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Aufschwung verliert an Fahrt —

Weltwirtschafiliches Klima wird rauer
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Starker differenzierté&Veltkonjunktur

Runter von der Uberholspur Aufschwungskrafte trage noch,
¢ Gegenwind fur die Schwellenlander P J J

mittelfristig langsamere Gangart
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AWeltwirtschaftliches Umfeld

ADeutsche Konjunktur

AWirtschaftspolitik
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AWeltwirtschaftliches Umfeld

ADeutsche Konjunktur

AWirtschaftspolitik
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Weltwirtschaft verliert leicht an Fahrt d‘”

World Economic Activity
C=World output === If\W/-Indicator for business expectations (rhs)

2 - Percent Index 2

-2 - - -4
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Quarterly data, seasonally adjusted. Indicator is based on business expectations in 42 economies. GDP: price adjusted, change over previous quarter.
Source: national sources, IfW calculations.

KOOTHS | Aussichten fir Konjunktur und Wachstum im Herbst 2018 6



KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

Geschaftsklima: AbkUhlung auf gehobenem Nivea&'er

Business expectations by groups of countries

2 - Index

_1 .
2 e \\/OF|d
e Advanced Economies
-3 - Developing and ermerging economies
4 -
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Monthly data, seasonally adjusted. Indicators are based on buisness expectations in 42 countries (33 AE and 9 EE).
Source: national sources, IfW calculations.
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Industrielander mit kraftigem Zuwachs in Q2, Hfw e,
USA setzen geldpolitische Normalisierung fort

GDP and Domestic Demand in the G-7 CPI Inflation in Advanced Economies 2012-2018
2 Percent 4,0 - Percent
3,5 -
1,0 - :
! D D
omestic Demand 30 -
0.8 1 2,5 - Core Inflation CPltotal
0,6 - 2,0 -
1,5 -
0,4 T 1’0 _
0,2 - 0,5 -
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02 - -1,0 -

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Price adjusted; seasonally adjusted; y-0-y change. G7 consists of Monthly data; GDP-weighted y-o-y change in the United States,
USA, Japan, Canada, Germany, France, Italy and UK. the eurozone, Japan and the UK. Core inflation: CPI excluding
Source: OECD, Main Economic Indicators; own calculations. energy and food.

Source: OECD, Main Economic Indicators; own calculations.
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Finanzierungsumfeld far Schwellenlander wird
enger, aber Finanzmarkte differenzieren
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Monetary Policy in Emerging Markets 2005-2018 Latin America - Recent equity, bond and FX
15 market developments
Diffusion index —S'Fock mar!<et (Ihs) Exchange rate (lhs)
3-month average ¢ Risk premium (rhs)
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Monthly data. The diffusion index is the number of central banks raising policy rates Changes since 01.04.2018 (last value: 11.10.2018). Exchange rate: in
less the number of central banks decreasing policy rates in a given month. Emerging percent, a decrease indicates depreciation. Stock market: in percent, indices
markets included are: Argentina, Brazil, Chile, China, Colombia, Indonesia, India, in local currency. Risk premium: in percentage points, EMBI Global spread
Mexico, Malaysia, Peru, Philippines, Russia, Thailand, Turkey, South Africa. over US treasury yields.
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Nonfinancial sector debt in emerging economies Change of nonfinancial sector debt in emerging
m households economies from 2008 to 2017 by sector
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In relation to nominal GDP. Source: BIS In percentof GDPSourceBIS.
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Verschuldung des nichtfinanziellen Privatsektors im Verhaltnis
zum Bruttoinlandsprodukt
In %
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Veranderung der Schuldenquoten der fortgeschrittenen
Lander nach Sektoren
Im Verhaltnis zur nominalen Wirtschaftsleistung
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Kapitalgesellschaften
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Ausblick fur Schwellenlander differenziert sich auk'fw

A Zinsanstieg in den USA, Fiskalanpassung in R@ldeegererRohstoffpreise (auRRer Ol),
idiosynkratische Politikrisiken

A Tirkei:Schrumpfend@innenwirtschaft irQ2, Rezession in 201182 wahrscheinlich
A Argentinien: Schwere Rezession (hohe Zinsen, Konsolidierungsliadéetusfille)

A Brasilien: Drohender Riickfall in Rezession, hohe Politikunsicherheit
(Prasidentschaftswahlen)

A Ubriges Lateinamerika (auBer Venezuela): Robuste Expansion

A Russland: Zuletzt kraftigere Erholung, aber insgesamt eher schwach und anfallig far
Rickschlage; geopolitische Abwartsrisiken, aber Olpreise stabilisieren

A Asiatische Schwellenland@x China): Robuste, aber leicht abgeschwachte Expansion

A Indien: Wieder moderatere Gangart nach Erholung von Reformturbulenzen
(BargeldreformMwSY), Expansion bislang kaum von Zinsanstieg/Kapitalstromen
gebremst
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Welthandel legt Verschnaufpause ein d‘”

S— A Stagnation im bisherigen
—— Advanced economies Jahresverlauf, nach kraftigem
150 | 2007100 Zuwachs im Vorjahr
140 - » 2017: +4,6 Prozent
130 » 2018: +3,4 Prozent
» 2019: +3,1 Prozent
e » 2020: +3,1 Prozent
- A Normalisierung?
100 gs”
. A Handelskonflikte?
80

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Monthly data; seasonally and price adjusted.
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Zyklische und strukturelle Handelsfaktoren e i

A Leichte Abschwachung im handelsintensiven Europa

A Globaler Investitionszyklus mit weniger Dynamik

A Allméhliche Verlangsamung des Wachstums in China

A Hohepunkt der Globalisierung von Wertschopfungsketten tiberschritten

A Protektionismustendenzen
» Direkter Einfluss neuer Zolle bislang sehr begrenzt
» Belastende Stimmungdzy R 9 NB | Nl dzy 3aSFTFFS13GS X
» X [ 0SN) I dzOK 9y daLl vy ddarikesddrednfentf S 0
» Temporar sogar positive Vorzieheffekte moglich

L
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GDP loss from tariffs in different scenarios

Percent
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Deviation from baseline after three years.

Source: IfW calculations with NiGEM.
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A NiGEMSimulation

A 3 Szenarien

» Wechselseitig 25% Zoll auf 50
Mrd. des Handelsvolumens
zwischen USA und China

» Eskalation I: Zusatzlich 10%
Zoll auf das ubrige
Handelsvolumen (US@Bhina)

» Eskalation II: Ausweitung auf
transatlantischen Handel (10
Prozent gegenseitige Zusatz
z6lle)
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Eckdaten zur weltwirtschaftlichen Entwicklung d‘”

Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
Gew:;h;{)lBlPl Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %
2017 2018 2019 | 2020 2017 | 018 | 2019 2020 2017 ‘ 2018 | 2019 2020
Europa 294 28 21 19 19 24 22 23 24
EU 28 246 25 20 18 17 17 17 18 19 77 17 6,6 6,4
Schweiz 10 1 23 19 17 05 08 10 1,0 48 48 45 45
Norwegen 0,6 24 16 19 17 19 22 20 19 42 39 38 37
Tiirkei 19 73 43 16 40 11 15,0 180 9,0
Russland 13 15 17 17 17 37 27 45 35
Amerika 36,4 22 26 24 21
USA 7,7 12 18 24 19 2] 16 24 14 4.4 39 37 36
Kanada 13 3,0 21 20 19 16 122 21 21 63 59 59 6,0
Lateinamerika' 6,2 17 15 20 25
Asien 343 5.2 5,0 47 45
Japan 74 17 12 11 08 05 09 10 13 28 15 25 25
China ohne Hongkong 16,8 69 6,6 63 6,0
Siidkorea 21 31 28 17 25 19 16 19 20 37 37 35 34
Indien 34 6,7 75 73 70
Ostasien ohne China® 46 4.4 42 4 40
Insgesamt® 100,0 34 33 30 29
Fortgeschrittene Volkswirtschaften® 67,5 23 23 21 18 21 21 20 20 54 5.2 49 438
Schwellenlander® 315 57 52 50 51
Nachrichtlich:
Exportgewichtet® 31 26 23 23
Kaufkraftgewichtet” 37 36 33 31
Welthandel® 46 34 3] 31
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THE WORLD ECONOMY

Euroraum tberschreitet Normalauslastung dw

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum Schiatzungen der Produktionsliicke im Euroraum
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
Index Veranderung gegenuber 6T
1. Quartal 2014 =100 dem Vorquartal in % AMECO IWH QECD
N5 - + 15 IMF HP2S Prognose
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 1999 2001 2003 2005 2007 2009 201 2003 25 2007 2019
ncedlnreaa) — Jahresdurchschnitt' (linke Skala) Anmerkungen: Jeweils unter Beriicksichtigung der Prognosewerte der GD fiir 2018, 2019 und 2020. IWH:
mmmm |3ufende Rate (rechte Skala) Aggregierte Schatzung der einzelnen Euroraum-Lander. HP25S: zweiseitiger HP-Filter.

KOOTHS | Aussichten fiir Konjunktur und Wachstum im Herbst 2018 18



THE WORLD ECONOMY

Lohn-und Preisentwicklung im Euroraum dw |

Lohnentwicklung im Euroraum 2012 bis 2018
Veranderung gegeniiber dem Vorjahresquartal in %
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Inflationsrate und Beitrage der Komponenten
In %
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Euroraum: Eckdaten und Expansionsbeitrage

60 +

2017 2018 2019 2020
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Reales Bruttoinlandsprodukt 25 20 18 16
Inlandische Verwendung 18 19 19 18
Privater Konsum 17 14 16 16
Staatskonsum 12 1,1 15 14
Bruttoanlageinvestitionen 28 33 33 27
Vorratsveranderungen' 00 02 0,0 0,0
AuBenbeitrag' 08 0,1 -0,1 -0,1
Exporte T 28 39 37
Importe 41 29 46 43
Verbraucherpreise? 15 17 18 18
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Budgetsaldo® ' -09 -07 -09 -10
Leistungsbilanzsaldo 35 29 23 20
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote* 86 82 78 75

Gesamts ich.
* Standardisiert.
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Importbereinigte Beitrdge der Verwendungskomponenten zur
Expansion des Bruttoinlandsprodukts im Euroraum
In Prozentpunkten

'8.0 <4
2001 2003 2005 2007 2009 201 2013 2015 2017 2019

Winlandische Verwendung (ohne Staat) Konsumausgaben Staat M Exporte
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Konsolidierung bislang wenig ambitioniert d‘”

Government Debt (%GDP) Government Bond Yields (10-year) A HiStoriSCh
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Annual Data. Source: European Commission Monthly data.
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Kehrseite unterlassener Liguidierung dw

Gross Private Sector Debt Non-Performing Loans
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Annual Data. In relation to nominal GDP. Annual data. Share of total loans.
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Altlasten-NeustartNexus J

Neustart - LOsung des Altlastenproblems
(neues Regelwerk) (Uberschuldungspositionen)
erfordert erforder
LOsung des Altlastenproblems Konsendiber neues Regelwerk
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Kosten des Brexit dwmgagmw

UK-BIP = 17 prozent der EU-27

Source Joint Forecas@@emeinschaftsdiagnogeAutumn 2018, p. 30.
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