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Deutschland: ifo Geschaftsklima — wenn die Welle zur Woge wird

B Das ifo Geschéftsklima folgt seinem Abwirtspfad nun im sechsten Monat in Folge, im Dezember mit dem zehntstarksten
Rlckgang aller Zeiten. Die Lageeinschatzung brach ein und die Geschéftserwartungen sanken auf das Niveau der Euro-Schul-
denkrise.

B Aus Sicht der Unternehmen tidrmen sich die Probleme allméhlich zu einer Woge auf, die das Wachstum im Winterhalbjahr
wegzuspllen droht: Lieferengpdsse, Energiepreise, die Delta- und nun auch noch die Omikron-Variante des Corona-Virus.

B Wir erwarten eine technische Rezession im Winterhalbjahr, auf die im Sommerhalbjahr eine splrbare Erholung folgt.

1. Man muss schon genauer suchen, um starkere Riickgénge des ifo Geschaftsklimas zu finden - nur neun Mal
ging es schneller bergab. Das ifo Geschaftsklima sank im Dezember um 1,9 Punkte auf einen Stand von 94,7 Punkten
(Bloomberg-Median: 95,3 Punkte; DekaBank: 95,1 Punkte). Die Lageeinschatzung brach ein (10. starkster Rtickgang aller Zei-
ten) und die Geschaftserwartungen sanken auf das Niveau der Euro-Schuldenkrise. Der Zeiger der ifo-Uhr steht am
Rande des Rezessions-Quadranten.

2. Aus Sicht der Unternehmen tirmen sich die Probleme allméahlich zu einer Woge auf, die das Wachstum im Winterhalbjahr
2021/22 wegzuspllen droht: Lieferengpasse, Energiepreise, die Delta- und nun auch noch die Omikron-Variante des Coronavi-
rus.

e Die Lieferengpasse haben sich wieder verscharft. 82 % der Industrieunternehmen und 82 % der Einzelhdndler
klagen Uber solche Behinderungen. Das Bittere ist, dass die Unternehmen in Verbandsumfragen bislang mehrheitlich
keine Besserung im kommenden Jahr erwarten.

e Der Energiepreisanstieg belastet die Kostenseite der Unternehmen massiv. Einige Unternehmen stellen sogar ihre
Produktion ein, weil sie unrentabel geworden ist. Andere Unternehmen versuchen die Preise weiterzugeben. Und wo
das nicht méglich ist, schrumpfen ihre Margen und mithin der Wunsch und die Méglichkeit fir Investitionen. Mit et-
was Verzogerung macht sich aber auch der Energiepreisschock in der Konsumnachfrage bemerkbar, denn die Ent-
wicklung der verfligbaren Einkommen wird hierdurch gedampft, und die Konsumlaune sinkt.

e Die Delta-Variante des Corona-Virus hat schon zu spurbaren Restriktionen gefiihrt, die die Dienstleistungsbranchen
mit Wucht zu spiren bekommen haben. Zwar sinken die Infektionen, doch die Belastung des Gesundheitssystems ist
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weiterhin hoch. Und nun Gbernimmt wohl in kurzer Zeit die Omikron-Variante das Ruder. Sie ist deutlich anstecken-
der und kénnte die Infektionen zu neuen Hochststanden fiihren. Selbst wenn dieses Omikron-Virus weniger ge-
fahrlich sein sollte (man weiB es noch nicht), konnte das Gesundheitssystem rasch an seine Grenzen sto-
Ben. Verscharfte MaBnahmen waren die Folge, mit entsprechend negativen Auswirkungen fur die Wirtschaft.

3. Die Belastungen fiir die Unternehmen konzentrieren sich auf das Winterhalbjahr 2021/22. Alle Zeichen deuten
derzeit auf eine Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts hin. Fir die Zeit danach darf man auf erste Entspannungen bei den
Engpéassen, eine Verdauung des Energiepreisschocks und ein witterungsbedingtes Abebben der Corona-Wellen hoffen, sodass
das Sommerhalbjahr eine spurbare Erholung bringen wird.
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Disclaimer: Diese Informationen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Informationen
stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Doku-
mente sind nicht als Grundlage fir eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder
Empfehlung dar. Diese Information ersetzt nicht eine (Rechts-, Steuer- und / oder Finanz-) Beratung. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Prifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich
beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berticksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziel-
len, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen.

Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veraffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen kénnen sich jederzeit ohne Ankindigung
andern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht tberprifbaren,
allgemein zugénglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtli-
chen Ausfthrungen, ist ausgeschlossen.

Diese Information inklusive Einsch&tzungen dirfen weder in Ausztigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Perso-
nen weitergegeben werden.
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