BANKENGRUPPE
Frankfurt, 1. Juni 2010

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer: Mai 2010

Mittelstandisches Geschaftsklima: Seitwarts nach Rekordanstieg

° Geschéaftsklima der Mittelstandler marginal verschlechtert
° Stimmungsverbesserungen fast nur im Verarbeitenden Gewerbe
° Absatzpreiserwartungen machen Sprung nach oben

. Leichter Klimaanstieg bei GroRunternehmen dank besserer Lageurteile

KfW-ifo-Geschaftsklima Deutschland KfW-ifo-Absatzpreiserwartungen
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Das Geschaftsklima der kleinen und mittleren Unternehmen, der zentrale Indikator im Rah-
men des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers, gab im Mai marginal um 0,3 Zahler auf 13,6 Sal-
denpunkte nach. Dies entspricht nur gut einem Siebtel einer durchschnittlichen Monatsver-
anderung und damit materiell einer Stagnation. Der seit Frihlingsbeginn verstarkte Aufwarts-
trend, der im April mit einem neuen monatlichen Rekordanstieg seinen Héhepunkt fand, wird
dadurch kaum relativiert: Nimmt man die Monate Marz bis Mai zusammen, so verbesserte
sich die wirtschaftliche Stimmung der Mittelstandler um 9,7 Z&hler gegeniiber dem Durch-
schnitt der drei Monate davor. Nur einmal in der Geschichte dieser bis 1991 zurlckreichen-
den Zeitreihe, namlich zu Beginn des letzten kraftigen Aufschwungs im Frihjahr 2006, hatte
sich das mittelstandische Geschéftsklima im Dreimonatsvergleich noch etwas starker aufge-
hellt. Dies sowie auch die Tatsache, dass sich das Geschéftsklima trotz der von der Staats-
schuldenkrise in Griechenland ausgelosten neuerlichen Turbulenzen an den Finanzmarkten
praktisch auf dem Vormonatsniveau halten konnte, zeugt von einer zurzeit recht soliden kon-
junkturellen Verfassung im Mittelstand.

Beide Komponenten des mittelstandischen Klimaindikators bewegten sich im Mai praktisch
seitwarts: Wahrend die Geschéaftserwartungen fur die kommenden sechs Monate gegenuber
April um 0,4 Zahler auf 14,9 Saldenpunkte nachgaben, verloren die Urteile zur aktuellen Ge-
schéftslage vernachlassigbare 0,1 Zéhler auf 12,2 Saldenpunkte.
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Etwas positiver entwickelte sich dagegen die Stimmung bei den GroRunternehmen. Deren
Geschaftsklima verbesserte sich gegeniber April leicht um 0,8 Zahler auf 14,1 Saldenpunk-
te. Damit liegt das Geschéftsklimaniveau der Grol3unternehmen ahnlich weit Gber der Nullli-
nie — dem konjunkturneutralen langfristigen Durchschnitt — wie im Mittelstand. Getrieben
wurde dieser Zuwachs aber ausschliel3lich von einer besseren Bewertung der aktuellen Ge-
schaftslage (+2,8 Zahler auf 6,9 Saldenpunkte). Demgegeniiber schéatzten auch die Grof3un-
ternehmen die Aussichten fir die kommenden sechs Monate geringfligig skeptischer ein als
im April (-1,3 Z&ahler auf 21,4 Saldenpunkte).

Die Teilindikatoren fur die vier Hauptwirtschaftsbereiche zeigen ein heterogenes Bild. Wah-
rend sich das Geschéftsklima im konjunkturell wichtigen Verarbeitenden Gewerbe in beiden
UnternehmensgroRenklassen im Mai weiter aufhellte, gab es in den beiden binnenorientier-
ten Sektoren, dem Bau und dem Einzelhandel, nach. Insbesondere bei den grof3en Bauun-
ternehmen ist eine sehr kraftige Stimmungsverschlechterung um 17,0 Zahler zu konstatie-
ren, die das Klimaniveau mit -1,2 Saldenpunkten leicht unter die Nulllinie driickte. Mogli-
cherweise kommt hierin bereits die Furcht zum Ausdruck, dass mit absehbarer Konsolidie-
rung des Staatshaushalts kunftig die 6ffentlichen Bauprojekte wieder zurtickgefahren wer-
den. Im Gro3handel war die Stimmungsentwicklung gespalten: Hier stand einem merklichen
Klimarlickgang im Mittelstand ein leichter Anstieg bei den Gro3unternehmen gegenuber.

Die Absatzpreiserwartungen der Firmen erhéhten sich im Mai geradezu sprunghaft und voll-
zogen so die deutlichen Klimazuwachse der vergangenen Monate zeitverzdgert nach. In bei-
den UnternehmensgrofRenklassen (Mittelstand: +5,4 Zahler auf 6,0 Saldenpunkte; GroRun-
ternehmen: +7,0 Zahler auf 5,6 Saldenpunkte) stiegen sie um etwas mehr als das Dreifache
einer Ublichen Monatsveranderung und notieren damit erstmals seit September 2008 wieder
deutlich oberhalb der Nulllinie. Zusammen mit den erneut gestiegenen Beschéaftigungserwar-
tungen (Mittelstand: +1,5 Zahler auf 10,1 Saldenpunkte; GroRunternehmen: +3,6 Z&hler auf
10,5 Saldenpunkte) signalisiert dies, dass die Belebung der Nachfrage inzwischen fir einen
spirbaren Rickgang der Kapazitatsunterauslastung sorgt. Dieser Befund steht im Einklang
mit der vom ifo Institut vierteljahrlich erhobenen Industrieauslastung, fur die im zweiten Quar-
tal 2010 der zweitstarkste Anstieg seit Beginn der Reihe im Jahr 1970 vermeldet werden
kann. Gleichwohl ist das Niveau mit knapp 80 % der betriebstblichen Vollauslastung noch
immer so schwach wie seit Ende 1993 nicht mehr, sieht man einmal von dem unmittelbar
vorangegangenen krisenbedingten Einbruch ab.

Trotz Stagnation beim Geschéaftsklima unterstreicht das Mai-Ergebnis des KfW-ifo-
Mittelstandsbarometers die kurzfristig gute Konjunkturlage in Deutschland. Ein hohes Wirt-
schaftswachstum im zweiten Quartal ist praktisch sicher. Danach wird die Dynamik allerdings
spurbar abflachen, vor allem angesichts des global anstehenden fiskalischen Restriktions-
kurses, der weltweit die Nachfrage und damit nicht zuletzt die deutschen Exporte belasten
wird, besonders ab 2011. Hinzu kommen die Risiken aus der durch die Staatsschuldenkrise
ausgelosten neuerlichen Fragilitat der Finanzmarkte sowie die generelle Unsicherheit be-
dingt durch die Zweifel an der adaquaten Problemlésungsfahigkeit der Politik — international
und in den betroffenen Landern. Folglich muss man sich perspektivisch darauf einstellen,
dass der lange Anstieg beim Geschaftsklima demnéachst wohl zu Ende gehen wird. Bei den
Lageurteilen ist zwar noch etwas Luft nach oben, aber die Erwartungen durften ihren Zenit
bereits erreicht haben.
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Anhang: Mittelstandskonjunktur in Zahlen

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer

Monat/Jahr
Saldo [Prozentpunkte]* ) . -
Mai/09 | Dez/09 Jan/10 Feb/10 Mrz/10  Apr/10 Mai/10 vm. Vj. 3-M.
Geschéftsklima
Verarbeitendes Gewerbe ~ KMU -29,5 -2,6 -0,5 -1,7 4,7 12,4 14,3 1,9 43,8 12,1
GU -44,0 -13,4 -7,4 -6,6 1,5 9,5 12,6 3,1 56,6 17,0
Bauhauptgewerbe KMU 1,1 1,5 6,0 10,6 13,1 11,7 10,1 -1,6 9,0 5,6
GU -0,5 1,3 6,9 6,3 12,6 15,8 -1,2 -17,0 -0,7 4,2
Einzelhandel KMU -3,2 12,7 8,0 -1,5 31 17,2 13,2 -4,0 16,4 4,7
GU -3,3 -5,0 6,5 -4,2 9,6 18,6 15,3 -3,3 18,6 15,4
GroRhandel KMU] -18,9 6,3 7,1 -1,0 7,5 22,1 18,4 -3,7 37,3 11,9
GU -20,8 7,0 4,4 7,2 9,7 21,6 23,3 1,7 44,1 12,0
Insgesamt KMU -18,2 1,2 2,8 1,1 6,6 13,9 13,6 -0,3 31,8 9,7
GU -31,1 -7,8 -2,3 -3,2 4,7 13,3 14,1 0,8 45,2 15,1
Lage KMU] -18,5 -3,7 -2,2 -5,7 1,2 12,3 12,2 -0,1 30,7 12,4
GU -40,0 -20,2 -15,4 -18,9 -6,3 4,1 6,9 2,8 46,9 19,7
Erwartungen KMU] -18,2 6,2 8,0 8,3 12,4 15,3 14,9 -0,4 33,1 6,7
GU -21,6 55 11,8 13,9 16,2 22,7 21,4 -1,3 43,0 9,7
Westdeutschland KMU] -19,4 1,8 2,9 0,7 6,8 14,8 14,3 -0,5 33,7 10,2
GU -31,0 -7,9 -2,4 -3,2 4,6 13,4 14,4 1,0 45,4 15,3
Ostdeutschland KMU] -10,9 -2,3 2,8 3,8 59 8,6 9,2 0,6 20,1 6,5
GU -33,1 -4,6 1,5 -2,5 7,1 9,2 7,2 -2,0 40,3 9,7
Beschéftigungserwartungen  KMU -12,9 2,0 2,1 2,4 4,9 8,6 10,1 1,5 23,0 57
GU -17,7 -2,1 -1,6 2,7 4,6 6,9 10,5 3,6 28,2 7,7
Absatzpreiserwartungen KMU -19,2 -12,8 -12,9 -8,9 -5,3 0,6 6,0 5,4 25,2 12,0
GU -11,5 -12,1 -9,9 -8,2 -0,4 -1,4 5,6 7,0 17,1 11,3
Erlauterungen und Abkirzungen: Quelle: Kfw, ifo

* Saison- und mittelwertbereinigt, d. h. langfristiger Durchschnitt seit Januar 1991 gleich Null

K(leine und) M(ittlere) U(nternehmen)

G(roRe) U(nternehmen)

(Veranderung des aktuellen Monats gegeniiber dem) V(or)m(onat)

(Veranderung des aktuellen Monats gegeniiber dem) V(or)j(ahresmonat)

(Veranderung des Durchschnitts in der aktuellen) 3-M(onatsperiode gegentiber der vorangegangenen)

Abweichungen zu vorherigen Verdéffentlichungen aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt mdglich.

Zur Konstruktion und Interpretation des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers. Die Indikatorfamilie
KfW-ifo-Mittelstandsbarometer basiert auf einer gréRenklassenbezogenen Auswertung des bekannten
ifo Geschéftsklimaindex, bei dem monatlich rund 7.000 Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft
(Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroRhandel, Einzelhandel) aus West- und Ostdeutsch-
land zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt werden, darunter rund 5.600 Mittelsténdler. Dabei zah-
len grundsatzlich diejenigen Firmen zu den Mittelstandlern, welche nicht mehr als 500 Beschéftigte
haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erh6hung der analytischen Trennschéar-
fe mussten diese quantitativen Grenzen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jah-
resumsatz) und beim Bauhauptgewerbe (bis zu 200 Beschaftigte) enger gezogen werden. Alle Unter-
nehmen, die mindestens einen dieser Grenzwerte Uberschreiten, werden als GroBunternehmen klas-
sifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der
Gutmeldungen abzuglich des Prozentanteils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der
Geschaftserwartungen fur die kommenden 6 Monate, sowie das hieraus als Mittelwert errechnete Ge-
schaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als Saldengréf3en, die Beschaftigungserwartungen sowie die
inlandischen Absatzpreiserwartungen der Unternehmen genannt. Sdmtliche Zeitreihen sind saison-
und mittelwertbereinigt. Die Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen* langfristigen Durch-
schnitt. Indikatorwerte grof3er (kleiner) Null weisen auf eine Uberdurchschnittliche bzw. positive (unter-
durchschnittliche bzw. negative) Konjunktursituation hin.
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