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Deutschland: Schwacher April und bescheidene Aussichten fiir Mai

1 Mit Ausnahme des Einzelhandelsumsatzes brachten die , harten” Konjunkturindikatoren nahezu fir April ausschlieBlich Ent-
tduschungen mit sich: Sinkende Produktions-, Auftragseingangs- und Exportdaten.

B £in Briickentag wird vom Bundeswirtschaftsministerium als ein méglicher Grund angefihrt, dirfte aber eher von nachrangi-
ger Bedeutung gewesen sein. Daflir sollte der Mai aber durch die Lage der Feiertage stark belastet gewesen sein.

B £s wird nicht einfach, die allgemeinen Erwartungen eines gesamtwirtschaftlichen Wachstums von 0,6 % im Vorquartalsver-
gleich zu erfillen.

1. Die erhoffte bessere Entwicklung der Konjunkturindikatoren blieb im April weitgehend aus. Zwar begann der Berichts-
monat mit einem kraftigen Plus des Einzelhandelsumsatzes (+2,3 % mom) erfreulich, doch das war neben dem Plus in der
Bauproduktion auch die letzte wirklich gute Nachricht.

2. So zeigte sich die heute veréffentlichte Produktion im produzierenden Gewerbe mit einem Riickgang um 1,0 % mom
unerwartet schwach (Bloomberg-Median: 0,3 % mom; DekaBank: 0,2 % mom). Immerhin wurde der Vormonat um 0,7 Pro-
zentpunkte (!) nach oben revidiert. AuBergewohnlich schwach préasentierte sich die Industrieproduktion (-1,7 % mom). Dies
mag mancher auf die in den vergangenen Monaten riicklaufigen Auftragseingange zurlckfiihren —im April sanken diese
um 2,5 % mom und damit zum vierten Mal in Folge. Die Reichweite des Auftragsbestands ist allerdings weiterhin unverandert
hoch, weshalb sich die Auftragslage nur bedingt als Erklarung fur die Produktionsschwache eignet.

3. Eine weitere Enttduschung bereitete der AuBenhandel. Wahrend die Einfuhr kraftig zulegte (+2,2 % mom) sank die Aus-
fuhr um 0,3 % mom. Damit bremste der AuBenbeitrag im April das Wachstum.

4. Das Bundeswirtschaftsministerium machte u.a. den Briickentag am 30.4. fur die schwachen Produktionsdaten verant-
wortlich. Insgesamt ist die Anzahl der auf Werktage entfallenden Ferientage zuziiglich der Briickentage (gewichtet mit der
Wirtschaftsleistung der Bundeslander) am unteren Ende des Normalbereichs. Das ist leicht zu erklaren, denn ein groBer Teil der
Osterferien fiel in den Méarz. Damit sollte die Beeintrachtigung durch Arbeitstageeffekte von untergeordneter Rolle gewesen
sein. Daflr ist im Mai mit einer massiven Beeintrachtigung zu rechnen (siehe Abbildung). Man sollte sich also nicht allzu groBe
Hoffnungen auf einen positiven Rickprall machen. Erst der Juni wird wohl aufgrund der Arbeitstageeffekte eine Wende zum
Besseren bringen.

5.  Nimmt man die Aprildaten und unterstellt Stagnation im Rest des Quartals, dann liegt im zweiten Quartal das Wachs-
tum des Bruttoinlandsprodukts bei 0,3 % im Vorquartalsvergleich (qoq). Damit die aktuell vorherrschende Prognose eines An-

Ubersicht tiber die April-Indikatoren Reichweite der Industrieauftragsbestande (in Monaten)
(mom, goq, in %)
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stiegs der Wirtschaftsleistung um 0,6 % qgoq (Bloomberg-Median) erreicht wird, muss also noch einiges passieren. Angesichts
der Arbeitstageeffekte und der politischen Wirrungen (US-Z6lle, Regierungsbildung in Italien) sind die Risiken fiir
das zweite Quartal eindeutig abwartsgerichtet.

Anteil der auf Werktage entfallenden Ferien-, Feier- und Briickentage gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt
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Disclaimer: Diese Informationen inklusive Einsch&tzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Informationen
stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumen-
te sind nicht als Grundlage fr eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder Emp-
fehlung dar. Diese Information ersetzt nicht eine (Rechts-, Steuer- und / oder Finanz-) Beratung. Jeder Empféanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene Ein-
schatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhéngige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fachlich bera-
ten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berlcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen,
steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen.

Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veréffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen kénnen sich jederzeit ohne Anktindigung an-
dern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht tberprifbaren, all-
gemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen
Ausfihrungen, ist ausgeschlossen.

Diese Information inklusive Einschatzungen durfen weder in Auszigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Perso-
nen weitergegeben werden.
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