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Krieg sorgt fiir globale Unsicherheit

Index globaler Unsicherheit *
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* Economic Policy Uncertainty Index, auf Basis kaufkraftbereinigter BIP-Gewichte. Zur Berechnung werden u. a. Zeitungsberichte herangezogen.
Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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Extreme Unsicherheit in Deutschland

Index globaler Unsicherheit *

Energiekrise

Ukraine-Krieg

800 800
Trump US-Prisident
Ereint' ; Inflation
eferendum
600 Euro-Staatsschuldenkrise Corona-Pandemie 600
400 Finanz- und Wirtschaftskrise Deutschland ‘ , 400
L “ '\ ’V ‘4
[}
200 A / ’ 200

Mon s W ._I»V[AA\/ ‘,\V«JY‘AA"M'H» hy
/] N A,Ah

0 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 0

* Economic Policy Uncertainty Index, auf Basis kaufkraftbereinigter BIP-Gewichte. Zur Berechnung werden u. a. Zeitungsberichte herangezogen.
Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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Rentenmaéarkte aufder Suche nach einem neuen ”tragfihigen” Renditeniveau
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Fiskalpolitik: Schulden haben durch Pandemie massiv zugenommen

Veranderung der offentlichen Schulden 2019 -2021, in Prozentpunkten am BIP
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Quellen: IWF, Helaba Research & Advisory
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Zuweisungen und Zuschusse infolge der Corona -Pandemie als Ausgabentreiber

Finanzierungssalden nach Ebenen, Haushalt in Mrd. EUR
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Quelle: Destatis, Helaba Research & Advisory
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Der Rückgang der Zinslast kompensiert allerdings bei weitem nicht den Umfang der höheren Baupreise“, stellen die Autoren einschränkend fest. Schließlich finanzierten Städte, Gemeinden und Landkreise nur rund ein Fünftel ihrer Investitionen über Kredite, sodass die günstigen Zinskonditionen nicht so stark ins Gewicht fielen. Gleichzeitig sei die kommunale Ebene im vergangenen Jahr für rund 60 Prozent der öffentlichen Baumaßnahmen verantwortlich und somit von den hohen Bauausgaben besonders betroffen.


Notenbanken nicht ganz unschuldig an der Situation

Genmitteltes Volumen in Euro

8.000
6.000
4.000
o0 /\MM ‘
i -
0
2004 2006 2008 2010
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Genmittelte Inflationsraten in %
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Hohe Inflationsraten gefahrden Wachstum

Verbraucherpreise, % gg.V;.

*nationale Abgrenzung Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Extreme Baupreissteigerungen wie in den Siebzigern

Preise, Deutschland, % gg.V;j.

Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
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Investitionen fiir Kommunen kaum noch planbar

Preise Deutschland, 1.Q. 2017 = 100
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Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Der Rückgang der Zinslast kompensiert allerdings bei weitem nicht den Umfang der höheren Baupreise“, stellen die Autoren einschränkend fest. Schließlich finanzierten Städte, Gemeinden und Landkreise nur rund ein Fünftel ihrer Investitionen über Kredite, sodass die günstigen Zinskonditionen nicht so stark ins Gewicht fielen. Gleichzeitig sei die kommunale Ebene im vergangenen Jahr für rund 60 Prozent der öffentlichen Baumaßnahmen verantwortlich und somit von den hohen Bauausgaben besonders betroffen.
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Wie erfolgreich konnen Notenbanken die Inflation eindimmen? Und zu welchem Preis?

Leitzinsen* in %, Erwartungen am Kapitalmarkt
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory; * Fed = effektiver Satz mit Fed Funds Futures, BoE Leitzins mit Sonia Futures und EZB Schliisselzins mit EURIBOR Futures als Prognose
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Kraftiger Inflationsanstieg: EZB macht jetzt Dampf

% bzw. % gg.Vj. % bzw. % gg.Vj.
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Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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EZB mit groBem Zinsschritt im September — weitere Zinsschritte
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*Prognose: Helaba Research & Advisory
Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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Industriedynamik hat weltweit abgenommen

Einkaufsmanagerindizes Verarbeitendes Gewerbe, USA: ISM
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Lieferzeiten werden kiirzer — Nachfrage sinkt aber

Komponenten des deutschen Einkaufsmanagerindex

Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Geschiaftserwartungen durch Ukraine-Krieg und hohe Inflation eingebrochen

ifo Geschaftsklima Deutschland, Index: 2015 = 100
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Olpreis auf dem Riickzug — Gaspreis noch im Aufwirtstrend

Future -Preis Erdgas, Euro/MWh
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Zum Teil sehr hoher Energieverbrauch in der deutschen Industrie

Energieverbrauch, Anteil am Bruttoproduktionswert, 2020, %
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Kommunaler Stimmungsindex im Abwértstrend

Gewichteter Index standardisiert zum Mehrjahresdurchschnitt
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Quelle: KfW-Kommunalpanel2022
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Investitionsriickstand der Kommunen nimmt spilirbar zu

Wahrgenommener Investitionsriickstand
der Kommunen 2021: +6,8% gg. Vi.

Quelle: KfW-Kommunalpanel 2022
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Der Rückgang der Zinslast kompensiert allerdings bei weitem nicht den Umfang der höheren Baupreise“, stellen die Autoren einschränkend fest. Schließlich finanzierten Städte, Gemeinden und Landkreise nur rund ein Fünftel ihrer Investitionen über Kredite, sodass die günstigen Zinskonditionen nicht so stark ins Gewicht fielen. Gleichzeitig sei die kommunale Ebene im vergangenen Jahr für rund 60 Prozent der öffentlichen Baumaßnahmen verantwortlich und somit von den hohen Bauausgaben besonders betroffen.


Investitionsschwerpunkte haben sich verschoben

Kommunale Investitionsprioritéten in Folge der  Krise, Befragung Sept. bis Dez. 2021
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Quelle: KfW-Kommunalpanel 2022
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Der Rückgang der Zinslast kompensiert allerdings bei weitem nicht den Umfang der höheren Baupreise“, stellen die Autoren einschränkend fest. Schließlich finanzierten Städte, Gemeinden und Landkreise nur rund ein Fünftel ihrer Investitionen über Kredite, sodass die günstigen Zinskonditionen nicht so stark ins Gewicht fielen. Gleichzeitig sei die kommunale Ebene im vergangenen Jahr für rund 60 Prozent der öffentlichen Baumaßnahmen verantwortlich und somit von den hohen Bauausgaben besonders betroffen.
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Der Rückgang der Zinslast kompensiert allerdings bei weitem nicht den Umfang der höheren Baupreise“, stellen die Autoren einschränkend fest. Schließlich finanzierten Städte, Gemeinden und Landkreise nur rund ein Fünftel ihrer Investitionen über Kredite, sodass die günstigen Zinskonditionen nicht so stark ins Gewicht fielen. Gleichzeitig sei die kommunale Ebene im vergangenen Jahr für rund 60 Prozent der öffentlichen Baumaßnahmen verantwortlich und somit von den hohen Bauausgaben besonders betroffen.


23

Globale Belastungsfaktoren: Kampfder politischen Systeme, Klimakrise und Demographie

Kampf der politischen Systeme: Globalisierung am Ende?
Demokratieindex, Lindereinteilung
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Quellen: Economist, Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Klimaschutz: Kiinftig mehr Investitionen in die Schiene zu Lasten der Stralle?

Pro-Kopf-Investitionen in die Schieneninfrastruktur in Euro 2021
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Verkehrsentwicklung: Giiterverkehr legt iberdurchschnittlich zu

Verkehrsaufkommen in Deutschland*, 1991 = 100
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Quellen: Verkehr in Zahlen, Helaba Research & Advisory *Mrd. Personenkilometer bzw. Mrd. Tonnenkilometer (binnenlédndischer Giiterverehr ohne Nahverkehr Lkw)
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Fachkraftemangel verhindert stirkeren Personalaufbau
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Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit, ZDH, Helaba Research & Advisory
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Lohnentwicklung: Der Bau holt knappheitsbedingt auf

Tarifverdienste in Deutschland (mit Sonderzahlungen), 2010 = 100
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Offentliche Bauinvestitionen im Seitwirtsgang

Reale Investitionen im deutschen Bruttoinlandsprodukt, Index: Q1 2015 = 100

Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
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StraBenbau entwickelt sich wie Gesamtbranche

Nominale Umsatze, saisonbereinigt, 2015 = 100

Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
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Einzelhandel leidet unter Kaufkraftverlusten — Bau mit Versorgungsproblemen

ifo Geschaftsklima nach Sektoren, Saldo

Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Konjunkturelle Eintriibung auch im StraBenbau

Reale Auftragseingange, saisonbereinigt, 2015 = 100
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Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
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Auslastung im Tiefbau zuletzt etwas niedriger

Kapazitatsauslastung, Deutschland, saisonbereinigt, %
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Quellen: Macrobond, Helaba Volkswirtschaft/Research
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Energieknappheit konnte Deutschland in eine scharfe Rezession fiithren

Reales Bruttoinlandsprodukt Deutschland, saisonbereinigt, 2015 = 100
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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Langfristprognose: Inflation runter (bleibt aber iiber 2% ) und Zinsen rauf

Jahresendstande Helaba -Prognosen, % bzw. % gg. V.
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Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory
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Dr. Gertrud R. Traud
Chefvolkswirtin / Head of Research & Advisory

Tel.: 069 9132 2024
research@helaba.de

Die Publikation ist mit grof3ter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie enthalt jedoch
lediglich unverbindliche Analysen und Prognosen zu den gegenwartigen und
zukunftigen Marktverhaltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fr deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat
wir aber keine Gewahr ibernehmen kénnen. Samtliche in dieser Publikation
getroffenen Angaben dienen der Information. Sie durfen nicht als Angebot
oder Empfehlung fir Anlageentscheidungen verstanden werden.
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