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Europa im Aufschwung

BIP-Wachstum im Jahr 2018

BIP-Wachstum:
Euroraum holt auf
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Arbeitslosigkeit sinkt, keine Inflationsgefahren

Arbeitslosenrate :
Inflationsrate
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Die Krisenphase (2008-2012)



Unzureichende fiskalische Impulse

Struktureller Budgetsaldo (in % des BIP) Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts
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EZB hat zu spat und zu schwach reagiert

Anlehebestande der Notenbanken

Kurzfristige Zinssatze

(in % des Bruttoinlandsprodukts)
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Das Grundproblem des Euroraums

Basispunkte
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Die Stabilisierungsphase (2012-7)



Rettung des Euro am 26. Juli 2012

REde von |V|ari0 Draghl in Spreads 10-jahriger Staatsanleihen gegeniber
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Austeritat wurde gestoppt
(Ausnahme Griechenland)
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CEPR's Policy Portal

Do you agree that exceptionally loose monetary policy by the European
Central Bank is no longer appropriate?

SVR-Jahresgutachten 2016/17: o ! ! ! " .
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Taylor-Zins: Das Navigationssystem der Mehrheit

Taylor-Zins fir Euroraum Taylor-Zins fur Deutschland

Gleichgewichtszins () und Produkdionsiiicke

in Taylor-Regel* % pa.
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E/B hat sich an ihrem Mandat orientiert

Inflationsrate
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Bereich

im grinen

Zuwachsrate der Bankkredite an private Nichtbanken

Anstieg der Bankkredite
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Keine negativen Effekte auf Ertragslage der Banken

Bank profitability improved in 2017, mainly due to lower impairments

Decomposition of the change in euro area significant institutions’ aggregate ROE from 2016
to 2017

(2018-17, percentage points)
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Sources: ECB and ECB calculations.
Notes: Based on a balanced sample of 112 significant institutions (adjusted for mergers and acquisitions). The green and red bars
dencte positive and negative contributions, respectively.



Reale Rendite fur deutsche Sparer, die ihr
Vermogen in Bargeld und Sichteinlagen halten

Realzins fur Bargeld und Sichteinlagen
D-Mark (6/1949-12/1998) Euro (1/1999-2/2018) Draghi (12/2011-2/2018) Insgesamt
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Reale Rendite auf klassische Spareinlagen
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Wann wird die EZB die Zlgel straffen?

Reales BIP des Euro-Wéihrungsgebietsz:' HVPI des Euro-Wahrungsgebiets
(Veranderungen gegen Vorquartal in %) (Veranderungen gegen Vorjahr in %)
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/usammenfassung

* EZB hat eine sehr erfolgreiche Krisenpolitik betrieben

* Sie hat sich an ihrem Mandat orientiert und dabei die Voraussetzung
fur wirtschaftlichen Aufschwung des Euroraums gelegt

* Fiskalpolitik hat durch stillen Paradigmenwechsel ebenfalls zur
Stabilisierung beigetragen

* Gravierende negative Nebenwirkungen sind nicht erkennbar

* Eine gemeinsame Investitionsinitiative wirde dazu beitragen den
Aufschwung zu sichern und zu verstarken



