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Euroland-Bruttoinlandsprodukt: Enttduschung im zweiten Quartal 2018

B Die Wachstumsdynamik in Euroland hat sich verlangsamt. Nach der veréffentlichten vorldufigen Schnellschétzung von Euro-
stat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im zweiten Quartal 2018 um 0,3 % im Vergleich zum Vorquartal zule-
gen. Damit war die BIP-Entwicklung schwécher als die Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbeobachter.

B Die konjunkturelle Entwicklung in Euroland ist unter den vier groBen EWU-Ldndern nicht gleichverteilt. Wéhrend in Spanien
(+0,6 % qoq) die Wachstumsgeschwindigkeit doppelt so hoch war wie in Euroland, enttduschte Frankreich (+0,2% qog) mit
einem unterdurchschnittlichen Wachstum. Ebenfalls unterhalb des EWU-Durchschnitts lag das Wachstum in Italien (+0,2%
qoq). Deutschland hingegen drfte im zweiten Quartal starker als Euroland gewachsen sein. Die deutschen Daten wurden zwar
an Eurostat gemeldet, aber nicht veréffentlicht.

0 Fir das Gesamtjahr 2018 rechnen wir mit einem Wachstum von 2,1 %. Damit wiirde Euroland auch dieses Jahr eine Uber-
durchschnittliche Wachstumsgeschwindigkeit aufweisen.

1.  Die Wachstumsdynamik in Euroland hat sich verlangsamt. Nach der vertffentlichten vorldufigen Schnellschatzung
von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im zweiten Quartal 2018 um 0,3 % im Vergleich zum Vorquar-
tal zulegen. Damit lag die BIP-Entwicklung unter den Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbeobachter (Bloomberg-
Median und DekaBank: 0,4 % goq). Die Wirtschaft in Euroland dirfte in der zweiten Jahreshalfte 2017 ihren Hohepunkt
liberschritten haben und nun zur ,Normalitat” zuriickkehren. Seit Beginn der Europdischen Wahrungsunion betrug das
durchschnittliche Quartalswachstum 0,4 % goq.

2.  Die BIP-Komponenten liegen noch nicht vor. Aber aus den Landerdaten deutet sich an, dass der AuBenbeitrag ein
wichtiger Belastungsfaktor fiir die wirtschaftliche Entwicklung im zweiten Quartal in Euroland gewesen sein diirf-
te. Allerdings nicht durch ein Einbruch bei den Exporten, sondern vielmehr durch ein im Vergleich zum Exportwachstum héhe-
res Importwachstum.

3. Die konjunkturelle Entwicklung in Euroland ist unter den vier groBen EWU-Landern nicht gleichverteilt. Wahrend in Spa-
nien (+0,6 % qoq) die Wachstumsgeschwindigkeit doppelt so hoch war wie in Euroland, enttduschte Frankreich (+0,2%
goq) mit einem unterdurchschnittlichen Wachstum. Spanien ist erstmals seit 2014 wieder mit weniger als 0,7 % in einem
Quartal gewachsen. Dies lag an einem Rickgang der privaten Konsumdynamik und einem negativen AuBenbeitrag. Ebenfalls
unterhalb des EWU-Durchschnitts lag das Wachstum in Italien (+0,2% qoq). Dies wurde allerdings auch erwartet. Deutsch-
land hingegen durfte im zweiten Quartal starker als Euroland gewachsen sein. Wir rechnen nicht zuletzt vor dem Hintergrund
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der starken Einzelhandelsumsatze im Juni mit einem Plus von 0,5 % beim deutschen BIP. Die deutschen Daten wurden zwar
an Eurostat gemeldet, aber nicht veroffentlicht.

4.  Die zweitgroBte Volkswirtschaft in der EWU, Frankreich, prasentierte mit der ersten Schatzung weitere Details zu den
BIP-Zahlen. Im zweiten Quartal hat die AuBenhandelsaktivitat deutlich zugenommen. Nach rucklaufigen franzoésischen Ex- und
Importen im ersten Quartal, sind diese nun um 0,6 % bzw. 1,7 % angestiegen. Der starke Anstieg der Importe flihrte zu einem
negativen Wachstumsbeitrag durch den AuBenhandel von 0,3 Prozentpunkten. Die wichtigsten Stitzen fir das franzosische
Wachstum im zweiten Quartal waren der staatliche Konsum und die Investitionen. Hingegen stellte der private Konsum eine
leichte Belastung dar. Die franzésische Wirtschaft war im zweiten Quartal einer hohen Zahl von Streiks ausgesetzt. Wir erwar-
ten fiir das Gesamtjahr 2018 ein BIP-Wachstum von 1,7 %. Dies ware ein Erfolg und ein gutes Ergebnis fur die franzosi-
sche Wirtschaft.

5. Fir Euroland rechnen wir mit einem Wachstum von 2,1 % fur das Gesamtjahr 2018. Damit wiirde auch dieses Jahr eine
tiberdurchschnittliche Wachstumsgeschwindigkeit erreicht werden.

Reales Bruttoinlandsprodukt (saisonbereinigt; % gegen Vorquartal)

Land Anteil? Q32017 Q4 2017 Q12018 Q2 2018
Eurozone.........ccoocuvveeenn 100 0,7 0,7 0,4 0,3
Deutschland................ 28,2 0,7 0,6 0,3
Frankreich........ccc........ 21,0 0,7 0,7 0,2 0,2
ltalien......ccooeeeeiiveeecenns 15,4 0,3 0,4 0,3 0,2
Spanien......cccceeeeivenenn. 11,0 0,7 0,7 0,7 0,6
Niederlande................. 6,7 0,6 0,9 0,6
Belgien.....ccoocevviieeenne 3,8 0,2 0,5 0,3 0,3
Osterreich......coe...... 3,2 0,9 0,9 0,9 0,5
Irland.......ccceeeeiiieecennns 2,6 4,5 2,8 -0,6
Finnland.........cccceeeinns 1,9 0,3 0,8 1,3
Griechenland............... 1,8 0,5 0,2 0,8
Portugal......ccccocveiiinnne 1,7 0,6 0,7 0,4
Slow aKe€i.....uvvevereeeeeannn. 0,8 0,8 0,9 0,9
Luxemburg......cccocuen. 0,5 1,8 0,1 1,9
Slowenien.....c.cccccueeenn. 0,4 11 1,9 0,7
Litauen 0,3 0,5 1,4 0,9 0,9
Lettland.......c.ccoecvveeennnns 0,2 1,6 0,4 15 0,8
Zypern. . 0,2 1,0 1,1 1,0
Estland........ccccooveveennns 0,2 0,1 2,1 -0,1
Malta.....c.ccooveeeeeiiieeens 0,1 2,2 -0,2 0,7

1) Anteil am realen Bruttoinlandsprodukt des Eurozone im Jahr 2017.
Quellen: Eurostat, DekaBank.
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ne vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder Empfehlung dar. Diese Information ersetzt nicht eine
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Empfanger aufgefordert, eine unabhéngige Prifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche
Vorteile und Risiken unter Berticksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen.

Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veréffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen konnen sich jederzeit ohne Ankiindigung &ndern. Die hier
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