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Gedampfte Aussichten fiir die deutsche Wirtschaft!'

Der ifo Geschéftsklimaindex flr die gewerbliche Wirt-
schaft Deutschlands ist im Juni von 108,5 auf 107,4 Punk-
te gesunken. Der Indikator der Geschaéftslage ging nach
drei Anstiegen in Folge zurtick. Die Erwartungen trubten
sich zum dritten Mal ein und waren mehrheitlich nur noch
leicht optimistisch. Die Aussichten fUr die deutsche Wirt-
schaft sind gedampft. Der ifo Index verbesserte sich nurim
Dienstleistungssektor und der Bauwirtschaft, wéhrend er
im Einzel- und GroBhandel sowie in der Industrie nachgab.

Die deutschen Firmen suchen derzeit etwas weniger Per-
sonal. Das ifo Beschéftigungsbarometer ist im Juni leicht
von 108,2 auf 107,8 Indexpunkte gesunken. Die treibende
Kraft bleibt der Dienstleistungssektor. Trotz der Verschlech-
terung des Geschéftsklimas wollen die Industriefirmen ih-
ren Mitarbeiterstamm vergroBern. Das Barometer stieg in
der Industrie zum sechsten Mal in Folge. Die positive Be-
schaftigungsdynamik im Handel bekam im Juni einen
deutlichen Dampfer. Auch im Bauhauptgewerbe werden
weiterhin nur vereinzelt neue Mitarbeiter gesucht. Die Un-
ternehmen in der Dienstleistungsbranche dagegen zeigen
weiterhin die groBte Einstellungsbereitschaft.

FUr deutsche Unternehmen ist es so leicht wie nie, Bank-
kredite zu erhalten. Die Kredithirde fur die gewerbliche
Wirtschaft in Deutschland ist im Juni auf 15,1% gefallen,
nach 15,7% im Vormonat. Dies ist erneut ein historischer
Tiefstand. Die Flutung Europas mit dem Geld der Europai-
schen Zentralbank zeigt Wirkung. Den deutschen Unterneh-
men wird das Geld schon fast aufgedrangt. Im Verarbeiten-
den Gewerbe sank die Kredithiirde erneut leicht auf 12,7%.
Bei den Grof3firmen fiel der Anteil der Firmen, die von Prob-
lemen bei der Kreditvergabe berichten, auf 7,2%. Auch bei
den kleinen Firmen ging der Anteil deutlich zurtick. Wie be-
reits im Vormonat bilden die mittelgroBen Firmen allerdings
eine Ausnahme. Hier ist die Kredithlrde erneut leicht ange-
stiegen. Im Baugewerbe wurde mit 17,7% wie im Vormonat
ein neuer historischer Tiefstand erreicht. Auch im Handel
sank die Kredithirde um 0,8 Prozentpunkte auf 16,6%.

Die ifo Exporterwartungen der deutschen Industrie haben
sich leicht verschlechtert. Sie sind im Juni auf 9,2 Salden-
punkte gesunken, nach 10,4 im Mai. Das ist der dritte
Ruckgang in Folge. Der Anstieg des Exportgeschéafts
schwacht sich weiter ab. Die expansiven Effekte der Euro-
abwertung laufen langsam aus. Eine geringere Dynamik
beim Export zeigt sich in nahezu allen wichtigen Branchen
der deutschen Industrie, u.a. im Automobilbau, in der che-
mischen Industrie und im Maschinenbau. Die Unternehmer
erwarten jedoch weiterhin leichte Zuwéachse beim Export-

" Die ausfuhrlichen Ergebnisse des ifo Konjunkturtests, Ergebnisse von
Unternehmensbefragungen in den anderen EU-La&ndern sowie des Ifo
World Economic Survey (WES) werden in den »ifo Konjunkturpers-
pektiven« verdffentlicht. Die Zeitschrift kann zum Preis von 75,— EUR/Jahr
abonniert werden.
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Abb. 2
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Abb. 3
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Quelle: ifo Konjunkturtest.



Im Blickpunkt 59

geschaft. Von verbesserten Absatzchancen im Ausland be-
richteten die Hersteller aus der Metallbranche.

Im Verarbeitenden Gewerbe ist der Geschéftsklimaindika-
tor merklich gesunken. Die zuletzt sehr guten Lageein-
schétzungen wurden deutlich zuriickgenommen. Auch die
Erwartungen verschlechterten sich das dritte Mal in Folge.
Vom Auslandsgeschaft wurden zwar weiterhin Impulse er-
wartet, jedoch nicht mehr so stark wie zuletzt. Die Produk-
tionsplane waren bei nachlassender Nachfrage etwas we-
niger expansiv ausgerichtet. Trotzdem planten die
Unternehmen, weiter neue Mitarbeiter einzustellen. Im Vor-
leistungsgUtergewerbe hat sich das Geschaftsklima mini-
mal eingetribt. Wahrend die Urteile zur aktuellen Lage na-
hezu unverandert blieben, gaben die Erwartungen leicht
nach. Die Exportaussichten hellten sich abermals auf. Bei
zuletzt kaum noch sinkenden Preisen war in der Zukunft mit
Preiserhdhungen zu rechnen. Im Investitionsguterbereich
gab der Geschaftsklimaindikator nach. Wahrend die Ein-
schatzungen zur aktuellen Lage nach drei Anstiegen in Fol-
ge merklich weniger gut waren, ging die Skepsis bei den
Erwartungen wieder etwas zurtick. Die Produktion blieb un-
verandert. Aufgrund weniger optimistischer Exporterwar-
tungen durfte die Produktion seltener angehoben werden.
Die Beschaftigtenplane blieben trotzdem weiter expansiv. In
der Konsumguterindustrie (ohne Erndhrungsgewerbe) ist
der Geschéftsklimaindikator erneut gestiegen. Dies war auf
die merklich besseren Einschatzungen zur Geschaftslage
zurtickzufthren. Ein Grund daftr durfte eine deutlich gestei-
gerte Produktion gewesen sein. Die Geschéaftserwartungen
drehten hingegen wieder in den negativen Bereich. Im Er-
nahrungsgewerbe verlor das Geschéftsklima mehr als
20 Saldenpunkte. Beide Klimakomponenten waren nach
dem starken Anstieg im Vormonat deutlich rtcklaufig. Bei
stagnierender Produktion fullten sich die Lager. Viele ex-
pansive Produktionsplane wurden zuriickgenommen. Die
Exportdynamik durfte sich verlangsamen. In der chemi-
schen Industrie gab der Geschéaftsklimaindikator erneut
nach. Die Urteile zur aktuellen Geschéftslage wurden etwas
zuriickgenommen, verblieben aber deutlich Uber dem lang-
fristigen Durchschnitt. Nur noch wenige Firmen gingen von
einer Verbesserung der Geschaftslage aus. Trotz weiter
rbcklaufiger Produktion flllten sich die Lager. Die Produkti-
on soll jedoch in den kommenden Monaten wieder erhdht
werden. Die ricklaufige Preisdynamik ist nahezu zum Still-
stand gekommen. Die Unternehmen sahen jedoch fUr die
Zukunft weiterhin nur geringe Preiserhdhungsspielrdume.
Im Bereich Metallerzeugung und -bearbeitung verbesserte
sich das Geschaftsklima zum dritten Mal in Folge, verblieb
jedoch im negativen Bereich. Die aktuelle Lage wurde et-
was weniger schlecht beurteilt. Der Ausblick auf die kom-
menden Monate wurde von den befragten Firmen wieder
optimistischer gesehen. Sowohl die Produktions- als auch
die Exportplane wurden deutlich nach oben korrigiert. Die
Beschaftigungsdynamik blieb negativ ausgerichtet. Im Ma-
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Abb. 5
Exporterwartungen — Verarbeitendes Gewerbe?

im Juni 2015
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schinenbau verschlechterte sich der Geschaftsklimaindika-
tor erneut. Verantwortlich dafir war die von den Firmen
deutlich weniger gut eingeschatzte Geschéftslage. Der Sal-
do sank auf den niedrigsten Stand seit mehr als einem Jahr.
Die Erwartungen hellten sich hingegen etwas auf. Die
Nachfrage verlief weiterhin schleppend, was sich auch in
zurlckhaltenden Produktionsplanen widerspiegelte. Auch
vom Export wurden weniger Impulse erwartet. Die Herstel-
ler von elektrischen Ausrlstungen nahmen die sehr guten
Urteile zur aktuellen Lage etwas zurlick, wahrenddessen
blieben die Aussichten unverandert optimistisch. Infolge-
dessen sank der Geschéftsklimaindikator leicht. Die Pro-
duktions- und Exportplane waren weiterhin auf Expansion
ausgerichtet.

Im Juni hat sich das Geschéftsklima im Bauhauptgewerbe
zum dritten Mal in Folge verbessert. Zwar bewerteten die
befragten Bauunternehmen ihre aktuelle Lage etwas weni-
ger gunstig als im Mai. Die Geschéftsaussichten fur die
kommenden sechs Monate haben sich jedoch aufgehellt.
Der Ausnutzungsgrad der Geratekapazitaten verharrte bei
71,9% und blieb damit um einen halben Prozentpunkt unter
dem Vorjahreswert. Von den Umfrageteilnehmern meldeten
wie vor Jahresfrist 27% Beeintrachtigungen ihrer Baupro-
duktion. Wahrend sich Uber Auftragsmangel 19% der be-
fragten Firmen beklagten, spielten andere Hinderungsgrin-
de so gut wie keine Rolle. Den Firmenangaben zufolge
konnten die Preise wieder haufiger heraufgesetzt werden
als zuletzt. Nach den Meldungen der Firmen zu schlieBen,
durften sich auch in den kommenden Monaten Preiserhd-
hungsspielrdume eroffnen. Die Umfrageteilnehmer rechne-
ten weiterhin damit, dass die Beschaftigtenzahl in der
nachsten Zeit leicht zunehmen wird. Nach den Ergebnissen
der Sonderfrage im Juni entfielen von der im Jahr 2014 er-
brachten Gesamtleistung der befragten Baufirmen 53% auf
Fachlosvergaben vom Bauherrn — davon wiederum 58%
auf offentliche Auftrage. Eigene Nach- und Subunterneh-
merleistungen trugen im Umfang von 13% zur Jahresleis-
tung bei (davon dffentlicher Anteil: 22%). Ferner machte die
Tatigkeit als Generalunternehmer ein Flnftel (31% o6ffent-
lich), die Aktivitaten als Generallibernehmer hingegen ledig-
lich 3,8% der Gesamtleistung 2014 aus (13% &ffentlich).
Knapp 7% (26% offentlich) der Leistungen stammten aus
der Tatigkeit als Totalunternehmer. Die restlichen 2,9%
(31% offentlich) der Leistungen des zurtickliegenden Kalen-
derjahres entfielen auf sonstige Aktivitaten (Totallberneh-
mer, Bautréger, PPP-Modelle usw.). Darlber hinaus gaben
die Umfrageteilnehmer Auskunft Uber die Neigung der Auf-
traggeber, Bauprojekte als Generalunter- bzw. -Uberneh-
merleistung zu vergeben. Per saldo berichteten 23% der
Unternehmen von einer in den vergangenen Jahren zuneh-
menden Neigung hierzu; die Bereitschaft 6ffentlicher Auf-
traggeber ist in diesem Zusammenhang dagegen unveran-
dert geblieben. Im Tiefbau ist der Geschaftsklimaindikator
leicht gesunken. Wéhrend sich die Erwartungen leicht auf-
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Abb. 8
‘ GroBhandel
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hellten, gaben die Urteile zur aktuellen Lage nach. Die Ka-
pazitatsauslastung blieb unverandert bei 71,9%. Haupthin-
derungsgrund der Bautatigkeit war Auftragsmangel,
wahrend die Witterungsbedingungen so gut wie keine Rol-
le mehr spielten. Im Hochbau hat sich das Geschéaftsklima
hingegen verbessert. Dies war vor allem auf deutlich opti-
mistischere Erwartungen zurlickzufUhren. Die aktuelle Ge-
schéftslage wurde nahezu unveréndert eingeschatzt. Das
gleiche galt auch flir die Kapazitatsauslastung.

Der Geschéftsklimaindikator des GroBhandels ist im Juni
gefallen. Grund dafiir war die Verschlechterung der Ge-
schéftsaussichten fur das n&chste halbe Jahr, bei deren
Einschatzung zwar immer noch die zuversichtlichen Stim-
men Uberwogen, allerdings merklich weniger als zuletzt.
Bezuglich der momentanen Situation &uBerten sich die
Umfrageteiinehmer dagegen leicht positiver als im Mai. In
den kommenden Monaten durften sich die Preisauftriebs-
krafte verringern. Die Unternehmen beabsichtigten nur
noch vereinzelt, ihre Bestellmengen auszuweiten, und die
Personalpléane blieben per saldo geringflgig restriktiv aus-
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gerichtet. Im Produktionsverbindungshandel kuhlte das
Geschéftsklima ab. Die Zufriedenheit der Firmen mit ihrem
Geschéftsverlauf lie etwas nach, und mit Blick auf die wei-
tere Entwicklung hielten sich optimistische und pessimisti-
sche Erwartungen nur noch in etwa die Waage. Der Ge-
schaftsklimaindikator des Konsumgtterbereichs ist leicht
gesunken, da dem etwas verbesserten aktuellen Ge-
schéftsverlauf ein verringerter Optimismus bezlglich der
Aussichten fur das zweite Halbjahr 2015 gegenUberstand.
Das Geschéftsklima des Gebrauchsguterbereichs hat sich
abgekuhlt. Die Firmenmeldungen fielen sowohl zur derzei-
tigen Lage als auch zu den Geschaftsaussichten nicht mehr
ganz so positiv aus wie im Mai. Der Klimaindikator des Be-
reichs elektrische Haushaltsgerate, Lampen und Leuchten
stieg kraftig und erreichte seinen historischen Hochstwert.
Die Betriebe berichteten von einer duBerst glinstigen Ge-
schéftssituation und sahen den kommenden Monaten mit
sehr groBer Zuversicht entgegen. Diese durften vielerorts
Verkaufspreisanhebungen sowie eine rege Bestelltatigkeit
mit sich bringen. Im GroBhandel mit Unterhaltungselektro-
nik hat sich das Geschéaftsklima dagegen betrachtlich ver-
schlechtert. Vor dem Hintergrund von Umsatzriickgangen
lieB die Zufriedenheit der Testteilnehmer mit der gegenwar-
tigen Lage deutlich nach. Der zuletzt groBBe Optimismus bei
den Geschéftserwartungen wurde von Skepsis abgeldst.
Die GroBhandler mit Haushaltswaren, Glaswaren und kera-
mischen Erzeugnissen beurteilten ihre Geschéaftssituation
weiterhin als hervorragend. Darlber hinaus rechneten sie
auch fUr das néchste halbe Jahr mit einer positiven Ent-
wicklung. Sie beabsichtigten, die Beschéaftigtenzahl zu er-
hoéhen. Im Nahrungs- und Genussmittelbereich ist der Kii-
maindikator gefallen. Die Unternehmen waren nicht mehr
so zufrieden mit ihrer Geschaftslage, und bei den Ge-
schaftserwartungen gewannen die skeptischen Firmenmel-
dungen leicht die Oberhand. Die Beschéftigtenplane fur die
nahe Zukunft waren nicht mehr auf eine Ausweitung des
Personalbestands ausgerichtet.

Das Geschéftsklima im Einzelhandel hat sich im Juni leicht
abgekuhlt. Angesichts einer negativen Umsatzentwicklung
beurteilten die Firmen ihre aktuelle Geschaftssituation et-
was weniger gunstig als noch im Mai. Auch die Erwartun-
gen fur das kommende halbe Jahr waren skeptischer als im
Vormonat. Trotzdem gingen die Unternehmen davon aus,
héhere Verkaufspreise durchsetzen zu kdnnen. Die Mitar-
beiterzahl soll verringert werden. Im Verbrauchsguterbe-
reich hellte sich das Geschaéftsklima auf. Die Einzelhéandler
waren mit inrer derzeitigen Geschéftslage so zufrieden wie
zuletzt vor einem Jahr. Die Aussichten fur die néchsten
sechs Monate wurden weniger negativ eingeschétzt. Preis-
anhebungen wurden nicht mehr so hdufig geplant. Im Ein-
zelhandel mit Textilien und Bekleidung war die aktuelle Ge-
schéftslage den Testergebnissen zufolge ungtnstiger als im
Mai; die Umsatze lagen unter dem Stand des Vorjahresmo-
nats. Dem weiteren Geschéftsverlauf blickten die Befra-
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gungsteilnehmer dagegen weniger pessimistisch entge-
gen. Das Geschaftsklima blieb nahezu unverandert. Die
befragten Firmen sahen keine Chance, die Verkaufspreise
anheben zu kénnen, und blieben bei ihrer zurtickhaltenden
Personalpolitik. Im Schuheinzelhandel ist der Geschaftskli-
maindikator merklich gesunken. Da der ohnehin hohe La-
gerdruck weiter zugenommen hat, wurde die momentane
Geschéftslage deutlich negativer bewertet. Der nahen Zu-
kunft sahen sie dagegen weniger pessimistisch entgegen.
Die Neigung, Personal abzubauen, verstérkte sich. Die
Preise konnten seltener als noch im Mai angehoben wer-
den. Im Bereich Sport- und Campingartikel stuften die Test-
teilnehmer ihre Uberdurchschnittlich gute Geschaftslage er-
neut ein wenig herunter, und auch bei den Erwartungen
machten sie einige Abstriche. Demzufolge wollten sie die
Zahl der Beschaftigten nur noch moderat ausweiten und
die Orderplane restriktiv gestalten. Im Einzelhandel mit
Schreib- und Papierwaren, Schul- und Broartikeln bewer-
teten die Handler ihre momentane Situation als ,schlecht”,
und bei den Einschatzungen der Perspektiven fur die
nachsten Monate gingen sie nicht mehr von einer Verbes-
serung des Geschaftsverlaufs aus. Gleichwohl wurde mit
weiteren Preissteigerungen gerechnet. Im Nahrungs- und
Genussmitteleinzelhandel ist der Geschaftsklimaindikator
gesunken. Sowohl die aktuelle Lage als auch die Perspek-
tiven fur das kommende halbe Jahr wurden weniger guns-
tig bewertet. Die Einzelhandler kiindigten an, haufiger Preis-
anhebungen vornehmen zu wollen, und planten, die
Beschaéftigtenzahl nur noch langsam zu erhdhen.

Der ifo Geschéaftsklimaindikator fir das Dienstleistungs-
gewerbe Deutschlands ist im Juni auf den héchsten Wert
seit Juli 2011 gestiegen. Die sehr guten Lageeinschéatzun-
gen wurden etwas zurlckgenommen. Mit Blick auf die
kommenden Monate erwarten die Dienstleister jedoch
deutlich bessere Geschafte. Die Beschaftigungsplane der
Unternehmen blieben expansiv ausgerichtet, wenn auch
weniger stark als im Mai. Im Bereich der Reiseburos und
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Reiseveranstalter beurteilten die befragten Firmen ihre mo-
mentane Lage als nicht mehr so hervorragend wie noch im
Vormonat. Aufgrund der deutlich optimistischeren Perspek-
tiven verbesserte sich der Klimaindikator dennoch etwas
und erreichte den hdchsten Wert seit Marz des Vorjahres.
Aufgrund der weiterhin sehr optimistischen Nachfrageer-
wartung fir die kommenden Monate durfte vielerorts zu-
satzliches Personal eingestellt werden. Die Preise werden
den Angaben zufolge verbreitet anziehen. Der Klimaindika-
tor fiel in der Werbebranche den flinften Monat in Folge.
Wahrend die befragten Firmen etwas vorsichtiger in ihrer
positiven Beurteilung der Aussichten waren, beurteilten sie
ihre momentane Geschéftssituation seltener als gut. Trotz
der anziehenden Nachfrageerwartung durfte in den kom-
menden Monaten mit weniger Neueinstellungen zu rechnen
sein als noch im Vormonat. Schwindender Optimismus be-
zUglich der Perspektiven im Bereich der Personal- und Stel-
lenvermittiung/Uberlassung von Arbeitskraften lieB den Kii-
maindikator, trotz der leicht verbesserten Lageurteile, auf
den bisher niedrigsten Wert dieses Jahres fallen. Nachdem
in den vorangegangenen Monaten vielerorts mit Preiserhé-
hungen zu rechnen war, deuten die neuesten Meldungen
nur noch auf moderate Preissteigerungen hin. Im Gastge-
werbe keimte leichte Skepsis bezlglich der Geschaftser-
wartungen auf. Trotz der verbesserten momentanen Lage
gab der Klimaindikator infolgedessen nach. Im Beherber-
gungsgewerbe blickten die Unternehmen mit weniger Op-
timismus in die Zukunft. Die verbesserten Lageurteile konn-
ten den Ruckgang des Klimaindikators nicht vermeiden.
Vielerorts durften die Preise auch in den kommenden Mo-
naten steigen. In der Gastronomie wurden pessimistische
Aussichten vermeldet, und der Indikator wies eine deutliche
Abwartsbewegung auf. Erneut gaben die befragten Gast-
ronomen an, dass sie den Personalstand reduzieren wol-
len. Die Bewirtungskosten durften den Meldungen zufolge
auch in den kommenden Monaten steigen.
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