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USA: Arbeitsmarkt als Belastung fur den ISM Services PMI

Veroffentlichung Aktuell Prognose NORD/LB Vormonat
ISM Services PMI 50,6 52,5 52,7
Prices Paid 57,4 58,3

Quelle: ISM, NORD/LB Research

Einschatzung

/1 Nachdem vorgestern der ISM Manufacturing PMI ver6ffentlicht wurde, folgt heute —wie tiblich ein paar
Tage spdter—der ISM Services PML. Die Frage stand im Raum, ob sich der Dienstleistungssektor bei den
Dezemberzahlen dhnlich verhalten zeigt, wie sein produzierendes Geschwister oder ob er positivere Im-
pulse vorweisen kann. Ganz im Gegenteil: Der ISM Services PMI prasentiert sich mit soeben veroffentlich-
ten 50,6 Punkten ziemlich kontrar und ist um 2,1 Indexpunkte tiberraschend stark gesunken. Die aktuel-
len Aussichten der eigenen Branche haben sich fiir die Befragungsteilnehmer demnach eingetriibt, be-
finden sich aber immerhin knapp im expansiven Bereich. Eine Analyse der Unterkomponenten offen-
bart, welche Perspektiven méglicherweise abzuleiten sind.
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Den ersten Blick richten wir dabei auf die Business Activity. Mit seinen 56,6 Punkten passt der Sub-Index
nicht so ganz zur Headline Rate, ist dies immerhin eine Verbesserung von ganzen 1,5 Indexpunkten (vor-
mals 55,1 Punkte). Demnach gehen die Einkaufsmanager davon aus, dass die Lage im Gros eigentlich
ganz gut aussehen sollte.
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Der zweite Blick geht zwar nicht in die Glaskugel aber dennoch auf die leicht in die Zukunft blickende
Auftragskomponente der Headline Rate. Nach wie vor ist Expansion zu erblicken, jedoch mit deutlich ab-
nehmender Dynamik. Diese Komponente liegt bei 52,8 Punkten und somit 2,7 Punkte unter dem Wert
aus dem Vormonat (55,5 Punkte). Die Auftragsbiicher der Dienstleister fiillen sich zwar, der Pufferist aber
merklich abgeschmolzen.

/1 Anders als beim Manufacturing PMI ist von Hoffnungen einer zunehmenden Nachfrage nach qualifizier-
ten Arbeitskraften tiberhaupt nichts zu spiiren. Der Sub-Index ist sogar um satte 7,4 Indexpunkte auf 43,3
Punkte gefallen. Die Dezemberbefragung nahm demnach in gewisser Weise die heute versffentlichten
Daten zum Arbeitsmarktbericht vorweg, wo sich beispielsweise die Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe auf
216k erhoht haben. Die Teilnehmer verweisen vor allem auf die Ferienzeit, in denen es schwierig ist Per-
sonal zu rekrutieren. Gleichzeitig nehmen einige Marktteilnehmer eine Habachtstellung wegen der nach
wie vor hohen Risiken auf dem Weltmarkt ein.

/I Weiterhin expansiv zeigen sich auch die Einkaufspreise mit marginal nachlassender Dynamik.. Mit 57,4
Punkten bei der Preiskomponente gehen die Einkaufsmanager weiterhin davon aus héhere Preise im
taglichen Geschift erl6sen zu konnen. Hiermit grenzt sich der Services PMI angenehm vom Manufac-
turing PMI ab, bei dem diese Komponente noch tiefer in den kontraktiven Bereich gefallen ist.

/I Die verbalen Riickmeldungen geben weiteren Aufschluss iiber den quantitativen Part. Neben der ange-
spannten Lage auf dem Arbeitsmarkt werden teilweise auch Probleme am Panamakanal angefiihrt, was
die Befahrung von langeren Schifffahrtsrouten erforderlich macht und deshalb die Kosten treibt. Trotz-
dem scheinen sich die Lieferketten alles in allem wohlwollend zu entwickeln, was die Stimmung hebt.

Fazit

// Der ISM Services PMI prasentiert sich zwar mit 50,6 Punkten nach wie vor knapp expansiv, hat
aber um ganze 2,1 Indexpunkte verloren und 16st sich somit kontrar zum ISM Manufacturing PMI
vom verhaltenen Wachstumstrend. Wahrend die allgemeine Stimmung vorhilt, dass sich die Zu-
kunftsaussichten der eigenen Branche eigentlich als positiv gestalten, gibt es doch ein paar Be-
lastungsfaktoren. Die Lieferketten sind robust und werden robuster, jedoch ruckelt es aktuell et-
was am Panamakanal. Der eigentliche Belastungsfaktor Nr. 1 ist aber im Arbeitsmarkt zu finden.
So mangelt es unter anderem ferienbedingt an qualifiziertem Personal und gleichzeitig versu-
chen einige Dienstleister das Pensum mit der aktuellen Work Force bewiltigen zu konnen. Die
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Unsicherheit an den Mérkten scheint einigen als zu riskant und begeben sich lieber in eine ver-
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Wichtige Hinweise:

Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als , Information“ be-
zeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK
GIROZENTRALE (,NORD/LB“) erstellt worden. Die fiir die NORD/LB
zustandigen Aufsichtsbehérden sind die Europdische Zentral-
bank (,EZB“), Sonnemannstrafle 20, D-60314 Frankfurt am Main,
und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungsaufsicht (,BaFin“),
Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28,
D-60439 Frankfurt am Main. Sofern Ihnen diese Information durch
Thre Sparkasse iiberreicht worden ist, unterliegt auch diese Spar-
kasse der Aufsicht der BaFin und ggf. auch der EZB. Eine Uberprii-
fung oder Billigung dieser Information oder der hierin beschriebe-
nen Produkte oder Dienstleistungen durch die zustindige Auf-
sichtsbehoérde ist grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in Deutsch-
land (nachfolgend als ,relevante Personen“ oder ,Empfanger” bezeich-
net). Die Inhalte dieser Information werden den Empfangern auf streng
vertraulicher Basis gewdhrt und die Empfanger erklaren mit der Entge-
gennahme dieser Information ihr Einverstdndnis, diese nicht ohne die
vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte weiterzuge-
ben, zu kopieren und/oder zu reproduzieren. Andere Personen als die
relevanten Personen diirfen nicht auf die Angaben in dieser Informa-
tion vertrauen. Insbesondere darf weder diese Information noch eine
Kopie hiervon nach Japan oderin die Vereinigten Staaten von Amerika
oder in ihre Territorien oder Besitztimer gebracht oder tibertragen
oder an Mitarbeiter oder an verbundene Gesellschaften in diesen
Rechtsordnungen ansdssiger Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfeh-
lung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich Threr all-
gemeinen Information dienende Kundeninformation. Aus diesem
Grund ist diese Information nicht unter Berticksichtigung aller beson-
deren gesetzlichen Anforderungen an die Gewédhrleistung der Unvor-
eingenommenheit von Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfeh-
lungen erstellt worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem
Verbot des Handels vor der Veroffentlichung, wie dies fur Anlageemp-
fehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieBlich zu Infor-
mationszwecken erstellt und werden ausschlief8lich zu Informations-
zwecken bereitgestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information
einen Anreiz fur Investitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fur die per-
sonliche Information des Empfangers mit dem ausdriicklichen, durch
den Empfanger anerkannten Verstandnis bereitgestellt, dass sie kein
direktes oder indirektes Angebot, keine Empfehlung, keine Aufforde-
rung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie keine Aufforderung zur
Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder anderen Finanzin-
strumenten und keine Mafnahme, durch die Finanzinstrumente ange-
boten oder verkauft werden kénnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und ge-
troffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB fiir
zuverldssig erachtet wurden. Fur die Erstellung dieser Information nut-
zen wir emittentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene
Schatzungen, Unternehmensangaben und o6ffentlich zugdangliche Me-
dien. Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen
vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewdhr oder Verantwor-
tung fir die Richtigkeit und Vollstdandigkeit der hierin enthaltenen In-
formationen tibernehmen. Die aufgrund dieser Quellen in der vorste-
henden Information geduBerten Meinungen und Prognosen stellen un-
verbindliche Werturteile der Mitarbeiter der NORD/LB dar. Verande-
rungen der Pramissen kénnen einen erheblichen Einfluss auf die dar-
gestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB, noch ihre Organe
oder Mitarbeiter kénnen fur die Richtigkeit, Angemessenheit und Voll-
standigkeit der Informationen oder fiir einen Renditeverlust, indirekte
Schéaden, Folge- oder sonstige Schaden, die Personen entstehen, die auf
die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information
vertrauen (unabhdngig davon, ob diese Verluste durch Fahrlassigkeit
dieser Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr,
Verantwortung oder Haftung tibernehmen.

Frithere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fir kinf-
tige Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Fi-
nanzinstrumente und dhnliche Faktoren kénnen den Wert, Preis und
die Rendite der in dieser Information in Bezug genommenen Finanzin-
strumente oder darauf bezogener Instrumente negativ beeinflussen.
Im Zusammenhang mit Wertpapieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung) fal-
len Gebithren und Provisionen an, welche die Rendite des Investments
mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen Wertentwicklung
eines Wertpapiers oder Finanzinstruments ldsst sich nicht zwingend
auf dessen zukiinftige Entwicklung tibertragen.
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Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder
Steuerberatung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder
eine Strategie fiir die individuellen Verhaltnisse des Empfangers geeig-
net oder angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine
personliche Empfehlung an einen Empfanger der Information dar. Auf
die in dieser Information Bezug genommenen Wertpapiere oder sonsti-
gen Finanzinstrumente sind moéglicherweise nicht fiir die personlichen
Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle Situation oder individuellen
Bedurfnisse des Empfangers geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in
Teilen um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dementspre-
chend stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen le-
diglich eine Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer mégli-
chen Kauf- oder Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstan-
dige Beschreibung der Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder Ge-
schaften, die im Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Informa-
tion stehen kénnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-) Dokumentation
zu entnehmen. Soweit es sich bei den in dieser Information dargestell-
ten Finanzinstrumenten um prospektpflichtige eigene Emissionen der
NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fiir das konkrete Finan-
zinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der jeweilig verof-
fentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter www.nordlb.de
heruntergeladen werden kénnen und die bei der NORD/LB, Georgsplatz
1,30159 Hannover kostenlos erhdltlich sind. Eine eventuelle Anlageent-
scheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzierungs-
) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die
personliche Beratung. Jeder Empfanger sollte, bevor er eine Anlageent-
scheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen
in Finanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser In-
formation sind, sowie fiir weitere und aktuellere Informationen im Hin-
blick auf bestimmte Anlagemdéglichkeiten sowie fiir eine individuelle
Anlageberatung einen unabhangigen Anlageberater konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument
kann ein hohes Risiko einschlie3lich des Kapital-, Zins-, Index-, Wah-
rungs- und Kreditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und
Marktrisiken aufweisen. Die Finanzinstrumente kénnen einen plétzli-
chen und groen Wertverlust bis hin zum Totalverlust des Investments
erfahren. Jede Transaktion sollte nur aufgrund einer eigenen Beurtei-
lung der individuellen finanziellen Situation, der Angemessenheit und
der Risiken des Investments erfolgen.

Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle vorheri-
gen Versionen einer entsprechenden Information und beziehen sich
ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zu-
kiinftige Versionen dieser Information ersetzen die vorliegende Fas-
sung. Eine Verpflichtung der NORD/LB, die Angaben in dieser Informa-
tion zu aktualisieren und/oder in regelmafRigen Abstanden zu tiberpri-
fen, besteht nicht. Eine Garantie fiir die Aktualitdat und fortgeltende
Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Mit der Verwendung die-
ser Information erkennt der Empfanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehért dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-
Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhalt der Empfanger unter
Nr. 28 der Allgemeinen Geschéftsbedingungen der NORD/LB oder unter
www.dsgv.de/sicherungssystem.

Redaktionsschluss und letzte Aktualisierung aller Marktdaten: 5.
Januar 2024, 17:01 Uhr

Fur die in unseren Studien verwendeten sprachlichen Formulierun-
gen verweisen wir auf die Erklarung zur gendersensiblen Sprache auf
www.nordlb.de/impressum
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