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Euroland-Bruttoinlandsprodukt: Gelungener Jahresstart, Wachstum verdoppelt

B Die Wachstumsdynamik Eurolands hat sich spir erhht. Nach der veréffentlichten vorldufigen Schnellschdtzung von Eurostat
konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im ersten Quartal 2019 um 0,4 % im Vergleich zum Vorquartal (qoq) zule-
gen. Damit (bertraf die BIP-Entwicklung die Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbeobachter.

B Die Wachstumsunterschiede zwischen den vier groBen Ldndern der Wéhrungsunion haben sich im Vergleich zum zweiten
Halbjahr 2018 verkleinert. Spanien (+0,7 % qoq) konnte erneut Uberdurchschnittlich stark wachsen und ist unter den vier gro-
Ben EWU-Léndern der Spitzenreiter. Die italienische Wirtschaft hat mit einem Wachstum von 0,2% die Rezession beendet und
Frankreich setzt seinen Wachstumskurs aus den vorangegangenen zwei Quartalen mit einem Plus von 0,3 % fort. Deutschland
dtirfte keine Belastung mehr fiir den Euroraum im ersten Quartal gewesen sein, sondern einen soliden Beitrag zum européi-
schen Wachstum beigesteuert haben. Die vorldufigen deutschen Daten wurden zwar an Eurostat gemeldet, aber nicht veréf-
fentlicht.

B Der Euroraum ist auf Kurs in diesem Jahr gut 1,3 %-Wachstum zu erreichen.

1. Die Wachstumsdynamik in Euroland hat sich deutlich erh6ht. Nach der veroffentlichten vorldufigen Schnellschat-
zung von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im ersten Quartal 2019 um 0,4 % im Vergleich
zum Vorquartal zulegen. Damit Ubertraf die BIP-Entwicklung die Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbeobachter (Bloom-
berg-Median: 0,3 % und DekaBank: 0,4 % qgoq). Zahlen fir die Komponenten des Bruttoinlandsproduktes liegen noch nicht
vor, aber es durfte vor allem die Binnennachfrage gewesen sein, die zum Wachstum beigetragen hat. Die Stimmungsindika-
toren der Unternehmen deuten zumindest an, dass die Schwache der eher exportabhangigen Industrie im ersten Quartal
noch nicht tberwunden wurde.

2. Die europaische Wachstumsschwache im zweiten Halbjahr 2018 wurde durch Italien und Deutschland hervorgerufen.
Diese beiden Lander sorgen nun auch dafur, dass der Euroraum zum Jahresstart wieder in die Wachstumsspur gefunden hat.
Italien wachst zwar nur unterdurchschnittlich, aber immerhin ist die italienische Wirtschaft im ersten Quartal 2019 mit
einem Zuwachs von 0,2 % der Rezession entkommen.

3. Auch Deutschland wird sich dem Reigen der Lander mit positiven Uberraschungen anschlieBen. Wahrend der Industrie-
einkaufsmanagerindex, der sehr stark die 6ffentliche Wahrnehmung pragt, auf eine Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts

hindeutet, erwarten wir ein solides Wachstum von 0,3 % qoqg. Vor allem der private Konsum und die Bauaktivitdten sollten
sich positiv hervorgetan haben. Die vorldufigen deutschen Daten wurden zwar an Eurostat gemeldet, aber nicht verdffentlicht.
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4.  Der Spitzenreiter unter den vier groBen EWU-Landern ist erneut Spanien. Die spanische Wirtschaft konnte nach
einem starken vierten Quartal 2018 die Konjunkturdynamik nochmals steigern und erzielte ein Wachstum von 0,7 % qgoq. Dies
ist das starkste spanische Quartalswachstum seit zwei Jahren.

5. Die zweitgréBte Volkswirtschaft in der EWU, Frankreich, prasentierte mit der ersten Schatzung weitere Details zu den
BIP-Zahlen. Die Bremsspuren in der franzosischen Wirtschaft durch die Proteste der ,,Gelbwesten” kénnten im vierten Quar-
tal 2018 doch etwas starker als bislang angenommen gewesen sein. Wahrend der private Konsum im vierten Quartal mit
Stagnation enttduscht hatte, war er nun im ersten Quartal 2019 eine wichtige Wachstumsstitze. Die gute Entwicklung beim
privaten Konsum durfte erstens auf einen Nachholeffekt nach den Beeintrachtigungen durch die Gelbwesten zurtickzuftihren
sein und zweitens auf die unmittelbaren Zugestandnisse vom franzosischen Prasidenten Macron als Reaktion auf die Proteste
der Gelbwesten. Die Investitionstatigkeit (+ 0,5 qoq) der franzdsischen Unternehmen war im ersten Quartal nur unwesent-
lich héher als im Vorquartal. Frankreich konnte insgesamt mit einem Wachstum von 0,3 % im ersten Quartal 2019 die Kon-
junkturdynamik ,nur” halten und nicht erhohen. Dies lag an einer spirbaren Belastung durch den AuBenhandel. Der Wachs-
tumsbeitrag durch die AuBenwirtschaft lag bei -0,3 % qoq. Dabei hat sich die Importtatigkeit (+0,9 % qoq) nur leicht
abgeschwacht. Aber die Exporte sind von 2,2% qoq im vierten Quartal auf nahezu Stagnation (0,1 %) eingebrochen. Frank-
reich ist dieses Jahr auf einem soliden Wachstumspfad und durfte 2019 einen BIP-Zuwachs von rund 1,3 % erreichen. Dies
liegt nicht zuletzt an den verringerten Sparanstrengungen von Prasident Macron und seiner zugesicherten Unterstitzung fur
die privaten Haushalte.

6.  Der Euroraum ist auf Kurs in diesem Jahr gut 1,3 %-Wachstum zu erreichen.
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