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Deutschland: Oktoberindikatoren — am Vorabend des partiellen Lockdowns

B Die meisten Konjunkturindikatoren des Berichtsmonats Oktober liegen vor, und die vorldufige Bilanz féllt hervorragend aus.

B Die deutsche Volkswirtschaft startete mit dem Rickenwind steigender Umséatze im Einzelhandel, steigender Auftragsein-
génge der Industrie, einer steigenden Produktion und steigender Ausfuhren in das Schlussquartal 2020.

B Doch dies alles ist ein Blick in den Rickspiegel. Anhand von hochfrequenten Indikatoren haben wir einen zeitnah vorliegen-
den Wochenindikator gebaut, der eine Abschwéchung der Konjunktur seit Mitte Oktober signalisiert.

B Fir das vierte Quartal erwarten wir eine Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts, die im ersten Quartal ihre Fortsetzung fin-
det, sofern die sich abzeichnende, notwendige Verschérfung der Anti-Corona-MaBBnahmen umgesetzt wird.

1. Die meisten Konjunkturindikatoren des Berichtsmonats Oktober liegen vor, und die vorlaufige Bilanz fallt her-
vorragend aus. Durch die Bank weg gab es nur deutliche bis auBergewohnliche Anstiege, die zumeist spirbar tber den Er-
wartungen lagen:

. Ein kraftiges Plus wies der Umsatz im Einzelhandel auf (+2,6 % im Vormonatsvergleich (mom)) bei gleichzeitiger leich-
ter Aufwadrtsrevision der beiden Vormonate. Da der September allerdings trotz der Revision sehr schwache Umsétze ge-
bracht hatte, war der Oktoberanstieg am Ende wohl Gberwiegend ein positiver Riickprall.

. Die Produktion im produzierenden Gewerbe legte um kréftige 3,2 % mom zu, getragen von einem &dhnlich starken An-
stieg der Industrieproduktion, einer noch starkeren Zunahme der Energieproduktion und einem moderateren Plus im Bau-
gewerbe. Mit diesem siebtgroBten Anstieg seit der Wiedervereinigung ist der Pegelstand — also der Anteil des Corona-
Einbruchs, der aufgeholt werden konnte — auf 80 % angestiegen.

. Mit dem Rickenwind von GroBauftrdgen legten die Auftragseingange um 2,9 % mom zu. Aber auch ohne diese
Schubkraft betrug das Plus satte 1,7 % mom. Die Impulse kamen aus dem Inland, in besonderem MaBe aber aus dem
Nicht-Eurozonen-Ausland. Der Ordereingang aus der Eurozone legte nur um 0,5 % mom zu. Mit dem Oktoberplus
konnte erstmals der Corona-Einbruch des Frihjahrs wieder vollstandig ausgeglichen werden.

. Die deutsche Ausfuhr legte im Oktober um 0,8 % mom zu und blieb damit hinter den Erwartungen zurlck. Vom
Corona-Einbruch wurden hier bislang nur 79% aufgeholt. Da die Wareneinfuhr im Oktober nur um 0,3 % mom zu-
legte, dUrfte der AuBenhandel insgesamt die Konjunktur gestitzt haben.
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2. In diesen Pandemiezeiten, in denen die Ereignisse sich immer wieder Uberstirzen, ist der Blick auf die mit groBBer Verzége-
rung vorliegenden Monatsindikatoren nicht zufriedenstellend. Mit groBer Dankbarkeit nehmen wir Konjunkturbeobachter das
immer gréBer werdende Angebot an hochfrequenten Indikatoren wahr und hoffen, dass diese auch nach der Uberstande-
nen Krise weiterhin verflgbar sein werden. Wir haben diese wochentlich, zum Teil sogar taglich, verfigbaren Indikatoren zum
Deka-Wochenindikator (WOI) zusammengefasst. Aktuell gehen in den WOI elf Indikatoren ein, die sich auf die Industrie, auf
den Handel, die Gastronomie und den Verkehr beziehen. Da diese Indikatoren nicht saisonbereinigt vorliegen, betrachten wir
den Vorjahresabstand und fassen die Teilindikatoren ungewichtet zusammen.

3. Der Deka-Wochenindikator WOI signalisiert seit der 43. Kalenderwoche (also ab dem 19. Oktober) eine Ab-
kiithlung der Konjunktur, was zeitlich zu dem auBergew6hnlichen Anstieg der Infektionen zum damaligen Zeit-
punkt passt. Mit dem partiellen Lockdown hat sich der WOI bei ungeféhr 70 % des Vorjahreswerts der Indikatoren eingepen-
delt. Der Herbstrickgang mit dem neuerlichen Lockdown ist also deutlich milder als der des Frihjahrs. Angesichts der zu er-
wartenden Verscharfungen des Lockdowns ist mit einem weiteren Rickgang des Indikators zu rechnen. Eine Wiederholung der
Dramatik des Frihjahrseinbruchs erwarten wir jedoch nicht.

4.  Fir das vierte Quartal ist trotz der starken Oktoberindikatoren mit einer Schrumpfung des Bruttoinlandspro-
dukts zu rechnen. Sollten die Lockdown-Einschrankungen nochmals (berechtigterweise) verscharft werden und/oder sich in
die Lange ziehen, wird auch das erste Quartal 2021 unter Wasser sein.
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