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Baden-Wiirttembergs Wirtschaft mit leichtem

Wachstum

Bruttoinlandsprodukt dirfte im 1. Quartal 2016 preisbereinigt um 1 %

zulegen

Konjunktur

Die wirtschaftliche Dynamik im Siidwesten hat
im 2. Halbjahr 2015 deutlich nachgelassen. Sai-
sonbereinigt bewegte sich das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) im 3. Quartal im Vergleich
zum Vorquartal seitwarts und es schrumpfte laut
unserer Prognose leicht im 4. Quartal. Dennoch
dirfte das BIP 2015 um knapp 2 % gestiegen
sein und damit starker als der bundesdeutsche
Wert. Im 1. Quartal 2016 sollte das reale BIP um
1 % gegenliber dem Vorjahresquartal wachsen
(Schaubild 1).

Die Auslandsnachfrage verliert im 4. Quartal
2015 deutlich an Dynamik. Angeflihrt vom Fahr-
zeugbau (saisonbereinigt - 7,8 % zum Vorquar-
tal) verringerte sich der Umsatz im Verarbeiten-
den Gewerbe saisonbereinigt im 4. Quartal (mit
den Monaten Oktober und November) um 3,0 %
gegenliber dem Vorquartal. Auch die Auftrags-
eingange aus dem Ausland sind im 4. Quartal
racklaufig, nédmlich um 3,5 % gegentiber dem
Vorjahresquartal.

Die Binnennachfrage nimmt im 4. Quartal 2015
wieder Fahrtaufund zeigtsichineinem robusten
Zustand. So legten die inlandischen Umsaétze im
Verarbeitenden Gewerbe real um 5,1 % gegen-
Uber dem 4. Quartal 2014 zu. Damit verlagert

sich das Wachstum langsam auf die Binnen-
sektoren, denn auch die Investitionsgliternach-
frage zog um 3,8 % im Vergleich zum Vorjahr
an. Mit-0,9 % zum 3. Quartal sind die Auftrags-
eingange im Verarbeitenden Gewerbe leicht
ricklaufig. Besonders auffalligist hier das Minus
von 4,5 % zum Vorquartal beim Maschinenbau.

Insgesamt erhohten sich 2015 die Verbraucher-
preise nur um 0,2 % — ein Ergebnis der stark
gesunkenen Olpreise. Aktuelle Daten der GroR-
handels- und Erzeugerpreise lassen keinen In-
flationsdruck erkennen, da diese im 4. Quartal
deutlich gegentiber dem Vorjahresniveau ge-
sunkensind. Der Arbeitsmarkt befindet sich nach
wie vor insgesamt in guter Verfassung und so
meldeten sich 2015 durchschnittlich nur 3,9 %
aller Erwerbspersonen arbeitslos. Dies entspricht
einer Zahl von gut 227 000 Arbeitslosen oder
knapp 3 300 Personen weniger als im Vorjahr.

Wirtschaftliche Erholung Europas stitzt
Sidwest-Export im 3. Quartal 2015

Die US-Notenbank FED leitete Ende 2015 die
Zinswendeinden USAeinunderhdhte erstmals
seit9,56Jahrenwiederihren Leitzins. Der Anstieg

Zurlckhaltende Wachstumsdynamik im 4. Quartal 2015%)
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*) Saison- und arbeitstaglich bereinigte Verlaufe; 1V/15 bis 1/16 Schatzung.
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Eurozone wuchs seit 2010 rund 8 Prozentpunkte schwacher als die USA

Kettenindex des realen BIP (2010=100), saison- und arbeitstaglich bereinigt
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1) Datenquellen: Eurozone, USA und Deutschland: Commerzbank; Spanien: DB Research; Baden-Wiirttemberg: eigene Berechnung.
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um 25 Basispunkte wird die US-Wirtschaft noch
nicht entscheidend bremsen; es kommt auf die
Geschwindigkeit an, mit der weitere Zins-
erhdhungen erfolgen werden. Da die EZB zeit-
gleich ihr Programm zum Ankauf von Vermo-
genswerten (Staatsanleihen) bis mindestens
Marz 2017 verlangerte und die Zinsen somit fiir
langere Zeit historisch niedrig bleiben, muss
sich die baden-wirttembergische Exportindus-
triedaher kiinftig auf divergierende Geldpolitiken
dies- und jenseits des Atlantik einstellen. Insge-
samt liegt das reale BIP-Wachstum in der Euro-
zone deutlich unterdem derVereinigten Staaten
und erreichte das Vorkrisenniveau von 2008
bisher noch nicht. Dies gilt aber nicht fir alle
Mitgliedstaaten. So konnten Deutschland und
Baden-Wirttemberg den wirtschaftlichen Ein-
bruch nach 2008 mehr als nur ausbligeln, wah-
rend Lander wie Spanien sich erst langsam aus
dertiefen Rezession herausarbeiten (Schaubild 2).

In den Sommermonaten kam es allmahlich zu
einem Wandel in der Exportdynamik Baden-
Wirttembergs. Im Durchschnitt der Monate
Januar bis Oktober betrug das Exportplus 9,7 %
gegenlber dem Vorjahreszeitraum, allerdings
erhohte sich das saisonbereinigte Exportvolu-
men im 3. Quartal 2015 mit 1,3 % gegentber
dem Vorquartal so schwach wie seit 5 Quartalen
nichtmehr. Die nachsten Monate werden zeigen,
ob diese Entwicklung auf das sehr gute 2. Quar-
tal 2015 zurlickzufiihren ist, oder sich ein stabiler
Trend ergibt.

Der US-Exporterhohte sich von Januar bis Okto-
ber 2015 verglichen mit dem Vorjahreszeitraum
um ein Viertel, verzeichnete aber im 3. Quartal
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ein saisonbereinigtes Minus von knapp 4 %
gegeniber dem Vorquartal. Die Musik spielte
ab der Jahresmitte in Europa. Das Vereinigte
Konigreich orderte im Zeitraum Januar bis Okto-
ber 20,5 % mehr Waren aus dem Sidwesten,
aber auch Lander der Eurozone, wie ltalien
(+ 10,9 %) oder die Niederlande (+ 12,7 %), ver-
zeichneten zweistellige Zuwachsraten. Dieser
Trend scheint auch im 3. Quartal 2015 intakt zu
sein, dadie Ausfuhrenins Vereinigte Kénigreich
saisonbereinigt um 10,7 % und in die Nieder-
lande um 10,3 % im Vergleich zum Vorquartal
zulegten. Der wichtige chinesische Markt sta-
gnierte von Januar bis Oktober2015im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum (+ 0,8 %) und kdnnte ein
Vorbote der wirtschaftlichen Probleme im Reich
der Mitte sein.

Die vorliegenden Exportdaten zeigen, dass die
baden-wiirttembergische Industrie ihre Produkte
geografisch breit diversifiziert anbietet. Auch
wenn die Wachstumsdynamik im Jahr 2016 in
den gut gelaufenen Markten wie USA nachlas-
sen sollte, besteht Hoffnung, dass diese Liicke
von den sich erholenden Euromitgliedstaaten
gefullt wird. il
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