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USA: ISM-Index steigt auch im Juli weiter an

B Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM fir das verarbeitende Gewerbe ist im Juli von 52,6 Punkten auf 54,2 Punkte etwas
stérker als erwartet angestiegen.

1 Obwohl die Anzahl der Neuinfizierten zuletzt deutlich angestiegen ist, deuten die frihzeitig verfligbaren Wirtschaftsdaten
keinen erneuten starken Wirtschaftseinbruch an. Gleichwohl drfte die wirtschaftliche Aktivitdt im August wieder schrumpfen.

I Auf globaler Ebene nahm der von uns berechnete Einkaufsmanagerindex von 48,7 auf 50,6 Punkte zu. Die Entwicklungen in
den einzelnen Landern waren allerdings sehr heterogen.

1. Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM ist im Juli von 52,1 Punkten auf 54,2 Punkte starker als erwartet an-
gestiegen (Bloomberg-Umfrage: 53,6 Punkte; DekaBank: 54,0 Punkte). Das Institute for Supply Management (ISM) hat in der
Vergangenheit stets eine mit dem Indexwert korrespondierende gesamtwirtschaftliche Wachstumsrate mitgeliefert. Diese Infor-
mation ist der neu gestalteten Pressemitteilung nicht mehr zu entnehmen. Gemessen an bisherigen Berechnungen mdisste die-
ser Wert bei ca. 3,6 % (im Vormonatsvergleich, annualisiert) gelegen haben. Wir haben diese Wachstumseinschatzung stets
kritisch kommentiert, weil sie selten zum tatsachlichen Wachstum gepasst hat. In der Corona-Krise und den danach folgenden
ersten Aufschwungsmonaten war der Indikator allein schon aufgrund seiner Konstruktion nicht in der Lage, das Ausmaf der
gesamtwirtschaftlichen Dynamik addquat abzubilden. Zudem haben die letzten Monate gezeigt, dass die derzeitige Erholung
im verarbeitenden Gewerbe der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung hinterherhinkt.

2. In den vergangenen Wochen ist die Anzahl der Neuinfizierten wieder sehr stark angestiegen, und in einzelnen
Bundesstaaten wurden vorherige LockerungsmaBnahmen zuriickgenommen. Vor diesem Hintergrund und angesichts
der Erfahrungen vom Frihjahr dieses Jahres sind die Entwicklungen der friihzeitig verfiigbaren, zumeist wochentlichen Indika-
toren aktuell erstaunlich unauffallig. Einen erneuten deutlichen Wirtschaftseinbruch deuten diese Indikatoren (sie reichen bis in
die dritte Juli-Woche) bislang nicht an, sondern vielmehr eine Seitwartsbewegung. Dennoch werden wir bei unserer nachsten
Prognoseaktualisierung eine erneute Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts im August unterstellen. Der ISM-Index muss die-
sen Verlauf nicht zwingend vorzeichnen, schon allein, weil das verarbeitende Gewerbe wie oben skizziert derzeit die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung ohnehin nicht gut abbildet. Eine Verschlechterung des ISM-Index im August ist aber durchaus
denkbar, allerdings langst nicht in dem AusmaB wie im April dieses Jahres.

3. Der von uns berechnete Welt-Einkaufsmanagerindex (verarbeitendes Gewerbe) ist im Juli von 48,7 Punkten
auf 50,6 Punkte angestiegen. Er signalisiert damit ein globales Wachstumsumfeld im Bereich von +3,0 %. Bereits die Juni-
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Werte hatten angedeutet, dass die vorherige globale Synchronitat ein rasches Ende finden kénnte. Die nationalen Juli-Werte
bestatigen dies. Von deutlicher Stimmungsverbesserung (bspw. Brasilien, Schweiz) bis hin zu erneuter Stimmungseintriibung
(bspw. Norwegen, Vietnam) sind alle Entwicklungen vertreten. Auf regionaler Basis Gberwiegen im Juli gleichwohl in allen Regi-
onen die Stimmungsverbesserungen. Nicht nur in den USA nahm in den vergangenen Wochen die Anzahl der taglichen Neuin-
fizierten wieder zu. Wéhrend man in den USA nicht von einer zweiten Corona-Welle sprechen kann — die erste Welle ist bis-
lang nicht ausreichend abgeklungen, lasst sich aus unserer Sicht eine zweite Welle bereits in mehreren Landern feststellen.
Hierzu gehdéren nicht nur europaische Lander wie Osterreich, Frankreich und Spanien, sondern auch Lander wie Japan und Vi-
etnam. Bislang gehen wir nicht davon aus, dass aus diesen Entwicklungen ein erneuter Wirtschaftseinbruch wie in
den Frithjahrsmonaten folgen muss. Gleichwohl nehmen offenkundig die Risiken fiir eine nur noch zdhe Fortset-
zung der globalen Erholung derzeit eher zu.
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