14 | WELTWIRTSCHAFT

»Jetzt ist die Zeit fir Fiskalpolitik®

Der amerikanische Okonom Eichengreen fordert im FTD-Interview ein Konjunkturpaket fiir die deutsche Wirtschaft

AUFSTEIGER

» Deutsche Unternehmen sind inner-
halb der Européischen Union Spitzen-
reiter bei den Exporten in die Ukraine.
Insgesamt verkauften sie 2007 Waren
im Wert von 5,9 Mrd. € in das osteu-
ropédische Land. Das waren rund ein
Viertel aller EU-Ausfuhren dorthin.

Auf Platz zwei folgte Polen. FTD

ABSTEIGER

P Spaniens Industriefirmen haben im
Juli weniger hergestellt. IThre Produkti-
on fiel um 4,4 Prozent zum Vorjahr. Im
Juni betrug das Minus revidiert

9,2 Prozent. Experten sehen dies als
weiteren Beleg der ausgepragten Wirt-
schaftsschwiche in Spanien. FTD

» Kanadische Arbeitslose haben im
August besser einen Job gefunden. Die
Firmen stellten unterm Strich

15 200 Mitarbeiter mehr ein, als sie
entlieBen. Die Arbeitslosenquote blieb
allerdings unverédndert bei 6,1 Prozent.
Im Bildungssektor und am Bau ent-
standen die meisten Stellen. Volkswir-
te stimmte dies nach schlechten Da-
ten etwas zuversichtlicher. Die kanadi-
sche Zentralbank rechnet in diesem
Jahr mit nur 1,0 Prozent Wachstum —
dem schwichsten seit 1992. FTD

Kompass
Datenfiihrer durch die Wirtschaft
Zeit E= -

Inlandsprodukt 2007 9561 8853 2423
(in Mrd. €)
Einwohner in Mio. 2007 301 318 82
Wachstum in %' 2.0.08 22 1,5 1,7
Inflation in %2 Aug.08 56* 38 33
Arbeitslose in %3 Juliog 61 73 73
Etatsaldo in %* 2007 -28 -07 00 [N
Leitzins aktuell 2,0 425 -

Quellen: Bundesbank, Eurostat, OECD, IWF, WTO, BEA, CIA, EZB

" Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegeniiber Vorjahr; 2EU-standardisiert;
3 Quote saisonbereinigt nach internationalem Standard;

4 gemessen am BIP; *Juli 2008; August 2008

VON ULRIKE HEIKE MULLER, PLON

er renommierte US-Wirt-

schaftsprofessor Barry Ei-
chengreen hat die Grofle
Koalition aufgefordert, der schwé-
chelnden Wirtschaft mit einer Kon-
junkturspritze zu helfen. ,Die deut-
sche Regierung sollte berticksich-
tigen, dass
schlechte Zeiten
kommen. Jetzt ist
die Zeit fiir Fiskal-
politik. Die Regie-
rung sollte den

Gilt als einer der
besten Kenner
fritherer groRer
Wirtschaftskrisen:
Barry Eichengreen

Verbrauchern rechnet mit einem
Steuerschecks langeren Ab-
zukommen las- schwung in den
sen und Steuern USA und Europa
senken“,  sagte

Eichengreen im Gesprdch mit der
FTD am Rande des Global Econo-
mic Symposium (GES) in Plon.

Damit mehren sich die Stimmen
prominenter US-Okonomen, die
die Bundesregierung zum Handeln
auffordern. Vor Kurzem hatten sich
die Nobelpreistriager Joseph Stiglitz
und Robert Solow entsprechend
geduBert. Bislanglehnt die Bundes-
regierung einen staatlichen Eingriff
zur Unterstiitzung der deutschen
Volkswirtschaft ab.

Eichengreen betonte, die Furcht
deutscher Politiker vor Konjunktur-
hilfen habe historische Ursachen:
,Sie sorgen sich sehr um Haushalts-
defizite.“ Die Amerikaner reagier-
ten pragmatischer auf vortiber-
gehende Staatsverschuldung.

Vor allem von Konsumschecks
verspricht sich der Wirtschaftspro-
fessor an der Universitdt von Kali-
fornien in Berkeley einen spiirba-
ren Wachstumsimpuls. ,Das ist ein
guter Weg, den Konsum anzukur-
beln“, sagte er. ,Gerade jetzt, wo die
deutschen Exporte beginnen weg-

zubrechen, ist das eine Moglich-
keit, die Wirtschaft am Laufen zu
halten.“

Bislang gibt es keine Anzeichen,
dass die Konsumenten kiinftig
mehr ausgeben wollen. Die Hoff-
nung von Experten, dass die Ver-
braucher die Rolle des Wachstums-
treibers von den Exporten {iiber-
nehmen, hat sich inzwischen zer-
schlagen. Auch bei den Unterneh-
men lduft es nicht mehr rund. Die
Firmen des produzierenden Ge-
werbes stellten im Juli nach einem
Zwischenstopp im Vormonat aber-
mals weniger her. Die Produktion

FINANZKOMMUNIKATION

Frankfurt am Main, den 08. September

Bekanntmachung
gemaR § 6 Abs. 3S.1i.V.m. § 14 Abs. 3
S. 2 WpPG

Die endgliltigen Angebotsbedingungen Nr. 41 vom 08. September 2008 fiir
Twin-Win-Zertifikate bezogen auf den Kurs von Indizes bzw. Nr. 42 vom
08. September 2008 fir Capped Bonus-Zertifikate bezogen auf den Kurs von
Indizes bzw. Nr. 43 vom 08. September 2008 fiir Express-Zertifikate bezogen
auf den Kurs von Indizes jeweils zum Basisprospekt der Société Générale
Effekten GmbH vom O01. Juli 2008 werden bei der Société Générale S.A.,,
Zweigniederlassung Frankfurt am Main, Neue Mainzer Strale 46-50, 60311
Frankfurt am Main zusammen mit dem Basisprospekt zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten. Dartber hinaus werden die endgiltigen Angebots-
bedingungen im Internet unter www.sg-zertifikate.de abrufbar sein.

2008

SOCIETE
Il GENERALE

2008 eingesehen werden.
Hamburg, den 8.September 2008

Bekanntmachung geméaB § 9 Abs. 2 Verkaufsprospektgesetz

Die OPS Ocean Partners Shipping GmbH & Co. KG beabsichtigt, von
den Firmen OPS Ocean Partners Ship 1 GmbH & Co. KG, OPS Ocean
Partners Ship 2 GmbH & Co. KG, OPS Ocean Partners Ship 3 GmbH
& Co. KG und OPS Ocean Partners Ship 4 GmbH & Co. KG treuhan-
derisch gehaltene Kommanditanteile 6ffentlich anzubieten.

Ein vollstandiger Verkaufsprospekt wird bei der Caveras Treuhand
GmbH, FerdinandstraBe 25 - 27, 20095 Hamburg zur kostenlosen Aus-
gabe bereitgehalten. Dariiber hinaus kann der vollstandige Verkaufs-
prospekt im Internet unter www.op-shipping.com ab dem 9. September

OPS Ocean Partners Shipping GmbH & Co. KG

Diisseldorf, den 05.09.2008

Bekanntmachung: Bereithaltung von Endgiiltigen Bedingungen zum Basis-
prospekt der Lang & Schwarz Wertpapierhandelsbank AG vom 10. Juni 2008.

Endgiiltige Bedingungen Nr. 288, 289, 290, 291, 292 und 293: Turbo-Zertifikate
zum Erhalt eines Einlosungsbetrages bezogen auf den DAX®, auf den EUR/USD-
‘Wechselkurs, auf den Brent Crude Oil Future-Kontrakt, auf Aktien, Endlos-Turbo-
Zertifikate zum Erhalt eines Einlosungsbetrages bezogen auf den DAX® und SFD-
Endlos-Turbo-Zertifikate zum Erhalt eines Einlosungsbetrages bezogen auf deut-
sche Aktien. Die gemil § 6 Abs. 3 Wertpapierprospektgesetz erstellten Endgiiltigen
Bedingungen Nr. 288 bis 293 zum Basisprospekt vom 10. Juni 2008 nebst Nach-
tragen werden zur kostenlosen Ausgabe bei der Lang & Schwarz Wertpapierhan-
delsbank AG, Breite Strafie 34, 40213 Diisseldorf, bereitgehalten.

LANG & SCHWARZ

“ ABN-AMRO

ABN AMRO Bank N.V.

Bekanntmachung geman § 14 Abs. 3 Satz 2 Wertpapierprospektgesetz

Die Endgliltigen Bedingungen des Angebots Nr. 278 vom 5. September 2008 fir Rate Notes
(WKN: AA060S) zum Basisprospekt der ABN AMRO Bank N.V. vom 1. Juli 2008 werden
gemaB § 14 Abs. 2 Nr. 2 (b) WpPG ab dem 8. September 2008 bei der ABN AMRO Bank N.V.,
Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Frankfurt am Main,
zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Voraussichtlicher Angebotsbeginn ist der

8. September 2008.
Frankfurt am Main, 8. September 2008
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brach um 1,8 Prozent zum Vor-
monat ein. Bei den Herstellern von
Investitionsgiitern wie Maschinen
und Anlagen fiel das Minus mit
3,6 Prozent noch kréftiger aus. Zu-
dem erhielten die Industriefirmen
im Juli zum achten Mal in Folge we-
niger Auftrdge als im Vormonat.

,Es wird eine Rezession in
Deutschland und in der Euro-Zone
geben®, sagte Eichengreen. In
Deutschland sei der wirtschaftliche
Erfolg der vergangenen Jahre vor
allem zustande gekommen durch
die Lohnzuriickhaltung der Arbeit-
nehmer und eine steigende Wett-
bewerbsfahigkeit der Unterneh-
men. Beide Faktoren liefen nun aus.
»Zudem ist es wegen der flauen
Weltkonjunktur inzwischen viel
schwieriger, Wachstum vor allem
durch Exporte zu erzielen.“

Eichengreen wollte sich nicht
festlegen, wie lange der Abschwung
in Europa dauern werde. Deutsch-
land habe aber im Vergleich zu an-
deren Lindern gute Chancen, dass
es schneller bergauf gehe. ,Hier gibt
es keine Hausmarktkrise“, sagte er.
Die Spanier und Briten werde es
deshalb hérter treffen. ,Dort kann
die Korrektur einige Jahre dauern.“

Fiir die US-Wirtschaft gab der
Professor keine Entwarnung. ,Die
Gefahr einer Rezession in den USA
ist nicht vorbei.“ Im zweiten Quar-
tal 2008 sei es zwar erstaunlich gut
gelaufen. Die US-Unternehmen
konnten dank des schwicheren
Dollar kréftig exportieren. Dadurch
hatten sie das Abgleiten der Wirt-
schaft in eine Rezession verhindern
konnen.

Aber inzwischen flaut das Wachs-
tum im Rest der Welt ab, und es
werden nicht mehr so viele US-Wa-
ren im Ausland gekauft, wie Eichen-
green sagte. ,Deshalb werden nicht
nur die Menschen auf der Stralle
die Rezession spiiren, sondern
auch die Industrie.“ Angesichts der

steigenden Arbeitslosigkeit ver-
zichteten bereits viele Konsumen-
ten auf ihre Ferien (siehe unten).
Die US-Konsumschecks wiirden
kurzfristig noch nicht ihre volle
Wirkung zeigen, mittelfristig aller-
dings diirften die Biirger das Geld
ausgeben. ,Sie halfen bislang et-
was, die Nachfrage zu stidrken. Das
war aber nicht genug, um eine Re-
zession zu verhindern.“ Bei seiner
Einschétzung stiitze er sich auf Un-
tersuchungen, die zeigten, dass die
Verbraucher bisher nur rund ein
Viertel der von der Regierung be-
reitgestellten rund 100 Mrd. $ aus-
gegeben haben. ,Den Rest sparen
sie fiir noch schlechtere Zeiten“,
sagte Eichengreen. Wie andere
Okonomen glaubt Eichengreen, es
helfe auch, wenn die Konsumenten
das zurtickgelegte Geld in den kom-
menden Monaten ausgeben.
Wegen der Finanzkrise sei nicht
absehbar, ob der Abschwung
schneller in den USA voriiber sei als
in Europa. ,,Wir wissen nicht, ob die
Probleme auf den Banken- und
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Vielseitig

Barry Eichengreen lehrt
und forscht als Professor
an der Universitat von
Kalifornien in Berkeley.
Zuvor war er in gleicher
Position unter anderem
in Harvard. Seinen Dok-
tortitel erhielt er 1979 in
Yale. Zu seinen Spezial-
gebieten zahlen neben
Wirtschaftsgeschichte
auch Finanzmarkte und
Wahrungstheorien. In
seinen jlingsten Ver-
offentlichungen beschaf-
tigte sich Eichengreen
mit den aufstrebenden
Schwellenlandern in
Asien sowie dem Auf-
stieg und Fall des Dollar.
2006 erschien sein viel
beachtetes Buch iiber
Europas Wirtschaft nach
dem Krieg. Seit 2001 ist
er assoziierter Forscher
am Kieler Institut fiir
Weltwirtschaft.

Kreditmaérkten hier oder dort letzt-
lich schwerwiegender sein wer-
den”, sagte er. An den Mirkten ver-
treten viele die Ansicht, in den USA
werde die Flaute eher vorbei sein,
weil sie frither begann.

Die Finanzkrise hilt Eichengreen
fiir noch lange nicht ausgestanden.
»Es ist moglich, dass noch eine
grolle Investmentbank zusammen-
bricht.“ Mehrere bedeutende Ge-
schéftsbanken und Hedge-Fonds
konnten zudem betroffen sein. Das
weltweite Bankensystem habe
500 Mrd. $ verloren. ,Vor 2010 wer-
den wir keine Losung sehen. Das
wird dasWachstum in den USA und
Europa fiir mindestens fiinf oder
sechs Quartale beschranken.“

Die grolSte Lehre aus der Finanz-
krise sei die {iber das Funktionieren
der Mirkte: ,Die Auffassung des
fritheren US-Zentralbankchefs
Alan Greenspan ist gefdhrlich
falsch, dass sich die Finanzmarkte
selbst regulieren, betonte er. Bis-
lang gebe es in den USA nicht genii-
gend Aufsichtsbehdrden.

WirtschaftsWunder

Rund 430 Wissenschaftler, Unterneh-
mer, Politiker und andere gesellschaft-
liche Vertreter nahmen am Global
Economic Symposium (GES) in Plon
siidlich von Kiel teil, das vergangenen
Freitag zu Ende ging. Anfangs waren
die Veranstalter, das Kieler Institut fiir
Weltwirtschaft und das Wirtschafts-
ministerium in Schleswig-Holstein, nur
von 300 Experten ausgegangen, die
nach Lésungen fiir die globalen
Probleme suchen. Erste Ergebnisse
erreichten die Teilnehmer bei den
Themen Klimawandel, Regulierung
des Finanzsektors, Manahmen gegen
die alternde Gesellschaft in Industrie-
landern und bei der Beteiligung armer
Lander am globalen Wissenspool.

Wie schon im Vorfeld werden sich die
Experten auch kiinftig per Internet
austauschen und weitere Vorschldge
erarbeiten. Anfang Dezember soll das
zusammenfassende Papier ,Weltwirt-
schaftliche Losungen® erscheinen.
Viel beachtet waren auf dem GES die
Ausfiihrungen von Assar Lindbeck.
Der renommierte Professor der
Universitat Stockholm sagte, in
wirtschaftlich schlechten Zeiten stehe
die Konjunkturpolitik im Vordergrund.
Hingegen gehe es im Aufschwung
um die Verbesserung der Angebots-
bedingungen. Alles tiber das GES
lesen Sie unter

FTD.DE/WIRTSCHAFTSWUNDER

das-andere-bild.com/Insa Matzen

KONJUNKTUR-WOCHENSCHAU

Immer mehr Arbeitslose in den USA

VON ANDRE KUHNLENZ, BERLIN

ie Unsicherheit tiber die US-

Konjunktur hat sich in der ver-
gangenen Woche wieder verstérkt.
Wihrend sich zuvor Signale mehr-
ten, die Unternehmen wiirden
mehr investieren, kamen nun ent-
tduschende Nachrichten vom Ar-
beitsmarkt. Die Arbeitslosenquote
stieg im August kraftig von 5,7 auf
6,1 Prozent.

Am Wochenende fiihlten sich so
vor allem die Skeptiker bestétigt,
die einen tiefen Absturz der Wirt-
schaft erst noch erwarten. Nun
diirfte sich zwar mit ziemlicher Si-
cherheit das starke Wachstum im
zweiten Quartal von aufs Jahr hoch-
gerechnet 3,3 Prozent nicht wieder-
holen. Fiir ein Absturzszenario
reicht der Arbeitsmarktreport den-
noch kaum.

Auf den ersten Blick sprechen die
Arbeitsmarktzahlen tatsdchlich fiir
eine deutliche Verschlechterung

der Konjunktur. So sanken die Be-
schéftigtenzahlen um 84 000 im
Vergleich zum Juli. Die beiden Vor-
monate wurden insgesamt um
53 000 nach unten revidiert.

Der Augustbericht enthielt je-
doch auch einige erfreuliche Neuig-
keiten: Die Stunden-

baude fiir Unternehmen errichten.
Sie stellten erstmals seit Februar
wieder mehr Leute ein.

Der erstarkende Wirtschaftsbau
passt zu Meldungen, wonach die
Unternehmen ihre Ausgaben fiir
Maschinen und andere Ausriistun-

gen derzeit kraftig stei-

Iohne  stiegen  mit . gern. Die schlechten
0,4 Prozent zumVormo- US-Wirtschaft  Zeiten am Arbeitsmarkt
Pavor. Dies sty die  Wachst 2008 e 0 O rorber
Hoffnung, dass die erstmals wieder gehen, sagen die Volks-
Amerikaner agch ohne krﬁftiger als die wirtg de"r Deka-Bank.

Steuerschecks ihre Kon- deutsche Die Okonomen der

sumausgaben ordent-
lich ausweiten.

Zum anderen bestétigten die Be-
schéftigtenzahlen erste Anzeichen,
dass sich die Krise am Bau ab-
schwicht. Die Baufirmen kiirzten
nur noch 8000 Stellen. Zum Ver-
gleich: Von Januar bis Juli hatte das
Minus im Monatsschnitt noch bei
gut 40 000 gelegen. Besonders die
Baufirmen stachen heraus, die Ge-

Industriestaatenorgani-
sation OECD blicken
unter den sieben grofiten Indus-
triestaaten einzig fiir die US-Wirt-
schaft zuversichtlicher auf den Rest
des Jahres. Sie diirfte 2008 erstmals
seit drei Jahren sogar wieder stirker
wachsen als die deutsche, hiel8 es.

FTD.DE/WIRTSCHAFTSWUNDER
Die Konjunktursignale der Woche



