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Ausblick Verarbeitendes Gewerbe: ,,Weiter so“ ist
keine Option

Fazit: Der aktuelle Konjunkturausblick fir 2024 deutet auf einen weiteren Riickgang
der Produktion des Verarbeitenden Gewerbes hin. Damit wirde die Industrieproduk-
tion das dritte Jahr in Folge sinken, und alle wichtigen Branchen waren betroffen,
insbesondere die Automobilindustrie. Auch wenn sich die Konjunktur im Verlauf
des nachsten Jahres beleben sollte, ohne greifende Reformen gibt gerade der mit-
telfristige Ausblick Grund zur Sorge.

Denn der Sachverstandigenrat schatzt das Potenzialwachstum in Deutschland fir
die kommende Jahre auf nur noch 0,4 %. Dies wiirde einen jahrlichen Produktions-
rickgang des Verarbeitenden Gewerbes am Standort Deutschland mit sich bringen.
Hoffen auf eine baldige Konjunkturerholung allein reicht deshalb nicht aus, um einer
moglichen Deindustrialisierung mittelfristig entgegenzuwirken.

Auch wenn monatliche Produktionszahlen des Verarbeitenden Gewerbes oftmals volatil
sind, sprechen die September-Daten eine klare Sprache. Sie bestétigen, was schon langst
bekannt ist: Die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes am Standort Deutschland ist
rucklaufig.

Abb. 1: Produktion September 2023, Veranderung in % zum Vorjahresmonat

Maschinenbau 0,0
Automotive -0
Erndhrung
Verarbeitendes Gewerbe -3,5
Elektro
Metallerzeugnisse
GuK
Metallbearbeitung
Holz
Chemie
Textil
Papier
Mobel
Glas, Keramik

Quelle: FERI (Statistisches Bundesamt)

Neben bekannten Problemen wie Lieferengpasse und hohe Energiekosten ist eine schwa-
che Nachfrage hinzugekommen. Vor allem letztere sollte die Produktion in der nahen Zu-
kunft pragen. Denn der Konjunkturausblick deutet auf keine kurzfristige Belebung hin. Im
Gegenteil: In den USA sollte sich die Konjunktur spirbar abkihlen, wahrend die Folgen
der geldpolitischen Straffung in der Euro-Zone noch in den kommenden Quartalen zu
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spuren sein werden. Die Folgen mdglicher Zinssenkungen werden sich sogar friihestens
2025 zeigen. Mit der allgemeinen Nachfrageschwéche sollten sich verstéarkt Produktions-
ruckgénge in nahezu allen Branchen zeigen. Selbst die Elektroindustrie, die dem negati-
ven Produktionstrend seit 2018 immer noch trotzen konnte, verzeichnet aktuell einen
Ruckgang. Auf welchem kurz- und mittelfristigen Wachstumspfad befindet sich die deut-
sche Industrie also vor dem Hintergrund der aktuellen Konjunkturprognosen? Und wie
stellt sich der Ausblick fiir wichtige Branchen dar?

Empirische Analysen deutet daraufhin, dass Veranderungen der allgemeinen Konjunk-
turentwicklung ein entscheidender Erklarungsfaktor fiir Produktionsveranderungen der In-
dustrie und einzelner Branchen sind. Der langfristige oder potenzielle Wachstumspfad wird
zwar von strukturellen, also Angebotsfaktoren bestimmt. Doch auch hier ist eine enge Be-
ziehung zwischen der Konjunktur und dem Verarbeitenden Gewerbe festzustellen. Besteht
eine konkrete Einschatzung tber die kurz- und langfristigen Konjunkturaussichten, erge-
ben sich daraus Riickschlisse fur den Industrieausblick. Volkswirte sind sich einig, dass
die deutsche Wirtschaft im Jahr 2023 schrumpfen wird und sich im Jahr 2024 nur moderat
erholen wird. Das aktuelle Jahresgutachten des Sachverstandigenrats erwartet fir die
deutsche Wirtschaft einen leichten BIP-Rlckgang von -0,4 % im Jahr 2023 und ein Plus
von 0,7 % im Jahr 2024. Im Allgemeinen sehen fast alle Prognostiker fiir das kommende
Jahr eine Null vor dem Komma, was effektiv eine Stagnation bedeutet. Auch die IKB geht
von einem Wachstum von nur 0,3 % im kommenden Jahr aus. Im Verlauf von 2024 wird
dann allgemein von einer Belebung ausgegangen. Die IKB erwartet fur das Jahr 2025 ein
BIP-Wachstum von um die 2 %. Wie stellt sich nun im Kontext der aktuellen kurz- und mit-
telfristigen Konjunkturerwartungen der Ausblick fur das deutsche Verarbeitende Gewerbe
dar?

Fur 2024 deutet die allgemeine Konjunkturprognose auf einen erneuten Riickgang der In-
dustrieproduktion hin — das ware der dritte in Folge. Der seit 2018 anhaltende negative
Trend der Produktion am Standort Deutschland wirde sich also 2023 und 2024 fortsetz-
ten. In diesem und im kommenden Jahr wirde die Produktion um 0,5 % bzw. um tber 2 %
sinken. Fir eine grundsatzliche Trendumkehr brauchte es eine spurbare und vor allem an-
haltend kraftige konjunkturelle Erholung. Die IKB-BIP-Prognhose von 2 % im Jahr 2025
wirde zwar ein Wachstum fir das Verarbeitende Gewerbe von tber 3 % andeuten. Damit
ergabe sich aber nur ein U-Verlauf bei der Produktion und sicherlich keine grundsatzliche
Trendwende, denn fir den gesamten Zeitraum 2020 bis 2025 wirde das Verarbeitende
Gewerbe auf Basis dieser Konjunkturprognose bestenfalls stagnieren (s. Abb. 2).

Der Sachversténdigenrat schatzt das deutsch Potenzialwachstum in den néchsten 10 Jah-
ren auf 0,4 %. Ergeben sich also keine gravierenden Fortschritte bei der Anzahl der Er-
werbstatigen, bei Investitionsverhalten, Produktivitatswachstum und Technologie, wird die
deutsche Wirtschaft in den néchsten 10 Jahren um nur 0,4 % pro Jahr wachsen. Laut dem
Sachverstandigenrat ist Deutschland also de facto auf dem Weg in die Stagnation bzw.
zum bestenfalls marginalen Wachstum. Kein Wunder, dass der Sachverstandigenrat wie-
der einmal die Notwendigkeit von Reformen betont und eine Reihe von Vorschlagen unter-
breitet. Denn weitreichende Veranderungen bei allen Wachstumstreibern scheinen not-
wendig zu sein, um das Potenzialwachstum zu verbessern.

Abb. 2 zeigt die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes auf Basis der IKB-Prognose
von 0,3 % BIP-Wachstum im Jahr 2024, 2 % im Jahr 2025 und 1 % im Jahr 2026. Fir die
Folgejahre gilt die Schatzung des Sachverstéandigenrats von 0,4 %. Es wichtig zu betonen,
dass das BIP-Wachstum von 0,4 % keine konkrete Konjunkturprognose darstellt, sondern
die Fortfihrung des Status Quo ohne Strukturanpassungen. Abb. 1 zeigt somit, auf wel-
chem Pfad sich die deutsche Wirtschaft mittelfristig befinden wirde, wenn auf der Ange-
botsseite in Form von strukturellen Veranderungen und Reformen nichts passiert. Der
Standort Deutschland wirde sich weiter von der Entwicklung des globalen produzierenden
Gewerbes abkoppeln.
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Abb. 2: Produktion, 2015 = 100
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Quelle: FERI (Statistisches Bundesamt); IKB-Prognose

Die deutsche Industrie ist angesichts gigantischer notwendiger Investitionen zur Errei-
chung der Klimaziele besonders gefordert, ihre Investitionsquote deutlich anzuheben. Er-
geben sich keine spurbaren Investitionsschibe, wird sich der negative Trend der Produk-
tion beschleunigen. Die tatséchliche Entwicklung kdnnte sogar schlimmer verlaufen als in
Abb. 1, da die Folgen eines sich aufbauenden Transformationsdrucks in der historischen
Schéatzung nicht beriicksichtigt wird. Ein ,weiter so wie bisher wiirde bestenfalls einen
Ruickgang der Industrieproduktion von -0,6 % pro Jahr bedeuten. Es wirde auch bedeu-
ten, dass die industrielle Wertschépfung am Standort Deutschland in Relation zum BIP
weiter sinken wirde; und diesen Prozess als ,Deindustrialisierung“ zu bezeichnen ware
nicht vollig abwegig. Ein ,weiter so* und ein Hoffen auf eine kurzfristige bzw. anhaltende
Konjunkturerholung ist keine Option fiir den Industriestandort Deutschland. Das Sachver-
standigengutachten betont zudem, dass ein niedriges Potenzialwachstum die Transforma-
tion erschweren wird. Schlie3lich bedarf es Zuversicht und die Aussicht auf ein hohes Ge-
winnpotenzial am Standort Deutschland, um den lokalen Kapitalstock ausreichend zu er-
neuern. Mit einem BIP-Wachstum von 0,4 % ist nicht zu erwarten, dass die Transformation
gelingt; eher kommt es zu einer Verlagerung bzw. Abbau von Industriekapazitaten. Gerade
aus diesem Grund sollte aktuell jegliche Wachstumspolitik auch als Politik der Transforma-
tion zum Erreichen der gestellten Klimaziele fir Deutschland gesehen werden.

Was bedeutet der gedampfte Wachstumsausblick im kommenden Jahr flr die wichtigsten
Industriebranchen? In allen Branchen — bis auf die Elektroindustrie — wiirde die Produktion
2024 trotz des bereits niedrigen Produktionsniveaus sinken. Insbesondere die Automobilin-
dustrie ware nach dem Erholungsjahr 2023 stark betroffen. Bei einem langfristigen BIP-
Wachstumspotenzial von 0,4 % ohne effektive Reformen wéaren Automobil- und Chemie-
branche mittelfristig die gré3ten Verlierer; ihre Produktion wiirde deutlich zurlickgehen. Der
Maschinenbau wirde stagnieren, wahrend die Elektroindustrie ihre Produktion halten bzw.
leicht ausbauen kénnte. Die Metallindustrie wiirde ebenfalls spiirbare Produktionseinbu-
3en hinnehmen mussen.

Ausblick: Produktion, Veranderung in % zum Vorjahr

Chemie (ohne Pharma) -1,3 57 -12,1 -10,3 -1,3
Elektro -7,4 10,4 4,8 2,5 0,1
Metallbearbeitung -13,2 9,5 -4,6 -3,0 -2,9
Metallerzeugung -11,2 8,8 -1,7 -2,7 -1,3
Maschinenbau -13,5 7,2 0,7 0,4 -0,5
Automotive -19,8 -31 4,2 10,0 -54
Verarbeitendes Gewerbe -9,8 4,7 -0,2 -0,5 -2,2

Quellen: FERI (Statistisches Bundesamt); IKB-Prognose; S = Schatzung und P = Prognose
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Disclaimer

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begriinden weder einen Vertrag noch ir-
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elle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes/Auf-
gabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und tber gewisse Erfahrungen, Kenntnisse und
Sachverstand verfligen, um unter Berlicksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industrieb-
ank AG Entscheidungen Uber ihre Geldanlage und die Inanspruchnahme von Wertpapier(ne-
ben)dienstleistungen zu treffen und die damit verbundenen Risiken unter Beriicksichtigung der Hin-
weise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen zu kénnen. AuRerhalb Deutsch-
lands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschrankt oder verboten sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder eine (i) Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlage-
empfehlung 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 er-
arbeitet, einen rechtlichen, steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Es wird darauf hingewiesen,
dass die steuerliche Behandlung einer Transaktion von den persdnlichen Verhaltnissen des jeweili-
gen Kunden abh&ngt und kinftigen Anderungen unterworfen sein kann. Stellungnahmen und Prog-
nosen stellen unverbindliche Werturteile zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Anga-
ben beziehen sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage. 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 Mei-
nung 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.

Fruhere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator
far die zuklnftige Wertentwicklung.

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

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Wer-
bemitteilung ist untersagt. Die Verwendung oder Weitergabe der Unterlage in jeglicher Art und Weise
an Dritte (z.B. Geschéftspartner oder Kunden) fur gewerbliche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur
mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG zuléssig.
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