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Deutschland: ifo Geschaftsklima — nur knapp unter dem Allzeithoch!

0 Das ifo Geschaftsklima ist mit 112,9 Punkten nur noch 1,3 Punkte von seinem Allzeithoch entfernt. Dieses fiel damals im Jahr
2010 in die Zeit der konjunkturellen Aufholjagd nach der globalen Finanzkrise.

1 Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ist prachtig, doch sie spiegelt in erster Linie die Zufriedenheit hinsichtlich der gu-
ten aktuellen Entwicklung wider. Bei den Geschéftserwartungen hingegen diimpelt die ,,Zuversicht” seit Herbst 2016 ungetahr
auf dem gleichen Niveau dahin.

I Der Befund bleibt: Die Stimmung ist den harten Konjunkturindikatoren enteilt. Die Botschaft, dass die Konjunktur prima lauft
und wir uns alle Gber gute Konjunkturdaten im ersten Halbjahr freuen diirfen, hat jedoch Bestand!

1. Nur noch 1,3 Punkte trennen das ifo Geschaftsklima von seinem Allzeithoch aus dem Jahre 2010. Im April stieg
das Stimmungsbarometer fiir die deutsche Wirtschaft um 0,5 Punkte auf einen Stand von 112,9 Punkten an (Bloom-
berg-Median:112,4 Punkte; DekaBank: 112,6 Punkte). Verbessert hat sich allein die Lageeinschatzung, die sich mit 121,1 Punk-
ten sogar noch naher an ihrem Allzeithoch befindet. Die Geschaftserwartungen sanken dagegen auf 105,2 Punkte und haben
mit sechs Indexpunkten noch reichlich Abstand zu ihrem Bestwert. Der Zeiger der ifo-Uhr steht weiterhin tief im ,Boom”-Qua-
dranten.

2. Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ist prachtig, doch sie spiegelt in erster Linie die Zufriedenheit hin-
sichtlich der guten aktuellen Entwicklung wider. Tatsdchlich kennen die globalen Frihindikatoren derzeit nur eine Rich-
tung — nach oben. Das erste Quartal dirfte in Sachen Wirtschaftswachstum erfreulich gut gelaufen sein, eine Aufwartsrevision
far das Schlussquartal 2016 ist wahrscheinlich, und das zweite Quartal verspricht ebenfalls ein hohes MaR an konjunktureller
Dynamik.

3. Bei den Geschaftserwartungen hingegen diimpelt die ,Zuversicht” seit Herbst 2016 ungefahr auf dem glei-
chen Niveau dahin. Anscheinend hat die politische Unsicherheit den Geschaftserwartungen der Unternehmen Fesseln ange-
legt. Mit dem sich abzeichnenden positiven Wahlausgang in Frankreich kénnten sich diese aber vielleicht etwas lockern. Im-
merhin wurden bislang alle Wahlhtrden des europdischen Superwahljahres 2017 genommen. Was bleibt, sind die Bedrohun-
gen fur den freien Welthandel. Doch mit den Umsetzungsproblemen bei den ersten Politikprojekten des US-Prasidenten durfte
sich diese Sorge auch etwas verringern.
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4. Wahrend die Stimmung in der Industrie etwas nachgegeben hat, legten Bau, Einzel- und GroBhandel spirbar zu. In allen
Branchen, die von der guten Arbeitsmarkt- und Lohnentwicklung sowie von dem geringen Zinsniveau profitieren,
ist die Stimmung der Unternehmen auBergewé6hnlich gut.

5.  Wieviel von dieser guten Stimmung setzt sich in harte Konjunkturdaten um? Der Befund bleibt: Die Stimmung
ist den harten Konjunkturindikatoren enteilt. Wirde man beispielsweise den Einkaufsmanagerindex der deutschen Indust-
rie wortlich nehmen, musste man ein Quartalswachstum fir das Bruttoinlandsprodukt im ersten Quartal von sptrbar Uber 1 %
im Vorquartalsvergleich prognostizieren. Auf das Jahr hochgerechnet entspricht das einem gesamtwirtschaftlichen Wachstum
von knapp 5 %! Diese Dimensionen zeigen, dass hier von den Stimmungsindikatoren zu viel versprochen wird. Die Botschaft,
dass die Konjunktur prima lauft und wir uns alle lGiber gute Konjunkturdaten im ersten Halbjahr freuen diirfen, hat
jedoch Bestand!

ifo Geschaftsklima nach Branchen (Saldenwerte) Industrieproduktion und Einkaufsmanagerindex-
Prognosemodell (ggi. Vorjahr, in %)
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