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DEU: Produktion hdlt sich — noch
Produktion im Produzierenden Gewerbe
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DEU: Stimmung wird weiter fallen
ifo-Geschéaftsklima (Index)
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Die deutsche Produktion ist im Februar leicht gestiegen. Wegen der Coro-
na-Krise diirfte sie im Marz heftig sinken. Die vorerst unbewaltigt wohl
bleibende Pandemie spricht gegen eine rasche Konjunkturerholung.

Die Produktion im deutschen Produzierenden Gewerbe ist im Februar um 0,3 %
gegeniiber dem Vormonat gestiegen. Angesichts des fulminanten Jahresstarts, als
die Produktion um 3,2 % (revidiert von 3,0 %) kriftig zunahm, ist dies unseres Er-
achtens ein gutes Ergebnis. Erste Produktionsdrosselungen infolge der Ausbreitung
des Coronavirus gab es im Februar allerdings auch schon. Bestdtigt wurde heute
zudem, dass der seit mehr als zwei Jahren fallende Produktionstrend bei Investiti-
onsglitern angehalten hat, die Vorjahresrate ist hier seit November 2018 negativ.

Wie geht es weiter? Es bedarf keiner prophetischen Gabe, um festzuhalten, dass sich
die Corona-Krise im Wege der weltweiten Schutz- und AbwehrmaBnahmen ab Marz
deutlich nachteilig in den realen Konjunkturdaten niederschlagen wird. Einen Vorge-
schmack hierauf liefert aus unserer Sicht bereits das fiir Marz berichtete ifo-Ge-
schaftsklima, das eine von den befragten Unternehmen bereits als merklich schlech-
ter eingeschatzte aktuelle Geschaftslage enthalt. Isoliert betrachtet ldsst sich daraus
fiir Marz ein Produktionsriickgang von etwa 7,0 % gegeniiber dem Vormonat ablei-
ten. Aus dem bislang bestehenden Quartalsplus entstiinde dann ein deutliches Mi-
nus. Zusammen mit den aus unserer Sicht fiir April erneut fallenden Konjunkturda-
ten halt dies die Erwartung an einen BIP-Absturz aufrecht, dessen AusmaB etwa
doppelt so hoch ausfallen diirfte als mit 6,6 % nach der Lehman-Insolvenz im Jahr
2008. Die aktuellen Hoffnungsschimmer aus China, denen zufolge die Produktion
langsam wieder angefahren wird, werten wir nicht als Krisenwendesignal.

Tiefe und Lange des bevorstehenden Konjunkturtals hingen unseres Erachtens
von der Dauer der Ausgangssperren und Kontaktverbote ab. Denn der Stillstand
des offentlichen Lebens zieht vor allem auch den fiir das BIP-Wachstum so wichti-
gen privaten Verbrauch nach unten. Unterstellt, dass das Wirtschaftsleben nach den
bis zum 19. April datierten Ausgangs- und Kontaktsperren aufgrund der bis dahin
nahezu unbewaltigten Pandemie nur sehr zégerlich anlaufen diirfte, haben wir fiir
2020 weiter folgenden Konjunkturverlauf im Blick: einen markanten Konjunkturein-
bruch von Mitte Méarz bis Mai, dem sich Erholungstendenzen ab dem dritten Quartal
anschlieBen. Da sich Produktions- und Umsatzausfalle nicht vollumfénglich nachho-
len lassen, die Kauflaune der Verbraucher nur zogerlich steigen diirfte, Lieferketten
neu zu ordnen sein werden und die Riickzahlung gewahrter Finanzhilfen wohl insbe-
sondere fiir Kleinstunternehmer eine Biirde fiir die Zukunft darstellen wird, entspra-
che eine rechts abgehackte V-Erholung einem Best-Case-Szenario, in dem der jah-
resdurchschnittliche BIP-Riickgang eventuell ,nur" 6,0 % betriige. Diese Rate fallt
umso tiefer, je ldnger Schutz- und AbwehrmaBnahmen von der Politik fiir notwendig
gehalten werden. Laut ifo-Institut entstehen durch weiteren wirtschaftlichen Still-
stand wdchentlich Kosten von bis zu 42 Mrd. € — es bleibt abzuwarten, wie lange
sich die Bundesregierung dem davon ausgehenden Druck widersetzen wird.
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Abkirzung Erklarung Abkiirzung Erklarung
BIP Bruttoinlandsprodukt DEU, ESP, FRAu.a.  Abkiirzungen nach Landercodeliste DIN ISO 3166
Begriff Erklarung

Bruttoinlandsprodukt

ifo-Geschaftsklima

Rezession

Quelle: Bankhaus Lampe
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Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und
Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden

Das ifo-Geschaftsklima basiert auf ca. 9.000 monatlichen Meldungen von Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes, des Dienstleistungssektors, des Handels und des Bauhauptgewerbes.
Das Geschaftsklima ist ein transformierter Mittelwert aus den Salden der Geschaftslage und der
Erwartungen. Quelle: ifo Institut (Informationen wértlich und gekiirzt Gilbernommen)

Eine der vier Phasen im Konjunkturzyklus einer Volkswirtschaft, in der wichtige Konjunktur-
indikatoren sich stark zuriickbilden und die gesamtwirtschaftliche Wirtschaftsleitung schrumpft
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlassig erachtet | erachten. Weder die
Bankhaus Lampe KG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die gesetzlichen Vertreter, Aufsichtsratsmitglieder und Mitarbeiter dieser Unternehmen uber-
nehmen eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Angaben, deren Vollstdndigkeit und Genauigkeit. Alle in dieser Studie geduBerten Meinungen und Bewertungen
geben allein die Einschitzung desjenigen Verfassers | derjenigen Verfasser, der [ die diese Studie erstellt hat / haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
wieder, die nicht notwendigerweise den Meinungen und Bewertungen anderer Geschéftsbereiche der Bankhaus Lampe KG oder ihrer verbundenen Unterneh-
men entsprechen. Alle Meinungen und Bewertungen kdnnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden. Sie kénnen auch von Einschatzungen

abweichen, die in anderen von der Bankhaus Lampe KG verdffentlichten Dokumenten, einschlieBlich Research-Verdffentlichungen, vertreten werden.

Diese Studie richtet sich ausschlieBlich an Personen mit Geschaftssitz in der Europdischen Union sowie der Schweiz und Liechtenstein, denen die Bank sie
willentlich zur Verfiigung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieBlich Informationszwecken und sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder

Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie unterstent dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in anderen Jurisdiktionen kann durch dort
geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese
Studie gelangt, missen sich selbst iiber etwaige fiir sie giiltige Beschrankungen unterrichten und diese befolgen. Innen wird empfohlen, mit den Stellen ihres
Landes, die fiir die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zustandig sind, Kontakt aufzu-
nehmen, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen beziiglich der Finanzinstrumente, auf die sich diese Studie bezieht, fiir sie bestehen. Diese
Studie darf weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in ein Informationssystem iibertragen oder auf irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar
weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie noch auf andere Weise, auBer im Falle der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch die Bankhaus Lampe
KG.

ICE Benchmark Administration Limited Disclaimer
ICE Benchmark Administration Limited makes no warranty, express or implied, either as to results to be obtained from the use of ICE Libor and / or the figure
at which ICE Libor stands at any particular time on any particular day or otherwise. ICE Benchmark Administration Limited makes no express or implied war-

ranties of merchantability or fitness for a particular purpose in respect of any use of ICE Libor.

Die folgende deutsche Fassung des ICE Benchmark Administration Limited Disclaimers dient nur der Information des Lesers. Im Falle von Abweichungen zwischen
der englischen und der deutschen Fassung gilt daher nur die englische Fassung:

ICE Benchmark Administration Limited iibernimmt weder ausdriicklich noch konkludent eine Garantie fiir die durch die Nutzung von ICE Libor erzielten Ergebnisse
und/oder den Wert, den ICE Libor zu einem speziellen Zeitpunkt, einem speziellen Tag oder anderweitig aufweist. ICE Benchmark Administration Limited (iber-

nimmt hinsichtlich der Nutzung von ICE Libor weder ausdriicklich noch konkludent Garantien fiir die Marktfdhigkeit oder Eignung zu einem speziellen Zweck.
Herausgeber dieser Studie ist die Bankhaus Lampe KG, Alter Markt 3, 33602 Bielefeld, HRA-Nr. 12924, Amtsgericht Bielefeld.
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