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Euroraum: Economic Sentiment - zehnter Riickgang in Folge

B Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich weiter eingetribt. Darauf deutet das Economic Sentiment der Europdischen
Kommission hin. Mit 106, 1 Punkten lag es im Februar -0,2 Punkte niedriger als im Vormonat. Dies war der zehnte Rickgang in
Folge. Das Economic Sentiment liegt damit auf dem niedrigsten Stand seit mehr als zwei Jahren, aber immer noch deutlich
Uber dem langjahrigen Durchschnitt.

I Die europdische Stimmungseintribung ist in erster Linie auf den Teilbereich Industrie zurlickzufihren, d.h. die wesentlichen

Belastungsfaktoren dirften damit der internationale Handelsstreit, eine geringere weltwirtschaftliche Konjunkturdynamik, die

Brexit-Unsicherheit und die Probleme in der deutschen Automobilindustrie gewesen sein. In den zwei weiteren Schwergewich-
ten des Economic Sentiments, Dienstleister und Verbraucher, hat sich die Stimmung hingegen verbessert.

1 In der Landerabgrenzung zeigte sich unter den finf EWU-Schwergewichten ein nahezu einheitliches Bild. In Deutschland,
Frankreich und Italien hat sich das Economic Sentiment verschlechtert. Aufwérts ging es lediglich in den Niederlanden. Das
spanische Wirtschaftsvertrauen ist unverdndert geblieben.

0 Das Economic Sentiment deutet zwar fiir das erste Quartal auf eine Zunahme der wirtschaftlichen Aktivitat im Euroraum hin.
Es ist aber nur ein schwaches Wachstumssignal, das von dem Economic Sentiment ausgeht.

1. Das Wirtschaftsvertrauen im Euroraum hat sich weiter eingetriibt. Darauf deutet das Economic Sentiment der EU-
Kommission mit einem Wert im Februar von 106,1 Punkten (-0,2 Punkte) hin (Bloomberg-Median: 106,0 Punkte; DekaBank:
105,8 Punkte. Das Economic Sentiment liegt damit zwar weiterhin liber dem langjahrigen Durchschnitt von 100
Punkten, aber seit Oktober 2018 nicht mehr liber der Obergrenze des von der EU-Kommission errechneten Normal-
bereichs (90 bis 110 Punkte).

2.  Die Stimmungseintriibung betrifft nicht alle Wirtschaftsbereiche. Bei den Dienstleistern (+1,1 Punkte) hat sich die
Stimmung verbessert. Ebenso ist das Konsumentenvertrauen (+0,5 Punkte) und das Einzelhandelsvertrauen (+0,5 Punkte)
angestiegen.

3. Der starkste negative Impuls kam erneut von dem Indexschwergewicht der Industrie (-1,0 Punkte). Das Industrievertrau-
en ist auf den niedrigsten Stand seit Ende 2016 gefallen. In den Teilfragen haben sich die Produktionserwartungen und die
Auftragslage der Unternehmer verschlechtert. Die wesentlichen Belastungsfaktoren dirften der internationale Handelsstreit,
eine geringere weltwirtschaftliche Konjunkturdynamik, die Brexit-Unsicherheit und die Probleme in der deutschen Automobil-
industrie gewesen sein. Die Stimmung in der Bauwirtschaft hat sich ebenfalls verschlechtert.
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4. In der Landerabgrenzung zeigte sich unter den finf EWU-Schwergewichten ein nahezu einheitliches Bild. In Deutsch-
land (108,4 Punkte; -0,1 Punkte) hat sich das Economic Sentiment leicht verschlechtert. In den deutschen Wirtschaftsbereichen
war die Entwicklung allerdings sehr gemischt. Wéhrend das deutsche Industrievertrauen deutlich gefallen ist, konnte das
Dienstleistervertrauen in Deutschland kraftig zulegen. Einen weiteren Rickgang beim Economic Sentiment gab es auch in Ita-
lien (101,2 Punkte; -1,6 Punkte). Das italienische Industrievertrauen ist auf den niedrigsten Stand seit dem Friihjahr 2015 gefal-
len. Es gibt wenig Hoffnung, dass Italien im ersten Quartal 2019 die Rezession tUberwinden kann. Das franzdsische Wirt-
schaftsvertrauen (100,5 Punkte; -0,9 Punkte) hat sich im Februar ebenfalls verschlechtert. Die Industrie in Frankreich konnte
sich dem negativen europdischen Trend nicht entziehen. Allerdings hat das Konsumentenvertrauen in Frankreich deutlich an-
gezogen. Die politischen Probleme in Spanien haben wie bisher keinen erkennbaren negativen Einfluss. Das spanische Wirt-
schaftsvertrauen stagnierte im Februar bei 104,4 Punkten. Die europaischen Industrieprobleme zeigen sich aber auch in Spani-
en. Der positive Ausgleich kam von den spanischen Dienstleistern und Verbrauchern. Einzig in den Niederlanden (106,5 Punk-
te; +3,0 Punkte) unter den funf groBen EWU-Landern hat sich die Stimmung insgesamt und auch bei der Industrie verbessert.

5.  Das Economic Sentiment deutet zwar fir das erste Quartal auf eine Zunahme der wirtschaftlichen Aktivitat im Euroraum
hin. Es ist aber nur ein schwaches Wachstumssignal, das von dem Economic Sentiment ausgeht.
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