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Die internationale Finanzkrise (1)
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Die internationale Finanzkrise (2)
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Die internationale Finanzkrise (3)
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Die internationale Finanzkrise (4)

1. USA haben uber ihre Verhaltnisse gelebt und fast die ganze
Welt hat sich (un)wissentlich daran beteiligt.

2. Niedrigzinspolitik der Zentralbanken, vor allem der
amerikanischen Fed, kurzfristig gerechtfertigt nach 11.
September 2001, aber viel zu lange fortgesetzt:

- LEVERAGE-Effekte
- Immobilienblase

3. September 2008: Zusammenbruch der Lehman Brothers
Bank: Finanzkrise wird zu einer Systemkrise, welche sich
seither zunehmend auf die Realwirtschaft auswirkt.
>  Wirtschaftskrise
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Die internationale Finanzkrise (5)

Drei Transmissionskanale der Finanzkrise auf die
Realwirtschaft

1. Kreditkanal (wichtigster Kanal)

Gefahr der Kreditklemme flr unternehmerische Investitionen
(privater Konsum).

2. Vermogenskanal

a. Verfall der Immobilienpreise
USA, Spanien, Vereinigtes Konigreich, Irland — nicht in
Deutschland (hier gab es keine Blase auf dem Immobilienmarkt).

b. Verfall der Aktienpreise

- enormer Vermogensverlust
Einfluss Uber Pigou-Effekt > Konsumnachfrage|
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Die internationale Finanzkrise (6)

Die Entwicklung des US-Immobilienmarktes
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Die internationale Finanzkrise (7)

3. AuBenhandelskanal

Von USA ausgehende weltweite Rezession trifft exportstarke
Lander wie Japan, Deutschland und China (wegen des
groBeren inlandischen Marktes weniger) besonders heftig.

Deutschland ist zur Zeit primar Uber den dritten
Wirkungskanal betroffen. Der erste Wirkungskanal wird
jedoch auch zum Problem und trifft vor allem groBe
Unternehmen. KME werden primar durch Sparkassen und
Volksbanken finanziert.

Alle Industrien (und Bundeslander wie Baden-Wirttemberg),
die hohe Exportquoten haben, werden besonders stark
betroffen (z.B. Maschinenbau, Automobilindustrie).
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Die internationale Finanzkrise (8)
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Wachstum im internationalen Vergleich
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Wachstum im internationalen Vergleich
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Quelle: destatis, BEA, Eurostat.
Wachstum des realen BIP gegeniber dem
Vorjahr.
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Reales Wachstum in Ost- und Westdeutschland

Reales BIP-Wachstum in % zum Vorjahr, Kettenindex

— alte Bundeslander — neue Bundeslander

-8 Quelle: Arbeitskreis "Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander"
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Prognosen zur Entwicklung des deutschen Bruttoinlandsprodukts

Quelle Prognose vom Prognose fiir 2010 Prognose fiir 2011
Bundesregierung Apr 10 1,40% 1,60%
EU-Kommission Feb 10 1,20%

Internationaler Wéhrungsfonds Apr 10 1,20% 1,70%
Weltbank Jun 09 1,30%
OECD Nov 09 1,60% 1,80%
Bundesbank Dez 09 1,60% 1,20%
Gemeinschaftsdiagnose der

fuhrenden Wirtschaftsinstitute Apr 10 1,50% 1,40%
Deutsches Institut far

Wirtschaftsforschung DIW Apr 10 1,70% 1,80%
ifo Institut fir Wirtschaftsforschung

an der Universitat Minchen Dez 09 1,70% 1,20%
Institut fir Weltwirtschaft IfW Kiel Dez 09 1,20% 2,00%

Institut der deutschen Wirtschaft
Koln Sep 09 1,50%

Hamburgisches
WeltWirtschaftsInstitut Mrz 10 1,50% 2,00%

Institut fir Wirtschaftsforschung
Halle IWH Mrz 10 1,80% 1,80%

Institut fir Makrodkonomie und
Konjunkturforschung IMK Mrz 10 2,00% 1,20%

Rheinisch-Westfélisches Institut fur
Wirtschaftsforschung Mrz 10 1,40% 1,60%

SVR zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung Nov 09 1,60% {4
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Gemeinschaftsdiagnose Fruhjahr 2010

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen BIP?
2008 bis 2011; Verdnderung gegenuber dem Vorquartal in %

2008 2009 2010 Z0mM

1.0u. 2.0u. 3.0u. 4.0u 1.QOu. 2 0u. 3.0u. 4.Cu. 1.Ou. 2.0u. 3.0u. 4.0u. 1.0u 2.0u 3.0u 4.0u

Private Konsumausgaben 04 -06 03 -04 0,8 09 -10 -1,0 0,0 0.4 0,4 0,3 0,0 01 0,2 0,2
Offentlicher Konsum 1,0 0,7 0,1 0,6 14 0,5 1,2 -0,6 0,7 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,3 0,2
Ausriistungen -06 -08 15 -37 -184 -05 08 -1,5 12 {5 0,6 25 -06 0,5 13 1,5
Bauten 59 -43 -04 -10 0,2 14 07 -05 -52 6,0 1,2 07 -02 -07 -12 -10
Sonstige Anlagen -2.5 28 2,4 20 -27 2,7 31 2,7 04 0,5 11 20 0,0 12 13 1,5
Vorratsinvestitionen? 12 -05 0,8 02 -03 -20 15 -1.2 i5 -05 -05 -01 0,1 0,2 01 0,2
Inlandische Verwendung 23 -13 12 -04 -11 -13 13 -21 13 0,3 0,0 04 0,1 0,3 0,3 0,4
AuRenbeitrag® -0,5 07 -14 -21 -25 18 -086 20 -13 0,8 0,2 01 0,1 01 01 0,1
Exporte 1,7 02 -01 |-79 -104 | -0,7 34 30 -02 3,0 1,4 12 1,4 16 18 1,8
Importe 33 =15 34 -42 =54 -51 52 -18 34 14 1,2 12 13 15 13 1,8
Bruttoinlandsprodukt i6 -06 -03 -24 -35 04 0,7 00 -01 1,0 0,2 04 0,2 04 0.4 0,4

'Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte; in Vorjahrespreisen.— *Beitrag zur Veranderung des Bruttoinlandprodukis in Prozentpunkten
(Lundberg-Komponenten).
Quellen:Statistisches Bundesamt;Berechnungen der Institute; ab1.Quartal 2010: Prognose der Institute. GDFrithjahr2oc10
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Gemeinschaftsdiagnose Fruhjahr 2010

Prognosen fur das Jahr 2009 und tatsachliche Entwicklung
Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts?

Frithjahrsgutachten Herhstgutachten Statistisches Bundesamt Prognosafehler
Prognosewerte fiir 2009 Prognosewerte fiir zo0og Istwerte fiir zoog* Digeﬁﬁggzedﬁ‘r ;ﬁ%ﬂfﬂ‘eﬂs_
Veranderung ., o stums- Veranderung Wachstums- YEFanderung v, potums- Frihjahrsgut- Herbstgut-

= %u irgen' beitrag Ll . i?e"' beitrag ke %egen beitrag dtult'”ﬁ dtfllr'-ﬂl;_)

Vorjahr in %-Punkten' Vorjahr in %-Punkten' Vorjahr in %-Punkten’ : ;‘é’"{d! [:?:uglllch

(1) (2) ) (4) (5) (6) Spalte (2) Spalte (2)
Inlandsnachfrage -0,8 -0,8 -2,3 -2,1 -21 -1,9 -11 0,2
Privater Konsum 03 0,2 0,7 N4 0,2 0,1 -0,1 -0,3
Staatlicher Konsum 23 0,4 2,3 0,4 3.0 0,5 0,1 0,1
Ausristungen -164 =13 -20,3 -1,6 -205 =17 -0,4 -0,1
Rauten -39 -0,4 -1,2 -0, -08 -0,1 0,3 0,0
Sonstige Anlageinvcsti‘tiﬂnen 2,0 0,0 51 0,1 49 0,1 0,1 0,0
Vorratsveranderungen - 0,3 - -13 - -0,9 -1,2 0,4
Aulenheitrag - -5,2 - -2.9 - -3.0 2,2 -0,1
Ausfuhr 226 10,7 14,0 6,6 142 6,7 4.0 0,1
Einfuhr -133 5,5 -91 3,7 -89 3,7 -1,8 0,0
Eruttainlandspradukt -6,0 -6,0 -5.0 -5,0 =50 -5.0 1,0 0,0

nachrichtlich:

BrullvinlandsproduklL USA -3,5 - -2,6 - -24 - - -
Bruttoinlandsprodukt Furoraum? -45 - -39 - -41 - - -
| Welthandel -16,5 = -10,5 = -11,0 | = - =
Verbraucherpreise 0,4 - 0,3 - 04 - - -

'In Preisen des Vorjahres. — 2Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 Reihe1.3, 4. Quartal 2009. — 3Beitrige der Nachfragekomponenten zur
Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt sich aus

der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweichungen in

den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in %.—4Arbeitstig-

lich bereinigte Ergebnisse.

Quellen: BEA; Eurostat; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Prognosender Institute. GD Frithjar2o01o 16
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Gemeinschaftsdiagnose Fruhjahr 2010

Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2006 bis 2011

2006 2007 2008 2009 2010 20M

Reales Bruttoinlandsprodukt

(Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 3,2 2,5 1.3 =it 1> =

Westdeutschland’ 3,1 2,5 1,3 -5,2 1,5 1,4

Ostdeutschland? 3,4 2,0 1,0 -3,5 1,1 1,3
Erwerbstatige3 (1 ooo Personen) 39 075 39724 40 279 40 265 40233 40 249
Arbeitslose (1 ooo Personen) 4 487 3777 3 268 3423 3 382 3313
Arbeitslosenquote4 (in %) 10,3 8,7 7,5 7,8 7,8 7,6
Verbraucherpreise>

(Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 16 2,3 2,6 0.4 L2 i
Lohnstiickkosten®

(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %) -15 0,2 2,2 5,2 -0,6 -0,2
Finanzierungssaldo des Staates?

in Mrd. Euro -38,1 4,7 1,0 -79,3 -121,3 -105,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -1,6 0,2 0,0 -3.3 -4,9 -472
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) 150,1 185,1 167,0 119,1 146,0 1550

'EinschlieBlich Berlin.—?Ohne Berlin. - 3lm Inland.- 4Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).—5Verbraucher-
preisindex (2005 =100).—®Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Er-
werbstatigen. —7In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG gg).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Bundesbank; 2010 und 2011: Prognose
der Institute. GDFrithjahrzo1o
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Droht eine Kreditklemme?

Veranderung der Richtlinien fiir die Gewahrung
von Krediten an Unternehmen in den nachsten
drei Monaten

2003 bis 2010; Saldo in %

-40 -40
-20 — /\—/\T/ Deutschland — -20

0 \ 0
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Quellen: EZB; Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Institute.

GD Frihjahr 2010
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Die Rolle der Exporte

e Zum spurbaren Anziehen der Exporte in der zweiten
Jahreshalfte trugen steigende Lieferungen in die
europaischen Lander auBBerhalb der Wahrungsunion
bei, vor allem in die mittel- und osteuropaischen
Lander.

e Zudem stimulierte die auBerst kraftige Zunahme der
Nachfrage aus den asiatischen Schwellenlandern.

e Besonders stark wurden die Warenexporte nach
China ausgeweitet (13,8 %).

e Daneben konnte in den Ubrigen Euroraum wieder
mehr ausgefuhrt werden.

19
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Die Rolle der Nachfrage

Beitrage der Nachfragekomponenten
zum Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts’

2009 bis 2011; in Prozentpunkten

2009 2010 20M

Konsumausgaben 0,7 0,1 0,7
Private Haushalte? 0,1 -0,2 0,5
Staat 0,5 0,3 0,2
Anlageinvestitionen -1,7 0,2 0,3
Ausrlustungen -1,7 0,1 0,2
Bauten -0,1 0,0 0,1
Sonstige Anlagen 0,1 0,1 0,0
Vorratsveranderungen -0,9 0,2 -0,2
Inlandsnachfrage -1,9 0,6 0,8
Aulenbeitrag -3,0 0,9 0,6
Exporte -6,7 29 2,7
Importe 3,7 -2,0 -2,1
Bruttoinlandsprodukt3 -5,0 1,5 1,4

'Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. - ?Ein-

schlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —3Veran-

derung gegenuber dem Vorjahrin %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute;

2010 und 2011: Prognose der Institute. GD Frithjahr 2010 50
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Die Finanzkrise in der Eurozone

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
2008 bis 2011; saisonbereinigter Verlauf

Index %
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'Veranderung gegenuber dem Vorquartal in %.
*Zahlenangaben:Veranderung der Ursprungswerte gegenuber
dem Vorjahrin %.

Quellen: Eurostat; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2010:
Prognose der Institute.
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Eurozonenungleichgewichte

Bruttoinlandsprodukt und inlandische Verwendung
in ausgewahlten Landern des Euroraums

2009; Veranderung gegenuber

dem Vorjahr in %
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Quelle: Eurostat
GD Friihjahr 2010 22



