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Deutschland: Das Aprildesaster

I Man weiBB schon gar nicht mehr, wohin man im April schauen muss, um nicht mit schlechten Daten konfrontiert zu werden.
Deutliche Riickgange der Produktion, der Warenausfuhr und des Einzelhandelsumsatzes wurden gemeldet. Einzig die Indust-
rieauftrdge gingen etwas nach oben.

B Nimmt man alle bis heute verfigbaren Daten und unterstellt Stagnation fir den Rest des Quartals, kdme es zu einer Kontrak-
tion des Bruttoinlandsprodukts um 0,7 % qoq. Insgesamt hat der April rund einen Prozentpunkt gesamtwirtschaftliches
Wachstum gekostet.

1 Man erkennt: Gute Daten sind fiir die kommenden Monate Pflicht, um mit einem blauen Auge davonzukommen. Nur ist
fraglich, ob das in einem Umfeld der weideraufflammenden Handelsstreitigkeiten in ausreichendem MaBe gelingen wird.

1. Der April ist der wichtigste Monat im zweiten Quartal. Kein anderer Monat im zweiten Quartal hat ein héheres Gewicht
(siehe Anhang). Daher ist der Blick auf die Konjunkturindikatoren in diesem Berichtszeitraum auch von besonderer Bedeutung.
Das vorlaufige Fazit lautet: Der Start in das Quartal war ein Desaster.

2. Heute wurden sowohl die Produktions- als auch die AuBenhandelsdaten veroffentlicht, und sie waren gruse-
lig. So sank die Produktion im produzierenden Gewerbe um 1,9 % im Vormonatsvergleich (mom), erwartet worden war nur
ein bescheidener Rickgang. Dabei kamen die Hauptbelastungen nicht von Energieerzeugung (-1,1 % mom) und schon gar
nicht von der Bauproduktion (+0,2 % mom), fur die manche einen negativen Ruckprall nach den milden Wintermonaten er-
wartet hatten. Es war die Industrieproduktion, die um 2,5 % mom einbrach. Besonders negativ zeigte sich die Er-
zeugung von Investitionsgiitern, die eine besondere Stellung einnehmen. Sie geben Hinweise auf die Investitionstatigkeit in
Deutschland und auf die globale Nachfrage, denn Investitionsgiter sind der deutsche Exportschlager. Gemessen an den Um-
satzen der Investitionsgiterproduzenten litten diese auf dem Inlandsmarkt, was auf eine schwache Investitionstatigkeit hindeu-
tet, aber mehr noch auf dem Weltmarkt auBerhalb der EU. Man beachte: Die Eskalation im Handelsstreit kam erst im Mai!

3. Konsistenter Weise kam es bei der deutschen Warenausfuhr zu einem Einbruch um 3,7 % mom, dem ein nur vergleichs-
weise schwacher Ruckgang der Einfuhr (-1,3 % mom) gegenlberstand. Damit bremste der AuBenhandel im April massiv
die deutsche Konjunktur aus.

4.  Binnenwirtschaftlich gab es kein Gegengewicht zu dieser Entwicklung. Im Gegenteil: Der Einzelhandelsumsatz
sank im April um 2,0 % mom, und das trotz des Ostergeschéfts, das in diesem Jahr komplett in den April fiel.

5. Einziger Lichtblick im April waren die Auftragseingange der Industrie: Diese stiegen um 0,3 % mom an. Rechnet
man die volatilen GroBauftrédge heraus, betrug das Plus sogar 2,1 % mom. Doch auch in dieser Abgrenzung stehen wir aktuell
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nur bei einer Stagnation der Bestellungen fiir das zweite Quartal.

6. Es mag zu einer Aufwartsrevision der schwachen Aprildaten kommen (siehe Anhang), es mag auch aufgrund der Osterfe-
rien in der Industrie zu Einschrankungen gekommen sein, doch unterm Strich bleiben das sehr schwache Daten. Nimmt man
alle bis heute verfiigbaren Daten und unterstellt Stagnation fiir den Rest des Quartals, kdme es zu einer Kontrakti-
on des Bruttoinlandsprodukts um 0,7 % qoq. Man erkennt: Gute Daten sind fur die kommenden Monate Pflicht, um mit
einem blauen Auge davonzukommen. Nur ob das in einem Umfeld der weideraufflammenden Handelsstreitigkeiten in ausrei-
chendem MaBe gelingen kann, ist fraglich. Man sieht aber auch die Schwache des Aprils: Der statistische Uberhang fir das
zweite Quartal betrug 0,4 %-Punkte. Der April kostete folglich rund einen Prozentpunkt gesamtwirtschaftliches Wachstum.

Anhang: Faustformel fiir die Quartalsverdnderungsrate

Quartalsveranderungsrate = 100 % der Monatsveranderungsrate April + 66,7 % der Monatsverdanderungsraten von Marz und
Mai + 33,3 % der Monatsveranderungsraten von Februar und Juni. Man erkennt: Ein hypothetischer Rickgang im April um

1 % mom, dem im Mai ein hypothetischer Rickprall von +1 % mom gegenUbersteht, belastet das Quartalswachstum unterm
Stricht mit 0,33 Prozentpunkten.
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