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Euroraum: Economic Sentiment - kleines Plus im November

0 Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich leicht verbessert. Darauf deutet das Economic Sentiment der Europdischen
Kommission hin. Mit 101,3 Punkten lag es im November 0,5 Punkte héher als im VVormonat. Es liegt damit knapp Gber dem
langjéhrigen Durchschnitt von 100 Punkten.

0 Das kleine Plus beim Economis Sentiment hat ein breites Fundament. Bis auf den Bausektor konnte sich das Wirtschaftsver-
trauen in allen anderen Teilbereichen (Industrie, Dienstleister, Konsumenten und Einzelhandel) verbessern. Der leichte Anstieg
in der europdischen Industrie erfolgte aber von einem niedrigen Niveau aus.

I In der Landerabgrenzung zeigt sich unter den finf groBen Volkswirtschaften der EWU kein einheitliches Bild. Wéhrend sich
das Economic Sentiment in Deutschland, Frankreich und Spanien etwas aufgehellt hat, ging es in Italien und den Niederlanden
abwarts.

0 Ein Abrutschen in die Rezession lésst sich aus dem Economic Sentiment nicht ablesen, aber vielmehr als ein kleines Wachs-
tumsplus fur den Euroraum im vierten Quartal auch nicht.

1. Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich leicht verbessert. Darauf deutet das Economic Sentiment der EU-
Kommission im November mit einem Wert von 101,3 Punkten (+0,5 Punkte) hin (Bloomberg-Median: 101,0 Punkte; DekaBank:
101,4 Punkte). Das Economic Sentiment liegt damit knapp Uber dem langjahrigen Durchschnitt von 100 Punkten.

2. Es war im November eine breit angelegte leichte Verbesserung beim Economic Sentiment fiir die europdische
Wirtschaft. Nur die Bauwirtschaft (-1,3 Punkte) hatte sich der Aufwartsbewegung entzogen. Das Economic Sentiment fir die
Bauwirtschaft in Euroland war aber nach wie vor weit Uber seinem langjahrigen Durchschnitt und die Bauunternehmen in
einzelnen Landern u.a. Deutschland arbeiten am Anschlag des wirtschaftlich Méglichen. In der Industrie (+0,3 Punkte) konnte
sich die Stimmung zwar leicht verbessern, aber genau entgegengesetzt zur Bauwirtschaft ist sie in der Industrie weit unter sei-
nem langjahrigen Durchschnitt. Die Industrie bleibt damit das gréBte Problem fur die Wirtschaft in Euroland. Ein kleiner Licht-
blick sind die verbesserten Produktionserwartungen der Industrieunternehmen. Die Ansteckungseffekte von der Industrie
auf die Dienstleister (+0,3 Punkte) sind vorhanden, aber sie haben sich im November nicht verscharft. Der Anstieg
beim Economic Sentiment der Dienstleister reichte nicht aus, um oberhalb ihres langjahrigen Durchschnitts zu landen. Eine Ver-
besserung gab es auch beim Einzelhandelsvertrauen (+0,7 Punkte).
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3. Das Konsumentenvertrauen liegt mit einem Plus von 0,4 Punkten im November auf einem Gberdurchschnittlichen Ni-
veau. Eine wichtige Stitze dafir ist die hervorragende Lage am europdischen Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenquote liegt in Eu-
roland mit 7,5 % nah am Allzeittief von 7,3 %. Die positiven Impulse vom Arbeitsmarkt fur die Konsumenten durften auch die
nachsten Monate erhalten bleiben.

4. In der regionalen Abgrenzung zeigten sich Licht und Schatten. Deutschland (99,6 Punkte; +0,4 Punkte) konnte zwar
einen Anstieg beim Economic Sentiment verbuchen, blieb aber das Schlusslicht unter den vier groBen EWU-Léndern und liegt
weiterhin unter dem langjéhrigen Durchschnitt von 100 Punkten. Dartber hinaus ging die Aufhellung in Deutschland nicht am
deutsche Industrievertrauen aus. Dieses war im November erneut gefallen und ist auf dem tiefsten Stand seit Herbst 2012.
Die deutschen Industrieprobleme haben scheinbar noch keinen Boden gefunden. Der Anstieg beim deutschen Economic Senti-
ment ist vor allem auf das Konsumentenvertrauen zurtickzuftihren. In Frankreich hat sich das Industrievertrauen seitwarts be-
wegt und das Economic Sentiment fur die Gesamtwirtschaft (103,9 Punkte; +0,4 Punkte) konnte sich leicht verbessern. Ebenso
ging es in Spanien fur das Wirtschaftsvertrauen (101,9 Punkte; + 0,7 Punkte) aufwarts. Der starkste Impuls kam dazu von der
Industrie. Damit wurde ein Teil des dramatischen Absturzes des spanischen Industrievertrauen vor dem Hintergrund der starken
Unruhen in Katalonien im September und Oktober wieder aufgeholt.

5.  Ein Abrutschen in die Rezession lasst sich aus dem Economic Sentiment nicht ablesen, aber vielmehr als ein klei-
nes Wachstumsplus fur den Euroraum im vierten Quartal auch nicht.
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