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USA: ISM-Index halt sich auf sehr hohem Niveau

I Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM fir das verarbeitende Gewerbe ist im August von 59,5 Punkten auf 59,9 Punkte
leicht angestiegen. Ein Riickgang der Lieferfristen sowie ein sehr starker Anstieg der Lagerkomponente sind méglicherweise ein
frihes Indiz fr eine Verringerung der bestehenden Lieferkettenproblematik.

B Der von uns berechnete globale Einkaufsmanagerindex fir das verarbeitende Gewerbe ist im August relativ deutlich von
54,9 auf 54,2 Punkte gesunken. Ein Warnsignal, dass die allgemeinen globalen Wachstumserwartungen fir das zweite Halb-
jahr zu hoch sind, ist dies aber nicht.

1. Der nationale Einkaufsmanagerindex ISM ist im August liberraschend von 59,5 Punkten auf 59,9 Punkte leicht
angestiegen (Bloomberg-Umfrage und DekaBank: 58,5 Punkte). Nach Angaben des Institute for Supply Management korres-
pondiert der Augustwert mit einer gesamtwirtschaftlichen Wachstumsrate von knapp 5 %. Dies ist fur die US-Wirtschaft unge-
wohnlich hoch. Die allgemeinen Wachstumserwartungen liegen laut der letzten Bloomberg-Umfrage aber sogar bei einem An-
stieg des Bruttoinlandsprodukts in Héhe von 6,9 % (goq, ann.). Diese Erwartung durfte unserer Einschatzung nach enttduscht
werden. In die Berechnung des ISM-Index flieBen funf Teilkomponenten ein. Drei haben sich gegentber dem Vormonat verbes-
sert. Am auffélligsten ist der Anstieg der Lagerkomponente. Mit 54,2 Punkten wird hier ein ungewdéhnlich hoher Wert ausge-
wiesen. Gleichzeitig hat sich die Komponente zu den Lieferfristen verschlechtert. Mit 69,5 Punkten liegt diese weiterhin auf
einem sehr hohen Niveau, aber der Augustwert ist immerhin der niedrigste seit Januar dieses Jahres. Zusammengenommen
kénnte dies ein ersten Anzeichen daflr sein, dass sich die Lieferkettenproblematik der Unternehmen etwas entscharft.

2. Rund um den Globus wurden zum Monatsbeginn ebenfalls Einkaufsmanagerindizes veréffentlicht. Wir haben diese Lan-
derindizes zu einem globalen Einkaufsmanagerindex zusammengefasst. Der von uns berechnete globale Einkaufsmana-
gerindex fiir das verarbeitende Gewerbe fiel im August von 54,9 auf 54,2 Punkte. In allen Regionen hat sich die Stim-
mung der Unternehmen gegeniiber dem Vormonat eingetribt. Insbesondere in den asiatischen Landern liegt die Vermutung
nahe, dass die jingsten Corona-Entwicklungen hierfiir mit verantwortlich waren. Allerdings erklart dies nur einen Teil der Ent-
wicklung, denn vielfach lésst sich beobachten, dass die negativen makrotkonomischen Auswirkungen bei jeder weiteren
Corona-Welle abnehmen. Zu den jiingsten Corona-Belastungen kommt hinzu, dass die Stimmungsindikatoren die
tatsachliche Dynamik im ersten Halbjahr deutlich liberschatzt hatten. Sie bildeten eher die Nachfrage-Entwicklung ab,
die sich aber aufgrund der weltweiten Lieferengpésse nicht vollstandig in einer Produktionsausweitung niederschlagen konnte.
Dies wurde auch dadurch verstarkt, dass steigende Lieferfristen positiv in die Berechnung der nationalen Einkaufsmanagerindi-
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zes einflieBen, weil sie normalerweise ein Zeichen fir eine lebhafte Nachfrage sind. Das Phanomen, dass Lieferfristen auf-
grund von Engpassen so stark ansteigen kénnen, dass sie zu einem Produktionsbelastungsfaktor werden, ist neu.
Zudem bilden die Stimmungsindikatoren die Entwicklungen im eigentlich zyklisch bedeutsameren verarbeitenden Gewerbe ab.
Der globale Einkaufsmanagerindex fiir das Dienstleistungsgewerbe hat im Juli (der Augustwert steht noch aus) ein neues zykli-
sches Hoch erreicht. Insgesamt lasst sich aus dem Riickgang des globalen Einkaufsmanagerindex nicht unmittelbar
ein Warnsignal fiir den zeitnahen globalen Wachstumsausblick ableiten. Die Entwicklung in den kommenden Monaten
gilt es aber auch hier zu beobachten.

Globaler Einkaufsmanagerindex (verarbeitendes Gewerbe)
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