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Fazit: Lieferengpasse und hohe bzw. steigende Rohstoffpreise belasten die Stimmung im deutschen Verarbeitenden Gewerbe.
Gleichzeitig bleibt die Aussicht fur den Dienstleistungssektor aufgrund anhaltender Corona-MaRRnahmen und steigender Inziden-
zen unsicher. Die Unternehmen schéatzen die aktuelle Lage zwar weiterhin relativ gut ein, sie verlieren allerdings an Zuversicht
hinsichtlich des zukiinftigen Konjunkturverlaufs.

Doch Lieferengpésse und die erhohte Inflation sind kurzzeitige, voriibergehende Entwicklungen — auch wenn sie bis weit ins Jahr
2022 zu spiren sein kénnten. Der aktuelle Riickgang der globalen Industrieproduktion deutet bereits auf Entspannung bei den
Rohstoffpreisen sowie der Lieferversorgung hin. Dieser Trend sollte durch verdndertes Konsumverhalten hin zu einer starkeren
Dienstleistungsnachfrage verstarkt werden.

Mittelfristig durrften jedoch bei deutschen Unternehmen und Wirtschaftspolitik zunehmend andere Themen im Fokus stehen. Hierzu
zahlt unter anderem das durch die Corona-Pandemie beschleunigte Bestreben Chinas, industrielle Wertschdpfungsketten ver-
starkt im eigenen Land zu fordern.

Kurzfristige Implikationen: Fokus bei den Corona-Folgen liegt weiterhin auf Lieferengpéssen

Die Folgen der Coronakrise machen sich aktuell vor allem in Lieferengpassen und Inflationsanstieg bemerkbar. Das veranderte
Konsumverhalten aufgrund der Lockdown-Maf3nahmen und die erhdhte Risikoaversion haben zu einem weltweiten Wachstums-
schub bei physischen Giitern gefiihrt — die Nachfrage liegt deutlich Giber dem Vor-Corona-Niveau. Dies wiederum hat die Indus-
trierohstoffpreise nach oben getrieben. Wie schnell im Vergleich dazu der Dienstleistungssektor sein Vorkrisenniveau wieder er-
reichen wird, bleibt abzuwarten. Trotz hoher Impfquoten in vielen Industrielandern steigt die Inzidenzquote, und das Virus bleibt
Teil des wirtschaftlichen wie gesellschaftlichen Lebens. Allerdings wird zum Beispiel durch 3G-Regeln und Abkehr vom Inzidenz-
wert versucht, eine gewisse Normalitat sicherzustellen. Die globale Industrieproduktion hat bereits nachgelassen, was im Verlauf
des Jahres 2022 zusammen mit Kapazitdtsausweitungen fiir eine Entlastung sorgen sollte. Eine weitere Normalisierung des Kon-
sumverhaltens hin zu einer héheren Nachfrage nach Dienstleistungen kann ebenfalls in den nachsten Quartalen erwartet werden,
was ebenfalls zum Abbau der Lieferengpasse beitragen sollte.

Abb. 1: ifo Geschaftsklima, 2015 = 100
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Vor allem kurzfristig bleiben Lieferengpasse und hohe Rohstoffpreise dennoch das bestimmende Thema. So haben sich auch die
Stimmungsindikatoren im Oktober weiter eingetriibt. Die Einkaufsmanager-Indizes gaben fur die Euro-Zone und Deutschland sehr
kraftig nach, blieben aber Giber der Expansionsschwelle. Auch das ifo Geschéftsklima triibte sich erneut ein. Der Index sank zum
vierten Mal in Folge und liegt jetzt bei 97,7 Punkten. Dabei haben die deutschen Unternehmen die aktuelle Lage nur geringfiigig
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schlechter beurteilt. Der Teil-Index sank lediglich um 0,3 Z&hler. Die Geschéftsperspektiven bekamen dagegen einen deutlichen
Dampfer; der Teil-Index gab um 1,9 Zahler nach. Hier dirften sich die anhaltenden Lieferengpéasse, aber auch die Furcht vor
wieder anziehenden Infektionszahlen im Winter und mdglicherweise neuen Beschrankungen dokumentieren.

Mittelfristige Implikationen und der neue chinesische 5-Jahresplan

Der 14. Chinesische 5-Jahresplan (2021 bis 2025) kann als weiterer Schritt eines bereits eingeleiteten Prozesses von ,Masse zu
Klasse® gesehen werden. China verfolgt das Ziel, die Wertschopfungsketten zunehmend im eigenen Land zu integrieren. Ziel ist
es, eine hohere Wertschdpfung je produziertes Gut sicherzustellen. Damit wird auch die Abhangigkeit von Einfuhren in der Wert-
schopfung reduziert. Dies wird vor allem von deutschen Unternehmen mit Sorge betrachtet, da China in ein Segment vorstoft,
das insbesondere deutsche Hersteller fiir sich in Anspruch nehmen. Auch hat der neue 5-Jahresplan kein vorgegebenes Wachs-
tumsziel. Vielmehr wird dieses fir jedes Jahr neu festgelegt.

Bereits in den friiheren 5-Jahresplénen hat China die Betonung mehr auf Wertschopfung denn auf Massenproduktion gelegt. So
ist ein Ziel, die Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung jahrlich um 7 % zu steigern. China will den Takt seiner wirtschaftlichen
Entwicklung und globalen Integration selbst bestimmen. Schon lange sind die Zeiten vorbei, in denen China billiges Spielzeug und
Imitate exportierte, um Marktanteile und Wachstum durch Massenfertigung zu sichern. Der aktuelle 5-Jahresplan bekraftigt diese
Zielrichtung nochmals deutlich. Gerade die Fokussierung auf Produktionsketten und Wertschépfung im eigenen Land durfte auch
eine Reaktion auf die globale Unsicherheit infolge der Corona-Pandemie sein.

Der 5-Jahresplan sollte die Tendenz deutscher Unternehmen, zunehmend ihre Wertschdpfung global aufzustellen, weiter verstar-
ken. Dieser Trend ist nun schon seit mehreren Jahren zu erkennen und kann als notwendige Strategie angesehen werden.
SchlieBlich liegt das deutsche Potenzialwachstum schon seit etlichen Jahren um einiges unter dem chinesischen und globalen.
Deutsche Unternehmen missen globale Produktionsfaktoren nutzen, um ihre Marktanteile zu festigen. Die Herausforderung wird
sein, inwieweit der Produktionsstandort Deutschland vor dem Hintergrund dieser Internationalisierungsstrategie deutscher Unter-
nehmen hin zu Auslandsstandorten weiterhin eine Rolle spielen wird — vor allem bei Produkten mit hoher Wertschépfung. Der
Gedanke, infolge von Corona kdme es zu Produktionsverlagerungen zuriick nach Deutschland, ist in diesem Zusammenhang
nicht nachvollziehbar.

Dennoch sollten mégliche negative Konsequenzen aus dem chinesischen 5-Jahresplan nicht uberbewertet werden. Deutschland
hat einen relativ kleinen Anteil am Welt-BIP (3,1 % in den Jahren 2019 und 2020) und sollte immer seine Nische in der héheren
Wertschdpfung finden — vor allem bei stabilem globalen Wachstum (siehe IKB-Kapitalmarktnews 4. Oktober 2021).

Abb. 2: Direktinvestitionen der deutschen Industrieunternehmen, in Mio. €
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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 iber 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-
h&angt 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 méglich, 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 zukinftige 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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