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Weltwirtschaftliches Umfeld

Grofies Augenmerk liegt auf China
m Stabilisierung zum Jahresende
® Umbau der Wirtschaft geht weiter

® Weitreichende Handlungsmadglichkeiten der
Regierung = bessere Kommunikation noétig

Wirtschaftswachstum in China
in % ggu. Vj.
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Quelle: Macrobond und eigene Berechnung.

USA: Mit ,,angezogener Handbremse*

B  Wachstumsdelle, keine Rezession
(keine markrookonomischen Verzerrungen)

® \Vorsichtige Zinsstraffung wird fortgesetzt;
aber: Zinspause im 1. Halbjahr 2016

Wirtschaftswachstum in den USA
in % ggu. Vj.
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Quelle: Macrobond, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes.
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Weltwirtschaftliches Umfeld

Wirtschaftswachstum weltweit

®m ,Holpriges“ Jahr 2016 in % ggu. Vj.

1. Olpreis- Finanz-

B Abschwéachung in Schwellenlandern setzt schock markt-

sich zunachst fort
2. Olpreis-

B Industrielander sollten in etwa das Vor-

krise
B  Gegen Jahresende: Bodenbildung

schock
jahrestempo halten
3
= Schwellenlander, die sich in einer
Rezession befinden (u. a. Brasilien,
Russland), finden Halt
m 2017: leichte Wachstumsbeschleunigung | “ | “‘ ‘ ‘

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

5

Quelle: IWF, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes.
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Konjunktur im Euro-Raum

Wirtschaftswachstum im Euro-Raum
in % ggul. Vij.
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Quelle: Eurostat, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes
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Ohne nennenswerte Impulse

Zentrale Wachstumsstutze: privater Konsum
- niedrige Energiepreise
- langsamer Riuckgang der Arbeitslosigkeit

Groltes Konjunkturrisiko aktuell:
politische Unsicherheit
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Preisentwicklung im Euro-Raum

Olpreis und Inflationsrate im Euro-Raum m Inflationsrate im Euro-Raum: besonders

10 e stark von Olpreisschwankungen gepragt
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Weiterhin keine Deflationsgefahren

Verbraucherpreise im Euro-Raum m Aktueller Rand:
in % ggu. Vj. . .. .
ie - eingebrochener Olpreis
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Geldpolitik der EZB

Leitzinsen der EZB
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Mittelfristiges Ziel (,,unter, aber nahe 2 %°)
= zu mechanistisch interpretiert

Gebot der Stunde: Politik der ,,ruhigen Hand*

Geldhahn wird dennoch weiter aufgedreht

Bilanzsumme der EZB

in Billionen Euro
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Konjunktur in Deutschland

®  Seitwarts mit leichter Abschwachung ® Robuste Inlandsnachfrage
®  AuRenhandel bremst - privater Konsum
- Staatskonsum

- Bauinvestition

Wirtschaftswachstum in Deutschland Privater Konsum in Deutschland
in % ggu. Vj. in % ggu. Vj.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes. Quelle: Statistisches Bundesamt, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes.
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Konjunktur in Deutschland

B Ausrustungsinvestitionen bleiben
gravierender Schwachpunkt

m Aktuelle Schwéache
- Unsicherheit iber Weltkonjunktur
- politische ,L&hmung” im Euro-Raum

Ausriustungsinvestitionen in Deutschland

in % ggu. Vj.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, 2016 und 2017 Prognose des Bankenverbandes.

B Beschaftigung steigt auf neuen Rekordstand

®  Arbeitslosigkeit steigt aber ebenfalls
- Jahresdurchschnitt 2016: 2,83 Millionen
- Jahresdurchschnitt 2017: 2,97 Millionen

Erwerbstatige (Inland) in Deutschland
Jahresdurchschnitt in Millionen Personen
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Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, 2016 u. 2017 Prognosen des Bankenverbandes.
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Ausgewahlte

wirtschaftspolitische Themen
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Geldpolitik der EZB (1): Keine nennenswerten Konjunktureffekte

Keine nennenswert positiven Wachstumseffekte

= Wachstumsschwéache im Euro-Raum
hat strukturelle Ursachen

Erkennbare Effekte beim Wechselkurs
Aber: Gegenreaktionen anderer Lander

Gefahr eines Abwertungswettlaufs

Euro-Dollar-Wechselkurs

Preis fur einen Euro in US-Dollar
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Geldpolitik der EZB (2): Gefahren fur die Finanzstabilitat

®m Hoher Wettbewerbsdruck = negative Leitzinsen werden von

Ertragslage Geschaftsbanken kaum an die Kunden weitergegeben
der Banken ® Massive Ertragsbelastung (schleichender Effekt)

® Interessenkonflikt zwischen Geldpolitik und Bankenaufsicht

m Kreditzinsen kdnnen sogar steigen (z. B. Schweiz, Ddnemark)
“Neben- ® Verzerrte Risikopreise
wirkungen”™ ® ,Suche nach Rendite“

m Ubertreibungen an den Finanzmarkten

® Negativzins ist vor allem ,,Strafzins“ fur solide aufgestellte Banken

Wirkung

m Schwachere Banken werden bevorzugt (gestiutzt
auf die gt (g )

Marktstruktur ®  Wird diese Politik langere Zeit beibehalten = nicht wettbewerbsfahige

Marktstrukturen werden konserviert
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Geldpolitik der EZB (3): Fehlanreize fur Strukturreformen

® Massive Belastungen fur Versicherungen und private Vorsorge
Belastung fur

® Auch bei Versicherungen: ,Sickereffekt“ = Belastungen wirken lange
nach

kapitalgedeckte

Vorsorge
m Konterkariert Bemuhen, demographischen Wandel abzufedern

Wirtschaftliche . .
® Handlungsdruck wird spurbar gesenkt

Struktur-

B Zinsdnderungsrisiko der offentlichen Haushalte wird vollig ignoriert
reformen

m Keine Unterstutzung durch die allgemeine Wirtschaftspolitik

Mehr Schaden _ ) _ -
®  Erh6hung der Dosis fuhrt nicht mehr zur Heilung, sondern in die Sucht
als Nutzen

®m Vertrauen in die Geldpolitik schwindet
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Die EU In der Bewahrungskrise

® Abkehr vom ,Europaischen Konsens*
®  Spielraume fir ,typisch® europaische Kompromisse schwinden
Die Misere ® Nationale Alleingange nehmen zu

B Zu geringe Anstrengungen, um wirtschaftliche Divergenzen durch
Reformen auszugleichen

®  Fluchtlingskrise
Akute Heraus-

® Brexit
forderungen

m Weiter schwelende Staatsschuldenkrise

® Transferunion ohne Verzicht auf nationale Souveranitatsrechte = Irrweg
m Desintegration = nur Verlierer

® Nationale Entscheidungen fur , Europaischen Konsens“ und wirtschaftliche
Konvergenz




