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twirtschaft schaltet einen Gang zuriick

Weltsozialprodukt B Globales Wachstum weiterhin oberhalb des Trends
. % zum Vorjahr

- 7/ & B Prognose fur 2006: 4,9% {(3hnlich wie 2005), 2007 4,2%

B Bremskrafte: Hohe Rohstoffpreise, straffere Geldpolitik

B ° ¥ Frihindikatoren deuten 2uf Abschwachung, aber nicht auf globalen
2 Abschwung hin

OECD-Friuthindikatoren B Risiken flr die Weltwirtschaft:

6-Monatsveranderung, anr.uabisiert _ _
s Einbruch des privaten Verbrauchs in den USA

= Olpreis

» Hauspreis-"Blasen” in etlichen Lindern

= Moglicher deutlicher Zinsanstieg
= Ungleichgewichte in den Leistungsbilanzen

= Protektionismus (,, Wirtschafts-Patriotismus”)
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Deutschland: Exporte

Industrie: Produktion und Auftrage
2000 =100, gieltende 3M-Durchschnitte
140 - 140

120 — 120
inlandsaut‘trage

100 5 100

80 - 80

60 —%— 60

Handelsbilanzsaldo
in Mrd €

16 e e S S

insgesamt

4

—— e
5] ey

00 0'!_ 02 03 04 05 06
WestlLB AG

Herzogstrae 15
40217 Disseldorf

G[_i Rasearch
Volkswirtschaft

Seite 10

welterhin robust

Warenexporte nach Zielregionen
Januar 2000 =100
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Lohnstiickkosten im Vergleich zu den

anderen EWU Landem Q11999 =100
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industrieproduktion und Auftrige
im Aufwartstrend ...

. vor allem dank der
Auslandsnachfrage

Ausfuhren in die EWU wachsen
g‘oiide, die nach Asien und in die
Olexportlander legen kraftig zu

Gewinn an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit

Steigende Marktanteile und
Handelsbilanziiberschiisse
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Deutschland: Restrukturierung zeigt Wirkung

Lohnstuckkosten in der !ndustrie
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Ausristungsinvestitionen
1. Quartal 2000 =100
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Lohnstuckkosten im Vergleich zu den
anderen EWU-Landern Q1 1999 = 100

110 - - 110
Italien/
105 —Spanien— — 105
100 = ———_ L")
Frankreich
g5 95
90

Deutschiand \ — 90

85 — - —— ; . 85
99 G0 01 02 03 04 05 06

Gewinn und Lohnquote
in % des Volkseinkommens
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Unternehmen restrukturieren
und modernisieren

Lohnstiickkosten sinken,
Wettbewerbsfahigkeit steigt

Ausrustungsinvestitionen
expandieren starker als im
Rest des Euro-Raums

Personalabbau, moderate
Lohnpolitik haben die
Lohnquote sinken lassen

Sinkendes Potenzial fur
Stellenabbau und

Umstrukturierungen

Weiterer Riickgang der Lohn-
quote wenig wahrscheinlich
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Deutschland: Binnenwirtschaft belebt

Ifo-Geschaftsklima

Erwartungen
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Kreditvergabe
in % zum Vorjahr

privater

" “Sektor insg.”

Unternehmen
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Einzelhandelsumsatz
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B Lageeinschatzung exzellent,
Geschaftserwartungen lassen
nach

B Ausristungsinvestitionen sind
in Schwung gekommen,
Bauinvestitionen haben sich
stabilisiert

B Kreditvergabe zieht an

® Vorzieheffekte beim Privaten
Verbrauch und im Wohnungsbau
in der 2. Jahreshalfte

= Kraftige Belebung 2006

> 2007 wieder schwicher, aber
kein Ruckfall in die Stagnation
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Deutschland: Konjunkturerholung erreicht den Arbeitsmarkt

. Ar ?f.ifsmarkt Sozialversicherungspfiichtig B |age auf dem Arbeitsmarkt
in Mio s G i M .
o Beschaftigte in Mio deutlich verbessert
39,5 - . 28,0 — _ - S
39,2 | /‘v\k\ & Regulare Beschaftigung nimmt
275 — - | erstmals seit 2001 wieder zu
38,9
see , - R === B Arbeitskraftenachfrage der
» ’ Unternehmen zieht merklich an
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® 2007 dampft die Finanzpolitik
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8 Prognosen fiir das reale
verfugbare Einkommen:

» 2006: +2%

_ : — - a 2007: -2 %
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vwachstum: Asien bleibt der Motor der Weltwirtschaft

2003 2004 2005 2006 2007
EU25 1,3 23 1,7 2,3 2,0
EWU 0,8 1,7 1,5 26 19
Deutschiand -0,2 1,3 0,9 2.3 13
Frankreich 1,1 -' 2,0 1,2 2,4 1,8
Italien 0,1 0,9 01 1,8 1,5
GroRBbritannien 2,7 33 1.9 2,5 2,1
Neue EU-Mitglieder” 4,1 5,3 4,7 5,4 4,6
Osteuropa chne EU-Mitglieder 7.1 7,9 5,8 5,7 54
Russland 73 7,2 6,4 6,5 6,0
USA o0 3,9 3,2 33 2,3
Lateinamerika 2,0 54 41 4,6 4,1
Brasilien 0,6 4,9 2,3 3,1 3,5
Asien, Pazifik 6,5 7,1 7,1 7,3 6,4
Japan 1,8 2,3 2,6 2,8 2,0
China 10,0 10,1 10,2 10,2 9,0
Indien 7.2 8,1 8,3 8,5 7.5
Asiatische Schwellenliander? 4,4 5,8 4,8 5,1 4,9
Welt . 4,0 51 4,7 5,0 4,2
Weit ohne China 3,1 4,3 3,8 4,0 3,4
Industrielander 1,8 3,0 2,5 2,9 2,2

Quelle: IWF, OECD; kaufkraftgewichtet. 2006/07: Prognose der WestLB. Mit Ausnahme Deutschlands arbeitstaglich bereinigte Daten. —
n Polen, Tschechien, Ungarn, Slowakei, Slowenien, Estland, Lettland, Litauen. - 2 ASEAN plus Hongkong, Studkorea und Taiwan.
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Inverse Zinsstruktur am Bund-Markt

Rendite 10j. Bundesanleihen und 3-Monatsgeid (in %)

__ 10-j. Bundes- B

) 20
anleihe

o ol i
. . ~Spread {r. Skala)

>7 61 65 69 73 77 81 8 8 93 97 p1 o5

# Inverse Zinsstrukturen resultierten stets aus einer restriktiven Gefdpol‘i'tik der Bundesbank zur Eindammung
eines kraftigen Preisanstiegs: 1969/70 .Superboom”; 1973/74 erster Olpreisschock (,Klunker-Runde”):
1979/82 zweiter Olpreisschock (Einflihrung des Sonderlombard); 1990/1993: Wiedervereinigungsboom

® Die inverse Zinsstruktur war stets Ausdruck von Stabilisierungskrisen: Durch restriktive Geldpolitik
(und Rezessionen) wurde der Preisanstieg gedampft -

& Das ,lange Ende” war bisher nicht Ausléser flr eine Inversion
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