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Konjunktur belastet Investitionen 2024

Fazit: Die erneute Stimmungseintribung der deutschen Wirtschaft sollte nicht tber-
raschen. Eine in den nachsten Quartalen stagnierende Volkswirtschaft bleibt das
wahrscheinlichste Szenario. Die IKB erwartet im Jahr 2024 ein BIP-Wachstum von
um die 0 %.

In diesem Zusammenhang ist die starke Abhangigkeit der Investitionen vom BIP-
Wachstum kritisch hervorzuheben. Noch immer fehlen Anreize auf der Ange-
botsseite, damit Investitionen zum Treiber und nicht zum Spielball der Konjunktur
werden. So besteht die Gefahr, dass auch im Jahr 2024 kaum Fortschritte bei der
Transformation bzw. Erneuerung des Kapitalstocks gelingen werden.

ifo Geschéaftsklima erneut gesunken

Das ifo Geschéftsklima ist im Dezember gesunken. Die Hoffnung auf einen vierten Anstieg
in Folge und damit eine weitere Stabilisierung bzw. leichte Erholung der Stimmung hat sich
nicht erfullt. Die aktuelle Lage sowie die Erwartungen wurden vielmehr kritischer gesehen.
So hat sich die Beurteilung der aktuellen Lage von 89,4 auf 88,5 Punkte verschlechtert,
wahrend die Erwartungen von 85,2 auf 84,3 Z&hler nachgegeben haben. Der ifo Index
zeigt also sehr deutlich, dass jegliche Hoffnung auf eine konjunkturelle Wende im ersten
Quartal 2024 unangebracht ist. Doch kritischer als die monatliche Veranderung des ifo In-
dex ist nun schon seit Jahren ein anhaltender tendenzieller Riickgang: Immer mehr Unter-
nehmen haben eine grundlegende skeptische Einschatzung zu ihrem Konjunkturumfeld.

Abb. 1: ifo Geschaftsklima, 2015 =100
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Einschéatzung — kein Lichtblick fir Investition im Jahr 2024

Das ifo Geschéftsklima ist der treffsicherste Indikator zur BIP-Entwicklung im jeweils kom-
menden Quartal. Sein Informationsgehalt ist also vor allem auf den kurzfristigen Konjunk-
turverlauf gerichtet. Er gibt keine Hinweise zur Einschatzung der Unternehmen tber den
Industrie- bzw. Investitionsstandort Deutschland — zumindest nicht direkt. Dies ist auch
nicht sein Ziel, schlief3lich ist er ein Stimmungsindikator zur aktuellen Lage bzw. zum kurz-
fristigen Ausblick. Daher sollten monatliche Veranderungen des ifo Geschéftsklimas nicht
Uberbetont werden, wenn es darum geht, die grundlegende Wirtschaftspolitik aus Sicht der
Unternehmen zu bewerten. Hier sind konkrete Umfragen von zum Beispiel Industriever-
banden zielfihrender. Und diese zeichnen nun schon langer ein klares Bild: Unternehmen
halten sich mit Investition am Standort Deutschland bedeckt. Zuviel Unsicherheiten bei
Konjunktur und Rahmenbedingungen belasten den mittelfristigen Ausblick und damit die
Investitionen.

Abb. 2: Reale private Ausriistungsinvestitionen in Mrd. €
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Quelle: FERI (Statistisches Bundesamt)

Eine sich aufhellende Konjunktur und ein sich damit verbesserndes ifo Geschéftsklima
bleiben jedoch eine notwendige, wenn auch sicherlich nicht ausreichende Voraussetzung
fur eine Erholung der Investitionen. Denn Investitionen am Standort Deutschland sind in
den letzten Jahren vor allem von kurzfristigem Wachstums- und damit Konjunktureinschét-
zungen getrieben. Dies ist eine eher enttduschende Erkenntnis vor dem Hintergrund der
notwendigen Transformation. Denn nétig wére eine spirbar starkere und weniger konjunk-
turabhéngige Investitionsbereitschaft, die wiederum die Wirtschaft antreibt. Ist das Ziel
eine absehbare Transformation des Kapitalstocks, sollte die Angebotsseite die Investitio-
nen bestimmen — und weniger die Konjunkturentwicklung. Also: Die Attraktivitat des Stand-
orts Deutschland bzw. die Transformation muss im Fokus stehen und weniger die Auf-
tragsbiicher. Aktuelle Umfragen signalisieren allerdings eine Investitionszuriickhaltung;
eine Entwicklung, die sicherlich von den jiingsten wirtschaftspolitischen Entscheidungen
verstarkt wird. Die Wirtschaftsweisen schétzen das Potenzialwachstum in Deutschland fir
die néchsten zehn Jahre auf nur 0,4 % pro Jahr. Investitionen nur auf Grundlage der Kon-
junkturentwicklung werden dieses Potenzial nicht steigern kdnnen. Auch scheint das
Wachstums- und damit Gewinnpotenzial am Standort Deutschland viel gering zu sein, um
eine erfolgreiche Transformation der Wirtschaft in dem vorgegebenen Zeitraum zu bewalti-
gen zu kénnen.

Die IKB erwartet ein BIP-Wachstum von um die 0 % im Jahr 2024 und steht damit im Ein-
klang mit vielen Prognosen fiir das kommende Jahr. Angesichts eines solchen Konjunktur-
ausblicks wird es keine bedeutenden Investitionsimpulse geben. Diese Entwicklung wird
durch die Politik aktuell noch verstarkt. Denn es fehlt weiterhin an einer glaubwiirdigen Fis-
kalpolitik, die Investition in den Vordergrund stellt und Gberzeugend Raum fiir Steuerent-
lastungen schafft. Noch immer ist der Staat viel zu sehr mit Verteilungsthemen beschaftigt.
Ein BIP-Wachstum von nur um die 0 % im kommenden Jahr stellt immerhin zumindest
eine graduelle Erholung dar. Daher sollten konjunkturbedingt die privaten Ausriistungsin-
vestitionen zulegen — zumindest in der zweiten Jahreshalfte 2024. Ein spurbarer Investiti-
onsschub ist allerdings nicht zu erwarten.
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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 zukiinftigen 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 zuléssig.
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