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USA: ISM-Index nimmt nicht nur die 50-Marke

I Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM fir das verarbeitende Gewerbe ist im Juni von 43,1 Punkten auf 52,6 Punkte stér-
ker als erwartet angestiegen. Nach Angaben des Institute for Supply Management signalisiert der Indikator ein gesamtwirt-
schaftliches Wachstum von 2,9 % (gegeniber dem VVormonat, annualisiert).

1 Die Wirtschaft hat im Mai stark in diesen neuen Aufschwung gestartet, und auch der Juni verlauft vielversprechend. Die Ent-
wicklung der Corona-Neuinfizierten stimmt allerdings bedenklich, da sie erneute Restriktionen fiir das 6ffentliche Leben erfor-
derlich macht. Eine Schrumpfung der wirtschaftlichen Aktivitat im Juli diirfte die Folge sein.

I Auf globaler Ebene stieg der von uns berechnete Einkaufsmanagerindex von 41,8 auf 48,2 Punkte. In nahezu allen Landern
verbesserte sich die Stimmung der Unternehmen.

1. Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM ist im Juni von 43,1 Punkten auf 52,1 Punkte starker als erwartet
angestiegen (Bloomberg-Umfrage: 49,5 Punkte; DekaBank: 50,0 Punkte). Nach Angaben des Institute for Supply Manage-
ment (ISM) korrespondiert der Juni-Wert mit einem gesamtwirtschaftlichen Wachstum von 2,9 % (mom, annualisiert). Schon
relativ frih wurde in der Corona-Krise klar, dass die Einkaufsmanagerindizes die wirtschaftliche Dynamik unterschatzen wiir-
den. Daher kann man diese Wachstumseinschatzung mittels des ISM-Index nicht wortlich nehmen — der Anstieg der wirtschaft-
lichen Aktivitat durfte im Juni héher liegen. Immerhin, den Tiefpunkt der (bisherigen) wirtschaftlichen Aktivitat hat der Stim-
mungsindikator fir den Monat April richtig angezeigt. Im Vorfeld des heutigen ISM-Index wurden bereits regionale Stim-
mungsindikatoren von verschiedenen Fed-Distrikten veréffentlicht. Auch diese hatten sich durchweg gegentiber dem Vormonat
verbessert, und sie deuten zudem eine Verbesserung bei den Investitionsplanen an. Dies ist durchaus ermutigend fur die zweite
Jahreshalfte.

2. Vor kurzem wurde das (halboffizielle) monatliche Bruttoinlandsprodukt bis einschlieBlich Mai dieses Jahres verof-
fentlicht. Hierbei wurde der Monat April nach oben revidiert und im Mai folgte ein Anstieg um starke 4,1 % mom. Der einzige
wesentliche Wachstumstreiber kam vom privaten Konsum. Tageswerte zur Konsumentwicklung deuten an, dass auch es auch
im Juni einen kraftigen Anstieg geben koénnte. Insofern diirfte die ausgepragteste US-Rezession der Neuzeit auch die
kiirzeste gewesen sein. Allerdings ist das Zeitfenster positiver Konjunkturmeldung auch nicht besonders lang: Die Anzahl der
Neuinfizierten steigt wieder stark an. Zundchst waren hiervon nur wenige, wenn auch gewichtige Bundesstaaten wie Kalifor-
nien, Texas und Florida betroffen. Inzwischen sind mindestens weite Teilen des Westens und des Stidens von steigenden Neuin-
fektionen betroffen. Die Folge ist, dass vorherige LockerungsmaBnahmen wieder zurtickgenommen werden. Dies wird vermut-
lich die wirtschaftliche Aktivitat im Juli belasten, wenngleich — ahnlich wie zu Beginn der Corona-Krise — das Einschatzen von
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AusmaB und zeitlicher Abfolge der wirtschaftlichen Beeintrachtigung eher im Bereich der Spekulation als im Bereich der Prog-
nose liegt. In unserer demnéachst erscheinen monatlichen Prognoseaktualisierung wird mit dem Juni ein weiterer
starker Aufschwungsmonat aber auch eine erneute Schrumpfung im Juli enthalten sein. Hierbei ist nicht auszuschlie-
Ben, dass die Stimmungsindikatoren der Unternehmen und moglicherweise auch die Anzahl der Beschaftigten wieder sinken.
Vor diesem Hintergrund ist der ISM-Index fir Juni eine reine (zeitnahe) Vergangenheitsbewaltigung und bietet letztlich keine
Gewahr dafir, wie sich die US-Wirtschaft in den Sommermonaten behaupten kann.

Wachstumsausblick: Indexierter Verlauf des monatlichen Bruttoinlandsprodukt
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Quellen: IHS Markit; ab Juni Prognose: DekaBank

3. Der von uns berechnete Welt-PMI (verarbeitendes Gewerbe) ist im Juni von 41,8 Punkten auf 48,2 Punkte an-
gestiegen. Er signalisiert damit ein globales Wachstumsumfeld im Bereich von knapp +1,5 %. Sofern die LockerungsmafBnah-
men global weitestgehend Bestand haben, kénnte der Stimmungsindikator auch in den kommenden Monaten noch weiter
ansteigen. Mit Abstand am deutlichsten verbessern konnte sich der Einkaufsmanagerindex in Osteuropa. Hier liegt der Indika-
tor nur noch gut zwei Punkte unterhalb seines Durchschnittswertes in Aufschwungsphasen. Die Anstiege in den weiteren Regi-
onen unterscheiden sich nicht wesentlich voneinander. Bislang liberwiegen fiir die Lander noch eher die Gemeinsamkei-
ten als die Unterschiede. So lassen die Juni-Entwicklungen der Einkaufsmanagerindizes (Ausnahme: China) nicht auf unter-
schiedliche Dynamiken der Neuinfizierten schlieBen. Gemessen an diesen hétten sich die Einkaufsmanagerindizes der Schwel-
lenlander nicht so deutlich verbessern durften. Denn gerade in diesen Landern nahm im Juni die Anzahl der Neuinfizierten
deutlich zu. In den kommenden Monaten wird das Auseinanderdriften der Lander starker in den Fokus riicken. Lander wie Is-
rael befinden sich in einer zweiten Corona-Welle und andere Lander kénnten dieser Entwicklung folgen. Einige Lander, zumeist
Schwellenldnder, haben erhebliche Probleme, die Anzahl der Neuinfizierten zu senken. Zu diesem Landerset muss inzwischen
auch die USA gezahlt werden.
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Globaler Einkaufsmanagerindex (verarbeitendes Gewerbe)
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