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— Geschaftsklimaim Mittelstand steigt zu Fruhlingsbeginn rasant

— Lageurteile deutlich besser, Erwartungen erstmals seit Pandemieausbruch leicht positiv

— Bei GroRunternehmen Klimaaufhellung sogar noch ausgepréagter

— Kréftige Stimmungsverbesserung angesichts dritter Corona-Welle nur Momentaufnahme
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Deutliche Klimaaufhellung im Mittelstand

Die Stimmung in den mittelstandischen Unternehmen helltim
Marz zum zweiten Mal in Folge auf —und diesmal sogar aus-
gesprochen deutlich. Miteinsetzendem Friihling steigtdas
Geschaftsklima der Mittelstandler um 8,1 Zahler beziehungs-
weise gut das Dreifache einer tblichen Monatsveranderung
auf -1,6 Saldenpunkte. Beide Klimakomponenten tragen zu
dem rasanten Anstieg bei:

— Die Urteile zur aktuellen Geschéftslage klettern trotzanhal-
tender Corona-Krise umkraftige 6,0 Zahler, verharren mit
jetzt -5,5 Saldenpunkten aber noch immer klar unter der
Nulllinie, die fir den langfristigen Durchschnitt steht.

— Die Geschaftserwartungen der Mittelstandler springen um
10,1 Z&hler nach oben und erreichen mit2,0 Saldenpunk-
ten erstmals seit Ausbruch der Pandemie einen leichtposi-
tiven Indikatorstand. Die Anfang Mérz in Abhangigkeitvon
der Inzidenzentwicklungin Aussicht gestellten Lockerun-
gen etwa fur Einzelhandel und Gastgewerbe, aber auch
die positiven weltwirtschaftlichen Perspektiven dirften
hierflr ausschlaggebend gewesen sein.
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Erwartungen der GroRunternehmen auf Zehnjahreshoch
Erheblich besser gestimmt sind derzeitallerdings die Grof3-
unternehmen. Sie korrigierenihr Geschaftsklima um rekord-
verdachtige 10,6 Zahler — das istfast das Vierfache einer Uib-
lichen Monatsveranderung —auf 9,3 Saldenpunkte nach
oben und heben den Indikator so miteinem Schlag auf ein
klar lberdurchschnittliches Niveau. Die Geschaftslageurteile
klettern dabei um 7,2 Zahler auf -2,2 Saldenpunkte. Wieim
Mittelstand ziehen auch bei den groRen Unternehmen die
Geschéftserwartungen noch starker an: Die aktuelle Verbes-
serung um 14,1 Zahler ist nach Mai und Juni 2020, als die
Wirtschaftsich von dem schweren Einbruch nach dem ersten
Corona-Lockdown zu erholen begann, die drittstéarkste seit
dem Beginn der Zeitreiheim Januar 2005. Sie katapultiertdie
Erwartungen mit 20,2 Saldenpunkten im Méarz auf ein Zehn-
jahreshoch.

Alle Branchen mit besserem Geschéftsklima

Die wirtschaftliche Stimmung verbessertsich imMarz Uber
alle Branchen und Unternehmensgroéf3enklassen hinweg
spurbar, allerdings ohne die teils deutlichen Unterschiede in
den jeweiligen Geschéaftsklimaniveaus der einzelnen
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Segmente grundlegend zu verandern. Auf die mit Abstand
deutlichsten Anstiege beim Geschaftsklima kommen die Ein-
zelh@ndler beider GroRBenklassen (Mittelstandler: +15,8 Z&h-
ler auf -8,3 Saldenpunkte; GroRunternehmen: +17,6 Zahler
auf -9,6 Saldenpunkte). Damit geben sie den letzten Platz in
der Stimmungstabelle knapp an die kleinen und mittleren
Dienstleister (+8,0 Zahler auf -11,7 Saldenpunkte) ab. In die-
ses Segment fallt das Gros kontaktintensiver Dienstleistungs-
angebote aus Kultur, Unterhaltung, Gastgewerbe und den
persdnlichen Dienstleistungen, die ebenso wie der Einzel-
handel starken pandemiebedingten Einschrankungen unter-
liegen. Folglichistnachvollziehbar, dass hier die Stimmung
trotz klarer Besserungstendenz mehrheitlich negativ bleibt.
Uberdurchschnittlich gutist das Geschéftsklima hingegen im
Verarbeitenden Gewerbe und hierinsbesonderein der GroR3-
industrie, wo es sich imMarz auf hohem Niveau nochmals
verbessert (+8,0 Zahler auf 19,6 Saldenpunkte). Die grof3en
Industrieunternehmen lassen sichvon den momentanen An-
gebotsproblemen bei Halbleitern offenbar kaum beirren und
setzen — wohlauch dank des 1,9 Billionen USD schweren
Fiskalpakets der US-Regierung —auf eine anhaltend kraftige
Belebung der Weltwirtschaft, wie sich an dem extrem starken
Anstieg ihrer Exporterwartungen um 20,7 Z&hler auf den
neuen Rekordstand von 23,3 Saldenpunkten ablesen l&sst.
Inwieweit der Rickstau nach derinzwischen gelésten Blo-
ckade des Suezkanals durch das havarierte Containerschiff
LEver Given‘kurzfristig ernsthafte Nachwirkungen fir die glo-
balen Handelsstrome hat, bleibt abzuwarten. Das grundsatz-
lich positive Umfeld fir die Industrie strahlt ebenso auf die
mittelstandischen Industrieunternehmen ab (+6,4 Zahler auf
6,5 Saldenpunkte) und ziehtverbundene Wirtschaftsbereiche
mit nach oben. Spirbar istdies insbesondere bei den auch
internationaltatigen GroBhandelsunternehmen (Mittelstand-
ler: +11,2 Zahler auf -1,5 Saldenpunkte; GroRunternehmen:
+4,0 Zahler auf 3,0 Saldenpunkte) sowie den Unternehmens-

dienstleistern, dieinnerhalb der Dienstleistungen haufig zu
den GroBunternehmen zéhlen (+10,3 Z&hler auf -2,8 Salden-
punkte). Im Bauhauptgewerbe, schon vor und auch wahrend
der Pandemie eine solide Konjunkturstitze, gehtdie Stim-
mung im Marz ebenfalls nach oben (Mittelstandler: +4,5 Zah-
ler auf 8,2 Saldenpunkte; GroRunternehmen: +6,7 Zahler auf
1,0 Saldenpunkte).

Stimmungsschub nur Momentaufnahme

Das Marz-Ergebnis des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers zeigt
eineflr sich genommen sehr erfreuliche Stimmungsverbes-
serung an allen Fronten. Die vor allem zu Beginn des Befra-
gungszeitraums noch relativ niedrigen Neuinfektionszahlen
sowie die Anfang Méarz von der Politik in Aussichtgestellten
konditionierten Lockerungsschritte d irften maf3geblich zu
diesem Stimmungsschub beigetragen haben. Angesichts der
sich auftirmenden dritten Welle und der erneuten — wegen
der ansteckenderen britischen Virusmutante leider notwendi-
gen — Verschéarfung sowie Verlangerung der Eindammungs-
malnahmen ist das jedoch nur eine Momentaufnahme. Die
erwartete Konjunkturerholung wird sich nach hinten verschie-
ben. Gleichwohlunterstreichen die kraftigen Stimmungsver-
besserungen in der ganzen Breite der Wirtschaftdas grof3e
Potenzial fir eine konjunkturelle Erholung, sobald die Pande-
mie erfolgreich eingedammtwird —es sind Vorschusslorbee-
ren fur den Aufschwung. Bis zum September, also auf Sicht
des bei den Geschéftserwartungen abgefragten Horizonts
von sechs Monaten, isteine durchgreifende Erholung durch-
aus plausibel. Entscheidend hierfiristallerdings ein konse-
guenter Ausbau der Impfungen, verbunden miteiner tber-
zeugenden Teststrategie. Nur dann kann die Wertschdpfung,
diederzeit vor allem im Produzierenden Gewerbe stattfindet,
sukzessive auch bei Handel und Dienstleistungen zuriickkeh-
ren und fir ein kraftiges Wachstumim spéateren Verlauf von
2021 sorgen.
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KfW-ifo-Mittelstandsbarometer in Zahlen

Monat/Jahr

Saldo [Prozentpunkte]* Mrz/20 Okt/20 Nov/20 Dez/20 Jan/21 Feb/21 Mrz/21 vm. Vj. 3-M.
Geschaéftsklima

Verarbeitendes Gew erbe KMU -21,2 -8,6 -8,1 -4.6 -3,3 0,1 6,5 6,4 27,7 8,2

GU -35,7 -6,5 -3,1 0,9 2,5 11,6 19,6 8,0 5588 14,1

Bauhauptgew erbe KMU 12,3 8,7 8,0 7,3 1,4 3,7 8,2 4,5 -4,1 -3,6

GU 0,3 -8,2 -7,5 -7,5 -4,5 -5,7 1,0 6,7 0,7 4,7

Einzelhandel KMU -11,1 9,0 -1,7 1,5 -26,5 -24,1 -8,3 15,8 2,8 -22,6

GU -24,8 -3,7 -7,9 -7,2 -21,4 -27,2 -9,6 17,6 15,2 -13,1

Grof3handel KMU -27,5 -9,8 -11,0 -7,5 -13,1 -12,7 -1,5 11,2 26,0 0,3

GU -29,9 -2,6 -1,7 -2,3 -4,2 -1,0 3,0 4,0 32,9 35

Dienstleistungen KMU -22,4 -13,0 -21,5 -20,0 -23,4 -19,7 -11,7 8,0 10,7 -0,1

GU -30,5 -10,0 -15,1 -10,3 -14,1 -131 -2,8 10,3 27,7 1,8

Deutschland kmu il -16,9 8.1 153 13

cu @ 292 10,6 38,5 5,2

Lage KMU -0,5 -9,3 -10,1 -7,6 -12,9 -11,5 -5,5 6,0 -5,0 -1,0

GU -19,2 -15,5 -11,9 -8,9 -14,0 -9,4 -2,2 7,2 17,0 3,6

Erw artungen KMU -31,4 -5,8 -13,5 -12,9 -16,0 -8,1 2,0 10,1 33,4 34

GU -38,3 11 -1,4 4,0 -1,9 6,1 20,2 14,1 58,5 6,9

Beschéftigungserwartungen KMU -8,1 -2,5 -4,3 -4,0 -3,8 -4,2 1,0 5.2 9,1 1,3

GU -15,0 -8,8 -8,8 -9,8 -10,1 -7,5 -0,8 6,7 14,2 3,0

Absatzpreiserwartungen KMU -4.4 -2,9 -2,2 -0,5 -0,2 1,5 10,6 9,1 15,0 5,8

GU -6,0 -1,7 -3,4 25 1.4 1,3 10,1 8,8 16,1 51

Exporterwartungen des KMU -24,9 -12,1 -15,7 -10,8 -6,8 2,1 4,2 6,3 29,1 11,3

Verarbeitenden Gewerbes GU -29,6 4,8 -4,6 -2,4 1,6 2,6 23,3 20,7 52,9 9,9

Quelle: KfW Research, ifo Institut

Erléuterungen und Abkirzungen:

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

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

G(roRRe) U(nternehmen).

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

(Veranderung des aktuellen Monats gegentber dem) V(or)j(@hresmonat).

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

Abweichungen zu vorherigen Verdffentlichungen sind aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt moglich. Das Kfw-ifo-Mittelstandsbarometer wurde zum Be-
richtsmonat April 2018 konzeptionell grundlegend reformiert (neues Aggregationsverfahren, Integr ation Dienstleistungen, Start der Zeitreihen nun 2005 statt 1991, Berticksichtigung Exporter-
wartungen, Einstellung Regionalindikatoren West- und Ostdeutschland). Veréffentlichungen vor und ab April 2018 sind deswegen nur eingeschrénkt miteinander vergleichbar.

Zur Konstruktion und Interpretation des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers

Die Indikatorfamilie KfW-ifo-Mittelstandsbarometer basiert auf einer gré3enklassenbezogenen Auswertung der ifo Konjunk-
turumfragen, aus denen unter anderem der bekannte ifo Geschaftsklimaindex berechnetwird. Hierzu werden monatlich
rund 9.000 Unternehmen aus den Wirtschaftsbereichen Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroBhandel, Einzel-
handel sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt,
darunter rund 7.500 Mittelsténdler. Dabei z&hlen grundsétzlich diejenigen Unternehmen zu den Mittelstandlern, die nicht
mehr als 500 Beschaftigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhéhung der analytischen Trenn-
scharfe missen diese quantitativen Abgrenzungen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jahresumsatz),
beim Bauhauptgewerbe (bis zu 200 Beschéftigte) und bei den Dienstleistungen (maximal 25 Mio. EUR Jahresumsatz) enger
gezogen werden. Alle Unternehmen, die mindestens einen dieser Grenzwerte tberschreiten, werden als Grofunternehmen
klassifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschéftslage (Prozentanteil der Gutmeldungen ab-
zuglich des Prozentanteils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschéaftserwartungen fur die kommen-
den sechs Monate sowie das hieraus als Mittelwert errechnete Geschaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als Saldengré3en,
die Beschaftigungserwartungen, die inlandischen Absatzpreiserwartungen, sowie —ausschlieRlich fir das Verarbeitende
Gewerbe — die Exporterwartungen jeweils fir die kommenden drei Monate nachgewiesen. Samtliche Zeitreihen sind saison -
und mittelwertbereinigt. Die Nulllinie markiert somitden ,konjunkturneutralen” langfristigen Durchschnitt seit Januar 2005.
Indikatorwerte gréRer (kleiner) Null weisen auf eine Giberdurchschnittliche bzw. positive (unterdurchschnittliche bzw. nega-
tive) Konjunktursituation hin.
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