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Euroraum: Einkaufsmanagerindizes - leichte Abkiihlung zum Herbstanfang

B Die Stimmung der Unternehmen im Euroraum hat sich leicht verschlechtert. Der vorldufige Wert fiir den Gesamteinkaufsma-
nagerindex (Composite) ist im September leicht auf 52,6 Punkte (-0,3 Punkte) zuriickgegangen. Einen mit Verzégerung einge-
setzten europaweiten Brexit-Schock aus diesem Riickgang herauszulesen, waére allerdings falsch. Es scheint im September viel-
mebhr ein lénderspezifischer Einbruch gewesen zu sein, der fir die aktuelle Stimmungseintribung verantwortlich ist.

I Der negative Impuls kommt vor allem aus Deutschland. Der deutsche Gesamteinkaufsmanagerindex (52,7 Punkte; -0,6 Punk-
te) ist auf den niedrigsten Stand seit mehr als einem Jahr gefallen, wéhrend der franzésische Gesamtindex (53,3 Punkte; +1,4
Punkte) auf den héchsten Stand seit mehr als einem Jahr ansteigen konnte.

1 In sektoraler Abgrenzung beruht der Riickgang des Gesamtindex fiir den Euroraum auf einer Verschlechterung des Teilindex
fur die Dienstleister, wahrend der Teilindex fiir das verarbeitende Gewerbe leicht angestiegen ist. Auch in den sektoralen Be-
wegungen zeigt sich kein europaeinheitliches Bild. Die deutsche Schwéche kommt aus dem Teilindex der Dienstleister, wah-
rend die Stimmung in der deutschen Industrie zugenommen hat. In Frankreich hingegen ist der Teilindex der Dienstleister auf
den héchsten Stand seit 15 Monaten angestiegen. Daneben hat sich die Stimmung in der Industrie auf niedrigem Niveau ver-
bessert.

I Die zahlreichen Unsicherheitsfaktoren konnten die Stimmung im Euroraum in den vergangenen drei Monaten nur leicht ein-
triben. Der Euroraum ddrfte im dritten Quartal seinen moderaten Wachstumskurs fortsetzen. Die sich dabei abzeichnende
Wachstumsverlangsamung in Deutschland ddrfte durch eine Wachstumsbeschleunigung in Frankreich ausgeglichen werden.

1. Der vorlaufige Wert fiir den Gesamteinkaufsmanagerindex (Composite) fiir den Euroraum ist im September
leicht auf 52,6 Punkte (-0,3 Punkte) zuriickgegangen (Reuters-Consensus und DekaBank: 52,8 Punkte). In sektoraler Be-
trachtung beruht der Anstieg des Gesamtindex fir den Euroraum auf einer Verschlechterung des Teilindex fiir die Dienst-
leister (52,1 Punkte; -0,7 Punkte), wahrend sich der Teilindex flir das verarbeitende Gewerbe (52,6 Punkte; +0,9 Punkte)
leicht verbesserte. Einen mit Verzdgerung eingesetzten europaweiten Brexit-Schock aus dem Riickgang herauszulesen, ware al-
lerdings falsch. Es scheint im September vielmehr ein landerspezifischer Einbruch gewesen zu sein, der fiir die aktu-
elle Stimmungseintriibung verantwortlich ist.

2. Darauf deuten die mit den vorlaufigen Daten fiir den Euroraum veroffentlichten Zahlen fiir Deutschland und
Frankreich hin. Der negative Impuls kommt vor allem aus Deutschland. Der deutsche Gesamteinkaufsmanagerindex (52,7
Punkte; -0,6 Punkte) ist auf den niedrigsten Stand seit mehr als einem Jahr gefallen, wahrend der franzdsische Gesamtindex
(53,3 Punkte; +1,4 Punkte) auf den hochsten Stand seit mehr als einem Jahr ansteigen konnte. Auch in den sektoralen Bewe-
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gungen zeigt sich kein europaeinheitliches Bild. Die deutsche Schwache kommt aus dem Teilindex der Dienstleister (50,6 Punk-
te; -1,1 Punkte), wahrend die Stimmung in der deutschen Industrie (54,3 Punkte; +0,7 Punkte) zugenommen hat. In Frankreich
hingegen ist der Teilindex der Dienstleister (54,1 Punkte; +1,8 Punkte) auf den hochsten Stand seit 15 Monaten angestiegen.
Die Stimmung in der Industrie verbesserte sich auf 49,5 Punkte (+1,2 Punkte). Ein einheitliches Konjunkturbild fiir den Eu-
roraum ist nicht zu erkennen. Deutschland diirfte im dritten Quartal an Wachstumsdynamik verlieren. Die negativen
wirtschaftlichen Auswirkungen auf die EWU durften, den Stimmungsindikatoren folgend, allerdings durch Frankreich ausge-
glichen werden kénnen. Die Beflirchtungen, dass Frankreich nach dem enttduschenden Riickgang im zweiten Quartal, sogar
auf dem Weg in die Rezession ist, sind gegenwartig unbegriindet.

3.  Fiir die restlichen Lander der Europdischen Wahrungsunion weisen die vorliegenden Daten fiir beide Teilindi-
zes auf unterschiedliche Bewegungen hin. Der Index fir die Dienstleister durfte sich im Durchschnitt um 2,4 Punkte ver-
schlechtert haben und fur den des verarbeitenden Gewerbes ist im Durchschnitt mit einer Verbesserung um 1,0 Punkte zu
rechnen.

4.  Die zahlreichen Unsicherheitsfaktoren konnten die Stimmung im Euroraum in den vergangenen drei Monaten
nur leicht eintriiben. Der Euroraum dirfte im dritten Quartal seinen moderaten Wachstumskurs fortsetzen. Die sich dabei
abzeichnende Wachstumsverlangsamung in Deutschland dirfte durch eine Wachstumsbeschleunigung in Frankreich ausgegli-
chen werden.
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schatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhéngige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fachlich bera-
ten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen,
steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veréffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzun-
gen konnen sich jederzeit ohne Ankiindigung &ndern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen
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schatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Diese Information inklusive Einschatzungen dirfen weder in Ausziigen noch als Ganzes oh-
ne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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