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im ersten Lockdown.

pelt sich vom Pandemiegeschehen.

Das mittelstandische Geschaftsklima sinkt im Januar deutlich, allerdings weit weniger als

Sowohl die Lageurteile als auch die Erwartungen fallen zurtck.

Der lange Lockdown hinterlasst Spuren in fast allen Branchen. Nur die Industrie entkop-

Die Wirtschaftsleistung durfte im ersten Quartal signifikant schrumpfen. Das Ausmalf der

Erholung im Frihjahr hangt insbesondere vom Impffortschritt ab.
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Stimmungsabfall im Mittelstand

Die seit 16.12.2020 geltenden Verscharfungen des Lock-
downs, inkl. der Schliefung von vielen Geschaften im statio-
naren Einzelhandel bedrickt die Unternehmensstimmung im
Mittelstand. Das Geschaftsklima sinkt um 4,2 Zahler auf
-14,8 Saldenpunkte. Sowohl die Lagebeurteilung als auch
die Geschaftserwartungen gehen nach unten.

— Nachdem der verscharfte Lockdown durch die Unterneh-
mensbefragung im Dezember Giberwiegend noch nicht er-
fasst wurde, war es absehbar, dass sich die Beurteilung
der Geschaftslage im Januar deutlich verschlechtert. Mit
einem Minus von 5,3 Zahlern auf -13,0 Saldenpunkte ist
der Ruckgang erheblich, aber immerhin weit geringer als
wahrend des ersten Lockdowns.

— Die Geschaftserwartungen gehen ebenfalls signifikant zu-
rick (-3,1 Zahler auf -16,6 Saldenpunkte). Das unbe-
stimmte Ende des Lockdowns durfte ebenso zum wach-
senden Pessimismus beitragen wie die Enttduschung tber
den langsamen Impffortschritt in Deutschland und der EU.
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Aber auch die Verbreitung von hoch ansteckenden Mutati-
onen des Virus sorgt fiir Unsicherheit.

Erniichterung auch bei den GroBunternehmen

Seit Herbst hat sich das Geschéaftsklima in den GroRunter-
nehmen besser entwickelt als im Mittelstand, doch im Januar
gibt es bei den GroRunternehmen einen noch etwas markan-
teren Abfall um -5,5 Zahler auf jetzt nur noch -7,7 Salden-
punkte. Zur Stimmungseintriibung tragen fast alle Wirt-
schaftsbereiche bei. Insbesondere bei den grof3en Einzel-
handlern hat sich das Geschaftsklima angesichts des Lock-
downs erheblich verschlechtert und auch bei den Dienstleis-
tern gab es einen deutlichen Stimmungsriickgang. Lediglich
bei den groRen Bauunternehmen geht es geringfligig nach
oben. Das Geschaftsklima der groRen Industrieunternehmen
stagniert zum ersten Mal seitdem seine Erholung im Mai
2020 begonnen hat.

Einzelhandel im Sturzflug
Das Geschaftsklima unter den kleinen und mittleren Einzel-
handelsunternehmen befindet sich im Sturzflug, schliellich
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mussen schon seit Mitte Dezember die meisten Geschafte
geschlossen bleiben und es ist angesichts eines eher lang-
samen Rickgangs der Infektionszahlen unklar, wann eine
Wiedererdéffnung stattfinden wird. Hinzu kommt die Ruick-
nahme der temporaren Mehrwertsteuersenkung seit Jahres-
beginn, die die Umsatze unabhangig vom Vertriebskanal be-
lasten dirfte. Trotz des Absturzes um 27,5 Zahler liegt das
Geschaftsklima im mittelstdndischen Einzelhandel mit

-26,7 Saldenpunkten aber immerhin noch deutlich Gber dem
Tiefstwert vom April letzten Jahres (-42,3 Saldenpunkte). Ins-
besondere die Erwartungen waren im April noch weit pessi-
mistischer (-50,5 vs. -27,1), aber auch die Geschaftslage
ging diesmal nicht ganz so weit zurlick (-33,3 vs. -26,5). Weit
geringer als im Frihjahr ist aktuell der Stimmungsabfall im
GroRhandel (-4,4 Zahler auf -13,1 Saldenpunkte). Einen Teil
der Verluste bei den am Einzelhandel orientierten Grof3hand-
lern kompensieren diesmal die industrieorientierten Unter-
nehmen.

Auch Dienstleister und Bauunternehmen schwéacher
Unter den kleinen und mittleren Dienstleistungsunternehmen
sinkt das Geschéftsklima indessen um 3,4 Zahler auf

-23,6 Saldenpunkte. Den groflen Stimmungsabsturz hat das
Segment schon im Herbst durchgemacht, schlieRlich beinhal-
tet es mit dem Gastgewerbe, Unterhaltung, Kultur, Sport und
den personlichen Dienstleistungen diejenigen Branchen, die
schon seit Anfang November direkt vom Lockdown betroffen
sind. Weitestgehend unberiihrt von allen Eindammungsmaf-
nahmen ist dagegen das Baugewerbe, dessen Stimmung
sich bis zur Krise noch auf einem weit Uberdurchschnittlichen
Niveau befunden hat und wahrend des ersten Lockdowns
auch nur kurzzeitig in den negativen Bereich absackte. Im
Januar sinkt das Geschaftsklima im Bauhauptgewerbe den-
noch markant (-5,8 Zahler auf 1,7 Saldenpunkte).

Industrie entkoppelt vom Pandemiegeschehen

Ein leicht verbessertes Geschaftsklima meldet im Januar le-
diglich das Verarbeitende Gewerbe (+0,8 auf -4,1 Punkte).
Die Industrie bleibt generell auf Wachstumskurs, denn die
Auftragsbicher sind gut gefiillt und die Gefahr einer Auswei-
tung des Lockdowns auf die Industrie ist in Deutschland,
aber auch bei den meisten Handelspartnern, weiterhin ge-
ring. Andererseits lasst das rasante Erholungstempo aus
dem Herbstquartal nach und Engpasse, wie ein Mangel an
Halbleitern, behindern vor allem die Produktion in der ge-
wichtigen Autoindustrie.

Schlechter Jahresstart

Das KfW-ifo-Mittelstandsbarometer zeigt unterm Strich einen
schlechten Jahresstart und wieder zunehmenden Pessimis-
mus bei einem Grof3teil der mittelstdndischen Unternehmen.
Durch den verlangerten und verscharften Lockdown bricht
die Wirtschaftsleistung in den betroffenen Unternehmen er-
heblich ein. In anderen Branchen werden die Umsatze durch
die Ricknahme der temporaren Mehrwertsteuersenkung be-
lastet. Im Vergleich zum vergangenen Frihjahr bewegt sich
die Stimmung in den von Einddmmungsmalnahmen be-
troffenen Branchen aber nicht mehr ganz so weit nach unten.
Anpassungsmalfinahmen, wie die Erschliefung von kontakt-
losen Vertriebskanéalen, dirften sich dabei auszahlen. Vor al-
lem aber scheint sich die Industrie vom Pandemiegeschehen
abgekoppelt zu haben, sodass das Bruttoinlandsprodukt im
laufenden Quartal weit weniger schrumpfen wird als im ver-
gangenen Fruhjahr. Andererseits ist durch die Ausbreitung
von Virus-Mutationen die Unsicherheit Gber den weiteren
Verlauf der Pandemie sowie die gewahlten Eindammungs-
mafRnahmen sehr gro3. Im Friihjahr kann dennoch mit einer
Erholung gerechnet werden. |hr Ausmal} hangt allerdings
stark vom Impffortschritt und dem Erfolg des gegenwartigen
Lockdowns ab.
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KfW-ifo-Mittelstandsbarometer in Zahlen

Monat/Jahr

Saldo [Prozentpunkte]* Jan/20 Aug/20 Sep/20 Okt/20 Nov/20 Dez/20 Jan/21 Vm. Vj. 3-M.
Geschiftsklima

Verarbeitendes Gew erbe KMU -11,7 -15,6 -10,8 -8,4 -8,0 -4,9 -4,1 0,8 7,6 59

GU -17,2 -14,6 -10,3 -6,6 -2,8 0,9 0,6 -0,3 17,8 10,1

Bauhauptgew erbe KMU 19,7 8,2 13,1 8,9 8,2 7,5 1,7 -5,8 -18,0 -4,3

GU 13,8 -10,0 -57 -8,5 -74 -7,2 -5,5 1,7 -19,3 1,4

Einzelhandel KMU 10,1 8,0 7,7 9,2 -1,5 0,8 -26,7 -27,5 -36,8 -17.4

GU -0,5 8,6 -2,4 -4,4 -7,5 -6,9 -235 -16,6 -23,0 -13,2

GroRhandel KMU -5,7 -11,2 -9,8 -9,4 -10,8 -8,7 -13,1 -4,4 -7,4 -0,7

GU -4,4 -14,4 -3,8 -2,3 -7,5 -3,3 -3,6 -0,3 0,8 2,0

Dienstleistungen KMU 2,7 -12,1 -11,2 -13,2 -21,7 -20,2 -23,6 -3,4 -26,3 -9,7

GU 2,1 -2,3 -2,2 -6,5 -13,2 -7,5 -13,0 -55 -15,1 -7,6

Deutschland KMU -0,4 -4,2 -14,4 -4,3

GU -5,5 -0,4 1,5

Lage KMU 10,8 -14,6 -10,3 -9,4 -10,2 =77 -13,0 -5,3 -23,8 11

GU -2,1 -28,8 -22,9 -16,3 -12,7 -8,6 -13,8 -5,2 -11,7 11,0

Erw artungen KMU -10,7 -5,8 -3,7 -5,8 -13,8 -13,5 -16,6 -3,1 -5,9 -9,5

GU -12,3 10,9 11,4 2,6 -1,7 3,8 -2,2 -6,0 10,1 -8,3

Beschaftigungserwartungen  KMU 2,1 -5,2 -2,1 -2,5 -4,2 -4,0 -39 0,1 -6,0 -0,8

GU -4,0 -12,6 -10,6 -8,5 -8,6 -9,1 -10,0 -0,9 -6,0 1,3

Absatzpreiserwartungen KMU 7,3 -3,3 2,7 -2,8 2,2 -0,5 0,2 0,7 -71 21

GU 1,8 -5,0 -3,0 -1,4 -3,2 25 1,6 -0,9 -0,2 34

Exporterwartungen des KMU -10,4 -14,3 -9,2 -11,7 -15,3 -11,5 -8,6 2,9 1,8 -0,1

Verarbeitenden Gewerbes GU -8,9 49 8,7 5,6 -4,3 -2,3 0,1 24 9,0 -8,6

Quelle: KfW Research, ifo Institut

Erlduterungen und Abkiirzungen:

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

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

G(roRe) U(nternehmen).

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

(Veranderung des aktuellen Monats gegentiber dem) V(or)j(ahresmonat).

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

Abweichungen zu vorherigen Veréffentlichungen sind aufgrund von Saison- und Mittelwertbereinigung sowie rundungsbedingt moglich. Das KfW-ifo-Mittelstandsbarometer wurde zum Be-
richtsmonat April 2018 konzeptionell grundlegend reformiert (neues Aggregationsverfahren, Integration Dienstleistungen, Start der Zeitreihen nun 2005 statt 1991, Berlicksichtigung 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 groRenklassenbezogenen Auswertung der ifo Konjunk-
turumfragen, aus denen unter anderem der bekannte ifo Geschaftsklimaindex 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 Mittelstéandler. Dabei zahlen grundsatzlich 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 mussen 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 Uberschreiten, werden als Gro3unternehmen
klassifiziert. Berichtet werden der Saldo der Beurteilung der aktuellen Geschaftslage (Prozentanteil der Gutmeldungen ab-
zuglich des Prozentanteils der Schlechtmeldungen), der analog ermittelte Saldo der Geschaftserwartungen fir die kommen-
den sechs Monate sowie das hieraus als Mittelwert errechnete Geschaftsklima. Zudem werden, ebenfalls als Saldengréfien,
die Beschaftigungserwartungen, die inlandischen Absatzpreiserwartungen, sowie — ausschliellich fir das Verarbeitende
Gewerbe — die Exporterwartungen jeweils fiur 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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