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— Mittelstandisches Geschéftsklima steigt das sechste Mal in Folge, jedoch nur moderat

— Geschéaftserwartungen besser, aber Lageurteile schlechter als im Vormonat

— Leichte Stimmungseintriibung bei den Grollunternehmen

— Konjunkturerwartungen fur 2023 weiter niedrig hangen

KfW-ifo-Geschaftsklima
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Sechste Geschaftsklimaaufhellung in Folge

Insgesamt gute, aber auch einige schlechte Nachrichten kom-
men vom KfW-ifo-Mittelstandsbarometer im April: Unter dem
Strich steigt das Geschaftsklima im Mittelstand um moderate
0,8 Zahler gegenuber Marz auf jetzt -2,5 Saldenpunkte. Das
ist bereits der sechste Anstieg in Folge, nachdem die Stim-
mung im vergangenen Herbst unter der akuten Angst vor ei-
ner Energiekrise regelrecht kollabiert war. Treiber des An-
stiegs sind aber allein die Geschéaftserwartungen:

— Sie ziehen deutlich um 3,4 Zahler auf jetzt -6,8 Salden-
punkte an. So wenig pessimistisch waren die Unternehmen
noch nie seit Ausbruch des Krieges. Gleichwohl (iberwiegt
noch immer die Skepsis, wie das anhaltend negative Ni-
veau des Erwartungsindikators unterstreicht.

— Die Geschéftslageurteile sinken dagegen um 2,1 Zahler auf
nun 1,9 Saldenpunkte. Damit nahern sich die Lageurteile
wieder der Nulllinie, die konzeptbedingt fir den langfristigen
Durchschnitt steht. Das ist ein Indiz fur anhaltende konjunk-
turelle Belastungen etwa aus dem geldpolitischen Restrikti-
onskurs und den inflationsbedingten Kaufkraftverlusten.

KfW-ifo-Klimakomponenten
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Branchenentwicklung recht heterogen

Anders als in den beiden Vormonaten laufen die Stimmungs-
trends in den Hauptwirtschaftsbereichen der mittelstandischen
Wirtschaft im April wieder auseinander. Auf den groten Zu-
wachs kommt der Einzelhandel, dessen Geschaftsklima sich
um 4,1 Zahler auf 7,1 Saldenpunkte verbessert. Die mittel-
stéandischen Einzelhandler sind damit an der Stimmungs-
spitze, was nach den herben Kaufkraftverlusten und der
dadurch verursachten Konsumschwache seit dem vergange-
nen Herbst perspektivisch fur eine Stabilisierung des privaten
Verbrauchs spricht. Auch im Verarbeitenden Gewerbe hellt die
Stimmung weiter auf, wenngleich das Niveau hier unterdurch-
schnittlich bleibt (+1,6 Zahler auf -3,8 Saldenpunkte). Die an-
deren drei Branchen berichten dagegen von einer Eintriibung
ihres Geschaftsklimas. Die Dienstleistungen geben einen Teil
des vorangegangenen kraftigen Anstiegs wieder ab (-1,5 Zah-
ler auf 0,2 Saldenpunkte) und auch im mittelstdndischen
GroRhandel (-0,8 Zahler auf -9,4 Saldenpunkte) sowie im Bau
(-1,1 Zahler auf -13,3 Saldenpunkte) ist die Stimmung wieder
etwas schlechter. Die Bauunternehmen bleiben mit Abstand
das Schlusslicht unter den Mittelstandlern; ihnen macht be-
sonders die schwierige Lage im Wohnbau zu schaffen.
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GroBunternehmen leicht schlechter gestimmt

Anders als im Mittelstand verschlechtert sich die Stimmung
unter den GroRunternehmen im April, wenn auch nur leicht.
So gibt ihr Geschaftsklima um 1,0 Zahler auf -9,4 Salden-
punkte nach. Die abermalige Verbesserung der Geschaftser-
wartungen (+1,7 Zahler auf -10,3 Saldenpunkte) war zu
schwach, um die deutliche Abwartskorrektur der Geschaftsla-
geurteile (-4,2 Zahler auf -9,0 Saldenpunkte) ganz aufzufan-
gen. Auffallig ist, dass die GrofRunternehmen weiterhin vor al-
lem mit ihrer aktuellen Lage deutlich starker hadern als der
Mittelstand, wo das Niveau der Lageurteile seit inzwischen
drei Monaten sogar geringfligig besser ist als im langfristigen
Durchschnitt. Auf der Branchenebene stehen markante Unter-
schiede zulasten der Grofunternehmen beim Einzelhandel
und den Dienstleistungen dahinter, wohingegen die groflen
Bauunternehmen — die ihren Schwerpunkt haufig im Wirt-
schaftsbau und der offentlichen Infrastruktur haben — mit ihrer
Geschéftslage deutlich zufriedener sind als die Mittelstander
dieser Branche und so ein gewisses Gegengewicht im Ge-
schaftsklima der GroRunternehmen schaffen.

Preisdruck gibt weiter deutlich nach

Die Absatzpreiserwartungen der Unternehmen beider Gréfien-
klassen sinken weiter und liegen erstmals seit Februar 2021
wieder im einstelligen Bereich (Mittelstéandler: -2,6 Zahler auf
8,4 Saldenpunkte; Groflunternehmen: -5,4 Zahler auf 5,2 Sal-
denpunkte). Angesichts der noch immer sehr deutlichen Uber-
schreitung des geldpolitischen Mittelfristziels von 2 % jahrlich
bei der Verbraucherpreisinflation ist der nachlassende Druck
auf der Preispipeline sehr willkommen. Die Beschéftigungser-
wartungen halten sich zugleich knapp stabil auf einem leicht
Uberdurchschnittlichen Niveau (Mittelstandler: -0,1 Z&hler auf
5,5 Saldenpunkte; Grofunternehmen: -0,7 Zahler auf 2,8 Sal-
denpunkte).
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Erwartungen an Konjunktur 2023 niedrig hdngen

Die Stimmung verbessert sich alles in allem weiter und nahrt
die Hoffnung auf eine konjunkturelle Erholung im Verlauf von
2023. Doch genau wie das Wetter im April haben die Indikato-
ren des aktuellen KfW-ifo-Mittelstandsbarometers neben Son-
nenschein auch einiges an Regen zu bieten. Vor allem die er-
neute Verschlechterung der Geschaftslageurteile wie auch
das gerade bei den GroBunternehmen weit unterdurchschnitt-
liche Niveau des Lageindikators unterstreichen, dass einem
durchgreifenden Aufschwung noch immer erhebliche Hinder-
nisse im Weg stehen. Im Winterhalbjahr schrammte Deutsch-
land haarscharf an einer technischen Rezession vorbei: Nach
einem Ruckgang von 0,5 % im Schlussquartal 2022 stagnierte
das BIP zu Beginn des neuen Jahres. Ob nun auch im Ge-
samtjahr 2023 zumindest eine Schrumpfung der Wirtschaft
ausbleiben wird, muss sich indes noch weisen. Die Geldpolitik
wird ihre volle Bremswirkung erst in diesem Jahr entfalten und
die erlittenen Kaufkraftverluste der Privathaushalte hallen
nach. Auf alle Falle sind wir also gut beraten, die Erwartungen
weiter niedrig zu hangen.
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KfW-ifo-Mittelstandsbarometer in Zahlen

Monat/Jahr

Saldo [Prozentpunkte]* Apr/22 Nov/22 Dez/22 Jan/23 Feb/23 Mrz/23 Apr/23 Vm. Vij. 3-M.
Geschiftsklima

Verarbeitendes Gew erbe KMU -9,4 -22,1 -17,1 -12,7 -8,9 -5,4 -3,8 1,6 5,6 11,3

GU -7,9 -17,6 -15,9 -11,3 -10,1 -0,8 -0,7 0,1 7,2 11,1

Bauhauptgew erbe KMU -13,6 -15,6 -16,4 -16,4 -15,0 -12,2 -13,3 -1,1 0,3 2,6

GU -21,4 -14,2 -13,0 -10,3 -6,0 -11,8 -0,4 11,4 21,0 6,4

Einzelhandel KMU -6,3 -26,4 -17,2 -10,6 -0,4 3,0 71 4.1 13,4 21,3

GU -25,3 -29,1 -22,2 -18,3 -8,8 -10,8 -15,0 -4,2 10,3 11,7

GroRhandel KMU -4,9 -26,7 -20,6 -13,6 -10,2 -8,6 -9,4 -0,8 -4,5 10,9

GU -9,6 -32,9 -25,0 -20,9 -18,1 -15,7 -16,5 -0,8 -6,9 95

Dienstleistungen KMU -5,7 -16,1 -11,8 -9,2 -5,9 1,7 0,2 -1,5 59 11,0

GU -18,3 -26,3 -22,7 -22,5 -20,5 -17,4 -19,6 -2,2 -1,3 4,7

Deutschland KMU 0,8 43 10,5

GU -13,2 -1,0 3,8 9,3

Lage KMU 7.1 -2,2 -0,3 -0,4 1,1 4,0 1,9 -2,1 -5,2 3,3

GU 1,3 -9,6 -5,2 -8,3 -8,2 -4,8 -9,0 -4,2 -10,3 0,4

Erw artungen KMU -19,2 -34,5 -27.9 -21,3 -16,9 -10,2 -6,8 3,4 12,4 16,6

GU -25,9 -35,6 -29,9 -23,9 -16,6 -12,0 -10,3 1,7 15,6 16,8

Beschaftigungserwartungen  KMU 9,3 0,7 1,2 6,1 3,7 5,6 5,5 -0,1 -3,8 2,3

GU 11,5 4,9 3,1 4,2 4,4 3,5 2,8 -0,7 -8,7 -0,5

Absatzpreiserwartungen KMU 52,3 33,8 26,4 20,9 14,1 11,0 8,4 -2,6 -43,9 -15,9

GU 50,2 35,0 29,1 23,7 15,1 10,6 5,2 -5,4 -45,0 -19,0

Exporterwartungen des KMU -7,6 -16,8 -11,3 -10,2 -11,1 -10,5 -7,8 2,7 -0,2 3,0

Verarbeitenden Gewerbes GU -6,3 1,5 -1,5 -0,7 2,1 59 4.8 -11 111 4.5

Quelle: KfW Research, ifo Institut

Erlauterungen und Abklrzungen:

*Saison- und mittelwertbereinigt, d. h. langfristiger Durchschnitt seit Januar 2005 gleich Null.

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

G(roRe) U(nternehmen).

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

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

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

Abweichungen zu vorherigen Verdéffentlichungen sind aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt maéglich. Das KfW-ifo-Mittelstandsbaro-
meter wurde zum Berichtsmonat April 2018 konzeptionell grundlegend reformiert (neues Aggregationsverfahren, Integration Dienstleistungen, Start der Zeitreihen nun
2005 statt 1991, Berticksichtigung Exporterwartungen, Einstellung Regionalindikatoren West- und Ostdeutschland). Veréffentlichungen vor und ab April 2018 sind
deswegen nur eingeschrankt miteinander vergleichbar.

Zur Konstruktion und Interpretation des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers

Die Indikatorfamilie Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer basiert auf einer gréRenklassenbezogenen Auswertung der ifo Konjunktur-
umfragen, aus denen unter anderem der bekannte ifo Geschaftsklimaindex berechnet wird. Hierzu werden monatlich rund
9.500 Unternehmen aus den Wirtschaftsbereichen Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroRhandel, Einzelhandel
sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt, darunter
rund 8.000 Mittelstandler. Dabei zéhlen grundsatzlich diejenigen Firmen zu den Mittelstandlern, die nicht mehr als 500 Be-
schaftigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erh6hung der analytischen Trennscharfe miissen
diese quantitativen Abgrenzungen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jahresumsatz), beim Bauhauptge-
werbe (bis zu 200 Beschaftigte) und bei den Dienstleistungen (maximal 25 Mio. EUR Jahresumsatz) enger gezogen werden.
Alle Unternehmen, die mindestens einen dieser Grenzwerte liberschreiten, werden als GroRunternehmen klassifiziert. Berich-
tet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der Gutmeldungen abziiglich des Prozentan-
teils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschaftserwartungen fiir die kommenden sechs Monate sowie
das hieraus als Mittelwert errechnete Geschaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als Saldengrof3en, die Beschaftigungserwar-
tungen, die inlandischen Absatzpreiserwartungen, sowie — ausschlieBlich fiir das Verarbeitende Gewerbe — die Exporterwar-
tungen jeweils fiir die kommenden drei Monate nachgewiesen. Samtliche Zeitreihen sind saison- und mittelwertbereinigt. Die
Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen langfristigen Durchschnitt seit Januar 2005. Indikatorwerte groRRer (kleiner)
Null weisen auf eine tberdurchschnittliche bzw. positive (unterdurchschnittliche bzw. negative) Konjunktursituation hin.
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