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USA: ISM-Index rutscht unter die Expansionsgrenze

1 Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM fiir das verarbeitende Gewerbe ist im November unerwartet auf
48,6 Punkte gefallen. Erstmals seit November 2012 befindet sich damit der Indikator unterhalb der Expansions-
grenze von 50 Punkten, die allerdings nur fiir das verarbeitende Gewerbe gilt. Der Indikator signalisiert nach An-
gaben des Institute for Supply Management ein gesamtwirtschaftliches Wachstum von knapp 2 % (mom, ann.).

B Drei Griinde werden in der Pressemitteilung des ISM fir die Schwéche des ISM-Index genannt: Starker US-
Dollar, Abschwéchung der chinesischen Industrie und Olpreisriickgang.

1. Die Stimmung im verarbeitenden Gewerbe hat sich im November im Vergleich zum Vormonat unerwartet
verschlechtert. Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM sank von 50,1 auf 48,6 Punkte (Bloomberg-
Umfrage: 50,5 Punkte, DekaBank: 50,7 Punkte) und lag damit erstmals seit November 2012 unterhalb der Ex-
pansionsmarke von 50 Punkten. Keiner der 76 von Bloomberg befragten Analysten hatte solch einen niedrigen
Wert erwartet. Die erwadhnte Expansionsgrenze gilt allerdings nur flr das verarbeitende Gewerbe. So korres-
pondiert nach Angaben des Institute for Supply Management (ISM) der November-Wert mit einem ge-
samtwirtschaftlichen Wachstum von knapp 2 % (mom, annualisiert).
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2. Die Details zum ISM-Index liefern ein eher uneinheitliches Bild: Die Auftragseingangs- sowie die Pro-
duktionskomponente lagen leicht unterhalb von 50 Punkten. Die Lieferfristen blieben hingegen weiterhin knapp
oberhalb dieser Marke. Relativ deutlich verbessern konnte sich hingegen die Beschaftigungskomponente. Die
Pressemitteilung des ISM zum heutigen Einkaufsmanagerindex liefert durchaus Erklarungsansatze, weshalb
sich der ISM-Index verschlechtert hat: Die Starke des US-Dollars sowie die Abschwdachung der chinesischen In-
dustrie sind zwei wesentliche Griinde. Hinzu kommt fiir die Fracking-Industrie der nach wie vor sehr niedrige Ol-
preis. Hingegen sind die Einschatzungen der Unternehmen zur inldndischen Nachfrage weit weniger von Schwa-
che gekennzeichnet.

3. Kann die Fed angesichts solch eines niedrigen ISM-Wertes die Leitzinswende zeitnah beschlieBen?
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Noch vor wenigen Jahren hatte man auf diese Frage sicherlich mit ,,Nein” geantwortet. Allerdings ist das verar-
beitende Gewerbe inzwischen nicht mehr der gesamtwirtschaftliche Taktgeber. Deshalb gehen wir trotz der
heutigen Enttauschung weiterhin davon aus, dass die Fed bei ihrem Zinsentscheid im Dezember die
Leitzinswende vollziehen wird.
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rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen.
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schlieBlich etwaiger rechtlichen Ausflhrungen, ist ausgeschlossen.
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