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Euroraum: Economic Sentiment - beschleunigtes Industrieproblem

0 Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich spirbar verschlechtert. Darauf deutet das Economic Sentiment der Europdi-
schen Kommission hin. Mit 103,3 Punkten lag es im Juni 1,9 Punkte tiefer als im Vormonat. Das Economic Sentiment befindet
sich damit auf dem niedrigsten Stand seit mehr als drei Jahren. Es liegt sich aber noch Gber dem langjahrigen Durchschnitt von
100 Punkten.

I Bei Betrachtung der einzelnen europdaischen Wirtschaftsbereiche ging die stdrkste Belastung von der Industrie aus. Die zwei
weiteren Schwergewichte (Dienstleister und Konsumenten) weisen ebenfalls Stimmungsverschlechterungen auf. In der Bau-
wirtschaft und im Einzelhandel hat sich die Stimmung hingegen splrbar verbessert.

1 In der Landerabgrenzung ging es auch fdr die finf groBen Volkswirtschaften der EWU (Deutschland, Frankreich, Italien, Spa-
nien, Niederlande) abwirts. Insbesondere Deutschland hatte einen starken Riickgang des Wirtschaftsvertrauens zu verzeichnen.

I Die deutsche Industrie leidet. Sie gehdrt zu den wichtigsten negativen Einflussfaktoren fr den Rickgang des europdischen
Economic Sentiment im Juni. Das deutsche Industrievertrauen ist auf den tiefsten Stand seit Anfang 2013 abgestirzt.

0 Das Economic Sentiment deutet fiir das zweite Quartal 2019 auf eine schwache Zunahme der wirtschaftlichen Aktivitat im
Euroraum hin.

1. Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich spiirbar verschlechtert. Darauf deutet das Economic Sentiment der
EU-Kommission im Juni mit einem Wert von 103,3 Punkten (-1,9 Punkte) hin (Bloomberg-Median 104,8 Punkte; DekaBank:
104,3 Punkte). Das Economic Sentiment liegt damit weiterhin Uber dem langjahrigen Durchschnitt von 100 Punkten, aber seit
Oktober 2018 nicht mehr Uber der Obergrenze des von der EU-Kommission errechneten Normalbereichs (90 bis 110 Punkte).

2. Die Stimmungsverschlechterung steht auf einem breiten Fundament. VVon den drei Schwergewichten unter den
Wirtschaftsbereichen (Industrie: -2,7 Punkte; Dienstleister: -1,1 Punkte; Konsumenten: -0,7 Punkte) weisen allesamt Ruck-
gange auf. Beim Einzelhandel (+1,0 Punkte) und in der Bauwirtschaft (+3,6 Punkte) hat sich die Stimmung hingegen teil-
weise deutlich verbessert.

3. Die Industrie — mit einem Anteil von 40 % am Gesamtindex — leistete den stdrksten negativen Impuls zur Verschlechte-
rung des europaischen Wirtschaftsvertrauens. Das europdische Industrievertrauen ist erstmals seit Herbst 2013 wieder unter
seinen langjahrigen Durchschnitt gefallen. Die zahlreichen Probleme fiir die exportorientierte Industrie, wie z.B. eine
Abschwachung des Welthandels, die internationalen Handelsstreitigkeiten und die Brexit-Unsicherheit, scheinen
die Industrieunternehmen mittlerweile fest im Griff zu haben. In allen Teilfragen zeigen sich Verschlechterungen, d.h.
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auch bei den Produktionserwartungen und der Auftragslage.

4. Die deutsche Industrie ist die Speerspitze der europaischen Probleme. Das deutsche Economic Sentiment ist um
4,1 Punkte auf den tiefsten Stand seit mehr als sechs Jahren abgestirzt. Das Industrieproblem ist aber dabei sich auszuweiten.
Im Juni hat sich das Industrievertrauen ohne Ausnahmen in den fiinf gréBten EWU-Landern verschlechtert: Frankreich (-2,0
Punkte), Italien (-1,3 Punkte) und Spanien (-0,7 Punkte), Niederlande (-2,0 Punkte).

5. In Deutschland hat sich nicht nur das Industrievertrauen verschlechtert. Alle Teilbereiche bis auf den Einzelhandel
weisen Riickgange auf. Dementsprechend ist auch das deutsche Economic Sentiment fiir die Gesamtwirtschaft
(102,6 Punkte; -2,9 Punkte) gefallen. Zehn Ruckgange in Folge beim Industrievertrauen gehen mittlerweile nicht mehr spurlos
am Rest der deutschen Wirtschaft vorbei. Ansteckungseffekte scheinen nun vorhanden zu sein.

6. Neben Deutschland ging es beim Economic Sentiment fiir die Gesamtwirtschaft auch den restlichen vier groB-
ten EWU-Lander zuriick: Frankreich (103,9 Punkte; -1,0 Punkte), Italien (100,2 Punkte; -1,5 Punkte) und Spanien (104,8

Punkte; -0,6 Punkte) und die Niederlande (102,8 Punkte; -1,5 Punkte). Die Verbesserung des italienischen Wirtschaftsvertrau-
ens im Mai war nicht nachhaltig. Stagnation oder gar Schrumpfung lasst sich fur die italienische Wirtschaft im zweiten Quartal
2019 nicht ausschlieBen.

7. Das Economic Sentiment deutet fir das zweite Quartal 2019 auf eine schwache Zunahme der wirtschaftlichen Ak-
tivitat im Euroraum hin.
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Disclaimer: Diese Informationen inklusive Einsch&tzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Informationen
stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumen-
te sind nicht als Grundlage fur eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder Emp-
fehlung dar. Diese Information ersetzt nicht eine (Rechts-, Steuer- und / oder Finanz-) Beratung. Jeder Empféanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene Ein-
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 Berlcksichtigung 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 Anklndigung andern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen
(teilweise) aus von uns nicht Uberprtfbaren, allgemein zugéanglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Ein-
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schatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Diese Information inklusive Einschatzungen durfen weder in Ausziigen noch als Ganzes oh-
ne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weitergegeben werden.
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