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Euroraum: Economic Sentiment - zerbrechliche Erholung mit wenig Glanz

0 Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum ist angestiegen. Darauf deutet das Economic Sentiment der Europdischen Kommissi-

on hin. Mit 87,7 Punkten lag es im August 5,3 Punkte héher als im Vormonat. Es ist der vierte Anstieg in Folge. Das Economic
Sentiment hat sich zwar in den vergangenen Monaten splrbar verbessert, aber es befindet sich immer noch deutlich unter sei-
nem Vorkrisenstand aus dem Februar.

I Der Anstieg beim Gesamtindikator geht auf Verbesserungen in fast allen Teilbereichen (Industrie, Konsumenten, Dienstleister
und Einzelhandel) zurtick. Nur in der Bauwirtschaft hat sich das Wirtschaftsvertrauen leicht verschlechtert.

1 In der Landerabgrenzung zeigte sich ein nahezu einheitlich positives Bild unter den finf gré3ten EWU-Staaten im August. In
Frankreich (+9,3 Punkte), den Niederlanden (+7,1 Punkte), Deutschland (+5,9 Punkte) und Italien (+2,7 Punkte) ging es auf-
wdrts. Nur in Spanien (-2,5 Punkte) hat sich das Wirtschaftsvertrauen im August verschlechtert.

I Das Economic Sentiment bringt eine fortschreitende wirtschaftliche Erholung im Euroraum zum Ausdruck. Es ist aber eine
zerbrechliche Erholung mit wenig Glanz. Die Unsicherheit (ber die Infektionsentwicklung ist hoch und gleiches gilt damit fr
die Abwirtsrisiken fir die europdische Konjunktur.

1. Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum ist angestiegen. Darauf deutet das Economic Sentiment der EU-Kommission
mit einem Wert im August von 87,7 Punkten (+5,3 Punkte) hin (Bloomberg-Median und DekaBank: 85,0 Punkte). Auch wenn
das Economic Sentiment sich verbessert hat, kann das aktuelle Niveau nicht darlber hinwegtduschen, dass der Euroraum sich
auf einem mithsamen Erholungspfad befindet. Das Economic Sentiment lag im August deutlich unter seinem Vorkrisenstand
aus dem Februar und unterhalb des Normalbereichs, der bei 90 Punkten beginnt.

2. Die Aufwartsbewegung beim Gesamtindex im August wird von fast allen Wirtschaftsbereichen getragen. Nur
die Bauwirtschaft hat sich diesem Trend entzogen. In der europaischen Industrie (+3,5 Punkt) gaben die Unternehmen an,
dass sich die Auftragsbiicher wieder fullen. Allerdings haben sich die Produktionsaussichten im August verschlechtert. Dies
geschah aber vor dem Hintergrund der starken Anstiege in den Vormonaten. Die Produktionsaussichten lagen im August den-
noch tber dem Vorkrisenniveau aus dem Februar. Die markante Verbesserung bei den Dienstleistern (+9,0 Punkt) geht zu-
rick auf die Teilfrage nach der Aktivitat in den vergangenen drei Monaten. Hingegen haben sich die Nachfrageerwartungen im
Dienstleistungsbereich leicht verschlechtert. Nahezu alle Teilbereiche liegen noch ein gutes Stiick unter ihren langfristigen
Durchschnitten. Nur der Bausektor hat seinen langfristigen Durchschnitt fast erreicht.
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3. Inder Landerabgrenzung fallt das Ergebnis im August ebenfalls fast einheitlich positiv aus: Deutschland (94,3
Punkte; +5,9 Punkte), Frankreich (91,5 Punkte; +9,3 Punkte) und die Niederlande (94,9 Punkte; +3,5 Punkte) lagen im Au-
gust wieder Uber der Schwelle zum Normalbereich von 90-Punkten beim Economic Sentiment. In Frankreich, dem Land, das
nach Spanien in den vergangenen Wochen wieder die héchsten Neuinfektionen verzeichnete, haben sich alle Teilbereiche im
Gesamtindex verbessert. Dies ist aber nur eine Momentaufnahme. Bereits die jingsten Infektionszahlen deuten neue Belas-
tungen fur die franzoésische Wirtschaft an. In Italien konnte das Economic Sentiment zwar ansteigen, aber mit einem Stand
von 80,6 Punkte (+2,7 Punkte) weist der Indikator auf nach wie vor groBe Probleme in der italienischen Wirtschaft hin.

4.  Klare Warnsignale kommen aus Spanien. Das Wirtschaftsvertrauen in Spanien ist im August von 90,6 Punkten auf
88,1 Punkte gefallen. Die hohen Infektionszahlen aus den vergangenen Wochen hinterlassen bereits Spuren. Das Wirtschafts-
vertrauen in den Teilbereichen Bau, Einzelhandel, Dienstleister und Konsum bringt eine hohe Verunsicherung der Unternehmen
und Haushalte zum Ausdruck. Einzig in der spanischen Industrie ergab sich eine leichte Stimmungsverbesserung.

5. Das Economic Sentiment bringt eine fortschreitende wirtschaftliche Erholung im Euroraum zum Ausdruck. Es
ist aber eine zerbrechliche Erholung mit wenig Glanz. Die Unsicherheit tber die Infektionsentwicklung ist hoch und glei-
ches gilt damit fur die Abwartsrisiken flr die europaische Konjunktur.
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