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Euroland: Moderates Wachstum im zweiten Quartal dank Deutschland und Spanien

0 Nach der Schnellschdtzung von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im zweiten Quartal 2016 um

0,3 % im Vergleich zum Vorquartal zulegen. Damit wurde die vorldufige Schnellschdtzung bestétigt. Euroland beendet das ers-
te Halbjahr zwar mit einer Wachstumsverlangsamung, aber vor dem Hintergrund des unerwartet starken ersten Quartals, fallt
die Halbjahresbilanz eindeutig positiv aus.

B Das Wachstumsfundament fir Euroland im zweiten Quartal besteht aus Spanien und Deutschland. Spanien ragt mit einem
Plus von 0,7 % qoq unter den vier groBen EWU-Léndern deutlich hervor. Aufgrund des hohen deutschen Gewichts am EWU-
BIP kommt der wichtigste Beitrag allerdings von Deutschland. Die deutsche Wirtschaft konnte unerwartet kréftig im zweiten
Quartal um 0,4 % qoq zulegen. Das erste Halbjahr 2016 ist damit das stérkste Halbjahr in Deutschland seit fiinf Jahren. Hinge-
gen enttduscht haben die Schwergewichte Frankreich und Italien. Die wirtschaftliche Aktivitat in beiden Ldndern stagnierte.

0 Euroland ist auf Kurs in diesem Jahr ein solides Wachstum von 1,6 % zu erreichen. Ein Wirtschaftseinbruch durch die zahlrei-
chen Unsicherheitsfaktoren zeichnet sich bislang nicht ab.

1. Nach der Schnellschdtzung von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im zweiten Quar-
tal 2016 um 0,3 % im Vergleich zum Vorquartal zulegen. Damit wurde die vorldufige Schnellschatzung bestatigt. Euroland
beendet das erste Halbjahr zwar mit einer Wachstumsverlangsamung, aber vor dem Hintergrund des unerwartet starken ersten
Quartals, fallt die Halbjahresbilanz eindeutig positiv aus. Details zur Aufteilung des Wachstums auf die BIP-Komponenten liegen
zwar noch nicht vor, aber aus den Informationen zur Entwicklung in den einzelnen Landern deutet sich an, dass der AuBen-
beitrag eine wichtige Stltze gewesen ist. Daneben dirfte auch der private und staatliche Konsum etwas zum Wachstum
beigetragen haben. Die Investitionstatigkeit sollte hingegen im zweiten Quartal gebremst haben. In einigen Landern durften
aufgrund der milden Witterung Bauinvestitionen in das erste Quartal vorgezogen worden sein.

2. Inder Landeraufteilung zeigt sich ein gemischtes Bild. Das Wachstumsfundament fiir Euroland im zweiten Quartal
besteht aus Spanien und Deutschland. Spanien ragt mit einem Plus von 0,7 % qoq unter den vier groBen EWU-Landern
deutlich hervor. Aufgrund des hohen Gewichts am EWU-BIP kommt der wichtigste Beitrag allerdings von Deutschland. Die
deutsche Wirtschaft konnte unerwartet kraftig im zweiten Quartal um 0,4 % qoq zulegen. Hingegen enttduscht haben die
Schwergewichte Frankreich und Italien. Die wirtschaftliche Aktivitdt in beiden Landern stagnierte. Zu den positiven Uberra-
schungen zahlen auch die Niederlande und Belgien mit einem Wachstum von 0,6 % qoq bzw. 0,5 % qgoq. Die Beflirchtungen,
dass Griechenland im zweiten Quartal wieder in die Rezession rutschten kénnte, haben sich allerdings nicht bestatigt.
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3. Im Gegensatz zu Deutschland gibt es fr die zweitgroBte Volkswirtschaft in der EWU, Frankreich, bereits Details zu den
BIP-Zahlen. Die franzésische Wirtschaft stagnierte im zweiten Quartal im Vergleich zum Vorquartal. Die Wirtschaft wurde al-
lerdings ungewohnlich stark durch einen Riickgang der Lagerinvestitionen belastet. Ein wichtiger positiver Wachs-
tumsimpuls kam hingegen vom AuBenhandel. Der AuBenbeitrag war erstmals seit einem Jahr wieder eine Wachstumsstitze
fur die franzosische Wirtschaft. Die Stagnation der franzésischen Wirtschaft diirfte aber nicht der Vorbote fiir einen
Absturz im dritten Quartal sein. Darauf deuten die bislang vorliegenden Stimmungsindikatoren hin. Dariber hinaus zeigt
sich, dass auch in Frankreich mittlerweile die wirtschaftliche Erholung am Arbeitsmarkt ankommt. Vielmehr scheint das schwa-
che zweite Quartal auch auf das starke erste Quartal zurlickzuftihren sein. Im ersten Quartal erreichte Frankreich den starksten
Quartalszuwachs seit drei Jahren. In Frankreich ist fiir das Gesamtjahr 2016 mit einem Wachstum von 1,4 % zu rech-
nen.

4. Fur Deutschland liegen wie fur die meisten Lander noch keine Details in Zahlen vor. Das Plus von 0,4 % qoq beim Brut-
toinlandsprodukt ist nach Angaben des Statistischen Bundesamtes vor allem auf den AuBenbeitrag zurlickzufthren. Positive
Beitrage gab es demnach auch vom privaten und staatlichen Konsum. Gebremst hingegen haben die Bruttoinvestitionen, ins-
besondere Uber die Komponenten Bau- und Anlageinvestition. Die deutsche Wirtschaft hat im ersten Halbjahr 2016 das starks-
te Halbjahreswachstum seit funf Jahren erzielt. Fir das Gesamtjahr 2016 erwarten wir ein Wachstum von 1,6 %. Die Chancen
auf mehr, sind aber mit den heutigen Zahlen gestiegen.

5. Euroland ist auf Kurs in diesem Jahr ein Wachstum von 1,6 % zu erreichen. Ein Wirtschaftseinbruch durch die
zahlreichen Unsicherheitsfaktoren zeichnet sich bislang nicht ab.

Reales Bruttoinlandsprodukt (saisonbereinigt; % gegen Vorquartal)

Land Anteil? Q3 2015 Q4 2015 Q1 2016 Q2 2016
Eurozone.......ccccceeeinnns 100 0,3 0,4 0,6 0,3
Deutschland................ 28,3 0,2 0,4 0,7 0,4
Frankreich......... 21,2 0,4 0,4 0,7 0,0

Italien........... 15,7 0,2 0,2 0,3 0,0
Spanien.....ccceeeiieeiienns 10,9 0,8 0,8 0,8 0,7

Niederlande................. 6,6 0,3 0,2 0,6 0,6
Belgien.......ccccccoeeennen. 3,9 0,2 0,5 0,2 0,5
Osterreich........c.......... 3,2 0,3 0,4 0,6 0,0
Irland 2,0 31 2,3 -2,1
Finnland.........cccceeeennes 1,9 -0,1 0,5 0,6 0,3
Griechenland............... 1,9 -1,1 0,2 -0,1 0,3
Portugal.....ccccoocveiinnne 1,7 0,1 0,2 0,2 0,2
Slow akei......... 0,8 1,0 1,0 0,8 0,9
Luxemburg.... 0,5 1,1 15 0,7
Slowenien...... 0,4 0,4 0,6 0,5
Litauen.....cccceeevcvveeenns 0,3 0,5 0,5 0,9 0,1
Lettland.......c.ccccoveennen. 0,2 0,7 -0,4 0,0 0,4
Estland........ccccoeveinnnn. 0,2 -0,3 1,3 0,0 0,3
0,2 0,4 0,5 1,0 0,7
0,1 1,4 1,4 0,3

1) Anteil am realen Bruttoinlandsprodukt des Euroraums im Jahr 2015.
Quellen: Eurostat, DekaBank.
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