BANKENGRUPPE
Frankfurt, 2. Juli 2010

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer: Juni 2010

Mittelstandisches Geschaftsklima: Zweiter marginaler Riickgang

° Geschiftsklima der Mittelstandler knapp unter Vormonatsniveau
° Klimaplus bei GroBunternehmen nur dank deutlich verbesserter Lageurteile
. Geschiftserwartungen auf Halbjahressicht allgemein riickldufig

. Beschiftigungserwartungen erneut leicht gestiegen
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Das Geschaftsklima der kleinen und mittleren Unternehmen, der zentrale Indikator im Rah-
men des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers, fiel im Juni marginal um 0,4 Zahler auf 13,2 Sal-
denpunkte. Mit nur rund einem Flnftel einer durchschnittlichen Monatsveranderung bedeutet
dies praktisch Stagnation — genauso wie schon im Mai. Seit dem konjunkturellen Tiefpunkt
im Marz 2009 bis zum April 2010 hatte sich die wirtschaftliche Stimmung der Mittelstandler
dagegen im Vormonatsvergleich um durchschnittlich fast drei Zahler verbessert. Die deutlich
nachlassende Dynamik ist ein klares Indiz, dass das mittelstdndische Geschaftsklima seinen
Hoéhepunkt im gegenwartigen Zyklus wohl erreicht haben dirfte. Die gegenlaufige Entwick-
lung der beiden Komponenten des Klimaindikators unterstreicht diese Einschatzung: So
konnten die leicht verbesserten Urteile zur aktuellen Geschéaftslage (+1,9 Zahler auf
14,1 Saldenpunkte) den deutlicheren Rickgang bei den Geschéaftserwartungen auf Halbjah-
ressicht (-2,9 Zahler auf 12,0 Saldenpunkte) nicht ganz kompensieren. Offenbar rechnen die
Mittelstandler fur die zweite Jahreshalfte mit weniger konjunkturellem Rickenwind als zur-
zeit. Die weiter schwelende Vertrauenskrise an den Finanzmarkten aufgrund der ungeldsten
Staatsschuldenproblematik sowie der flir das kommende Jahr von einer Vielzahl von Regie-
rungen angekiindigte Exit aus der expansiven Finanzpolitik, der — ungeachtet seiner Alterna-
tiviosigkeit vor allem in den Landern mit besonders zerritteten Staatsfinanzen — die globale
Nachfrage belasten wird, sind hierfir plausible Griinde.
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Grundsatzlich genauso schatzen auch die GroRunternehmen die konjunkturelle Lage und die
Perspektiven ein: Wie die Mittelstandler nahmen sie ihre Geschaftserwartungen im Juni wei-
ter zurick (-4,7 Zahler auf 16,5 Saldenpunkte), wahrend sie ihre aktuellen Geschéafte positi-
ver bewerteten als noch im Mai (+7,6 Zahler auf 14,6 Saldenpunkte). Im Unterschied zu den
Mittelstandlern fiel allerdings die Verbesserung bei den Lageurteilen mit dem gut Zweifachen
einer Ublichen Monatsschwankung so deutlich aus, dass unter dem Strich ein Klimaplus von
1,6 Zahlern auf 15,7 Saldenpunkte bei den GroRRunternehmen steht. Zudem haben die
GroRunternehmen bei der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage damit wieder zu den Mit-
telstandlern aufgeschlossen, nachdem sie in den vorangegangenen 21 Monaten zum Teil
sehr deutlich darunter gelegen hatten.

Die Teilindikatoren fiir die vier Hauptwirtschaftsbereiche zeigen im Allgemeinen wenig Be-
wegung. Auffallig ist jedoch der sehr kraftige Klimazuwachs bei den grof3en Baufirmen um
10,4 Zahler auf 9,1 Saldenpunkte. Allerdings ist dabei zu berticksichtigen, dass das Antwort-
verhalten in diesem Segment traditionell ziemlich volatil ist. Vor diesem Hintergrund ist der
starke Anstieg vor allem als Gegenbewegung auf den noch gréReren Einbruch im Vormonat
zu interpretieren. In der weniger schwankungsanfalligen Dreimonatsbetrachtung (Durch-
schnitt April bis Juni gegenliber den drei Monaten zuvor) bewegte sich das Klima bei den
groflien Baufirmen in etwa seitwarts (-0,7 Zahler). Hervor sticht zudem die unterschiedliche
Entwicklung im konjunkturell wichtigen Verarbeitenden Gewerbe: Hier steht ein durch die
Lagekomponente getriebener, relativ kraftiger Klimazuwachs bei den grof3en Industriefirmen
(+3,3 Zahler auf 15,9 Saldenpunkte) einem leichten Rickgang im industriellen Mittelstand
(-0,9 Zahler auf 13,4 Saldenpunkte) — dem ersten seit 15 Monaten — gegenuber.

Die Beschaftigungserwartungen der Firmen waren im Juni in beiden Unternehmensgrofien-
klassen moderat aufwarts gerichtet (Mittelstand: +1,3 Zahler auf 11,4 Saldenpunkte; Gro3un-
ternehmen: +0,7 Zahler auf 11,2 Saldenpunkte) und unterstreichen mit ihren deutlich positi-
ven Niveaus die solide Verfassung des deutschen Arbeitsmarktes. Demgegenuber revidier-
ten lediglich die Mittelstandler ihre Absatzpreiserwartungen gegeniber Mai nochmals leicht
nach oben (+0,9 Zahler auf 6,9 Saldenpunkte), wahrend die GroRunternehmen sie marginal
zuricknahmen (-0,5 Zahler auf 5,1 Saldenpunkte). Alles in allem sprechen sowohl die Be-
schaftigungs- wie die Absatzpreiserwartungen aber flr eine Gberdurchschnittliche konjunktu-
relle Dynamik zumindest im Frihjahr und Sommer, die fir einen splrbaren Rickgang der
Kapazitatsunterauslastung sorgt.

Alle Teilindikatoren des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers bewegen sich derzeit auf einem
deutlich Uberdurchschnittlichen Niveau. Dies zeugt — ungeachtet der kleineren Schwankun-
gen im Juni — von einer zumindest kurzfristig guten konjunkturellen Verfassung. Allerdings
dirften die Erwartungen ihren Hohepunkt Uberschritten haben. Wichtig ist es in der jetzigen
Situation, in der Eurozone aber auch in den anderen Industrielandern den Aufschwung da-
durch zu stitzen, dass die geplante Rickfihrung der stimulierenden MaRnahmen an die
wirtschaftliche Entwicklung angepasst und koordiniert erfolgt. International sollten diejenigen
Lander, deren Staatsfinanzen besonders zerrittet sind, mit der Rickfihrung der Defizite vo-
rangehen. Deutschland ist gut beraten, im Zuge einer qualitativen Konsolidierung Ausgaben
zugunsten investiver Verwendungen wie Bildung, Innovationen und Infrastruktur umzu-
schichten und damit sein Wachstumspotenzial, aber auch seine Binnennachfrage zu starken.
Damit wiirde zugleich ein Beitrag zum Abbau der AulRenhandelsungleichgewichte geleistet.
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Anhang: Mittelstandskonjunktur in Zahlen

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer

Saldo [Prozentpunkte]* Monat/Jahr . -
Jun/09 | Jan/10  Feb/10  Mrz/10  Apr/10  Mai/10  Jun/10 Vm. Vj. 3-M.
Geschéftsklima
Verarbeitendes Gewerbe =~ KMU -25,2 -0,5 -1,7 4,7 12,4 14,3 13,4 -0,9 38,6 12,5
GU -40,1 -7,5 -6,5 1,5 9,5 12,6 15,9 3,3 56,0 16,8
Bauhauptgewerbe KMU 1,7 6,0 10,6 13,1 11,7 10,0 11,2 1,2 9,5 1,1
GU -0,1 6,9 6,2 12,6 15,8 -1,3 9,1 10,4 9,2 -0,7
Einzelhandel KMU 2,0 8,0 -1,5 3,1 171 13,1 14,1 1,0 12,1 11,6
GU 1,4 6,5 -4,3 9,6 18,5 15,2 9,1 -6,1 7,7 10,3
Grofthandel KMU] -16,4 7,0 -1,1 7,5 22,0 18,3 16,0 -2,3 32,4 14,3
GU -18,7 4,4 7,2 9,7 21,6 23,2 23,4 0,2 42,1 15,7
Insgesamt KMU|] -14,9 2,8 1,1 6,6 13,9 13,6 13,2 -0,4 28,1 10,0
GU -27,7 -2,3 -3,2 4,7 13,3 14,1 15,7 1,6 43,4 14,6
Lage KMU] -18,6 -2,2 -5,7 1,2 12,3 12,2 14,1 1,9 32,7 15,1
GU -38,5 -15,4 -18,8 -6,2 4,1 7,0 14,6 7,6 53,1 22,0
Erwartungen KMU]L -11,0 8,0 8,2 12,3 15,3 14,9 12,0 -2,9 23,0 4,5
GU -16,1 11,7 13,9 16,1 22,6 21,2 16,5 -4,7 32,6 6,2
Westdeutschland KMU] -15,8 2,8 0,6 6,8 14,7 14,3 13,7 -0,6 29,5 10,8
GU -27,8 -2,4 -3,2 4,6 13,4 14,3 15,7 1,4 43,5 14,8
Ostdeutschland KMU -8,8 2,7 3,8 5,9 8,5 9,2 9,8 0,6 18,6 5,0
GU -25,1 1,4 -2,5 7,1 9,2 7,2 17,5 10,3 42,6 9,3
Beschiéftigungserwartungen  KMU -9,5 2,1 2,4 4.9 8,5 10,1 11,4 1,3 20,9 6,9
GU -15,0 -1,7 2,7 4,5 6,9 10,5 11,2 0,7 26,2 7,7
Absatzpreiserwartungen KMU] -157 -12,8 -8,9 -5,3 0,6 6,0 6,9 0,9 22,6 13,6
GU -7,9 -9,9 -8,2 -0,4 -1,4 56 5,1 -0,5 13,0 9,3
Erlauterungen und Abkurzungen: Quelle: KfW, ifo

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

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

G(roRRe) U(nternehmen)

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

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

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

Abweichungen zu vorherigen Verdffentlichungen 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 Geschéaftsklimaindex, 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 Mittelstandler. Dabei z&h-
len grundsatzlich diejenigen Firmen zu den Mittelstdndlern, welche nicht mehr als 500 Beschéftigte
haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhéhung 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 Gro3unternehmen klas-
sifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschéaftslage (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. Sdmtliche 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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