnfte Mal in Folge im Vor-
monatsvergleich zurtck. lhren langjahrigen
Durchschnitt Ubertraf sie aber weiter deutlich.

Aufhol- und Nachholeffekte bei der Inanspruch-
nahme zuvor eingeschrankter Dienstleistungen
durften auch im Sommerquartal den privaten
Konsum stltzen. Allerdings verringern die
hohen Preissteigerungen die Kaufkraft der pri-
vaten Haushalte weiter. Zudem lastet die Sorge

12 Vgl. zu moglichen Entwicklungen der Gasversorgung
von Juli 2022 bis Juni 2023 auch die Szenarien der Bundes-
netzagentur (2022b). Die Sonderauswertung der Gemein-
schaftsdiagnose zur Gefahr einer Gasllcke in Deutschland
rechnet im schlechtesten Fall fur den Zeitraum von August
2022 bis Dezember 2023 mit einem Gasdefizit von 70 TWh.
Das wirde erst im April, Mai und Dezember 2023 zu Gas-
mangellagen fuhren. Nach dieser Auswertung lasst sich
eine Mangellage nur durch erhebliche Einsparungen verhin-
dern (vgl.: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2022)).

Baugewerbe
durch angebots-
seitige Faktoren
sowie gestie-
gene Hypothe-
kenzinsen und
Baupreise
belastet

Hohe Teuerung
und Sorge um
Energieversor-
gung belasten
privaten Ver-
brauch
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Uber eine drohende Gasknappheit im Winter  zuletzt weiter nach. Insbesondere die Einkom-
auf der Kauflaune. So gab der vom Marktfor-  mens- und Konjunkturerwartungen tribten sich
schungsinstitut GfK ermittelte Konsumklima-  erneut deutlich ein.

index von seinem bis dahin erreichten Allzeittief
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