“? IWH-Flash-Indikator
V. Quartal 2019 und |. Quartal 2020

Halle (Saale), den 19. November 2019

Ende des Abschwungs in Deutschland nicht in Sicht

Die Produktion in Deutschland hat nach einem Riickgang um 0,2% im
zweiten Quartal 2019 im dritten Quartal zwar um 0,1% zugelegt, doch,
damit bleibt die Expansionsrate weiterhin unter der Potenzialwachs-
tumsrate zuriick, und die Konjunktur diirfte nach Berechnungen des
Leibniz-Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) auch in den
nichsten beiden Quartalen schwach bleiben. Der IWH-Flash-Indikator,
der exklusiv fur die WirtschaftsWoche berechnet wird, deutet daraufhin,
dass die Wirtschaft im vierten Quartal 2019 stagnieren und im ersten
Quartal 2020 um lediglich 0,1% zulegen wird (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ab IV. Quartal 2019: Prognose des IWH-Flash-
Indikators; Darstellung des IWH.

Nach dem deutlichen Riickgang der Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal 2019 ist
eine technische Rezession durch den Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um knapp
0,1% im dritten Quartal erst einmal vermieden worden. Hierzu trugen vor allem die
positiven Impulse von Seiten des privaten und 6ffentlichen Konsums bei. Auch sind
die Exporte wieder etwas gestiegen, ebenso wie die Bauinvestitionen, wahrend in
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Ausriistungen weniger als im Vorquartal investiert wurde. Insgesamt liegt die Pro-
duktion immer noch unter dem Niveau des ersten Quartals. ,Die deutsche Konjunktur
ist weiterhin von der Industrierezession gekennzeichnet” sagt Oliver Holtemoller,
Leiter der Abteilung Makro6konomik und Vizeprasident des IWH.

Wie vom IWH zuvor erwartet, sind die aufienwirtschaftlichen Bedingungen nach
wie vor schwierig, haben sich aber in den vergangenen Monaten nicht weiter ver-
schlechtert. So hat der Welthandel im Sommer in etwa stagniert, nach deutlichen
Rickgiangen im Frithjahr. Die Produktion in wichtigen Absatzmarkten deutscher
Anbieter, beispielsweise den USA oder dem restlichen Euroraum, expandierte im
dritten Quartal in etwa so stark wie im Vorquartal. ,Die weltwirtschaftlichen Aus-
sichten sind in den vergangenen Monaten etwas besser geworden®, so Holtemoller.
So ist ein harter Brexit aufgrund der erneuten Verschiebung des EU-Austritts Grof3-
britanniens zundchst abgewendet. Auch scheinen sich die Aussichten auf ein Han-
delsabkommen zwischen den USA und China verbessert zu haben. Aus diesen Griin-
den sind die Aktienkurse im Oktober weltweit gestiegen, ebenso wie die Kapital-
marktrenditen.

Von dem tendenziell riicklaufigen Welthandel und der weltweiten Abschwachung der
Ausriistungsinvestitionen wird die deutsche Industrie besonders getroffen, denn ihre
Starken liegen in der Produktion von Investitionsgiitern fiir den Export. Das Verarbei-
tende Gewerbe befindet sich seit Sommer 2018 in der Rezession. Besonders kriftig ist
die Automobilproduktion zuriickgegangen, wohl auch bedingt durch die 6kologischen
Herausforderungen. Die schwache Nachfrage der Automobilindustrie zieht auch den
Absatz anderer Produzenten nach unten. Allerdings scheinen sich Auftragseingdnge
und Geschaftserwartungen im Verarbeitenden Gewerbe zuletzt zu stabilisieren.

Nach aktuellen Unternehmensumfragen sind auch die Aussichten im Dienstleistungs-
sektor, dem Handel und dem Bauhauptgewerbe recht verhalten. Die schwache Kon-
junktur hat auch die Stimmung der privaten Konsumenten gedampft, aufgrund der
nach wie vor giinstigen Einkommensaussichten und der guten Lage am Arbeitsmarkt
ist die Anschaffungsneigung der privaten Haushalte aber noch recht hoch. Das Finan-
zierungsumfeld ist nach wie vor ausgesprochen giinstig, wenngleich die Banken ihre
Kreditrichtlinien in den nachsten drei Monaten leicht verscharfen wollen.

Der IWH-Flash-Indikator setzt sich aus einer Fiille von Einzelprognosen zusammen
und kann deshalb dabei helfen, die verschiedenen Einflussfaktoren der aktuellen
konjunkturellen Entwicklung zu identifizieren und zu interpretieren. So deuten die
in den IWH-Flash-Indikator eingehenden Indikatoren aus den Haushalts- und Unter-
nehmensumfragen auf einen leichten Riickgang des Bruttoinlandsprodukts zum Ende
des Jahres 2019 und eine Stagnation zu Beginn des kommenden Jahres hin. Die Indi-
katoren aus der Realwirtschaft, etwa die Auftragseinginge, und die fiir den Arbeits-
markt sprechen hingegen fiir eine leichte Belebung Anfang nichsten Jahres.

Ein giinstigeres Bild fiir das laufende und kommende Quartal zeigen Indikatoren, die
das internationale Umfeld und die Finanzmarkte abbilden. Hier zeichnen sich deutlich
positive Wachstumsraten fiir das Bruttoinlandsprodukt ab. Abbildung 2 zeigt die Ver-
teilung aller auf jeweils einem Indikator basierenden Prognosen fiir die Wachstums-
rate des Bruttoinlandsprodukts im aktuellen sowie folgenden Quartal. Alles in allem
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zeigen die insgesamt mehr als 400 Indikatoren fiir das vierte Quartal 2019 eine Sta-
gnation und fiir das erste Quartal 2020 einen leichten Anstieg des Bruttoinlandspro-
dukts um 0,1% an.

Abbildung 2

Wabhrscheinlichkeitsverteilung

Einzelindikatorprognosen fiir das vierte Quartal 2019 und das erste Quartal 2020
fiir das Bruttoinlandsprodukt
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Quelle: Berechnungen und Darstellung des IWH.

Verdffentlichung

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: WirschaftsWoche Nr. 49
28.11.2019, 44.

Die Zeitreihe mit den historischen Daten des Flash-Indikators finden Sie auf der IWH-
Website unter

https://www.iwh-halle.de/fileadmin/user upload/data/konjunkturdaten/iwh-flash-
indicator data.xlsx
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Die IWH-Expertenliste bietet eine Ubersicht der IWH-Forschungsthemen und der auf
diesen Gebieten forschenden Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler. Die jeweili-
gen Experten fir die dort aufgelisteten Themengebiete erreichen Sie fir Anfragen wie
gewohnt Gber die Pressestelle des IWH.

Die Aufgaben des Leibniz-Instituts fur 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 Projektgruppe 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 95 selbststéndige
Forschungseinrichtungen. |hre Ausrichtung reicht von den Natur-, Ingenieur- und Umweltwissen-
schaften Uber die Wirtschafts-, Raum- und Sozialwissenschaften bis zu den Geisteswissenschaften.
Leibniz-Institute widmen sich gesellschaftlich, konomisch und &kologisch relevanten Fragen. Aufgrund
ihrer gesamtstaatlichen Bedeutung férdern Bund und Lénder die Institute der Leibniz-Gemeinschaft

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