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Fazit: Das Verarbeitende Gewerbe spiirt zunehmend Gegenwind — von der Angebots- wie auch von der Nachfrageseite.
Die Stimmungsindikatoren lassen keinen Zweifel: Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer Rezession, und viele
Branchen des Verarbeitende Gewerbes werden im Jahr 2023 Produktionseinbriiche erleben.

Das hohe Auftragspolster durfte nur bedingt helfen; schlieRlich sind die Treiber der aktuellen Rezession — hdhere Ener-
giekosten, Kaufkraftverluste und steigende Zinsen — keine einmaligen Schocks, die kurzfristig iberbriickt werden kénnen
und eine schnelle Konjunkturerholung erméglichen. Vielmehr sind es strukturelle Herausforderungen, die den Produkti-
onsstandort Deutschland auch mittelfristig belasten.

Die IKB erwartet fir das Jahr 2023 einen BIP-Ruckgang von 0,8 %. Das Verarbeitende Gewerbe wird mit einem erwarteten
Produktionsriickgang von ca. 5 % noch deutlich stéarker belastet.

ifo Geschaftsklima auf Talfahrt

Im September hatte das ifo Geschaftsklima einen klaren Stimmungseinbruch signalisiert, der sich vor allem in den Erwartungen
niederschlug. Jungste Entwicklungen beim Einkaufsmanagerindex und auch der ifo-Index fur Oktober bestétigen dieses Bild. Zwar
konnte sich das Geschéftsklima nahezu stabilisieren, es bleibt aber auf extrem niedrigem Niveau. Die Grinde fiir die anhaltend
schlechte Stimmung sind bekannt, eine schnelle Wende ist nicht zu erwarten. Und die Stimmung kénnte sich in den kommenden
Monaten sogar noch weiter verschlechtern. In den USA und Europa schrauben die Notenbanken an der Zinsschraube und nehmen
eine Rezession in Kauf bzw. forcieren sie, um die eskalierende Inflationsrate perspektivisch in den Griff zu bekommen. Die reale
Kaufkraft geht splrbar zuriick, die Zinslast steigt, das Konsumentenvertrauen ist im Keller.

Abb. 1: ifo Geschaftsklima, 2015 = 100
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Konjunktureller und struktureller Gegenwind verhindern schnelle Erholung

Fur Unternehmen ergibt sich daraus eine sinkende Nachfrage bei weiterhin hohem Kostendruck. Auch wenn die Preissteigerungen
fur konjunktursensitive Rohstoffe sowie fiir Nahrungsmittel bereits spiirbar nachgelassen haben, ergeben sich vor allem aufgrund
der Probleme bei der Gasversorgung nachhaltig hohere Energiekosten. Kurzfristig versucht die Bundesregierung Privathaushalte
und Unternehmen mit verschiedenen Entlastungspaketen unter die Arme zu greifen. Dennoch werden die Energie- bzw. Gaskos-
ten am Industriestandort Deutschland nachhaltig héher liegen als vor dem Krieg in der Ukraine. Auch wird es im Jahr 2023 infolge
der hohen Inflation zu splrbarem Lohndruck kommen. All dies belastet die aktuelle und zukiinftige Margenentwicklung der Unter-
nehmen, was wiederum die Stimmung und damit auch die Bereitschaft dampft, am Standort Deutschland zu investieren.
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Noch wird die aktuelle Lage besser eingeschétzt als die Erwartungen. Dies beruht zum einen darauf, dass gerade im Verarbei-
tenden Gewerbe viele Unternehmen (ber ein dickes Auftragspolster verfligen. Ob dieses Polster die Unternehmen durch die
Rezession tragen wird, ist jedoch weniger eindeutig. Dies gilt vor allem auch deshalb, weil UberbriickungsmaRnahmen im aktuellen
Umfeld nicht ausreichen. SchlieRlich ist die Rezession nicht auf kurzfristige Faktoren zurtickzufiihren, deren Ende absehbar ist.
Deshalb ist auch nicht von einer V-férmigen Konjunkturerholung auszugehen. Im Gegenteil, die sich hinziehenden Verteilungs-
kampfe aufgrund der Inflationsdynamik sowie nachhaltig héherer Energiekosten lassen befiirchten, dass die Erholungsdynamik
am Standort Deutschland womdéglich auch mittelfristig belastet sein wird.

Hierbei gilt es zwischen den Branchen zu differenzieren. In energieintensiven Branchen wie der Chemieindustrie ist sicherlich
auch langfristig mit strukturellen Veranderungen zu rechnen, vor allem was die Basischemie angeht, die bereits aufgrund der
explodierenden Gaspreise spirbare Produktionsdrosselungen vornehmen musste. Andere Branchen wie die Automobilindustrie
werden hingegen noch von einer robusten Nachfrage und hohem Auftragsbestand getragen. So konnten die Pkw-Neuzulassungen
im September sogar positiv Giberraschen — und zwar in allen gro3en Absatzmarkten wie USA, Europa oder China. Doch steigende
Zinsen, vor allem in den USA, hinterlassen bereits ihre Spuren am US-Immobilienmarkt und werden in den kommenden Monaten
auch die Autofinanzierung und damit die Pkw-Nachfrage empfindlich treffen. Die aktuelle Lageeinschatzung und der hohe Auf-
tragsbestand sind kein Indiz fur eine milde Rezession und sollten deshalb nicht zu einem falschen Gefiihl der Sicherheit verleiten.

China wieder einmal Anker fir globale Wirtschaftsstabilitat?

Die deutsche Konjunktur wird sich also weiter eintriiben. Sicherlich werden international aufgestellte und global produzierende
Unternehmen weniger stark betroffen sein, — auch wenn das Konjunkturumfeld infolge eines synchronen Abschwungs wichtiger
Markte zunehmend in Mitleidenschaft gezogen wird und durchaus von einer globalen Rezession ausgegangen werden muss.
Dabei folgt die chinesische Wirtschaft einer anderen Dynamik. Hier spielen die Null-Covid-Politik und ein abkihlender Immobili-
enmarkt eine groRere Rolle als Inflation und geldpolitische Straffung. Demnach haben Fiskal- und Geldpolitik dort auch Raum, um
expansive GegenmalRnahmen einzuleiten. Bereits im dritten Quartal des laufenden Jahres ist vor allem aufgrund von Infrastruk-
turausgaben eine erhéhte Investitions- und Wachstumsdynamik zu erkennen. So dirfte sich China wieder einmal als wichtige
StabilisierungsgrofRe der weltweiten Konjunktur erweisen. Ob gewiinscht oder nicht: Chinas Volkswirtschaft wird erneut eine be-
deutende Rolle spielen, die Weltwirtschaft in Schwung zu halten. Dies gilt auch fiur viele deutsche Industriebranchen, fiir die China
neben den USA der wichtigste Exportmarkt ist. Allerdings scheint der Standort Deutschland zunehmend den Anschluss an globale
Wachstumsdynamiken zu verlieren (s. Abb. 2). Global produzierende deutsche Unternehmen mdgen zwar von der Bedeutung und
Dynamik Chinas profitieren; der Standort Deutschland kann aber immer weniger von den globalen Wachstumsimpulsen profitieren.
So haben sich im Zeitverlauf die Unterschiede zwischen dem deutschen und weltweiten Industriewachstum deutlich ausgeweitet.
Die deutsche Industrie verliert mehr und mehr den Anschluss an die globale Dynamik. Diese Entwicklung wird durch die aktuell
nachhaltig steigenden Energiekosten noch verschéarft.

Abb. 2: Industrieproduktion, Verdnderung in %, Differenz in %-Punkten
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Quellen: Statistisches Bundesamt; CPB; IKB-Berechnung

Ausblick fur 2023 durch Angebots- und Nachfragethemen belastet

Waéhrend Lieferengpésse und Rohstoffmangel noch kurzfristig die Produktion belasten, werden es zunehmend Nachfrage und
Margendruck sein, die dem Standort Deutschland zusetzen. Folglich ist der Ausblick fir 2023 getriibt — zumindest was die Pro-
duktion in Deutschland angeht. So erwartet die IKB fur das Jahr 2023 in vielen Branchen einen Produktionsriickgang. Grundsétz-
lich besteht zudem die Gefahr, dass sich der seit 2017 aufgrund von Wettbewerbsverlusten bestehende negative Trend der In-
dustrieproduktion durch die hohen Energiekosten noch verstéarkt. Der deutsche Industriestandort kdnnte dann weiter von der
Wachstumsdynamik der globalen Industrie abgehangt werden.
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Tabelle 1: reale Produktion, Veranderung in % zum Vorjahr

Verarbeitendes Gewerbe -9,7 -1,0 -5,5
Nahrungsmittel -5,4 0,0 1,4 0,5
Textil u. Bekleidung -13,0 3,2 -3,4 -7,1
Holz 51 -1,0 -6,8 -3,0
Papier -4,3 5.3 -3,0 -4,7
Chemie, Pharma -0,2 5,7 -2,8 -5,1
Gummi und Kunststoff -8,8 51 -2,1 -4,1
Glas und Keramik -2,5 4,2 -2,3 -7,3
Metallbearbeitung -13,2 9,5 -2,8 9.1
Metallerzeugnisse -11,3 8,8 -2,1 -7,0
DV u. elektr. Ausriistungen -7,4 10,3 3,0 -3,6
Maschinenbau -13,6 7,2 -1,0 -5,3
Automotive -19,7 -3,2 -1,0 -6,8
Mdbel 7,1 2,0 4,7 -10,3

Quellen: Statistisches Bundesamt; IKB-Prognose
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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 eingeschrénkt 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 personlichen 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 ausschlie8lich 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 zwangsléaufig die Meinung der IKB wider. Prognosen
zur zukiinftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in Zukunft als nicht richtig erweisen kénnen; fiir 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. Geschéftspartner oder Kunden) fiir gewerb-
liche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG zuléssig.
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