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Executive Summary

Eigentlich sollte mit dem Abflachen der Inzidenzzahlen und einer Durchimpfung der Bevolkerung die
Wirtschaft wieder an Fahrt gewinnen. Doch die Materialknappheit halt an und beeintrachtigt immer mehr das
Wachstumspotenzial. Dabei sind Lieferengpasse und Preissteigerungen von Vorprodukten in einer
Erholungsphase nichts Neues. In der Logistik wird dies als Bullwhip-Effekt beschrieben (siehe Seite 4).

Die Ursachen fur die jetzige Situation sind klar: Pandemie, Logistikprobleme und ein unerwarteter Chipmangel
in der Autoindustrie. Solange wir immer noch pandemiebedingte FabrikschlieRungen in einer globalen arbeits-
teiligen Welt haben, werden Lieferketten gestort bleiben. Eine Hoffnung bleibt: Weihnachten wird auch dieses
Jahr stattfinden. Konsumenten brauchen aber Geduld, Flexibilitat und sollten vorausschauend bestellen.

Der Chipmangel ist struktureller Art. Die Autoindustrie bendtigt immer mehr und muss lernen, mit dieser
Zuliefergruppe anders, strategischer und sorgsamer umzugehen. Eine schnelle Losung wird es leider nicht
geben. Dazu sind die Aufbau- und Produktionslaufzeiten zu lange. Der Aufschwung in diesem Sektor wird
daher verschoben auf 2022. Am meisten leiden darunter die Zulieferer.

Die Chemiebranche kann aufgrund breiter Diversifikation auf Kunden- und Produktseite Kostensteigerungen
bislang gut weitergeben. Auch die Stahlindustrie profitiert von gestiegenen Preisen. Flr das verarbeitende
Gewerbe stellen Zulieferengpasse das grolite Wachstums- und damit Ertragsrisiko dar, wobei die Betroffenheit
stark variiert, je nach Hauptabnehmerbranche.

Besonders herausfordernd ist die Situation fur kleine und mittlere Unternehmen ohne grolde Einkaufsmacht,
zumal wenn sie in der Wertschopfungskette weit hinten stehen. Wie in einem Stau mussen sie langer auf freie
Fahrt warten. Doch auch diese Schwierigkeiten werden im Zeitverlauf Gberwunden werden. Britische
Verhaltnisse sollten wir nicht erleben. Wir rechnen daher nach dem verlangsamten Wachstum in diesem Jahr
(BIP 2,8% statt 3,5%) mit einem BIP-Wachstum von 5,0% in 2022.
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Die Nachfrage ist da, doch es fehlen die Vorprodukte
Indikatoren zeigen die Materialknappheit an

Containerkosten fur den Seeweg Rohstoffpreise ohne Energie
von China nach Europa 180
(in USD pro Container)
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Deutschland: Léngste Produktion und Auftrage divergieren, jedoch anders als zur Finanzkrise
Lieferzeiten im Vergleich 190 /
120
In einer Auswertung von ber 30 10
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Quelle: IHS, LBBW Research Quelle: ifo Konjunkturumfragen 2021, LBBW Research
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Lieferkettenprobleme in Boomphasen
Eigentlich nichts Neues...

Firmennennungen, die unter

Materialknappheit leiden
(Anteil in % der Befragten)
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Automobil

Bullwhip-Effekt beschleunigt Knappheiten

Beim Blick zuruck fallt auf: knappes Material und Liefereng-
passe gab es schon immer, insbesondere in Erholungs- und
Boomphasen. Grol3e Nachfrageschwankungen — v.a. wenn
sie abrupt erfolgen — fuhren zu heftigen Reaktionen bei
Preisen und Mengen. Deutschland ist dabei besonders
betroffen: Export-Orientierung mit Just-in-time-Produktion
und optimierten Lagerbestanden (v.a. in der Autoindustrie).

Dies wird in der Logistik als Bullwhip- oder Peitscheneffekt
beschrieben. Insbesondere in einer mehrstufigen Lieferkette
schaukelt sich ein zusatzlicher Sicherheitsbestand hoch und
kann zu massiven Storungen und Preissteigerungen fuhren.

Beispiel: Die Nachfrage steigt um 10%. Der Einzelhandler
bestellt beim GrolRhandler 25% mehr, dieser wiederum ordert
beim Hersteller 50% mehr.

Anders im Vergleich zu fruher:

« Das Ausmald 2021 ubertrifft das zuvor gemessene
Maximum wahrend der Finanzmarktkrise bei weitem.

« Ein globaler Lockdown plus fehlende Kernprodukte in
einer Schlusselindustrie verstarken die Effekte.
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Pandemie und Chipmangel fuhren zu ganz neuen

Herausforderungen

Haupttreiber

ls ! Pandemie Logistik

* Null-Toleranz-Politik * Ungleichverteilung der
« Produktionsstillstand globalen Kapazitaten

» Geschlossene Hafen * Justin Time und Single
Sourcing

Nachfrageschub Chipmangel H a i

* Abrupter Einbruch * Umschichtung
» Schneller Anstieg » Landerkonzentration
* Nachholeffekte « Statisches Angebot
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Logistik und stark steigende Nachfrage sind bekannte
Herausforderungen. Eine globale Pandemie und ein
struktureller Chipmangel sind dagegen neu.

* Pandemieausbriiche in Asien verursachen immer wieder
lokale Produktionsstillstande und Hafenschlielungen, v.a.
angetrieben von Chinas Null-Toleranz-Politik.

* Lieferlogistik: Personalmangel, Staus, aber auch die
Fehlallokation der Kapazitaten (Schiffe, Container am
falschen Ort) fuhren schnell zu Kettenreaktionen.
Besonders just-in-time-organisierte Lieferketten mit Single
sourcing in Niedriglohn-Regionen reagieren sehr frih und
sensitiv. Die Lieferketten sind nicht resilient genug.

+ Die Nachfragedynamik ist wenig Uberraschend. Auf einen
starken Einbruch folgte u.a. durch Nachholeffekte ein
rapider Anstieg, auf den das Angebot nicht vorbereitet war.
Die stockende Logistik intensiviert den Nachfrageuberhang
durch neue Bestellungen (analog zu den Hamsterkaufen
der Konsumenten).

« Chipmangel: Wahrend die Produktion von Halbleitern nur
langsam wieder hochgefahren werden kann, ist auch die
Rivalitat unter den Branchen ein wesentlicher Faktor. Zu
beobachten ist eine Umschichtung von Automobil hin zu
mehr Belieferungen der Softwarebranche.
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Weitere Einzelereignisse verschlimmern die Situation

,yZuerst hatten wir kein Glick und dann kam auch noch
Pech dazu...“.

+ Sechs Tage lang blockierte der Frachter “Ever Given“ den

Blockierung des
Suezkanals

Extremwetter

- Schnee in Texas
- Erdbeben in Japan
- Brande und Durre in Taiwan

China

- Priorisierung des heimischen
Marktes

Bahnstreiks in
Deutschland
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Suezkanal im Marz 2021. Da der durchschnittliche Hafen-
aufenthalt oft weniger als einen Tag betragt, sind Liefer-
ketten auch Monate spater noch massiv beeintrachtigt.

Klimaereignisse: Vielfaltige Extremwetterlagen beein-
trachtigten in den letzten Monaten u.a. auch Chipfabriken
weltweit. Dazu zahlen z.B. das plotzliche Schnee-Chaos in
Texas und die damit verbundenen Stromausfalle, Erd-
beben und Brande in Japan sowie ebenfalls Brande und
eine Durre in Taiwan. Letzteres sorgte fur eine erhebliche
Knappheit beim Wasser, das essenziell fur den
Produktionsprozess von Halbleitern ist.

Chinas Wirtschaftspolitik: Neben den Hafeneinschran-
kungen bedient China aktuell zudem vorrangig den
heimischen Markt, wodurch westliche Lieferketten ins
Stocken geraten. Damit unterstreicht China das Ziel,
zukunftig unabhangiger vom Westen zu werden.

Herausforderungen in Deutschland: Hierzulande wirkten
sich die jungsten Bahnstreiks im Guterverkehr, aber auch
die Flutkatastrophe im Juli negativ auf die Beschaffung der
Unternehmen aus.



» LB=BW
Knappheit im Alltag

Teils triviale Kleinigkeiten mit groBer Wirkung

Anekdotische Evidenz

Ein Farbenhersteller: Fehlende Eimer flr
das Abfulllen der fertigen Farben.

Weihnachtsgeschaft Konsum:
Vorbestellungen und erste Zweifel im
Handel, ob alle Wunschartikel rechtzeitig
im Regal sind.

Fehlende Haushaltsglaser im Mobelhaus.

Gebrauchtwagenpreise auf
Rekordniveau.

3.500 EUR

mehr gegeniiber Vorjahr kostet ein
Gebrauchtwagen aktuell im

Durchschnitt. Ein Plus von 17%.
(Quelle: ADAC, autoscout24.de)
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Die unterschied-
liche Betroffenheit
einzelner Industrie-
sektoren.
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Autoindustrie: Aufschwung verschoben auf 2022

Chipmangel belastet die Produktion weiterhin

Bremsende Effekte durch fehlende Chips Weltweite Automobilproduktion
Produktion in Mio. Fahrzeuge Mio. Fahrzeuge vs. Prognose 06/21
100
urspringl. Plan +11%
Vi VID-1
o4 N or CO 9 va
22 +3% ChIpS
20 80 Chlps
18 -16%
Chip-Effekt
16 Q3 -3,0 Mio. - 6
Q4 -2,8 Mio.
14 2021 -9,2 Mio.
(rund -11%)
12 60
Q419 Q1/20 Q2/20 Q3/20 Q4/20 Q1/21 Q2/21 Q3/21e Q4/21e 2019 2020 2020 2021e 2022e
e Prognose 06/21 Prognose 08/21 Prognose 09/21
+ In H1/21 fiihrte die Halbleiterkrise laut LMC Automotive zu » Mit der weiter angespannten Situation bei Chips wird
rund 3,3 Mio. fehlenden Fahrzeugen in der Produktion. Der aktuell nur noch ein Produktionsplus von rund 3%
Engpass durfte sich aus heutiger Sicht bis ins nachste Jahr erv(\)/artet ge_genub_er einem erwartt_aten Ansn.eg von rund
ziehen. So erwartet LMC fiir H2/21 nun eine Belastung von 14% noch im Juni. Auch fur 2022 ist mit weiteren
rd. 5,8 Mio. Fahrzeugen. Mitte des Jahres wurde noch eine Belastungen zu rechnen, wobei sich die bremsenden
Entspannung i.H.v. rund 0,7 Mio. Einheiten prognostiziert. Effekte aus der Chip-Knappheit in H2/22 weitgehend

auflosen konnten.
Quelle: LMC Automotive (09/21), LBBW Research
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Hohere Materialkosten werden von Herstellern an
Autokaufer weitergegeben — Zulieferer starker belastet

Materialkostenindex
in EUR je Fahrzeug
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Quelle: Refinitiv (Kurse vom 30.09.21), LBBW Research

08.10.2021

Lieferengpésse, die Griinde und ihre Auswirkungen auf Branchen

+ Seit August 2020 sind die Materialkosten je Fahrzeug um

knapp 1.500 EUR bzw. rund 150% gestiegen. Gegenuber
Anfang des Jahres lag die Kostensteigerung bei etwa
1.000 EUR bzw. rund 2/3. Ende August wurde der
Hochststand erreicht. Seither ist eine Seitwartsbewegung
bzw. leichte Entspannung bei den Materialkosten zu
beobachten.

Wegen der eingeschrankten Verfugbarkeit von Chips
konzentrieren sich die Fahrzeughersteller v.a. auf
margenstarke Fahrzeuge im Premiumsegment. Niedrige
Handlerbestande sowie eine gute Kundennachfrage
bedingen ein gutes Pricing fur Neuwagen und steigende
Gebrauchtwagenpreise. Hierdurch lassen sich die hoheren
Rohstoffkosten weitgehend an Kunden weitergeben.

Zulieferer belastet: Die volatilen Produktionszahlen durch
Materialknappheit fuhren vor allem bei den Zulieferern zu
Unsicherheiten und Zusatzkosten. Zudem kdnnen die
Automobilzulieferer die erhdhten Materialkosten oft nur zu
einem geringen Teil an die Hersteller weitergeben.
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Halbleiterbranche USA: Auslastung ist hoch und
durfte auch weiterhin hoch bleiben

Kapazitatsauslastung PC- und Halbleiterhersteller

(in %)
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Die allgemein zunehmende Digitalisierung
bedingt deutlich mehr Halbleiter.

Die Nachfrage nach klassischem IT-Equipment
wie PC, Server, Drucker, Bildschirme und
Netzwerkequipment durch coronabedingten
Homeofficeboom konnte anfanglich noch
befriedigt werden.

Storfaktoren fur die Produktion: Brand bei
Renesas, Wasserknappheit in Taiwan und der
Streit zw. Japan/Korea.

Dank China erholt sich die Industrienachfrage
nach Halbleitern schneller als gedacht. In
Summe lasst dies die Kapazitatsauslastung
stark ansteigen. PreiserhOhungen, insbesondere
fir Spezialchips mit kleinen Stlickzahlen fur
dezidierte Abnehmer, sind die Folge.

Der leichte Ruckgang der hohen Kapazitats-
auslastung ist insbesondere auf teilweise aus-
laufende Storfaktoren zurtckzufihren. Die
Branchenvereinigung WSTS hat die Wachs-
tumsraten fur 2022 auf 10,1% angehoben (2021:
+25,1%; 2020: +6,8%).
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Chip-Mangel — keine schnelle Losung in Sicht

Lange Investitions- und Produktionszeiten

5 Jahre e € 6'9 Monate

vor Produktionsbeginn : et L1 I kann die Herstellung eines
startet die Investitions- e 0T S el Chips It. Globalfoundries
entscheidung fiir eine e oy =yl AN X Bl (einem Auftragsfertiger)
neue Halbleiterfabrik, - g S el dauern.

Kosten rd. 10 Mrd. USD.
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Globale Halbleiterbranche: Weltweit verteilte

LB=BW

Produktionsprozesse mit komplexen Lieferketten

Produktion eines Smartphone-Chip

Design
Equipment

Packaging & Testing
Vertrieb

Quelle: BCG Analysis, Semiconductor Industry Association, LBBW Research
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* Die Entwicklung findet im Westen statt, die

Produktion im Osten. Die Branche hat die
hdchsten F&E-Quoten und die kapital-
intensivste Produktion. Daher basiert die
aktuelle globale Arbeitsteilung auf den
regionalen Unterschieden bei den
Produktionskosten. Produktionsstatten in
Asien bzw. China liegen bei den TCO (auf
10 Jahre) 20 bis 35% unter denen der

USA.

Von der Planung der Fab bis zur Aus-
lieferung des ersten Halbleiters vergehen
so etliche Jahre. C.p. ist daher keine
grundlegende Entspannung bei der
Liefersituation vor 2023 zu erwarten.

Droht danach der Schweinezyklus? Nur
wenn sich die Abnehmer langfristig
verpflichten, werden die Halbleiter-
hersteller mit Vollgas investieren.
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Chemiesektor — mittlerweile Rohstoffknappheit statt

Auftragsmangel

Anteil schwer bzw. sehr schwer von
Auftragsmangel betroffener Unternehmen

40%

24%
20%
18%
I I ] ]

Mai 20 Jul 20 Nov 20 Feb 21 Mai 21 Jul 21

® Auftragsmangel

* Vor einem Jahr wurde die Branche durch einen starken
Auftragsruckgang im Zuge der Corona-Pandemie
gebremst.

* Der Anteil stark vom Auftragsmangel betroffener
Unternehmen hat sich seit Mai 2020 geviertelt.

Quellen: VCI Mitgliederbefragungen Mai 2020 bis Juli 2021, LBBW Research
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Belastungen durch mangelnde Verfugbarkeit
von Vorprodukten und Logistikprobleme

55%

12%
9%

9%
I . 7% 5% .

Mai 20 Jul 20 Nov 20 Feb 21 Mai 21 Jul 21

®m Engpasse Vorprodukte  ® Probleme Logistik

Statt einer schwachen Nachfrage erweisen sich
zunehmend Engpasse bei Vorprodukten als
Belastungsfaktor.

Hinzu kommen vermehrt logistische Probleme u.a. durch
eingeschrankte Frachtkapazitaten.
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Chemiepreise steigen wegen hoherer Rohstoffkosten
In Teilbereichen temporare Margenbelastungen

Erzeugerpreise mit Veranderungen zum Vorjahresmonat
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08.10.2021

Lieferengpésse, die Griinde und ihre Auswirkungen auf Branchen

—_ o — — — —

——Erzeugerpreise indexiert (2015 = 100, rechte Skala)
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Angesichts teilweise eingeschrankter
Verfugbarkeiten stiegen die Rohstoffpreise
zuletzt stark an, was zu hoheren
Verkaufspreisen fuhrte.

Die Dynamik des Preisanstiegs hat sich in
Q2 beschleunigt. So legten die Preise im
Mai/Juni zweistellig zu. In Q3 setzte sich
der Trend fort und auch verglichen mit den
Vormonaten wurde im Juli und August
jeweils ein Plus von 0,8% verzeichnet.

Die gute Nachfrage sollte es zahlreichen
Unternehmen ermoglichen, die hoheren
Kosten an die Kunden weiterzugeben.
Allerdings durfte dies insbesondere in den
Downstream-Sparten nur zeitversetzt
moglich sein, so dass zumindest mit
temporaren Margenbelastungen zu
rechnen ist.
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Industrie — Zulieferengpasse in HJ2 das grofte LB=BW

Wachstums- und damit Ertragsrisiko

Ifo Index uber Knappheit von Vorprodukten (Nennungen in %)

80 « Zulieferengpasse sind mittlerweile das
grofte Wachstums- und damit Ertrags-
70 risiko fur die Industrie in HJ2. In einer Ifo-

Konjunkturumfrage sahen im Juli u.a.
70% der befragten Maschinenbauer ihre
Produktion durch einen Materialmangel
deutlich erschwert.

60

50

* Knapp sind vor allem Elektronik-

40 komponenten, Stahl und Kunststoff.
A  Betroffenheit variiert. Haupteinfluss-
30 faktoren: Technologiefokus, Projekt-
/ laufzeiten, Sourcing-Strategie,
UnternehmensgrofRe und eigene

20 v —
/\ / ,\/\\ //\\ Wertschdpfungstiefe.
10 n P\ '*/\,A * Im aktuellen Investitionszyklus dirfte die
\w w \\l Preissetzungsmacht in der Industrie in
0 den meisten Teilsektoren sehr ausgepragt

sein.

2021

—Maschinenbau  ——Verarbeitendes Gewerbe + Temporare Margenbelastung aber durch
zeitversetzte Preiswirkung.

Quellen: ifo Konjunkturumfragen, zuletzt Juli 2021, Ifo Institut, LBBW Research
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Was sagen Industrieunternehmen?
Betroffenheit variiert

Unternehmen Aktivitatsschwerpunkt
Verbindungstechnologie fur PKW,
o Nutzfahrzeuge und Wasserwirtschaft
NORMA
GROUP

KION

G ROUP

Flurforderzeuge, Lagertechnik und
Lagersysteme

SIEMENS .-,
Healthineers -

Computertomographen, Diagnostiksysteme,
Operationen unterstutzende Systeme

SIEMENS

Quellen: Unternehmen, LBBW Research

Systeme flur den o6ffentlichen Transport, die
Produktionsautomatisierung, die
Gebaudeinfrastruktur und dezentrale
Energiesysteme

08.10.2021 - Lieferengpasse, die Grinde und ihre Auswirkungen auf Branchen

LB=BW

Statements zu Zulieferengpassen

Gewinnwarnung u.a. wegen Materialmangel
(Stahl, Kunststoff) und den damit
verbundenen hoheren Beschaffungskosten.
Zudem hoher als erwartete Fracht- und
Pandemiekosten.

Risiko von Materialengpassen sowie
hoheren Beschaffungskosten in HJ2. Nur
teilweise Kostenkompensation durch hohere
Verkaufspreise und strukturelle
MalRnahmen.

Zum Chipmangel, CEO Montag: ,Wir haben
das Thema im Griff, die Beschaffung
erfordert allerdings einen hohen Einsatz.
Wir haben Quartal fir Quartal unsere
Prognosen erhoht.”

Die Lieferkettenproblematik hatte bislang
begrenzte Effekte. Die Zusammenarbeit mit
Lieferanten wurde intensiviert, bei zugleich
verstarktem Einsatz globaler
Logistikexperten.

17
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Baumaterial ist teuer und knapp — die medial beachteten
Preiserhohungen bei Holz haben sich wieder umgekehrt

Preisentwicklung ausgewahlter Commodities

(Indexiert, 24 Monate)
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Quellen: Refinitiv, Bloomberg, LBBW Research
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+ Steigende Rohstoffpreise verteuern

Baumaterial und Gebaude-
ausrustungen.

Industrievertreter klagen uber
verspatete, ausbleibende oder
verringerte Lieferungen von
Baumaterial. Fehlende Liefertreue flhrt
zu Verzogerungen auf den Baustellen.
Zement wird mit lokalen Rohstoffen
produziert und ist unverandert
lieferfahig.

Steigende Baukosten und
Projektverzogerungen belasten anfangs
i.d.R. Bautrager bzw. Projektentwickler.
Hohe Baukosten belasten im zweiten
Schritt das Nachfrageverhalten und
konnen Inflationsangste befeuern.

(Lumber Random Length CME 1st Fut.,3M-LME-CU, 3M-LME-AL, N. Europe-HRC, Europe Brent Spot FOB)
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Im fur Stahlhersteller auBerordentlich positiven
Marktumfeld kundigt sich fur Eisenerz eine Korrektur an

Regionale Preisentwicklungen bei Stahl

(HRC, USDIt)
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« 2020 wurde die Stahlbranche erst von einem
Nachfragestopp und dann von einer schnellen
Konjunkturerholung uberrascht.

* Ungewohnlicherweise wurden hohe regionale
Preisunterschiede bislang nicht ausarbitriert.

Quellen: Bloomberg, LBBW Research

08.10.2021 Lieferengpasse, die Grinde und ihre Auswirkungen auf Branchen

Q 2020 -
2021

hina (USD/t)

Preisentwicklung von Stahl vs. Eisenerz
(USD/t)
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HRC - Europe (USD/1) Iron ore, 62% Fe, China (USD/t, rhs)
Eine deutliche Preiskorrektur bei Eisenerz zeigt eine
gestiegene Verfugbarkeit des Rohstoffs an.

Der Metalspread hat sich aufdergewohnlich positiv
entwickelt. Stahlproduzenten sollten ihre Produktion
ausweiten, was erfahrungsgemalf zu Lasten des
Preisniveaus geht.
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Konsum - Einzelhandel bestellt mehr Ware, auch um LB=BW

Lieferengpasse an Weihnachten zu vermeiden

Entwicklung der EU-Einzelhandelsumsatze und der
geplanten Bestellungen bei Lieferanten

* Die Einzelhandelsumsatze zeigen sich
seit Jahresbeginn 2021 erholt und

150 120 vermitteln insgesamt eine gute Konsum-
115 115 nachfrage. Die Nachfrage trifft auf Lager,
10 110 die im Wesentlichen durch Unsicherheiten
105 105 in der Corona-Pandemie aktuell auf einem
100 100 niedrigen Niveau liegen.
o 95 . -
+ Das durfte aber unseres Erachtens nicht
90 I T T T T T T T T T T T T T T g{} . . . .
08 09 10 1 12 13 14 15 18 17 18 19 20 | 21 der einzige Grund fur den Anstieg der ge-

planten Bestellungen im Einzelhandel sein
r :}D (im Aug. 2021 hochster Stand seit Dez.

10
0 An, LA AN TONA .
2017). Im Vorfeld des Weihnachts-
_;_g ;_g geschafts dirften unserer Meinung nach
-30
40

Einzelhandler durch frihere Orders als
Ublich auch potenzielle Lieferengpasse im
Zuge knapper Logistik oder eingeschrank-
-50I T T T T T T T T T T T T T T -50 . PRI . .
08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 ter Produktlonskapa2|taten in Asien zu

—— Einzelhandelsumsatze EU (ohne Kfz, indexiert) vermeiden versuchen.

—— (Geplante Bestellungen von Einzelhandlern in der EU (Umiragewerte) . Unsicherheiten bestehen daher in den
nachsten Monaten mehr auf der
Angebots- als auf der Nachfrageseite.

Quellen: Europaische Kommission — Business and consumer survey results Aug. 2021, LBBW Research
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LB=BW

Konsum — Nahrungsmittelpreise steigen durch

Lieferkettenprobleme und Klimaschaden an

Entwicklung des Food Price Index mit Subindices
(Punkte)
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—— Subindex Zucker )
Subindex Pflanzliche Ole

2008 2010 2012 2014

— Food Price Index (weltweit, nominal)
= Subindex Fleisch
——— Subindex Milchprodukte

Quellen: Food and Agriculture Organization of the United Nations (FAO), LBBW Research
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« Stoérungen in der Lieferkette wie zum
Beispiel Arbeitskraftemangel im
Agrarsektor und in GUbergeordneten
Wertschopfungsstufen sowie steigende
Kosten im Transportwesen und bei
Energie flhren auch zu steigenden
Rohstoffpreisen im Agrarsektor.

* Im Vergleich zu anderen Wirtschafts-
zweigen zeigt der Agrarsektor zusatzlich
eine grolRe Abhangigkeit von Witterungs-
verhaltnissen. Insbesondere im laufenden
Jahr traten Uberdurchschnittlich viele
Extremwetterlagen auf, die negative
Auswirkungen auf die Ernte hatten.

* Im Zuge der Klimaveranderung besteht
die Gefahr, dass der Einfluss des Wetters
weiter zunimmt und hohere Rohstoffpreise
fur die Nahrungsmittelherstellung nach
sich zieht.
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: - . LB=BW
Materialknappheit uber alle Branchen hinweg

Mittelstand dabei besonders betroffen

2021 — Corona-Krise Materialknappheit ausgewahlter Sektoren
(Anzahl Nennungen in % der Befragten)

Absolut betrachtet besteht die grofite Materialknappheit in den
Bereichen Elektronik, Automobil und Kunststoffwaren. Die

{ grof3ten relativen Ausschlage sind jedoch in der Herstellung von 1020 30 40 50 €0 70 80 90

= Bekleidung, Mdbeln sowie der Getrankeherstellung beobachtbar.
Lediglich pharmazeutische Erzeugnisse scheinen resistent zu
sein und weisen kaum Engpasse auf.

I o

Elektrische Ausrustungen

Kraftwagen und Kraftwagenteile
Gummi- u.Kunststoffwaren
Herst. von Mébeln
Verarbeitendes Gewerbe

Herst. von Bekleidung

Bedeutung fiir den Mittelstand Getrankeherstellung

Durch die selbst fiir eine Krise ungewdhnlich hohe
& Materialknappheit, sind insbesondere kleine und mittlere
£ Unternehmen gefahrdet. Da diese eher geringere Bestellungen

_‘ tatigen, ist es wahrschelnllch dags Auftragsvolumina von =31991-2019 = Max. 2010/11 m2021
4 GroRunternehmen aus Anbietersicht bevorzugt werden.

Pharmazeutische Erzeugnisse

Quelle: ifo Konjunkturumfragen 2021, LBBW Research
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Auch wenn alle Ursachen beseitigt sind, wird es noch

dauern, bis sich der Stau komplett auflost

Hindernis beseitigt, erste Hintere Fahrzeuge stehen haufig noch
Autos fahren wieder lange in der Schlange
\ \

P \ \

é - /@ S oty rotar ot rote
Lieferkette
Anfang Ende >
Unternehmensgrofe
<Grof& Klein

« Lost sich ein Stau auf, missen die hintersten Fahrzeuge oft noch lange stehen bleiben, wahrend die ersten schon
langst wieder losgefahren sind. Diese Situation ist vergleichbar mit den aktuellen Lieferkettenproblemen.

*  Welche Unternehmen nach dem Stau als erste wieder losfahren kdnnen, hangt mit verschiedenen Faktoren
zusammen. So entscheidet sich das Tempo der Erholung durch die Positionierung innerhalb der Lieferkette.
Unternehmen am Ende des Wertschdpfungsprozesses kdnnen dementsprechend erst spat beliefert werden.
Ausschlaggebender flr die wirtschaftliche Erholung scheint u.E. jedoch die GroRe und Marktposition zu sein.
Grolere Unternehmen verfligen eher Uber ein starkes Netzwerk, haben grofRere Bestellmengen und stehen haufig
vielen kleinen Lieferanten gegeniber, wodurch sie eine besondere Verhandlungsmacht besitzen.
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Ausblick

Geduld und
Flexibilitat gefragt

gfristig
kturelle
nderungen
Beschaffung
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Kurzfristiger Ausblick

ﬁie Halbleiterproduktion kann nur Iangsam
wieder hochgefahren werden, daher ist auch
in den kommenden Quartalen weiter mit
Lieferengpassen zu rechnen. Nachholeffekte
durften zudem dafir sorgen, dass die
Nachfrage ihr Vorkrisenniveau Uberschreitet.
Verscharfend kommen Naturkatastrophen
hinzu. Eine Besserung ist frihestens in der
zweiten Jahreshalfte 2022 in Sicht.

LB=BW

/Das Infektionsqeschehen\

reich, potenzielle

\fUr Ungewissheit.

wird weiterhin malfdgeblich
sein. Bisherige Impfkam-
pagnen zeigen sich erfolg-

Varianten sorgen jedoch

N%

7@‘\(

Virus-

/ Auch das Weihnachtsgeschaft 202“
durfte von den Lieferengpassen
beeintrachtigt werden. Insbesondere
in den Bereichen der Unterhaltungs-

\erhebllche Knappheit.

elektronik (Smartphones, Computer,
/ Konsolen, Smartwatches) besteht,
aufgrund des Chipmangels eine

J

{"\-
Hesd

éei Halbleiter-unabhangigen Gutern ist mit eing
fruheren Erholung zu rechnen. Dies gilt bspw. fur
Gummi- und Kunststoffwaren, aber auch flr
Textilien, dessen Mangel eher auf logistische
Ereignisse (Suez Kanal, SchlieBungen oder
Staus an Hafen durch z.B. coronabedingt

Ol ——

10 grolten Hafen. Wiederholte Schliel3-
ungen wie in Shenzhen durch eine Null-
Toleranzpolitik wurden die globalen Liefer-

(o]
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Qeniger Personal) zuruckzufuhren ist. J)

China beherbergt beinahe alle der Weltwem

G

ketten erneut massiv beeintrachtigen.
\_ : Y,
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LB=BW

Langfristiger Ausblick

Beschaffung )
Die Corona-Pandemie hat die hohe Sensitivitat der globalen Lieferketten aufgedeckt. Daher halten wir
langfristig ein Umdenken vieler Unternehmen flr wahrscheinlich. Ein Strategiewechsel in der
Beschaffung, die sich aktuell Uberwiegend auf Just-in-Time stltzt, konnte langfristig fur mehr Stabilitat

sorgen, sodass Wertschopfungsketten auch in Krisen langer aufrechterhalten werden kénnen. )
2 Nachfrage und Ressourcen \
Die Pandemie hat der ohnehin fortschreitenden Digitalisierung zusatzliches Momentum verliehen.

Zusammen mit der parallelen Energie- und Mobilitatswende sowie weiteren Zukunftstechnologien ist
davon auszugehen, dass die Nachfrage nach Rohstoffen, die fur Chips, Festplatten oder Batterien
bendtigt werden, in Zukunft weiter ansteigen wird. Eine Ausweitung des Angebots Uber Vorkrisenniveau
ware damit erforderlich. Schatzungen zufolge kdnnte der Bedarf von Platin und Ruthenium 2040 das
\derzeitige Angebot um das bis zu 19-fache Ubersteigen. /

Lithium und Kobalt - ———— Elektromobilitat
Scandium EE————— \Vasserstofftechnologie

Platin und Ruthenium

Festplatten
aktuelles Angebot Nachfrage 2040

China
Da China insbesondere bei Bergwerkprodukten grofter Anbieter ist, besteht die Gefahr einer zu hohen
Landerkonzentration. Politische und wirtschaftliche Risiken des Landes sollten daher starker

berucksichtigt werden.
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Disclaimer

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstral’e 22, 60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir flr zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und
Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr Gbernehmen kdnnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Uber den Markt und die Produkte zum
Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die personliche
Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fur weitere zeitnahere
Informationen Uber konkrete Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an lhren Anlageberater.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA
anzusprechen.

Wir behalten uns vor, unsere hier geauBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor,
ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder vollig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen fruheren Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen
Indikator fur die kuinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung
qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur
den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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