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Wirtschaft Aktuell

| Vorstand

Konsum stabilisiert bei unklarer Stimmungslage

Die Konjunktur verharrt 2019 bei schwachem Wachstum. Arbeitsmarkt und Einkommen haben sich positiv entwi-
ckelt. Der private Konsum ist mit 0,8 Prozentpunkten der Wachstumstreiber. Aufgrund hoher Unsicherheiten sta-
gnierten die Ausriistungsinvestitionen. Ungewohnlich ist der stark negative Wachstumsbeitrag des Lagerabbaus.
Positive Einkommenserwartungen sorgen fiir gute Perspektiven der konsumnahen Branchen. Ein Ende der Indus-
trierezession ist allerdings noch nicht in Sicht. Die Produktionserwartungen fiir die M+E-Industrie sind im Januar
und Februar iiberraschend positiv ausgefallen, dagegen deuten die Beschiftigungserwartungen auf Personalabbau
hin. Noch gar nicht absehbar ist, in wieweit die Corona-Epidemie die wirtschaftliche Entwicklung beeinflusst.

Der Blick auf das Jahr 2019 — mit den jetzt vom statistischen
Bundesamt verdffentlichten ausfithrlichen Daten — zeigt keine
Uberraschungen: Nach einem relativ starken ersten Quartal lag
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den tibrigen drei
Quartalen bei einem realen Wachstum um die 0,5 Prozent. Kei-
ne Rezession, aber auch keine grofle Dynamik. Wihrend fast
alle Bereiche solide wuchsen, angefiihrt vom boomenden Bau-
gewerbe mit plus 3,9 Prozent, steckt das verarbeitende Gewerbe
mit minus 3,7 Prozent in der Krise. Erstaunlich stabil haben
sich mit plus 0,8 Prozent die Unternehmensdienstleister gezeigt.

Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes
Verinderung des realen BIP zum Vorjahresquartal (kalenderbereinigt) in Prozent
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Der Arbeitsmarkt hatte sich 2019 positiv entwickelt. Sowohl
die Zahl der Erwerbstitigen (plus 0,9 Prozent), das Arbeitsvolu-
men (plus 0,6 Prozent) als auch die Zahl der beschéftigten Ar-
beitnehmer*innen (plus 1,2 Prozent) nahmen weiter zu, wenn
auch weniger stark als 2018. Beim Arbeitsvolumen zeigten sich
zum Ende des Jahres konjunkturelle Bremsspuren, es ging im
vierten Quartal leicht um 0,1 Prozent zuriick. Keine Dynamik
gab es bei der Arbeitsproduktivitit, sie stagnierte 2019. Erst-
mals seit dem ersten Halbjahr 2018 gab es hier wieder positive
Tendenzen: im vierten Quartal 2019 legte die Arbeitsprodukti-
vitdt leicht um 0,4 Prozent zu.

Seit Jahren wird der Anstieg der Wirtschaftsleistung in
Deutschland vor allem vom privaten Konsum befeuert. Das
war 2019 mit einem Wachstumsbeitrag von 0,8 Prozentpunkten
nicht anders. Daneben sorgten noch der Staatsverbrauch und
die Bauinvestitionen fiir positive Effekte. Kein Wachstum ging
von den Ausriistungsinvestitionen aus. Negativ wirkten der
Auflenbeitrag und die Vorratsverdnderungen. Ahnliche Werte
wie fiir das gesamte Jahr 2019 zeigten die Wachstumsbeitrige
auch fiir das vierte Quartal.

Beitridge der Nachfragekomponenten zum Anstieg des BIP 2019
in Prozentpunkten des BIP
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Quelle: Statistisches Bundesamt, ebruar 2020 Grafik: IG Metall, Koordination Branchenpolitik

Der starke private Konsum wurde von den Einkommen ge-
tragen. Die Masseneinkommen (Nettolohne plus Sozialleistun-
gen) stiegen 2019 um 4,6 Prozent. Die Inflationsrate lag dage-
gen nur bei 1,4 Prozent, so dass die Massenkaufkraft um 3,2
Prozent zunahm. Steigende Brutto- und Nettolohne, steigende
Sozialleistungen und eine wachsende Zahl Beschiftigter haben
die reale Kaufkraft erhoht. Die Sparquote blieb dagegen, trotz
niedriger Zinsen, in etwa gleich. Der Auflenbeitrag (Exporte
minus Importe) fithrte deswegen zu einem negativen Wachs-
tumsbeitrag, weil die Importe (plus 1,9 Prozent) erheblich star-
ker zunahmen als die Exporte (plus 0,9 Prozent).
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Auflergewohnlich stark verrringerten sich die Vorrite, was
zu einem negativen Wachstumsbeitrag von minus 0,9 Pro-
zentpunkten gefiihrt hat. Vergleichbare Entwicklungen hat es
in den vergangenen Jahren nicht gegeben. Zuletzt gab es im be-
ginnenden Aufschwung 2015 einen leicht negativen Wachs-
tumsbeitrag von minus 0,3 Prozentpunkten. Eine Rolle spielte
die WLTP-Zulassungskrise der Autoindustrie. In deren Folge
kam es im zweiten Halbjahr 2018 zu einem starken Lagerauf-
bau. Im dritten Quartal 2018 fithrte das zu einem positiven
Wachstumsbeitrag von plus 1,0 Prozentpunkten. Im Jahresver-
lauf 2019 wurden die Lagerbestinde wieder abgebaut.

Der schwache Jahresausklang konnte sich in den ersten Mona-
ten dieses Jahres fortsetzen. Darauf deutet eine Reihe von Stim-
mungsindikatoren hin. Allerdings ist die Perspektive aufgrund
der ,Bruchlinie’ zwischen Binnen- und Export-Konjunktur und
somit unterschiedlichen Signalen nicht eindeutig.

Fir die Gesamtwirtschaft sehr giinstig entwickelte sich der
GfK-Konsumklima-Index (29. Januar 2020), der die Konsum-
neigung der Privathaushalte misst. Hier scheint die Talsohle,
die im Herbst durchschritten wurde, iiberwunden. Im Februar
stieg der Index auf einen Wert von 9,9 — der hochste Wert seit
Mai 2019. Die positiven Einkommenserwartungen der Haus-
halte und die steigende Anschaffungsneigung trugen hierzu
bei: eine gute Perspektive fiir konsumnahe Branchen.

Allerdings triibte sich im Februar der IMK-Konjunkturindika-
tor (14. Februar 2020) ein: Die Rezessionswahrscheinlichkeit
ist von 14,8 Prozent im Januar auf 23,3 Prozent angestiegen.
Hierin spiegeln sich die auflenwirtschaftlichen Konjunkturrisi-
ken der deutschen Exporteure und damit der Industrie. Zwar
stieg der Einkaufsmanagerindex der Industrie (21. Februar
2020) in Deutschland im Februar auf 47,8 Punkte, was auf Ent-
spannung hindeutet, aber noch nicht auf ein Ende der Indus-
trierezession; denn dafiir miisste erst die Expansionsschwelle
bei einem Index-Wert von 50 iiberschritten werden.

Die ZEW-Konjunkturerwartungen (21. Februar 2020), die die
Einschdtzung von 350 Finanzexpert*innen aus Banken, Versi-
cherungen und groflen Industrieunternehmen abbilden, haben
sich im Februar um 18 Punkte ebenfalls verschlechtert. Die
neu aufkommenden Risiken durch die Coronavirus-Epidemie
fir den Welthandel zeichnen verantwortlich fiir diesen Ein-
bruch, denn vor allem die Einschitzungen der Experten zu den
exportintensiven Sektoren verschlechtern sich.

Der ifo-Geschiftsklimaindex {iberraschte am 24. Februar 2020
mit einer leichten Verbesserung der Stimmung. Uber die letz-
ten Monate betrachtet stabilisierten sich die Lage und die Er-
wartungen. In der M+E-Industrie stiegen die Produktionser-
wartungen fiir die ndchsten drei Monate, wihrend die Export-
erwartungen sowie die Beschiftigungserwartungen sich ver-
schlechterten. Bei der Produktion kann per Saldo (positive mi-
nus negative Erwartungen) mit einem leichten Zuwachs ge-

rechnet werden (plus sieben Prozent). Die Exporte stagnieren
mit einem Saldo von 0,7 Prozent. Bei den Beschiftigungserwar-
tungen iberwiegen diejenigen sehr deutlich, die mit einem
Riickgang rechnen (Saldo: minus 22,9 Prozent).

Erwartungen in der Metall- und Elektroindustrie

fur die nichsten drei Monate

Saldo zwischen den jeweiligen positiven (steigt) und negativen (sinkt) Erwartungen®
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Fiir Uberraschung sorgte auch die Veréffentlichung des RWI/
ISL-Containerumschlag-Index am 25. Februar, der sich nach
zwei Monaten Riickgang deutlich verbesserte, was aber vermut-
lich auch damit zu tun hat, dass viele umschlagstarke Héfen —
ausgerechnet — in Asien noch keine Daten geliefert haben. Dies
diirfte vor dem Hintergrund der Coronavirus-Epidemie mit ih-
rem Schwerpunkt in Asien das Ergebnis erheblich verzerren.

Gerade fiir China ist zu erwarten, dass das erste Quartal einen
Démpfer bekommen wird. Allerdings diirfte ein Teil des Ein-
bruchs in den folgenden Monaten wieder korrigiert werden.
Auch die deutsche Wirtschaft muss wegen ihres engmaschi-
gen globalen Zuliefernetzes und des temporiren Nachfrage-
riickgangs mit Bremsspuren rechnen. So schitzte der Verband
chinesischer Automobilhersteller (CAAM), dass die Januarver-
kaufe in China um 20 Prozent sanken und der chinesische Ver-
band fiir PKW-Hersteller (PAC), dass sich der Absatzriickgang
im Februar auf minus 30 Prozent vergrofiern wird (Handels-
blatt: 17. Februar).

Die aktuelle Ausweitung der Epidemie in Europa und deren Fol-
gen sind in den momentan vorliegenden Stimmungsindikatoren
noch gar nicht erfasst.
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Eigene Schétzungen nach Angaben fiir 89 Héfen: Januar 2020: Schnellschétzung.



