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Deutschland: ifo Geschaftsklima — zwei Mal kein Riickgang

B Nach dem leichten Plus im September brachte der Oktober eine Bestatigung dieser Stabilisierung: Das ifo Geschéftsklima
stagnierte auf dem Stand von 94,6 Punkten.

I Mit Sicherheit wirken die positiven Nachrichten der letzten Wochen noch nach. Zahlreiche Herde der Veerunsicherung — Han-
delsstreit, Brexit, Saudi-Arabien — haben sich etwas entschérft, doch aus der Welt geschafft sind die zugrundeliegenden Prob-
leme nicht.

I Das ifo Geschéftsklima hat sich auf niedrigem Niveau stabilisiert — mehr nicht. Das ist an sich schon eine gute Nachricht,
doch die aktuelle Konjunkturlage bleibt fragil und duBerst verwundbar gegendiiber jedwedem Ereignis, das die allgemeine Unsi-
cherheit ansteigen lasst.

1. Nach dem leichten Plus im September brachte der Oktober eine Bestatigung dieser Stabilisierung: Das ifo Ge-
schaftsklima stagnierte auf dem Stand von 94,6 Punkten (Bloomberg-Median: 94,5 Punkte, DekaBank: 94,0 Punkte). Erfreulich
war der Anstieg der Geschéaftserwartungen, die Lage wird aber einmal mehr skeptischer betrachtet. Der Zeiger der ifo-Uhr
entfernt sich damit etwas von der Grenze zur Rezession.

2. Mit Sicherheit wirken die positiven Nachrichten der letzten Wochen noch nach: Entspannung im Handelsstreit,
kein harter Brexit zum 31. Oktober und die schnelle Instandsetzung der saudischen Olinfrastruktur. Dies sorgt zumindest vo-
ribergehend fur etwas Aufatmen. Aus der Welt sind diese belastenden Momente aber nicht. Das noch nicht unterzeich-
nete ,Phase-1"-Abkommen im Handelsstreit der USA mit China ist allenfalls ein voribergehender Waffenstillstand, der Brexit
ist immer noch nicht in trockenen Tichern und im Nahen Osten ist dank der Unberechenbarkeit der am Konflikt beteiligten
Staatenlenkern eine Entspannung nicht zu erwarten.

3. Die Nadel des Stimmungskompasses der Unternehmen dreht sich derzeit wild, ohne eine klare Richtung anzu-
zeigen. Wahrend der Industrieeinkaufsmanagerindex im Oktober leicht nach oben wies, zeigte die ifo Lagebeurteilung der In-
dustrie nach unten. Gleichzeitig verbesserten sich auch die Erwartungen der Industrieunternehmen. Im Schnitt stieg die Indust-
riestimmung an. Dagegen zeigten sich die haushaltsndheren Branchen wie Einzelhandel und Bauwirtschaft schwacher.

4. Das ifo Geschaftsklima hat sich auf niedrigem Niveau stabilisiert - mehr nicht. Das ist an sich schon eine gute
Nachricht, doch die aktuelle Konjunkturlage bleibt fragil und duBerst verwundbar gegentber jedwedem Ereignis, das die all-
gemeine Unsicherheit ansteigen lasst. Derartige Ereignisse kénnen sich jederzeit ereignen. Letztlich reicht es schon, dass die
Hoffnungen auf eine Entspannung wieder nachlassen.
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VG..Verarbeitendes Gewerbe, BAU..Bauwirtschaft, EH..Einzelhandel,
GH..GroBhandel, DL..Dienstleister
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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 Einschatzungen kénnen sich jederzeit ohne Anktindigung an-
dern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht tberprifbaren, all-
gemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtlichen
Ausfihrungen, ist ausgeschlossen.

Diese Information inklusive Einschatzungen durfen weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Perso-
nen weitergegeben werden.
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