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Fazit: Noch trotzt das Verarbeitende Gewerbe dem Lockdown, nicht zuletzt auch wegen wichtiger Wachstumsimpulse
aus Asien. Doch der deutsche Export benétigt mehr als ein boomendes China. Eine Erholung wichtiger Absatzmarkte in
Europa und den USA ist ebenso wichtig. Mit schneller steigenden Impfguoten sollte sich der Ausblick ab dem zweiten
Quartal 2020 deutlich aufhellen. Auch sollte die deutsche Wirtschaft im weiteren Verlauf von 2021 zunehmend globalen
Ruckenwind bekommen. Die heutige Aufhellung des ifo Geschéftsklimas — sollte deshalb nicht iberraschen —auch wenn
sie friher eingesetzt hat, als allgemein erwartet. Der ifo Geschaftsklimaindex sollte folglich zur Mitte des Jahres deutlich
héher liegen. Die IKB erwartet fiir die deutsche Wirtschaft fir 2021 ein BIP-Wachstum von ca. 4,5 %.

Das Verarbeitende Gewerbe halt sich wacker. Nicht nur kam die V-férmige Erholung nach dem ersten Lockdown schneller als
erwartet, sie halt zudem trotz des zweiten Lockdowns an. Die wichtige Rolle Chinas hierbei ist bekannt. Dessen Beitrag zum
globalen Wirtschaftswachstum ist mit rund einem Dirittel durch kein anderes Land zu ersetzen. Das befligelt die deutschen Unter-
nehmen — vor allem die, die vor Ort in China produzieren. Fur die deutschen Exporte sind jedoch die européischen Nachbarlander
und die USA von gréRerer Bedeutung. Deshalb zeigt sich auch eine zunehmende Kluft zwischen den Bilanzergebnissen kleinerer,
eher lokal agierender und global produzierender Unternehmen. Letztere zeigen eine stabile Bilanzentwicklung und profitieren
insbesondere vom aktuellen Produktionswachstum in China.

Abb. 1: Produktion des Verarbeitenden Gewerbes, Index
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Fur die deutsche Wirtschaft ist es aber weniger bedeutend, was in China von deutschen Firmen produziert wird. Entscheidender
ist, was weltweit vom Produktionsstandort Deutschland aus exportiert bzw. fiir die Binnennachfrage hergestellt wird. Sicherlich
treibt China die Weltwirtschaft voran und ist somit indirekt von deutlich gréBerer Bedeutung fur Deutschland, als es die Exporte
allein dokumentieren. Nichtdestotrotz sollten die europdischen Handelspartner in der Beurteilung der deutschen Wirtschaftslage
nicht aus den Augen verloren werden. Mit den verschiedenen Lockdown-Mal3nahmen in den Nachbarl&dndern und einem BIP-
Ruckgang in der Euro-Zone im vierten Quartal 2020 belasten européaische Handelspartner wie Frankreich, Italien und GroRbritan-
nien den kurzfristigen Ausblick fir das Verarbeitende Gewerbe.

Es bleibt abzuwarten, ob die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes im ersten Quartal 2021 stabil bleibt oder weiter zulegen
kann. Auch ein leichter Rickgang ist angesichts der aktuellen lokalen sowie globalen Konjunkturdynamiken durchaus mdglich.
Diese Entwicklung ist aber fur den weiteren Verlauf von geringerer Bedeutung und sollte den Ausblick fur die verbleibenden Quar-
tale und das Jahr 2022 nicht triiben. Denn die Industrieproduktion und Exporte der deutschen Wirtschaft sollten zunehmend RU-
ckenwind bekommen, was einen recht positiven Ausblick fiir das zweite und die weiteren Quartale rechtfertigt:
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= Aufholeffekte stiitzen die Wachstumsaussichten im zweiten Quartal 2021 genauso wie ein steigender privater Konsum.

= Der Impfverlauf sollte einer S-Kurve gleichen, d. h. die Anzahl der Impfungen wéchst exponentiell. So sollte die Impfquote vor
allem im zweiten Quartal deutlich steigen. Auch global ist mit einer deutlichen Beschleunigung der Impfungen im zweiten und
dritten Quartal zu rechnen.

= Im Verlauf von 2021 sollte sich die Konsumlaune zunehmend verbessern. Die Léhne und Gehélter mdgen zwar im Jahr 2020
unter Druck geraten sein, das private Einkommen ist dennoch gestiegen.

= Die globale Immunisierung wird zunehmend zu einer konjunkturellen Erholung und Stimmungsaufhellung fihren und breitan-

gelegte Wachstumsimpulse fir die Weltwirtschaft liefern.

Dieser positive Ausblick scheint sich zunehmend in den Erwartungen der Unternehmen zu spiegeln, wie das heutige ifo Geschafts-
klima signalisiert So hat sich der Index mit der Verbesserung im Februar bereits friih deutlich aufgehellt. Der Index ist um 1,9
Zahler auf 92,4 Punkte gestiegen; die Konsensmeinung erwartete lediglich eine Mini-Verbesserung um 0,2 Punkte. Dabei schat-
zen die Unternehmen die aktuelle Lage um 0,8 Z&hler gunstiger ein; hier rechnete die Konsensmeinung mit einer leichten Ver-

schlechterung. Positiver fallt zudem der Ausblick aus; hier gibt es ein kréftiges Plus von 2,7 Punkten.

Die Stimmung hat sich in fast allen Wirtschaftssektoren aufgehellt; auch im Handel gibt es nach dem Einbruch im Januar ein
leichtes Plus, wobei die aktuelle Lage erneut schlechter beurteilt wird. Den deutlichsten Sprung nach oben gab es im Verarbeiten-
den Gewerbe. Ein héherer Wert wurde zuletzt im November registriert. Die Einschatzung zur Lage verbesserte sich, und der

Ausblick fiel deutlich positiver aus. In allen wichtigen Industriezweigen stieg der Geschéftsklima-Index.

Abb. 2: ifo Geschaftsklima, 2015 = 100
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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 Uber 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(heben)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 persénlichen 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 ausschlie3lich 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; 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 zuklnftige 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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