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« Die kanjunkturelle Entwicklung in Deutschland hat sich zu Jahresbeginn mit einem realen

allem von den Bauinvestitionen (witterungsbedingt) sowie dem Aulenbeitrag (Ausfuhren
minus Einfuhren) aus. Ausristungsinvestitionen und privater Konsum dirften sich dagegen
noch schwach entwickelt haben. Im Zuge geringerer Inflationsraten, erwarteter
geldpolitischer Lockerungen, steigender Léhne und Einkommen, einem stabilen Arbeitsmarkt
und zunehmender Impulse von der Auenwirtschaft diirfte sich die konjunkturelle Erholung
allmahlich festigen und an Breite und Dynamik gewinnen.

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ging nach Angaben des Statistischen
Bundesamtes im Marz preis-, kalender- und saisonbereinigt gegenliber dem Vormonat leicht

Vormonat splrbar um 1,8 % gestiegen, nachdem sie in den vorangegangen vier Monaten
riicklaufig waren. Im Vorjahresvergleich meldete der Einzelhandel ein reales Umsatzplus von

Uberdurchschnittlich.

Auf dem Arbeitsmarkt kommt die Ubliche Friihjahrsbelebung im Zuge der schwachen
Konjunktur noch nicht in Fahrt. Der Aufwartstrend bei der Arbeitslosigkeit setzte sich mit
einem Anstieg um saisonbereinigt (sb) 10.000 Personen fort. Gleichzeitig legte die
Erwerbstatigkeit im Marz weiter zu (sb +8.000 Personen), wenn auch mit geringerer
Dynamik. Einzelne Frihindikatoren haben sich zuletzt etwas eingetriibt. Mit der erwarteten
wirtschaftlichen Erholung und der voranschreitenden Beschaftigungsaufnahme Gefllichteter
aus der Ukraine dUrfte sich die Lage am Arbeitsmarkt im spéateren Jahresverlauf
wiederbeleben.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen stieg nach endgultigen Ergebnissen im Februar um

Zuwachsrate auf Monatsbasis seit Marz 2022. Der [WH-Insolvenztrend weist fur April 2024
mit 1.367 Insolvenzen von Personen- und Kapitalgesellschaften einen Hochstwert seit



spatestens ab Juni eine Entspannung der Insolvenzzahlen.

KONJUNKTURELLE ERHOLUNG ZU JAHRESBEGINN

Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland hat sich zu Jahresbeginn leicht belebt. Laut
Schnellmeldung des Statistischen Bundesamts vom 30. April ist das Bruttoinlandsprodukt im ersten

Auf der Verwendungsseite kamen im ersten Quartal laut Statistischem Bundesamt
Wachstumsimpulse vor allem von den Bauinvestitionen, wobei die gunstige Witterung zu
Jahresbeginn eine wesentliche Rolle gespielt haben dirfte. Auch der Au3enbeitrag (Ausfuhren minus
Einfuhren) stitzte das Wachstum. Die Ausriistungsinvestitionen wie auch der private Konsum durften
dagegen riicklaufig gewesen sein.

Entstehungsseitig dlrfte sich entsprechend vor allem die Wertschdpfung im Baugewerbe wie auch im
Verarbeitenden Gewerbe im ersten Quartal kraftig entwickelt haben. Die noch gedampfte
Konsumstimmung spiegelt sich in den insgesamt noch verhaltenen Einzelhandelsumsétzen wider. Die
sonstigen Dienstleistungsbereiche diirften das Wachstum dagegen stabilisiert haben.

Frihjahrsprojektion der Bundesregierung, wonach sich zu Jahresbeginn eine konjunkturelle Erholung
abzeichnet. Allerdings ist dies zum Teil auch auf Sondereffekte im Baubereich und der Industrie wie
eine milde Witterung und Aufholeffekte nach dem hohen Krankenstand zum Jahresende 2023
zurlickzufihren. Vor allem die schwache Entwicklung beim privaten Konsum und den
Ausriistungsinvestitionen sowie die weiterhin verhaltene Auftragslage in der Industrie lassen aktuell
noch keinen breiten, nachhaltigen Aufschwung erkennen — auch wenn die verbesserten
Stimmungsindikatoren im Unternehmenssektor und bei den konsumnahen Dienstleistungen eine
Aufhellung andeuten. Im weiteren Jahresverlauf dirfte sich im Zuge geringerer Inflationsraten,
erwarteter geldpolitischer Lockerungen, steigender Léhne und Einkommen, einer anhaltend stabilen
Arbeitsmarktentwicklung und zunehmender Impulse von der Auenwirtschaft die konjunkturelle
Erholung alimahlich festigen und an Breite und Dynamik gewinnen. Dennoch bleiben die Risken
angesichts der geopolitischen Unsicherheiten nach wie vor hoch.

WELTWIRTSCHAFTLICHE AKTIVITAT WEITER
AUFWARTSGERICHTET

moderate Expansion der Weltwirtschaft an: Im April stieg er im Zuge der verbesserten Aussichten bei
den Dienstleistern auf 52,4 Punkte. Auch wenn sich die Stimmung im Verarbeitenden Gewerbe im
April leicht von 50,6 auf 50,3 Punkte eingetriibt hat, bleiben die Indizes Uiber der Wachstumsschwelle
von 50 Punkten. Dazu passt, dass auch die Einkaufsmanagerindizes in vielen europaischen Landern
nun wieder oberhalb der Wachstumsschwelle liegen.

Auch der Welthandel profitiert von der sich belebenden globalen Industrieproduktion. Im Februar stieg

infolge der Stérungen des Schiffsverkehrs im Roten Meer und der notwendigen Umleitungen von
Frachtern dazu beigetragen, den Marz-Wert zu erhéhen.

Laut den jungsten Prognosen internationaler Organisationen diirfte sich die Dynamik des Welthandels

Auch wenn sich die Absatzperspektiven fiir die deutsche Exportwirtschaft langsam aufhellen, bleiben
sie im langerfristigen historischen Vergleich dennoch zunachst verhalten.



AUBENHANDEL IM ERSTEN QUARTAL DEUTLICH IM PLUS

Im Mérz haben die nominalen Ausfuhren von Waren und Dienstieistungen gegeniiber dem Vormonat

Importe aus Drittstaaten ab; die Wareneinfuhren aus Russland setzten ihren Abwartstrend weiter fort.
Insgesamt wurde der monatliche Handelsbilanziiberschuss bei etwas steigenden Exporten und leicht

ausgeweitet.
Im Quartalsvergleich liegen die nominalen Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen — nach dem

Vorquartal zu verzeichnen,

Bei den AuRenhandelspreisen machten sich im Vormonatsvergleich Preisanstiege fir Vorleistungs-
und Konsumgliter bemerkbar. Die Einfuhrpreise nahmen im Marz im Vormonatsvergleich

bedingt durch niedrigere Preise fiir Energieexporte. Damit haben sich die Terms of Trade, also das
Verhaltnis von Ausfuhr- zu Einfuhrpreisen, im Vormonatsvergleich zuletzt erstmals seit Oktober 2023
wieder etwas verschlechtert.

Bei den Frihindikatoren gibt es nach wie vor Licht und Schatten. Die Auftragseingange aus dem

Anzeichen der Erholung in der Industrie zunéachst noch mit hoher Unsicherheit behaftet sind.

TROTZ RUCKSETZER IM MARZ PRODUKTIONSZUWACHS IM
ERSTEN QUARTAL

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ging im Marz gegeniiber dem Vormonat preis-, kalender-



Im aussagekraftigeren Quartalsvergleich ergaben sich in der Industrie und auch im Produzierenden

wobei die milde Witterung eine Rolle gespielt haben durfte.
Die Auftragseingénge sind im Marz gegeniiber dem Vormonat preis-, kalender- und saisonbereinigt

Die Entwicklung der Auftragseingénge im Verarbeitenden Gewerbe wurde in den vergangenen
Monaten immer wieder von GrofRauftragen gepragt und unterlag starken Schwankungen, ist im Tend
aber noch abwarts gerichtet. Die fortgesetzte Aufhellung des ifo Geschaftsklimas und des
Einkaufsmanagerindexes legen eine Erholung der Industrieproduktion im weiteren Jahresverlauf
nahe.

STIMMUNGSAUFHELLUNG IM EINZELHANDEL

wobei sich vor allem die Einkommenserwartungen positiv auswirkten. Insgesamt tendieren die
Friihindikatoren zunehmend aufwérts, wenn auch ausgehend von niedrigem Niveau. Im Zuge
steigender Léhne und rickiaufiger Inflationsraten durfte sich der private Verbrauch schritiweise
erholen.

INFLATION VERHARRT AUF NIEDRIGEREM NIVEAU



In den kommenden Monaten kénnte es — zumindest voriibergehend — wieder zu leicht héheren
Inflationsraten kommen: Zum 1. April ist die Umsatzsteuersenkung auf Gas und Fernwarme
ausgelaufen und ab 1. Mai entfallen die preissenkenden Effekte des 49-Euro-Tickets, das ein Jahr
zuvor eingeflihrt wurde (Basiseffekt). Auch sind die Preise flir Dienstleistungen persistenter
angesichts deutlicher Lohnsteigerungen, die aufgrund des héheren Arbeitskostenanteils hier stérker
zu Buche schlagen.

Alles in allem diirften aber inflationsddmpfende Faktoren wie fortgesetzte Preisriickgange auf den
vorgelagerten Wirtschaftsstufen infolge gesunkener Energiebdrsenpreise, die Wirkung der

Gewinnmargen der Unternehmen im weiteren Jahresverlauf die Oberhand behalten.

SCHWACHE KONJUNKTUR HINTERLASST SPUREN AUF DEM
ARBEITSMARKT

Auch im April kam die Ubliche Friihjahrsbelebung auf dem Arbeitsmarkt im Zuge der schwachen
Konjunktur noch nicht in Fahrt: Der Aufwartstrend bei der Arbeitslosigkeit setzte sich mit einem
Anstieg um saisonbereinigt (sb) 10.000 Personen fort. Gleichzeitig nahm auch die Erwerbstatigkeit im
Marz weiter zu (+8.000 Personen), wenn auch mit nachlassender Dynamik. Wie schon seit letztem
Jahr geht der Beschaftigungszuwachs allein auf auslandische Erwerbstéatige zurtck. Die
sozialversicherungspflichtige Beschaftigung stieg im Februar um 9.000 Personen (sb, Januar:
+22.000 Pers.). Die konjunkturelle Kurzarbeit ist im Februar auf 204 Tausend Personen gestiegen und
Trotz der konjunkturellen Schwéche entwickelt sich der Arbeitsmarkt weiterhin recht robust. Der
Stellenaufbau im Dienstleistungsbereich (ibertrifft nach wie vor den Beschéftigungsabbau in
konjunktursensiblen Bereichen wie der Industrie und im Bau. Einzelne Friihindikatoren haben sich
zuletzt etwas eingetriibt: Die Zahl der bei der Bundesagentur flir Arbeit gemeldeten Stellen ist weiter

erwarteten wirtschaftlichen Erholung und der voranschreitenden Beschéaftigungsaufnahme
Gefluchteter aus der Ukraine dirfte sich die Lage am Arbeitsmarkt im spateren Jahresverlauf
wiederbeleben.

ANSTIEG DER UNTERNEHMENSINSOLVENZEN SETZT SICH
WEITER FORT

Im Februar 2024 verzeichneten die Unternehmensinsolvenzen nach endgliltigen Ergebnissen einen

Mittelwert des Vor-Corona-Niveaus 2016-2019. Somit setzt sich der seit Mitte 2022 bestehende Trend
ansteigender Insolvenzen weiter fort. Hierzu tragen weiterhin Nachholeffekte der Corona-Pandemie
sowie das flir viele Unternehmen schwierige wirtschaftliche Umfeld bei. Wahrend die Zahl der

Insolvenzzahlen, die Frihindikatoren deuten auf eine Entspannung der ,derzeit noch
auBergewdhnlich hohen Zahl an Insolvenzen® hin.




" In diesem Bericht werden Daten genutzt, die bis zum 13.Mai 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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