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ifo Konjunkturtest Dezember 2014 in Kiirze:

Fallende Olpreise und ein sinkender Eurokurs bescheren
die deutsche Wirtschaft zur Weihnachtszeit!

Der ifo Geschéftsklimaindex flr die gewerbliche Wirtschaft
Deutschlands ist im Dezember auf 105,5 Punkte gestiegen.
Im Vormonat betrug der Wert 104,7 Punkte. Die positiven
Einschatzungen zur aktuellen Geschaftslage sind unveran-
dert geblieben. Der Ausblick auf die kommenden Monate
hat sich weiter aufgehellt. Das Geschaftsklima stieg in allen
vom ifo Institut befragten Sektoren mit Ausnahme des Ein-
zelhandels und des Bauhauptgewerbes. Fallende Olpreise
und ein sinkender Eurokurs bescheren die deutsche Wirt-
schaft zur Weihnachtszeit.

Zum Jahresende planen die deutschen Unternehmen, wie-
der mehr Mitarbeiter einzustellen. Das ifo Beschéaftigungs-
barometer ist im Dezember von 105,4 auf 106,7 Index-
punkte gestiegen. Wesentliche Treiber waren wieder die
Dienstleister. Im Verarbeitenden Gewerbe ist das Beschaf-
tigungsbarometer deutlich gestiegen. Die Industriefirmen
legen ihre Einstellungszurtickhaltung langsam ab. Im Han-
del mehren sich die Anzeichen, dass in Zukunft Personal
abgebaut wird. Im Baugewerbe werden dagegen aufgrund
des bisher milden Winters verstarkt neue Mitarbeiter ge-
sucht. Auch bei den Dienstleistungsfirmen hat die Einstel-
lungsbereitschaft nach der kleinen Flaute im Vormonat wie-
der zugenommen.

Deutsche Firmen erhalten ohne gro3e Probleme Bankkre-
dite. Die Kredithlrde fUr die gewerbliche Wirtschaft ist im
Dezember von 18,3% im Vormonat auf 17,4% gesunken.
Dies entspricht dem historischen Tiefstand, der schon im
Mai 2014 erreicht wurde. Zum Jahresende bleibt das Fi-
nanzierungsumfeld fur deutsche Firmen daher sehr gut.
Deutsche Unternehmen gelten in unruhiger Zeit als sicherer
Hafen fur das Anlagekapital. Die Kredithtrde im Verarbei-
tenden Gewerbe ist mit 15,0% auf einen neuen histori-
schen Tiefstand gefallen. In allen GréBenklassen der Indus-
trie sank der Anteil der Firmen, die von einer restriktiven
Kreditvergabe der Banken berichten. Insbesondere die gro-
Ben Unternehmen, die auch flr internationale Anleger zur
Verflgung stehen, profitieren von der Entwicklung. Im Bau-
gewerbe ist die Kredithlrde leicht auf 21,5% gestiegen. Im
Handel hingegen ist die Kredithtrde gesunken und liegt nun
bei 18,3%.

Die deutsche Industrie kann auf steigende Exporte hoffen.
Die ifo Exporterwartungen haben sich im Dezember von
6,3 auf 7,0 Saldenpunkte erhoht. Dies ist der dritte Anstieg
in Folge. Der sinkende Eurokurs kommmt den deutschen Ex-
porteuren zugute. Wieder einmal verdankt sich ein Gutteil
der erwarteten konjunkturellen Belebung dem Export. Die
Entwicklung in den einzelnen Industriesektoren war sehr
heterogen. Unternehmen in der chemischen Industrie, dem

" Die ausfuhrlichen Ergebnisse des ifo Konjunkturtests, Ergebnisse von
Unternehmensbefragungen in den anderen EU-Landern 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. 3

ifo Beschéftigungsbarometer Deutschland
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Im Blickpunkt

Maschinenbau und der Elektrotechnik konnten verstérkt
neue Auftrage aus dem Ausland gewinnen. Nach der guten
Entwicklung im Vormonat erhielten die Exportaussichten
bei Metallerzeugung und -bearbeitung jedoch einen deutli-
chen Dampfer, bleiben aber leicht positiv. Im Fahrzeugbau
hingegen erwarten die Hersteller weiterhin keine zusatzli-
chen Impulse vom Auslandsgeschéft.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat sich das Geschaftsklima
erneut verbessert. Die Bewertung der guten Geschaftslage
wurde nur leicht zurickgenommen. Die Erwartungen fir
das kommende halbe Jahr drehten nach drei Monaten wie-
der ins Positive. Eine stitzende Kraft bleibt der Export. Im
Vorleistungsgltergewerbe klarte das Geschéaftsklima auf.
Zwar waren die Firmen angesichts sinkender Nachfrage
und Auftragsbestande und damit einhergehend schrump-
fender Produktion mit inrer derzeitigen Situation etwas we-
niger zufrieden als zuletzt. Jedoch schlug die vormonatliche
Skepsis hinsichtlich der weiteren Geschaftsentwicklung in
eine positive Stimmung um. Die Produktionsplane waren
expansiv. Bei den Herstellern von Investitionsgutern ver-
besserten sich sowohl die aktuelle Geschéftslage als auch
die Geschaftserwartungen, der Geschaftsklimaindikator
stieg. Der Produktionsriickgang verlangsamte sich, obwohl
die Nachfrage nachgelassen hatte. Die Produktions- und
Exportaussichten schatzten die Firmen glnstiger ein. In der
Konsumguterindustrie (ohne Erndhrungsgewerbe) hat sich
das Geschéaftsklima nicht verandert. Etwas weniger gunsti-
geren Meldungen zur gegenwartigen Situation standen
nicht mehr so negative Einschatzungen der Geschéftspers-
pektiven gegenUber. Auf die weiterhin nachlassende Nach-
frage reagierten die Firmen mit einer Produktionsdrosse-
lung. Nichtsdestotrotz kam es zu einem Anstieg der
Fertigwarenlagerbestande. Die Exporterwartungen waren
zwar nach wie vor positiv. Jedoch rechneten die Firmen ins-
gesamt mit einer sinkenden Produktion in den kommenden
Monaten. Im Ernghrungsgewerbe hat sich das Geschéafts-
klima aufgehellt. In Anbetracht steigender Nachfrage und
Produktion beurteilten die Firmen ihre Geschéftslage als
deutlich verbessert. Die Erwartungen an den weiteren Ge-
schaftsverlauf waren nur noch leicht skeptisch.

Im Bauhauptgewerbe hat sich das Geschéftsklima minimal
verschlechtert, bleibt jedoch weiterhin auf einem sehr ho-
hen Niveau. Sowohl bei der aktuellen Lage als auch den
Erwartungen nahmen die Baufirmen ihre guten Einschét-
zungen leicht zurtick. Knapp 30% der befragten Baufirmen
berichteten von Behinderungen bei der Bautétigkeit. Witte-
rungseinfliisse spielen weiterhin keine groBe Rolle. Einen
gréBeren Einfluss hat der Auftragsmangel. Die Auslastung
der Geratekapazitaten konnte um mehr als einen Prozent-
punkt auf 74,7% gesteigert werden und liegt damit nur
knapp unter dem Vorjahresniveau. Die Baufirmen wollen
deutlich mehr Personal einstellen. Die Dezember-Sonder-
frage beschaftigte sich mit dem Thema Betriebsurlaub und
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ergab, dass hierflir 18% der befragten Firmen in den Som-
mermonaten den gesamten Baustellenbetrieb einstellen.
Weitere 10% der Bauunternehmen lassen dabei die Arbeit
nur in einzelnen Niederlassungen ruhen. Der Betriebsurlaub
findet zumeist im August (65%) bzw. im Juli und August
(15%) statt. Er dauert in der Regel zwei Wochen (77%). In
8% der befragten Unternehmen haben die Beschéftigten
lediglich eine Woche Betriebsferien, in 15% der Félle dage-
gen drei Wochen. Im Tiefbau hat sich das Geschéftsklima
leicht verschlechtert. Die Baufirmen schatzten sowohl ihre
aktuelle Lage als auch ihre Erwartungen fur die kommen-
den Monate etwas zurlickhaltender ein. Der Anteil der Fir-
men, die Uber Witterungseinflisse berichteten, stieg mit
11% auf den hochsten Wert seit Marz 2014. Auch Auf-
tragsmangel stellt fUr ein FUnftel der Firmen ein Problem
dar. Im Hochbau hingegen hat sich das Geschéftsklima
leicht verbessert. Wahrend sich die Geschéaftslage minimal
verschlechterte, hellten sich die Geschéftsaussichten et-
was auf. Witterungseinfliisse spielten im Gegensatz zum
Tiefoau keine Rolle. Die Kapazitdtsauslastung stieg um
1%2 Prozentpunkte auf 75,1 und liegt damit tber dem Vor-
jahreswert.

Im GroBhandel ist der Geschéaftsklimaindikator das dritte
Mal in Folge gestiegen. Dies ist insbesondere auf deutlich
optimistischere Erwartungen zurtickzufihren, wahrend die
aktuelle Geschéftslage von den GroBhandlern weniger gut
beurteilt wurde. Trotz angewachsener Lagertiberhange sol-
len die Bestellmengen ausgeweitet werden. Die Beschaftig-
tenplane wurden allerdings per saldo wieder auf eine leich-
te Reduzierung der Mitarbeiterzahl ausgerichtet. Der
Geschéftsklimaindikator des Produktionsverbindungshan-
dels ist erneut gestiegen. Ausschlaggebend dafir waren
die weiter aufgehellten Geschaftsperspektiven, mit der ak-
tuellen Situation zeigten sich die Firmen dagegen geringfu-
gig weniger zufrieden als im Vormonat. Trotz gestiegener
Lagertiberhéange sollen wieder vermehrt neue Orders getéa-
tigt werden. Der Klimaindikator des VerbrauchsgttergroB-
handels kehrte in den positiven Bereich zurlick. Bei der Ein-
schéatzung der Geschaftsaussichten keimte spurbarer
Optimismus auf. Die Lagerbestande konnten deutlich redu-
ziert werden, und es sollen wieder verstarkt Orders platziert
werden. Das Geschaftsklima im Nahrungs- und Genuss-
mittelbereich hat sich abgekuhlt. Angesichts etwas schlep-
pender Nachfrage und haufig als zu groB eingestufter La-
gerbestande war die Zufriedenheit mit der momentanen
Lage deutlich geringer als zuletzt. Fir die kommenden
sechs Monate rechneten die Betriebe dagegen wieder ver-
mehrt mit einer positiven Entwicklung. Die Bestellplane blie-
ben expansiv ausgerichtet.

Im Einzelhandel tribte sich das Geschéftsklima ein. Die
Einzelhandler waren mit inrer aktuellen Lage zufriedener, al-
lerdings blickten sie merklich pessimistischer auf die kom-
menden Monate. Die Umsatze gaben zum sechsten Mal in
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Folge nach. Der Lagerbestand konnte deutlich reduziert
werden, jedoch bleibt die Orderpolitik restriktiv ausgerich-
tet. Das Weihnachtsgeschéft ist fUr einige Bereiche sehr
wichtig mit Blick auf die Jahresbilanz. Von einer deutlich
verbesserten Geschéaftslage, und damit sehr guten Umsat-
zen zu Weihnachten, berichteten u.a. die Einzelhandler bei
den Spielwaren sowie Foto- und optischen Erzeugnissen.
Andere typische Geschenkebereiche, wie die Unterhal-
tungselektronik und der Schmuckeinzelhandel, berichteten
hingegen von einer weniger guten Geschéftslage als noch
im November. Im GebrauchsgUterbereich hat sich das Ge-
schéftsklima verschlechtert. Einer verbesserten Geschéfts-
lage standen merklich pessimistischere Einschatzungen
der Geschaftsperspektiven als noch im Vormonat gegen-
Uber. Trotz leicht verringerter Lagerbestande wollten sich
die Betriebe bei der Ordervergabe stérker zurlickhalten. Die
Personalpléane waren wie bisher auf Kirzungen ausgerich-
tet. Der Geschaftsklimaindikator im Verbrauchsguterbe-
reich ist leicht gestiegen. Bei der Beurteilung der Geschafts-
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lage waren die Befragungsteiinehmer weniger negativ
gestimmt. Die Perspektiven fur die nachsten Monate wur-
den dagegen schlechter bewertet. Sowohl die Personal-
als auch die Orderpléane blieben unverandert restriktiv. Das
Geschéftsklima im Nahrungs- und Genussmitteleinzelhan-
del hat sich abgekuhlt. Wahrend die Firmen mit der mo-
mentanen Situation immer noch nahezu unverandert zufrie-
den waren, zeigten sie sich in ihren Erwartungen fur die
kommenden sechs Monate pessimistisch. Der Anstieg der
Verkaufspreise hat sich abgeschwacht, und die Handler
beabsichtigten zum ersten Mal seit April 2013, die Mitarbei-
terzahl zu verringern.

Der ifo Geschaéftsklimaindikator fir das Dienstleistungs-
gewerbe Deutschlands ist im Dezember von 19,4 auf
25,6 Saldenpunkte gestiegen. Die sehr gute Lagebeurtei-
lung hat sich weiter verbessert. Die Geschaftserwartungen
sind deutlich optimistischer ausgefallen als in den Vormo-
naten und stiegen auf den héchsten Stand seit Juli 2011.
Die Dienstleister, vor allem im Gastgewerbe, planen, die
Preise zu erhohen. Im Bereich Touristik gab der Geschafts-
klimaindikator im Dezember erneut nach. Zwar blickten die
Reiseblros und Reiseveranstalter wieder etwas zuver-
sichtlicher in die Zukunft, jedoch schatzten sie ihre gegen-
wartige Situation als merklich weniger gut ein als im Vor-
monat. Die zuletzt sehr hohen Erwartungen bezUglich der
Nachfrageentwicklung schraubten die befragten Unter-
nehmen deutlich zurtick. Im Gastgewerbe erholte sich das
Geschéftsklima leicht. Die Skepsis bezlglich der Perspek-
tiven nahm zu, jedoch waren die Testteiinehmer gleichzei-
tig merklich zufriedener mit ihrer aktuellen Situation. Die
Preise durften in den nachsten Monaten spUrbar erhdht
werden. Im Beherbergungsgewerbe (Hotels, Gasthofe,
Pensionen) klarte das Geschéftsklima auf. Zwar Uberwo-
gen bei den Erwartungen die pessimistischen Urteile leicht,
jedoch wurde die Lage als deutlich glinstiger eingestuft. Im
Bereich der Gastronomie wurden die leicht optimistischen
Erwartungen von pessimistischen Aussichten abgeldst.
Der Rickgang des Klimaindikators konnte von der leicht
verbesserten momentanen Geschéftssituation nicht aufge-
fangen werden. Im Dezember war im Bereich Personal-
und Stellenvermittiung/Uberlassung von  Arbeitskréften
eine durchweg positive Entwicklung der Saldenwerte fest-
zustellen. Sowohl die aktuelle Situation als auch die Aus-
sichten wurden als gunstiger bewertet. Der Klimaindikator
zeigte eine klar steigende Tendenz. Die Testteilnehmer
planten vermehrt mit anziehenden Preisen und meldeten
einen hoéheren Personalbedarf. Die Zufriedenheit mit der
momentanen Lage in der Werbebranche ist nahezu unver-
andert geblieben. Der Klimaindikator stieg aufgrund zu-
nehmender Zuversicht hinsichtlich der Geschéftsperspek-
tiven. Ein GrofBteil der Testteilnehmer rechnete mit einer
anziehenden Nachfrage und einem verstarktem Personal-
zuwachs in den kommenden Monaten. Die Erwartungen
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bezlglich anstehender Preiserhéhungen schraubten die
befragten Firmen dagegen deutlich zurtick.



