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DZ BANK WIRTSCHAFTSBRIEF

DZ BANK Mittelstandsumfrage
Herbst 2009

Die Geschéftslage des Mittelstands hat sich nach dem Einbruch im Friihjahr 2009
wieder deutlich erholt. Die Uberwiegend pessimistischen Geschaftserwartungen,
die die befragten Mittelstédndler im Frihjahr geduert hatten, haben sich nicht
bewahrheitet. Die Aufwartsbewegung ist so klar, dass es sich durchaus um mehr
nur eine ,Bodenbildung® oder ein Auslaufen des Abschwungs handelt.

Da die Verbesserung aber von einem aulerst niedrigen Niveau ausging, kann man
bei weitem noch nicht von einer guten oder auch nur normalen Wirtschaftslage des
Mittelstands sprechen. Einzig die Geschéftserwartungen fiir die kommenden sechs
Monate befinden sich wieder auf dem Niveau vor der Krise. Alle anderen
konjunkturellen Indikatoren — Niveau der Geschéftslage, Absatzpreiserwartungen,
Personalplanungen, Investitionsabsichten — liegen zwar hoher als vor einem halben
Jahr, aber noch deutlich unter dem Niveau vom Herbst 2008. Die Richtung stimmt
also wieder, bis zu einer guten konjunkturellen Situation ist es aber noch ein langer
Weg.
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Geschaftslage des Mittelstands gegeniiber
Friihjahrsumfrage deutlich erholt

Niveau der Geschéftsaktivitaten aber noch weit
unter Normalzustand

Nur die Geschaftserwartungen befinden sich
bereits wieder auf dem Niveau von vor der Krise

Exportorientierte und B2B-Unternehmen sind
weiter stark benachteiligt, aber gerade hier herrscht
groRer Optimismus

Beschaftigungsplanungen nicht mehr ganz so
negativ, jedoch per Saldo weiterhin Personalabbau
geplant

Jedes siebente Unternehmen hat Auftrage aus
dem Konjunkturprogramm, in der Bauwirtschaft
sogar fast jedes zweite

Gut zwei von drei Mittelstandlern erwarten ein
Ende der Krise bis spatestens Ende 2010
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Wie schon im Frihjahr ist das Branchenbild geradezu in zwei Lager gespalten: Auf
der einen Seite die exportorientierten Industriebranchen Chemie, Elektro und Metall,
auf der anderen die verbraucherndheren, auf das Inland zentrierten Branchen Bau,
Ernahrung, Handel und Dienstleistungen. Die Industriebranchen stehen weiter auf
der Schattenseite der Konjunktur. Diese Kluft korrespondiert mit dem
volkswirtschaftlichen Befund, dass die Konjunkturschwéche in Deutschland zum
ganz Uberwiegenden Teil aus der Schwache der weltweiten Nachfrage und damit
der deutschen Exporte resultiert.

Immerhin herrschen gerade in den Branchen, denen es momentan noch am
schlechtesten geht, die positivsten Geschaftserwartungen vor. Und Gber die
Branchen hinweg sind die momentan benachteiligen Unternehmen mit wesentlichem
Auslandsgeschaft optimistischer als die zurzeit besser da stehenden Unternehmen
ohne Auslandsgeschéft, die benachteiligten B2B-Unternehmen optimistischer als die
gut da stehenden B2C-Unternehmen. Es zeichnet sich also ab, dass die
,Lagerbildung® in benachteiligte Industriebranchen und bevorzugte binnenorientierte
Branchen sich abmildern wird.

Die weitere Entwicklung der Konjunktur in Deutschland hangt entscheidend davon
ab, wie tief der Einbruch am Arbeitsmarkt noch werden wird. Im Frihjahr hatte
unsere Mittelstandsumfrage hinsichtlich der kommenden Entwicklung Schlimmes
ahnen lassen. Der Saldo der Beschaftigungserwartungen war auf minus 21
Prozentpunkte gefallen — den bei Weitem schlechtesten Wert seit Bestehen unserer
Umfrage. Die Ahnungen haben sich Gott sei Dank nicht in vollem Umfang erfillt. Der
Anstieg der Arbeitslosigkeit und der Riickgang der Beschaftigung waren bis zuletzt
wesentlich schwacher, als angesichts der Riickgédnge von Auftrdgen und Produktion
in der Industrie zu erwarten gewesen waére. Ein halbes Jahr spéater nun sehen die
Beschaftigungsplanungen nicht mehr ganz so negativ aus, jedoch wird per Saldo
weiterhin ein Personalabbau geplant: Nur ein knappes Zehntel der Befragten
denken an Neueinstellungen, fast 20% der Betriebe wollen weiterhin ihren
Personalstand reduzieren.

Dabei bestétigen uns mehr als zwei Drittel aller Unternehmen, dass sie sich
bemihen, ihre Stammbelegschaft zu halten, auch wenn diese nicht voll beschaftigt
ist. Das Instrument der Kurzarbeit ist dabei eine dufderst wichtige Unterstiitzung.

Die Wirkung des Ausgabenprogramms der Bundesregierung ist im Mittelstand
ebenfalls sehr deutlich sichtbar. Jedes siebente mittelstdndische Unternehmen hat
Auftrage, die auf dieses Programm zurlickgehen — in der Bauwirtschaft sogar fast
jedes zweite.

Auch wenn im Ganzen die Lage noch bei Weitem nicht befriedigend ist und grof3e
Unsicherheit Gber den weiteren Fortgang des Aufschwungs besteht, kann man doch
konstatieren, dass die Furcht vor einem Absturz ins Bodenlose geschwunden ist die
Krise nun in einem realistischeren Licht gesehen wird. Weniger als ein Zehntel der
befragten Unternehmen befiirchten, dass die Krise iber 2011 hinaus andauern wird.
Knapp 70% erwarten ein Ende der Krise bis spatestens Ende 2010, und immerhin
ein knappes Drittel erwartet das Ende der Krise vor Mitte 2010.
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GESCHAFTSLAGE

Die Geschéftslage des Mittelstands hat sich nach dem Einbruch im Frihjahr 2009
wieder deutlich erholt. Die GUberwiegend pessimistischen Geschaftserwartungen, die
die Mittelstandler im Frihjahr gedufRert hatten, haben sich nicht bewahrheitet.

Die Aufwartsbewegung ist so klar, dass es sich durchaus um mehr als nur eine

,Bodenbildung® oder ein Auslaufen des Abschwungs handelt. Da die Verbesserung
aber von einem &uferst niedrigen Niveau ausging, kann man bei weitem noch nicht
von einer guten oder auch nur normalen Wirtschaftslage des Mittelstands sprechen.

Einschidtzung der Geschiftslage
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Ingesamt 14% der Befragten schatzen ihre Lage als sehr schlecht ein (Frihjahr:
16%), 29% als eher schlecht (Frihjahr: 31%). In einer guten Lage sehen sich 53%
(Frihjahr: 49%), und die ,sehr gut“-Nennungen machen unverandert 4% aus. Der
Anteil der Positiv-Antworten ist also von 53% auf 57% gestiegen, der der Negativ-
Antworten von 47% auf 43% gefallen.

Als Saldo ausgedriickt haben sich die Beurteilungen von +6 auf +14 Prozentpunkte
verbessert. Das liegt deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt (rund 30
Prozentpunkte) und weit unter dem noch im Herbst 2008 verzeichneten Wert von
+53 Punkten. Bis zu einem normalen Niveau der Geschéftslage — oder gar bis zu
dem Niveau vor Beginn der Krise — ist es also noch ein langer Weg.

Die Analyse der Lagebeurteilungen nach Branchen bestétigt die Bedeutung der
Auslandsabhéangigkeit und der Endkundennahe fir das Wohlergehen des
Unternehmens. Wie schon im Frihjahr ist das Branchenbild geradezu in zwei Lager
gespalten: Auf der einen Seite die exportorientierten Industriebranchen Chemie,
Elektro und Metall, auf der anderen die verbrauchernaheren, auf das Inland
zentrierten Branchen Bau, Erndhrung, Handel und Dienstleistungen. Die
Industriebranchen stehen weiter auf der Schattenseite der Konjunktur.

In den drei Industriebranchen zusammengenommen beurteilen nur 43% der
Unternehmen ihre Lage als gut oder sehr gut, also weit weniger als im Durchschnitt
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Geschiftslage deutlich erholt

Exportabhangige Unternehmen
benachteiligt
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aller Befragten (57%). Schlusslicht ist die Metallbranche mit nur 35%
Positivnennungen. Dies ist auch die einzige Branche, in der sich die Lagebeurteilung
gegenuber dem Friihjahr noch verschlechtert hat.

Gute/sehr gute Geschaftslage im Zeitvergleich -
nach Branchen -
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Auch die Positiv-Antworten aus der Elektroindustrie (49%) und der Chemieindustrie
(563%) liegen unter dem Durchschnitt des gesamten Mittelstands, haben sich aber
immerhin im Vergleich zum Fruhjahr verbessert (Elektro von 44% auf 49%, Chemie
von 42% auf 53%).

An der Spitze der Branchen steht — erstmals seit Bestehen unserer Umfrage — die
Baubranche. Drei Viertel der Bauunternehmen bezeichnen ihre Lage als gut; das
sind sogar 7 Prozentpunkte mehr als im Herbst 2008. An zweiter Stelle steht die
Ernahrungsbranche mit 70% Positivantworten; auch hier ist die Lage besser als vor
einem Jahr. Fast ebenso gut ist die Lage der Dienstleistungsunternehmen (68%
Positivantworten), wobei das Ergebnis allerdings hinter dem vom Herbst 2008
zuruckbleibt. Gleiches Gilt fir die Unternehmen des Handels (61% Positivantworten)
und die landwirtschaftlichen Betriebe (50% Positivantworten).

Wie schon die Differenzierung der Lagebeurteilungen nach Branchen zeigt, ist die
Lage in den eher binnenwirtschaftlich orientierten Branchen wesentlich besser als in
den exportabhangigen Branchen. Dieses Bild bestatigt sich eindrucksvoll, wenn man
Uber die Branchen hinweg die Unternehmen direkt in solche mit wesentlichem
Auslandsgeschéft und solche ohne wesentliches Auslandsgeschéaft gliedert.

Die Unternehmen mit wesentlichem Auslandsgeschaft bezeichnen ihre Lage zu 47%
als gut und zu 53% als schlecht. Dieses Ergebnis ist das gleiche wie in der
Frihjahrsumfrage. Die Lage dieser Unternehmen hat sich als nicht weiter
verschlechtert, aber auch nicht verbessert. Deutlich besser ging es schon im
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Frihjahr den Unternehmen ohne wesentliches Auslandsgeschéaft, und hier hat sich
die Lage nun weiter gebessert (gute Lage im Fruhjahr: 56%, im Herbst: 63%).

Ahnlich ist das Bild in der Gliederung der Betriebe nach solchen mit Endverbrau-
chern als Hauptkunden (,B2C-Geschaft*) und mit Unternehmen als Kunden (,B2B*).
Den B2B-Unternehmen ging es im Frihjahr schlechter, und ihre Lage hat sich
seitdem nur wenig gebessert (Positivantworten Frihjahr: 46%, Herbst: 50%). Die
schon im Frihjahr besser dastehenden B2C-Unternehmen haben nun nochmals
wesentlich positiver geantwortet (Positivantworten Frihjahr: 66%, Herbst: 75%).

GESCHAFTSAUSSICHTEN IM KOMMENDEN HALBJAHR

Die Uberwiegend pessimistischen Erwartungen, die die Mittelstédndler in unserer
Frihjahrsumfrage geaufert hatten, sind positiv widerlegt worden. Das hat sicher in
vielen Fallen Erleichterung ausgel6st, und die jetzt geduRerten Erwartungen zeigen
kraftig nach oben.

Der Saldo der Erwartungen war im Frihjahr erstmals seit Bestehen unserer
Umfrage in den Negativbereich gesunken (-11 Prozentpunkte), erstmals waren also
im Mittelstand die Pessimisten in der Uberzahl gewesen. Das hat sich nun deutlich
zum Besseren gewendet. Der Saldo der positiven tber die negativen Geschafts-
erwartungen liegt im Herbst bei +29 Prozentpunkten. Das entspricht dem Niveau vor
Beginn der Krise und liegt sogar tber dem langjahrigen Durchschnitt.

Geschiftserwartungen
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Nur noch 15% der Befragten erwarten fiir das kommende Halbjahr eine Verschlech-
terung ihrer Geschéftslage (Frihjahr: 35%), davon nur 2% eine starke Verschlech-
terung (Frihjahr: 6%). Auf eine Besserung hoffen jetzt 44% (Frihjahr: 24%).

Die positivsten Erwartungen herrschen in den Branchen, denen es momentan noch
am schlechtesten geht: 67% in der Elektrobranche, 61% in der Chemiebranche und
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Erwartungen stark verbessert

... und sogar liber Normalniveau

Momentan benachteiligte Branchen
sind am optimistischsten
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49% in der Metallbranche sehen fir die nachsten sechs Monate eine Besserung
ihrer Geschéftslage. Auch die Branchen, deren Lage bereits Uberdurchschnittlich gut
ist, erwarten (mit Ausnahme der Landwirtschaft) eine weitere Verbesserung, die
aber nicht so kraftig ist wie in den Industriebranchen. Es zeichnet sich also ab, dass
die ,Lagerbildung“ in benachteiligte Industriebranchen und bevorzugte
binnenorientierte Branchen sich abmildern wird.

Positive Erwartungen im Zeitvergleich
- nach Branchen -
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Bestatigt wird diese Interpretation durch die nach Geschéaftsschwerpunkten lber die
Branchen hinweg gegliederten Ergebnisse: Die Unternehmen mit wesentlichem
Auslandsgeschaft erwarten per Saldo zu 45% ein Verbesserung des Geschéfts, die
ohne Auslandsgeschaft nur zu 18%. Und die B2B-Unternehmen sind mit einem
Erwartungssaldo von +29 Prozentpunkten klar optimistischer als die B2C-
Unternehmen mit 7 Prozentpunkten.

ENTWICKLUNG DER ABSATZPREISE

Die konjunkturelle Besserung geht noch nicht so weit, dass die Unternehmen auf
breiter Front schon wieder anziehende Absatzpreise erwarten wirden. Vielmehr
sieht eine Mehrheit (20% aller Befragten) die Preise weiter sinken, nur 12% erwarten
steigende Preise. Damit sind die Absatzpreiserwartungen immerhin nicht mehr ganz
so pessimistisch wie in der Frihjahrsumfrage (Preise steigen: 27%, fallen: 8%).

Die Erwartung steigender Preise Uberwiegt nur in zwei Branchen: In der
Chemieindustrie erwarten 17% der Befragten steigende, 15% fallende Preise — ein
Ergebnis, das sicher mit dem in den letzten Monaten deutlich gestiegenen Olpreis in
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Verbindung steht. Ebenfalls per Saldo steigende Preise (Saldo +5 Prozentpunkte)
erwarten die Unternehmen im Handel.

Absatzpreiserwartungen
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Mehrheitlich fallende Preise erwarten alle anderen Branchen, der Pessimismus ist
jedoch weniger ausgepragt als im Friihjahr 2009. Ein Ausreiler ist die Ernahrungs-
branche, die in beiden vorausgegangenen Umfragen steigende Absatzpreise sah
und nun Uberwiegend (Saldo -15 Prozentpunkte) einen Preisverfall erwartet.

Absatzpreiserwartungen im Zeitvergleich
- nach Branchen -
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Die Absatzpreiserwartungen unterscheiden sich nicht nennenswert zwischen
auslandsaktiven und nicht auslandsaktiven Unternehmen. In der Gliederung nach
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B2C- und B2B-Unternehmen kommen gleichwohl Unterschiede zum Vorschein: Die
Unternehmen, die hauptsachlich fir Endverbraucher produzieren, sehen eine
weniger unglnstige Entwicklung der Absatzpreise (Saldo -1 Prozentpunkt) als
diejenigen, die fir andere Unternehmen produzieren (Saldo -11 Prozentpunkte).

Im Fruhjahr hatte unsere Umfrage hinsichtlich der kommenden Entwicklung
Schlimmes ahnen lassen. Der Saldo der Beschaftigungserwartungen war auf minus
21 Prozentpunkte gefallen — der bei Weitem schlechteste Wert seit Bestehen
unserer Umfrage. Insbesondere die Tatsache, dass nur 7% der Befragten an
Neueinstellungen dachten, zeugte von dem schlechten Zustand des Arbeitsmarkts.
Ein halbes Jahr spater sehen die Beschéaftigungsplanungen nicht mehr ganz so
negativ aus, jedoch wird per Saldo weiterhin ein Personalabbau geplant.

Beschaftigungserwartungen
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Ein knappes Zehntel der Befragten (9%) denken nun an Neueinstellungen. 72%
beabsichtigen keine Anderung ihrer Mitarbeiterzahl. 19% der Betriebe wollen
weiterhin ihren Personalstand reduzieren (Frihjahr: 28%).

Die Metallbranche ist, wie schon im Frihjahr, der Wirtschaftszweig mit dem
starksten zu erwartenden Personalabbau. Der Saldo der Personalplanungen liegt
hier minus 30 Prozentpunkten (Frihjahr: -45 Prozentpunkte). Kraftig abgebaut wird
auch in der Landwirtschaft (Saldo -19 Punkte). Chemie- und Elektroindustrie haben
im Vergleich zum Frihjahr ihre sehr restriktive Personalpolitik deutlich gelockert und
planen jetzt nur noch in geringem Umfang Reduzierungen (Chemie Friihjahr -26,
Herbst -5 Prozentpunkte, Elektro Frihjahr -19, Herbst -3 Prozentpunkte). Auch bei
den Handelsbetrieben hat sich die Situation etwas entspannt (Frihjahr -26
Prozentpunkte, Herbst nur noch -10 Punkte). Die Dienstleistungsunternehmen, die
Erndhrungsbranche und die Bauwirtschaft wollen per Saldo ihren Personalstand in
etwa konstant halten.
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Der Anstieg der Arbeitslosigkeit und der Riickgang der Beschaftigung in
Deutschland waren bisher weitaus geringer, als angesichts der starken Riickgange
von Auftrdgen in Produktion in wichtigen Industriezweigen zu erwarten gewesen
ware. Dazu hat ganz wesentlich das arbeitsmarktpolitische Instrument der
Kurzarbeit beigetragen. Die Anzahl der Kurzarbeiter ist von nahe Null im Herbst
2008 auf Uber 1,4 Millionen gestiegen.

Beschiftigungserwartungen (Saldo) im
Zeitvergleich - nach Branchen -
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Die Nutzung dieses Instruments ist in verschiedenen Branchen in sehr unter-
schiedlichem Maf3e mdéglich. In der Metallindustrie setzen es 62% der Unternehmen
ein, davon fast die Halfte in groBem Umfang. Auch Elektro- und die Chemieindustrie
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nutzen Kurzarbeit intensiv (Elektro 52%, Chemie 44%), allerdings nur etwa zu einem
Drittel in groRem Umfang. Knapp ein Drittel der Baubetriebe nutzt Kurzarbeit,
allerdings durchweg nur in geringem Umfang. In den verbleibenden Branchen spielt
dieses arbeitsmarktpolitische Instrument nur eine geringe Rolle.

Stammbelegschaft halten
- nach Branchen -
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Es wird vielfach vermutet, dass die Unternehmen das lhre dazu beitragen, die
Beschaftigung zu stabilisieren, indem sie versuchen, ihre Stammbelegschaften Gber
eine Phase der Unterbeschaftigung zu halten. Wir haben direkt danach gefragt, ob
dies im befragten Unternehmen so ist. Im Ganzen bestatigen zwei Drittel der
Unternehmen voll und ganz, dass sie ihre Stammbelegschaft halten, auch wenn
diese nicht voll beschaftigt ist. Weitere 13% sagen, dies sei bei ihnen teilweise der
Fall. Damit sind es im Umkehrschluss nur 21% aller Unternehmen, die auch
Stammmitarbeiter entlassen, wenn zu wenig Arbeit anfallt.

Das Bestreben, die Stammbelegschaft zu halten, ist am starksten ausgepragt in den
Industriebranchen Metall, Elektro und Chemie. Das kdnnte daran liegen, dass in
diesen Branchen viele hoch spezialisierte Mitarbeiter gebraucht werden, die —
einmal entlassen — schwer wieder zu finden sind. Belegen Iasst sich die Vermutung
allerdings aus unseren Ergebnissen nicht, denn es ist gleichzeitig zu erkennen, dass
diejenigen Branchen, die am starksten am Halten von Mitarbeitern interessiert sind,
auch diejenigen, die am starksten das Instrument der Kurzarbeit nutzen.

INVESTITIONEN

Die die Investitionsbereitschaft im Mittelstand hat unter der Konjunkturschwache
sehr gelitten. Der Anteil der Unternehmen, die im kommenden Halbjahr Investitionen
planen, ist nun in der dritten aufeinanderfolgenden Mittelstandsumfrage gesunken.
Inzwischen wollen nur noch 59% der Mittelstéandler investieren — das liegt weit unter
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dem langjahrigen Durchschnitt (69%). Positiv interpretieren lasst sich allerdings,
dass von den Unternehmen, die Uberhaupt investieren wollen, ein gréRerer Teil im
Friihjahr das Volumen der Investitionen erhéhen will.

Investitionsplanungen
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Hoher als im Friihjahr 2009 ist die Investitionsneigung nur in der Chemiebranche.
Die Ubrigen Branchen zeigen eine in etwa unverénderte Investitionsplanung. Stark
zuriickgenommen wurden die Investitionsplanungen in der Metallbranche, ebenso in
den Branchen Landwirtschaft und Erndhungsindustrie.

WIRKUNGEN DES KONJUNKTURPROGRAMMS

Auftrage aus Konjunkturprogramm
- nach Branchen -
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Im Frihjahr 2009 hatten wir die Unternehmen befragt, ob sie sich von dem
Konjunkturprogramm der Bundesregierung zusatzliche Auftrége erwarten — seien es
direkte Auftréage staatlicher Stellen, Auftrdge von Unternehmen, die ihrerseits
Staatsauftrage erhalten, oder zusatzliches Geschaft aufgrund der von den
Programmen ausgel6sten allgemeinen Belebung der Nachfrage. Damals hatten
26% der befragten Unternehmen geantwortet, dass sie auf direkte oder indirekte
Auftrage aus dem Ausgabenprogramm der Bundesregierung hoffen.

Ein halbes Jahr spater haben wir gefragt, ob inzwischen Auftrdge aus dem
Konjunkturprogramm vorliegen. Das bestatigen nun 16% der Unternehmen.

Erwartungsgemaf konzentrieren sich die Auftrage auf die Bauwirtschaft, wo fast die
Halfte der Unternehmen (43%) davon profitieren. So gut wie gar nicht beglnstigt
sind die Landwirtschaft, die Erndhrungsbranche und die Chemieindustrie. In den
ubrigen Branchen liegt der Anteil derer, die Auftrdge aus dem Konjunkturprogramm
haben, bei etwa 15%.

ENDE DER KRISE

Ebenfalls wiederholt haben wir die Frage, fir wann die Unternehmen ein Ende der
gegenwartigen Krise erwarten.

Wann geht die Krise zu Ende ?

spater

in 2011
2.Hj.2010 S
1.Hj.2010
noch 2009 mm

spater I Umfrage Friihjahr 2009
2.Hj.2010 e
1.Hj.2010
noch 2009 ———

0 10 20 30 40 50

Ein knappes Drittel der Befragten (28%) erwartet, dass die gegenwartige Krise vor
Mitte 2010 endet. Der Schwerpunkt der Antworten datiert das Krisenende auf das
zweite Halbjahr 2010 (42%). Damit erblicken knapp 70% der Befragten ein Ende der
Krise bis spatestens Ende nachsten Jahres. Weitere 20% sehen die
Konjunkturschwache erst im Jahr 2011 enden, und nur 8% glauben, dass die Krise
noch tber 2011 hinaus andauern wird.
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Jedes sechste Unternehmen hat
Auftrage aus dem
Konjunkturprogramm

... in der Bauwirtschaft sogar fast
jedes zweite

Zwei von drei sehen Ende der Krise
vor 2011
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BEURTEILUNG DER GESCHAFSLAGE

(IN PROZENT)

sehr gut gut eher schlecht schlecht
Nach Regionen
Gesamt 4.1 52,7 28,9 13,9
West 4,2 51,5 29,9 14,0
Ost 4,0 55,8 26,0 13,5
Nach Branchen
Chemie/Kunststoff 52 47,7 35,3 11,1
Metall/Kfz/Stahl/M'bau 34 31,2 38,3 26,4
Elektronik/EBM-Waren 2,4 46,8 33,9 16,9
Ernahrung/Tabak 4,8 64,8 22,9 57
Bauwirtschaft 54 68,0 20,4 54
Handel 3,2 57,8 25,7 12,8
Dienstleistungen 43 63,2 24,3 8,1
Agrarwirtschaft 57 44,3 27,3 22,7
Nach BeschiftigtengroBenklassen
bis 20 Besch. 4,9 50,3 29,0 14,8
21-100 Besch. 3,5 57,5 25,9 12,7
100-200 Besch. 3,9 48,3 32,6 14,6
Giber 200 Besch. 6,0 44,2 33,7 16,1
GESCHAFTSERWARTUNGEN AUF SICHT VON SECHS MONATEN
(IN PROZENT)
verit:srzert ve?I;‘:sassert unverandert scm:::ter viel schlechter
Nach Regionen
Gesamt 2,5 41,1 40,5 12,8 1,9
West 2,9 441 37,7 12,5 1,8
Ost 1,5 32,8 48,0 13,8 2,3
Nach Branchen
Chemie/Kunststoff 3,9 56,9 28,8 7.2 1,3
Metall/Kfz/Stahl/M'bau 1,4 47,1 37,6 10,5 2,4
Elektronik/EBM-Waren 6,5 60,5 25,0 73 0,0
Erndhrung/Tabak 3,8 31,4 47,6 15,2 1,0
Bauwirtschaft 1,4 27,9 52,4 17,0 1,4
Handel 2,3 34,9 46,8 12,8 2,3
Dienstleistungen 2,4 39,2 40,0 13,4 2,4
Agrarwirtschaft 0,0 22,7 50,0 21,6 3,4
Nach BeschiftigtengroBenklassen
bis 20 Besch. 2,2 33,3 41,0 15,8 4.4
21-100 Besch. 1,8 39,6 43,3 12,6 2,0
100-200 Besch. 4,5 42,4 36,8 14,0 0,6
iber 200 Besch. 2,0 51,3 35,7 8,5 2,0
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PROGNOSTIZIERTER PERSONALSTAND AUF SICHT VON SECHS MONATEN

(IN PROZENT)

héher unverandert niedriger
Nach Regionen
Gesamt 8,9 71,8 19,1
West 9,6 70,5 19,6
Ost 6,8 75,3 17,5
Nach Branchen
Chemie/Kunststoff 11,8 71,2 17,0
Metall/Kfz/Stahl/M'bau 3,4 63,1 32,9
Elektronik/EBM-Waren 12,1 72,6 15,3
Ernahrung/Tabak 10,5 76,2 12,4
Bauwirtschaft 10,2 75,5 14,3
Handel 7.8 74,3 17,9
Dienstleistungen 11,6 74,6 13,5
Agrarwirtschaft 4,5 71,6 23,9
Nach BeschiftigtengroBenklassen
bis 20 Besch. 9,3 76,5 13,7
21-100 Besch. 8,4 75,1 16,3
100-200 Besch. 7,9 68,5 23,3

Gber 200 Besch. 12,1 60,8 271
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VERGUTUNG DER ANALYSTEN

Research-Analysten werden nicht fiir bestimmte Investment Banking-
Transaktionen vergitet. Der/die Verfasser dieser Studie erhalt/erhalten eine
Vergiitung, die (unter anderem) auf der Gesamtrentabilitat der DZ BANK basiert,
welche Ertrédge aus dem Investment Banking-Geschaft und anderen
Geschéftsbereichen des Unternehmens einschlieRt. Die Analysten der DZ BANK
und deren Haushaltsmitglieder sowie Personen, die den Analysten Bericht
erstatten, diirfen grundsatzlich kein finanzielles Interesse an Finanzinstrumenten
von Unternehmen haben, die vom Analysten gecovert werden.

Dr. Hans Jackel

Leiter Volkswirtschaft und Content Management

+49 - (0)69 - 74 47 - 22 80 hans.jaeckel@dzbank.de
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