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» Aktuelle Indikatoren zeichnen noch ein verhaltenes Bild der deutschen Wirtschaft zu Beginn
des Sommers: Die splirbare Aufhellung der Stimmungsindikatoren in der Industrie, im Bau
und auch bei den Dienstleistern und die verbesserten Rahmenbedingungen spiegeln sich
erst schrittweise in den realen Daten wider. Kurzfristig dampfenden Faktoren in der Industrie
infolge der schwachen Auslandsnachfrage und Produktionsstérungen aufgrund des
Hochwassers in Bayern und Baden- Wirttemberg stehen temporar stitzende Impulse bei
konsumnahen Dienstleistungen im Zuge der FuRball-Europameisterschaft gegeniiber.

» Die Produktion im Produzierenden Gewerbe zeigt noch keine nachhaltige Belebung. Im April

Produktionsausweitungen.
« Der Einzelhandel tendierte im April etwas schwécher. Die preisbereinigten Umsétze im

fundamentalen Faktoren sprechen fiir ein insgesamt moderates Preisumfeld im weiteren
Jahresverlauf.

o Der Arbeitsmarkt ist im Mai weiterhin von der schwachen konjunkturellen Dynamik gepragt:
Die Arbeitslosigkeit nahm saisonbereinigt um 25.000 Personen zu, die Erwerbstatigkeit stieg
im April um 25.000 Personen. Wie schon zuletzt geht der Beschaftigungszuwachs vor allem
auf die Dienstleistungsbereiche zurlick, die den Stellenabbau bei konjunktursensiblen
Industrien iberkompensieren. Aktuelle Friihindikatoren geben gemischte Signale, die aber in
der Summe auf eine Fortsetzung des bisherigen Trends hindeuten.

KONJUNKTURELLE ERHOLUNG AUF HOLPRIGEM PFAD



Nach der wirtschafilichen Belebung zu Jahresbeginn, die mithin auf witterungs- und nachholbedingte
Sondereffekte zurlickzufiihren gewesen sein dirfte, geben die ersten Indikatoren fiir das zweite
Quartal derzeit noch ein uneinheitliches Bild fiir die weitere konjunkturelle Entwicklung. Die spirbare
Aufhellung der Stimmungsindikatoren seit Jahresanfang in der Industrie, im Bau und auch bei den
Dienstleistern und die verbesserten Rahmenbedingungen spiegeln sich erst schrittweise in den
"realen” Wirtschaftsdaten wider.

Im Verarbeitenden Gewerbe tendierten die Auftragseingange (einschliellich GroRauftrage) bis zuletzt
abwirts —wenn auch mit abnehmender Dynamik —, und die Zuwéchse in der Produktion, die zu
Jahresbeginn zu beobachten waren, setzten sich im Marz und April nicht weiter fort. Wéhrend die
Bauproduktion, deren saisonale Entwickiung von der glnstigen Witterung zu Jahresanfang gepragt

Aufwartstrend jedoch fort.

Die dramatische Lage in den vom Hochwasser betroffenen Regionen in Bayern und Baden-
Wirttemberg flhrt wohl auch in einigen dort ansassigen Unternehmen zu temporaren
Produktionsstérungen und Kurzarbeit. Diese regionalen Einschrankungen durften sich aber, wie
ahnliche Ereignisse in der Vergangenheit zeigen, gesamtwirtschaftlich nicht in einer nachhaltigen
Belastung niederschlagen. in der Regel kdnnen temporare Produktionsausfélle relativ kurzfristig
wieder aufgeholt werden, zumal wenn die Auftragslage tendenziell ricklaufig ist und die Kapazitaten
im Mai wieder etwas nach, weshalb von dem Verarbeitenden Gewerbe kurzfristig noch keine
spurbaren Wachstumsimpulse zu erwarten sein durften.

Die erwartete wirtschaftliche Erholung diirfte demnach vor allem von den konsumnahen

gegeniiber dem Vorjahresquartal den vierten Anstieg in Folge und das starkste Reallohnwachstum im
Vorjahresvergleich seit Beginn der Zeitreihe 2008 auf. Vor allem fir Geringverdiener war der
Lohnanstieg deutlich iberproportional, was neben den tariflichen Lohnsteigerungen auch auf die
Auszahlungen der steuer- und abgabenfreien Inflationsausgleichspramien, die dort ein relativ groRes
Gewicht ausmachen, zuriickfiihren ist.

Dennoch entwickelten sich die Umsétze im Einzelhandel angesichts dieser gunstigen
Rahmenbedingungen zuletzt noch sehr verhalten. In den kommenden Monaten ist allerdings im Zuge
der FuBball-Europameisterschaft mit einer temporéren Belebung in den konsumnahen
Wirtschaftsbereichen wie Einzelhandel, Gastronomie und Beherbergungsgewerbe zu rechnen — wenn
auch nicht im vergleichbaren AusmaR wie bei der Fulball-Weltmeisterschaft 2006. Damit es zu einer
nachhaltigen gesamtwirtschaftlichen Belebung kommt, braucht es jedoch neben einer breiten
Erholung der binnenwirtschaftlichen Nachfrage auch weitere, spiirbare impulse seitens der
AuRenwirtschaft.

WELTWIRTSCHAFTLICHE AUSSICHTEN HELLEN SICH
WEITER AUF

Plus. Fir den weiteren Verlauf deuten Frihindikatoren eine Erholung der globalen Industriekonjunktur
an. So ist der Stimmungsindikator von S&P Global im Mai recht deutlich um 1,3 Punkte auf 53,7
Punkte gestiegen. Die Stimmung im Verarbeitenden Gewerbe hat sich wieder etwas aufgehellt (von
50,3 auf 50,9 Punkte) und verfestigt sich Uber der Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Besonders
deutlich trug der Dienstleistungsbereich mit einer Steigerung von 52,7 auf 54,1 Punkte zum Anstieg
des Gesamtindex bei. Auch fiir den Euroraum signalisieren jungste Stimmungsindikatoren wie der
Sentix-Indikator von Kapitalanlegern oder Umfragen unter Einkaufsmanagern, dass die wirtschafiliche
Erholung im weiteren Jahresverlauf an Breite gewinnen dlrfte. Denn durch das Ende des Abbaus
Uberschissiger Lager, besonders bei Zwischen- und Investitionsgitern, dirfte zunehmend wieder
Ruickenwind von der Industrie kommen.

Zusammen mit der begonnenen Lockerung der Geldpolitik und den daraus folgenden gunstigeren
Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen und private Haushalte diirften davon die Nachfrage



nach deutschen Produkten
aus dem Ausland und der Welthandel profitieren.

128,8 Punkte, und damit seinen Aufwértstrend fortgesetzt. Wahrend der Containerumschiag in den
chinesischen Hafen anstieg, kam es beim Nordrange Index nach dem starken Anstieg im Vormonat
der Containerumschlag insgesamt wieder nahe seinem langfristigen Trend befindet, dirfte der
Welthandel die jliingsten Belastungen Uberwunden haben. Von der erwarteten Erholung des
Welthandels dirften im weiteren Verlauf zunehmend auch Impulse fiir das deutsche Exportgeschaft
Prognosen internationaler Organisationen aber erst verhalten aufhellt, ist auf den deutschen
Absatzmarkten zundchst noch mit einer etwas geringeren Dynamik als beim Welthandel zu rechnen.

WARENHANDEL IM APRIL WEITER AUFWARTSGERICHTET

Im April haben sich die nominalen Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen gegentiber dem

Bei den AuRenhandelspreisen waren im Vormonatsvergleich insbesondere Preisanstiege fir Guter
des Verarbeitenden Gewerbes zu verzeichnen. Die Einfuhrpreise nahmen im April saisonbereinigt um
0,7 % ggli. dem Vormonat zu, auch weil sich Preise fiir Ol- und Gasimporte im Vormonatsvergleich
Vormonatsvergleich mit -0,3 % weiter verschlechtert. In realer Betrachtung durften die Zuwéchse also
sowohl bei den Ausfuhren als auch bei den Einfuhren etwas schwéacher ausgefallen sein.

Die Frihindikatoren deuten eine weitere moderate Erholung des Auslandsgeschéfts an. Die

erstmals seit April 2023 wieder im positiven Bereich. In wichtigen Exportbranchen wie dem
Maschinenbau und dem Autosektor zeigt sich allerdings noch wenig Dynamik. lhre Auftragsbesténde

im Vormonat.

Insgesamt scheint sich die Erholung des deutschen Aullenhandels zu festigen. Positive Signale vom
Auslandsgeschaft in wichtigen Branchen wie der Chemie und aufwértsgerichtete
Einkaufsmanagerindizes fiir den Euroraum stiitzen die Erwartung einer weiteren Zunahme der
deutschen Exporte. Die Dynamik bleibt aber insgesamt verhalten und hohe geo- und
handelspolitische Risiken bestehen fort.

INDUSTRIEPRODUKTION IM APRIL LEICHT IM PLUS

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe stagnierte nach Angaben des Statistischen Bundesamtes




Erneut verlief die Entwicklung in den einzelnen Wirtschaftszweigen des Verarbeitenden Gewerbes
sehr uneinheitlich: Deutlich weniger Bestellungen verbuchten Hersteller von sonstigen Fahrzeugen

eine allmahliche Belebung der binnen- und auBenwirtschaftlichen Nachfrage an, die auch zu einer
Trendumkehr bei den Auftragseingéngen fiihren dirfte.

LEICHTE UMSATZEINBUBREN TROTZ AUFHELLENDER
STIMMUNG

aufwartsgerichtet, wobei sich vor allem die Einkommenserwartungen und der Rickgang der
Sparneigung positiv auswirkten. Insgesamt mehren sich bei den Frihindikatoren die Anzeichen far
eine Erholung, wenn auch ausgehend von niedrigem Niveau. Positive Impulse fir den Einzelhandel
dirften temporar auch von der Fuliball- Europameisterschaft ausgehen. Im Zuge steigender Léhne
und riicklaufiger Inflationsraten diirften sich die Belebungstendenzen im zweiten Quartal schrittweise
festigen.

LEICHTER INFLATIONSANSTIEG INFOLGE DES
BASISEFFEKTS




allerdings mit abnehmender Tendenz. Im Bereich der Dienstleistungen war der Preisauftrieb mit +3,9
% weiterhin Uberdurchschnittlich.

In den kommenden Monaten dirften sich gegenlaufige Effekte in etwa die Waage halten: Auf der
einen Seite sind Preisriickgange auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen, weiter leicht riicklaufige
Energiepreise sowie eine Normalisierung der Gewinnmargen der Unternehmen zu erwarten. Auf der
anderen Seite diirften weiterhin héhere Preise fiir Dienstleistungen angesichts deutlicher
Lohnsteigerungen, die aufgrund des héheren Arbeitskostenanteils hier starker zu Buche schlagen,
resultieren.

ARBEITSMARKT WEITER VON SCHWACHER
KONJUNKTURDYNAMIK GEPRAGT

Der Trend der vergangenen Monate auf dem Arbeitsmarkt setzt sich auch im Mai fort: Die registrierte
Arbeitslosigkeit nahm saisonbereinigt um 25.000 Personen zu. Die Unterbeschéftigung, die die
konjunkturelle Grunddynamik besser abbildet, stieg um 15.000 Personen. Die Erwerbstétigkeit hat im
April um 25.000 Personen erneut zugenommen; wie schon zuletzt geht der Beschéaftigungszuwachs
vor allem auf die Dienstleistungsbereiche wie das Gesundheits- und Sozialwesen und den
offentlichen Dienst zuriick, die den Stellenabbau bei den konjunkiursensiblen Bereichen
Arbeitnehmeriiberlassung, Verarbeitendes Gewerbe und Bausektor tiberkompensieren. Die

dirften diese im weiteren Verlauf zuriickgehen, wobei allerdings die Auswirkungen der
Hochwassersituation in Bayern und Baden- Wiirttemberg, die in einigen dort ansassigen und
betroffenen Betrieben zu Produktionsunterbrechungen und Kurzarbeit fuhrt, in den Anmeldungen
noch nicht berticksichtigt sein dirften.

Aktuelle Frilhindikatoren geben gemischte Signale, die aber in der Summe auf eine Fortsetzung des

Beschaftigungsbarometer im Mai leicht zugenommen. Kurzfristig positive Impulse flir den
Arbeitsmarkt kénnten in den kommenden Monaten von der FuBball-EM auf konsumnahe

Dienstleistungen wie Gastgewerbe, Hotellerie und Verkehr ausgehen.

UNTERNEHMENSINSOLVENZEN: ERSTMALIGER RUCKGANG
NACH HOCHSTSTANDEN

Der [WH-Insolvenztrend weist flir Mai 2024 1.271 Insolvenzen von Personen- und

tiber dem Mai-Durchschnitt der Jahre 2016 bis 2019, also vor der Corona-Pandemie.



"In diesem Bericht werden Daten genutzt, die bis zum 12. Juni 2024 vorlagen. Soweit nicht anders
vermerkt, handelt es sich um Veranderungsraten gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf Basis
preis-, kalender- und saisonbereinigter Daten.
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