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Verarbeitendes Gewerbe

Industrie: Geschiftslage weiter im
Aufwind’

I.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat der Klimaindikator nach
sechs Anstiegen in Folge erstmals wieder etwas nachgege-
ben. Dies war auf die etwas weniger optimistischen Erwar-
tungen vor allem in Bezug auf den Export zurtickzufuhren.
Bei nachlassender Nachfragedynamik blieb die Produktion
nahezu unverandert. Die Lageeinschatzungen Kkletterten
dagegen auf den héchsten Stand seit einem Jahr. Auch die
Produktionspléane blieben weiterhin expansiv. Zudem war
geplant, neue Mitarbeiter einzustellen.

Il.

Im Vorleistungsgttergewerbe hat die Zufriedenheit mit der
momentanen Situation wieder zugenommen. Der Ausblick
auf die kommenden Geschéfte wurde jedoch leicht weniger
positiv beurteilt. In Summe blieb der Geschaftsklimaindika-
tor nahezu unverandert. Die Exportaussichten hellten sich
auf. Erstmals seit Oktober 2014 erwarteten die Firmen, in
Zukunft wieder héhere Preise durchsetzen zu kénnen. Im
Investitionsglterbereich verschlechterte sich das Ge-
schaftsklima etwas. Wahrend sich die Einschatzungen zur
aktuellen Lage das dritte Mal in Folge verbesserten, drehten
die Erwartungen in den negativen Bereich. Es gab vermehrt
leichte Produktionskirzungen, und auch die Exportaus-
sichten fielen etwas weniger positiv aus. Trotzdem suchten
erneut mehr Unternehmen nach neuen Mitarbeitern. In der
Konsumguterindustrie (ohne Erndhrungsgewerbe) ist der
Geschéftsklimaindikator auf den hochsten Stand seit ge-
nau einem Jahr gestiegen. Dies war auf die optimistische-
ren Geschéftserwartungen zurlickzuflUhren, welche erst-
mals seit August 2014 wieder positiv waren. Die Einschét-
zungen zur aktuellen Lage wurden etwas zurlickgenom-
men, verblieben jedoch deutlich Uber dem langfristigen
Durchschnitt. Bei geringen Produktionszuwéachsen wurden
erneut die Lagerbestande abgebaut. Vom Auslandsge-
schaft erwarteten die Unternehmen starkere Impulse. Im
Erndhrungsgewerbe verbesserte sich das Geschaftsklima
deutlich. Beide Klimakomponenten stiegen merklich an. Die
Produktion ist weiterhin auf Expansion ausgerichtet, wenn
auch nicht mehr so stark wie zuletzt. Zudem gingen die Fir-
men davon aus, in naher Zukunft seltener héhere Preise
durchsetzen zu kénnen.

M.

In der chemischen Industrie gab der Geschaftsklimaindika-
tor leicht nach. Wahrend die Erwartungen nahezu unveran-
dert blieben, wurden die sehr guten Lageeinschatzungen
von den Unternehmen etwas zurlickgenommen. Trotz rlck-
laufiger Produktion flllten sich die Lager allmahlich wieder.
Die Produktion soll in den kommenden Monaten weiter er-
hoht werden. Wie schon in den vergangenen Monaten
mussten die befragten Unternehmen im April Preiszuge-
standnisse machen. Fur die kommmenden Monate gingen sie
jedoch von steigenden Preisen aus. Im Bereich Metallerzeu-
gung und -bearbeitung verbesserte sich das Geschaftskli-

* Anderung der Saisonbereinigung ab Januar 2015: Umstellung vom
ASA-II-Verfahren auf das vom U.S. Bureau of the Census entwickelte und
international weit verbreitete X-13ARIMA-SEATS-Verfahren. Im Zuge
dessen werden die Zeitreihen in Zukunft ohne Witterungsbereinigung
ausgewiesen.

ma erneut. Bei der aktuellen Geschéftslage hat die Domi-
nanz der negativen Antworten merklich abgenommen. Die
optimistischen Geschéaftsaussichten vom Vormonat konn-
ten jedoch nicht bestétigt werden. Der Auftragsbestand
wurde weiterhin mehrheitlich als zu klein eingestuft. Die Ex-
portaussichten hellten sich jedoch merklich auf. Es mussten
nur noch selten Preiszugestdndnisse gemacht werden. Im
Maschinenbau drehte der Geschéaftsklimaindikator erstmals
seit November 2014 wieder in den negativen Bereich. Ver-
antwortlich waren daftr die deutlich eingetribten Ge-
schéaftserwartungen. Die aktuelle Lage wurde hingegen un-
verandert positiv beurteilt. Die Nachfrage verlor deutlich an
Schwung, was sich auch in einer sinkenden Produktion wi-
derspiegelte. Trotz positiver Impulse aus dem Ausland wa-
ren keine Produktionsanhebungen geplant. Die Hersteller
von elektrischen Ausrtistungen bezeichneten ihre Situation
deutlich positiver als im April. Die optimistischen Erwartun-
gen wurden hingegen etwas zurlickgenommen. Insgesamt
stieg der Geschéaftsklimaindikator jedoch. Die Plane, sowohl
in Bezug auf den Produktion als auch den Export, fielen et-
was weniger expansiv aus. Die Zufriedenheit der Hersteller
von DV-Geréten, elektronischen und optischen Erzeugnis-
sen mit der aktuellen Geschéaftslage nahm merklich ab. Sie
lag aber weiter deutlich im positiven Bereich. Der Optimis-
mus mit Blick auf den weiteren Geschaftsverlauf verstarkte
sich jedoch. Die positive Nachfrageentwicklung erhielt einen
deutlichen Dampfer, wahrend verstérkte Impulse aus dem
Ausland erwartet wurden. Im Fahrzeugbau &nderte sich der
Geschéaftsklimaindikator kaum. Wahrend sich die sehr gute
Lageeinschatzung nochmals verbesserte, nahm die Skepsis
mit Blick auf den weiteren Geschéftsverlauf leicht zu. Die
expansiven Produktions- und Exportplane wurden etwas
zurtickgenommen. Die Mitarbeitersuche soll hingegen ver-
starkt werden. Im Bereich Glasgewerbe, Keramik, Verarbei-
tung von Steinen und Erden hat sich das Geschéftsklima
deutlich verschlechtert. Beide Klimakomponenten gaben
nach. Aufgrund einer schlechteren Auftragslage musste die
Produktion zurlckgefahren werden. Im Papiergewerbe ist
der Geschéftsklimaindikator gestiegen. Dies ist auf eine
deutlich verbesserte Lagebeurteilung der Firmen zurlickzu-
fUhren. Auch die Erwartungen waren erstmals seit Juli 2014
wieder positiv. Nach zuletzt negativer Preisentwicklung plan-
ten mehr Firmen, die Preise zu erhdhen. Im Druckgewerbe
drehte sich das Geschéftsklima erstmals seit mehr als ei-
nem Jahr in den positiven Bereich. Dies war vor allem auf die
deutlich weniger skeptischen Erwartungen zurtckzufihren.
Sowohl die Produktionspléne als auch die Exporterwartun-
gen waren weiterhin negativ ausgerichtet. Im Bereich Gum-
mi- und Kunststoffwaren hat sich das Geschéftsklima merk-
lich verbessert. Beide Klimakomponenten wurden positiver
eingeschatzt. Die Lager sind gerdaumt, und die Produktion
soll in den kommenden Monaten ausgeweitet werden. Im
Textilgewerbe hat sich das Geschaftsklima weiter verbes-
sert. Trotz wieder leicht optimistischer Erwartungen soll die
Produktion gekirzt werden. Im Holzgewerbe (ohne Mdbel-
hersteller) blieb der Geschéftsklimaindikator unverandert.
Wahrend die sehr gute Lagebeurteilung deutlich zuriickge-
nommen wurde, hellten sich die Erwartungen merklich auf.
Aufgrund einer dynamischen Inlands- und Auslandsnachfra-
ge soll die Produktion gesteigert werden.

K.W.
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Verarbeitendes Gewerbe

Geschaftsklima'

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

Verarbeitendes Gewerbe 17,7 15,6 13,1 10,4 8,3 2,4 4,2 7,2 9,3 9,5 12,6 14,1 13,6
Verarbeitendes Gewerbe* 18,4 16,4 13,6 114 87 34 41 70 101 98 134 129 122
Vorleistungsgiiter 16,0 152 153 11,4 9,3 3,2 51 91 101 11,2 145 136 135
Investitionsgiiter 24,0 19,7 14,0 13,2 8,6 2,2 3,1 5,0 11,0 8,6 12,9 12,6 11,0
Konsumgiiter* 9,4 9,5 6,3 6,3 53 -07 2,1 53 4,8 6,3 95 123 149

Gebrauchsguter 12,5 15,1 12,3 7,9 9,9 -4,1 7,2 7,7 10,5 1,6 8,8 17,4 13,1

Verbrauchsgiiter* 8,5 8,1 5,5 5,4 43  -1,0 1,5 4,8 3,0 7,4 92 11,2 151
Ernshr be, Tabakverarbeitung 54 6,3 3,2 2,2 31 -45 -1,0 34 -08 2,6 85 12,6 20,2
Herstellung von Nahrungs- u. Futtermitteln 5,4 5,2 2,8 -0,8 3,5 -10,2 -5,8 5,0 -2,1 6,7 8,1 18,2 24,0
Getrankeherstellung 10,7 7,2 19,6 14,9 14,1 15,4 17,4 11,0 7,0 10,1 14,4 5,2 7,9
Tabakverarbeitung 16,1 -26 -208 10,4 -47 23 05 -41 -13,0 71 202 -16,9 9,5
Herstellung von Textilien 42 -12,6 -32,6 -199 -30,9 -18,0 -21,1 -23,9 -24,2 -20,1 -14,7 -5,3 -4,4
Herstellung von Bekleidung 10,7 72 17,0 9,5 47 -7,7 -195 -12,7 60 -20,7 98 -39 -86
Herstellung von Leder, Lederwaren, Schuhen 16,7 28,1 21,0 17,6 25,6 24,2 27,7 5,3 2,8 16,5 -7,0 0,5 8,1
:‘o‘::teell\l/lu;:e\ll)o n Holz-, Flecht-, Korbwaren 11,7 62 103 74 102 07 10 61 44 102 11,5 137 137
Herstellung v. Papier, Pappe u. Waren daraus 8,3 8,7 8,8 3,5 1,2 3,0 3,0 0,0 1,5 4,9 6,0 6,0 10,8
Eirl:f’kgzt‘;:fgz'nve"’ie'fé'tig””g enten o9 11 08 81 04 78 -151 11 29 29 82 21 10
Mineral8lverarbeitung 2,2 184 78 -39 -58 216 78 225 182 265 29,1 47,1 344
Herstellung von chemischen Erzeugnissen 13,7 19,0 15,7 17,1 11,1 6,1 7,3 16,4 12,4 13,2 21,4 15,3 14,8
:;::Z:T;i:m S 174 202 174 21,8 96 160 185 152 158 160 21,1 100 118
Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren 34,6 22,7 21,4 11,6 165 13,8 148 181 169 13,8 212 166 22,1
Sr'Z:'nKeramik' verarbeltungvon steinenund ) 6 431 209 99 108 40 00 56 50 98 117 112 62
Metallerzeugung und -bearbeitung -2,7 -7,1 -8,4 -8,6 -3,8 -15,4 -16,5 -10,7 -17,6 -129 -114 -7,9 -7,1
Herstellung von Metallerzeugnissen 18,4 20,6 18,8 18,3 13,8 6,9 7,7 6,2 10,5 11,3 12,8 13,7 12,4
::::'t'i:i:szszuz::t:: elektronischen 261 250 22,7 17,9 162 183 16,6 251 23,6 23,8 255 240 20,9
Herstellung von elektrischen Ausriistungen 21,1 20,6 26,3 16,9 9,4 3,2 12,7 16,5 17,5 17,9 18,0 20,6 23,0
Maschinenbau 143 146 110 83 14 36 -08 29 87 29 50 40 -03
Herstellung von Kraftwagen und -teilen 33,9 22,6 13,4 15,0 11,1 1,5 1,9 0,5 11,4 11,0 17,9 17,3 17,2
Sonstiger Fahrzeugbau 7,3 24,9 1,2 0,9 21,9 -3,3 -10,1 -11,2 -13,3 -179 -11,3 5,9 11,4
Herstellung von Mébeln -3,9 3,2 -6,1 -7,7 -6,0 -12,5 -13,2 -8,8 0,1 04 59 10,1 4,6
Herstellung von sonstigen Waren 24,7 26,0 24,2 25,8 31,7 17,4 23,2 29,2 19,1 23,2 26,0 30,5 27,8

* Ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.
' Durchschnitt der Salden aus den Prozentsatzen der positiven und der negativen Meldungen zur »Geschéftslage« und den »Geschéaftserwartungen«, saison-

bereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe

Geschiftsklima, -lage und -erwartungen'
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* Ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.
' Salden aus den Prozentsatzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschaftslage« und den »Geschéftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,
saisonbereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe

Geschiftsklima, -lage und -erwartungen’
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" Salden aus den Prozentsétzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschéftslage« und den »Geschaftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,
saisonbereinigt.
Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe

Kapazitatsauslastung'

Q2/12 Q3/12 Q4/12 Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14 Q3/14 Q4/14 Q1/15 Q2/15

Verarbeitendes Gewerbe 84,2 82,8 819 8,4 81,8 829 837 84,0 840 838 841 845 844
Verarbeitendes Gewerbe* 84,8 835 8,5 831 824 834 844 848 849 846 849 850 851
Vorleistungsgiiter 82,7 82,2 81,1 8,6 8,1 81,9 833 838 840 832 832 830 829
Investitionsgiiter 878 851 844 850 841 856 858 860 866 865 868 874 87,5
Konsumgiiter* 80,7 79,7 785 786 794 80,1 802 8,1 795 799 808 81,2 812
Gebrauchsgiiter 84,2 83,4 784 787 802 809 8,7 89 81,8 824 840 840 840
Verbrauchsgiiter* 80,0 790 785 785 793 799 798 795 792 794 801 806 808
Erndhrungsgewerbe, Tabakverarbeitung 77,7 76,1 74,8 74,3 75,0 77,6 75,8 73,7 74,4 74,8 75,4 76,8 76,8
Herstellung von Textilien 795 8,3 8,5 8,8 81,8 822 8,3 790 778 731 741 77,2 801
Herstellung von Bekleidung 90,9 846 8,0 862 930 923 919 918 89,0 91,7 92,0 942 90,6
Herstellung von Leder, Lederwaren, Schuhen 91,0 91,3 90,7 89,8 89,2 78,8 87,0 87,5 88,3 89,4 86,2 88,4 85,7
Herstellung von Holz-, Flecht-, Korbwaren 80,4 785 80,1 781 772 795 80,4 77,3 8,7 77,6 763 790 81,0
(ohne Mébel)
Herstellung v. Papier, Pappe u. Waren daraus 879 833 834 830 873 871 856 837 882 83 836 838 87,0
Druckerzeugnisse, VervielfaltigungvonTon- g1 1 g15 796 81,0 799 790 822 840 835 853 84,1 822 826
Bild-, Datentrégern
Mineraldlverarbeitung 855 896 849 845 826 836 877 879 84 799 869 830 903
Herstellung von chemischen Erzeugnissen 84,1 84,0 82,9 83,5 83,2 82,1 84,4 85,2 84,6 83,5 83,6 83,7 82,7
Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren 819 796 786 79,7 779 799 81,1 815 819 81,3 800 801 804
oo Keramil VerarbeltungvonSteenend g1 797 785 790 781 802 809 830 8L7 799 797 784 810
Metallerzeugung und -bearbeitung 81,4 82,6 82,3 826 8,5 8,3 876 872 861 852 851 853 86,5
Herstellung von Metallerzeugnissen 81,9 80,4 79,4 79,8 80,0 81,2 81,9 82,0 82,7 82,4 83,5 81,5 82,5
Herstellung von DV-Gerdten, elektronischen o1 g35 834 839 835 849 856 855 869 866 87,1 873 862
und optischen Erzeugnissen
Herst. von elektrischen Ausristungen 83,0 82,7 80,5 80,0 80,3 80,7 81,7 81,9 82,0 82,1 83,3 83,4 81,7
Maschinenbau 880 858 846 85,6 838 840 848 852 842 849 847 845 843
Herstellung von Kraftwagen und -teilen 89,3 850 84,7 850 85,2 830 80 87,8 908 893 899 916 924
Herstellung von Mébeln 84,3 851 8,0 8,1 81,3 81,9 822 8,1 81,1 809 81,2 826 843
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Prozent Prozent
100 100
95 95
90 90
85 85
80 80
75 75
70 70
65 65
60 60
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Investitionsgiiter Konsumgiiter*
Prozent Prozent
100 100
95 95
90 90
85 85
80 80 W
75 75
70 70
65 65
60 60

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

! Grad der Kapazitatsauslastung in % der betriebstblichen Vollausnutzung, saisonbereinigt.
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Verarbeitendes Gewerbe

Beurteilung der Kapazitaten'

Q2/12 Q3/12 Q4/12 Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14 Q3/14 Q4/14 Q1/15 Q2/15

Verarbeitendes Gewerbe 10,3 19,1 21,3 21,4 23,4 18,9 14,1 11,8 11,4 12,7 14,0 14,0 12,3
Verarbeitendes Gewerbe* 94 186 22,6 195 235 194 144 109 11,5 12,2 12,2 13,1 125
Vorleistungsgiiter 13,7 22,8 27,0 20,7 266 17,6 9,8 91 10,5 12,5 13,8 103 104
Investitionsgiiter 53 157 204 208 253 205 19,0 143 134 143 138 156 11,3
Konsumgiiter* 12,0 16,1 159 179 164 158 106 93 11,6 13,5 165 144 16,6

Gebrauchsgiiter 145 189 364 270 348 305 269 256 220 284 200 235 261

Verbrauchsgiter* 11,4 156 13,7 16,2 12,8 135 9,2 6,4 92 11,4 158 12,6 144
Erndhrungsgewerbe, Tabakverarbeitung 15,2 14,6 15,3 25,0 22,4 17,4 12,8 8,7 17,3 25,4 29,4 21,1 17,1
Herstellung von Textilien 242 32,8 333 333 243 252 21,1 171 245 292 31,3 31,8 319
Herstellung von Bekleidung 91 205 183 183 8,1 4,4 2,0 68 11,9 8,2 9,1 0,8 58

Herstellung von Leder, Lederwaren, Schuhen 11,1 6,9 15,7 5,8 13,8 16,8 17,7 -0,1 12,0 10,7 10,8 16,8 8,7

Herstellung von Holz-, Flecht-, Korbwaren
(ohne Mdobel)

Herstellung v. Papier, Pappe u. Waren daraus 14,8 19,6 20,0 155 253 194 234 20,9 19,6 19,2 16,1 14,1 13,7

Druckerzeugnisse, Vervielfaltigung von Ton-,
Bild-, Datentragern

Mineraldlverarbeitung 7,9 -4,0 -9,2 8,6 5,6 12,7 -1,8 11,7 5,7 0,3 19,7 -0,6 7,3

192 303 350 301 391 196 132 30,1 23,7 243 361 239 105

20,5 193 186 169 12,7 384 20,2 10,3 -0,5 -6 105 195 288

Herstellung von chemischen Erzeugnissen 5,2 14,6 14,5 12,7 17,4 11,7 6,6 7,4 5,2 8,8 13,3 7,7 10,2

Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren 12,9 17,8 22,0 16,4 23,0 14,9 7,0 3,2 3,1 9,8 15,7 8,6 3,9

Glas, Keramik, Verarbeitung von Steinenund 13 541 198 250 303 160 225 90 78 216 233 233 251

Erden
Metallerzeugung und -bearbeitung 21,5 474 501 37,8 42,6 334 143 144 182 114 132 26,5 20,8
Herstellung von Metallerzeugnissen 15,1 16,9 28,0 19,3 19,0 15,6 10,1 7,2 8,2 10,5 9,1 18,2 13,4

Herstellung von DV-Geréaten, elektronischen

. X 9,0 23,8 26,7 25,0 24,1 9,2 8,6 7,5 5,5 1,2 -14,0 -3,6 -3,8
und optischen Erzeugnissen

Herst. von elektrischen Ausriistungen 7,5 18,2 240 209 25,1 24,0 15,3 13,1 14,8 12,7 15,1 9,6 8,6
Maschinenbau 53 169 188 19,8 27,7 23,0 22,2 181 168 171 209 214 17,6
Herstellung von Kraftwagen und -teilen 2,4 16,2 23,6 24,5 26,2 22,6 15,9 14,7 13,2 17,0 13,7 9,2 7,2
Herstellung von Mébeln 17,1 266 319 232 384 316 346 304 256 375 31,4 305 279
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Salden Salden
70

60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
10 -10
20 20

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Investitionsgiter Konsumgiiter*

Salden Salden
70 70
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20 \//_w
10 10
0 0
-10 -10
20 -20

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.
" Im Hinblick auf die Entwicklung der Nachfrage in den néchsten 12 Monaten. %-Salden der Betriebe mit mehr als ausreichender (+) und nicht ausreichen-
der (-) technischer Kapazitat im Inland, saisonbereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe

Reichweite der Auftragsbestinde'

Q2/12 Q3/12 Q4/12 Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14 Q3/14 Q4/14 Q1/15 Q2/15

Verarbeitendes Gewerbe 2,8 2,7 2,7 2,8 2,8 2,8 2,9 2,8 2,9 2,8 2,8 2,8 2,8
Vorleistungsgiiter 2,5 2,5 2,4 2,4 2,5 2,5 2,6 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5 2,5
Investitionsgiiter 3,3 3,1 3,2 3,2 3,2 3,3 3,2 3,1 3,3 3,2 3,3 3,3 31
Konsumgiiter* 2,4 2,4 2,6 2,4 2,5 2,6 2,6 2,5 2,5 2,6 2,5 2,8 2,7

Gebrauchsgiiter 1,9 2,2 2,0 2,0 2,0 2,1 2,4 2,1 2,4 2,1 2,2 2,5 2,3

Verbrauchsguter* 2,5 2,4 2,7 2,6 2,5 2,7 2,6 2,6 2,5 2,7 2,5 29 2,8
Herstellung von Textilien 3,1 3,3 2,2 3,2 3,2 3,1 3,0 3,4 2,1 2,1 2,4 1,9 2,4
Herstellung von Bekleidung 3,4 4,0 4,2 4,0 4,1 3,7 3,2 3,2 3,6 3,6 3,3 4,0 3,2
Herstellung von Leder, Lederwaren, Schuhen 2,6 2,7 2,8 3,0 2,9 2,6 2,4 2,6 3,1 3,2 3,4 3,2 3,4

Herstellung von Holz-, Flecht-, Korbwaren
(ohne Mobel)

Herstellung v. Papier, Pappe u. Waren daraus 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,5 1,4 1,5 1,6 1,5

2,0 1,9 1,6 1,6 2,0 2,1 2,4 2,0 1,7 1,5 1,5 1,8 1,6

Druckerzeugnisse, Vervielfaltigung von Ton-,
Bild-, Datentragern

Mineraldlverarbeitung 1,2 1,0 1,1 1,5 1,4 0,8 1,2 1,2 1,2 2,0 1,4 1,1 1,0

1,2 1,1 1,1 1,1 11 1,5 13 1,4 1,4 1,4 1,5 13 1,3

Herstellung von chemischen Erzeugnissen 1,8 2,0 1,9 2,0 2,2 2,3 2,4 2,2 2,1 1,9 1,7 1,6 1,8

Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren 2,0 2,1 2,1 2,2 2,3 2,2 2,3 2,3 2,4 2,5 2,5 2,6 2,5

Glas, Keramik, Verarbeitung von Steinen und 24 23 2,0 2,7 23 23 24 24 23 24 24 23 24

Erden
Metallerzeugung und -bearbeitung 2,9 2,8 2,9 2,7 2,6 2,5 2,6 2,7 2,8 2,8 2,9 2,9 2,8
Herstellung von Metallerzeugnissen 3,2 3,2 3,1 3,1 3,2 3,2 3,4 3,5 3,3 3,3 3,2 3,2 3,3

Herstellung von DV-Geraten, elektronischen

) ) 2,9 2,7 3,0 2,7 2,8 2,9 2,7 2,8 2,8 2,9 2,9 3,0 2,9
und optischen Erzeugnissen

Herstellung von elektrischen Ausriistungen 2,6 2,6 2,5 2,2 2,2 2,4 2,6 2,7 2,6 2,4 2,4 2,5 2,6
Maschinenbau 4,0 4,0 3,7 4,1 3,9 3,9 3,9 3,7 4,0 3,9 3,9 3,9 3,6
Herstellung von Kraftwagen und -teilen 2,8 2,3 2,6 2,5 2,7 2,8 2,7 2,6 2,8 2,5 2,7 2,7 2,5
Herstellung von Mébeln 1,8 1,9 1,8 1,7 1,7 1,8 2,1 2,1 2,1 1,9 1,6 1,9 1,7
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Produktionsmonate Produktionsmonate
4,0 40
3,5
3,5
3,0
3,0
2,5 /W/
2,5 2,0
2,0 15
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Investitionsgiiter Konsumguter*
Produktionsmonate Produktionsmonate
45 45
4,0 4,0
3,5 3,5
3,0 3,0
2,5 2,5 W
2,0 2,0
15 1,5
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.
" In Produktionsmonaten, saisonbereinigt.
Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe
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Ergebnisse Konjunkturtest'

Entwicklung Produktionstatigkeit (Vormonat)
Salden

2011 2012 2013 2014 2015

Preisentwicklung (Vormonat)
Salden

]

2011 2012 2013 2014 2015

Beurteilung der Lagerbestdnde
Salden

2011 2012 2013 2014 2015

Beschaftigtenerwartungen

Salden

2011 2012 2013 2014 2015

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Verarbeitendes Gewerbe*

Wettbewerbsposition'

Q2/12 Q3/12 Q4/12 Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14 Q2/14 Q3/14 Q4/14 Q1/15 Q2/15

Verarbeitendes Gewerbe

Inlandsmarkt 8,9 1,1 3,1 2,0 0,8 4,1 6,2 8,0 9,7 9,0 4,2 4,1 3,6
innerhalb der EU (Ausland) 3,8 -0,8 0,2 -1,2 -1,2 2,1 3,2 4,9 3,7 4,1 1,2 1,9 2,7
auBerhalb der EU 3,7 1,8 4,8 3,7 1,6 3,8 1,9 5,6 3,5 1,9 0,1 1,5 7,4
Vorleistungsgiiter
Inlandsmarkt 6,7 1,0 2,3 2,1 -0,4 3,0 6,4 2,9 5,8 6,0 1,2 4,0 2,8
innerhalb der EU (Ausland) 1,1 -1,9 -4,2 -0,9 -4,2 -3,7 -2,1 0,1 0,6 1,4 1,0 -1,0 -0,4
auRerhalb der EU -0,5 -4,2 -3,1 -2,1 -2,8 -2,0 -2,9 -4,3 -2,7 0,0 1,0 4,6 5,3
Investitionsguter
Inlandsmarkt 12,3 0,3 7,0 0,7 %9 6,2 7,2 14,9 13,6 15,3 8,3 5,9 -0,5
innerhalb der EU (Ausland) 5,5 1,4 3,5 -5,2 1,5 7,2 8,3 11,1 7,6 8,0 4,2 4,4 2,6
auRerhalb der EU 8,4 5,7 15,5 4,5 0,3 8,7 4,4 14,7 10,2 3,8 -2,7 -2,3 10,3
Gebrauchsgiiter
Inlandsmarkt 9,1 4,9 0,2 1,6 0,1 4,7 4,8 9,3 13,2 -4,5 6,4 10,9 16,2
innerhalb der EU (Ausland) -4,1 0,1 2,3 -0,4 -4,2 0,5 51 5,4 8,0 -3,3 -2,1 6,3 9,2
auBerhalb der EU 1,3 7,7 6,7 2,2 9,1 8,0 -1,2 10,1 6,9 0,3 5,7 12,1 6,9
Verbrauchsgiiter*
Inlandsmarkt 5,8 2,1 -1,5 4,6 0,8 6,2 6,1 5,9 0,9 3,2 4,0 -0,3 9,3
innerhalb der EU (Ausland) 4,0 0,8 1,3 7,7 -0,8 2,7 3,4 -0,3 1,3 0,5 -3,5 3,8 5,2
auBerhalb der EU 7,1 4,1 6,7 12,3 10,9 9,0 7,7 2,5 2,8 4,9 3,7 4,6 8,7
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Wettbewerbsposition auf dem Inlandsmarkt Wettbewerbsposition auf dem Inlandsmarkt
Salden Salden
30 30
25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 0
-5 -5
-10 -10
-15 -15
-20 -20
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Wettbewerbsposition innerhalb der EU (Ausland) Wettbewerbsposition innerhalb der EU (Ausland)
Salden Salden
30 30
25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 0
-5 45
-10 -10
-15 =15
-20 -20
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verarbeitendes Gewerbe Vorleistungsgiiter
Wettbewerbsposition auBerhalb der EU Wettbewerbsposition auRerhalb der EU
Salden Salden
30 30
25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 0
-5 -5
-10 -10
-15 -15
-20 -20

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Ernahrungsgewerbe und Tabakverarbeitung.
" Salden aus den Prozentsatzen der Meldungen »verbessert« und »verschlechtert«, saisonbereinigt.
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Bauhauptgewerbe
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Bauwirtschaft: Kapazitatsauslastung
unter Vorjahresniveau'

I

Nach den Ergebnissen des ifo Konjunkturtests hat sich das
Geschéftsklima im Bauhauptgewerbe im Mai geringfligig
verbessert. Die Urteile zur aktuellen Geschéftslage fielen
dabei etwas glnstiger aus als im Vormonat. Die Geschéfts-
perspektiven fur die n&chsten sechs Monate wurden von
den Befragungsteilnehmern dagegen unverandert zuver-
sichtlich bewertet. Der Auslastungsgrad der Geratekapazi-
taten sank minimal von 71,9 auf 71,8% und lag damit unter
dem Vorjahresniveau von 73,3%. Ein Drittel der Testteilneh-
mer meldete Produktionsbehinderungen. Ein Flnftel der
Baufirmen beklagte Auftragsmangel, daneben berichteten
8% Uber ungunstige Witterungseinflisse. Im Durchschnitt
der Bausparten verharrte die Reichweite der Auftragsbe-
stande abermals bei 2,8 Produktionsmonaten; dies ent-
spricht auch dem Umfragewert von vor einem Jahr. Die Fir-
menmeldungen lassen erkennen, dass die Preise fur Bau-
leistungen wieder seltener angehoben werden konnten.
Gleichwohl gingen die Unternehmen auch fur die kommen-
den Monate von Preiszuwédchsen aus. Der Personalbe-
stand dUrfte sich im Laufe der ndchsten drei bis vier Mona-
te weniger stark erhohen, als dies noch im April von den
befragten Firmen erwartet worden war.

Entsprechend den Ergebnissen der Mai-Sonderfrage er-
warteten per saldo 12% der im Bauhauptgewerbe tatigen
Unternehmen, dass ihre Auftragsreserven in den nachsten
zwei Monaten aufgrund derzeitiger Anfragen, Submis-
sionsergebnissen und Auftragsverhandlungen zunehmen
werden. Insbesondere im gewerblichen Hochbau (Saldo-
wert von + 19 Prozentpunkten), aber auch im Wohnungs-
bau (+ 13 Prozentpunkte) wurde mit steigenden Auftrags-
bestanden gerechnet. Im &ffentlichen Hochbau gingen da-
gegen per saldo 6% der Befragten von EinbuBen in den
kommenden beiden Monaten aus. Wie im Hochbau Uber-
wogen auch im Tiefbau die zuversichtlichen Einschatzun-
gen. Die StraBenbaufirmen (Saldowert: + 7 Prozentpunkte)
waren dabei sichtlich weniger optimistisch als die in den
Ubrigen Tiefbaubereichen tatigen Unternehmen (+ 12 Pro-
zentpunkte).

Il.

Im Hochbau hat sich das Geschéaftsklima leicht eingetribt.
So stuften die befragten Unternehmen ihre gegenwartige
Lage weniger gunstig ein als im April. Diese Entwicklung
geht Uberwiegend auf die zurlickhaltendere Lageeinschét-
zung im Wohnungsbau zurtick. Gleichzeitig blickten die
Wohnungsbaufirmen jedoch zuversichtlicher in die nahe
Zukunft, wahrend die im gewerblichen sowie im &ffentli-
chen Hochbau téatigen Unternehmen dem Geschaftsverlauf
in den kommenden sechs Monaten weniger Optimismus

* Anderung der Saisonbereinigung ab Januar 2015: Umstellung vom
ASA-II-Verfahren auf das vom U.S. Bureau of the Census entwickelte und
international weit verbreitete X-13ARIMA-SEATS-Verfahren. Im Zuge
dessen werden die Zeitreihen in Zukunft ohne Witterungsbereinigung
ausgewiesen.

entgegenbrachten als zuletzt. Der Auslastungsgrad der Ge-
ratekapazitaten verringerte sich auf 72,8% und verfehlte
damit den Vorjahreswert von 73,5%. Mehr als ein Viertel der
befragten Hochbauunternehmen meldete Produktionsbe-
hinderungen, der GroBteil wegen Auftragsmangels (16%).
Andere Beeintréachtigungen spielten nur eine sehr unterge-
ordnete Rolle. Die Auftragsbestande lagen im Mai — wie in
den vier vorangegangenen Monaten — bei 2,8 Monaten (Mai
2014: 2,9 Monate). Im Wohnungsbau und im &ffentlichen
Hochbau blieben die Auftragspolster unverandert bei je-
weils 2,7 Monaten. Im gewerblichen Hochbau sank die
Reichweite hingegen um 0,1 auf 3,0 Monate. Den Angaben
der Firmen zufolge haben sich die Spielrdume flr Preis-
erhdhungen zuletzt wieder reduziert; dies gilt insbesondere
fUr den Wohnungsbau. Flr die nachsten Monate wurde
aber etwas haufiger mit Preissteigerungen gerechnet.

.

Im Gegensatz zum Hochbau ist der Geschaftsklimaindi-
kator im Tiefbau gestiegen — und zwar zum funften Mal in
Folge. Die Umfrageteilnehmer waren mit ihrer aktuellen
Lage etwas zufriedener als im Vormonat. Zudem haben
sich die Geschéftsaussichten weiter geringflgig verbessert.
Der Maschinenpark war mit 71,8% zwar stéarker ausgelas-
tet als im April, vor Jahresfrist erreichte der Ausnutzungs-
grad allerdings 74,1%. Uber 40% der befragten Unterneh-
men meldeten Produktionsbeeintrachtigungen. So hatte
mehr als jede vierte Tiefbaufirma mit Auftragsmangel zu
kampfen; 14% machte zudem die ungUnstige Witterung zu
schaffen. Die Reichweite der Auftragsbestande verlangerte
sich im StraBenbau um 0,1 auf 2,5 Monate und verharrte
im sonstigen Tiefbau bei 2,9 Monaten. Im Durchschnitt der
Tiefbausparten betrugen die Auftragsreserven unverandert
2,7 Produktionsmonate und lagen somit Uber dem Vorjah-
resniveau. Nach den Meldungen der Firmen zu schlieBen,
konnten nach wie vor nur vereinzelt Preisanhebungen
durchgesetzt werden. Wahrend im StraBenbau insgesamt
eher von Preissenkungen auszugehen war, konnten die im
sonstigen Tiefbau tatigen Unternehmen hingegen oftmals
Preiserhdhungen realisieren. In der nahen Zukunft dirfte
sich — aus Sicht der Tiefbaufirmen — die Verhandlungsbasis
in beiden Teilsparten verbessern.

L.D.

ifo Konjunkturperspektiven 5/2015 — 42. Jahrgang




Bauhauptgewerbe

12

“Jenelsab Jyolu puis

anz py Jepal

Nz Jnu uaualp

oy el

10140IMB UswiIY Jop 8goID) Jap PUSLIBIdSIUS UopIoMm USBUNPIBV USUISZUIG a1
‘PUBIYOSINGQ ISOUNPIUN[UOY-0}1 WP SNe ualeninsal assiugabia aig

UBJBUOI € UBpUBBaIONINZ USP NZ

Bunpoimug usbuaysiq inz yoie|Biop wi ,,

1610 wi

InsuiQ)

——— —— e
ﬂu (neqyooH Inu) NeqUUOMIYDIN
T R i i m— — m s s e
m Jasneybiuag-ualiwepyapy
L L1
J1esneyBiue4-usijiweuiy
s |
— s
S Y o wesaBsu
nequooH-j19161Ia4
FOd] JO g ey ey =y | 2 559 55, o v oy
] 1 1T [ ] | ]
Inmﬂl uabBunuyopn Jysw pun g

JW 8pNegan Jajuniep

Jwesabsul negsbunuyop

neg Jaydl|gqIoman

NEQUOOH JaYdINUBKO

Jwesoabsul neqyooH

neqyel] Jebisuos

nequagens

Jwesoabsul neqalL

aa.

uabunyiemiz pun aueld

jeuowsjyariag wi Bunpjoimug pun Bunjiaunag

uaje} l uswyauge l uajejeb l uiep} Nz I uayunsab l uayunsab l 14o8|yos l (% ur uaBunpjewuawily)
“1opaIm UsLIOMUY Jap IeXBINEH aydlpalyosIaluN
yore|6 emje _H_ uaqie|q yoia|b _H_ uaqie|q yoia|b _H_ uaqal|geb yora|b _H_ yal|qnuosIes ‘mzq pusydlaisne _H_ uagal|geb yole|6 _H_ uaqal|geb yora|b _H_ a1p 1q16 Bunjisusiunua|eg a1q “usuui4
UBpUSp[aLW Jap USLOMIUY I8P % 00 | Jyoudsiua
J18bnsunb l uablols l uswiyaunz l uabensab l goib Bigewsiuyeyion I uabonsab l uabensab l sapjed sepel ayoewesen aiq :usbuniaine|ig
«OIBUO 9 Ny BJBUO € N} JeuowIoA wi Bunyiepneg _ JRUOW.IOA Wi JeuoOWIoA Wi Bunjiapneg
Bunpjoimjuasyeyosan asjaidneg _ Jaybieineg asiaidneg puejsagsbesyny uaybneineg abe|syeyosan r_O_Q ‘_Om

MIMVE

S10c lein

(puejyosineq) Nvg uap Jny

jabaidsinpjunfuoy oy

ifo Konjunkturperspektiven 5/2015 — 42. Jahrgang



Bauhauptgewerbe

Ergebnisse Konjunkturtest'

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

Bauhauptgewerbe
Geschéftsklima -4,5 -4,3 -4,9 -3,6 -3,0 -3,1 -3,2 -5,1 -5,6 -5,7 -7,7 -5,2 -4,9
Geschiftslage -3,2 -2,8 -5,0 -4,2 -4,6 -3,4 -4,7 -5,4 -6,4 -6,2 -9,4 -4,8 -4,2
Geschiftserwartungen -5,8 -5,8 -4,8 -2,9 -1,3 -2,7 -1,7 -4,7 -4,7 -5,2 -6,0 -5,6 -5,6
Auftragsbestand in Monaten 2,8 2,8 2,8 2,7 2,9 2,9 2,7 2,8 2,7 2,7 2,8 2,8 2,8
Beurteilung Auftragsbestand -18,9 -13,7 -188 -20,3 -20,1 -158 -20,7 ~-16,6 -18,4 -19,4 -20,2 -18,0 ~-189
Kapazitatsauslastung 73,3 726 71,7 721 72,7 73,1 732 743 744 748 747 719 71,8
Preisentwicklung im Vormonat -14,4 -15,1 -139 -12,2 -15,2 -12,2 -14,8 -156 -13,2 -175 -17,4 -145 -16,4
Preiserwartungen -9,8 -9,7 -10,9 -8,5 -12,7 -6,3 -12,0 -12,1 -11,7 9,3 -10,1 -10,1 -9,6
Hochbau
Geschaftsklima -0,7 -0,5 -1,3 0,2 0,0 -2,2 1,2 -0,7 -0,6 -1,5 -6,4 -2,9 -3,1
Geschéftslage 2,4 1,8 1,6 1,6 0,5 0,4 1,2 1,2 1,1 3,2 -5,3 1,2 -0,6
Geschéftserwartungen -3,7 -2,8 -4,2 -1,1 -0,4 -4,8 1,1 -2,6 -2,3 -6,1 -7,5 -7,0 -5,5
Auftragsbestand in Monaten 2,9 2,8 2,9 2,8 3,0 31 2,8 29 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8
Beurteilung Auftragsbestand -12,7 -10,6 -140 -13,5 -13,0 -13,0 -151 -11,6 -12,2 -13,6 ~-151 -12,9 -155
Kapazitatsauslastung 73,5 7255 72,0 726 728 73,1 729 741 740 743 746 73,4 728
Preisentwicklung im Vormonat -10,3 -9,2 -9,6 -7,1 -10,4 -8,6 -10,5 -11,9 -8,4 -11,0 -153 -11,8 -14,2
Preiserwartungen -5,1 -5,1 -5,6 -4,3 -7,0 -3,2 -7,2 -8,3 -7,8 -6,1 -9,7 -7,8 -6,9
Tiefbau
Geschéftsklima -10,2 9,1 -10,7 -9,4 -6,7 -4,6 93 -11,5 -11,2 -10,0 -9,4 -8,1 -7,6
Geschaftslage -11,9 -10,1 -15,7 -12,8 -12,0 -7,3 -141 -144 -129 -146 -13,6 -11,5 -10,9
Geschéaftserwartungen -8,6 -8,2 -5,6 -5,8 -1,2 -1,8 -4,3 -8,5 9,4 -5,2 -5,1 -4,7 -4,3
Auftragsbestand in Monaten 2,6 2,7 2,7 2,7 2,8 2,8 2,6 2,7 2,6 2,7 2,7 2,7 2,7
Beurteilung Auftragsbestand -26,8 -18,1 -249 -282 -274 -19,8 -26,7 ~-25,2 -25,5 -26,2 -27,1 -24,2 -25,6
Kapazititsauslastung 74,1 72,7 716 71,6 72,7 73,1 736 741 749 742 734 71,1 718
Preisentwicklung im Vormonat -209 -21,7 -204 -195 -22,1 -15,7 -23,0 -21,0 -209 -254 -21,2 ~-19,3 ~-18,8
Preiserwartungen -15,6 -146 -156 -109 -20,5 -136 -17,7 -180 -17,4 -149 -13,4 -13,1 -124
Bauhauptgewerbe Bauhauptgewerbe
Geschiftsklima, -lage und -erwartungen Kapazitdtsauslastung
10 Salden 85 Prozent
0 80
75
-10
70
-20 65
-30 60
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Hochbau Tiefbau
Geschiftsklima, -lage und -erwartungen Geschiftsklima, -lage und -erwartungen
20 Salden 10 Salden
10 0
0 |y -10
-10 -20
-20 -30
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Geschéftsklima Geschéftslage = Geschaftserwartungen

" Dargestellt sind die Salden aus den Prozentanteilen der positiven und negativen Firmenmeldungen; Geschéftsklima als Durchschnitt der Salden aus den
Prozentsatzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschéftslage« und den »Geschéftserwartungen«; Kapazitdtsauslastung in % der betriebstibli-
chen Vollauslastung der Gerate und Maschinen. Saisonbereinigte Werte.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Bauhauptgewerbe

Ergebnisse Konjunkturtest'

Bauhauptgewerbe Bauhauptgewerbe
Reichweite der Auftragsbestinde Beurteilung des Auftragsbestandes
Produktionsmonate Salden
3,2 -5
3,0 -10
2,8 -15
2,6 -20
2,4 -25
2,2 -30
2,0 -35
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Hochbau Tiefbau
Reichweite der Auftragsbestinde Reichweite der Auftragsbestiande
Produktionsmonate Produktionsmonate
3,4 3,4
32 3,2
3,0 3,0
2,8 2,8
2,6 2,6
2,4 2,4
2,2 2,2
2,0 2,0
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Bauhauptgewerbe Bauhauptgewerbe
Preiserwartungen Preisentwicklung im Vormonat
Salden
10 10

B
o o »
,
&
w
=3
5 Q_
o
>

-10
-15
-20 -20
-25 -25
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Hochbau Tiefbau
Preiserwartungen Preiserwartungen
Salden Salden
10 10
5 5
0 0
-5 -5
-10 -10
-15 -15
-20 -20
-25 -25
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015

" Dargestellt sind die Salden aus den Prozentanteilen der positiven und negativen Firmenmeldungen; Reichweite der Auftragsbestande als Durchschnitt der
Firmenmeldungen. Saisonbereinigte Werte.
Quelle: ifo Konjunkturtest.
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GroBhandel: VergroBerte Lageriiberhinge'

I.

Der Geschéaftsklimaindikator des GroBhandels hat im Mai
nachgegeben, nachdem er im April auf den hdchsten Wert
seit einem Jahr gestiegen war. Die Unternehmen zeigten
sich zwar weiterhin zufrieden mit ihrer aktuellen Situation,
allerdings etwas weniger als in den vorangegangenen Mo-
naten. Der zukunftigen Geschéftsentwicklung blickten sie
zudem mit nicht mehr ganz so groBem Optimismus entge-
gen. Angesichts der haufiger als zu groB3 eingestuften La-
gerbestande nahm die Bestellfreudigkeit der Befra-
gungsteilnenmer etwas ab. Darlber hinaus wurden auch
die Personalplane zurlickhaltender gestaltet.

Il.

Im Produktionsverbindungshandel hat sich das Ge-
schéftsklima zum dritten Mal in Folge leicht verbessert. Aus-
schlaggebend dafur waren die zuversichtlicheren Einschét-
zungen der Perspektiven fur die kommenden Monate. Die
Meldungen zur gegenwartigen Lage fielen nahezu unveran-
dert gunstig aus. Die GroBhandler mit Eisen, Stahl, Eisen-
und Stahlhalbzeug berichteten von einem wieder etwas ver-
schlechterten Geschaftsverlauf. Der nahen Zukunft sahen
sie dagegen erneut weniger pessimistisch entgegen. Die
Zurlckhaltung bei den Bestellungen soll merklich gelockert
werden, und bei den Verkaufspreisen durfte es nur noch
vereinzelt zu Rickgangen kommen. Im Bereich NE-Metalle
und NE-Metallhalbzeug Klarte das Geschaftsklima leicht
auf, da die Betriebe wesentlich weniger an ihrer derzeitigen
Lage auszusetzen hatten als in den Vormonaten. Die Ge-
schéftserwartungen waren jedoch wieder deutlich stéarker
von Skepsis gepragt. Die Orderpléane blieben vielerorts res-
triktiv ausgerichtet. Der GroBhandel mit Maschinen, Ausrus-
tungen und Zubehdr verzeichnete eine Eintribung des Ge-
schéftsklimas. Die momentane Situation stellte sich in Anbe-
tracht zu groBer Lagerlberhange nicht mehr so hervorra-
gend dar wie zu Jahresbeginn. Die Aussichten fur die kom-
menden Monate, in denen nach wie vor Preisanhebungen
geplant sind, erschienen den Firmen aber wieder vorteilhaf-
ter. Das Geschaftsklima des ChemiegroShandels hat sich
trotz nicht mehr ganz so glnstiger Lageurteile weiter ver-
bessert. Grund dafiir waren die von spurbarem Optimismus
gepréagten Geschéftserwartungen der Testteinehmer. Die
Preisauftriebskrafte haben sich den Meldungen zufolge er-
heblich verstéarkt. In den baunahen GroBhandelssparten ha-
ben sich die Geschaftsperspektiven sichtlich aufgeklart. Der
Klimaindikator des Elektrobereichs stieg im Zuge dessen
auf den héchsten Wert seit Juni vergangenen Jahres. Die
GroBhandler mit Holz, Baustoffen, Anstrichmitteln und Sa-
nitédrkeramik bewerteten zudem auch ihre derzeitige Lage
merklich zufriedener als zuletzt, so dass der Geschéftskli-
maindikator in den positiven Bereich zurtickkehrte. Lediglich
im GroBhandel mit Installationsbedarf fir Gas, Wasser und
Heizung war eine Abkulhlung des Geschéftsklimas zu regis-
trieren, da die Betriebe wieder mehr an inrem Geschéftsver-
lauf auszusetzen hatten.

* Anderung der Saisonbereinigung ab Januar 2015: Umstellung vom
ASA-II-Verfahren auf das vom U.S. Bureau of the Census entwickelte und
international weit verbreitete X-13ARIMA-SEATS-Verfahren. Im Zuge
dessen werden die Zeitreihen in Zukunft ohne Witterungsbereinigung
ausgewiesen.

.

Das Geschaéftsklima des Konsumglterbereichs hat sich
wieder deutlich abgekuhlt. Sowohl die aktuelle Geschéftsla-
ge als auch die Aussichten fur die kommenden Monate wur-
den nicht mehr ganz so gunstig beurteilt wie im April.

Der Klimaindikator des GebrauchsglitergroBhandels ist
zum vierten Mal in Folge gestiegen. Die Firmenmeldungen
lieBen hohe Zufriedenheit mit dem Geschéftsverlauf sowie
groBen Optimismus hinsichtlich der weiteren Entwicklung
erkennen. Die Geschéftslage des Bereichs elektrische
Haushaltsgeréte, Lampen und Leuchten stellte sich weiter-
hin vorzlglich dar. Zudem rechneten die Unternehmen
zahlreich mit einer weiteren Verbesserung im kommenden
halben Jahr. Dies flhrte zu einem sprunghaften Anstieg des
Klimaindikators. Die Bestellvolumina sollen spurbar vergro-
Bert werden. Im Bereich Unterhaltungselektronik Uberwo-
gen die positiven Lagebeurteilungen zwar nicht mehr ganz
so sehr wie zuletzt, die zuversichtlichen Geschéftserwar-
tungen fuhrten aber dennoch zu einem geringfligigen An-
stieg des Geschéaftsklimaindikators. Zahlreiche Betriebe ge-
stalteten sowohl die Order- als auch die Beschéftigtenplane
expansiv. Die GroBhandler mit Haushaltswaren, Glaswaren
und keramischen Erzeugnissen empfanden ihren Ge-
schaftsverlauf als hervorragend. Mit Blick auf die kommen-
den Monate mehrten sich allerdings die skeptischen Stim-
men etwas. Dennoch soll die Mitarbeiterzahl weiterhin er-
hoht werden.

Im Verbrauchsglterbereich kam es trotz wieder gunstige-
rer Bewertungen der gegenwartigen Situation zu einer Ver-
schlechterung des Geschaéftsklimas. Die Aussichten fur das
kommende halbe Jahr wurden merklich zurtckhaltender
eingeschéatzt. Der Klimaindikator des Bereichs kosmetische
Erzeugnisse und Korperpflegemittel ist etwas gesunken,
blieb jedoch auf einem sehr hohen Niveau. Die Meldungen
der Umfrageteilnehmer deuteten nach wie vor auf eine sehr
gute Lage und schwungvolle Nachfrage hin. Lediglich bei
den Geschéftserwartungen hat der Optimismus nachgelas-
sen. VergroBerungen der Bestellmengen sind aber weiter-
hin vorgesehen. Das Geschéftsklima des GroBhandels mit
pharmazeutischen, medizinischen und orthopédischen Er-
zeugnissen hat sich wieder leicht verbessert, da sich die
momentane Geschéftssituation gunstiger darstellte als im
April. Die Firmen berichteten von steigenden Umsétzen so-
wie verringerten Lagertberhéngen. Die Zuversicht bezlg-
lich der weiteren Entwicklung wurde dagegen etwas zu-
ruckgenommen. Die Geschéftslage des BekleidungsgroB-
handels verbesserte sich zum dritten Mal in Folge deutlich
und war damit so gut wie seit April 2014 nicht mehr. Bei der
Einschéatzung der Perspektiven Uberwogen zudem die po-
sitiven Angaben erstmals in diesem Jahr. Vor dem Hinter-
grund erhéhter Lagerbestande wurden die Orderplane al-
lerdings nach unten korrigiert.

Im Nahrungs- und Genussmittelbereich sank der Klimain-
dikator wieder erheblich, nachdem er im April sprunghaft
gestiegen war. Die Geschéftslage sowie die Aussichten flr
die kommenden Monate wurden nicht mehr ganz so guns-
tig beurteilt wie im Vormonat. Die Unternehmen berichteten
von vergréBerten Lagerlberhidngen und beabsichtigten nur
noch vereinzelt, zusatzliches Personal einzustellen.

S.S.
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Ergebnisse Konjukturtest'

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

GroBhandel
Geschéftsklima 11,8 119 9,4 1,5 -1,8 0,5 5,9 7,2 8,4 8,2 10,1 12,7 9,8
Geschéftslage 12,4 179 14,7 3,9 2,5 56 10,0 8,2 13,9 12,5 16,9 14,3 12,4
Geschiftserwartungen 11,2 6,1 4,2 -0,8 -6,0 -4,6 1,9 6,1 3,0 4,1 3,6 11,2 7,2
Lagerbeurteilung 10,3 13,3 13,0 16,5 15,3 12,1 152 18,0 158 13,8 14,2 144 173
Preiserwartungen 12,7 9,1 4,4 7,3 4,8 13,1 5,0 7,0 9,4 173 20,6 24,3 19,7

Vorprodukte u. Investitionsgiiter
Geschéftsklima 12,9 10,4 6,7 4,4 -2,2 -1,8 3,4 5,6 8,5 6,3 7,2 7,7 8,4
Geschaftslage 16,2 18,3 13,9 7,9 1,5 5,8 8,0 9,1 150 12,0 13,8 11,1 11,2
Geschiftserwartungen 9,5 2,8 -0,4 1,0 -5,8 -9,2 -1,1 2,1 2,1 0,8 0,8 4,2 5,5
Lagerbeurteilung 100 12,1 10,8 14,7 151 148 154 18,3 16,5 14,5 14,3 12,5 16,0
Preiserwartungen 8,0 51 0,4 6,6 3,7 7,6 0,0 1,7 5,7 12,1 15,3 19,7 15,0

Gebrauchsgiiter
Geschaftsklima 13,8 93 124 8,5 51 56 140 115 7,2 13,9 14,2 199 209
Geschéftslage 9,2 15,0 16,0 17,1 7,7 6,0 164 17,7 11,6 124 204 156 18,2
Geschéftserwartungen 18,6 3,7 8,9 0,2 2,5 52 11,7 5,5 3,0 154 8,1 243 23,6
Lagerbeurteilung 6,8 88 19,6 19,1 16,3 7,3 19,3 30,0 249 6,6 141 17,2 22,8
Preiserwartungen 5,2 -0,2 2,0 3,0 3,1 20,8 12,6 7,6 23,1 27,3 36,7 35,8 26,2

Verbrauchsgiiter*
Geschaftsklima 0,1 3,5 3,1 -4,2 -4,3 -3,6 -0,4 8,0 8,5 10,6 15,1 13,1 9,1
Geschéftslage -3,7 4,7 3,5 -6,8 -1,9 1,3 -0,9 1,7 156 17,3 216 12,1 14,3
Geschaftserwartungen 4,0 2,4 2,8 -1,5 -6,7 -8,5 0,2 145 1,7 4,2 8,7 14,2 4,0
Lagerbeurteilung 10,2 17,3 6,9 12,5 13,1 11,2 13,2 10,2 16,4 150 13,1 16,9 14,2
Preiserwartungen 19,3 14,0 2,7 10,9 4,2 19,9 6,3 12,3 4,4 22,4 242 274 2873

Nahrungs- und Genussmittel
Geschéftsklima 18,4 17,5 18,7 3,5 -0,8 6,8 8,0 5,4 8,9 8,0 54 22,0 9,5
Geschaftslage 239 251 26,2 8,6 4,6 8,0 15,2 2,1 12,3 6,8 92 281 15,9
Geschiftserwartungen 13,1 10,0 11,4 -1,4 -6,0 5,5 1,0 8,7 5,6 9,3 1,7 16,1 3,4
Lagerbeurteilung 12,1 15,7 148 24,7 179 1,1 12,3 26,1 16,6 13,6 16,1 13,0 17,2
Preiserwartungen 16,4 23,2 26,1 13,3 10,6 15,2 10,6 12,5 13,3 15,2 17,0 23,3 13,9

GroRhandel Vorprodukte und Investitionsgiiter
Geschiftsklima, -lage und -erwartungen Geschiftsklima, -lage und -erwartungen

40 Salden 40 Salden

30 30

20 20

10 10
0 0

-10 -10

-20 -20

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Gebrauchsgiiter Verbrauchsgiiter*
Geschaftsklima, -lage und -erwartungen Geschaftsklima, -lage und -erwartungen

o Salden = Salden

30 20

20

10 10
0 b 0

-10 N

20 -10

-30 -20

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Nahrungs- und Genussmittel.

Geschéftsklima

Geschéftslage

= Geschaftserwartungen

" Dargestellt sind die Salden aus den Prozentsatzen der positiven und der negativen Meldungen zur »Geschaftslage« und den »Geschéftserwartungen« bzw.

deren Durchschnitt, saisonbereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Lagerbeurteilung und Preiserwartungen’

GroBhandel Vorprodukte und Investitionsgiiter
Lagerbeurteilung Lagerbeurteilung
Salden Salden
30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Gebrauchsgiiter Verbrauchsgiiter”
Lagerbeurteilung Lagerbeurteilung
Salden Salden
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
GroBhandel Vorprodukte und Investitionsgiiter
Preiserwartungen Preiserwartungen
Salden Salden
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Gebrauchsgiiter Verbrauchsgiiter*
Preiserwartungen Preiserwartungen
Salden Salden
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Nahrungs- und Genussmittel.
! Salden aus den Prozentsétzen der Meldungen Uber zu groBe und zu kleine Lagerbestédnde bzw. Uber die Erwartungen steigender und fallender Preise,
saisonbereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Einzelhandel: Verbesserte
Geschaftserwartungen!

I.

Der Geschaftsklimaindikator fur den Einzelhandel ist im
Mai nach dem Ruckgang im Vormonat wieder deutlich ge-
stiegen. Die Unternehmen beurteilten die aktuelle Lage we-
sentlich positiver, und auch dem zukUnftigen Geschéftsver-
lauf sahen sie weit weniger skeptisch entgegen. Allerdings
nahm der Lagerdruck zu, dementsprechend beabsichtig-
ten die Testteinehmer, vermehrt die Ordertatigkeit einzu-
schranken und seltener die Verkaufspreise anzuheben.

Il.

Im Gebrauchsguterbereich hat sich das Geschaftsklima
spUrbar verbessert. Trotz der gréBeren Lagerbestande fie-
len die Urteile zur momentanen Geschéftslage positiver
aus. Auch die Geschéftsaussichten wurden deutlich weni-
ger skeptisch eingeschétzt. Trotzdem rechneten weniger
Testteilnehmer damit, die Preise anheben zu kénnen. Der
Geschaftsklimaindikator im Einzelhandel mit Mdébeln, Ein-
richtungsgegensténden und Hausrat ist leicht gesunken.
Wahrend die Zufriedenheit mit der aktuellen Lage zuge-
nommen hat, tribten sich die Aussichten deutlich ein. Die
Verkaufspreise durften weiter angehoben und die Mitarbei-
terzahl kaum noch reduziert werden. Im Bereich Metallwa-
ren, Bau- und Heimwerkerbedarf erholte sich das Ge-
schéftsklima. Die positiven Meldungen zur momentanen
Geschéftslage gewannen wieder die Oberhand, und bei
den Erwartungen ist nur noch leichte Skepsis zu spuren. Im
Elektroeinzelhandel ist der Geschéftsklimaindikator fiir den
Teilbereich weiBe Ware sprunghaft gestiegen und kehrte
damit in den positiven Bereich zurtick. Die Befragungsteil-
nehmer fanden die aktuelle Lage zufriedenstellend und
rechneten fUr die nahe Zukunft mit einer weiteren Ge-
schéftsbelebung. In der Sparte Unterhaltungselekironik ist
der Geschéaftsklimaindikator dagegen gesunken. Die Test-
teilnehmer waren angesichts der schwachen Nachfrage
und verstérkten Lagerdrucks mit ihrer aktuellen Geschafts-
lage keineswegs mehr zufrieden und schatzten ihre Pers-
pektiven ebenfalls sehr pessimistisch ein. Die Orderplane
sahen weitere Kirzungen vor. Trotz alledem duirfte sich der
Personalabbau etwas verlangsamen. Im Einzelhandel mit
Computern, Hard- und Software verbesserte sich die mo-
mentane Situation. Die Aussichten wurden deutlich weniger
negativ eingeschéatzt. Die Firmen planten, mehr Bestellun-
gen als bisher zu platzieren, und gingen davon aus, 6fters
die Preise anheben zu kdnnen. Im Einzelhandel mit Uhren,
Schmuck und Edelmetallwaren ging der Geschéftsklima-
indikator nach dem starken Anstieg im Vormonat zurick.
Im Gegensatz zur ohnehin guten Geschéftslage, die sich
weiter verbesserte, wurden die Erwartungen deutlich zu-
rickgenommen. Der Anstieg der Verkaufspreise durfte sich
den Firmenmeldungen zufolge in den n&chsten Monaten
fortsetzen.

III.
Der Geschéftsklimaindikator fr den Verbrauchsgiterbe-
reich ist gestiegen. Die Geschéftssituation wurde zum ers-

* Anderung der Saisonbereinigung ab Januar 2015: Umstellung vom
ASA-II-Verfahren auf das vom U.S. Bureau of the Census entwickelte und
international weit verbreitete X-13ARIMA-SEATS-Verfahren. Im Zuge
dessen werden die Zeitreihen in Zukunft ohne Witterungsbereinigung
ausgewiesen.

ten Mal seit Januar positiv bewertet, die Erwartungen flir
die kommenden Monate waren ebenfalls etwas weniger
von Skepsis gepragt. Trotz erhéhten Lagerdrucks schien
eine Reduzierung der Bestellvolumina nicht erforderlich.
Die Befragungsteiinehmer gingen davon aus, weitere
Preisanhebungen durchsetzen zu kénnen. FUr den Einzel-
handel mit Textilien und Bekleidung ist der Klimaindikator
gestiegen. Trotz schlechter Umsatzentwicklung wurden
sowohl die aktuelle Lage als auch die Aussichten weniger
negativ beurteilt. Vor dem Hintergrund der erhéhten Lager-
Uberhange kindigten die Handler weitere Kirzungen bei
den Orderplanen an. Auch im Schuheinzelhandel bewer-
teten die Firmen ihre aktuelle Lage und die Perspektiven
deutlich weniger ungunstig als noch im April, so dass der
Klimaindikator merklich gestiegen ist. Da es den Testteil-
nehmern gelang, die Uberhdhten Lagerbestande teilweise
abzubauen, richteten sie ihre Bestellplane nicht mehr so
stark auf Kirzungen aus. Die Meldungen Uber geplante
Preiserhdhungen sind leicht zurickgegangen. Im Bereich
Sport- und Campingartikel hatten die Firmen weniger an
ihrer Geschéftslage auszusetzen und blickten mit Optimis-
mus den kommenden Monaten entgegen. Sie erwarteten,
kréftigere Preisanhebungen vornehmen zu konnen, und
richteten sowohl die Personal- als auch die Orderplane ex-
pansiv aus. Im Einzelhandel mit Schreib- und Papierwa-
ren, Schul- und Blroartikeln stuften die Testteiinehmer ihre
aktuelle Geschéaftslage deutlich negativer ein als im April.
Hinsichtlich des zukUnftigen Geschéaftsverlaufs waren sie
jedoch optimistisch. Die Preise durften vielerorts angeho-
ben werden.

V.

Im Kfz-Einzelhandel ist der Geschéftsklimaindikator wieder
gestiegen. Wahrend die Lageurteile weniger positiv ausfie-
len, ging die Skepsis bei den Geschéaftserwartungen deut-
lich zurlick. Angesichts der haufiger als zu groB eingestuf-
ten Lagerbestande revidierten die Handler ihre Orderplane
nach unten. Zudem sahen sie sich zu Preiszugestandnis-
sen gezwungen. Die Personalplane deuteten auf weitere
Kurzungen hin. Im Neuwagenhandel wurde die Geschafts-
lage zum ersten Mal seit Anfang des Jahres als »schlecht«
beurteilt, bezlglich der Geschaftserwartungen &uBerten
sich die Handler jedoch weniger skeptisch. Angesichts der
guten Umsatzentwicklung waren die Gebrauchtwagen-
héndler auBerst zufrieden mit ihrer derzeitiger Situation und
zeigten sich auch bezlglich der Geschaftsperspektiven
zum ersten Mal seit Oktober 2014 zuversichtlich. Im Be-
reich Kraftwagenteile und -zubehdr waren die Handler we-
niger unzufrieden mit der aktuellen Situation, zudem schéatz-
ten sie die Geschéftsaussichten wesentlich weniger negativ
ein. Die Spielrdume fUr Preissteigerungen haben sich je-
doch deutlich verengt.

V.
Das Geschéftsklima im Nahrungs- und Genussmittelein-
zelhandel verbesserte sich. Trotz des gestiegenen Lager-
drucks wurde die aktuelle Situation sehr gunstig bewertet,
und auch der zukUnftigen Geschéftsentwicklung sahen die
Firmen zuversichtlicher entgegen. Allerdings planten sie
nicht mehr so zahlreich wie im Vormonat, die Verkaufsprei-
se anzuheben Die Zahl der Beschaftigten soll den Test-
ergebnissen zufolge weiterhin vergréBert werden.

A.B.
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Ergebnisse Konjunkturtest'

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

Einzelhandel
Geschiftsklima 4,9 9,2 3,0 -0,2 -1,4 -5,3 -2,3 -4,2 3,2 3,4 5,2 2,6 6,9
Geschéftslage 11,5 18,8 12,6 4,5 7,7 -1,1 -0,9 4,3 11,5 11,0 11,9 10,7 14,5
Geschiftserwartungen -1,5 0,0 -6,1 -4,8 -10,0 -9,5 -3,6 -12,3 -4,7 -3,9 -1,3 -5,2 -0,5
Lagerbeurteilung 16,6 14,6 18,3 17,1 21,2 17,9 23,7 19,3 19,1 19,8 19,2 16,4 18,4
Preiserwartungen 9,3 4,9 9,8 6,1 3,9 -4,5 5,1 2,1 5,3 9,9 74 114 7,3
Gebrauchsgiiter
Geschéftsklima 5,9 3,8 -1,1 -2,3 -2,7 -7,9 -1,4 -3,2 1,7 -1,4 3,8 0,9 5,3
Geschaftslage 10,4 7,9 4,2 -1,7 2,5 -8,5 0,4 4,9 8,8 4,2 7,6 9,1 11,4
Geschiftserwartungen 1,5 -0,3 -6,2 -3,0 -7,6 -7,4 -3,2 -11,1 -5,1 -6,7 0,1 -7,0 -0,5
Lagerbeurteilung 15,1 10,9 14,5 16,0 19,1 17,1 19,0 15,3 17,2 19,0 18,0 16,8 17,1
Preiserwartungen 4,1 4,7 6,1 6,5 4,9 -3,0 3,9 3,1 4,2 8,1 6,6 10,8 51
Verbrauchsgiiter*
Geschaftsklima 2,7 -2,7 -2,7 -10,0 -7,2 -14,5 -13,8 -11,0 -5,5 -8,1 -7,8 -7,1 -5,3
Geschiftslage 10,2 5,0 6,0 -5,5 1,5 -12,2 -151 -6,8 1,8 -1,5 -4,7 -1,1 1,2
Geschaftserwartungen -46 -10,2 -11,1 -14,5 -15,5 -16,7 -12,5 -152 -12,6 -14,5 -10,8 -12,8 -11,6
Lagerbeurteilung 25,7 25,5 31,4 25,5 25,1 26,6 323 31,7 265 29,7 285 248 26,5
Preiserwartungen -0,2 1,1 -1,3 0,7 2,7 0,8 3,6 -0,3 2,7 13,7 5,9 9,6 14,4
Nahrungs- und Genussmittel
Geschiftsklima 6,2 29,1 11,1 12,8 6,2 3,6 10,1 0,9 15,2 24,6 17,5 12,2 19,5
Geschaftslage 14,7 51,4 285 25,7 17,2 17,6 16,2 12,5 25,1 34,7 324 24,0 32,7
Geschaftserwartungen -2,0 8,8 -4,9 0,6 -4,3 -9,4 4,1 -10,0 5,7 14,9 3,6 1,0 7,0
Lagerbeurteilung 8,6 8,9 11,5 13,1 18,2 7,6 19,7 13,0 12,4 10,6 12,8 11,6 13,3
Preiserwartungen 27,5 6,7 25,2 7,0 6,8 -7,4 7,7 6,6 9,7 7,9 13,2 16,7 5,1
Einzelhandel Gebrauchsgiiter
Geschéftsklima, -lage und -erwartungen Geschaftsklima, -lage und -erwartungen
30 Salden 30 Salden
20 20
10 10
0 0 \/\_
-10 -10 5
-20 -20
-30 -30
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Verbrauchsgiter* Nahrungs- und Genussmittel
Geschaftsklima, -lage und -erwartungen Geschaftsklima, -lage und -erwartungen
30 Salden 80 Salden
70
20 60
50
10 40
30
0 \) 20
v 10
-10 , 0
Nad 4@
-20 20
-30
-30 -40
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Geschéftsklima Geschéftslage == Geschaftserwartungen

* Ohne Nahrungs- und Genussmittel.
! Salden aus den Prozentsatzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschéftslage« und den »Geschaftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,
Lager : + zu groB, — zu klein und Uber steigende und sinkende Einzelhandelspreise. Saisonbereinigte Werte.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Einzelhandel

Lagerbeurteilung und Preiserwartungen’

Einzelhandel Gebrauchsgiiter
Lagerbeurteilung Lagerbeurteilung
Salden Salden
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Verbrauchsgiter* Nahrungs- und Genussmittel
Lagerbeurteilung Lagerbeurteilung
Salden Salden
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Einzelhandel Gebrauchsgiiter
Preiserwartungen Preiserwartungen
Salden Salden
50 50
40 40
30 30
20 20

10 10
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o o
o

-10
-20 -20
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
Verbrauchsguter* Nahrungs- und Genussmittel
Preiserwartungen Preiserwartungen
Salden Salden
50 80
40
60
30
20 40
10 20
0
0
-10
-20 -20
2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015

* Ohne Nahrungs- und Genussmittel.
' Salden aus den Prozentsatzen der Meldungen Uber zu groBe und zu kleine Lagerbestande bzw. Uber die Erwartungen steigender und fallender Preise,
saisonbereinigt.

Quelle: ifo Konjunkturtest.

ifo Konjunkturperspektiven 5/2015 — 42. Jahrgang



Dienstleistungen

23

Dienstleistungen: Zunehmender
Optimismus’

I.

Die Dienstleistungsunternehmen? waren im Mai erneut
zufriedener mit ihrer aktuellen Situation und blickten dar-
Uber hinaus optimistischer auf die zu erwartende Entwick-
lung ihrer Geschaftslage. Weiterhin durften der Personalbe-
stand und die Preise in den kommenden Monaten steigen.

Il.

Im Transportwesen fiel der Klimaindikator auf den bisher
niedrigsten Wert des Jahres. Ausschlaggebend hierflr wa-
ren die merklich weniger positiven Lageurteile. Auch bezlg-
lich ihrer Perspektiven waren die Testteilnehmer vorsichti-
ger. Eine ahnliche Entwicklung ist auch in der Teilkategorie
Personenbeférderung zu Land, Glterbeférderung im Stra-
Benverkehr, Taxibetriebe u.a. zu beobachten, jedoch blick-
ten die Unternehmen zuversichtlicher auf die zu erwartende
Entwicklung. Die Preiserwartungen befinden sich weiterhin
auf einem hohen Niveau, und es wird somit vielerorts mit
steigenden Beférderungsentgelten zu rechnen sein. In der
Guterbeférderung im StraBenverkehr blieb der Klimaindi-
kator nahezu konstant. Nach den im Vormonat indifferenten
Angaben zu den Perspektiven ist leichter Optimismus zu
erkennen. Die Geschéftslage hingegen wurde weniger po-
sitiv beurteilt als zuletzt. Im Bereich Spedition und sonstige
Verkehrsdienstleistungen (einschlieSlich Logistik) fOhrten
die positiveren Perspektiven zu einem geringfligig verbes-
serten Geschéftsklima. Der zusétzliche Personalbedarf der
teilnehmenden Firmen sank deutlich und durfte in den kom-
menden Monaten lediglich schwach ausgepragt sein.

Im Bereich der Reisebiros und Reiseveranstalter scheint
sich die unstete Entwicklung der letzten Monate fortzuset-
zen. Nachdem im Vormonat sowohl die Salden zur Lage als
auch zu den Perspektiven nahe der Nulllinie lagen, fielen
beide Urteile im Mai deutlich positiver aus. Das Geschafts-
klima Kklarte spurbar auf. Fur die kommenden Monate rech-
nen die befragten Unternehmen vielerorts mit anziehender
Nachfrage. Dies spiegelt sich in den weiterhin sehr expan-
siven Personalplanungen wider. Auch die Preise durften
eine steigende Tendenz aufweisen.

Die Architekturbulros berichteten vermehrt eine zufrieden-
stellende aktuelle Situation. AuBerdem nahm die skeptische
Beurteilung der Perspektiven ab. Infolgedessen stieg der
Klimaindikator merklich. In ihren Personalplanen sind die
befragten Architekten jedoch vorsichtiger. Die Preise durf-
ten in den kommenden Monaten weiterhin eine leicht nach
oben gerichtete Entwicklung beschreiben.

Der Geschaftsklimaindikator im Bereich der Ingenieur-
blros unterschritt im Mai den langjahrigen Mittelwert. Bei
gUnstigeren Lageurteilen wird nur noch vereinzelt mit einer
weiteren Verbesserung der Geschéftssituation gerechnet.
Es wird zusatzliches Personal bendtigt, und auch die Preise
durften weiter steigen.

' Anderung der Saisonbereinigung ab Januar 2015: Umstellung vom
ASA-II-Verfahren auf das vom U.S. Bureau of the Census entwickelte und
international weit verbreitete X-13ARIMA-SEATS-Verfahren. Im Zuge
dessen werden die Zeitreihen in Zukunft ohne Witterungsbereinigung
ausgewiesen.

2 Ohne Handel, Kreditgewerbe, Leasing, Versicherungen und Staat.

Im Bereich Erbringung von Dienstleistungen der Informa-
tionstechnologie® gab der Klimaindikator deutlich nach.
Sowohl Lage als auch Perspektiven wurden im Mai weniger
positiv beurteilt als noch im Vormonat. Die Personalplanun-
gen wurden deutlich zurtckgeschraubt. Die Nachfrage-
erwartungen erreichten ihren héchsten Wert seit Oktober
2010.

Der Klimaindikator im Bereich der Wirtschaftsprtfer,
Rechts- und Steuerberater gab etwas nach. Per saldo
war nahezu die Halfte der Testteilnehmer mit inrer aktuellen
Situation zufrieden. Im Vormonat war es noch die Mehrheit
der Teilnehmer. Auf die zu erwartende Entwicklung blickten
die Firmen zunehmend mit Optimismus. Es wird vermehrt
steigende Nachfrage erwartet, und die Beschéaftigungs-
politik durfte deutlich expansiver ausgerichtet werden.

Die Mehrheit der Unternehmens- und Public-Rela-
tions-Beratungen ist mit ihrer aktuellen Geschéftssituation
zufrieden. Bezlglich ihrer Perspektiven waren sie jedoch
nicht mehr ganz so optimistisch wie zuletzt. Der Klimain-
dikator gab aufgrund dessen nach. Nichtsdestotrotz durfte
auch in den kommenden Monaten eine VergroBerung des
Personalstamms zu erwarten sein.

Der Klimaindikator in der Werbebranche fiel aufgrund we-
niger positiver Urteile zur Geschaftslage und zu den Pers-
pektiven. In den kommenden Monaten dUrfte sich der Per-
sonalbedarf den Angaben zufolge erhdhen. Die Preise sol-
len mancherorts steigen.

Bei gleichbleibenden Geschéaftserwartungen waren die Un-
ternehmen aus dem Bereich der Personal- und Stellen-
vermittlung/ Uberlassung von Arbeitskraften deutlich zu-
friedener mit ihrer aktuellen Situation. Der zusatzliche Per-
sonalbedarf ist aktuell weniger stark ausgepragt als zuletzt.
Die teilnehmenden Firmen erwarteten seltener eine zuneh-
mende Nachfrage in den kommenden Monaten. Die Preise
durften etwas weniger stark steigen.

Im Gastgewerbe konnten die verbesserten Geschaftser-
wartungen den Klimaindikator kaum bewegen. Grund hier-
fur war, dass die aktuelle Lage seltener als zufriedenstellend
beurteilt wurde. Im Beherbergungsgewerbe (Hotels, Gast-
hdfe, Pensionen) wich die skeptische Beurteilung der Pers-
pektiven einer optimistischen Aussicht. Der Klimaindikator
legte kraftig zu. Es wird wieder mit Personaleinstellungen
gerechnet. Die Erwartung steigender Preise ist so deutlich
wie zuletzt im Dezember 2006. In der Gastronomie wurden
sowohl die aktuelle Lage als auch die Geschéftsaussichten
weniger positiv beurteilt. Es wird per saldo Personalabbau
erwartet. Vielerorts durften die Preise weiterhin steigen.

Im Bereich Mobilien-Leasing* gab der Geschéftsklimain-
dikator erneut nach. Sowohl in Bezug auf ihre Geschafts-
situation als auch ihre Perspektiven gaben die befragten
Finanzdienstleister weniger positive Urteile ab. Zunehmend
werden sinkende Preise erwartet.

P.W.

3 Programmierungstétigkeiten, sonstige Software-Entwicklung, IT-Bera-
tung, Betrieb von DV-Einrichtungen.

4 Mobilien-Leasing der Institutionen flir Finanzierungsleasing geman der
Klassifikation der Wirtschaftszweige (WZ 2008).
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Dienstleistungen

Geschaftsklima'
05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15
Dienstleistungen’ 20,0 25,8 23,4 20,4 19,7 24,0 19,4 26,2 25,0 23,1 23,4 22,9 25,8
Verkehr und Lagerei 19,1 22,7 19,7 23,2 17,0 120 160 23,0 238 230 175 195 181

Landverkehr, Transport in

. 19,0 21,4 22,9 20,2 15,9 13,8 7,0 18,0 20,0 23,2 17,8 20,2 18,0
Rohrfernleitungen

Guterverkehr (ohne Luftfracht) 7,8 1,4 2,4 8,7 59 -3,5 -0,4 9,2 8,6 12,7 6,3 1,4 =573
Personenverkehr (ohne Luftfracht) 27,5 22,5 21,6 20,7 4,0 -1,5 -2,4 -4,1 51 181 78 12,0 16,6
Lagerei 20,2 258 198 232 258 200 296 394 306 321 216 244 235
Gastgewerbe 170 134 168 10,5 13,8 9,3 3,1 5,5 70 144 140 148 151
Beherbergung 18,2 17,8 19,9 8,7 12,2 8,0 -1,3 9,2 5,4 15,9 10,0 6,3 11,8
Gastronomie 15,9 8,7 13,7 12,5 162 10,6 7,2 1,7 83 12,5 184 232 19,0
Information und Kommunikation 27,5 33,4 32,4 27,8 28,1 19,4 21,0 28,3 27,3 23,4 24,7 28,9 28,1

Erbringung von Dienstleistungen der

. . 356 352 39,0 441 36,0 27,2 30,5 38,1 32,4 393 38,5 425 34,3
Informationstechnologie

Informationsdienstleistungen 23,9 25,9 37,3 36,4 28,8 29,6 32,4 21,0 26,0 21,9 23,3 27,4 22,9
Mobilien-Leasing 27,7 269 240 269 249 22,7 242 204 23,4 196 249 22,7 21,4
Grundstiicks- und Wohnungswesen 10,3 25,8 19,1 13,8 13,6 31,0 17,5 29,6 22,2 25,8 21,8 19,0 25,8

Freiberufliche, wissenschaftliche und

. . . 30,1 33,2 33,4 323 30,2 30,7 31,3 31,1 33,7 30,1 32,8 30,2 30,6
technische Dienstleistungen
Rechts- und Steuerberatung 33,5 31,5 35,0 33,0 34,5 35,1 30,8 32,9 35,5 31,6 32,8 35,7 34,2

Public-Relations- und 289 352 342 383 331 284 336 364 384 322 371 382 366

Unternehmensberatung

Architektur- und Ingenieurbiiros 25,1 31,2 31,3 25,8 28,0 25,6 25,6 24,1 22,0 22,4 319 26,8 28,7
Architekturbiiros 16,7 14,7 16,6 15,7 17,3 18,8 14,1 14,5 16,0 10,1 8,5 9,4 13,3
Ingenieurbiiros 22,8 28,4 26,8 21,1 23,5 23,7 20,7 21,1 20,6 18,6 31,8 24,5 20,9

Technische, physikalische und chemische 151 206 144 112 85 157 180 21,4 134 178 71 75 13,1

Untersuchung

Forschung und Entwicklung 28,7 316 29,7 255 179 333 31,4 31,7 31,8 331 260 202 286

Werbung und Marktforschung 398 456 365 419 432 268 358 365 457 338 285 246 279
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 14,3 15,1 18,0 15,0 13,7 13,2 15,4 19,1 21,9 17,8 16,6 14,2 16,2

Vermietung von beweglichen Sachen 20,0 24,8 22,6 25,0 17,1 16,7 19,1 27,1 21,0 20,1 17,8 18,3 17,5

Reisebiiros und -veranstalter 10,7 13,5 -1,3 14,8 13,1 23,0 12,4 11,9 7,6 6,2 22,3 0,7 26,1

Sammlung, Behandlung und Beseitigung von

" 25,8 27,8 23,5 7,1 22,4 13,2 25,0 29,2 29,4 24,0 28,4 39,6 25,0
Abfallen

" Durchschnitt der Salden aus den Prozentsatzen positiver und negativer Meldungen zur »Geschaftslage« und den »Geschaftserwartungen«, saisonbereinigt.
2 Ohne Handel, Kreditgewerbe, Leasing, Versicherungen und Staat.
Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Geschéftslage
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= Geschaftserwartungen

" Salden aus den Prozentsatzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschaftslage« und den »Geschéftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,

saisonbereinigt.

2 Programmierungstatigkeiten, sonstige Software-Entwicklung, IT-Beratung, Betrieb von DV-Einrichtungen.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Geschéftslage = Geschiftserwartungen

" Salden aus den Prozentsatzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschaftslage« und den »Geschéftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,
saisonbereinigt.
2 Mobilien-Leasing der Institutionen fir Finanzierungsleasing gemaB der Klassifikation der Wirtschaftszweige (WZ 2008).
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Konjunkturtest
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Das ifo Beschaftigungsbarometer stieg im Mai leicht auf
108,2 von 108,1. Die groBte Einstellungsbereitschaft haben
die Unternehmen im Dienstleistungssektor. Trotz einer Ein-
tribung der Geschéaftserwartungen in der Industrie wollen
die Firmen auch in dieser Branche mehr Mitarbeiter einstel-
len. Die Einkaufsfreude der Konsumenten zeigt sich weiter-
hin im Einzelhandel, neues Personal soll dem Rechnung
tragen. Im GroBhandel gab es hingegen einen Dampfer,
hier sind zun&chst keine groBeren Neueinstellungen ge-
plant. Ahnliches gilt fir das Baugewerbe. Stark ausgepragt
bleibt die Beschaftigungsdynamik in der Dienstleistungs-
branche.

05/14 06/14 07/14 08/14

Beschiftigungsbarometer' und Kredithiirde?

Die ifo Kredithurde fur die gewerbliche Wirtschaft in
Deutschland ist im Mai auf 15,7% gefallen, nach 16,0% im
Vormonat. Dies ist erneut ein historischer Tiefstand. Das oh-
nehin extrem gunstige Finanzierungsumfeld fur die Unter-
nehmen verbessert sich damit noch einmal. Im Verarbeiten-
den Gewerbe sank die Kredithtrde leicht auf 13,0%. Bei
den GroBfirmen fiel der Anteil der Firmen, die von Problemen
bei der Kreditvergabe berichten, auf unter 8,8%. Auch bei
den Kleinen Firmen sank der Anteil wieder unter 20%. Bei
den mittelgroBen Firmen stieg die Kredithirde hingegen
leicht, liegt mit 12,1% aber weiterhin sehr niedrig. Im Bau-
gewerbe wurde der historische Tiefstand vom April noch-
mals unterboten. Nur noch 18% der Firmen berichteten von
einer restriktiven Kreditvergabe der Banken. Im Handel stieg
hingegen dieser Anteil um 0,2 Prozentpunkte auf 17,4%.

K.W.

09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

Beschiftigungsbarometer 106,9 106,1 106,0 107,3 106,2 107,1 1052 106,7 108,1 1069 108,1 108,1 108,2
Kredithiirde’ 17,4 183 182 179 184 17,8 183 17,4 17,1 16,2 16,1 16,0 15,7
ifo Beschiaftigungsbarometer?! Kredithiirde?
Deutschland Gewerbliche Wirtschaft
Index (2005 = 100) Prozent
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" Das ifo Beschéftigungsbarometer basiert auf ca. 9 500 monatlichen Meldungen von Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes, des Bauhauptgewerbes,
des GroB- und Einzelhandels und des Dienstleistungssektors. Die Unternehmen werden gebeten ihre Beschaftigtenplanungen fir die nachsten drei Mona-
te mitzuteilen. Sie kdnnen ihre Planungen fUr die Zahl der Beschaftigten fur die nachsten drei Monate als »zunehmens, »gleich bleiben« oder »abnehmen«
kennzeichnen. Der Saldowert der Planungen ist die Differenz der Prozentanteile der Antworten »zunehmen« und »abnehmen«. Zur Berechnung der Index-
werte werden die Salden jeweils auf den Durchschnitt des Jahres 2005 normiert.

2 Die Kredithirde basiert auf ca. 4 000 Meldungen von Unternehmen der gewerblichen Wirtschaft. Darin enthalten sind das Verarbeitende Gewerbe, das
Bauhauptgewerbe, der GroBhandel und der Einzelhandel. Die Unternehmen werden gebeten, ihr Urteil auf folgende Fragen abzugeben: »Wie beurteilen Sie
zur Zeit die Bereitschaft der Banken, Kredite an Unternehmen zu vergeben?«. Die mdglichen Antworten sind: »entgegenkommend«, »normal und »restriktiv«.
Die Kredithirde gibt den Prozentanteil der Antwortkategorie »restriktiv« an. Fir die Zusammenfassung zur »Kredithlrde fur die gewerbliche Wirtschaft« wer-
den die Prozentanteile im Verarbeitenden Gewerbe, im Bauhauptgewerbe und im Handel mit den durchschnittlichen Kreditvolumina der Wirtschaftsbereiche
im Jahr 2005 gewichtet.

Quelle: ifo Konjunkturtest.
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28 | EU-Indikatoren
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* Saisonbereinigt; weitere Erlauterungen siehe FuBnoten zu den Tabellen.
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Quelle: EU-Kommission und Eurostat



EU-Indikatoren | 2°
Industriekonjunktur in einzelnen EU-Landern*
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* Saisonbereinigt; weitere Erlauterungen siehe FuBnoten zu den Tabellen.
Quellen: EU-Kommission und Eurostat.
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EU-Indikatoren

Konjunkturdaten aus der Europaischen Union (28)

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11/14 12/14 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15

Europiische Union (28) insgesamt
Gesamtindex" 106,6 106,6 106,1 104,8 103,8 104,3 104,1 104,2 104,8 105,2 106,1 106,4 106,4

a a o 2
Bereichsindikatoren

Industrie 41,6 22 24 29 -39 32 25 -34 31 30 -27 -30 -26
Bauwirtschaft 248 -254 -22,2 -21,7 -20,5 -19,5 -20,0 -17,6 -202 -19,1 -20,5 -17,9 -20,0
Einzelhandel 43 34 28 15 -1,4 20 24 00 18 -05 21 16 54
Dienstleistungen 91 11,0 103 83 85 87 85 91 87 80 81 98 11,0
Verbraucher -41 -43 55 64 -80 -74 -81 75 58 44 -18 22 -40

Industriekonjunktur

Produktion®

Index 101,2 101,1 101,9 1008 101,6 101,7 101,9 102,5 1024 103,2 103,2
Wachstumsraten 1,2 0,6 1,8 -0,3 0,6 0,9 -0,1 1,1 1,0 1,7 2,0
Preiserwartungen5 0,1 0,7 1,5 0,8 -0,6 1,1 -0,6 -3,1 -6,5 -4,3 -3,6 -2,6 0,0

Deutschland

Produktion®

Index 108,8 109,1 111,2 107,5 109,3 109,6 109,8 111,0 110,5 110,6 109,7

Wachstumsraten 2,1 0,4 4,5 -1,7 1,0 1,6 -0,3 1,2 0,6 0,3 -0,6
Auftragsbestand” -7,1 -8,5 9,0 -10,5 -109 -11,3 90 94 92 -100 -64 -73 -8,0
Preiserwartungen5 1,9 2,6 3,3 4,1 5,2 4,7 3,2 -1,5 -1,2 -0,1 0,1 0,4 0,9
Frankreich

Produktion®

Index 97,4 99,1 99,1 988 99,1 988 984 995 99,3 99,8 100,1
Wachstumsraten -3,6 0,4 0,1 -0,1 -0,1 -0,9 -1,7 0,9 -0,2 -0,2 1,1
Auftragsbestand” 21,7 -256 -23,2 -22,4 -23,1 -19,3 -19,2 -182 -21,2 -22,0 -196 -17,0 -185
Preiserwartungen® 45 -62 -2,7 -70 -144 50 -156 -162 -19,2 -20,6 -199 -13,0 -64

GroRbritannien

Produktion®

Index 101,9 102,7 102,8 102,9 103,4 102,7 103,5 103,6 1029 103,4 1038

Wachstumsraten 2,8 2,2 2,7 3,0 2,5 1,7 2,8 2,1 2,0 1,1 1,4
Auftragsbestand” 30 10,4 45 9,8 -4 3,8 56 50 98 87 08 55 -1,0
Preiserwartungen’ 3,7 3,9 5,7 5,4 3,6 5,0 2,9 51 -12,9 04 -24 -52 0,6
Italien

Produktion®

Index 909 91,9 913 915 90,7 90,8 91,4 922 91,2 919 924

Wachstumsraten -1,8 0,5 -0,7 0,0 -2,3 -2,7 -1,0 1,7 -2,2 -0,3 1,2
Auftragsbestand’ -17,5 -159 -166 -19,7 -182 -182 -180 -185 -183 -162 -103 -10,6 -10,9
Preiserwartungen5 -1,0 0,0 1,1 -0,8 -2,4 -2,5 -2,3 -2,9 -4,7 -3,7 -1,8 -0,5 2,3

" »Indikator der wirtschaftlichen Einschétzung« (langfristiger Durchschnittswert 1990-2003 = 100) auf der Basis des gewichteten Durchschnitts der Vertrau-
ensindikatoren der Bereiche: Industrie, Bau, Einzelhandel Verbraucher und Dienstleistung.
2 Die »Vertrauensindikatoren« basieren auf den Mittelwerten aus der Einschétzung der aktuellen Lage und der kommenden Entwicklung durch die Unterneh-
men bzw. die Verbraucher (Salden).
% Verarbeitendes Gewerbe, Index 2005 = 100, Wachstumsraten gegentiber Vorjahr aus den nicht saisonbereinigten Indexwerten.
4 Salden aus den Prozentanteilen der Firmenmeldungen Uber verhaltnisméaBig groBe (+) und zu kleine (-) Auftragsbestande.
5 Salden aus den Prozentanteilen der Firmenmeldungen Uber erwartete Preissteigerungen (+) und Preissenkungen (-) in den néchsten 3-4 Monaten.
Alle Reihen saisonbereinigt.
Quelle: EU-Kommission und Eurostat
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Ifo World Economic Survey (WES)
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Konjunkturindikatoren' Weltwirtschaft
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— Wirtschaftsklima Wirtschaftslage == Konjunkturerwartungen

" Salden aus den Prozentsétzen der positiven und negativen Meldungen zur »Geschéftslage« und den »Geschaftserwartungen« bzw. deren Durchschnitt,
saisonbereinigt.
2 Gemeinschaft Unabhangiger Staaten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES)
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