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Euroraum: Einkaufsmanagerindizes - im Bann der ,,Gelbwesten”

B Die Stimmung der Unternehmen im Euroraum hat sich splrbar verschlechtert. Der vorldufige Wert fiir den Gesamteinkaufs-
managerindex (Composite) ist im Dezember auf einen Stand von 51,3 Punkten zurtickgegangen.

B Die Stimmungseintribung beruht auf Rlickgdngen sowohl beim Teilindex der Industrie als auch beim Teilindex der Dienstleis-
ter.

I Die schweren Proteste und Demonstrationen in Frankreich in den vergangenen Wochen zeigen Wirkung. Die Deutlichkeit
des Riickgangs im Dezember beim europdischen Gesamteinkaufsmanagerindex ist auf einen Stimmungseinbruch in Frankreich
zurtickzufiihren. In Deutschland hat sich die Stimmung nur leicht eingetriibt. Auch fir die noch nicht gemeldeten Lénder ins-
besondere Italien und Spanien ergeben sich im Durchschnitt nur leichte Riickgdnge.

B Noch geht von den Einkaufsmanagerindizes ein Wachstumssignal fir den Euroraum aus. Aber die Warnhinweise durch die
Einkaufsmanagerindizes sind nicht zu tbersehen. Die zweitgréBte EWU-Volkswirtschaft Frankreich hat Probleme im vierten
Quartal, die auch das europdische Wachstum belasten dirften. Die Einkaufsmanagerindizes deuten fiir den Euroraum ein ge-
samtwirtschaftliches Wachstum von 0,3 % im Vergleich zum Vorquartal im vierten Quartal an.

1.  Der vorldufige Wert fiir den Gesamteinkaufsmanagerindex (Composite) fiir den Euroraum ist im Dezember auf
einen Stand von 51,3 Punkten (Reuters-Consensus: 52,7 Punkte; DekaBank: 52,6 Punkte) zuriickgegangen. Der Riickgang
lag sowohl an einer Verschlechterung des Dienstleisterindex (51,4 Punkte; -2,0 Punkte) als auch des Industrieindex (51,4
Punkte; -0,4 Punkte). Die Problemfelder Protektionismus, Brexit, Italien, Schwellenlédnder und deutsche Automobilin-
dustrie diirften im Dezember nur ein negatives Hintergrundrauschen gewesen sein.

2. Der wesentliche negative Einfluss im Dezember war ein Stimmungseinbruch in Frankreich. Mitte November be-
gannen die sich in den vergangenen Wochen verstarkenden landesweiten und teilweise gewalttatigen Proteste und Demonst-
rationen der ,Gelbwesten”. Der Einzelhandel, das Gastgewerbe und die Industrie beklagen bereits erheblich UmsatzeinbufBen.
Der franzésische Dienstleisterindex ist um 5,5 Punkte eingebrochen und liegt nun bei 49,6 Punkten. Der starkste Monats-
rickgang des franzosischen Dienstleisterindex im Zusammenhang mit der Finanzkrise 2008/9 lag bei 5,6 Punkten nach dem
Zusammenbruch der US-Investmentbank , Lehman Brothers”. Der franzosische Industrieindex hat sich auf 49,7 Punkte (-1,1
Punkte) verschlechtert. Die bisherigen Proteste der Gelbwesten werden das Wachstum in Frankreich im vierten Quar-
tal belastet haben. Erste Schatzungen belaufen sich auf EinbuBen von 0,2 Prozentpunkten. Dies wiirde eine Halbierung der
bisherigen Wachstumsprognosen bedeuten. Die ersten Zugestandnisse von Prasident Macron diirften zunachst fiir eine
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Entspannung sorgen. Aber die grundsatzliche Unzufriedenheit in der franzésischen Bevolkerung wird bestehen bleiben.

3. Der Gesamtindex (Composite) fur Deutschland (52,2 Punkte; -0,1 Punkte) hat sich kaum verandert. Der Rickgang
kommt aus der Industrie (51,5 Punkte; -0,3 Punkte) und den Dienstleistern (52,5 Punkte; -0,8 Punkte). Die deutsche Indust-
rie ist dabei die Probleme im Automobilbereich zu I6sen, aber ein starker positiver Nachholeffekt deutet sich fir das vierte
Quartal nicht an. Allerdings weisen die Einkaufsmanagerindizes auch nicht auf eine Rezession in Deutschland hin.

4. Auch fur die noch nicht gemeldeten Lander insbesondere Italien und Spanien ergeben sich im Durchschnitt nur leichte
Rickgédnge. Spanien bliebe damit im vierten Quartal weiterhin auf einem klaren auf Wachstumskurs. Fur die italieni-
sche Wirtschaft hingegen wiirden die Einkaufsmanagerindizes auf eine Schrumpfung der Wirtschaftsleistung im
laufenden Quartal hindeuten. Eine Verunsicherung bei den Unternehmen in Italien durch die umstrittene Wirtschaftspolitik
der Regierung ist mittlerweile deutlich zu erkennen.

4. Noch geht von den Einkaufsmanagerindizes ein Wachstumssignal fur den Euroraum aus. Aber die Warnhinweise sind
nicht zu Gbersehen. Die zweitgr6Bte EWU-Volkswirtschaft Frankreich hat Probleme im vierten Quartal, die auch das
europadische Wachstum belasten diirften. Die Einkaufsmanagerindizes deuten fir den Euroraum ein gesamtwirtschaftliches
Wachstum von 0,3 % im Vergleich zum Vorquartal im vierten Quartal an.
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