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Mehrfache Normalisierung seit Mitte 2003

Bruttoinlandsprodukt Welt

Rezessionsmarke 2,5 %

fffffffffff@fffff&&fﬁfﬂfﬁﬁ £ &

Quelle: IWF
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What caused the Great Moderation?
,A common feature in much of the industrialized world, but not synchronized.*

Can UK

Could lower inflation
explain ...?
Correlation with
GDP volatility

Could lower inflation
volaility explain ...?
Correlation with
GDP volatility

Could lower inventory
volatility explain...?
Correlation with
GDP volatility

0.86 0.59 0.83 0.50

Quelle: P.M. Summers, Fed Res Bank of Kansas City 2005
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Globale Trends in der Great Moderation (1)
Mehrfache Effizienzgewinne

Miniaturisierung und Tertiarisierung der Produktion

Effizienz der

Internationalisierung der Arbeitsteilung Arbeitsteil
rbeitsteilung

Regionalisierung durch Clusterbildung

Marktorientierung der Finanzintermediation

Finanzinnovationen Effizienz der
Globales Risikomanagement Risikoallokation
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Globale Trends in der Great Moderation (2)

Mehrfache Effizienzgewinne
Revision der Staatstéatigkeit

Deregulierung / Liberalisierung

Privatisierung

Ende der Inflation
Glaubwdrdigkeit der Geldpolitik

Uberwalzungsspielraume
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Effizienz der
Markte

Effizienz der

Preissignale
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Bedeutung Asiens und Position Japans in Asien
Anteil Asiens (ohne Japan) / Japans an weltweiter / asiatischer Wirtschaftsleistung in vH

Anteil Asiens 1) an der Welt (linke Skala)

Anteil Japans an Asien (rechte Skala)

1) Ohne Japan. Quellen: IWF, Institut der deutschen Wirtschaft KéIn
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Wachstumsbeitrage des Konsums

Jahresdurchschnittliche Veranderung des realen BIP in Prozent und Wachstumsbeitrag des realen
Privaten und Offentlichen Verbrauchs in Prozentpunkten im Zeitraum 2002 bis 2006

B Wachstumsbeitrag Konsum BIP-Wachstum

P |
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Quellen: Eurostat, Institut der deutschen Wirtschaft K6ln
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Zinsentwicklung in Europa
Ausgewahlte kurz- und langfristige Zinsséatze in Prozent

Eonia Euribor 3 Monate
Staatsanleihen 3 Jahre Staatsanleihen 10 Jahre
Realzinsen 10 Jahre

Jan 00 Jan 01 Jan 02 Jan 03 Jan 04 Jan 05 Jan 06 Jan 07

Quellen: Europdische Zentralbank, Institut der deutschen Wirtschaft Koln
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Quelle:onvista.de
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Die Anfalligkeit der Wissensgesellschaft

Schuldenkrise Stidamerika in den 80er Jahren — Antwort: Washington Consensus
Ostasienkrise 1997 — Antwort: Basel I

Platzen der New Economy-Blase ab Frihjahr 2000 — Antwort: [FRS

extrem expansive Geldpolitik, Liquiditdtsschwemme
risikoscheue Anleger, Liquiditatspraferenz
Investitionsscheue Unternehmer, Restrukturierung und Kostensenkung
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Wohin steuert die beste aller moglichen Welten?

Szenario I: Der Siegeszug der Marktliberalisierung, der Stabilisierung und
der Revision der Staatstatigkeit halt an

Der kapitalistische Frieden expandiert
Der afrikanische Kontinent wird integriert

Markte werden zu Meinungsmaérkten

Szenario II: Regionalismus und Bilateralismus behindern weitere
Effizienzgewinne

TAFTA etc. statt WTO
Ideologische Unterschiede pragen zunehmend das Wirtschaften

Divergenz der wirtschaftlichen Entwicklung
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