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Deutsche Konjunktur: Wachstumsimpulse fehlen

Fazit: Die deutsche Wirtschaft erhalt im laufenden Jahr kaum Wachstumsimpulse.
Die in- und auslandische Nachfrageschwéche macht sich in nahezu allen Branchen
bemerkbar. Im nachsten Jahr ist nur eine moderate Belebung zu erwarten. Zudem
belasten strukturellen Herausforderungen den Ausblick fiir die energieintensiven
Branchen und die Automobilindustrie. Ebenfalls dirfte sich der Fachkraftemangel
als zunehmendes Wachstumshemmnis erweisen. Die IKB erwartet im laufenden
Jahr eine leichte Schrumpfung der Wirtschaftsleistung und 2024 dann nur eine mo-
derate Belebung von 0,8 %.

Stimmung verschlechtert sich — Unternehmen spiiren mehr und mehr Nachfrage-
schwéche

Das ifo Geschéftsklima hat sich im Juli weiter eingetriibt. Der Index sank deutlich um 1,3
Zahler. Dabei waren die Unternehmen insbesondere mit ihren laufenden Geschéften merk-

lich unzufriedener; die Lagebeurteilung fiel um 2,4 Zahler. Die ohnehin schon pessimisti-
schen Geschéftsperspektiven haben sich geringfiigig weiter eingetribt.

Abb. 1: ifo Geschaftsklima, 2015 = 100
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Bezogen auf die Sektoren liegen nur noch die Dienstleistungen leicht im Stimmungsplus,
sie haben aber auch an Optimismus verloren. Fir alle anderen Bereiche — Bau, Verarbei-
tendes Gewerbe sowie GroR3- und Einzelhandel — befinden sich die Stimmungssalden klar
im Minus. Ahnliches zeigt sich auch beim PMI-Index. Der Konjunkturpessimismus domi-
niert. Die Unternehmen spiren mehr und mehr die fehlenden Wachstumskrafte. Die Ex-
porte bekommen durch die nur moderate weltwirtschaftliche Entwicklung keinen Schwung,
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und im Inland werden Konsum und Investitionen noch durch die Inflation bzw. zunehmend
durch die straffe Geldpolitik beeintrachtigt.

2023 — negative Krafte Uberwiegen

Die Industrie konnte die Dynamik aus dem ersten Quartal im laufenden Vierteljahr nicht
halten. Trotz der kréaftigen Produktionsanstiege im Januar und Februar ist der Produktions-
index in der Tendenz riicklaufig. Nachdem die Hoffnung aufkam, dass der Riickgang bei
den energieintensiven Produktionsbereichen im Einklang mit dem deutlich gefallenen Gas-
preis zu Jahresbeginn gestoppt werden konnte, hat sich dies in den Folgemonaten wieder
umgekehrt. Die Produktion der energieintensiven Bereiche hat jiingst dreimal in Folge
nachgegeben, was nicht nur mit einer schwachen Nachfrage begriindet werden kann; dau-
erhafte Produktionsverlagerungen ins Ausland oder Geschéaftsaufgaben dirften auch eine
Rolle gespielt haben.

In der Automobilindustrie dominieren dagegen aktuell positive konjunkturelle Dynamiken.
Die Produktion lag im Mai fast 5 % uber dem Vormonat und 18 % uber dem Niveau von
Anfang 2022. Noch geben Aufholeffekte und die Abarbeitung von Bestellungen Auftrieb.
Die strukturellen Herausforderungen dieser Branche sind allerdings angesichts neuer An-
triebstechnologien bekannt, ebenso wie die anhaltende Verlagerung der Wertschopfung
ins Ausland. So lag die inlandische Produktion im Mai rund 14 % unter dem Niveau von
Anfang 2018 und in etwa auf dem Niveau von 2010. Mit der aktuellen Konjunktureintri-
bung dirften sich nun konjunkturelle und strukturelle Dynamiken auch fir die Automobilin-
dustrie verstarken. So besteht die Gefahr, dass sich der negative Produktionstrend der
letzten Jahre durch eine Konjunktureintrilbung verstéarkt. Die aktuelle Erholung der Produk-
tion am Standort Deutschland sollte deshalb zunehmend Gegenwind erhalten.

Im Vergleich zum Vorjahr diurften neben der Automobilindustrie aufgrund der beschriebe-
nen Sondereffekt nur der Maschinenbau, die Nahrungsmittel- und die Elektroindustrie ein
positives Jahreswachstum erzielen. Alle anderen Branchen werden voraussichtlich
schrumpfen. Die Elektroindustrie und die konjunkturunabhéangige Nahrungsmittelindustrie
sind die einzigen Branchen, die ihr Vorkrisenniveau von 2019 Uberschritten haben.

Im laufenden Jahr wird es fur das Verarbeitende Gewerbe insgesamt keine Impulse ge-
ben. Dampfend auf die Industriekonjunktur wirkt, dass die globale Nachfrage deutlich an
Dynamik verloren hat. Aufgrund der schwachen Auftragslage werden zunehmend die Auf-
tragsbestande abgearbeitet.

Im Baugewerbe wird sich die Rezession fortsetzen. Nach der witterungsbedingt kraftigen
Ausweitung der Produktion im ersten Quartal dirfte diese im Jahresverlauf deutlich nach-
lassen. Insbesondere der Wohnungsbau spurt die gestiegene Zinslast, was sich in anhal-
tend hohen Stornierungszahlen niederschlagt. Auch die hohen Preise fur diverse Bauvor-
haben — auch wenn die Preise nachlassen - dampfen die Nachfrage.

Der Handel und konsumnahe Dienstleistungen wurden vor allem durch die Inflation belas-
tet. Diese Bereiche fassen mit nachlassendem inflationdrem Druck aber wieder Tritt. Un-
ternehmensnahe Dienstleistungen dagegen leiden wie die Industrie zunehmend unter Auf-
tragsmangel.

2024 — nur moderate Belebung

Im néachsten Jahr sollte die gesamtwirtschaftliche Produktionsdynamik ebenfalls nur mode-
rat wachsen. In der Industrie wird das Wachstum aufgrund nur schwacher Impulse aus
dem Ausland und eines sinkenden Auftragsbestands gedampft verlaufen. Zudem belasten
die strukturellen Anpassungen in den energieintensiven Branchen und der Automobilin-
dustrie. Das Baugewerbe sollte sich seiner Talsohle néhern, da die Zins- und Preisbelas-
tung sich nicht mehr verstérken. Konsumnahe Dienstleistungen und der Einzelhandel soll-
ten vom nachlassenden Preisdruck und Einkommenszuwéachsen der Konsumenten profi-
tieren.
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Einschatzung

Neben der schwachen Konjunktur macht sich der demografische Wandel als Wachstums-
hemmnis zunehmend bemerkbar. So dirfte die Dynamik bei den beschéaftigungsintensiven
Wirtschaftsbereichen spurbar nachlassen, und der Fachkréaftemangel konnte eine wieder
kraftiger anziehende Baukonjunktur behindern.

Alles in allem wird das BIP im Jahresdurchschnitt 2023 um 0,4 % sinken. Im kommenden
Jahr dirfte die gesamtwirtschaftliche Leistung dann um 0,8 % zulegen.
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Disclaimer

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begriinden weder einen Vertrag noch ir-
gendeine Verpflichtung und sind von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschlieBlich fir (potenzi-
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 Beriicksichtigung 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 zulassig.

Ansprechpartner in der IKB Deutsche Industriebank AG

40474 Dusseldorf
Wilhelm-Botzkes-StralRe 1
Telefon +49 211 8221-0

Dr. Klaus Bauknecht
Volkswirtschaft
Telefon +49 211 8221-4118

25. Juli 2023

Herausgeber: IKB Deutsche Industriebank AG
Rechtsform: Aktiengesellschaft

Sitz: Dusseldorf

Handelsregister: Amtsgericht Dusseldorf, HR B 1130
Vorsitzender des Aufsichtsrats: Dr. Karl-Gerhard Eick

Vorsitzender des Vorstands: Dr. Michael H. Wiedmann
Vorstand: Dr. Patrick Trutwein, Steffen Zeise



