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Euroraum: Einkaufsmanagerindizes — politische Risiken konnen Stimmung bislang
nicht triiben

B Die Stimmung der Unternehmen im Euroraum hat sich leicht verbessert. Der vorldufige Wert fir den Gesamteinkaufsmana-
gerindex (Composite) ist im August auf 53,3 Punkte (+0,1 Punkte) angestiegen. Die Brexit-Entscheidung der Briten kann der
Stimmung unter den Unternehmern im Euroraum bislang nichts anhaben. Bereits im Juli hatte sich der Gesamteinkaufsmana-
gerindex (Composite) verbessert.

I In sektoraler Abgrenzung beruht der Anstieg des Gesamtindex fir den Euroraum auf einer Verbesserung des Teilindex fir die
Dienstleister, wéhrend der Teilindex fir das verarbeitende Gewerbe leicht nachgab. Das verarbeitende Gewerbe dirfte im drit-
ten Quartal seinen Wachstumsbeitrag liefern, aber eine Belebung der wirtschaftlichen Dynamik ist in diesem Bereich nicht zu
erkennen.

I In der regionalen Aufteilung ist der Gesamtindex fir Frankreich auf den héchsten Stand seit zehn Monaten angestiegen,
wiéhrend sich der deutsche Gesamtindex verschlechtert hat. Die franzdsischen Einkaufsmanagerindizes geben keinen Anlass zur
Sorge, dass Frankreich nach der unerwarteten wirtschaftlichen Stagnation im zweiten Quartal auf eine Rezession zusteuert.

0 Der Euroraum scheint ohne Brexit-Schock durch das dritte Quartal zu kommen. Wir rechnen mit einem BIP-Wachstum von
0,4 % im Vergleich zum Vorquartal.

1. Der vorlaufige Wert fiir den Gesamteinkaufsmanagerindex (Composite) fiir den Euroraum ist im August auf
53,3 Punkte (+0,1 Punkte) gestiegen (Reuters-Consensus und DekaBank: 53,1 Punkte). Die Brexit-Entscheidung der Briten
kann der Stimmung unter den Unternehmern im Euroraum bislang nichts anhaben. Bereits im Juli hatte sich der Gesamtein-
kaufsmanagerindex (Composite) verbessert. Die Stimmung der Unternehmer scheint zumindest im dritten Quartal gegentber
den zahlreichen Unsicherheitsfaktoren immun zu sein. Neben der Brexit-Entscheidung gehéren auch die seit langerem anhal-
tenden Probleme um die Regierungsbildung in Spanien zu den Risikofaktoren, ebenso wie der ungewisse Ausgang des italie-
nischen Verfassungsreferendums, das bereits im Vorfeld in Italien fir Turbulenzen und Unsicherheit sorgt. In sektoraler Betrach-
tung beruht der Anstieg des Gesamtindex fur den Euroraum auf einer Verbesserung des Teilindex fiir die Dienstleister (53,1
Punkte; +0,2 Punkte), wahrend sich der Teilindex fiir das verarbeitende Gewerbe (51,8 Punkte; -0,2 Punkte) leicht ver-
schlechterte. Das verarbeitende Gewerbe dirfte im dritten Quartal seinen Wachstumsbeitrag liefern, aber eine Belebung der
wirtschaftlichen Dynamik ist in diesem Bereich nicht zu erkennen.
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2. Mit den vorlaufigen Daten fiir den Euroraum wurden auch Zahlen fiir Deutschland und Frankreich gemeldet.
Die Gesamtindizes beider Lander haben sich unterschiedlich entwickelt. Der deutsche Gesamtindex fiel auf 54,4 Punkte (-0,9
Punkte). Die Eintriibung in Deutschland beruht auf einem Ruickgang des Teilindex fur das verarbeitende Gewerbe (53,6 Punk-
te; -0,2 Punkte) und des Teilindex fur die Dienstleister (53,3 Punkte; -1,1 Punkte). In Frankreich hingegen ist der Gesamtindex
auf 51,6 Punkte (+1,5 Punkte) angestiegen. Der deutliche Anstieg in Frankreich ist auf eine Stimmungsverbesserung bei den
Dienstleistern zurtickzuftihren (52,0 Punkte; +1,5 Punkte), im verarbeitenden Gewerbe hat sich die Stimmung hingegen leicht
eingetribt (48,5 Punkte; -0,1 Punkte). Die franzésischen Einkaufsmanagerindizes geben keinen Anlass zur Sorge, dass
Frankreich nach der unerwarteten wirtschaftlichen Stagnation im zweiten Quartal auf eine Rezession zusteuert.

3.  Fiir die restlichen Lander der Europaischen Wahrungsunion weisen die vorliegenden Daten fiir beide Teilindi-
zes auf unterschiedliche Bewegungen hin. Der Index fir die Dienstleister durfte sich im Durchschnitt um 0,4 Punkte ver-
bessert haben und fir den des verarbeitenden Gewerbes ist im Durchschnitt mit einer Verschlechterung um 0,2 zu rechnen.

4. Der Euroraum scheint ohne Brexit-Schock durch das dritte Quartal zu kommen. Wir rechnen mit einem BIP-
Wachstum von 0,4 % im Vergleich zum Vorquartal.
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