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Fazit: Die globalen und lokalen Auswirkungen der Coronakrise sowie der daraus resultierende wirtschaftliche Einbruch
haben in den letzten Monaten zu einer nie da gewesenen Stimmungseintriibung in der Wirtschaft gefiihrt. Zu einer Un-
terscheidung zwischen der katastrophalen aktuellen Situation und dem zukiinftigen Ausblick sah sich die Mehrzahl der
Unternehmen bis vor Kurzem nicht in der Lage.

Inzwischen scheinen viele Unternehmen jedoch laut aktuellem ifo Geschéftsklima wieder Licht am Horizont zu erkennen
- sicherlich auch aufgrund der zunehmenden staatlichen Finanzhilfen. Diese Riickkehr der wirtschaftlichen Perspektive
ist sicherlich eine notwendige Voraussetzung fur eine Trendwende. Ausreichend flr eine dynamische wirtschaftliche
Erholung ist der Stimmungsumschwung jedoch nicht. Hierfir werden reale Impulse bendtigt — entweder aus dem Handel
oder aus der Fiskalpolitik.

Ruckblick erstes Quartal 2020

Das deutsche BIP ist im ersten Quartal 2020 saison- und kalenderbereinigt um 2,2 % im Vergleich zum letzten Quartal 2019 ge-
schrumpft. Heute veroffentlichte Daten geben etwas Licht fiir die Treiber dieser Entwicklung. Nicht Uberraschend haben vor al-
lem der private Konsum und Investitionen nachgelassen. Der Konsum ist im Vergleich zum Vorquartal saison- und kalenderbe-
reinigt um 3,2 % zuriickgegangen, die Ausriistungsinvestitionen sind um fast 7 % eingebrochen. Eine leichte Unterstiitzung er-
fuhr das BIP durch die Staatausgaben und den Bausektor. Wahrend die Exporte um 3,1 % zurlickgegangen sind, lag der Riick-
gang bei den Importen bei nur 1,6 %.

Abb. 1: Deutschland: reale BIP-Wachstumsraten in %; saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: Statistisches Bundesamt

Der eigentliche Tiefpunkt und das gesamte AusmalR der Coronakrise werden erst in den BIP-Zahlen des zweiten Quartals sicht-
bar werden; daruber besteht mittlerweile Konsens. So ist von einem weiteren deutlichen Einbruch bei Ausriistungsinvestitionen,
Exporten und privatem Konsum auszugehen. Bedeutende Uberraschungen sollte es aber nicht geben. Auch ist der absolute
Ruckgang des BIP im zweiten Quartal 2020 weniger entscheidend als seine weitere Entwicklung. Doch wie sehr stabilisiert bzw.
erholt sich das BIP ab Juni und im dritten Quartal? Vor allem die Friihindikatoren fiir das dritte Quartal kénnten damit Uberra-
schungspotenzial bieten. Werden sie die erhofften Aufholeffekte fiir das dritte Quartal bestatigen und kann von einer deutlich
anziehenden und vor allem auch in den kommen Quartalen anhaltend hohen Wachstumsdynamik ausgegangen werden?
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Ifo Index: Ausblick hellt sich auf

Unserer Einschatzung nach bleiben Zweifel Uber die Starke der kurzfristigen Wachstumsdynamiken — insbesondere fiir das ver-
arbeitende Gewerbe. Zwar wird die Wirtschaft im dritten Quartal Aufholeffekte zeigen, eine hohe und vor allem eigensténdige
Wachstumsdynamik bleibt allerdings fraglich. Hierfur fehlen auch weiterhin fiskalische Anreize, um der Binnennachfrage einen
starken Impuls zu geben. Dies gilt vor allem, weil es fraglich bleibt, ob die Exporte bereits im folgenden Quartal so stark anstei-
gen, dass eine nachhaltige Stimmungsaufhellung bei Unternehmen wie Konsumenten zu erwarten ist. Schlie3lich sollte die
Nachfrage nach Investitionsgutern noch auf Sicht belastet bleiben.

Die Frih- und Stimmungsindikatoren fiir Deutschland (PMI fir Mai) haben ihren Tiefpunkt im April durchschritten und deuten auf
eine —wenn auch anfanglich graduelle — Erholung. Auch wenn die Niveaus weiterhin sehr niedrig sind, so ist es die Verande-
rung der Indizes, die entscheidend ist. Auch der ifo Index fir Mai signalisiert eine Stabilisierung und damit erste Anzeichen einer
Wende. Das ifo Geschaftsklima ist von seinem Tief im April 2020 (74,2) auf 79,5 im Mai angestiegen. Dabei verschlechterte sich
die Einschéatzung der Lage geringfugig von 79,4 auf 78,9. Die Geschéftserwartungen sind hingegen deutlich von 69,4 auf 80,1
angestiegen. Dies ist eine deutliche Veranderung zum Vormonat. Unternehmen haben auf Grundlage der damaligen Lage Rick-
schlusse Uber das zukunftige Geschéaftsklima getétigt, was zu einer au3erordentlich negativen Erwartungshaltung im April fuhrte.
Dies hat sich nun im Mai deutlich verandert. Unternehmen unterscheiden zwischen der sich immer noch verschlech-
ternden aktuellen Lage und der Entwicklung der kommenden Monate. Die unternehmerische Perspektive wird demnach
nicht mehr von der aktuellen Lage dominiert.

Abb. 2: ifo Geschaftsklima, 2015 = 100
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Disclaimer:

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begriinden weder einen Vertrag noch irgendeine Verpflichtung und sind
von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschlieRlich fir (potenzielle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland be-
stimmt, die auf Grund ihres Berufes/Aufgabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und tiber gewisse Erfahrungen, Kennt-
nisse und Sachverstand verfigen, um unter Berlicksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industriebank AG Entschei-
dungen Uber ihre Geldanlage und die Inanspruchnahme von Wertpapier(neben)dienstleistungen zu treffen und die damit verbun-
denen Risiken unter Berucksichtigung der Hinweise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen zu kdnnen. Au-
Rerhalb Deutschlands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschrankt oder verboten sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder eine (i) Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlageempfehlung oder (iii) eine
Einladung zur Zeichnung oder (iv) ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar.
Die Unterlage wurde nicht mit der Absicht erarbeitet, einen rechtlichen, steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Es wird darauf
hingewiesen, dass die steuerliche Behandlung einer Transaktion von den persénlichen Verhéltnissen des jeweiligen Kunden ab-
hangt und kiinftigen Anderungen unterworfen sein kann. Stellungnahmen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile zum
Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Angaben beziehen sich ausschlielich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Unter-
lage. Eine Anderung der Meinung des Verfassers ist daher jederzeit moglich, ohne dass dies notwendigerweise publiziert wird.
Die in der Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Meinung der IKB wider. Prognosen
zur zukiinftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in Zukunft als nicht richtig erweisen kénnen; fir Schaden, die durch
die Verwendung der Unterlage oder von Teilen davon entstehen, wird nicht gehaftet.

Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die zukunftige Wertent-
wicklung.

Bei der Unterlage handelt es sich nicht um eine Finanzanalyse i.S.d. Art. 36 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 oder
Empfehlung i.S.d. Art. 3 Abs. 1 Nr. 35 Verordnung (EU) 596/2014.

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschiitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Werbemitteilung ist untersagt. Die
Verwendung oder Weitergabe der Unterlage in jeglicher Art und Weise an Dritte (z.B. Geschaftspartner oder Kunden) fiir gewerb-
liche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG zuléssig.
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