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Die (Weilde-)hausgemachte Krise

uberschattet die Fruhjahrstagung

Heute schreibe ich Ihnen einmal mehr aus Washington, D.C., wo
ich der Fruhjahrstagung von Weltbank und Internationalem
Wahrungsfonds (IWF) beiwohnen darf. Die Stimmung ist son-
derbar. Die Sonne strahlt, und die Delegierten machen sich ge-
genseitig Mut, dass alles schon nicht so schlimm kommen
werde. Dennoch gibt es eigentlich nur ein Gesprachsthema: Mit
welcher Uberraschung wird Donald Trump als Nachstes um die
Ecke kommen? In diesen Tagen sieht es ja teilweise danach
aus, als wurde er gegenuber China und der Fed wieder ein we-
nig einknicken. Die Markte haben das gefeiert. Aber morgen
kann ja alles schon wieder ganz anders aussehen.

Die Angst vor dem einen Schritt zu weit

In dem Vierteljahrhundert, in dem ich an diesem Familientreffen
der Weltfinanz teilnehme, habe ich eine derartige Verunsiche-
rung eigentlich erst einmal erlebt. Das war wahrend der Finanz-
krise ab 2008. Aber dieses Mal ist eine Sache anders: Denn die
tiefen Sorgenfalten sind heute nicht die Folgen eines plétzlichen
exogenen Schocks fur die Weltwirtschaft. Vielmehr sind sie
(Weile-)hausgemacht. Die Furcht ist fast greifbar, dass der US-
Prasident in seiner lIrrlichtigkeit den Bogen uberspannen und
Entwicklungen in Gang setzen konnte, die er durch das mittler-
weile fast zur Gewohnheit gewordene Zurlckrudern nicht mehr
einfach so wieder einfangen kann.

Der aulRergewdhnlichen Unsicherheit wegen hat sich der IWF zu
dem seltenen Schritt gezwungen gesehen, verschiedene Prog-
nosen fur die Weltwirtschaft zu berechnen. Eine fir die Zollsze-
narien vor dem 2. April, eine fir die Situation nach dem 2. April,
und eine ab dem 9. April, als Trump die meisten angekindigten
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Zolle fur 90 Tage pausierte. Jeder, der sich mit Prognosen be-
schaftigt, weilk, wie die IWF-Okonomen geflucht haben miissen,
dass sich permanent die Parameter andern. Aber warum soll es

denen besser gehen als uns im LBBW Research? Reales BIP-Wachstum

2025, jahrliche Verande-

Der Wahrungsfonds hat seine Erwartungen fiir das Wachstum rung in %

der Weltwirtschaft in diesem Jahr auf 2,8 % reduziert. Das sind Land IWE- LBBW-
0,5 Prozentpunkte weniger als noch im Januar angenommen. -
Noch zaghafter ging es in diesem Jahrhundert nur wahrend Fi- Welt 28 24
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renhandel dampft die Dynamik. Danke Donald! Aber so mit dem
Finger zeigen die Kollegen des IWF nicht auf den Mann, der nur Quelle: IWF, LBBW Research
drei Blocks die Pennsylvania Avenue hinunter wohnt. Es ist be-
merkenswert, wie sich alles, worlber sie reden und schreiben,
um Trump dreht, ohne dass sein Name je erwahnt wird. Vorsicht
ist geboten. Schlielilich sind die USA der groflite Anteilseigner,
sowohl am Wahrungsfonds als auch an der Weltbank.

IWF und Weltbank bemiihen sich um Optimismus

So sind die IWF-Prognosen auch noch ein bisschen milde und
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(siehe Tabelle rechts). Wir nehmen Trump beim Wort! : Planet :
Besonders verwundbar sind naturlich die stark verschuldeten ar- Towards a virtuous circle |
meren Lander, denn fiir sie nehmen die Risikoaufschlage zu, die bty

Rohstoffpreise fallen und die Exportmaoglichkeiten gehen zurtick.
Achtung Werbeblock: Gestern wurde in Washington ein Exper-
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ser Landergruppe auseinandersetzt und den ich leiten durfte. “Laa¥

Wenn Sie Lust haben, schauen Sie doch mal rein! Den ganzen Report lesen Sie hier.
Disclaimer:

Diese Publikation richtet sich ausschliellich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein.
Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-

sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen. Gerne auf LinkedIn verbinden

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22, 60314 Frankfurt einfach QR-Code scannen
am Main und Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117

Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt. %

Diese Publikation beruht auf von uns nicht (iberpriifbaren, allgemein zugéanglichen Quellen, die wir fiir Y

zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen kdn- ) Moritz Kraemer

nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tiber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des LBE\R}TFg:s";ngfﬁfgg:gTﬁsg;;&a;fw

Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere zeitnahere Informationen tber konkrete Anlage-
moglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren An-
lageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,
dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fir den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.

Landesbank Baden-Wiurttemberg —
Cross-Asset- und Strategy-Research | 25.04.2025 LB — BW


https://debtnatureclimate.org/reports/healthy-debt-on-a-healthy-planet-towards-a-virtuous-circle-of-sovereign-debt-nature-and-climate-resilience/

