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Geldpolitik in Krisenzeiten —
Aktuelle Entwicklungen aus Sicht der Bundesbank
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Die Staatsschuldenkrise
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Die Staatsschuldenkrise —
Wo stehen wir?

,Die akute Krise liegt hinter uns.”

Anshu Jain; Frihjahr 2013

25. September 2013
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Die Staatsschuldenkrise —
Entwicklung
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Die Staatsschuldenkrise —

Ursachen

Staatsanleiherendite in %, 10 Jahre Restlaufzeit
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Die Staatsschuldenkrise —

Ursachen
Verlockung
niedriger Zinsen
Unsolide Staatsschulden- Immobilien-
Haushaltspolitik krlse blasen
( )
Verlust an
Wettbewerbs- Wg nkende ]
e ) anken
fahigkeit
\_ _J
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Die Staatsschuldenkrise —
Verschuldung ausgewahlter Staaten in % der Wirtschaftsleistung
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MalRnahmen auf politischer Ebene

25. September 2013
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MalRnahmen auf politischer Ebene —
Der dauerhafte Rettungsschirm ESM

Euro-
Lander

25. September 2013

Garantien

Ubersicherung (200 Mrd. €)

Mittelaufnahme am
Kapitalmarkt (420 Mrd. €)

Finanzierung

>_[

eingezahltes Grundkapital (80 Mrd. €)

Kreditvergabe

i

IMax Fischer, Deutsche Bundesbank

Seite 9

Kapitalmarkt J




MalRnahmen auf politischer Ebene —
Der Fiskalpakt

zwischenstaatlicher Vertrag aller EU-Staaten
aul3er Grof3britannien und der Tschechischen Republik

Schuldenbremse Sanktionsverfahren

Umsetzung in nationales Recht
guasi-automatisches Verfahren bei
strukturelles Defizit / BIP < 0,5% Verletzung der SWP-Kriterien

Schuldenstand / BIP < 60%
kann nur durch qualifizierte Mehrheit
bei Verstol3 Schuldenabbauplan Im Ministerrat verhindert werden

Nicht-Teilnahme am Fiskalpakt 2>
keine Hilfen aus dem ESM

25. September 2013

IMax Fischer, Deutsche Bundesbank
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MalRnahmen auf politischer Ebene -
,Macroeconomic Imbalance Procedure*

Friherkennung und Vorbeugung im wirtschaftspolitischen

Uberwachungsverfahren

Warnmechanismus

SCOREBOARD

* |dentifiziert Staaten, die
im EU-Vergleich gesamt-
wirtschaftlich auffallen

* Europadische Kommis-
sion legt Bericht mit
Risikoeinschatzung vor

BEWERTUNG

ECOFIN-Rat bewertet
Kommissionsbericht

25. September 2013
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Vertiefte Analyse

Kommission erstellt vertie-
fende Landerstudie anhand
weiterer Indikatoren und
analytischer Instrumente.
Sie berucksichtigt dabei:

* anderweitige Ratsempfeh-
lungen

* Nationale Reformprogramme
(NRPs), Stabilitats- und Kon-
vergenzprogramme (SKPs)

* Warnungen des Europaischen
Ausschusses fir Systemrisiken
(ESRB)

\ Mégliche Ergebnisse H

1. Keine Ungleichgewichte vor-
handen: Ende des Verfahrens

2. Wirtschaftliches Ungleich-
gewicht festgestellt: Rat gibt
aufVorschlag der Kommission
Politikempfehlungen

Grafik: Bundesfinanzministerium



MalRnahmen auf politischer Ebene —

Das Europdaische Semester

Das Europaische Semester
Januar I Februar

Europdische
Kommission

Ministerrat

Europdisches
Parlament

Europaischer
Rat

Mitglied-
staaten

25. September 2013
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MalRnahmen auf politischer Ebene
Wie ernst werden die ,,Empfehlungen“ genommen?

Mai 2013: KOM spricht landerspezifische Empfehlungen aus.

Lkt 3
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L
Europaische

Kommission
|

25. September 2013
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mehr Zeit zum Abbau des
ubermafigen Defizits

Hinweis auf Reformbedarf
(insbes. Rentensystem)
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Geldpolitik in Krisenzeiten —
Leitzinsentwicklung

Notenbankzinsen und Geldmarktsatz

Monatsendstande
%
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Geldpolitik in Krisenzeiten —
Risiken und Nebenwirkungen
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Geldpolitik in Krisenzeiten —
Risiken und Nebenwirkungen

Preise fir Wohnimmobilien Schaubild 5.2
in Deutschland
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nungen auf Basls von Angaben der BulwienGesa AG. 1 Wohnimmaokbil-

llenpretsa in 125 Stadten. 2 Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am Main, Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht 2012
Hamburg, koln, Monchen und Stuttgart. '
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Geldpolitik in Krisenzeiten —
Risiken und Nebenwirkungen

Mario Draghi Anreizeffekte

Bilanzrisiko

(Un)Abhangigkeit
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IMax Fischer, Deutsche Bundesbank
Seite 18



Geldpolitik in Krisenzeiten —
Kernziel ,,Preisstabilitat‘

Jahrliche Inflationsrate (VPI), Deutschland, 1952-2012
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