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Deutsche Industrie auf dem Hohe-
12. Februar 2018 punkt im Konjunkturzyklus

Autor Die deutsche Industrie dirfte sich auf dem Hohepunkt im aktuellen Konjunktur-
Eric Heymann zyklus befinden. Die inlandische Produktion stieg 2017 preisbereinigt um 3%.
;:z(s:ﬁ::r;:gjs com Dies war der starkste Zuwachs seit 2011. Auch die Erzeugerpreise (+2,3%)

' ' nahmen im letzten Jahr so stark zu wie seit 2011 nicht mehr. Zwar entwickelten
www.dbresearch.de sich die Auftragseingange in der Industrie bis zuletzt sehr positiv. Gleichwohl
sprechen einige Faktoren daflr, dass die Wachstumsdynamik im Verlauf 2018
nachlassen durfte. Dazu zahlen der starke Euro sowie die zuletzt leicht riicklau-
figen Geschaftserwartungen. 2018 dirfte die deutsche Industrieproduktion um
2,5% zunehmen. Die hohen Lohnabschliisse sowie die beabsichtigten Ein-
n a m schrankungen bei befristeten Arbeitsvertragen dirften ddmpfend auf die Neu-

einstellungen der Unternehmen wirken.
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‘ Auftrage ziehen an Die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe in Deutschland nahm 2017 preisbe-
Veraroeitendes Gewerbe in DE, 2010100 reinigt um 3% zu und damit kraftiger als noch vor Jahresfrist erwartet. Es war

126 / der vierte Anstieg in Folge und zugleich der starkste seit 2011. Gerade in den

o yai letzten beiden Monaten von 2017 erreichte die Industrie ein hohes Produktions-
"7 A niveau..

114 Napd N

};; WVDWQ%@QL Unter den grof3en Industriebranchen verzeichneten die Elektrotechnik und die
0 & = P p Pharmaindustrie mit jeweils etwa 5,5% die hdchsten Produktionszuwéchse. Die

—Produktion —Auftrage Metallindustrie und die Kunststoffindustrie erzielten ein Plus von etwa 4%, wah-

Quelle: Statistisches Bundesamt | rend die Automobilindustrie sowie der Maschinenbau ihre Fertigung um rd. 3%

ausweiten konnten. Fir alle genannten Branchen war dies der héchste Zu-
wachs seit (mindestens) 2011. Positiv ist hervorzuheben, dass das konjunktu-
relle Sorgenkind im deutschen Verarbeitenden Gewerbe, die Chemieindustrie,
2017 die inlandische Produktion ebenfalls erhéhen konnte, und zwar um 2%.
Von 2014 bis 2016 war Chemieproduktion in Deutschland jeweils geschrumpft.

Zum positiven Konjunkturbild passt, dass die Erzeugerpreise im Verarbeitenden
Gewerbe 2017 um 2,3% gestiegen sind, immerhin das erste Preisplus seit
2013. Zu beachten ist gleichwohl, dass vor allem die rohstoffnahen Sektoren zu
diesem Anstieg beigetragen haben (Metallerzeugung und Chemieindustrie).

Gute Voraussetzungen fir weiteres Wachstum im Jahr 2018, aber geringere
Dynamik wahrscheinlich

Die Voraussetzungen fiir ein weiteres Produktionswachstum im deutschen Ver-
arbeitenden Gewerbe im Jahr 2018 sind gut. So tendierten die Auftragseingan-
ge bis zuletzt nach oben. Ferner lag die Kapazitatsauslastung zu Beginn des 1.
Quartals 2018 auf dem héchsten Niveau seit Anfang 2008. Dies spricht dafur,
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dass die Industrie vermehrt Erweiterungsinvestitionen vornimmt. Der ifo-Ge-
schaftsklimaindex befindet sich auf historisch hohem Niveau, wobei die befrag-
ten Unternehmen insbesondere ihre aktuelle Lage sehr positiv einschatzen. Von
statistischer Seite wirkt das erwadhnte hohe Produktionsniveau Ende 2017 stiit-
zend, denn dies bedeutet eine sehr solide Ausgangsbasis fur das Jahr 2018.

Deutsche Industrie auf dem Héhepunkt im Konjunkturzyklus

Hohe Kapazitatsauslastung Gleichwohl gibt es einige Faktoren, die fiir ein weniger dynamisches Produkti-
Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe in Deutschiand, % onswachstum im Verlauf von 2018 sprechen. Dazu zahlt die Aufwertung des
o Euro gegeniber den Wahrungen wichtiger Handelspartner. Ende 2017 lag der
handelsgewichtete Euro-Wechselkurs um 6% Uber dem Wert von Ende 2016.
Der starke Euro dampft 2018 die deutschen Exportaussichten. Zudem sanken
die ifo-Geschaftserwartungen zuletzt zwei Monate in Folge, wobei sie noch im-
mer deutlich im positiven Bereich liegen. Die kraftigen Lohnerhdhungen in der
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S Metall- und Elektroindustrie (inklusive der Méglichkeit fur Beschaftigte, die Ar-
mKapazitatsauslastung ~ —Mittelwert seit 1992 beitszeiten temporar zu verkirzen) sind vor allem aus Kostensicht eine Belas-
Quelle: ifo Institut tung flr die Unternehmen. Angesichts der hohen Kapazitatsauslastung und gut

geflllter Auftragsblicher diirften sie aber kaum negativ auf die Produktionstatig-
keit wirken. Wahrscheinlich ist jedoch, dass die Unternehmen bei Neueinstel-
lungen vorsichtiger agieren, zumal der Fachkraftemangel in einzelnen Sektoren
und Regionen einem weiteren Beschaftigungszuwachs ohnehin enge Grenzen
setzt. Zumindest dirften die bestehenden Auftrage in diesem Umfeld nicht
schneller abgearbeitet werden kdnnen als in einer Situation mit héherem Ar-
beitskrafteangebot. Auch durften die angekindigten Einschrankungen bei Zeit-
arbeitsvertragen, die es fir die Unternehmen einfacher machen, ,Seiteneinstei-
gern® eine Chance zu geben, die Neueinstellungen dampfen.

Nochmal: Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir die deutsche Industrie
sind gut, national und international. Eine Rezession ist derzeit nicht in Sicht,
wenngleich die Volatilitdt und Nervositat an den Finanzmarkten angesichts der
anstehenden Zinswende und héherer Inflationserwartungen zuletzt zugenom-
men hat. Aber der Anstieg der deutschen Industrieproduktion dirfte im Verlauf
von 2018 flacher ausfallen als noch 2017. Nicht zuletzt dank des guten Aus-
gangsniveaus wirde daraus 2018 dennoch ein ordentliches Produktionsplus
von real 2,5% resultieren. Insofern durfte sich die deutsche Industrie derzeit auf
dem Hohepunkt im aktuellen Konjunkturzyklus befinden.

Englische Ubersetzung vom 12. Februar 2018: "German industry at its cyclical peak”
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