KfW Research I ( F\v
KfW-ifo-Mittelstandsbarometer: Juli 2021

))) Gute Geschaftslage, aber auch neue
Pandemiesorgen im Mittelstand

2. August 2021

Autor: Dr. Philipp Scheuermeyer, Telefon 069 7431-4017, philipp.scheuermeyer@kfw.de
Pressekontakt: Wolfram Schweickhardt, Telefon 069 7431-1778, wolfram.schweickhardt@kfw.de

— Mittelstandisches Geschaftsklima sinkt im Juli
— Deutlich weniger Optimismus, aber leichte Verbesserung der Geschaftslage
— Pandemiesorgen betriben vor allem die Dienstleistungsunternehmen

— Virusmutationen bleiben ein Risiko, aber pauschale Shutdowns sind eher unwahrscheinlich
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Stimmung im Mittelstand erhélt einen Dampfer — Gleichzeitig korrigieren die Mittelstandler ihre Geschéftser-
Lange kannte das mittelstandische Geschaftsklima nur den wartungen auf Sicht von sechs Monaten deutlich um 5,6
Weg nach oben. Jetzt erhalt es einen Dampfer und geht zum Z&hler nach unten. Mit jetzt 7,6 Saldenpunkten Uberwiegt
ersten Mal seit Januar wieder zuriick. Ursachlich fiir den zwar weiterhin der Optimismus. Die Euphorie des Vormo-

Rickgang um 2,6 Zahler (auf 9,5 Saldenpunkte) sind vor al- nats ist aber verflogen.

lem Sorgen Uber die rasante Ausbreitung der Delta-Variante

und die wieder deutlich steigenden Neuinfektionszahlen. Das Weniger Optimismus auch in den GroRunternehmen
Geschéftsklima unter den kleinen und mittleren Unternehmen Auch in den GroRBunternehmen ist nachlassender Optimis-

sinkt allein erwartungsbedingt, wahrend sich die Lagebeurtei- mus (-4,6 Zahler) fir einen leichten Riickgang des Ge-
lung leicht verbessert. schéftsklimas um -1,2 Punkte verantwortlich, wahrend die
Lagebeurteilung hier ebenfalls zunimmt (+2,6 Zahler). Mit

— Die Lageurteile steigen zum sechsten Mal in Folge. Die 11,7 Punkten bleibt das Geschaftsklima dennoch eindeutig
Veranderung ist dabei mit +0,6 Zahlern naturgeman inzwi- Uberdurchschnittlich. Vor allem das Verarbeitende Gewerbe
schen deutlich geringer als in den beiden Vormonaten, wo ist mit 27,0 Punkten hervorragend gestimmt und verzeichnet
es fur einige Unternehmen durch die Aufhebung der co- auch eine Verbesserung zum Vormonat (+2,1 Zahler), die
ronabedingten Einschrankungen steil nach oben ging. Mit unter anderem mit gestiegenen Exporterwartungen zusam-
11,2 Punkten liegt die Lagebeurteilung mittlerweile klar menhangen durfte (+3,3 Z&hler). Bei den grofRen Einzelhan-
Uber dem durch die Nulllinie bestimmten langfristigen delsunternehmen und Dienstleistern gibt die Stimmung dage-
Durchschnitt, von vergangenen Rekordwerten (29,6 im Au- gen nach.

gust 2018) ist sie allerdings weit entfernt.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung des Autors wieder und représentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.
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Vor allem die Dienstleister sind besorgt

Mit Blick auf die Entwicklung des mittelstdndischen Ge-
schéftsklimas in den verschiedenen Wirtschaftsbereichen
fallt auf, dass die jingste Stimmungseintriibung vor allem auf
die Dienstleistungsunternehmen zuriickgeht. Hier sind die
Geschéftserwartungen stark gesunken (-7,8 Zahler), wéh-
rend sich die Lagebeurteilung nach einem Sprung im Vormo-
nat nochmals leicht verbessert hat (+0,7 Z&hler). Da sich in
diesem grof3en Segment viele der in der Vergangenheit be-
sonders von EindAmmungsmafnahmen betroffenen Bran-
chen, wie das Gastgewerbe, Reiseverkehr oder die Freizeit-
wirtschaft befinden, durften hinter dem Stimmungsriickgang
vor allem die Sorgen uber die wieder rasant ansteigenden
Neuinfektionszahlen in Deutschland und vielen anderen eu-
ropdischen Landern stehen. Entspannter sehen das aber of-
fenbar die mittelstandischen Einzelhandler, die nochmals op-
timistischer in die Zukunft schauen und auch eine erneute
Verbesserung ihrer ohnehin schon guten Geschéftslage mel-
den. Auch im GrofRhandel steigt das Geschéftsklima, wobei
sich hier allerdings nur die Lagebeurteilung verbessert.

Neben der Pandemie sind Materialknappheiten derzeit das
andere grol3e Problem fiur die deutsche Konjunkturentwick-
lung. Sie betreffen vor allem das Verarbeitende Gewerbe und
das Baugewerbe; die mittelstdéndischen Unternehmen in die-
sen Bereichen verzeichnen im Juli aber dennoch eine er-
neute Verbesserung ihrer Geschéftslage und auch das Ge-
schéftsklima insgesamt steigt leicht um 1,0 Z&ahler (Verarbei-
tendes Gewerbe) und 0,3 Zahler (Bauhauptgewerbe). Ein ne-
gatives Signal kommt in diesem Zusammenhang jedoch von
den Geschéaftserwartungen, die vor allem im Verarbeitenden
Gewerbe nachlassen. Die Absatzpreiserwartungen der

mittelstdndischen Unternehmen, die angesichts der Knapp-
heiten und einer starken Nachfrage im Vormonat ein neues
Allzeithoch erreicht haben, gehen im Juli leicht zurtck.

Erholung durfte weitergehen

Insgesamt zeugen die Ergebnisse des KfW-ifo-Mittelstands-
barometers von einer anhaltend guten Geschaftslage im Mit-
telstand bei weniger optimistischen Geschéftserwartungen
als noch im Vormonat. Vor allem die wieder steigenden
Inzidenzen bereiten den Dienstleistungsunternehmen Sor-
gen, denn es ist noch unklar, wie die Politik damit umgehen
wird. Mit dem konsequenten Einsatz von Impfungen, Tests
und Masken durften pauschale SchlieBungen von Geschéf-
ten, Hotels oder Restaurants mittlerweile vermeidbar sein.
Das Tempo weiterer Offnungen wird aber wohl gedrosselt
und die Infektionswellen in anderen Landern oder Arbeits-
ausfalle aufgrund von Quarantdneanordnungen kénnten die
Angebotsengpasse weiter verscharfen. Im Verarbeitenden
Gewerbe &chzt es indes wegen Materialengpéassen schon
seit Jahresbeginn im Getriebe und die Industrieproduktion
war tendenziell riicklaufig. Wichtiger fur die Lagebeurteilung
sind aber offenbar die prallgefiillten Auftragsbucher, weshalb
die Entwicklung des Geschéftsklimas derzeit kaum Schlisse
auf die unmittelbare Produktionsentwicklung zulasst. Die An-
gebotsengpasse durften auch im laufenden Quartal noch
bremsen. Doch allein die schon erfolgten Offnungen im
Dienstleistungssektor in Kombination mit einem Nachholbe-
darf bei den Verbrauchern werden voraussichtlich fiir ein soli-
des Wachstum ausreichen. Darliber wie es im Herbst weiter-
geht, entscheidet dann insbesondere der Impffortschritt der
nachsten Monate.
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KfW-ifo-Mittelstandsbarometer in Zahlen

Monat/Jahr

Saldo [Prozentpunkte]* Jul/’20 Feb/21 Mrz/21 Apr/21 Mai/21 Jun/21 Jul/21 Vm. Vj. 3-M.
Geschaftsklima

Verarbeitendes Gew erbe KMU -16,7 0,1 6,9 10,1 12,4 17,0 18,0 1,0 34,7 10,1

GU -23,1 10,7 19,4 19,9 21,3 24,9 27,0 2,1 50,1 7,7

Bauhauptgew erbe KMU 55 3,8 8,9 7,7 10,3 11,6 11,9 0,3 6,4 4,5

GU -9,4 -6,0 0,4 -1,4 1,8 1,2 4,8 3,6 14,2 4,9

Einzelhandel KMU 7,1 -23,1 -8,3 -2,8 53 17,3 18,1 0,8 11,0 25,0

GU -8,4 -27,4 -7,2 -5,1 -0,2 8,0 55 -2,5 13,9 17,7

GroRhandel KMU -14,4 -13,0 -0,8 3,1 11,7 13,8 15,2 1,4 29,6 17,1

GU -11,9 -0,5 4,3 10,0 15,0 15,8 17,1 1,3 29,0 11,4

Dienstleistungen KMU -16,0 -19,8 -11,8 -14,1 -2,4 8,6 51 -3,5 21,1 19,0

GU -14,2 -12,8 -2,5 -2,8 4,7 4,5 29 -1,6 17,1 10,1

Deutschland KMU 26 23,4 131

GU -19,5 -1,2 31,2 6,2

Lage KMU -20,0 -11,4 -5,3 -3,8 -0,1 10,6 11,2 0,6 31,2 14,1

GU -42,1 -89 -1,6 5,6 10,8 14,6 17,2 2,6 59,3 15,8

Erw artungen KMU -8,2 -8,4 1,1 2,7 111 13,2 7,6 -5,6 15,8 12,2

GU 3,7 55 19,5 13,3 12,1 11,1 6,5 -4,6 2,8 -2,9

Beschéaftigungserwartungen  KMU -8,3 -4,3 1,2 3,6 8,1 14,3 11,7 -2,6 20,0 11,2

GU -18,6 -7,0 -1,2 -0,2 3,8 8,1 12,3 4,2 30,9 10,9

Absatzpreiserwartungen KMU -4,7 1,2 9,6 15,4 23,8 30,3 29,3 -1,0 34,0 19,1

GU -9,3 0,8 9,3 14,8 21,0 27,7 28,8 1,1 38,1 17,5

Exporterwartungen des KMU -13,6 -1,8 4.4 7,2 9,5 13,4 10,6 -2,8 24,2 7,9

Verarbeitenden Gewerbes GU 10,8 4,2 22,3 18,9 13,2 13,3 16,6 3,3 5,8 -0,8

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(rof3e) 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 gegeniiber der vorangegangenen).

Abweichungen zu vorherigen Veréffentlichungen sind aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt méglich. Das KfW-ifo-Mittelstandsbarometer wurde zum Be-
richtsmonat April 2018 konzeptionell grundlegend reformiert (neues Aggregationsverfahren, Integration Dienstleistungen, Start der Zeitreihen nun 2005 statt 1991, Beriicksichtigung Exporter-

wartungen, 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 gréBenklassenbezogenen Auswertung der ifo Konjunk-
turumfragen, aus denen unter anderem der bekannte ifo Geschéaftsklimaindex berechnet wird. Hierzu werden monatlich
rund 9.000 Unternehmen aus den Wirtschaftsbereichen Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroRBhandel, Einzel-
handel sowie Dienstleistungen (ohne Kreditgewerbe, Versicherungen und Staat) zu ihrer wirtschaftlichen Situation befragt,
darunter rund 7.500 Mittelstandler. Dabei zahlen grundsatzlich diejenigen Unternehmen zu den Mittelstandlern, die nicht
mehr als 500 Beschéftigte haben und maximal 50 Mio. EUR Jahresumsatz erzielen. Zur Erhdéhung der analytischen Trenn-
scharfe missen diese quantitativen Abgrenzungen allerdings beim Einzelhandel (maximal 12,5 Mio. EUR Jahresumsatz),
beim Bauhauptgewerbe (bis zu 200 Beschaftigte) und bei den Dienstleistungen (maximal 25 Mio. EUR Jahresumsatz) enger
gezogen werden. Alle Unternehmen, die mindestens einen dieser Grenzwerte iberschreiten, werden als GroBunternehmen
klassifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der Gutmeldungen ab-
zliglich des Prozentanteils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschéaftserwartungen fir die kommen-
den sechs Monate sowie das hieraus als Mittelwert errechnete Geschaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als SaldengréRen,
die Beschaftigungserwartungen, die inlandischen Absatzpreiserwartungen, sowie — ausschlieflich fur das Verarbeitende
Gewerbe — die Exporterwartungen jeweils fur die kommenden drei Monate nachgewiesen. Samtliche Zeitreihen sind saison-
und mittelwertbereinigt. Die Nulllinie markiert somit den ,konjunkturneutralen” langfristigen Durchschnitt seit Januar 2005.
Indikatorwerte groRer (kleiner) Null weisen auf eine Uberdurchschnittliche bzw. positive (unterdurchschnittliche bzw. nega-
tive) Konjunktursituation hin.
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