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Euroland-Bruttoinlandsprodukt — schwach, aber kein Absturz im 3. Quartal

I Die Wachstumsdynamik Eurolands hat sich nicht weiter verlangsamt. Nach der veréffentlichten vorldufigen Schnellschdtzung
von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im dritten Quartal2019 um 0,2 % im Vergleich zum Vorquartal
(goq) zulegen. Damit Ubertraf die BIP-Entwicklung leicht die Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbeobachter.

0 Die Wachstumsunterschiede zwischen den vier groBBen Ldandern der Wéhrungsunion sind noch vorhanden. Spanien konnte
erneut Uberdurchschnittlich stark wachsen und ist unter den vier groBen EWU-Landern der Spitzenreiter. An zweiter Stelle liegt
Frankreich. Das franzésische BIP konnte trotz einer starken Belastung durch den AuBBenhandel ebenftalls Giberdurchschnittlich
zulegen. Die italienische Wirtschaft ist nur geringfiigig gewachsen. Aber der starkste Bremsklotz fir die wirtschaftliche Ent-
wicklung im Euroraum war Deutschland. Die vorldufigen deutschen Daten wurden zwar an Eurostat gemeldet, aber nicht ver-
offentlicht.

0 Der Euroraum ist auf Kurs, in diesem Jahr gut 1 %-Wachstum zu erzielen.

1. Die Wachstumsdynamik in Euroland hat sich weiter verlangsamt. Nach der ver&ffentlichten vorldufigen Schnell-
schatzung von Eurostat konnte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Euroland im dritten Quartal 2019 um 0,2 % im Ver-
gleich zum Vorquartal zulegen. Damit Ubertraf die BIP-Entwicklung leicht die Erwartungen der Mehrheit der Konjunkturbe-
obachter (Bloomberg-Median und DekaBank: 0,1 % qoq). Zahlen fur die Komponenten des Bruttoinlandsproduktes liegen
noch nicht vor, aber es dirfte vor allem die Binnennachfrage gewesensein, die zum Wachstum beigetragen hat. Darauf deu-
ten die sehr schwachen Stimmungsindikatoren der eher exportabhéangigen Industrie hin und die bereits vorliegenden BIP-
Daten aus Frankreich.

2. Die europdische Wachstumsschwache aus dem zweiten Quartal 2019 zieht sich in das zweite Halbjahr. Gebremst hat den
Euroraum im dritten Quartal die italienische Wirtschaft mit einem schwachen Wachstum von 0,1 % qoq. Es bleibt ein
schwieriges Jahr 2019 fir Italien. Denn das italienische BIP-Wachstum durfte fir das Gesamtjahr 2019 nur leicht Uber der Null

liegen. Damit liegt Italien aber im Bereich der wirtschaftlichen Normalgeschwindigkeit. Der gréBte Bremsklotz aber war
Deutschland fir die européische Konjunktur.

3. Die deutsche Wirtschaft hat den Euroraum im dritten Quartal spiirbar gebremst. Denn Deutschland befindet sich
in der langsten Industrierezession der gesamtdeutschen Geschichte, die sich aber bislang gesamtwirtschaftlich nur in einer
technischen Rezession bemerkbar gemacht hat. Eine echte Rezession mit einem tiefen Einbruch der Wirtschaftsleistung und
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einer spirbaren Verschlechterung des Arbeitsmarktes ist noch nicht zu erwarten. Allerdings besteht das Risiko, dass die Indust-
rierezession mit zunehmender Dauer und Tiefe immer mehr auf die noch robusten Teile der Wirtschaft ausstrahit.

4.  Der Spitzenreiter unter den vier groBen EWU-Landern ist erneut Spanien. Die spanische Konjunkturdynamik hat
sich zwar auch leicht verlangsamt, aber mit einem BIP-Zuwachs von 0,4 % qoq liegt das Wachstum in Spanien im dritten Quar-
tal erneut deutlich Uber dem européischen Durchschnitt. Spanien ist auf Kurs fur das Gesamtjahr 2019 die Marke von 2 %
Wachstum zu erreichen.

5. Die zweitgroBte Volkswirtschaft in der EWU, Frankreich, présentierte mit der ersten Schatzung weitere Details zu den
BIP-Zahlen. Die franzdsische Wirtschaft hat sich im dritten Quartal etwas besser als erwartet entwickelt. Mit einem
Wachstum von 0,3 % qoq liegt Frankreich Gber dem EWU-Durchschnitt. Die Schwache des internationalen Handels macht sich
allerdings auch im franzésischen BIP bemerkbar. Denn es gab einen kraftigen negativen Wachstumsbeitrag von der Au-
Benwirtschaft von -0,4 %. Dies lag an einer ausgepragten Exportschwache im dritten Quartal. Die Importe hingegen waren
auf der Hohe ihres langjdhrigen Durchschnitts. Das franzésische Wachstum kommt aus der Binnenwirtschaft. Innerhalb
der inlandischen Verwendung war es eine ausgewogene Entwicklung aus Wachstumsbeitrdagen vom privaten und staatlichen
Konsum sowie von der unternehmerischen Investitionstatigkeit. Das franzdsische Wachstum in 2019 durfte leicht Gber dem
EWU-Durchschnitt liegen und deutlich stérker als in Deutschland ausfallen.

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