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Konjunkturprognosen signalisieren tribe
Aussichten fiur deutsche Industriebranchen

Fazit: Die Produktion der Industriebranchen entwickelte sich im Jahr 2022 sehr
heterogen. Verantwortlich dafiir waren Lieferengpésse, hohe Energiekosten und
eine schwache Konjunktur. Zwar scheint sich die Situation auf der Angebotsseite
entspannt zu haben, eine synchrone Erholung ist angesichts der absehbaren Kon-
junktureintribung dennoch nicht zu erwarten. Vielmehr ist in den kommenden 12
Monaten mit weiteren Belastungen fiir die Produktion zu rechnen.

Besonders betroffen hiervon sind die Automobil- und Metallindustrie, wéhrend die
Chemieproduktion ohne Pharma, die traditionell konjunktursensitiv ist, von Aufhol-
effekten profitieren kénnte. Insgesamt wird die Konjunktur in Deutschland kaum Im-
pulse liefern, um die in vielen Branchen anstehende notwendige Transformation am
Standort Deutschland kurzfristig voranzutreiben.

Aufgrund nachlassender Lieferengpasse konnte das Verarbeitende Gewerbe seine Pro-
duktion im bisherigen Verlauf von 2023 deutlich steigern. Das Niveau bleibt aber insge-
samt deutlich unter dem von Anfang 2022. Dabei verlief die Entwicklung allerdings sehr
heterogen. Schlusslicht ist die Chemieindustrie, deren Produktion durch die hohen Ener-
giekosten belastet wurde und im Mérz immer noch 17 % unter dem vergleichbaren Vorjah-
resmonat lag. Die Automobilindustrie hat dagegen vom Nachlassen der Lieferengpasse
profitiert und einen Produktionsschub erfahren; im Méarz endete diese positive Entwicklung
allerdings abrupt. Insgesamt zeigten im Marz nur drei Branchen am Standort Deutschland
ein Produktionsplus im Vergleich zum Vorjahr: Erndhrung, Elektro und Automotive.

Die Treiber der Branchen waren in den letzten Jahren sehr unterschiedlich. Liefereng-
passe, deren Beseitigung sowie Energiekosten haben sich unterschiedlich auf die Bran-
chen ausgewirkt. Dies gilt vor allem auch deshalb, weil es keine kraftigen Konjunkturimp-
ulse gab, die einheitlich fur Auftrieb sorgten. Das Restjahr 2023 und 2024 sollten vor allem
durch eine zunehmend breite Nachfrageschwéche gekennzeichnet sein. Denn die geldpo-
litische Straffung in den USA sowie in der Euro-Zone wird die Konjunktur spiirbar belasten.
Auch kann Chinas Konjunkturentwicklung aktuell nur wenig Giberzeugen. Ein deutlicher chi-
nesischer Schub fur das globale Wirtschaftswachstum scheint unwahrscheinlich. Deshalb
wird allgemein fur das aktuelle sowie kommende Jahr eher von einem stagnierenden bzw.
kaum wachsenden deutschen BIP ausgegangen. Fiir dieses Jahr liegen die BIP-Wachs-
tumsprognosen fur Deutschland bei ca. 0 %, fir das kommenden Jahr bei ca. 1 %.
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Abb. 1: Industrieproduktion, Veranderung in % Méarz 2023 zu Feb. 2022
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Quelle: Statistisches Bundesamt

Mit dem Abklingen von Lieferengpassen und spezifischen Branchenherausforderungen ist
seit Anfang 2023 wieder verstarkt der allgemeine Konjunkturverlauf bestimmender Faktor
fur die einzelnen Branchen. Dies bestatigt auch die Empirie, da der Umfang der Produktion
aktuell ausreichend und allein durch die Konjunkturentwicklung erklart werden kann. Aller-
dings belastet die sich eintribende Konjunktur den Wachstumsausblick des Verarbeiten-
den Gewerbes und wird eine generelle Belebung verhindern. Eine splrbare synchrone Er-
holung der Branchen scheint deshalb in den néchsten 12 Monaten eher unwahrscheinlich,
auch wenn dieser angesichts der anstehenden strukturellen Transformationen in Deutsch-
land sicherlich wiinschenswert wére.

Der Ausblick konjunktursensibler Branchen wird durch die erwartete Eintrilbung eher nega-
tiv sein. Hierzu gehdrt vor allem die Automobilindustrie. Deren Produktion zeigt eine Elasti-
zitat zur allgemeinen Entwicklung des Verarbeitenden Gewerbes von deutlich tber 1, was
sie besonders konjunkturabhéngig macht. Die durch nachlassende Lieferengpéasse getrie-
benen positiven Produktionseffekte der letzten Monate werden sich deshalb nicht fortset-
zen. Anders bei der Chemieindustrie: Die Chemieindustrie ohne Pharmaindustrie ist deut-
lich weniger abhangig von der aktuellen Konjunkturentwicklung. Hier sind es vor allem
strukturelle Herausforderungen, die die Produktion am Standort Deutschland schon seit
Jahren pragen und fur einen negativen Trend sorgen. Dieser sollte allerdings im laufenden
Jahr durch Aufholeffekte nach dem Einbruch im Jahr 2022 vortibergehend durchbrochen
werden. Schatzungen bestétigen, dass die Produktion der Elektroindustrie und des Ma-
schinenbaus weniger von der Konjunktureintribung betroffen ist — vor allem im Vergleich
zur Automobil- und Metallindustrie. Abb. 2 zeigt also die Entwicklung einzelner Branchen,
wenn das Wachstum des Verarbeitenden Gewerbes insgesamt um einen Prozentpunkt zu-
legt. Im Fall der Chemieindustrie sind es aufgrund der dominierenden strukturellen The-
men nur 0,3 Prozentpunkte, bei der Automobilindustrie hingegen 2 Punkte.
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Abb. 2: Wachstumseinfluss des Verarbeitenden Gewerbes von einem Prozentpunkt
auf einzelne Branchen, in Prozentpunkten
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Doch wie stellt sich der Ausblick fur das Verarbeitende Gewerbe insgesamt dar? Abb. 3
zeigt die Prognosespanne mit den oben genannten Annahmen zum BIP-Wachstum von 0
% far 2023 und 1 % fur 2024. Der Erwartungswert deutet auf eine stagnierende Industrie-
produktion hin, die sich erst in der zweiten Hélfte 2024 etwas erholen sollte. Auch kann
aufgrund der aktuellen Prognosen zum BIP-Wachstum mit einer hohen Wahrscheinlichkeit
davon ausgegangen werden, dass das Vor-Corona Produktionsniveau — geschweige denn
das Niveau von 2018 —in den nachsten 18 Monate nicht erreicht werden wird (obere
Grenze). Zudem besteht zumindest bis Mitte 2024 negatives Korrekturpotenzial (untere
Grenze). Die Abwartsrisiken dominieren also — zumindest in den nachsten 12 Monaten.
Auch sind Produktionsriickgénge in der Automobil- und Metallindustrie eher wahrschein-
lich. Bei der Chemieindustrie sollten hingegen Aufholeffekte die negativen Konjunkturein-
flisse Uberlagern.

Abb. 3: Produktion des Verarbeitenden Gewerbes, 2015 = 1000
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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 ausschlief3lich fiir (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 kdnnen. 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 zukinftigen 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.
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