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Finanzmarktkrise —
Ursachen und Folgen

Dewet Moser
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Immobilienspekulation
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Tiefe Zinsen
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Tiefes Risikobewusstsein
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Search for Yield

US mortgage-related and asset backed debt outstanding (trillion USD)
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Originator verkauft die
Hypothek an Bank/Broker
zur Verbriefung

& B

Hauskaufer Originator Bank/Broker Investor

QU F QU F

Hauskaufer erhalt Hypothek Hypothekenpool (MBS, mortgage
von Originator backed security) oder Tranchen
eines solchen Pools (CDO,
Collateralized Debt Obligation)
werden an Investoren verkauft
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Griinde fur die Krise - Zusammenfassung

e Ausloser: Platzen der US-Immobilienblase
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- niedrige Zinsen

— tiefes Ristkobewusstsein, "search for yield"

— Hoher Appetit der Investoren nach US-Anlagen
— Marktstruktur (Fehlanreize)

- mangelhaftes Ristkomanagement, mangelhafte
Regulierung, Betrug

12



i 1. Ursachen der Krise
11 2. Ablauf der Krise

Dewet Moser, Finanzmarktkrise — Ursachen und

Folgen

3. Massnahmen der Geldpolitik
4. Folgen fiir die Realwirtschaft

13



NATIONALBANK

F 4

ONALE SUISS

1l

HWEIZERISC

S8

R
BAN

Dewet Moser, Finanzmarktkrise — Ursachen und

Folgen

1
BANCA NAZIONAL
BANCA NAZIUNA

!

ABX-HE indices
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Vier Wellen des Misstrauens
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7=+ Risk premium money market
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Weltweite Ansteckung uber das
: Finanzsystem

o Stock prices of banks
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SEE: — BNP Paribas HBOS — Raiffeisen HSBC
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— Writedowns & credit losses
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Gigantische Vermogensvernichtung

-4

< Vergleich Aktienkursentwicklung
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Grosszligige Liquiditatsversorgung
Langerfristige Repo-Geschafte

Neue Instrumente:
— SNB Bill (zur Abschopfung von Liquiditat)
— Devisenswaps (EUR, USD)

Erwerb von Devisen
Erwerb von Unternehmensanleihen
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Liquiditat:
Total
29 Mrd
usD

UBS Transaktion

Liguiditat, Risiko und Bilanzstarkung

6 Mrd CHF

6 Mrd CHF

6 Mrd CHF

<€

Verkauf der problem-
behafteten Wertpapiere
an SNB StabFund

>

>

Einlage der UBS, 10%, 4 Mrd USD

- Obligatorische Wandelanleihe
- Zins 12.5%, 30 Monate

- Swap USD/CHF
- SNB USD Bills

__Fed / Markt ] >

usD

Darlehen (90%),
35 Mrd USD

SNB StabFund

UBS Darlehen
Vermo- SNB 35
genswerte | Mrd USD
39 Mrd Kapital
usD 4 Mrd USD
A

\ 4

* Riickzahlung Kredit

o Kreditzins: Libor 1M +250bp

* Teilnahme an Restkapital

nach Liquidation

Darlehen StabFund

Verbindlichkeiten in
Fremdwahrungen/
CHF
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Entwicklungen
an den globalen
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‘ Frankenkurs
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Schweiz: mit Verspatung in den Abschwung

Real GDP

Year-on-year change
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V-formige Erholung vorlaufender
Konjunkturindikatoren

PMI (manufacturing)

OECD composite leading indicators
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Keine Depression erwartet

Wirtschaftsentwicklung damals und heute: realer BIP-Verlauf

7

=0~ USA (Grosse Depression)

~/~USA (IMF, World Economic Outlook Update, Juli 2009)

—o-USA (OECD Outlook Juni 2009)
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Koniunkturausblick Schweiz

‘-.—Io

e \orlaufig: schwierige Konjunkturlage
e BIP im 2009 deutlich riicklaufig
e Steigende Arbeitslosigkeit bis ins 2010
® Negative Inflation in diesem Jahr (ca. -0.5%)

e \oraussichtlich nur langsame Konjunkturerholung

® (eldpolitik weiterhin unterstiitzend

e Mittelfristig: Wachstum abhangig von Entwicklung
der Finanzmarkte und den Entwicklungen im
Schweizer Finanzsektor
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