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Euroraum: Economic Sentiment — héchster Stand seit Jahresanfang

I Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat unerwartet stark zugenommen. Darauf deutet das Economic Sentiment der Euro-
paischen Kommission hin. Der Indikator ist im September auf einen Stand von 104,9 Punkte (+1,4 Punkte) angestiegen.

0 Zum Ende des dritten Quartals ist das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum sogar h6her als vor der Brexit-Entscheidung der Bri-
ten. Damit scheint der Brexit-Schock zundchst verarbeitet zu sein. Dariber hinaus k6nnen bislang die zahlreichen politischen
Risiken im Euroraum u.a. aus Spanien und Italien die européische Wirtschaftsstimmung nicht triben.

I Die Stimmungsverbesserung im Euroraum steht sowohl sektoral als auch regional auf einer breiten Basis. Der Anstieg im Sep-
tember beruht auf Verbesserungen in allen finf Teilkomponenten (Industrie, Dienstleister, Konsumenten, Bau und Einzelhan-
del). Der stérkste positive Impuls ging dabei vom Industrievertrauen aus. Auch in der regionalen Aufteilung zeigt der Indikator
fur die finf gréBten Volkswirtschaften der Europdischen Wéahrungsunion (Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien und die
Niederlande) eine einheitliche positive Bewegung. In Deutschland erreicht das Wirtschaftsvertrauen sogar den héchsten Stand
seit einem Jahr.

I Das Economic Sentiment im September sendet ein klares Wachstumssignal. Wir erwarten fir das dritte Quartal im Euroraum
ein BIP-Wachstum um +0,4 % im Vergleich zum Vorquartal.

1. Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat unerwartet stark zugenommen. Darauf deutet das Economic Senti-
ment der Europdischen Kommission mit einem Anstieg im September auf 104,9 Punkte hin (Bloomberg-Median: 103,5 Punkte,
DekaBank: 104,7 Punkte). Zum Ende des dritten Quartals ist das Wirtschaftsvertrauen sogar hoher als vor der Brexit-
Entscheidung der Briten. Damit scheint der Brexit-Schock zunadchst verarbeitet zu sein. Dartber hinaus kénnen bislang die zahl-
reichen politischen Risiken im Euroraum u.a. aus Spanien und Italien die europdische Wirtschaftsstimmung gegenwartig nicht
triben. Die Stimmungsverbesserung im Euroraum steht sektoral auf einer breiten Basis. Der Anstieg im September be-
ruht auf Verbesserungen in allen finf Teilkomponenten: Industrie (+2,6 Punkte), Dienstleister (+0,1 Punkte), Konsumenten
(+0,3 Punkte), Einzelhandel (+1,6 Punkte) und Bau (+0,8 Punkte). Mit 104,9 Punkten liegt das Economic Sentiment wei-
ter Uiber dem langjéhrigen Durchschnitt von 100 Punkten. Dies gilt auch fur alle fiinf Teilkomponenten.

2. Inder regionalen EWU-Rangfolge beim Economic Sentiment liegt Malta (114,1 Punkte; +3,3 Punkte) mit groBem Ab-
stand vor dem Zweitplatzierten Zypern (110,1 Punkte; -6,1 Punkte) an der Spitze. Hinter Slowenien (107,3 Punkte; -1,0 Punk-
te) liegt mittlerweile Deutschland (107,1 Punkte; +1,6 Punkte) auf Platz vier. In Deutschland erreicht das Wirtschaftsver-
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trauen sogar den hochsten Stand seit einem Jahr. Das deutsche Economic Sentiment ist bis auf das Konsumentenvertrau-
en in allen Teilbereichen angestiegen. Der starkste Einflussfaktor fur die Verbesserung des deutschen Wirtschaftsvertrauens war
die Industrie. Auch in Frankreich (102,2 Punkte; +0,9 Punkte) hat sich das Economic Sentiment verbessert, nachdem die Wirt-
schaftsleistung in Frankreich im zweiten Quartal leicht geschrumpft war, wurde beflurchtet, dass Frankreich im dritten Quartal
in die Rezession rutscht. Mit den vorliegenden franzosischen Stimmungsindikatoren ist die Rezessionsgefahr aber sehr gering.
Vielmehr deuten sie auf ein moderates Wachstum im dritten Quartal in Frankreich hin. Die rote Laterne bleibt in Griechenland
mit 91,4 Punkten (-1,1 Punkte) beim Economic Sentiment. Griechenland ist auch das einzige EWU-Land unter dem langfristi-
gen Durchschnitt von 100 Punkten. Vor Griechenland liegen Osterreich (100,6 Punkte; +1,3 Punkte) und Luxemburg (101,5
Punkte; -4,0 Punkte).

3. Das Economic Sentiment im September sendet ein klares Wachstumssignal. Wir erwarten fur das dritte Quartal im
Euroraum ein BIP-Wachstum um +0,4 % im Vergleich zum Vorquartal.
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