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weiter halten kénnen. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg im ersten o
Leibniz-Institut fur

Quartal 2018 nur noch um 0,3% und damit deutlich langsamer als ;i schafisforschung Halle e. V.
vom IWH-Flash-Indikator im Februar 2018 prognostiziert. Derzeit (IWH)

deutet der IWH-Flash-Indikator darauf hin, dass das Expansions- 12:‘:9;2‘2 77775;?; 2020
tempo im Sommerhalbjahr 2018 konstant bleiben wird. Das Brutto-

inlandsprodukt diirfte auch im zweiten und dritten Quartal 2018 Kleine Markerstrafie 8
jeweils um 0,3% steigen. D-06108 Halle (Sale)
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ab II. Quartal 2018: Prognose des IWH-Flash-
Indikators; Darstellung des IWH.
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Das Bruttoinlandsprodukt expandierte im ersten Quartal 2018 mit einer Rate von
0,3% deutlich langsamer als im vierten Quartal 2017. Hier war die Wachstumsrate
mit 0,6% noch doppelt so hoch. Positive Impulse kamen zu Beginn des Jahres vor
allem aus dem Inland: So wurde deutlich mehr gebaut und in Ausriistungen inves-
tiert. Auch die privaten Konsumenten trugen zur Expansion bei. Der Staatskonsum
ging hingegen zuriick, und sowohl Exporte als auch Importe waren riicklaufig.

Laut GfK-Konsumklimaumfrage im April 2018 ist die Stimmung der privaten Haus-
halte etwas gedampft. Vor allem haben sich die Konjunkturerwartungen in den
Augen der befragten Konsumenten verschlechtert. Damit einher gingen auch etwas
verschlechterte Einkommenserwartungen. Auf die Anschaffungsneigung haben
sich die eingetriibten Perspektiven jedoch noch nicht ausgewirkt. Diese ist weiter-
hin leicht aufwartsgerichtet.

Fiir das Verarbeitende Gewerbe deuten die Indikatoren seit Beginn des Jahres
2018 auf eine sich verschlechternde Geschaftslage hin. So sanken die Auftrags-
eingdnge im ersten Quartal 2018 von Monat zu Monat. Am kréaftigsten ging zuletzt
die Ordertatigkeit bei den Investitionsgiitern zuriick. Vor allem im Euroraum gab
es nach noch deutlichen Zuwichsen zu Beginn des Jahres einen starken Riickgang
bei den Auftragseingdngen. Die Konsumgiiterbestellungen zogen hingegen im Mérz
in allen Regionen wieder an. Der Markit/BME-Einkaufsmanager-Index (EMI) folgt
derzeit einem ricklaufigen Trend. So wird hier von einer weiteren Abschwachung
der Produktionssteigerungsrate berichtet, wahrend sich gleichzeitig die Liefer-
zeiten verldngern. Als Grund werden Kapazitidtsengpasse und Fachkradftemangel
genannt. Auch der Early-Bird-Indikator der Commerzbank sank im April 2018
weiter. Ebenso gab der ifo Geschaftsklimaindex im April 2018 nochmals deutlich
nach. Vor allem im Verarbeitenden Gewerbe, aber auch im Handel und bei den
Dienstleistern gingen die Geschaftserwartungen kraftig zurtick, wahrend sich diese
im Baugewerbe zuletzt wieder verbesserten. Die jlingst vom ZEW befragten
Finanzexperten aus Banken, Versicherungen und grofden Industrieunternehmen
sehen im Mai keine weitere Verschlechterung der Situation mehr, sodass eine
Stabilisierung im zweiten Quartal 2018 zu erwarten sein diirfte.

Laut Bankenumfrage der Bundesbank (Bank Lending Survey) vom April 2018
wurden die Kreditrichtlinien fiir Unternehmen in den vergangenen drei Monaten
weiter gelockert und werden sich auch in den kommenden drei Monaten nochmals
glinstiger gestalten. Die Finanzierungsseite diirfte damit Kapazitatsausweitungen
kaum behindern. Auch die Kreditrichtlinien fiir Wohnungsbaukredite der privaten
Haushalte werden wohl noch gilinstiger werden.

Dem Riickgang der Nachfrage nach deutschen Exportgiitern zu Jahresbeginn ent-
spricht eine schwichere weltwirtschaftliche Expansion: Im iibrigen Euroraum, ins-
besondere in Frankreich, aber auch in Grof3britannien, den USA und in China, nahm die
Produktion langsamer zu als Ende 2017, in Japan ging sie sogar etwas zuriick. Die fiir
die weiteren Aussichten wichtige Stimmung in den Unternehmen hat sich zuletzt
uneinheitlich entwickelt: Wahrend sie sich im Euroraum (freilich von einem sehr ho-
hen Niveau aus) deutlich abgekiihlt hat, ist sie in China und Japan stabil, und fiir die
USA deuten die Stimmungsindikatoren auf eine Fortsetzung des Aufschwungs hin.
Allerdings gibt es mittlerweile konkrete Indizien dafiir, dass die politischen Turbulen-
zen die Weltwirtschaft insgesamt belasten. Vor allem hat der Austritt der USA aus dem
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Atomabkommen mit dem Iran den Olpreis stark steigen lassen; dieser liegt mit knapp
80 US-Dollar pro Barrel (Sorte Brent) Mitte Mai mehr als 50% iiber seinem
Vorjahreswert. Auch haben sich die Finanzierungsbedingungen einiger Schwellen-
lander zuletzt drastisch verschlechtert. Alles in allem diirfte der weltwirtschaftliche
Aufschwung im Lauf dieses Jahres deutlich an Fahrt verlieren.

Insgesamt deuten die aktuellen Konjunkturerwartungen auf eine sich etwas ver-
schlechternde Lage fiir die deutsche Wirtschaft hin. Vor allem diirften hohe Kapazitats-
auslastungen und Engpéasse beim Beschiftigungsaufbau eine weitere kraftige Expan-
sion behindern. Der IWH-Flash-Indikator zeigt fiir das zweite und dritte Quartal 2018
einen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um jeweils 0,3% an.

Veréffentlichung

Eine ausfihrliche Beschreibung der Methodik des IWH-Flash-Indikators finden Sie in:
IWH, Wirtschaft im Wandel, Jg. 17 (1), 2011, 13.

Dieser IWH-Flash-Indikator ist vorab erschienen in: WirtschaftsWoche Nr. 22,
25.05.2018, 66.
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Die Aufgaben des Leibniz-Instituts fir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) sind die wirtschaftswissenschaft-
liche Forschung und wirtschaftspolitische Beratung auf wissenschaftlicher Basis. Das IWH betreibt
evidenzbasierte Forschung durch eine enge Verknipfung theoretischer und empirischer Methoden.
Dabei stehen wirtschaftliche Autholprozesse und die Rolle des Finanzsystems bei der (Re-)Allokation
der Produktionsfaktoren sowie fur die Férderung von Produktivitét und Innovationen im Mittelpunkt.
Das Institut ist unter anderem Mitglied der Projekigruppe Gemeinschaftsdiagnose, die halbjéhrlich
Gutachten zur Lage der Wirtschaft in der Welt und in Deutschland fir die Bundesregierung erstellt.

Das IWH ist Mitglied der Leibniz-Gemeinschaft. Die Leibniz-Gemeinschaft verbindet 93 selbststéndige
Forschungseinrichtungen. lhre Ausrichtung reicht von den Natur-, Ingenieur- und Umweltwissen-
schaften Uber die Wirtschafts-, Raum- und Sozialwissenschaften bis zu den Geisteswissenschaften.
Leibniz-Institute widmen sich gesellschaftlich, dkonomisch und 8kologisch relevanten Fragen. Auf-
grund ihrer gesamtstaatlichen Bedeutung férdern Bund und Lénder die Institute der Leibniz-

Gemeinschaft gemeinsam. Weitere Informationen unter www.leibniz-gemeinschaft.de.
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