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— Mittelstandisches Geschaftsklima sinkt zum ersten Mal nach sechs Anstiegen in Folge

— Lageurteile tendieren seitwarts, Erwartungen wieder pessimistischer

— Erhebliche Stimmungseintriibung bei den Grofdunternehmen

— Absatzpreiserwartungen setzen ihren Abwartstrend fort

KfW-ifo-Geschaftsklima
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Erholungsrally unterbrochen

Das Geschéaftsklima der kleinen und mittelstdndischen Unter-
nehmen unterbricht seine Erholungsrally: Nach sechs Anstie-
gen in Folge lag es im April schon fast wieder bei seinem his-
torischen Durchschnittswert, der durch die Nulllinie markiert
wird. Im Mai sinkt es nun um 3,3 Zahler auf -6,3 Salden-
punkte. Ursachlich ist eine deutliche Eintribung der Ge-
schaftserwartungen:

— Im Spatsommer und Herbst 2022 waren die Geschéaftser-
wartungen der Unternehmen so pessimistisch wie bisher
nur wahrend der Finanz- und Corona-Krise. Es folgte eine
Erholungsrally, nachdem sich die Gefahr einer Gasmangel-
lage aufloste, staatliche UnterstlitzungsmaRnahmen ausge-
weitet wurden und die Energiepreise im Gro3handel auf ei-
nen deutlichen Abwartstrend einschwenkten. Jetzt sinken
die Geschaftserwartungen der Mittelstandler zum ersten
Mal wieder um deutliche 6,1 Zahler auf -14,0 Saldenpunkte.

— Die Geschéftslageurteile tendieren dagegen aktuell seit-
warts (-0,1 Zahler) auf einem in etwa durchschnittlichen Ni-
veau (2,0 Saldenpunkte). Die Konjunktur dirfte im Mittel-
stand ungeféhr stagnieren.

KfW-ifo-Klimakomponenten
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Heterogene Branchenentwicklung

Die Branchenentwicklung verlauft im Mai sehr heterogen.
Wahrend das mittelstandische Geschaftsklima im Verarbeiten-
den Gewerbe (-5,4 Zahler) und vor allem im Einzel- und Grof3-
handel (-9,5 und -10,3 Zahler) deutlich nachgibt, geht es im
Bauhauptgewerbe (+0,5 Zahler) und bei den Dienstleistungs-
unternehmen (+0,3 Zahler) leicht nach oben. Nach einer zwi-
schenzeitlichen Konvergenz divergiert die Stimmung gerade
vor allem in den beiden grof3en Bereichen Industrie und
Dienstleistungen wieder recht deutlich. Sowohl die Lageurteile
als auch die Erwartungen rutschen im Verarbeitenden Ge-
werbe wieder starker in den negativen Bereich. Die Dienstleis-
tungsunternehmen melden dagegen eine Uberdurchschnittlich
gute und im Mai auch nochmal verbesserte Geschéaftslage, bei
pessimistischeren Erwartungen. Hier scheint sich noch die
globale Riickverschiebung des Konsums weg von Gutern und
hin zu Dienstleistungen bemerkbar zu machen. Auf3erdem
durfte die Industrie die Folgen der globalen geldpolitischen
Straffung stérker zu spliren bekommen, sowie teilweise auch
eine Verschlechterung ihrer Wettbewerbsfahigkeit. Ein Grund
fur die neue Stimmungseintribung im Mai kénnte auch die zu-
nehmende Ernlichterung tber die Konjunkturerholung in
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China sein. Der mittelstandische Einzelhandel meldet indes
schon seit Monaten eine erstaunlich gute Geschaftslage ange-
sichts der seit Anfang 2022 im Abwartstrend befindlichen rea-
len Umsatzen. Im Mai geben die Lageurteile hier aber auch
signifikant nach und die Erwartungen werden deutlich pessi-
mistischer.

Starke Stimmungseintriibung bei den GroRunternehmen
Bei den Grounternehmen sackt das Geschéaftsklima im Mai
noch starker ab (-6,0 Z&hler) als bei den KMU. Vor allem Auf-
grund einer erheblich schlechteren Lagebeurteilung (GU:
-10,9 vs. KMU: +2,0 Saldenpunkte) liegt das Geschéaftsklima
der Grofunternehmen derzeit deutlich unter dem des Mittel-
stands (GU: -16,4 vs. KMU: -6,3 Punkte). Im Mai entwickelt
sich die Geschaftslage bei den GroRunternehmen mit

-2,1 Zahlern erneut schlechter als im Mittelstand, primar ge-
hen aber die Erwartungen der GroRunternehmen stark zurlick
(-9,5 Zahler). Speziell im Handel und im Dienstleitungsseg-
ment sind die GroRunternehmen aktuell deutlich schlechter
gestimmt als die KMU, wéahrend im Verarbeitenden Gewerbe
und im Bauhauptgewerbe die Stimmung der Grol3en etwas
besser ausféllt, sich im Bau aber durch einen Stimmungsabfall
im Mai auch wieder angleicht.

Preisdruck gibt weiter deutlich nach

Die Absatzpreiserwartungen der Unternehmen beider GréRen-
klassen setzen im Mai ihren Abwartstrend unvermindert fort.
Wahrend sie vor einem Jahr noch auf einem Allzeithoch la-
gen, befinden sie sich mit 4,3 Saldenpunkten im Mittelstand
und 0,4 Saldenpunkten unter den GroBunternehmen inzwi-
schen wieder sehr nahe an ihrem historischen Mittelwert, der
ungefahr mit einer Inflation in Héhe von 2 % vereinbar sein
dirfte. Deutlich abgekihlte Beschaftigungserwartungen spre-
chen ebenfalls flr eine Normalisierung der Inflationsraten.
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Erniichterung bei den Konjunkturerwartungen

Das KfW-ifo Geschaftsklima unterbricht oder beendet seine
Erholungsrally aus den Tiefen von 2022, ohne dass sich die
Stimmung schon vollstandig normalisiert hat. Vor allem bei
den Geschaftserwartungen bleiben die Unternehmen skep-
tisch und tatsachlich blast der konjunkturelle Gegenwind wei-
terhin steif, denn die Geldpolitik steht global auf der Bremse
und die inflationsbedingten Kaufkraftverluste hallen nach.
Hinzu kommen eine zuletzt enttduschende Erholung in China
sowie die allgegenwartigen geopolitischen Risiken im Zusam-
menhang mit Deutschlands (nach Handelsumsatz) wichtigs-
tem Handelspartner. Dennoch rechnen wir damit, dass die
deutsche Wirtschaft nach der technischen Rezession im ver-
gangenen Winterhalbjahr im laufenden Quartal wieder auf ei-
nen leichten Wachstumspfad zurlickkehrt und das BIP im Ge-
samtjahr 2023 nur geringfiigig schrumpft. Im vergangenen
Quartal wurde das Wachstum vor allem durch einen Einbruch
des Staatskonsums ausgebremst, was sich so kaum wieder-
holen wird. Deutliche Nominallohnsteigerungen werden auler-
dem den privaten Konsum stabilisieren und die Produktion
wird zumindest kurzfristig von der Auflésung der Angebots-
engpasse profitieren. Eine positive Botschaft liefert das
KfW-ifo-Mittelstandsbarometer jedenfalls mit Blick auf die In-
flationsentwicklung: Der Anteil der Unternehmen, die in den
nachsten Monaten ihre Preise erhohen wollen, ist nur noch so
hoch wie Ublich seit Beginn der Zeitreihe im Jahr 2005. Damit
stehen die Chancen gut, dass die Inflation in Deutschland in
absehbarer Zeit wieder nahe bei 2 % liegen wird.



KfW-ifo-Mittelstandsbarometer in Zahlen

KfW-ifo-Mittelstandsbarometer: Mai 2023

Monat/Jahr

Saldo [Prozentpunkte]* Mai/22 Dez/22 Jan/23 Feb/23 Mrz/23 Apr/23 Mai/23 vm. Vij. 3-M.
Geschiéftsklima

Verarbeitendes Gew erbe KMU -9,4 -16,8 -12,3 -9,1 -6,1 -4,8 -10,2 -5,4 -0,8 57

GU 2,9 -15,5 -11,1 -10,5 -2,3 -1,9 -6,3 -4.,4 -9,2 8,9

Bauhauptgew erbe KMU -6,4 -16,4 -16,4 -14,9 -12,0 -13,0 -12,5 0,5 -6,1 3,4

GU -8,4 -13,1 -10,5 -6,0 -11,3 -0,3 -7,5 -7,2 0,9 3,5

Einzelhandel KMU -6,4 -16,6 -10,3 -0,7 1,8 5,6 -39 -9,5 2,5 10,4

GU -26,1 -21,8 -18,2 -8,8 -11,2 -15,8 -14,6 1,2 11,5 24

GroRhandel KMU -9,1 -19,6 -12,9 -10,2 -9,3 -10,7 -21,0 -10,3 -11,9 0,6

GU -7,7 -24.4 -20,7 -18,2 -15,8 17,4 -34,0 -16,6 -26,3 -1,3

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

GU -16,6 -22,5 -22,3 -20,4 -17,2 -19,4 -24,2 -4,8 -7,6 1,5

Deutschland KMU -33 -0,8 7,3

GU -9,7 -6,0 -6,7 4,0

Lage KMU 11,0 -0,1 -0,1 1,2 41 21 2,0 -0,1 -9,0 24

GU 4,0 -5,0 -8,1 -8,1 -4,7 -8,8 -10,9 -2,1 -14,9 -1,1

Erw artungen KMU -20,1 -27,6 -21,6 -17,0 -10,1 -7,9 -14,0 -6,1 6,1 11,4

GU -21,8 -29,5 -24,0 -16,6 -11,7 -12,1 -21,6 -9,5 0,2 8,2

Beschiftigungserwartungen  KMU 10,3 1,3 6,0 3,5 54 5,1 2,3 -2,8 -8,0 0,7

GU 15,5 3,2 4,2 4,1 3,0 2,3 -0,3 -2,6 -15,8 -2,2

Absatzpreiserwartungen KMU 443 26,2 21,1 14,2 11,1 8,1 4.3 -3,8 -40,0 -12,7

GU 48,4 28,8 23,9 15,2 10,7 5,1 0,4 -4,7 -48,0 -17,2

Exporterwartungen des KMU -9,4 -11,0 -9,9 -11,0 -10,6 -8,1 -10,3 -2,2 -0,9 1,0

Verarbeitenden Gewerbes GU -0,4 -0,7 -0,3 2,3 3,1 2,9 -3,1 -6,0 -2,7 0,5

Quelle: KfW Research, ifo Institut

Erlauterungen und Abkirzungen:

*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 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 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, Gro3handel, Einzelhandel
sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt, darunter
rund 8.000 Mittelstandler. Dabei zahlen grundsatzlich diejenigen Firmen zu den Mittelstandlern, die nicht mehr als 500 Be-
schaftigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhéhung der analytischen Trennscharfe missen
diese quantitativen Abgrenzungen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jahresumsatz), beim Bauhauptge-
werbe (bis zu 200 Beschéftigte) und bei den Dienstleistungen (maximal 25 Mio. EUR Jahresumsatz) enger gezogen werden.
Alle Unternehmen, die mindestens einen dieser Grenzwerte iberschreiten, werden als GroRRunternehmen klassifiziert. Berich-
tet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der Gutmeldungen abztglich des Prozentan-
teils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschaftserwartungen fur die kommenden sechs Monate sowie
das hieraus als Mittelwert errechnete Geschaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als Saldengréfien, die Beschaftigungserwar-
tungen, die inlandischen Absatzpreiserwartungen, sowie — ausschlief3lich fir das Verarbeitende Gewerbe — die Exporterwar-
tungen jeweils fir die kommenden drei Monate nachgewiesen. Samtliche Zeitreihen sind saison- und mittelwertbereinigt. Die
Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen langfristigen Durchschnitt seit Januar 2005. Indikatorwerte grofer (kleiner)
Null weisen auf eine tberdurchschnittliche bzw. positive (unterdurchschnittliche bzw. negative) Konjunktursituation hin.
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