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Verarbeitendes Gewerbe: Vielfältige  

Herausforderungen brauchen Kraftakt 

Fazit: Die aktuelle Konjunktureintrübung könnte durchaus auch mittelfristig Folgen 

haben. Dies gilt vor allem für das verarbeitende Gewerbe, das schon in den letzten 

Jahren durch strukturelle Produktionsrückgänge am Standort Deutschland belastet 

war. Die Chemie- und Automobilindustrie sind Branchen, die besonders vom struk-

turellen Gegenwind betroffen sind. Doch aktuell ist kein Konjunkturprogramm erfor-

derlich, sondern eine grundsätzliche Verbesserung der Investitionsrendite am 

Standort Deutschland. Private Investitionen müssen sich trotz der konjunkturellen 

sowie strukturellen Herausforderungen lohnen – vor allem im internationalen Ver-

gleich. Nur so wird eine perspektivische Konjunkturerholung zu einem Wachstums-

schub für die deutsche Volkswirtschaft. 

Interpretation von Konjunkturdaten wird durch strukturelle Schwächen erschwert  

Aktuell wirken verschieden Kräfte auf die deutsche Industrie. Hohe Energiekosten, struktu-

relle Anpassungen wie z. B. infolge der Klimapolitik, des Fachkräftemangels und des In-

vestitionsstaus, aber auch eine deutlich erkennbare Konjunktureintrübung sind bedeutende 

Herausforderungen. Andere Faktoren, wie Lieferengpässe und stabile Wertschöpfungsket-

ten geraten zunehmend in den Hintergrund. Dies gilt im Übrigen auch weltweit, wie jüngste 

Stimmungsindikatoren signalisieren. Die Vielzahl von Herausforderungen erschwert die In-

terpretation monatlicher Daten: Deutet ein monatlicher Richtungswechsel eine nachhaltige 

Trendwende an; ist dies ein Anzeichen konjunktureller Veränderung, oder ist es einfach 

nur Volatilität der Daten? Es besteht die Gefahr, dass die monatliche Verschlechte-

rung konjunktureller Daten eher als Beweis struktureller Hemmnisse und nicht als 

kurzfristige Dynamik angesehen wird und so für eine erhöhte negative Stimmung 

sorgt. Also: Die Konjunktureintrübung führt zu einem überzogen negativen Stimmungsbild, 

was die die Abkühlung weiter verschärfen könnte. Dies wird durch geopolitische Entwick-

lungen wie den Ukrainekrieg noch verstärkt. So argumentiert auch das Institut der deut-

schen Wirtschaft, dass die schwachen deutschen Exportzahlen nach China im ersten 

Quartal 2023 womöglich eher strukturell als konjunkturell bedingt sind. Die Sorge vor an-

haltende Veränderungen bestimmt zunehmend die Einschätzung aktueller Daten. Die 

deutliche Stimmungseintrübung wie z. B. des ifo Geschäftsklima ist ein Indiz von gegensei-

tig verstärkenden Dynamiken. 

Die Produktion der deutschen Industrie scheint aber tatsächlich schon länger von struktu-

rellen und nicht nur konjunkturellen Themen bestimmt zu sein. So zeigt die Inlandsferti-

gung schon in den letzten Jahren einen grundsätzlich anderen Verlauf als die 
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Weltproduktion. Und aktuell könnten sich strukturelle und konjunkturelle Faktoren verstär-

ken. Denn die grundsätzliche Wachstumsschwäche aufgrund von Angebotsproblemen wie 

der Fachkräftemangel wird durch eine sinkende Nachfrage verstärkt. Die Konjunktureintrü-

bung sorgt deshalb nicht nur für eine überzogen negative Stimmung. Sie engt auch den 

Handlungsspielraum der Unternehmen ein, strukturelle Herausforderungen anzuge-

hen. Dies ist daran zu erkennen, dass trotz der notwendigen Neugestaltung des Kapital-

stocks aufgrund der CO2-Ziele eine zurückhaltende Investitionsbereitschaft am Standort 

Deutschland existiert. Diese wird sich in einer Rezession und bei zunehmenden Margen-

druck infolge von höheren Lohnforderungen kurzfristig kaum verbessern. 

So kann die aktuelle Konjunktureintrübung nachhaltige Effekte für den Industriestandort 

haben. Der Glaube, die Konjunktur habe nur einen temporären Effekt und strukturelle Her-

ausforderungen einen mittelfristigen, ist neu zu überdenken. Weil die aktuelle Konjunktur-

eintrübung die strukturelle Neuausrichtung bremst und Produktionsrückgänge bzw. Stand-

ortverlagerung forciert, sind die Konsequenzen durchaus mittelfristig zu sehen. Dies wird 

dadurch verstärkt, dass sich die Konjunkturschwäche aufgrund höherer Zinsen und einer 

damit weniger unterstützenden Geld- und Fiskalpolitik hinziehen wird; eine relativ schnelle 

Erholung ist nicht zu erwarten. Insgesamt ist festzuhalten, dass die Konjunkturentwicklung 

aktuell als negativer Katalysator für positive strukturelle Anpassungen zu sehen ist. Per-

spektive ist jedoch gefragt. Denn noch erweist sich das deutsche BIP-Wachstum als stabil: 

Empirisch ist es eine stationäre Zeitreihe um einen Durschnitts- bzw. Erwartungswert von 

1,2 %. Das bedeutet, weder strukturelle Anpassungen noch verschiedene Krisen ha-

ben in den letzten 30 Jahren nachhaltige Disruptionen dahingehend verursacht, 

dass sich der Erwartungswert des deutschen Wachstums verändert hat. Bei all der 

Sorge vor strukturellen Herausforderungen hat sich die deutsche Volkswirtschaft als Gan-

zes stabil gehalten. Dies kann auch als Erfolg der Krisenpolitik angesehen werden. Be-

trachtet man allerdings nur das verarbeitende Gewerbe, ist das Bild weniger überzeugend.  

Verarbeitendes Gewerbe – Gleichlauf negativer Kräfte braucht entscheidendes Han-

deln 

Zwar scheint auch das Wachstum des verarbeitenden Gewerbes statistisch stabil zu sein. 

Allerdings sind im Gegensatz zum BIP-Wachstum klare strukturelle Brüche erkennbar. Das 

durchschnittliche Wachstum hat sich über die Zeit deutlich verändert. Lag das Wachstum 

zwischen 2000 und 2015 im Durchschnitt bei ca. 2 %, hat es sich seit 2015 und trotz der 

Aufholeffekte nach der Corona-Pandemie auf 0 % reduziert. Die längste Wachstumsphase 

ergab sich nach der Rezession von 2002/2003 und der Umsetzung der Agenda 2010. Zwi-

schen 2003 und 2007 betrug das jährliche Wachstum 4 %. Dies war auch eine Phase ei-

nes starken weltwirtschaftlichen Wachstums.  

Abb. 1: Verarbeitendes Gewerbe: Produktion, 2015 = 100 

 

Quelle: FERI (Statistisches Bundesamt) 
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Im Mai 2023 ist die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes lediglich um 0,4 % angestie-

gen, es stagnierte also nahezu. Ist dies ein Zeichen einer Wende, nachdem sich die Pro-

duktion seit Jahresanfang erholen konnte? Stimmungs- und Konjunkturindikatoren, Auf-

tragseingänge sowie strukturelle Anpassungen wie Produktionsverlagerung würden alle 

auf eine erneute bzw. tendenzielle Abschwächung der Produktion hindeuten. Auch ist auf 

Grundlage der negativen Wachstumsdynamik der letzten Jahre von keinem stabilen 

Wachstumsanker auszugehen. So ist der Verlauf der monatlichen Daten des verarbeiten-

den Gewerbes doch kritisch zu sehen. Denn angesichts des Potpourris an Herausforde-

rungen besteht ein hohes Abwärtsrisiko, was die Produktion des verarbeitenden Gewerbes 

angeht. Dies gilt kurz- wie mittelfristig.  

Eine zurückhaltende Investitionsbereitschaft im Umfeld einer rückläufigen Nachfrage wird 

das Wachstumspotenzial des verarbeiten Gewerbes auch mittelfristig belasten. Zudem 

wird angesichts struktureller lokaler Wachstumsbremsen eine perspektivische globale Kon-

junkturerholung vermehrt zu Produktionsverlagerungen führen. Was ist zu tun? Die risiko-

adjustierte Renditeerwartung für Investitionen am Standort Deutschland muss aus-

reichend und im internationalen Vergleich attraktiv sein. Investitionen müssen sich 

trotz hoher Energiekosten, steigender Lohnkosten und strikter CO2-Vorgaben lohnen. 

Denn nur so wird ein Anreiz zu mehr lokalen Investitionen im Vergleich zu anderen interna-

tionalen Standorten wie z. B. die USA, Asien oder auch Osteuropa geschaffen. Auch wird 

nur so die Transformation zur Klimaneutralität durch den Privatsektor gelingen. Es sind 

also die strukturellen Herausforderungen, die angegangen werden müssen: Planungssi-

cherheit sowie wettbewerbsfähige Kostenstrukturen bzgl. Energie und Fachkräfte sind 

wichtige Faktoren. Die ausreichende Verfügbarkeit von Fachkräften benötigt dabei eine 

breit angelegte Strategie. Kurzfristig mag die Senkung der effektiven Unternehmens-

steuer eine wichtige Stellschraube sein; ein Anreiz für mehr Investitionen, wie es 

auch der Inflation Reduction Act der USA vormacht.      

Chemie und Automobilindustrie im Fokus  

Branchen des verarbeitenden Gewerbes werden unterschiedlich stark von strukturellen so-

wie konjunkturellen Faktoren beeinflusst. Rohstoffnahe Branchen profitieren aktuell von 

sinkenden Rohstoffpreisen. Energieintensive Branchen sind hingegen durch hohe Energie-

kosten belastet, die sicherlich eine strukturelle Komponente am Standort Deutschland be-

inhalten. Konjunktursensitive Branchen erfahren hingegen einen besonders deutlichen 

Nachfragerückgang. Die Chemieindustrie ist besonders betroffen. Sie ist nicht nur energie-

intensiv und rohstoffnah, sondern auch ein Produzent von Vorleistungsgütern, was sie be-

sonders konjunktursensitiv macht. Ähnliches gilt sicherlich auch für die Stahlindustrie. 

Beide sind auch durch strukturelle Herausforderungen wie die Klimaziele betroffen. Dies 

gilt auch für die Automobilindustrie, deren Nachfrage ebenfalls besonders konjunktursensi-

tiv ist. Für all diese Branchen ergibt sich aktuell ein Mix an Herausforderungen, die 

den Standort Deutschland kurz- wie mittelfristig belasten.  

So ist die Produktion in der Chemieindustrie (ohne Pharma) im Mai um 5,5 % zum Vormo-

nat zurückgegangen. Im Vergleich zu Januar 2022 liegt das Minus bei 16 %. Das aktuelle 

Produktionsniveau entspricht dem von August 2009! Der Abwärtstrend ist besonders seit 

2022 ausgeprägt. Doch bereits seit der Finanzkrise ist ein negativer Trend zu erkennen. 

Der strukturelle Gegenwind wird besonders im Vergleich zum gesamten Verarbeitenden 

Gewerbe sichtbar. Die Dynamik der Chemieproduktion ist seit der Finanzkrise 2009 weni-

ger von der allgemeinen Entwicklung des verarbeitenden Gewerbes, sondern vielmehr von 

einem negativen langfristigen Trend gekennzeichnet. Dieser Trend hat durch strukturelle 

Faktoren wie hohe Energiekosten und die Einhaltung der Klimaziele an Bedeutung gewon-

nen.  
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Abb. 2: Produktionsindex der Chemieindustrie im Verhältnis zum Index des  

verarbeitenden Gewerbes 

 

Quellen: FERI (Statistisches Bundesamt); IKB-Berechnung 

In der Automobilindustrie dominieren aktuell positive konjunkturelle Dynamiken. Die Pro-

duktion lag im Mai fast 5 % über dem Vormonat und 18 % über dem Niveau von Anfang 

2022. Noch geben Aufholeffekte und die Abarbeitung von Bestellungen Auftrieb. Die struk-

turellen Herausforderungen dieser Branche sind angesichts neuer Antriebstechnologien 

allerdings bestens bekannt, ebenso wie die anhaltende Verlagerung der Wertschöpfung 

ins Ausland. So lag die inländische Produktion im Mai rund 14 % unter dem Niveau von 

Anfang 2018 und in etwa auf dem Niveau von 2010. Mit der aktuellen Konjunktureintrü-

bung dürften sich nun konjunkturelle und strukturelle Dynamiken auch für die Automobilin-

dustrie verstärken. So besteht Gefahr, dass sich der negative Produktionstrend der letzten 

Jahre durch eine Konjunktureintrübung verstärkt. Die aktuelle Erholung der Produktion am 

Standort Deutschland sollte deshalb zunehmend Gegenwind erhalten.   
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Disclaimer 

Diese Unterlage und die darin enthaltenen Informationen begründen weder einen Vertrag noch ir-

gendeine Verpflichtung und sind von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschließlich für (potenzi-

elle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes/Auf-

gabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und über gewisse Erfahrungen, Kenntnisse und 

Sachverstand verfügen, um unter Berücksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industrieb-

ank AG Entscheidungen über ihre Geldanlage und die Inanspruchnahme von Wertpapier(ne-

ben)dienstleistungen zu treffen und die damit verbundenen Risiken unter Berücksichtigung der Hin-

weise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen zu können. Außerhalb Deutsch-

lands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschränkt 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 persönlichen Verhältnissen des jeweili-

gen Kunden abhängt und künftigen Änderungen unterworfen sein kann. Stellungnahmen und Prog-

nosen stellen unverbindliche Werturteile zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Anga-

ben beziehen sich ausschließlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage. Eine Änderung der 

Meinung des Verfassers ist daher jederzeit möglich, ohne dass dies notwendigerweise publiziert 

wird. Die in der Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangsläufig die Mei-

nung der IKB wider. Prognosen zur zukünftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in 

Zukunft als nicht richtig erweisen können; für Schäden, die durch die Verwendung der Unterlage 

oder von Teilen davon entstehen, wird nicht gehaftet. 

Frühere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlässlicher Indikator 

für die zukünftige 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 geschützt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Wer-

bemitteilung ist untersagt. Die Verwendung oder Weitergabe der Unterlage in jeglicher Art und Weise 

an Dritte (z.B. Geschäftspartner oder Kunden) für gewerbliche Zwecke, auch auszugsweise, ist nur 

mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der IKB Deutsche Industriebank AG zulässig. 
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