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KfW-ifo-Mittelstandsbarometer: Juli 2012

Solide Geschaftslage, doch Skepsis im Mittelstand wachst

° Aktuelle Geschiftslage auf iiberdurchschnittlichem Niveau stabil
o Erwartungen jedoch zunehmend pessimistisch

. Stimmung in den GroBunternehmen geht weiter steil bergab

. Vorsichtigere, aber expansive Beschiftigungspldne in beiden Gré6Benklassen
KfW-ifo-Geschiftsklima Deutschland Geschiftsklima - Branchen
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Die Stimmung im deutschen Mittelstand zeigt sich zunehmend gedampft — dies signalisiert
das KfW-ifo-Mittelstandsbarometer vom Juli. Das Geschéaftsklima sank zum funften Mal in
Folge um 1,2 Zahler auf 9,4 Saldenpunkte. Alleiniger Grund hierfir war die erneut pessimis-
tischere Einschatzung der Geschaftserwartungen flir die kommenden sechs Monate. Vor
dem Hintergrund der sich wieder zuspitzenden Eurokrise gab der Erwartungsindikator um
2,4 Saldenpunkte nach und notiert mit jetzt -4,4 Saldenpunkten unter seinem langfristigen
Durchschnittswert, der konzeptionell mit der Nulllinie identisch ist. Damit schatzen die deut-
schen Mittelstandler die Zukunftsaussichten ahnlich schwach wie im Herbst 2011 ein. Auch
damals sorgte die Lage in der Eurozone fir erhdhte Unsicherheit, bevor die EZB mittels
langfristiger Liquiditatsbereitstellung (LTROs) temporar fir Ruhe sorgen konnte. Die Urteile
zur aktuellen Geschéftslage zeigten sich hingegen robust. Sie verharrten unverandert auf
einem Stand von 23,4 Saldenpunkten und hielten sich auf einem im historischen Vergleich
weiterhin sehr hohen Niveau.

Wahrend sich der Mittelstand insgesamt recht stabil prasentiert, bewegt sich die Stimmung in
den GroRBunternehmen auf steilem Abwartskurs. Nach dem massiven Einbruch im Juni
rutschten die Erwartungen um weitere 5,1 Zahler markant auf -14,6 Saldenpunkte ab. Ver-
gleichbar negativ hatten die GroRunternehmen zuletzt im Juni 2009 in die Zukunft geblickt.
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Auch ihre aktuellen Geschéafte beurteilten die groRen Firmen erneut schlechter als im Vor-
monat (-2,3 Zahler). Der Lageindikator zeigt dennoch mit 19,1 Zahlern eine tiberdurchschnitt-
lich gute Geschaftssituation an. Beide Komponenten zusammen driickten das Geschaftskli-
ma der Groflunternehmen auf 1,9 Saldenpunkte (-3,8 Zahler). Die Ursache der starker aus-
gepragten Konjunktursorgen durfte in der grélieren Bedeutung der Exporte fir diese Gro-
Renklasse zu finden sein. Damit sind die groRen Firmen anfalliger fir eine drastische Ver-
scharfung der Eurokrise und einem folgenden Einbruch der internationalen Nachfrage.

Dieser Zusammenhang offenbart sich auch beim Blick auf die Branchenstruktur der Klima-
einschatzungen, die dem aus den Vormonaten bekannten Muster folgen. So hat sich Gber
die GroRenklassen hinweg die Stimmung unter den Firmen des international tiefer verfloch-
tenen Verarbeitenden Gewerbes zum wiederholten Male in héherem Tempo eingetrubt als in
den Ubrigen Branchen. Dabei fiel der Klimariickgang bei den groRen Unternehmen kraftiger
aus und druckte den Indikator unter den historischen Durchschnitt. Durchaus erfreulich ist
es, festzustellen, dass sich die starker binnenwirtschaftlich aufgestellten Wirtschaftszweige
bislang robust prasentieren. So legte das Geschéaftsklima im Einzelhandel und Grofthandel
sogar zu, wahrend die Stimmung im mittelstandischen Bau materiell unverandert blieb. Le-
diglich die groRen Firmen des Bauhauptgewerbes meldeten aullerhalb des Verarbeitenden
Gewerbes eine merkliche Verschlechterung der Stimmung.

Das vom Indikatorenset des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers eingefangene Stimmungsbild
spiegelt die enorme Unsicherheit Uber die Zukunft der Eurozone und die damit verknipften
auferordentlichen Abwartsrisiken flr die Konjunktur wider. Die erhoffte Beruhigung nach der
griechischen Parlamentswahl ist ausgeblieben. Im Gegenteil haben Zweifel an der Soliditat
des spanischen Bankensystems die Krise wie bereits im Herbst 2011 auf eine existenzielle
Stufe gehoben. Nicht nur die Staatsfinanzierung Spaniens, sondern auch jene ltaliens hat
sich wieder schmerzhaft verteuert. Aufgrund der anhaltend rezessiven Entwicklung in den
Krisenlandern Europas und der Dimension der Probleme wachst in den Unternehmen die
Sorge, dass die Eurokrise von der Politik erfolgreich eingedammt werden kann. In der Folge
haben sich die Geschéaftserwartungen von der nach wie vor recht soliden Wirtschaftsentwick-
lung abgekoppelt und preisen die Moglichkeit eines markanten Wachstumseinbruchs mit ein.
So muss es jedoch nicht kommen. Die Regierungen des Euroraums und die EZB sind (wie-
der einmal) gefordert, der Eskalation mit entschlossenem und zugleich nachhaltigem Kfi-
senmanagement entgegenzutreten. Jedoch missen die deutschen Exporteure in jedem Fall
mit einer anhaltenden Nachfrageflaute aus den vom Konsolidierungszwang betroffenen Eu-
rolandern rechnen. Bleibt dies im Rahmen, wird die gute Verfassung der Binnenwirtschaft fur
konjunkturelle Stabilitat sorgen. Neben den niedrigen Finanzierungskosten bleibt die Starke
des deutschen Arbeitsmarktes weiter eine zentrale Stitze der Konjunktur, auch wenn der
Abbau der Arbeitslosigkeit auslauft. Neben dem beschleunigten Anstieg der Tariflohne im
April wie vor kurzem vom Statistischen Bundesamt gemeldet, sind auch die vorsichtigeren,
aber weiter expansiv ausgerichteten Beschaftigungsplane der Unternehmen ein Indiz fir die-
se Sichtweise (Mittelstand: -0,5 Zahler auf 8,9 Saldenpunkte, GroRunternehmen: -4,1 Zahler
auf 9,9 Saldenpunkte).
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Anhang: Mittelstandskonjunktur in Zahlen

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer

Saldo [Prozentpunkte]* Monat/Jahr X -
Jul/11 Feb/12 Mrz/12 Apr/12 Mai/12 Jun/12 Jul/12 Vm. Vij. 3-M.
Geschaftsklima
Verarbeitendes Gewerbe KMU 20,7 16,6 16,2 14,4 8,5 58 3,5 2,3 -17,2 9,8
GU 23,9 13,0 12,9 18,8 11,5 4,7 -2,8 -7,5 -26,7 -10,4
Bauhauptgewerbe KMU 25,9 30,3 29,6 23,8 22,3 20,6 20,5 -0,1 -5,4 -6,7
GU 22,3 22,2 23,8 14,3 18,3 20,2 12,7 -7,5 -9,6 -3,0
Einzelhandel KMU 25,5 22,5 25,1 26,5 15,8 19,9 20,8 0,9 -4,7 -5,9
GU 22,8 8,1 11,3 11,2 57 2,3 4,7 2,4 -18,1 -6,0
GrofRhandel KMU 33,9 28,3 26,5 24,6 17,3 11,9 12,8 0,9 -21,1 -12,4
GU 26,2 31,3 26,8 22,4 18,6 7,9 13,1 &2 -13,1 -13,6
Insgesamt KMU 23,5 21,0 20,6 18,4 12,7 10,6 9,4 -1,2 -14,1 -9,1
GU 24,1 15,8 15,5 17,9 12,1 57 1,9 -3,8 -22,2 -9,9
Lage KMU 35,9 32,4 33,0 29,8 24,2 23,4 23,4 0,0 -12,5 -8,1
GU 40,0 32,5 30,9 33,1 22,8 21,4 19,1 -2,3 -20,9 -11,1
Erwartungen KMU 11,0 9,6 8,3 6,9 1,1 -2,0 -4,4 -2,4 -15,4 -10,0
GU 8,6 -0,3 0,6 3,1 1,3 -9,5 -14,6 -5,1 -23,2 -8,7
Westdeutschland KMU 241 21,7 21,4 19,6 13,2 10,9 9,7 -1,2 -14,4 -9,6
GU 24,1 16,2 15,7 18,4 12,1 52 2,0 -3,2 -22,1 -10,3
Ostdeutschland KMU 19,4 16,7 15,8 10,9 9,8 9,7 8,1 -1,6 -11,3 -5,3
GU 22,9 4,9 12,3 6,7 11,4 19,0 -1,2 -20,2 -24,1 1,8
Beschiftigungserwartungen KMU 16,8 14,4 12,6 111 9,6 9,4 8,9 -0,5 -7,9 -3,4
GU 24,0 16,5 15,8 17,5 13,7 14,0 9,9 -4,1 -14,1 -4,1
Absatzpreiserwartungen KMU 13,0 6,7 6,8 57 3,9 0,2 -0,6 -0,8 -13,6 -5,2
GU 8,9 7,0 4,4 6,2 1,7 -1,9 -5,3 -3,4 -14,2 -7,7
Erlauterungen und Abklirzungen: 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 gegentiber dem) V(or)j(ahresmonat)

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

Abweichungen zu vorherigen Veréffentlichungen aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt méglich.

Zur Konstruktion und Interpretation des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers. Die Indikatorfamilie
KfW-ifo-Mittelstandsbarometer basiert auf einer gréRenklassenbezogenen Auswertung des bekannten
ifo Geschéaftsklimaindex, bei dem monatlich rund 7.000 Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft
(Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, Gro3handel, Einzelhandel) aus West- und Ostdeutsch-
land zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt werden, darunter rund 5.600 Mittelstdndler. Dabei z&h-
len grundsatzlich diejenigen Firmen zu den Mittelstandlern, welche nicht mehr als 500 Beschaftigte
haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhdhung der analytischen Trennschar-
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 Grof3unternehmen klas-
sifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der
Gutmeldungen abzlglich des Prozentanteils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der
Geschaftserwartungen fir die kommenden 6 Monate, sowie das hieraus als Mittelwert errechnete Ge-
schaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als SaldengréRRen, die Beschaftigungserwartungen sowie die
inlandischen Absatzpreiserwartungen der Unternehmen genannt. Samtliche Zeitreihen sind saison-
und mittelwertbereinigt. Die Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen® langfristigen Durch-
schnitt. Indikatorwerte gréf3er (kleiner) Null weisen auf eine Uberdurchschnittliche bzw. positive (unter-
durchschnittliche bzw. negative) Konjunktursituation hin.
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