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Die deutsche Wirtschaft konnte im ersten Quartal 2014 deutlich zulegen. Erste Schatzungen deuten darauf hin, dass das saison-
und kalenderbereinigte BIP um 0,8 % zum Vorquartal angestiegen ist. Der Zuwachs fallt zwar marginal besser aus als erwartet,
allerdings kommt die deutliche Beschleunigung gegenuber dem Wachstum im vierten Quartal 2013 (+0,4 %) nicht ganzlich
Uberraschend. Neben der Industrieproduktion haben insbesondere die Bauaktivitdten aufgrund des milden Winters einen
deutlichen Wachstumsbeitrag geleistet.

Die Wachstumsimpulse gingen ausschlie3lich von der Binnennachfrage aus. Privater wie auch staatlicher Konsum konnten
zulegen, aber auch Investitionen in Bauten und Ausriistungen sowie die Lagerbestande. Der AulZenhandel hingegen bremste
das Wirtschaftswachstum, da die Exporte riicklaufig waren und die Importe deutlich ansteigen konnten. Diese Entwicklung
konnte die Debatte Giber den hohen Leistungsbilanziiberschuss der deutschen Wirtschaft aktuell etwas entscharfen. Generell
erwartet die IKB allerdings im weiteren Verlauf des Jahres und mit anziehender globaler Erholung ein erhdhtes deutsches
Exportwachstum und somit tendenziell auch einen positiven Wachstumsbeitrag des AuRenhandels.

Aktuell wird vermehrt auf das relativ schwache BIP-Wachstum Chinas verwiesen. Doch selbst mit einem BIP-Wachstum von nur
7.4 % im Vergleich zum ersten Quartal 2013 ist der globale Wachstumsbeitrag Chinas wegen seiner ansteigenden Gewichtung
an der Weltwirtschaft nicht zu unterschétzen. Doch auch andere grof3e Volkswirtschaften signalisieren eine anziehende
Konjunkturbelebung. Entsprechend ist das BIP in Japan im ersten Quartal um 1,5 % zum Vorquartal gewachsen, wobei die
Anhebung der Mehrwertsteuer im April die Konsumausgaben im ersten Quartal nach oben getrieben hat. Die USA konnten im
ersten Quartal wetterbedingt weniger iberzeugen, allerdings lassen Indikatoren eine nennenswerte Wachstumsbeschleunigung
im zweiten Quartal erwarten. Und auch die Wirtschaftsleistung der Euro-Zone sollte in den kommenden Quartalen zulegen
kénnen und fur 2014 einen vor allem im Vergleich zu den negativen Zahlen des letzten Jahres positiven globalen
Wachstumsbeitrag leisten. Einzige Wolke am Konjunkturhimmel bleibt die wirtschaftliche Entwicklung der GUS-Staaten,
insbesondere Russlands, in Folge der Krise in der Ukraine (siehe IKB Kapitalmarkt-News vom 29. April 2014).

Der private Konsum in Deutschland sollte auch in den verbleibenden Quartalen von 2014 einen positiven Wachstumsbeitrag
leisten. Die realen Léhne steigen in Deutschland so stark an wie schon lange nicht mehr, unterstitzt durch eine sinkende
Inflationsrate, wahrend der Arbeitsmarkt auch weiterhin relativ robust ist. Die Wirtschaftsleistung im ersten Quartal wurde von
41,7 Mio. Erwerbstétigen erbracht, was im Jahresvergleich ein Plus von 0,8 % darstellt. Wegen des starken BIP-Zuwachses
sollte sich allerdings der Anstieg der Lohnstlickkosten in Grenzen halten. Ein Beschéftigungsanstieg um 0,8 % steht im
Jahresvergleich einem kalenderbereinigten BIP-Wachstum von 2,3 % gegeniber, was ein solides Produktivitdtswachstum
andeutet.

Nachdem die deutsche Wirtschaft im ersten Quartal deutlich an Fahrt aufgenommen hat, durfte sie im zweiten Vierteljahr
allerdings an Schwung verlieren. Denn wie bereits angedeutet, ist die Dynamik in den ersten drei Monaten witterungsbedingt
Uberzeichnet und die ,lbliche* Friihjahrsbelebung dirfte infolge von leichten Rickpralleffekten schwécher ausfallen. Bereits die
Marz-Daten zur Industrie- und Bauproduktion signalisieren einen gedampften Start ins zweite Quartal. So sank die
Bauproduktion deutlich um 2,2 % zum Vormonat und auch die Industrieproduktion gab stérker nach als erwartet (-0,5 % zum
Vormonat). Damit startet die deutsche Industrie mit einem leichten Unterhang ins zweite Vierteljahr. Zudem legten die
Industrieauftrage im Quartalsdurchschnitt nur leicht zu. Mit dem Auslaufen der witterungsbedingten Sondereffekte, die sich
bereits im Mérz zeigten, fallt das Anfangstempo fir das zweite Quartal gedéampfter aus. Damit sollte nach dem extrem starken
ersten Vierteljahr ein schwécheres zweites nicht Gberraschen. Zudem deutet der ifo-Index, unter anderem wegen der
Unsicherheiten rund um die Ukraine, womdglich auf eine weitere Wachstumsverlangsamung im dritten Quartal. Das dargestellte
positive Grundbild der globalen und lokalen Konjunktur sollte allerdings den Wachstumsverlauf grundsatzlich stiitzen. Abbildung
1 zeigt den von der IKB erwarteten BIP-Wachstumsverlauf fur die verbleibenden Quartale von 2014.


mailto:klausdieter.bauknecht@ikb.de
mailto:carolin.vogt@ikb.de
https://ikb-website.smarthousecms.de/MediaLibrary/c01901eb-e2c8-456c-8cd3-4d86d3d2ae1b/140429%20Kapitalmarkt%20News_Russland.pdf

[ZJ Kapitalmarkt News

Abb. 1: Reales BIP-Wachstum - Deutschland
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Fazit: Nachdem die deutsche Wirtschaft im ersten Quartal deutlich an Fahrt aufgenommen hat, dirfte sie im zweiten Vierteljahr
an Schwung verlieren. Denn die Dynamik war in den ersten drei Monaten aufgrund des milden Winters tberzeichnet und die
Ubliche Frihjahrsbelebung dirfte infolge von leichten Riickpralleffekten schwacher ausfallen. Bereits die Mérz-Daten zur
Industrie- und Bauproduktion signalisieren einen gedampften Start ins zweite Quartal. Die Wachstumsaussichten flr die
deutsche Wirtschaft bleiben aber grundsétzlich positiv. Der sich zunehmend abzeichnende globale Konjunkturgleichlauf deutet
auf ein solides Exportumfeld hin. Auch ist wegen hoher realer Einkommenssteigerungen in 2014 von einem soliden Beitrag des
privaten Konsum auszugehen. Die IKB erwartet weiterhin ein BIP-Wachstum von ca. 2 % fiir 2014. Die Prognoserisiken fur 2014
sind wegen des hohen Wachstums im ersten Quartal trotz der Unsicherheiten rund um Russland als ausgeglichen
einzuschatzen.
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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 ausschlieR3lich fir (potenzielle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in
Deutschland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes/ Aufgabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und Uber
gewisse Erfahrungen, Kenntnisse und Sachverstand verfiigen, um unter Bertcksichtigung der Informationen der IKB
Deutsche Industriebank AG ihre Anlage- und Wertpapier(neben)dienstleistungsentscheidungen zu treffen und die damit
verbundenen Risiken unter Beriicksichtigung der Hinweise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen
zu konnen. AufRerhalb Deutschlands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschréankt oder verboten
sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder (i) eine Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlageempfehlung, (iii)
noch eine Einladung zur Zeichnung (iv) noch eine Willenserklarung oder Aufforderung an den Kunden ein Angebot
zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten abzugeben oder einen Vertrag Uber eine
Wertpapier(neben)dienstleistung zu schlieBen, dar. Die Unterlage wurde nicht mit der Absicht erarbeitet, einen
rechtlichen, steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche
Werturteile zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Angaben beziehen sich ausschlieR3lich auf den
Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage. 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 zukinftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in
Zukunft als nicht richtig erweisen kénnen; fur Schaden, die durch die Verwendung der Unterlage oder von Teilen davon
entstehen, wird nicht gehaftet.

Bei der Unterlage handelt es sich auch nicht um eine Finanzanalyse im Sinne des WpHG. Sie unterliegt daher nicht
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an eine Finanzanalyse. Die inhaltlichen und organisatorischen Vorgaben an
eine Finanzanalyse sind nicht anwendbar. Ein Verbot des Handelns vor Veréffentlichung besteht nicht.

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschiitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Unterlage ist untersagt.
Eine Verwendung der Unterlage fur gewerbliche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher
Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG zulassig.
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