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Euroland: Bruttoinlandsprodukt liberrascht positiv im ersten Quartal

0 Nach der erstmals veréffentlichten vorldufigen Schnellschdtzung von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euro-
land im ersten Quartal 2016 um 0,6 % im Vergleich zum Vorquartal zulegen. Damit tbertraf die BIP-Entwicklung die Erwar-
tungen fast aller Konjunkturbeobachter. Die Liste der Unsicherheitsfaktoren fir die europdische Wirtschaft verlangert sich um
Spanien und Griechenland, aber die Euroland-Konjunktur zeigt sich bislang immun und konnte die Wachstumsdynamik im ers-
ten Quartal im Vergleich zum Vorquartal sogar erhéhen.

1 Euroland wéchst auf einem breiten Fundament. Unter den vier groBen EWU-Ldndern weist derzeit Spanien (+0,8 % qoq) das
héchste Wachstum aus, gefolgt von Frankreich (+0,5 %). Deutschland und Italien dirften ebenfalls zum Wachstum beigetra-
gen haben. Die Daten wurden zwar an Eurostat gemeldet, aber nicht veréffentlicht.

I Euroland hat einen guten Start in das Jahr geschafft. Fir das Gesamtjahr 2016 rechnen wir mit einem Wachstum von 1,5 %,
mit Chancen auf etwas mebhr.

1. Nach der erstmals veréffentlichten vorldaufigen Schnellschatzung von Eurostat konnte das Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) in Euroland im ersten Quartal 2016 um 0,6 % im Vergleich zum Vorquartal zulegen. Damit hat die BIP-
Entwicklung die Erwartungen fast aller der Konjunkturbeobachter (Bloomberg-Median und DekaBank: 0,4 % goq) Ubertroffen.
Die Liste der Unsicherheitsfaktoren fiir die europaische Wirtschaft verlangert sich um Spanien und Griechenland, aber die Euro-
land-Konjunktur zeigt sich bislang immun und konnte die Wachstumsdynamik im ersten Quartal im Vergleich zum Vorquartal
sogar erhohen. Details zur Aufteilung des Wachstums auf die BIP-Komponenten liegen zwar noch nicht vor, aber aus den In-
formationen zur Entwicklung in den einzelnen Landern deutet sich an, dass der private Konsum und die Investitionen we-
sentliche Beitrdge zum Wachstum in Euroland im ersten Quartal geliefert haben und der AuBenbeitrag gebremst haben soll-
te. Dabei dirfte der milde Winter eine wichtige Hilfe fur die Investitionstatigkeit gewesen sein.

2. Euroland waéchst auf einem breiten Fundament. Unter den vier groBen EWU-Landern weist derzeit Spanien (+0,8 %
qoq) das hochste Wachstum aus, gefolgt von Frankreich (+0,5 % qoq). Deutschland und Italien durften ebenfalls zum Wachs-
tum beigetragen haben. Die Daten wurden zwar an Eurostat gemeldet, aber nicht vertffentlicht.

3.  Die zweitgroBte Volkswirtschaft in der EWU, Frankreich, prasentierte mit der ersten Schatzung weitere Details zu den
BIP-Zahlen. Die franzosische Wirtschaft verzeichnete im ersten Quartal ein unerwartet kraftiges Plus von 0,5 % qog. Das
Wachstum wurde getragen vom privaten Konsum und den Unternehmensinvestitionen. Wahrend der AuBenbeitrag
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und die Lagerinvestitionen im ersten Quartal das Wachstum gebremst haben. Die Entwicklung der wichtigsten franzésischen
Stimmungsindikatoren in den vergangenen Monaten deuteten bereits einen Umschwung bei den Unternehmensinvestitionen
an. Der starke Anstieg beim privaten Konsum ist sicherlich auch eine Gegenreaktion auf den Einbruch im vierten Quartal, der
auf Sondereffekte (Terroranschlage) zurtickzuftihren war. In Frankreich ist fiir das Gesamtjahr 2016 mit einem Wachstum
von 1,4 % auszugehen.

4.  Fur Deutschland wurden keine Daten veroffentlicht. Wir erwarten Wachstum im ersten Quartal von gut 0,5 % im Ver-
gleich zum Vorquartal. Die Wachstumstreiber durften der private Konsum und die Bauinvestitionen gewesen sein.

5. Euroland hat einen guten Start in das Jahr geschafft. Fir das Gesamtjahr 2016 rechnen wir mit einem Wachstum
von 1,5%, mit Chancen auf etwas mehr. Die erstmals veroffentliche Schnellschatzung hat das Problem, dass nicht alle Daten
fur das erste Quartal vorliegen. Dies macht die Schatzung besonders revisionsanfallig.

Reales Bruttoinlandsprodukt (saisonbereinigt; % gegen Vorquartal)

Land Anteil? Q2 2015 Q3 2015 Q4 2015 Q1 2016
Eurozone.........ccccuuveen 100 0,4 0,3 0,3 0,6
Deutschland................ 28,3 0,4 0,3 0,3
Frankreich.................. 21,2 0,0 0,4 0,3 0,5
ltalien.......coceeeveeenens 15,7 0,3 0,2 0,1
Spanien.....cccceeeeieeiienns 10,9 1,0 0,8 0,8 0,8
Niederlande................. 6,6 0,2 0,2 0,3
Belgien... . 3.9 0,5 0,2 0,5 0,2
Osterreich.....ccccocveu.... 3,2 0,4 -0,2 0,2 0,6
Irland.....cccccooeeiieeeinennns 2,0 2,1 15 2,7
Finnland..........cccceeenns 1,9 0,5 -0,2 0,2
Griechenland............... 1,9 0,3 -1,2 0,1
Portugal......ccccooeveiinnn. 1,7 0,4 0,1 0,2
Slow akei... . 0,8 1,0 1,0 1,0
Luxemburg.....cccoeueen. 0,5 1,8 1,2 1,1
Slowenien.......ccccoee... 0,4 0,8 0,4 0,6
Litauen 0,3 0,6 0,5 0,5
Lettland..........ccoveennee. 0,2 1,2 0,9 -0,3
Estland........cccccovvenenen. 0,2 0,5 0,1 0,9
ZYPEIN i 0,2 0,8 0,4 0,4
Malta......ccoveevieeiieene. 0,1 2,0 1,4 1,1

1) Anteil am realen Bruttoinlandsprodukt der Eurozone im Jahr 2015.
Quellen: Eurostat, DekaBank

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