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GBP-Monitor: Mehrheit der
Unternehmen sieht hohe
Inflationsraten nicht als
vorubergehendes Phinomen
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Als langfristiges Befragungspanel analysiert das GBP die betriebswirtschaft-
lichen Einschatzungen und Erwartungen von Unternehmen in Deutschland:

Trotz einer kurzfristigen Aufhellung der Stimmung im 3. Quartal 2022 sind die
betriebswirtschaftlichen Kennzahlen im September wieder erheblich ge-
sunken. Im Juli lag die Gewinnverdnderungsrate deutlich im negativen Bereich
und erreichte einen Jahrestiefststand. Nach einer signifikanten Erholung um
6,49 Prozentpunkte im August, fallt die Gewinnverdnderungsrate im Septem-
berwiederum 2,22 Prozentpunkte. Diese hohe Volatilitat der Erwartungenver-
deutlicht das erhebliche Ausmaf an Unsicherheit am Markt.

Der Riickgang der betriebswirtschaftlichen Indikatoren schlégt sich in einem
Anstieg des Risikos fiir Unternehmensaufgaben nieder: Die Ausfallwahr-
scheinlichkeit steigt den zweiten Monat in Folge um 2,39 Prozentpunkte und
erreicht im September einen Jahreshéchstwert.

Inmitten der Energie— und Rohstoffkrise sinkt die Zufriedenheit mit der Wirt-
schaftspolitikim September um weitere 0,25 Punkte. Sie liegt damit aktuellim
Durchschnitt bei 2,91 Punkten auf einer Skala von 0 (sehr unzufrieden) bis 10
(sehr zufrieden) und damit auf einem Aufzeichnungstiefststand.
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Unternehmen in Deutschland rechnen auch fiir 2023 mit einer konstant
hohen Inflation von Giber 10 Prozent. Das hat erhebliche Auswirkungen auf
die Preisgestaltung der Unternehmen. In den kommenden 12 Monaten
planen insbesondere Unternehmen aus energieintensiven Industrien, ihre
Preise deutlich zu erh6hen — im Schnitt um 16,7 Prozent. Die hoheren In-
flationserwartungen der Unternehmen beeinflussen somit den tatsachli-
chen Inflationsverlauf erheblich.

Energieintensive Unternehmen planen, Preise in den
nichsten 12 Monaten um durchschnittlich 17 Prozent
zu erh6hen

Wahrend die Bundesbank noch im Juni fir 2023 mit einem Riickgang der
Inflationsrate auf 4,5 Prozent rechnete, sehen die Erwartungen der Unter-
nehmen in Deutschland géanzlich anders aus. Diese rechnen auch fur das
kommende Jahr damit, ihre Preise um mehr als 10 Prozent zu erhéhen. Als
Hauptgrund geben die befragten Unternehmen erwartete Energie- und
Materialkostensteigerungen (70 Prozent) sowie die erwartete Lohnkosten-
steigerungen (64 Prozent) an. Getrieben werden die Preiserh6hungen vor
allem von den energieintensiven Branchen, die mit der Preiserhéhung
einen Ausgleich der massiv gestiegenen Beschaffungskosten anstreben.
Auf diese Weise geben sie wiederum den Kostendruck nicht nur an Ver-
braucher weiter, sondern auch an andere Unternehmen, die auf Zulieferer
aus den energieintensiven Branchen angewiesen sind.

Im Gegensatz hierzu fallen die erwarteten Preiserhéhungen in den Corona-
Krisenbranchen — darunter insbesondere das Gastgewerbe und die
Gastronomie — mit 9,6 % geringer als im Durchschnitt aus. Zwar liegt der
Anteil der Unternehmen in den Corona-Krisenbranchen, die Preise an-
heben wollen, mit 71,4 % sogar leicht Gber dem Befragungsschnitt, aller-
dings scheinen Kostenerh6hungen im Gastgewerbe und der Gastronomie
nicht im gleichen Maf3e an die Kunden weitergegeben werden zu kdnnen.
In diesen Wirtschaftszweigen kdnnten solche Preiserhéhungen aufgrund
einer hohen Preiselastizitat namlich zu einem drastischen Nachfragertck-
gang fuhren.
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Anteil preiserhohender Umfang der geplanten Preiserh6hungen
Unternehmen in den nachsten 12 Monaten
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Abb. 1 Energieintensive Unternehmen planen besonders oft starke Preiserh6hungen.

Anteil gewinnerh6hender Bilanzpolitik nimmt deutlich
Zu

Finanzielle Unternehmenskennzahlen sind derzeit mit besonderer Vor-
sicht zu lesen. Denn offenbar nutzen Unternehmen ihren bilanziellen Er-
messensspielraum noch starker als tiblich und insbesondere, um ihre Ge-
winne héher aussehen zu lassen. Der Anteil dieser Unternehmen hat sich
seit dem Fruhjahr auf Gber 10 Prozent verdreifacht und ist in Krisen-
branchen besonders hoch. Ein Grund daflr kénnte die weiterhin ange-
spannte wirtschaftliche Lage sein.

Da der erhdhte wirtschaftliche Druck die Unternehmensziele sowie das
Uberleben gefdhrdet, greift die groBe Mehrheit der Betriebe zu bilanz-
politischen Maf3nahmen: Knapp 85 Prozent der Unternehmen geben an,
ihre Ergebnisse aktiv zu steuern. Erstes Mittel ist in den meisten Féllen
eine Kostensenkungsstrategie, die Einsparungen im Verbrauch vorsieht,
aberauch Personalabbau. Zunehmend sind allerdings auch rein bilanzielle
MaBBnahmen zu beobachten, mit denen Gewinne kiinstlich erhéht werden
— gerade bei gro3en Unternehmen.

3 GBP-Monitor Q3|2022



Jannis Bischof | Philipp Dérrenberg | Davud Rostam-Afschar |
Thomas Simon | Dirk Simons | Johannes Voget

Anteil an
Unternehmen
25%
213% 21,6 %
20%
20 % Bilanzieller
Ermessensspielraum
18,4 % wird genutzt
15%

10% n/o Gewinnerhéhung

5%

0%

e " $ "%
Vv Vv V v
\YEIPEANGFCLEIRN

NN D D D D D
AR AR AR AR R L L
RO R IO MU IR M

S N

Abb. 2:

Wann wird bilanzieller Ermessensspielraum genutzt? Wahrend bis zum April 2022
gewinnreduzierende Wahlrechte in Anspruch genommen wurden, hat der Anteil an
Unternehmen, die Bilanzpolitik zur Steigerung des Gewinns betreiben, zuletzt deutlich
zugenommen.

Dass die Unternehmen ihre Gewinne angesichts der dramatischen Ener-
gie- und Rohstoffkrise im Rahmen des Erlaubten nach oben schrauben,
dient der Uberzeugenden Darstellung ihrer Kreditwirdigkeit und der Be-
ruhigung der Investoren. Passend zur wirtschaftlichen Lage ist die Neigung
zur Anwendung von Bilanzpolitik in zwei Branchen besonders ausgepragt:
im Handel (21,5 Prozent) und im Baugewerbe (21,3 Prozent). In guten Zei-
ten neigen Unternehmen dahingegen eher dazu, ihre Gewinne zu niedrig zu
berechnen, nicht zuletzt um Steuern zu minimieren. So hat noch bis April
2022 die Mehrzahl der Unternehmen ihre Gewinne méglichst niedrig dar-
gestellt.
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