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Aktuelle Trends

Konjunktur im Euroraum – Wendepunkt noch in diesem Jahr?
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Punkte

Index der Industrieproduktion im Euroraum; 1995 = 100 (linke Skala)

Frühindikator der Konjunktur im Euroraum1 (rechte Skala)

1 Indikatorwerte auf der Zeitachse um vier Monate nach vorn versetzt.
Quellen: Eurostat; Europäische Zentralbank; Berechnungen des IWH.

Die Konjunktur im Euroraum, hier gemessen an der Dynamik der Industrieproduktion, durchläuft
gegenwärtig eine ausgeprägte Schwächephase. Das spiegelt sich auch in den Einzelgrößen wider, die
in den IWH-Frühindikatora einfließen. So ist der Vertrauensindikator für die Industrie unter seinen
langfristigen Durchschnitt gefallen. Maßgeblich dafür ist – trotz der im Hinblick auf verbesserte Pro-
duktionserwartungen gestiegenen Lagerbestände – vor allem der gesunkene Auftragsbestand in den
Unternehmen. Zudem ist die Kapazitätsauslastung im Juli erneut um 0,7 Prozentpunkte gesunken. In
der Bauwirtschaft hält der Abwärtstrend ebenfalls an. Deutlich nachgelassen hat im Juli das Ver-
trauen der Verbraucher in die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Euroraum. Damit hat sich hier
die seit Mai sichtbare Tendenz weiter verstärkt.

Der Frühindikator nährt zugleich die Hoffnung, dass die konjunkturelle Abschwächung in der
zweiten Jahreshälfte zu Ende geht. Das Zinsniveau ist niedrig – die Geldmarktzinsen sind infolge der
Leitzinssenkung durch die EZB im Mai gefallen – und die Differenz zwischen den lang- und kurz-
fristigen Zinsen steigt. Die Vergrößerung dieses Zinsabstandes ist im Allgemeinen ein positives Zei-
chen für die mittelfristige Konjunkturentwicklung. Zudem ist der Verbraucherpreisanstieg tendenziell
rückläufig. Allerdings sind diese Signale schwach, sodass die konjunkturelle Wende noch in diesem
Jahr wenig wahrscheinlich ist. Lediglich bei den Produktionserwartungen sind erste Anzeichen einer
Verbesserung sichtbar.

Udo Ludwig (ldw@iwh-halle.de)
a Der Indikator enthält die Auftragseingänge im Verarbeitenden Gewerbe, die Baugenehmigungen, das Konsumentenvertrauen, die Beur-
teilung der allgemeinen Wirtschaftslage, die erwartete Richtung der Produktionsveränderung innerhalb der folgenden drei Monate sowie
die Beurteilung des Auftragseinganges, des Auftragsbestandes, des Fertigwarenlagers und der Kapazitätsauslastung sowie die Aktienkurse.
Diese werden von Eurostat aufbereitet und als economic sentiment indicator zur Verfügung gestellt. Zur Verbesserung der Prognosequalität
berücksichtigt der IWH-Indikator zusätzlich die Zinsstruktur.


