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Grundtendenzen

Die konjunkturelle Erholung der deutschen
Wirtschaft hat sich im ersten Quartal 2004
etwas verstarkt. GemaB der Schnellschatzung
des Statistischen Bundesamtes nahm das
reale Bruttoinlandsprodukt saison- und kalen-
derbereinigt um 0,4 % zu. In den beiden Vor-
guartalen hatte das Wachstum 0,2 % bezie-
hungsweise 0,3% betragen. Auf ein Jahr
hochgerechnet entspricht das aktuelle Expan-
sionstempo einer Zunahme der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion um 1% %. Damit
dirfte die durchschnittliche Auslastung der
gesamtwirtschaftlichen Kapazitdten erstmals
seit langerem nicht weiter gesunken sein.
GegenUber dem Vorjahr hat das reale Brutto-
inlandsprodukt im ersten Quartal — Kalender-
besonderheiten ausgeschaltet —um 0,7 % zu-
genommen. Dem Ursprungswert nach ergibt
sich fur die ersten drei Monate ein Zuwachs
binnen Jahresfrist um 1,5%. Dabei wirkte
sich aus, dass die Zahl der Arbeitstage hoher
als im Vergleichszeitraum des Vorjahres war.

Allerdings ware es voreilig, die hdhere Wachs-
tumsrate des ersten Quartals einfach fort-
zuschreiben. So signalisieren verschiedene
Frihindikatoren sowie die Umfragen des ifo
Instituts und des ZEW eine eher verhaltene
Fortsetzung der Aufwartsbewegung in den
nachsten Monaten. Auch koénnten die sehr
hohen internationalen Rohdl- und Rohstoff-
preise voribergehend bremsend wirken, zu-
mal der fur die Wirtschaft wichtige Euro-
Raum erst langsam in Schwung kommt.

Die zyklische Erholung steht zudem nach wie
vor auf einer schmalen Basis. Wahrend die
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Nachfrage aus dem Inland zu Jahresanfang
sehr gedampft war, gingen von der AuBen-
wirtschaft starke positive Impulse aus. So sind
die Exporte im ersten Quartal nach einer
vorlibergehenden Beruhigung im letzten Jah-
resviertel von 2003 wieder spUrbar ausgewei-
tet worden. Gleichzeitig Ubertrafen die Im-
porte das Niveau der Vorperiode nur wenig,
in der sie nicht zuletzt wegen umfangreicher
Einfuhren von Vorleistungs- und IT-GUtern
gestiegen waren. Der AuBenbeitrag hat sich
daher kraftig erhéht. Demgegeniber blieb
die Bereitschaft, mehr in den inldndischen Ka-
pitalstock zu investieren, recht gering. Zumin-
dest durften die Ausrlistungsinvestitionen im
ersten Vierteljahr 2004 saisonbereinigt nicht
zugenommen haben. Auch die Aktivitaten im
Bausektor schwachten sich wohl wieder
etwas ab, nachdem es zu Vorzieheffekten im
Rahmen der Einschrankung der Wohnungs-
bauférderung gekommen war.

Die schon seit langerem zu beobachtende
Konsumzuriickhaltung der privaten Haus-
halte hielt nach der Jahreswende 2003/2004
an. Dies zeigen zum einen die Umfrageergeb-
nisse der GfK. Weder die Konjunkturerwar-
tungen noch die Einkommensperspektiven
deuten der Grundtendenz nach auf eine ver-
besserte Einschatzung hin. Die Anschaffungs-
neigung verharrt auf einem sehr niedrigen Ni-
veau. Zum anderen sind — im Gleichklang mit
der Befragung — die Umsatze des Einzelhan-
dels in den ersten Monaten des Jahres hinter
den Kaufen im vierten Quartal 2003 zurlck-
geblieben. Auch die Vorjahrsergebnisse wur-
den unterschritten. Zwar hat sich die Einkom-
menssituation zu Beginn des Jahres nach
einer weiteren Stufe der Steuerreform etwas
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verbessert. Dem standen aber erhéhte Belas-
tungen durch die Gesundheitsreform und die
Steueranhebung bei Tabakwaren gegeniber.
DarUber hinaus durfte die fortdauernd
schwierige Arbeitsmarktlage und die daraus
resultierende Sorge um den eigenen Arbeits-
platz die Ausgabeneigung geddampft haben.
Zu bertcksichtigen ist auch, dass bei zahlrei-
chen neuen Beschaftigungen, wie den Ich-
AGs und den Mini- oder Midi-Jobs, die erziel-
ten Einkommen entsprechend der geringen
Arbeitsproduktivitat
beitszeit eher niedrig sind.

beziehungsweise  Ar-

Gerade weil das Zinsniveau und die Preis-
entwicklung gegenwartig sehr verbraucher-
freundlich sind und es derzeit auch keine gro-
Beren negativen Vermdgenseffekte von Seiten
der Finanz- und Immobilienmarkte gibt, die
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den Konsum drlcken kénnten, reicht es zur
Erkldrung der hartnackigen Konsumschwache
in Deutschland nicht aus, allein auf die verhal-
tene Einkommensentwicklung zu schauen.
Vielmehr gibt es Hinweise darauf, dass sich
das Konsum- beziehungsweise Sparverhalten
der privaten Haushalte verandert hat.

So zeigt der Vergleich der Sparquoten in Pha-
sen einer zyklischen Abschwachung seit An-
fang der achtziger Jahre, dass es eine kontinu-
ierliche Zunahme, wie sie seit dem Jahr 2000
zu beobachten ist, in den Vergleichsperioden
nicht gegeben hat. Gleichzeitig weisen 6ko-
nometrische Schatzungen der Konsumfunk-
tion anhaltend hohe negative Residuen aus.

Der gegenwartige Anstieg der Sparquote
kdnnte zum Teil damit zusammenhangen,
dass die Diskussion Uber die Probleme der
offentlichen Gesundheits- und Alterssiche-
rungssysteme die Notwendigkeit einer eige-
nen Vorsorge starker ins Bewusstsein geriickt
hat. Der Aufbau von privaten Vermégen fur
die Wahrung des Lebensstandards im Alter ist
als ein wichtiger Beitrag zur Bewaltigung der
demographischen Belastungen positiv zu be-
werten. Die ausgepragte Unsicherheit Uber
die konkrete Ausgestaltung der Reform im
Sozial- und Arbeitsmarktbereich hat aber die
Einschatzung der weiteren Einkommenspers-
pektiven der privaten Haushalte erheblich er-
schwert. Je rascher und Uberzeugender die
entsprechenden politischen Weichenstellun-
gen fur mehr Planungssicherheit und Verlass-
lichkeit in den Rahmenbedingungen sorgen,
desto eher kann der hierin wurzelnde Atten-
tismus der Privaten bei ihren Konsum-
entscheidungen tberwunden werden. Bei all-



dem ist zugleich darauf hinzuweisen, dass die
private wie die gesamtwirtschaftliche Spar-
guote in Deutschland im langerfristigen Ver-
gleich als niedrig einzustufen sind. Eine hohe-
re Ersparnisbildung im Inland ist fur das lan-
gerfristige Wachstum keineswegs von Nach-
teil, sofern die finanziellen Mittel hier eine
produktive Verwendung finden. Es ist und
bleibt eine zentrale Aufgabe der Wirtschafts-
politik, die Attraktivitat des Produktionsstand-
orts Deutschland entsprechend zu starken.

Produktion und Arbeitsmarkt

Stabilisierung
der Produktion
in der
Industrie ...

In der Industrie hat sich die Lage in den ersten
Monaten des Jahres etwas verbessert. Saison-
bereinigt ging die Produktion im ersten Vier-
teljahr leicht Uber das vergleichsweise hohe
Ergebnis vom Herbst 2003 hinaus. Das Vor-
jahrsniveau Ubertraf sie — Kalendereinflisse
ausgeschaltet —um 12 %.

Uberdurchschnittlich abgeschnitten hat dabei
der Bereich der Vorleistungsguter. Hier
konnte saisonbereinigt ein deutliches Produk-
tionsplus erzielt werden. Der Anstieg im Vor-
jahrsvergleich vergroBerte sich von 2% im
letzten Quartal 2003 auf Uber 2% % in den
ersten drei Monaten des laufenden Jahres.
Wesentlich hierflr war — saisonbereinigt be-
trachtet — eine Produktionszunahme in der
chemischen Industrie. Eine vergleichsweise
glnstige Entwicklung verzeichneten auch die
Konsumgtterproduzenten. Speziell die Her-
steller von Verbrauchsgutern haben ihre Er-
zeugung etwas ausgeweitet, was bei der
Tabakverarbeitung allerdings wohl teilweise
mit Vorzieheffekten wegen der erneuten
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Anhebung der Steuer auf Zigaretten und
andere Tabakwaren zum 1. Marz zusammen-
hing. Einschrankungen der Produktion wur-
den demgegenuber aus der Investitionsguter-
branche gemeldet. Nicht zuletzt die Fertig-
stellung von Kraftfahrzeugen, die gegen
Ende des vergangenen Jahres besonders for-
ciert worden war, wurde wieder etwas zu-
ruckgefihrt.

Die Produktion in der Bauwirtschaft stand
in den ersten Monaten von 2004 im Zei-
chen ausgepragter Witterungsschwankun-
gen. Nachdem es im Januar zu Einschrankun-
gen gekommen war, konnten die Aktivitaten
im Februar wieder ausgeweitet werden. Im
ersten Quartal insgesamt ist die Produktion
des Bauhauptgewerbes aber deutlich hinter
dem Ergebnis des letzten Jahresviertels von
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2003 zuriickgeblieben. Im Vergleich zum Vor-
jahr ergibt sich ein Minus von 3 %, nach % %
im Zeitraum Oktober/Dezember 2003. Dies
zeigt, dass sich die im vergangenen Jahr
andeutende Stabilisierung nicht fortgesetzt
hat. Auch im Ausbaugewerbe blieben die
Geschéaftsbedingungen schwierig. Im vierten
Quartal 2003, Uber das die statistischen Infor-
mationen gegenwartig nicht hinausreichen,

waren sowohl die geleisteten Arbeitsstunden
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als auch die Umsatze noch immer merklich
niedriger als ein Jahr zuvor. Das Minus hat
sich in der letzten Zeit aber verringert.

Fur den Handel brachten die ersten Monate
dieses Jahres keine Besserung. Im GrofB3- und
Einzelhandel blieben die Umsatze — in kons-
tanten Preisen gerechnet — hinter den Ergeb-
nissen von Ende letzten Jahres zurlck. Dabei
war die Kaufzuriickhaltung der privaten
Haushalte auch im GroBhandel deutlich zu er-
kennen. Dies konnte durch die glnstigere
Entwicklung der Lieferungen von Rohstoffen
und Vormaterialien sowie Maschinen und Ein-
richtungen an die gewerbliche Wirtschaft
nicht kompensiert werden. Im Hotel- und
Gastgewerbe hat sich der bisher anhaltende
Ruckgang der Umsatze, der durch kraftige
Preisanhebungen im Zusammenhang mit der
Euro-Bargeldeinfihrung ausgelést worden
war, abgeschwacht. Wahrend im Hotel- und
Beherbergungsgewerbe sogar wieder erste
Umsatzsteigerungen erreicht werden konn-
ten, tendierten die Geschafte im Gaststatten-
bereich weiter nach unten.

Fur andere Dienstleistungsbranchen deuten
die vorhandenen Indikatoren eine Belebung
an. Nach den Umfragen des DIHK gilt dies
nicht zuletzt fir die Banken und Versicherun-
gen. Auch zahlreiche Zweige der unterneh-
mensnahen Dienstleister berichten von einer
positiven Umsatzentwicklung. Speziell — so
die Frihjahrserhebung des ZEW — in der Wer-
bewirtschaft, bei den Steuerberatern und
Wirtschaftsprifern sowie in der Unterneh-
mensberatung sei die Geschaftsentwicklung
positiv verlaufen. DemgegenUber haben sich
im Bereich der Informations- und Kommuni-

Schwache
Geschéfts-
tatigkeit im
Handel und
Gastgewerbe

Belebung im
Dienstleistungs-
bereich



Unglinstige
Beschéftigungs-
entwicklung

Anstieg der
Arbeitslosigkeit

kationstechnik wohl manche Erwartungen
nicht ganz erfllt. Immerhin aber hat der
GroBhandel auch in den ersten Monaten die-
ses Jahres beim Verkauf von Blromaschinen
und -einrichtungen Umsatzsteigerungen ge-
genuber dem Vorjahr im zweistelligen Bereich
gemeldet.

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die konjunktu-
relle Aufwartsentwicklung bisher nicht nie-
dergeschlagen. Vielmehr nahm die Arbeits-
losigkeit seit Anfang 2004 wieder zu, und die
Beschaftigung ging erneut zuriick. Nach den
Angaben des Statistischen Bundesamtes sank
die Zahl der Erwerbstatigen bis zum Februar
saisonbereinigt auf 38,16 Millionen. Das wa-
ren rund 35 000 weniger als Ende 2003. Da-
mit hat sich der Personalabbau, der in den
letzten Monaten des vergangenen Jahres na-
hezu zum Stillstand gekommen war, wieder
verstarkt. Wenn sich gleichwohl das Minus
gegeniber dem Vorjahr von rund 240 000
beziehungsweise 0,6 % im vierten Quartal
2003 bis Februar auf 130 000 Personen oder
0,3 % verringerte, so hing dies auch damit
zusammen, dass die Zahl der Selbstandigen
— teilweise gefordert durch die Arbeitsmarkt-
politik im Rahmen der Ich-AGs — gestiegen
ist. Zudem erhoéhten sich die geringfligigen
Beschéaftigungen, zu denen auch die Mini-
und Midi-Jobs zahlen. Der Rickgang der Er-
werbstatigkeit richtete sich daher insbeson-
dere auf die in Vollzeit Beschaftigten. Hier ist
von einer splrbaren Abnahme auszugehen.
SchwerpunktmaBig betroffen waren die Bau-
wirtschaft und die Industrie.

Die Arbeitslosigkeit ist — die jahreszeitlich tb-
lichen Schwankungen ausgeschaltet — in den
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letzten Monaten deutlich gestiegen. Ende
April belief sich die Zahl der bei der Bundes-
agentur registrierten Betroffenen auf 4,37
Millionen. Das waren 95 000 mehr als noch
im Januar. Die Arbeitslosenquote betrug in
der Rechnung der Bundesagentur saison-
bereinigt 10,5 % im April, gegentber 10,3 %
im Januar; nach EU-Standard waren es zuletzt
9,8 %. Damit wird deutlich, dass die Wirkun-
gen der mit der Arbeitsmarktreform einher-
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gehenden Neuformulierung der Arbeitslosig-
keitskriterien, die in der zweiten Halfte des
vergangenen Jahres zu einem Ruckgang der
gemeldeten Arbeitslosigkeit gefthrt hatten,
mehr und mehr auslaufen und die konjunktu-
relle Tendenz wieder die Oberhand gewinnt.
Eine Anderung der Statistik zum 1. Januar
2004, die die Ausgliederung von Teilnehmern
an Eignungsfeststellungs- und Trainingsmaf-
nahmen betrifft, ist auch maBgeblich dafir,
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dass das Vorjahrsniveau der Arbeitslosigkeit
im April noch um rund 55 000 Personen un-
terschritten wurde. Ohne die Umstellung er-
gibt sich ein Anstieg.

Bei der Arbeitsmarktférderung sind die tradi-
tionellen MaBnahmen weiter zuriickgefihrt
worden. So wurden weniger Teilnehmer an
Lehrgangen zur beruflichen Weiterbildung
und in ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen ge-
meldet als vor Jahresfrist. Dagegen erhielten
mehr Personen Uberbriickungsgelder und
Existenzgrindungszuschiisse. In  Personal-
Service-Agenturen sind ebenfalls zahlreiche
Arbeitslose eingegliedert worden. Hier st
jedoch die Beschaftigung zuletzt durch die
Insolvenz einer groBen Agentur gesunken.

Auftragslage

Die Nachfrage nach Industrieerzeugnissen
hat saisonbereinigt in den ersten drei Mona-
ten des Jahres das im vierten Quartal 2003 er-
reichte, relativ hohe Niveau etwas Ubertrof-
fen. Der Zuwachs im Vorjahrsvergleich blieb
nur wenig hinter den gut 3%2% des voran-
gegangenen Dreimonatsabschnitts zurtck.
GuUnstiger noch haben sich die Auslandsauf-
trdge entwickelt. GegenlUber dem Herbst
2003 nahmen sie saisonbereinigt um 2 % zu,
das Vorjahrsniveau Uberschritten sie um 4 %.
An der Spitze lag die Nachfrage nach Investi-
tionsgutern, doch verzeichneten auch die
Hersteller von Vorleistungserzeugnissen stei-
gende Exportgeschafte. Allein Konsumguter
wurden weniger geordert als zuvor. Das ins-
gesamt anhaltend hohe Interesse des Aus-

lands an deutschen Industrieerzeugnissen

Weitgehend
Stagnation der
Nachfrage nach
Industrie-
erzeugnissen



Leichter
Anstieg der
Baunachfrage

deutet darauf hin, dass sich die Beeintrachti-
gungen der deutschen Wettbewerbsfahigkeit
durch die Aufwertung des Euro bisher in
Grenzen gehalten haben. Folgt man der amt-
lichen Statistik der Ausfuhrpreise, so waren
auch bei den Kontraktpreisen keine gréBeren

Anderungen zu verzeichnen.

Von der Inlandsnachfrage gingen in den ers-
ten drei Monaten dieses Jahres keine Impulse
aus. Saisonbereinigt blieben die Auftragsein-
gange leicht hinter dem Stand des Schluss-
quartals von 2003 zurlick, das den hochsten
Stand des vergangenen Jahres markiert. Das
Plus im Vorjahrsvergleich war mit 22 % etwa
ebenso hoch wie im vierten Quartal 2003.
Speziell die Hersteller von Konsumgutern
mussten deutliche EinbuBen hinnehmen. Das
Vergleichsergebnis des Vorjahres wurde des-
halb wieder starker verfehlt, namlich um 4 %,
nach lediglich knapp 2 % Ende 2003. Im In-
vestitionsglterbereich sind die Bestellungen
kaum gestiegen, was nicht zuletzt auf die
schwache Nachfrage im Maschinenbau sowie
bei den Herstellern von nachrichtentechni-
schen Geraten zurickzufiihren ist. Demge-
gendber konnten die Vorleistungsguter wei-
ter Boden gut machen. Hier ergab sich sai-
sonbereinigt im ersten Quartal ein Anstieg
der Geschaftsabschlisse um rund 1 % gegen-
Uber der schon recht guten Vorperiode. Ge-
tragen wurde dieses Ergebnis von der Metall-
industrie, in der sich die bereits Ende 2003
sichtbare Belebung mit beachtlichem Tempo
fortgesetzt hat.

In der Bauwirtschaft hat die weitgehende
Stagnation der Nachfrage, die seit dem Friih-
jahr 2003 zu verzeichnen ist, der Grundten-
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denz nach auch in den ersten Monaten dieses
Jahres angehalten. Zwar waren die Auftrags-
eingange saisonbereinigt im Januar und Feb-
ruar zusammen — weiter reichende Angaben
liegen nicht vor — um rund 1% % hoher als
das vierte Quartal 2003. Dies hing aber mit
einigen groBen Geschaftsabschlissen im ge-
werblichen Bau zusammen. In dieser Sparte
erhohte sich das Auftragsvolumen in den ers-
ten beiden Monaten von 2004 im Vergleich
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zum letzten Quartal des Vorjahres um Uber
14 %. Dies stellte ein Gegengewicht zu den
Ruckgdngen im o6ffentlichen Bau, vor allem
aber im Wohnungsbau dar. Hier schrumpften
die Auftrage gegentber Ende 2003 um rund
15%. Wegen der Einschréankungen der of-
fentlichen Foérderung zum 1. Januar 2004
hatten zahlreiche Bauherren ihre Bauvorha-
ben noch vorher in Angriff genommen, so

dass es am Jahresbeginn zu einem Auftrags-

64

loch kam. Auch wenn sich die Geschafts-
aktivitaten im Februar wieder normalisierten,
zeichnet sich eine nachhaltige Belebung nicht
ab. In weiten Teilen Deutschlands Ubertrifft
nach Berichten von Maklern das Wohnungs-
angebot weiterhin die Nachfrage. Teilweise
nehmen sogar die Leerstédnde zu.

Preise

Die Preise sind in letzter Zeit etwas starker
gestiegen. Beigetragen hierzu haben hohere
Notierungen auf den internationalen Energie-
und Rohstoffmarkten. So zeigen die Welt-
marktpreise fur Ol seit einigen Wochen stetig
nach oben. Gemessen an den Spotmarktprei-
sen fur Nordseedl der Marke Brent kostete
ein Barrel Ol in der ersten Mai-Hélfte rund
36" US-$. Das waren etwa ein Viertel mehr
als Ende 2003 und rund 50 % mehr als vor
zwolf Monaten. Eine wesentliche Ursache
dieses Preisauftriebs ist — abgesehen von geo-
politischen Risiken — der mit der konjunkturel-
len Belebung einhergehende kraftige Nach-
frageanstieg, insbesondere in China und den
USA. Zudem haben die OPEC-Forderlander
ein erklartes Interesse an einem hohen Dollar-
Preisniveau, das auch Wertverluste der Ver-
rechnungswahrung auffangt. Daneben hat
der weltweite Konjunkturaufschwung zu
einem deutlichen Preisauftrieb bei Indus-
trierohstoffen gefiihrt. Nach den Angaben
des HWWA haben sich die Weltmarktnotie-
rungen far NE-Metalle sowie Eisenerz und
Schrott binnen Jahresfrist um etwa zwei Finf-
tel beziehungsweise rund ein Drittel erhoht.
Dabei ist allerdings zu beachten, dass die
Preise in den Jahren zuvor recht niedrig gewe-

Preisanstieq
etwas
verstarkt ...
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Kalenderbereinigung bei den Verbraucherpreisen seit April 2004

Die Bereinigung von Zeitreihen um Kalendereffekte,
beispielsweise die durchschnittlichen Wirkungen
einer monatlich variierenden Zahl der Arbeitstage,
ist ein unverzichtbares Hilfsmittel fur die kurzfristige
Wirtschaftsanalyse. Bei einer Saisonbereinigung ohne
Bericksichtigung der Kalendereinflisse werden nur
die regelmaBig und mit ahnlicher Intensitat auftre-
tenden EinflUsse ausgeschaltet. DarUber hinaus gibt
es aber Ereignisse, deren zeitliche Lage sich von Jahr
zu Jahr verschiebt. So variiert die Anzahl der Arbeits-
tage mit der Zahl der Samstage, der Sonntage und der
- teilweise beweglichen - Feiertage in einem Monat.
Aufgabe der Kalenderbereinigung ist es, mit Hilfe
regressionsanalytischer Modelle solche Arbeitstage-
effekte zu schatzen und auszuschalten.

Die Kalenderbereinigung ist vor allem bei realwirt-
schaftlichen Indikatoren von Bedeutung. Die Bundes-
bank veroffentlicht in den Monatsberichten und dem
Statistischen Beiheft 4 unter anderem saison- und
kalenderbereinigte Reihen fur die Bau- und die Indus-
trieproduktion sowie fur die einzelnen Entstehungs-
komponenten des Bruttoinlandsprodukts. Auch bei
einigen Nachfragekomponenten treten Kalenderef-
fekte auf.” Eine Kalenderbereinigung von Preisindizes
war dagegen bisher unublich. Bei den Verbraucher-
preisen fur Reiseleistungen findet man allerdings eine
ausgepragte Abhangigkeit von saisonalen Nachfrage-
schwankungen, die in Zusammenhang mit den Schul-
ferien stehen. Teilweise treten diese jedes Jahr im glei-
chen Monat auf wie die Preisspitze zu Weihnachten.
Zum Teil variieren sie mit der Kalenderkonstellation. So
wird der Preiseffekt der Osterferien zwar meist im April
wirksam, manchmal aber bereits im Marz.

Fur die Berechnung der Verbraucherpreisindizes von
Pauschal- und Flugreisen zieht das Statistische Bun-
desamt die Angebote heran, die am letzten méglichen
Termin vor dem 16. eines Monats beginnen.? Kalen-
dereinflisse koénnen sich also in den Monaten mit
einer variierenden Zahl von Ferientagen in der zweiten
Monatshalfte einstellen. Da sich die Lage der Ferien
nach Bundeslandern unterscheidet, wird fur die Kalen-
derbereinigung zunachst die Anzahl der Ferientage
nach der Monatsmitte in den einzelnen Bundeslandern
ermittelt. Diese werden mit dem Konsumgewicht der
Lander zu gesamtdeutschen Durchschnittswerten ver-
dichtet. SchlieBlich wird die gesamtdeutsche Ferien-
variable auf ihren Erklarungsgehalt fur die zeitliche
Struktur der Preise Uberpruft. Dabei kann im Marz und
April wegen der variierenden Lage der Osterferien ein
statistisch signifikanter Kalendereffekt auf die Preise

1 Zur Praxis der Saisonbereinigung in der Bundesbank
siehe: Der Ubergang vom Saisonbereinigungsverfahren
Census X-11 zu Census X-12-ARIMA, Monatsbericht, Sep-
tember 1999, S.39-51. — 2 Erfasst werden zweiwdochige
Reisen fur zwei Personen sowie Stadtereisen von Freitag
bis Montag. Im Dezember werden die Preise fir Reisen
Uber die Weihnachtsfeiertage verwendet. — 3 Allerdings
sind diese Effekte nicht streng symmetrisch. Der Preiseffekt
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fur Pauschal- und Flugreisen nachgewiesen werden.?
Ahnliches gilt wegen der unterschiedlichen Lage der
Pfingstferien fur den Mai. Der Juni wird davon nicht
betroffen, weil die Pfingstferien héchstens in die erste
Junihalfte fallen kénnen. In den Ubrigen Monaten,
insbesondere von Juli bis September (Sommerferien),
im Oktober (Herbstferien) sowie im Dezember (Weih-
nachten) konnten keine statistisch signifikanten Kalen-
dereffekte festgestellt werden.

Die Kalenderbereinigung der Verbraucherpreise fur
Pauschal- und Flugreisen beginnt 1991. Sie beschrankt
sich auf die Monate Marz, April und Mai. Das folgende
Schaubild zeigt die duBerst volatile Ursprungsreihe der
Pauschalreisen — die Preisunterschiede innerhalb eines
Jahres belaufen sich auf mehr als 30 % - sowie eine sai-
sonbereinigte Reihe, die zwar wesentlich glatter, aber
vor allem um den Ostertermin zumeist sehr unruhig
verlauft. Die Kalenderbereinigung glattet die Spitzen
in den Fruhjahrsmonaten.

Preisindex fur Pauschalreisen
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Auf den Gesamtindex der Verbraucherpreise wirkt
sich die Kalenderbereinigung wegen des geringen
Gewichts der Pauschal- und Flugreisen — auf sie ent-
fallen lediglich 2,2% der dem Warenkorb des Jahres
2000 zu Grunde liegenden Ausgaben — nur geringfu-
gig aus. In den meisten Jahren betragt der Unterschied
zwischen der saison- und der saison- und kalenderbe-
reinigten Reihe nicht mehr als ein Zehntel, in seltenen
Fallen sind es zwei Zehntel. Wichtiger ist der Einfluss
auf den Teilindex der Dienstleistungspreise, der kalen-
derbereinigt wesentlich glatter verlauft und so die
Grundtendenz leichter erkennen lasst.

eines zusatzlichen Osterferientags ist im Marz geringer als
im April. Zudem wird wegen der Praxis der Preisermittlung,
namlich zur Monatsmitte, in manchen Jahren der Osteref-
fekt in der Ursprungsreihe weder im Marz noch im April
sichtbar. Dann wird das Preisniveau im Jahresdurchschnitt
nach unten gedriickt. Die Kalenderbereinigung gleicht dies
aus.
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Immobilienpreise ™
in Deutschland
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* Reihenh&user und Eigentumswohnungen;
eigene Berechnungen auf Basis von Grund-
daten der Bulwien AG.
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sen waren. Binnenwirtschaftlich wurde die
Preisentwicklung durch Kostenumschichtun-
gen auf die privaten Haushalte im Rahmen
der Gesundheitsreform sowie eine Steuer-
erhohung fur Tabakwaren beeinflusst.

Nach Ausschaltung der jahreszeitlich tblichen
Schwankungen stiegen die Verbraucherpreise
in den ersten vier Monaten des Jahres um
1,1%, nach lediglich 0,2% in der vorange-
gangenen Referenzperiode. Die Vorjahrsrate
erreichte im April 1,6 %, gegenlber 1,1% im
Dezember 2003. Ohne Energie, Gesundheits-
pflege und Tabakwaren gerechnet, ergibt sich
eine Zunahme von 0,6 % im April, verglichen
mit 0,7 % zum Jahresende. Dies verdeutlicht,
dass es bei den anderen Waren und Dienst-
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leistungen sowie den Wohnungsmieten nur
recht geringe Preisbewegungen gegeben hat.

Bei den industriellen Erzeugerpreisen waren
die internationalen und nationalen EinflUsse
ebenfalls deutlich zu erkennen. Speziell Eisen-
und Stahlerzeugnisse, NE-Metalle und Halb-
zeug sowie die Erzeugnisse des Ernahrungsge-
werbes (einschl. Tabakwaren) haben sich weit
Uberdurchschnittlich verteuert. Flr die gewerb-
lichen Erzeugnisse insgesamt belief sich die
Vorjahrsrate im Méarz auf + 0,3 %, fir die in-
dustriellen Erzeugnisse allein waren es + 0,7 %.

Die Angebotspreise fur Bauleistungen sind zu
Jahresanfang 2004 weitgehend konstant ge-
blieben. Der Baupreisindex, der die Entwick-
lung vom Wohnungsbau Uber die gewerb-
lichen Betriebs- und Burogebdude bis hin
zum StraBenbau umfasst, lag im ersten Quar-
tal lediglich um 0,2% Uber dem Vorjahrs-
niveau. Im Immobiliensektor® sind die Preise
leicht gesunken. Auch die Preise fiir neu er-
richtete Eigentumswohnungen und Eigen-
heime gingen im Jahr 2003 — unterjahrige Da-
ten stehen gegenwartig nicht zur Verfigung —
erstmals seit einiger Zeit leicht zurlck. Ge-
brauchte Eigentumswohnungen haben sich
bereits seit langerem etwas verbilligt. Regional
gesehen waren die ErmaBigungen in den
neuen Bundeslandern starker als in den alten.
Zudem fielen sie in kleineren Orten eher etwas
geringer aus als in den groBBen Stadten.

1 Die Angaben beziehen sich auf von der Bulwien AG fur
einen erweiterten Kreis von 125 Stadten bereitgestellte
Einzelinformationen, die von der Bundesbank zu Gesamt-
indizes zusammengefihrt werden.

... und in der
Industrie

Geringe Preis-
bewegungen
bei Bau- und
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preisen



