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Die deutschen Auftragseingange sind im Mai
gegentiber April um 0,5 % gefallen. Dieses erste
Minus nach ftinf Monaten mit kréftigen Anstie-
gen entsprach unseren Erwartungen, lag jedoch
leicht unter der Konsensusprognose (+0,3 %). In
unseren Augen stellt das jiingste Ergebnis keinen
Beinbruch dar. Vielmehr war eine solche Ver-
schnaufpause nach den spektakuldren Zuwéch-
sen zwischen Dezember und April (+14,2 %)
tberfillig. Wie komfortabel die Situation nach
wie vor ist, zeigt sich darin, dass der Auf-
tragseingang im Durchschnitt der Monate Ap-
ril/Mai immer noch 6,5 % tiber dem Niveau des
1. Vierteljahres liegt.

Immer noch geniigend Auftrige in der Pipeline
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Der kurzfristige Ausblick fiir das verarbeitende
Gewerbe bleibt daher freundlich (vgl. Abbildung
oben). So diirfte der Auftragsschub der vergan-
genen Monate im 2. Quartal noch nicht komplett
abgearbeitet sein, sondern auch ins 3. Quartal
positiv ausstrahlen. Nach einem dynamischen
1. Halbjahr startet die deutsche Wirtschaft folg-
lich auch in die 2. Jahreshélfte mit Riickenwind.

Dennoch deutet die sektorale Struktur des Mai-
Ergebnisses darauf hin, dass die Phase der gross-
ten Auftragszuwdchse allmahlich voriiber ist
(vgl. Abbildung rechts). So verzeichneten dieje-
nigen Branchen, die normalerweise dem Kon-
junkturzyklus vorauslaufen, die grossten Riick-
schldge. Dies gilt vor allem fiir die metallerzeu-
gende Industrie (unter anderem Stahlherstel-
lung), die im Mai ein Minus von -14,3 % hin-
nehmen musste. Geht es dariiber hinaus nach
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den IFO-Erwartungen, wird sich die Nachfrage
in den kommenden Monaten weiter abschwié-
chen. Umgekehrt verzeichneten nachhinkende
Sektoren wie der Maschinenbau nochmals safti-
ge Gewinne (+5,1 %).

In der Metallerzeugung kiindigt sich eine
Trendwende an

7 Auftragseinginge der deutschen Industrie
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Fazit: Der erste Auftragsriickgang nach fiinf
Monaten mit spektakuliren Zuwichsen stellt
fiir sich genommen noch kein Problem dar. Die
sektoralen Ergebnisse kiindigen indes eine
allmdhliche Abkiihlung der zuletzt dusserst
dynamischen Nachfrage nach deutschen In-
dustriegiitern an.



