Deutsche Wirt-
schaft trat im
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Stelle
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft trat im ersten Quartal
2023 auf der Stelle, nachdem sie im Quartal zu-
vor geschrumpft war. Der Schnellmeldung des
Statistischen Bundesamtes zufolge blieb das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegenuUber
dem Vorquartal saisonbereinigt unverandert.?
Die hohe Inflation belastete den privaten Kon-
sum und konsumnahe Dienstleister. Zudem gin-
gen die staatlichen Konsumausgaben zuriick.?
Das durfte malRgeblich am Auslaufen von pan-
demiebedingten Ausgaben gelegen haben. Die
Entspannung an den Energiemarkten, hohe
Auftragspolster und nachlassende Liefereng-
passe gaben dagegen der Industrie einen
Schub. Auch die Warenexporte legten wieder
zu. Der Bau profitierte von der relativ milden
Witterung zu Jahresbeginn, wahrend hohe Bau-
preise und gestiegene Finanzierungskosten wei-
ter auf der Nachfrage nach Bauleistungen laste-
ten. Insgesamt fiel die Wirtschaftsleistung im
ersten Quartal etwas schwacher aus als zuletzt
erwartet.? Dies liegt insbesondere daran, dass
die Industrie im Marz nach dem schwungvollen
Jahresauftakt einen Rickschlag erlitt, der den
Produktionsanstieg im ersten Quartal merklich
schmalerte. Auch die zuvor anziehenden Auf-
tragseingange waren im Marz deutlich zurtck-
gefallen. Zwischenzeitliche Anzeichen fir eine
einsetzende Erholung der Nachfrage nach In-
dustrieerzeugnissen bestatigten sich damit
nicht.

B Konjunktur im Detail

Die hohe Inflation lastete auf der Kaufkraft der
Verbraucherinnen und Verbraucher. Der private

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden
auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern sie
nachweisbar und quantifizierbar sind. Nach revidierten An-
gaben sank das reale BIP im vierten Quartal 2022 saison-
bereinigt um 0,5 % gegenutber dem Vorquartal.

2 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2023).

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

Konsum und die Wirtschaftsaktivitat der kon-
sumnahen Dienstleister durften im Winterquar-
tal deutlich zurlickgegangen sein. Dies signali-
sieren die preisbereinigten Umsatze im Einzel-
handel, die merklich sanken. Im Gastgewerbe
stagnierten sie. Auch wurden erheblich weniger
Pkw gekauft. Hierauf deuten die privaten Kfz-
Zulassungen hin, die gemald Angaben des Ver-
bandes der Automobilindustrie (VDA) stark zu-
rickgingen. Dazu trug bei, dass die staatlichen
Forderungen fr Plug-in-Hybrid- und rein elek-
trische Fahrzeuge Ende letzten Jahres teilweise
ausgelaufen waren. Vom Dienstleistungssektor
insgesamt durften im Winterquartal keine
Wachstumsimpulse gekommen sein. Den bis
Februar verfugbaren Angaben zufolge sanken
die preisbereinigten Umsatze im Grofshandel,
und die Dienstleistungsproduktion (ohne Han-
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del) stagnierte.® Ein ahnliches Bild zeichnet die
ifo Geschaftslage fur den Dienstleistungssektor
(ohne Handel), die im ersten Quartal auf dem
Durchschnitt des Vorquartals blieb.

Die Industrieproduktion legte im ersten Quartal
saisonbereinigt kraftig zu. Umfragen des ifo
Instituts und von S&P Global signalisieren, dass
sich die Lieferengpasse bei Vorprodukten wei-
ter entspannten, sodass der hohe Auftrags-
bestand verstarkt abgearbeitet wurde. Beson-
ders profitierte davon die Kfz-Industrie. Be-
gunstigt wurde der Anstieg zudem dadurch,
dass sich die Energiepreise im Grofshandel ver-
ringerten. Einige energieintensive Industrie-
zweige, wie die chemische Industrie und die
Metallerzeugung und -bearbeitung, steigerten
ihre Produktion kraftig. In anderen energie-
intensiven Branchen gibt es jedoch insgesamt
noch keine Hinweise auf Entspannung. So ging
etwa die Herstellung in der Papier- oder auch
in der Glasindustrie weiter deutlich zurlck.
Zum Ende des Quartals erfuhren weite Teile der

Industrieproduktion einen starken Rucksetzer.
Hierzu konnte der gemals Daten der Betriebs-
krankenkassen erneut erhohte Krankenstand
beigetragen haben. Vor allem aber schwachte
sich im Marz die zuvor kraftig gestiegene Nach-
frage nach Industrieerzeugnissen im In- und
Ausland wieder merklich ab. Dies zeigte sich
auch in einem kraftigen Rickgang der Waren-
ausfuhren gegenliber dem Vormonat. Ins-
gesamt erhohten sich die realen Warenausfuh-
ren im Winterquartal aber etwas.

Die Entspannung an den Energiemarkten und
das Nachlassen der Lieferengpasse durfte auch
die Investitionstatigkeit der Unternehmen be-
gunstigt haben. Dem wirkten allerdings die
weiter verschlechterten Finanzierungsbedin-
gungen entgegen. Die im Inland erzielten,
preisbereinigten Umsatze der Hersteller von In-
vestitionsgutern stiegen spurbar an. Die preis-
bereinigten Importe von Investitionsgltern
waren hingegen rlcklaufig. Die Unternehmen
investierten dabei weniger in ihre Fahrzeugflot-
ten. Darauf deutet der starke Rickgang des In-
landsumsatzes mit Kfz hin. Gemafs Angaben
des VDA gingen die Kfz-Zulassungen gewerb-
licher Halter kraftig zurlck.

Sowohl im Ausbaugewerbe als auch im Bau-
hauptgewerbe erhohte sich die Produktion im
Winterquartal saisonbereinigt kraftig. Insbeson-
dere die fUr die Jahreszeit milde Witterung im
Januar und Februar trug zu dem Anstieg bei.
Im Marz sank die Bauproduktion gegenUber
dem Vormonat stark, auch weil der zuvor stut-
zende Witterungseffekt entfiel. Bemerkenswert
ist, dass das Produktionsniveau im Bauhauptge-
werbe noch so hoch war. Denn die Nachfrage
ist aufgrund der gestiegenen Baupreise und
Finanzierungskosten mittlerweile stark ge-
drickt. Dies spiegelt sich etwa im Auftragsein-
gang wider, der im Mittel der Monate Januar

4 Die Dienstleistungsproduktion umfasst die Wirtschafts-
abschnitte Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe, Information
und Kommunikation, Grundstlcks- und Wohnungswesen,
Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und tech-
nischen Dienstleistungen sowie sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen.

... und auch die
gewerblichen
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investitionen

Milde Witterung
im ersten Quar-
tal beguinstigte
Bauproduktion
und Bauinvesti-
tionen
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und Februar deutlich unter dem vierten Quar-
tal 2022 und gut 18% unter dem Stand vor
Jahresfrist lag. Laut ifo Institut stieg zudem der
Anteil der Unternehmen mit Auftragsmangel
im Winter weiter an, und die Auftragsreich-
weite verringerte sich deutlich. Im Einklang mit
der Produktion dirfte der noch vorhandene
Auftragsbestand im ersten Quartal auch zu
einem Anstieg der Bauinvestitionen gefuhrt ha-
ben.

B Arbeitsmarkt

Am Arbeitsmarkt setzte sich der deutliche Be-
schaftigungsanstieg aus dem Herbst im Winter-
quartal 2023 fort. Aber auch die Arbeitslosig-
keit erhohte sich in den vergangenen Monaten
etwas, und die Zahl der offenen Stellen sank
weiter langsam ab. Die Frihindikatoren lassen
in den nachsten Monaten eher geringe Verbes-
serungen am ansonsten nach wie vor robusten
Arbeitsmarkt erwarten.

Die glinstige Entwicklung ist Uber die Beschaf-
tigungsformen breit angelegt. Im Durchschnitt
des Berichtsquartals Ubertraf die gesamte Er-
werbstatigkeit den Stand des Vorquartals sai-
sonbereinigt um 150 000 Personen bezie-
hungsweise gut 0,3 %. Dabei durfte die Mehr-
zahl der neuen Stellen sozialversicherungs-
pflichtig sein. Gleichwohl wuchs auch die Zahl
der ausschlieSlich geringfugig entlohnten Be-
schaftigten bis Februar 2023 — dem aktuellen
Datenstand — weiter erheblich. Ihre Zahl be-
gann sich erst im Frihjahr 2022 von ihrem pan-
demiebedingten Einbruch zu erholen. Wegen
ihres schon vor der Pandemie angelegten rick-
laufigen Trends ist allerdings keine Ruckkehr
auf das Vorkrisenniveau zu erwarten. Im Fall
der Selbststandigkeit halt der lang anhaltende
rlcklaufige Trend dagegen an, wenngleich mit
derzeit relativ geringem Tempo.

Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
wuchs bereits in den ersten beiden Wintermo-
naten 2023 starker als jeweils in den beiden
Quartalen zuvor. Im Durchschnitt von Januar
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und Februar wurde die Zahl des Herbstviertel-
jahres 2022 um 90 000 sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigte Ubertroffen, ein Plus von
0,3 %. Die Zunahme entstand zum Uberwiegen-
den Teil in den Dienstleistungssektoren. Beson-
ders viele Stellen wurden in den unternehmens-
nahen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ohne
Arbeitnehmerlberlassung) sowie im IT-Sektor
und dem Gastgewerbe geschaffen. Hingegen
ging die Beschaftigung im Handel zurlck, der
unter der Kaufzurlckhaltung der Konsumenten
infolge der hohen Preissteigerungsraten leidet.
Belastungen wie die vergleichsweise hohen
Energiepreise zeigen sich weiterhin im Verarbei-
tenden Gewerbe, wo die Beschaftigung sta-
gnierte. Zudem sank die Zahl der sozialversiche-
rungspflichtig beschaftigten Leiharbeiter, die
haufig im Verarbeitenden Gewerbe eingesetzt
werden. AufSerdem betrifft die moderat er-
hohte , wirtschaftlich bedingte” Kurzarbeit zum
grolSten Teil das Verarbeitende Gewerbe, auch
wenn zuletzt die Anzeigen zur Kurzarbeit wie-
der zurlickgingen.

Die registrierte Arbeitslosigkeit erhohte sich im
Berichtsquartal gegenlber dem Vorquartal nur
geringfugig, und die Arbeitslosenquote ver-
harrte in saisonbereinigter Rechnung bei
5,5%. Aber in den Monaten Marz und April
erhohte sich die Zahl der Arbeitslosen ins-
gesamt und die entsprechende Quote um
43 000 Personen beziehungsweise 0,1 Pro-
zentpunkte auf 5,6%. Im April erfasste die
Bundesagentur fur Arbeit (BA) 2,57 Millionen
Personen als arbeitslos, rund 276 000 mehr als
im April 2022. Nicht nur im Versicherungssys-
tem des SGBIII kam es im vergangenen halben
Jahr zu erhohter Arbeitslosigkeit, die auch in
der aktuellen konjunkturellen Schwache in
einigen Bereichen der deutschen Wirtschaft
begrindet sein durfte. Sondern auch im
Grundsicherungssystem des SGBII, in dem die
Geflichteten aus der Ukraine erfasst werden,
stieg die Arbeitslosigkeit.

Der hohe Zuzug, nicht nur aus der Ukraine,
fihrt im Rahmen der Bemuhungen zur Arbeits-
marktintegration zu einem Anstieg der Er-
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werbspersonen. Daher kann — so wie aktuell -
sowohl! die Erwerbstatigkeit als auch die regis-
trierte Arbeitslosigkeit steigen. Der gréfSte Teil
der im Vorjahresvergleich erhéhten Arbeits-
losigkeit ist auf die Erfassung der ukrainischen
Gefllchteten zurtckzufihren.® Derzeit sind
185 000 mehr ukrainische Staatsangehorige
arbeitslos registriert als ein Jahr zuvor.® Dazu
kommt, dass ein erheblicher Teil der Arbeit
suchenden Ukrainerinnen und Ukrainer in
Deutschland Sprach- und Integrationskurse be-
sucht. Diese Personen zahlen wegen fehlender
Arbeitsmarktverfligbarkeit nicht als arbeitslos.
Allerdings ist zu erwarten, dass in den nachs-
ten Monaten ein Teil dieser Personen seine
Kurse abschliefst und sich zunachst arbeitslos
melden wird. Dieser Effekt durfte einen Teil des
Anstiegs der Arbeitslosigkeit der letzten beiden
Monate erklaren.

Die Aussichten fur den Arbeitsmarkt sind
zwar insgesamt leicht positiv, sie haben sich
in den vergangenen Monaten jedoch nicht
weiter aufgehellt. So sind die Beschaftigungs-
barometer des ifo Instituts und des Instituts
fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB)
in den vergangenen Monaten weitgehend
stabil im leicht positiven Bereich, der etwas
mehr Einstellungen als Freisetzungen in den
nachsten drei Monaten erwarten lasst. Die
Zahl der bei der BA gemeldeten offenen so-
zialversicherungspflichtigen Stellen wie auch
der BA-Stellenindex gingen zuletzt zuruck.
Beide Indikatoren sind gleichwohl noch auf
vergleichsweise hohem Niveau. Die IAB-Be-
fragung zur Entwicklung der Arbeitslosigkeit
in den ndchsten drei Monaten sank im April
deutlich und befindet sich nunmehr im neu-
tralen Bereich.

5 Vor einem Jahr waren die gefliichteten Personen aus der
Ukraine noch nicht in das deutsche Sozialversicherungssys-
tem integriert und zahlten deshalb nicht als arbeitslos.

6 Vgl.: Statistik der Bundesagentur fur Arbeit (2023), S. 13.

Frihindikatoren
der Beschdf-
tigung uber-
wiegend unver-
dndert im leicht
positiven Bereich
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Tarifabschlisse
jungst héher als
im Vorjahr

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Winter 2023
deutlich starker als im Herbst. Unter Bertcksich-
tigung der Nebenvereinbarungen erhéhten sie
sich im ersten Quartal um 3,9 % gegenuber
dem Vorjahr, nach 2,0 % zuvor. Dabei erhéhten
Sonderzahlungen wie die Inflationsausgleichs-
pramien die Zuwachsrate im Winter stark.”
Aber auch ohne Sonderzahlungen gerechnet
stiegen die Tarifverdienste im Berichtsquartal
mit 2,7 % gegenUber dem Vorjahr etwas starker
als mit 2,4 % im vierten Quartal. Die Zuwachse
der Effektivverdienste durften wie in den voran-
gegangenen Quartalen auch im ersten Viertel-
jahr 2023 die Tarifverdienststeigerungen deut-
lich Ubertroffen haben. Dazu trugen die Aus-
zahlung von Inflationsausgleichspramien auch
in nicht tarifgebundenen Unternehmen und
die zeitlich verzégerte Anpassung der gesamt-
wirtschaftlichen Lohne an die Mindestlohn-
anhebung auf 12 € je Stunde im Oktober 2022
bei.

Die jungsten Tarifabschlusse Ubertrafen die ver-
einbarten Lohnsteigerungen des vergangenen
Jahres. In der Zeitarbeit wurde ein annualisier-
ter Lohnanstieg von 7 % vereinbart, der haupt-
sachlich auf die Anpassung des branchenspe-
zifischen Lohngeflges an die kraftige Mindest-
lohnanhebung im Oktober zurlckzufthren ist.
Im Offentlichen Dienst des Bundes und der
Kommunen fiel das annualisierte Lohnplus von
6,3 % hoher aus als in allen Abschllssen der
Branche in den vorangegangenen 15 Jahren.®
Auch bei der Deutschen Post war der verein-
barte annualisierte Lohnanstieg von 6,1% uber-
durchschnittlich. Hierbei spielten gesamtwirt-
schaftliche Entwicklungen, namlich die hohe In-
flation, die zunehmenden Arbeitskrafteknapp-
heiten und die erwartete konjunkturelle
Verbesserung im laufenden Jahr eine wichtige
Rolle. Bei der Deutschen Post war den Arbeit-
nehmern zudem eine spurbare Beteiligung an
der guten Gewinnlage des Konzerns wichtig. In
beiden Abschlissen wird die Inflationsaus-
gleichspramie vollstandig ausgeschopft und auf
mehrere Monate verteilt ausgezahlt. Ab Marz
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beziehungsweise April 2024 werden dann die
tabellenwirksamen Leistungen kraftig angeho-
ben. Auch die jingsten Tarifabschlisse anderer
Branchen (z.B. Kfz-Handwerk, Textil- und Be-
kleidungsindustrie) weisen eine Kombination
aus hohen Inflationsausgleichspramien und
deutlichen, dauerhaften Lohnsteigerungen auf.

Der hohe Abschluss im Offentlichen Dienst
durfte in weiteren Branchen als starkes Signal
fur die laufenden Tarifverhandlungen wahr-
genommen werden. Dies gilt zum Beispiel fur
den Einzelhandel sowie den Grofs- und Auf3en-
handel, in denen die Lohnforderungen mit 16 %
beziehungsweise 13% flr eine Laufzeit von

7 Dem lohnsteigernden Effekt der Inflationsausgleichspra-
mien auf den Lohnanstieg stand der negative Basiseffekt
ausgehend von der Corona-Pramie im Offentlichen Dienst
der Lander von 1300 € im Marz 2022 entgegen.

8 Gerechnet fur einen Eckentgeltempfanger (Entgelt-
gruppe 5). Fur niedrige Entgeltgruppen fallt das Lohnplus
aufgrund der hohen Sonderzahlungen und des vereinbar-
ten Sockelbetrages relativ hoch aus, wahrend die prozen-
tualen Erhéhungen fir hohere Entgeltgruppen schwacher
ausfallen.
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Hohe Teuerung
schwadchte sich
im Winter wegen
gesunkener
Energiepreise
etwas ab

zwolf Monaten ungewaohnlich hoch ausfallen.
Angesichts hoher Inflation, robuster Arbeits-
marktlage und der erwarteten konjunkturellen
Verbesserung ist auch in den kommenden Mo-
naten mit hohen Lohnabschlissen zu rechnen.

Die mittlerweile breit angelegte und recht hart-
nackige Teuerung hinterlasst mehr und mehr
ihre Spuren in den Lohnsteigerungen. Dies
zeigt sich zum einen daran, dass die Moglich-
keit zur Zahlung der Inflationsausgleichspra-
mien in den jungsten Tarifabschllssen verstarkt
ausgeschopft wird. Zudem werden sie auch in
nicht tarifgebundenen Bereichen ausgezahilt.
Zum anderen weisen die bisherigen Neu-
abschlisse insbesondere flr 2023 sehr kraftige
Tariflohnsteigerungen auf, die starker als er-
wartet ausfielen. Sie konnten in den Jahren
2023 und 2024 zum Beispiel in der Metall- und
Elektroindustrie oder im Offentlichen Dienst zu
Brutto-Reallohnsteigerungen fuhren. Mit Blick
auf die laufenden Tarifrunden begunstigen die
erwartete Konjunkturverbesserung und die ge-
sunkene Unsicherheit hinsichtlich der Energie-
versorgung die Bestrebungen, die bisherigen
Reallohnverluste starker als bislang auszu-
gleichen. Es spricht vieles dafur, dass die Unter-
nehmen im Jahresverlauf die gestiegenen
Lohnkosten zum Teil in die Preise Uberwalzen
werden.

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen zu Jahres-
beginn weniger stark als in den Quartalen zu-
vor. Im Durchschnitt der Monate Januar bis
Marz 2023 erhdhten sie sich saisonbereinigt um
0,9 %, nach 2,6 % im Herbst. In der Vorjahres-
betrachtung ging die Inflationsrate im ersten
Quartal 2023 von 10,8% auf 8,8% zurlck.
Ausschlaggebend fur die geringere Teuerung
waren die Preise fur Energie, die im Quartalsver-
lauf erstmals seit zwei Jahren wieder sanken.
Zudem trugen Sondereffekte zur geringeren
Rate bei. Zum einen wurde die Vorjahresrate
rechnerisch dadurch gedampft, dass die Ener-
giepreise vor Jahresfrist im Zuge der russischen
Invasion der Ukraine stark gestiegen waren.
Zum anderen flhrte die jahrliche Aktualisierung
der HVPI-Gewichte dazu, dass der Anteil von

Energie am Warenkorb sank und die Teuerungs-
rate dampfte.? SchliefSlich sorgte die Einfuh-
rung der Strom- und Gaspreisbremsen fur Ent-
lastung.

Die Preisdynamik der Ubrigen Komponenten
aulSer Energie blieb hingegen sehr hoch. Nicht
energetische Industrieguter verteuerten sich
ahnlich stark wie im Vorquartal, wahrend sich
der Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln, ins-
besondere bei den energieintensiven verarbeite-
ten Produkten, und bei Dienstleistungen ver-
starkte. Ohne volatile Komponenten wie Ener-
gie, Nahrungsmittel, Reisedienstleistungen und
Bekleidung gerechnet zog die Teuerungsrate im
Frihjahr deutlich von 5,0 % auf 5,8 % an.'® Sie
lag damit oberhalb der Kernrate (5,5%), die
sich ohne die Preise flr Energie und Nahrungs-
mittel ergibt.

Im April sank die Teuerungsrate von ihrem sehr
hohen Niveau kaum und blieb damit héher als
erwartet. So stiegen die Verbraucherpreise um
7,6 % gegenuber dem Vorjahr, nach 7,8 % im
Marz."" Energie verteuerte sich dabei wieder
etwas starker als im Vormonat. Dagegen verrin-
gerte sich die Teuerungsrate bei Nahrungsmit-
teln, Industriegltern und Dienstleistungen
etwas. Entsprechend sank die Rate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel nur leicht von 5,9 % im
Marz auf 5,6 % und blieb deutlich oberhalb der
Erwartungen.

9 Ausgangspunkt der HVPI-Gewichte sind dabei die
Gewichte des nationalen Verbraucherpreisindex (VPI), der
Anfang des Jahres auf das Basisjahr 2020 umgestellt wurde.
In den der Berechnung zugrunde liegenden Berichtsjahren
2019 bis 2021 waren die Energieausgaben im Mittel nied-
riger als im alten Basisjahr 2015. Vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2023b).

10 Die jahrliche Teuerungsrate flr die Reisedienstleistungen
ist aufgrund einer Methodenumstellung noch bis Ende
2023 nur bedingt aussagekraftig. Mit der Umstellung des
VPl auf das Basisjahr 2020 wurde die Preiserhebung fir Pau-
schalreisen und Flige gedndert. Wahrend der VPI bis 2020
zurlckrevidiert wurde, ist im HVPI ein Methodenbruch in
den betreffenden Preisreihen zu sehen. Dies wird derzeit bei
einem Vergleich der jahrlichen Teuerungsraten fur Reise-
dienste im VPI und HVPI deutlich. Siehe auch: Deutsche
Bundesbank (2023Db).

11 Beim VPl waren es 7,2 %, nach 7,4 %.

Rate ohne vola-
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ten stark ange-
zogen
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April weiter auf
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Inflation durfte
im Jahresverlauf
nur langsam
zurtickgehen
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In den kommenden Monaten durfte die Infla-
tionsrate entsprechend der abflachenden Preis-
entwicklung auf den vorgelagerten Wirtschafts-
stufen weiter nachgeben. Angesichts der nach
wie vor aufserordentlich hohen Preissteigerun-
gen bei nicht energetischen Komponenten, ins-
besondere Nahrungsmitteln, wird dies jedoch
nur sehr allmahlich geschehen. Zudem hat der
Preisdruck entlang der Lieferketten etwas abge-
nommen; er ist aber auch immer noch spurbar.
Daruber hinaus durfte das kraftige Lohnwachs-
tum zum zugrunde liegenden Preisdruck im
weiteren Jahresverlauf beitragen. Diese Fak-
toren wirken dem Beitrag der rlicklaufigen Ener-
giepreise entgegen.

Auftragslage
und Perspektiven

Im zweiten Quartal 2023 dirfte die Wirt-
schaftsleistung wieder leicht ansteigen. Nach-
lassende Lieferengpasse, das hohe Auftrags-

polster und die gesunkenen Energiepreise be-
gunstigen die Fortsetzung der Erholung in der
Industrie. Dies durfte auch die Exporte stltzen,
zumal die globale Konjunktur wieder etwas
Tritt gefasst hat. Die realen Nettoeinkommen
der privaten Haushalte sollten aufgrund der
kraftigen Lohnsteigerungen trotz weiter hoher
Inflation zumindest nicht weiter sinken. Der pri-
vate Konsum durfte daher in etwa stagnieren.
Im Bau ist hingegen mit einem Riickgang der
Produktion zu rechnen. Die stark gesunkene
Nachfrage durfte ihren Tribut zollen, und der
zuvor stltzende Effekt von der milden Witte-
rung entfallt.

Einen verhalten optimistischen Ausblick legt
auch die Stimmung unter Unternehmen und
Konsumenten nahe, die sich im April weiter
aufhellte. Der jlngste Anstieg des ifo Geschafts-
klimaindex war indes einer deutlichen Verbes-
serung der Geschaftserwartungen zu verdan-
ken. Die Lage wurde dagegen etwas schlechter
eingestuft. Wahrend das Geschaftsklima im
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schaftsleistung
wieder leicht
ansteigen
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Unternehmen
und Konsumen-
ten hellte sich
auf



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2023

58

Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen
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Verarbeitenden Gewerbe und im Dienstleis-
tungssektor (ohne Handel) im positiven Bereich
lag, war der Saldo im Bauhauptgewerbe und
Handel noch negativ. Der GfK-Konsumklima-
index verbesserte sich zwar auch, lag aber noch
auf niedrigem Niveau.

Die Industrie dirfte im zweiten Quartal auch
ohne groflere neue Nachfrageimpulse auf
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auch noch hauptsachlich auf den sonstigen
Fahrzeugbau zurlck, der wenig Gleichlauf mit
der Industrie insgesamt aufweist. Jedoch waren
der Auftragsbestand und die Auftragsreich-
weite bis zuletzt ausgesprochen hoch. Da die
Lieferengpasse gemafs Umfragen des ifo Insti-
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lieRen, konnen die Industrieunternehmen ihre
Auftragspolster wohl schneller abarbeiten. Eine
Verbesserung der Industriekonjunktur signalisie-
ren auch die kurzfristigen Produktionsplane und
die Exporterwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe, die sich gemals Umfragen des ifo Insti-
tuts weiter aufhellten.
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