Volkswirtschaft Aktuell apDekaBank

Freitag, 21. Oktober 2011 Makro Research

Deutschland: ifo Geschaftsklima — keine Panik!

e Die Stimmung der deutschen Unternehmen hat sich weiter eingetribt. Das ifo Geschéftsklima sank im
Oktober um 1,0 Punkte auf einen Stand von 106,4 Punkten

e Die Lagebeurteilung ist trotz des aktuellen Riickgangs immer noch so hoch wie im letzten Boom 2006/07.

e Der Rickgang der Geschdftserwartungen dirfte eher mit der Ungewissheit hinsichtlich der Lésung der
europdischen Schuldenkrise als mit akuten Rezessionsdngsten zu tun haben.

1. Die Stimmung der deutschen Unternehmen hat sich weiter eingetriibt. Das ifo Geschaftsklima
sank im Oktober um 1,0 Punkte auf einen Stand von 106,4 Punkten (Bloomberg-Median: 106,2 Punkte;
DekaBank 106,0 Punkte). Die Beurteilung der Geschéaftslage gab geringfiigig starker nach als die Geschaftser-
wartungen.

Deutschland: ifo Geschaftsklima Deutschland: Ausristungen (yoy) und ifo
Indexpunkte (gewerbliche Wirtschatft) Geschéftserwartungen (jeweils standardisiert)
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Quellen: Destatis, ifo, DekaBank

2. Die Unternehmen schrauben ihre Zuversicht zuriick. Das ist angesichts der zunehmenden Berichter-
stattung Uber eine mdégliche Rezession und die Bedrohung durch die noch nicht geléste Schuldenkrise nicht
erstaunlich. Von Panik ist aber dennoch keine Spur zu finden, denn die Rickgdnge waren sogar leicht
unterdurchschnittlich.

3. Die Lagebeurteilung ist trotz des aktuellen Riickgangs immer noch so hoch wie im letzten Boom
2006/07. Sie wird in den kommenden Monaten sicherlich den Erwartungen folgen und merklich sinken. Von
entscheidender Bedeutung ist aber, dass sich die Geschaftserwartungen weiterhin nur in moderatem Tempo
nach unten entwickeln.

4. Der Rickgang der Geschaftserwartungen dirfte eher mit der Ungewissheit hinsichtlich der Lésung der
europaischen Schuldenkrise als mit akuten Rezessionsangsten zu tun haben. Darauf deuten die wieder leicht

Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Eine Gewahr fr ihre Richtigkeit kann aber nicht Gbernommen werden.
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gestiegenen Exporterwartungen und die weiterhin vorhandene Bereitschaft zu Neueinstellungen hin. Auch die
jungste DIHK-Umfrage flgt sich in dieses Bild: Die Unternehmen schrauben zwar ihre Investitionsplane zurick,
diese bleiben jedoch Uberdurchschnittlich. Noch erstaunlicher: Erweiterungsinvestitionen werden sogar mehr
als 2011 geplant. Die Panik im Jahre 2008 sah anders aus.

Investitionsabsichten der Unternehmen
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