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ifo Konjunkturtest Februar 2015 in Kiirze:

Die deutsche Wirtschaft zeigt sich robust gegenuiber den
geopolitischen Unsicherheiten’

Der ifo Geschéftsklimaindex flr die gewerbliche Wirtschaft
Deutschlands ist im Februar auf 106,8 Punkte gestiegen.
Die Zufriedenheit mit der aktuellen Lage hat etwas abge-
nommen. Jedoch blickten die Unternehmen erneut zuver-
sichtlicher auf den weiteren Geschaftsverlauf. Die deutsche
Wirtschaft zeigt sich robust gegenutber den geopolitischen
Unsicherheiten. Das Geschaftsklima hat sich in den einzel-
nen Sektoren nur minimal geandert. Die groBte Anderung
wurde im Dienstleistungssektor beobachtet, dort gab der
Indikator merklich nach.

Die Bereitschaft der deutschen Wirtschaft, neues Personal
einzustellen, hat etwas abgenommen. Das ifo Beschafti-
gungsbarometer ist im Februar gesunken. Dampfer gab es
bei den Dienstleistungen. Im Verarbeitenden Gewerbe da-
gegen stieg das Beschéaftigungsbarometer das dritte Mal in
Folge. Treiber waren vor allem die Investitionsguterherstel-
lung und die Nahrungsmittelindustrie. Wahrend der Einzel-
handel wieder verstarkt einstellt, zeigte sich der GroBhandel
zurUckhaltender. Der Winter trlbt weiterhin die Einstel-
lungsbereitschaft im Bau. Auch im Dienstleistungsgewerbe
sank nach einem starken Januar die Bereitschaft, neue Mit-
arbeiter einzustellen.

Die Kredithlrde fur die gewerbliche Wirtschatft ist im Febru-
ar auf 16,2% gefallen. Damit wurde der historische Tiefstand
vom Januar nochmals um 0,9 Prozentpunkte unterboten.
Die erwartete Geldflut der Européischen Zentralbank scheint
bei den Banken schon jetzt die ohnehin lockere Kreditverga-
be nochmals anzuregen. Im Verarbeitenden Gewerbe sank
die KredithUrde um mehr als einen Prozentpunkt auf 13,8%.
Wesentlicher Treiber war hier der Rlckgang bei den mittel-
groBen Firmen. Auch der Anteil der kleinen Firmen, die von
einer restriktiven Kreditvergabe berichteten, ist gesunken.
Am leichtesten ist es immer noch fur GroBfirmen, Bankkre-
dite zu erhalten, obwohl hier die Hurde leicht gestiegen ist.
Im Baugewerbe berichteten wieder mehr Firmen von einer
restriktiveren Kreditvergabe der Banken. Im Handel sank
hingegen die Kredithtrde mit 16,3% auf einen neuen histo-
rischen Tiefstand.

Die deutsche Industrie freut sich Uber weitere Impulse aus
dem Ausland. Die ifo Exporterwartungen sind im Februar
auf 11,9 Saldenpunkte gestiegen. Die deutschen Exporteu-
re profitieren weiterhin vom niedrigen Eurokurs. Wesentli-
cher Treiber der Entwicklung war der Fahrzeugbau. Die
deutschen Automobilhersteller rechnen mit einem deutli-
chen Anziehen des Geschéfts. Hier scheint der gesunkene
Olpreis langsam zum Tragen zu kommen. Weiterhin gute
Exportchancen rechnen sich auch die Unternehmen in der
chemischen Industrie, in der Metallerzeugung und -bear-

" 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. 2
Geschiftsklima nach Wirtschaftsbereichen
im Februar 2015
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beitung und in der Elektrotechnik aus. Einen Dampfer gab
es jedoch im Maschinenbau. Der Jahreshéchststand vom
Januar konnte nicht gehalten werden. Die Exporterwartun-
gen liegen aber weiterhin Uber ihrem langfristigen Durch-
schnitt.

Im Verarbeitenden Gewerbe ist der Indikator leicht gestie-
gen. Zwar beurteilten die Industriefirmen ihre aktuelle Lage
etwas weniger gut als im Vormonat. Aber der Ausblick flr
die kommenden Monate verbesserte sich auf den héchsten
Stand seit August 2014. Ein wichtiger Impulsgeber bleibt
das Auslandsgeschéft. Im Vorleistungsgutergewerbe hat die
Zufriedenheit mit der momentanen Situation minimal zuge-
nommen. Obwohl sich die Nachfragesituation verbesserte,
stieg der Lagerbestand an. Die Produktion soll nur noch sel-
tener angehoben werden. Die Firmen blickten, sowohl ins-
gesamt als auch mit Bezug auf den Export, optimistischer in
die Zukunft. Nach zuletzt drei Anstiegen in Folge gab der
Geschéaftsklimaindikator im Investitionsguterbereich etwas
nach. Sowohl die Lage als auch die Erwartungen wurden
etwas zurtickgenommen, blieben aber mehrheitlich positiv.
Trotz rlcklaufiger Nachfrage konnten die Lagerbestande
weiter abgebaut werden. Dennoch sollen die Produktion
und die Exporte erhtht werden. Auch aufgrund dessen
planten die Firmen vermehrt, neue Mitarbeiter einzustellen.
In der KonsumgUterindustrie (ohne Ernéhrungsgewerbe) ist
der Geschéftsklimaindikator wieder gesunken. Zum einen
wurde die sehr gute Bewertung der aktuellen Geschéftslage
etwas zurlckgenommen. Zum anderen tribten sich die Er-
wartungen fUr die kommenden Monate wieder ein. Ein
Grund daftr war die ricklaufige Nachfrage. Die Export-
erwartungen fielen auf den niedrigsten Wert seit mehr als
einem Jahr. Es ist weiter von einer geringen Preisdynamik
auszugehen. Im Erndhrungsgewerbe drehte der Geschafts-
klimaindikator wieder in den positiven Bereich. Beide Klima-
komponenten wurden nach oben korrigiert. Die Produktion
stagnierte leicht, soll jedoch in den kommenden Monaten
merklich ausgeweitet werden. Erneut wollten mehr Firmen
die Preise erhdhen. Im Fahrzeugbau hat sich das Geschafts-
klima leicht verschlechtert. Wahrend die Unternehmen die
aktuelle Lage nahezu unverandert als gut bezeichneten,
wurde der Optimismus mit Blick auf die kommende Ent-
wicklung leicht zurickgenommen. Aufgrund deutlich ver-
besserter Exportaussichten soll die Produktion in den kom-
menden Monaten angehoben werden. Auch deshalb
suchten die Firmen vermehrt nach neuen Mitarbeitern.

Im Bauhauptgewerbe hat sich das Geschéftsklima aber-
mals leicht verschlechtert. Der Index liegt aber weiterhin auf
einem hohen Niveau. Die Baufirmen waren wieder etwas
zufriedener mit ihrer aktuellen Lage. Der Ausblick auf das
kommende halbe Jahr tribte sich jedoch leicht ein. Der An-
teil der Meldungen zur Bautatigkeitsbehinderung stieg auf
mehr als zwei Drittel. Mehr als 50% der Baufirmen berich-
teten von Behinderungen durch die Witterung, knapp ein
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Abb. 4
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Abb. 5
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im Februar 2015
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Flnftel zusatzlich von Auftragsmangel. Den Firmenmeldun-
gen zufolge konnten die Preise nur noch mancherorts an-
gehoben werden. Allerdings gingen die Testteilnehmer da-
von aus, dass in den kommenden drei Monaten die Preise
wieder spUrbar haufiger heraufgesetzt werden kénnen. Fir
die nahe Zukunft erwarteten die befragten Firmen erneut
eine schwachere Zunahme der Beschaftigtenzahl. Im Feb-
ruar wurden mehrere Sonderfragen gestellt. Die befragten
Firmen gaben zum einen an, dass von ihrem Vorjahresum-
satz durchschnittlich 23% auf Subunternehmerleistungen
entfielen. Davon wurden 41% von Firmen des Bauhauptge-
werbes und 18% von Ausbaufirmen erbracht. Fur weitere
18% der weitervergebenen Arbeiten zeichneten sich Trans-
portunternehmen verantwortlich. 7% der Subunternehmer-
leistungen hatten das Biegen und Verlegen von Betonstahl
und 5% Schalungsarbeiten bzw. Gerlstbau zum Inhalt.
Des Weiteren berichteten die befragten Unternehmen, dass
13% ihrer gesamten Jahresproduktion 2014 noch nicht als
Umsatz an die amtliche Statistik gemeldet worden ist. Fer-
ner entfielen nach Firmenangaben 42% des Vorjahresum-
satzes auf Baustellen im eigenen Stadt- oder Landkreis.
Weitere 35% der Arbeiten wurden in anderen Landkreisen
des eigenen Bundeslandes, 21% in anderen Bundeslan-
dern sowie 2% im Ausland durchgefihrt. Im Tiefbau stieg
der Geschaftsklimaindikator. Wahrend die Urteile zur aktu-
ellen Geschaftslage etwas nachgaben, hellten sich die Er-
wartungen wieder auf. 67% der Tiefbaufirmen berichteten
von Beeintrachtigungen durch das Winterwetter. Im Hoch-
bau lag dieser Anteil bei 40%. Die Hochbaufirmen berichte-
ten von einer verbesserten Geschéftslage. Der Indikator
stieg auf den hdéchsten Wert seit Mérz 2014. Die Erwartun-
gen trlbten sich hingegen ein. In Folge dessen sank der
Geschéftsklimaindikator.

Im GroBhandel hat sich das Klima minimal verschlechtert.
Die GroBhandler waren etwas weniger zufrieden mit ihrer
aktuellen Lage. Jedoch blickten sie optimistischer auf den
weiteren Geschéftsverlauf. Die Lagerbestéande konnten et-
was abgebaut werden. Die Verkaufspreise blieben nahezu
konstant im Februar. Jedoch gingen die GroBhandler davon
aus, in den nachsten Monaten verstarkt die Preise hochset-
zen zu kdnnen. Im Konsumguterbereich fiel die Bewertung
der aktuellen Situation etwas weniger glnstig aus als im
Januar. Der Optimismus bezlglich der Perspektiven flr das
nachste halbe Jahr ist dagegen wieder merklich angewach-
sen. Bei weiter steigenden Preisen blieb die Ordertatigkeit
expansiv ausgerichtet. Das Geschéftsklima des Ge-
brauchsguterbereichs hat sich aufgehellt. Wahrend die mo-
mentane Lage geringfligig besser eingestuft wurde als im
Vormonat, fielen die Geschéftserwartungen sogar erheblich
optimistischer aus. Auch hier sollen die Preise in den kom-
menden Monaten steigen. Im Verbrauchsguterbereich
empfanden die Unternehmen ihre Geschéftslage als so gut
wie seit August 2013 nicht mehr. Auch die Geschéftserwar-
tungen fielen wieder optimistischer aus als zuletzt. Der Ge-
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schaftsklimaindikator des Nahrungs- und Genussmittelbe-
reichs ist geringfiigig gefallen, da das Ubergewicht der
zufriedenen Geschaftslageurteile etwas nachgelassen hat.
Die Aussichten fir das ndchste halbe Jahr schéatzten die
Unternehmen dagegen gunstiger ein als zuletzt. Die Bestell-
absichten blieben angesichts seltener als zu groB einge-
stufter Lagerbestande weiterhin expansiv. Die Personalplé-
ne wurden jedoch per saldo auf Kiirzungen ausgerichtet.

Im Einzelhandel stieg der Index leicht. Zwar wurde die sehr
gute Beurteilung zur aktuellen Lage etwas zurtickgenom-
men. Dagegen verbesserte sich der Ausblick erneut. Auf-
grund gestiegener Lagerbestande blieb die Ordertatigkeit
leicht restriktiv ausgerichtet. Die Einzelhandler beabsichtig-
ten wieder zahlreicher, die Preise anzuheben. Im Ge-
brauchsguterbereich verschlechterte sich das Geschaftskli-
ma. Die Beurteilung der aktuellen Geschéftslage tribte sich
etwas ein, verblieb jedoch deutlich Uber dem langfristigen
Durchschnitt. Auch die Aussichten fur die kommenden Mo-
nate gaben etwas nach. Der Erwartungsindikator liegt nun
schon seit Juni im negativen Bereich. Die Verkaufspreise
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zogen im Februar vermehrt an und sollen auch in Zukunft
weiter steigen. Auch im Verbrauchsgtterbereich sank der
Geschéftsklimaindikator. Die Beurteilung der aktuellen Ge-
schéftslage drehte wieder in den negativen Bereich. Der
Ausblick auf die kommenden Geschafte verschlechterte
sich leicht. Aufgrund ricklaufiger Umsétze stieg der Lager-
bestand an. Die Ordertatigkeit bleibt stark restriktiv ausge-
richtet. Die Verkaufspreise sollen vermehrt angehoben wer-
den. Im Kfz-Einzelhandel ist der Geschaftsklimaindikator
gesunken. Zwar beurteilten die Einzelhandler die aktuelle
Situation gunstiger als im Vormonat, bezUlglich des weiteren
Geschéftsverlaufs nahmen sie aber ihre Erwartungen zu-
rick. Trotz des gestiegenen Lagerdrucks planten die Fir-
men, ihre Zurlckhaltung bei den Bestellungen zu lockern.
Im Neuwagengeschaft verbesserte sich das Geschaftskli-
ma abermals. Die Testteilinehmer hatten weniger an ihrer
momentanen Lage auszusetzen, bezUglich der nahen Zu-
kunft uBerten sie sich aber unverandert zurtickhaltend. Im
Einzelhandel mit Gebrauchtwagen empfanden die Firmen
dagegen ihre momentane Geschéftslage enttduschend
und schatzten die Aussichten fUr das néchste halbe Jahr
negativer ein. Im Bereich Kraftwagenteile und -zubehor wa-
ren die Firmen unverandert unzufrieden mit ihrer aktuellen
Lage. Zudem hat der Pessimismus im Hinblick auf die wei-
tere Entwicklung deutlich zugenommen. Der Geschéftskli-
maindikator flir den Nahrungs- und Genussmitteleinzelhan-
del ist deutlich gestiegen. Die Testteilnehmer waren &uBerst
zufrieden mit der momentanen Situation. Die Erwartungen
sind so glnstig wie seit September 2013 nicht mehr. Der
Anteil der befragten Unternehmen, die von Preissteigerun-
gen in den nachsten Monaten ausgingen, ist geringer ge-
worden. Die Firmen planten eine weitere VergroBerung der
Belegschaft.

Der ifo Geschaftsklimaindikator fir das Dienstleistungsge-
werbe Deutschlands ist im Februar gesunken. Die Dienst-
leister waren merklich weniger zufrieden mit ihrer aktuellen
Lage. Jedoch blickten sie wieder optimistischer auf ihre zu-
kunftigen Geschéafte. Es war weiterhin geplant, Personal ein-
zustellen, wenn auch in geringerem Umfang als im Januar.
Trotz einer erwarteten Umsatz- bzw. Nachfragesteigerung in
den n&chsten Monaten schraubten die befragten Unterneh-
men ihre Personalplanungen zurlck. Es wird weiterhin mit
steigenden Preisen gerechnet. In der Wirtschaftsprifung,
Rechts- und Steuerberatung meldeten die Testteiinehmer
mehrheitlich eine zufriedenstellende aktuelle Geschéftslage.
Der zurlickhaltendere Optimismus bezlglich der Geschafts-
perspektiven flhrte zu einem unglnstigeren Klimaindikator.
Die Preiserwartungen deuten eine nach oben gerichtete
Entwicklung an. Die Personalplanungen blieben weiterhin
auf Expansion ausgerichtet. Die Firmen aus der Unterneh-
mens- und Public-Relations-Beratung berichteten weniger
haufig von positiven Geschaftssituationen, und auch die Zu-
versicht Uber die zuklnftige Entwicklung gab deutlich nach.
Die Angaben zur Entwicklung der Beschaftigtenzahlen lie-
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gen unter dem langjahrigen Mittelwert, jedoch deuten sie
auf den weiter bestehenden Personalbedarf in den kom-
menden Monaten hin. Nach der Uberaus positiven Stim-
mung des Vormonats gab der Klimaindikator in der Werbe-
branche im Februar merklich nach, befindet sich aber
dennoch Uber dem Dezemberwert. Sowohl in der Beurtei-
lung der Geschéftslage als auch der Geschéftsperspektiven
waren die teiinehmenden Unternehmen vorsichtiger. Es
wurden nur noch vereinzelt steigende Preiserwartungen ge-
meldet. Der Personalbedarf hingegen hat stark zugenom-
men. Im Bereich Personal- und Stellenvermittiung/Uberlas-
sung von Arbeitskréften verbesserte sich das Geschéaftsklima
nunmehr zum vierten Mal in Folge und Ubertraf den langjéh-
rigen Mittelwert. Die Zufriedenheit mit der aktuellen Situation
hat zugenommen, und auch die Aussichten wurden zuver-
sichtlicher bewertet. Die Mehrheit der befragten Unterneh-
men mdchte in den kommenden Monaten die Preise er-
hoéhen.



