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Deutschland: ifo Geschaftsklima - Corona hat uns wieder eingeholt

1 Das ifo Geschéftsklima ist im Oktober zum ersten Mal nach finf Anstiegen in Folge wieder gesunken. Wéhrend sich die La-
gebeurteilung verbesserte, sanken die Geschaftserwartungen splrbar.

B Schon jetzt leidet die Konjunktur unter den steigenden Infektionszahlen, auch ohne dass hierzulande ein Lockdown verhdngt
worden ist. QuarantdnemalBnahmen und die Verunsicherung von Konsumenten und Unternehmen spielen hierbei eine wich-
tige Rolle. Auch die Ausbremsung der Konjunktur in Resteuropa ddmpft die Zuversicht.

B Corona hat uns wieder eingeholt: friiher und heftiger als man ohnehin schon befirchtet hatte. Das Infektionsgeschehen
bremst die sich ohnehin schon abschwdédchende Erholung zusétzlich ab und ein Abtauchen unter die Nulllinie rickt wieder in
den Bereich des Erwartbaren.

1. Das ifo Geschaftsklima ist im Oktober zum ersten Mal nach fiinf Anstiegen in Folge wieder gesunken. Mit ei-

nem Stand von 92,7 Punkten (Bloomberg-Median: 93,0 Punkte; DekaBank: 92,7 Punkte)blieb der Rickgang (-0,6 Punkte) un-
terdurchschnittlich. Zu verdanken war dies dem erneuten Anstieg der Beurteilung der Geschéftslage. Auch wenn dieser aber-

mals leicht Uberdurchschnittlich ausfiel, so war es doch der schwachste in diesem Aufwaértstrend. Doch das ist letztlich Schnee
von gestern. Der Blick nach vorne der Unternehmen féllt schwach aus: Die ifo Geschéaftserwartungen sanken deut-

lich iiberdurchschnittlich stark um 2,7 Punkte. Damit springt der Zeiger der modifizierten ifo-Uhr wieder in den Re-

zessionsbereich zuriick.

2. Man muss kein Experte sein, um zu erkennen, dass die exponentiell steigenden Infektionen in Deutschland und Europa
die Erklérung fur den wieder aufkommenden Pessimismus sind. Auch wenn in Deutschland ein Lockdown bislang vermie-
den werden konnte und die Politik nicht mide wird zu betonen, dass ein solcher nicht kommen soll, leidet die Konjunktur
schon heute. Steigende Infektionen ziehen auch zunehmende Quarantanezahlen nach sich, und das sind Menschen, die
dem Produktionsprozess fehlen. Schlimmer aber noch ist die Verunsicherung, die mit den steigenden Infektionszahlen einher-
geht: Konsumenten fragen sich, ob sie sich groBere Anschaffungen leisten sollen, wenn moglicherweise Einkommensausfalle
oder gar Jobverluste drohen; Unternehmen werden die Notwendigkeit von Investitionen kritisch hinterfragen. Gerade der
jungste Rickgang der ifo Geschaftserwartungen unterstreicht dies. Und als ob das alles nicht schon schlimm genug wére, kom-
men auch noch starke Beschrankungen und sogar erste Lockdowns in Europa hinzu — dem wichtigsten Exportmarkt deut-
scher Unternehmen.
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3. Der Blick auf die Branchenentwicklungen zeigt auch die Corona-Effekte. Abermals sind es namlich die Dienstleiser,
die besonders unter den Corona-Beschrankungen leiden. Schon jetzt schdtzen sie ihre Lage wieder schlechter als im Vor-
monat ein, und in keinem anderen Wirtschaftsbereich gingen die standardisierten Geschaftserwartungen stérker zurtick. Stark
sinkende Zukunftsperspektiven zeigte auch die Industrie auf, wofir die sinkenden Exportperspektiven nach Europa verantwort-
lich gewesen sein durften.

4.  Dass die Corona-Infektionen sich schon heute in Deutschland beginnen auszuwirken, zeigt der Blick auf die Pas-
santenzahlen in den Innenstadten. Diese sinken seit geraumer Zeit, allerdings ohne bislang abzustlrzen. Auch die Reservierun-

gen in den Gaststatten nehmen wieder ab. All das deutet darauf hin, dass in der kommenden Ifo-Umfrage auch die Lagebeur-
teilung erstmals sinken dirfte.

5.  Corona hat uns wieder eingeholt: frither und heftiger als man ohnehin schon befiirchtet hatte. Das Infektions-
geschehen bremst die sich ohnehin schon abschwachende Erholung zusatzlich ab, und ein Abtauchen unter die Nulllinie ruckt
wieder in den Bereich des Erwartbaren.
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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 unabhdngige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhdngige Prifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich
beraten zulassen 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 Verdffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen konnen 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 tberprtfbaren,
allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtli-
chen Ausfuhrungen, ist ausgeschlossen.

Diese Information inklusive Einschatzungen 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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