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Das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland war massiv von der Rezession belastet. Die
Kapazitatsauslastung sank binnen zwei Jahren um 17%-Punkte. Das war der heftigste Einbruch seit diese
Daten erhoben werden. Doch genauso rasant verlief die Erholung: Innerhalb eines Jahres kletterte der
Auslastungsgrad um 11%-Punkte; auch dies eine beispiellose Entwicklung. Dadurch werden auch die
Erzeugerpreise zumindest voriibergehend deutlich anziehen.

Nach dem tiefen Fall im letzten Jahr hat sich die Konjunktur in
Deutschland wieder deutlich erholt. Sowohl die Auslands- als
auch die Inlandsauftrage fiir das Verarbeitende Gewerbe legten
innerhalb eines Jahres um Uber 20% zu - freilich ausgehend Automobilindustrie
von sehr niedrigem Niveau. Die Produktion wurde
hochgefahren und die Kapazitaten der Unternehmen wieder
deutlich besser ausgelastet.

Kapazititen zunehmend ausgelastet
Kapazitdtsauslastungin Deutschland, %
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Noch im zweiten Quartal 2009 lagen die

fa . . Maschinenbau
Kapazitatsauslastungen der deutschen Industrie bei gerade

einmal 71%. Das war der niedrigste Wert, den das ifo-Institut Metallverarbeitung
seit Beginn der Datenerfassung ausgewiesen hatte, also _
immerhin seit Gber 40 Jahren. Seit dieser letzten Talsohle hellte ~ V&rarb. Gewerbe

sich das Bild allerdings erheblich auf: Binnen vier Quartalen

konnten die Industriebetriebe ihre Auslastungsgrade um 11%-

Punkte erhéhen. Mittlerweile liegt die Kennziffer mit 82% nur = Tiefpunkt 2009
noch geringfligig unterhalb des langjahrigen Mittelwertes. In der
Chemie- und der Elektroindustrie liegt der erreichte
Auslastungsgrad sogar bereits 2 bis 3%-Punkte oberhalb des
langjahrigen Durchschnitts.

Verbleibende Differenz zum Hahepunkt 2008

Sowohl der Einbruch als auch die Erholung im Verarbeitenden Gewerbe verliefen also sehr heftig — viel starker
als bei friiheren Abschwiingen. Im Zuge der Dot-Com-Krise sank der Auslastungsgrad beispielsweise binnen drei
Jahren ,nur‘ um 5%-Punkte, und es brauchte drei weitere Jahre, bis dieser Riickgang aufgeholt werden konnte.
Und auch nach der vergleichsweise schweren Rezession 1992/1993 dauerte es zwei Jahre, um den
Auslastungsgrad um 7%-Punkte zu erhéhen. Die Entwicklung der letzten zwolf Monate ist in diesem Lichte
beispiellos.

Der massive Anstieg der Kapazitatsauslastung dirfte auch auf die Entwicklung der Erzeugerpreise im
Verarbeitenden Gewerbe wirken. Es existiert ein enger statistischer Zusammenhang zwischen Entwicklung der
Kapazitatsauslastung und der Inflationsrate der erzeugten Produkte. Bei einem Nachfragezuwachs werden die
Kapazitaten besser ausgelastet, und die Preise passen sich an ein neues Gleichgewicht an. Maligeblich fur den
Preisschub ist hierbei die Veranderung des Auslastungsgrads und nicht die absolute Hohe. Empirisch folgt die
Erzeugerpreisinflation der Veranderung der Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe mit etwa zwei
Quartalen Verzdgerung. Das heilt, die Preise geben auch dann noch etwas nach, wenn die Auslastung bereits
wieder steigt, und sie steigen auch nach dem Zenit eines Aufschwungs noch etwas an. Formal hangt die
Veranderung der Inflationsrate also sehr eng an der Veranderung der Kapazitatsauslastung.
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Auf der Ebene der einzelnen Branchen ist der Zusammenhang
zwischen der Entwicklung der Kapazitaten und den
Erzeugerpreisen freilich sehr unterschiedlich. Fur die

Steigende Auslastung fiihrt zu
steigender Erzeugerpreisinflation

Erzeugerpreise Verarb. Gew., (re}, %-P.
chemische, die metallerzeugende Industrie sowie fiir den Kapazititsauslastung Verarb. Gew, (1i.), %-P.
Maschinenbau lassen sich diese Zusammenhange mit etwas B 3
unterschiedlicher Wirkungsverzdgerung sehr gut isolieren. Fur a 2
die Automobilbranche sowie fiir die Elektroindustrie indes nicht. [

(=]

Far die Elektroindustrie durfte hierfur die sehr heterogene
Branchenstruktur maf3geblich sein. Energietechnik, Halbleiter
oder Haushaltsgerate folgen eben nicht einem einheitlichen
Zyklus, weder in der mengenmaRigen Nachfrage noch in der
Preisentwicklung. Fir die Automobilbranche dirfte indes die
Preisbildung auf der Ebene der Endabnehmer wichtiger sein
als die Erzeugerpreise als Zwischenstufe.
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Dieser statistisch abgesicherte Zusammenhang legt nahe, dass 90 92 94 96 98 00 02 04 05 08 10
mindestens fir die ndchsten zwei Quartale mit einem weiteren

Anstieg der Erzeugerpreise im Verarbeitenden Gewerbe zu s Frreugerpreise, Differenz derVerdnderungsraten
rechnen ist; die Erzeugerpreise diirften in den kommenden 9g.Va.

-

zwei bis drei Quartalen voribergehend um bis zu 3%
gegenuber Vorjahr zulegen. Auf Branchenebene rechnen wir fiir den Maschinenbau sowie fir die
Metallerzeugung mit dem starksten (transitorischen) Preisauftrieb. Da sich der Zuwachs in der
Auslastungskennziffer bereits abschwacht, wird der Beschleunigungseffekt fiir die Preise ebenfalls verringert. Es
ist zudem zu beachten, dass sich in dem sehr kraftigen Anstieg der Kapazitatsauslastung auch wahrend der
Rezession aufgeschobene Nachfrage zeigt. Dieser Nachholeffekt ist definitionsgemal befristet; auch viele
staatliche Férderprogramme laufen in den kommenden Quartalen allmahlich aus, und in wichtigen
Abnehmerlandern schwacht sich das Wirtschaftswachstum ab. Diese Dampfer gefahrden unserer Einschatzung
zwar nicht den allgemeinen Aufwartstrend fiir das Verarbeitende Gewerbe. Fiir die nachsten Quartale ist jedoch
nicht nur mit einem spirbar geringeren Wachstumspfad fiir die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes zu
rechnen, dieser Pfad dirfte zudem mit kiirzeren Riickschlagphasen verbunden sein. Daher ist nicht mit einem
dauerhaft erhéhten Anstieg der Erzeugerpreise im Verarbeitenden Gewerbe zu rechnen. 2011 diirfte die
Inflationsrate fur die Erzeugerpreise wieder deutlich unter 2% sinken.
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