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Krdftiges Wirt-
schaftswachs-
tum im Fruhjahr
2013

Industrie-
produktion
etwas niedriger

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die Einschatzung, dass die deutsche Wirtschaft
nach dem witterungsbedingt schwachen Start
in das Jahr 2013 im zweiten Vierteljahr kraftig
expandiert hat, wird durch die aktuellen Kon-
junkturindikatoren bestatigt. Zwar gaben diese
im Mai gegenlber dem Vormonat saisonberei-
nigt Uberwiegend etwas nach, hierbei spielten
aber Bruckentagseffekte eine erhebliche Rolle.
Wichtige Wachstumsbeitrage durften im zwei-
ten Vierteljahr von der Industrie und der Bau-
wirtschaft gekommen sein. Die Produktions-
ausfalle des ersten Quartals wurden zlgig aus-
geglichen.

Im Hinblick auf das Sommerquartal verstarken
sich im Einklang mit der konjunkturellen Grund-
tendenz die Hinweise auf eine Beruhigung des
Wirtschaftswachstums. So kamen von den Auf-
tragen in den Monaten April und Mai keine
nennenswerten Impulse fir die Industrie. Auch
fielen die Personaldispositionen der Unterneh-
men zogerlich aus. Positiv ins Bild zu nehmen
ist, dass die Unternehmen den Umfragen des
ifo Instituts zufolge wieder mit etwas mehr Zu-
versicht in die Zukunft blicken. Dies gilt sowohl
hinsichtlich ihrer Geschaftstatigkeit in den
nachsten sechs Monaten als auch bezlglich
ihrer Exporterwartungen.

Industrie

Die industrielle Erzeugung blieb im Mai saison-
bereinigt um 34% hinter dem hohen Stand vom
April zurick. Bei dem Rlickgang durfte auch die
besondere Kalenderkonstellation mit den vielen
Feier- und Brlckentagen eine Rolle gespielt
haben. Im Durchschnitt der Monate April und
Mai Ubertraf die Industrieproduktion den Stand
des Winterquartals um 2 %%. Besonders kraftig
war die Zunahme mit 4%2% bei den Herstellern

Deutsche Bundesbank

von Investitionsgutern, vor allem dank der
hohen Fertigung in der Automobilbranche. Bei
den Vorleistungsgutern ging es weiter leicht
bergauf (+ 34%), die Erzeugung von Konsum-
gutern blieb praktisch unverandert.

Im Einklang mit der hoheren Produktion hat die
Industrie in den ersten beiden Friihjahrsmona-
ten ihren Umsatz im Vergleich zum ersten Jah-
resviertel merklich gesteigert, und zwar saison-
bereinigt um 1%2%. Wahrend sowohl| der Ab-
satz im Inland als auch in die EWU etwa auf
dem Stand der Wintermonate verharrte, nah-
men die Verkaufe in die Drittstaaten um 5% zu.

Die Warenausfuhren sind im Mai gegenUber
dem Vormonat saisonbereinigt um 2%2% zu-
rickgegangen. Im Mittel der Monate April und
Mai hielten die Exporte das Niveau vom Winter.
Die Einfuhren andererseits erhohten sich im
Mai um 134% gegenlber April. In den beiden
Fruhjahrsmonaten Uberstieg der Wert der Im-
porte das durchschnittliche Niveau im ersten
Jahresviertel um 1%2%. Wegen des spurbaren
Ruckgangs der Importpreise war die Zunahme
in realer Rechnung sogar deutlich starker.

Die deutsche Industrie hat im Mai saisonberei-
nigt 1%% weniger neue Auftrdge erhalten als
im Vormonat. Dies lag zu einem betrachtlichen
Teil an der zurlickhaltenden Ordertatigkeit im
sonstigen Fahrzeugbau. Ohne diesen Wirt-
schaftszweig gerechnet entsprach der Auf-
tragseingang im Mai dem Stand vom April. Im
Mittel der Monate April und Mai wurde das
durchschnittliche Bestellvolumen des Vorquar-
tals insgesamt um %% verfehlt, ohne den
sonstigen Fahrzeugbau gerechnet hingegen
um ¥4% ubertroffen. Zu diesem Anstieg haben
sowohl die sonstigen Investitionsguter (+ ¥2%)
als auch die Vorleistungsguter (+ ¥9%) und die
Konsumguter (+ 434%) beigetragen.

Die Bestellungen aus dem Inland gaben in den
ersten beiden Fruhjahrsmonaten gegenuber
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2012 3. Vj.
4.Vj.

2013 1. Vj.
Marz
April
Mai

2012 3. Vj.
4. Vj.

2013 1. Vj.
Marz
April
Mai

2012 3. Vj.
4.Vj.

2013 1. Vj.
Marz
April
Mai

2012 4. Vj.

2013 1. Vj.
2.Vj.
April
Mai
Juni

2012 4. Vj.

2013 1. Vj.
2.Vj.
April
Mai
Juni

Auftragseingang (Volumen)
Industrie; 2010 = 100

insgesamt

101,9
102,9

103,3
105,7
103,4
102,1
Produktion;

Industrie

insgesamt

107,6
105,0

105,5
106,6

108,4
107,6

davon:
Inland

99,3
98,7
101,1
103,1
99,8
97,8

2010 =100

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten
103,9
101,9
102,2
102,6
102,4
103,4

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
278,81 228,19
273,10 226,03
274,19 223,72

91,34 74,19
92,61 75,10
90,39 76,34

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen 1)

Anzahl in 1000
41720 456
41 803 448

428
41 831 434
41 838 427
422
Preise
2005 =100
Erzeuger-
preise
gewerb-
Einfuhr- licher
preise Produkte
118,9 118,7
118,2 119,3
116,5 118,7

116,0

118,4

Ausland
103,9
106,3
105,2
107,8

106,3
105,6

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

114,4
110,1
11,6
13,7

118,1
115,4

Saldo
50,62
47,07
50,47
17,15

17,51
14,05

Arbeits-
lose

2934

2926
2 945
2938
2 955
2943

Bau-
preise 2)
122,7

123,5
124,3

2005 =100

Bauhaupt-
gewerbe

102,8
104,9
107,6
105,1
106,2

Bau-
gewerbe

106,8
104,0

101,0
97,2

105,3
102,6

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

49,90
46,49
46,59
15,63

17,83
15,67

Arbeits-

losen-

quote

in %
6,9
6,9
6,9
6,9
6,8
6,8

2010=100

Ver-
braucher-
preise

104,7

105,1
105,6
105,3
105,6
105,8

* Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, X, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gef6rderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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dem Winterquartal saisonbereinigt spurbar um
2Y%% nach. Die Auftrage aus dem Ausland er-
hohten sich in diesem Zeitraum um 34%. Aus
den Drittstaaten kamen 2%2% mehr Bestellun-
gen. Aus der EWU ergab sich ohne den sons-
tigen Fahrzeugbau gerechnet ein Plus von 2%
und einschlieflich dieses Wirtschaftszweiges
ein Minus von 2%%.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe ging im Mai
nach der kraftigen Erholung im April saison-
bereinigt um 2%2% zuruck. Im Durchschnitt der
Monate April und Mai ergab sich im Vergleich
zum witterungsbedingt schwachen Vorquartal
eine Steigerung um 3%. Wahrend die Aktivita-
ten im Bauhauptgewerbe in den ersten beiden
Frihjahrsmonaten saisonbereinigt weit Uber
das Niveau im Winter hinausgingen und wieder
den Stand vom Sommer 2012 erreichten, ver-
zeichnete das Ausbaugewerbe den vorlaufigen
Daten zufolge im Vergleich zum Winterquartal
ein Rickgang von 334%. Der Auftragseingang
im Bauhauptgewerbe hat im April — neuere An-
gaben liegen nicht vor — im Vergleich zum
Durchschnitt des Vorquartals leicht nachgege-
ben.

Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich im Fruhjahr
bislang praktisch kaum verandert. So nahm die
Zahl der Erwerbstatigen im Inland im Mai nach
einer Seitwartsbewegung im April saisonberei-
nigt lediglich um 7 000 Personen zu. Der ent-
sprechende Vorjahresstand wurde aber weiter-
hin deutlich um 246 000 Beschaftigte oder
0,6% Ubertroffen. Bei den sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigungsverhaltnissen gab es
im April hingegen laut erster Schatzung nach
dem auch witterungsbedingten Rlckgang im
Marz einen spurbaren Zuwachs um saison-
bereinigt 47 000. Im Vorjahresvergleich belief
sich der Anstieg auf 373 000 Beschaftigte oder
1,3%. Die vorausschauenden Indikatoren deu-

Bauproduktion
schwdcher

Beschdiftigung
ohne Schwung



Etwas geringere
Arbeitslosigkeit

Internationale
Rohdlpreise
zuletzt wieder
etwas
angezogen

Einfuhrpreise
und Erzeuger-
preise weiter
zurtickgegangen

ten auf eine verhaltene Einstellungsbereitschaft
der Unternehmen hin. So hat sich das ifo
Beschaftigungsbarometer im Juni deutlich ver-
ringert und ist nur noch wenig expansiv aus-
gerichtet. Der Stellenindex der Bundesagentur
fUr Arbeit hat sich nach langerem Rickgang im
Frhjahr stabilisiert.

Die Zahl der als arbeitslos registrierten Perso-
nen verringerte sich im Juni saisonbereinigt um
12 000 Personen. Damit wurde der splrbare
Anstieg im Vormonat nicht ganz ausgeglichen.
Die Arbeitslosenquote (BA-Konzept) verblieb im
Juni auf dem korrigierten Vormonatsstand von
6,8%. Im Vergleich zum Vorjahr gab es 56 000
Arbeitslose mehr.

Preise

Der Preis fUr ein Fass der Roholsorte Brent blieb
im Juni praktisch auf dem Stand des Vormonats
(+ %a%). Anfang Juli allerdings zog der Olpreis
im Zusammenhang mit der politischen Krise in
Agypten und einer niedrigeren Olférderung in
den OPEC-Landern erheblich an. Zum Ab-
schluss dieses Berichts mussten 10834 US-$
gezahlt werden. Der Abschlag fur zukinftige
Rohdllieferungen erhohte sich bei Bezug in
sechs Monaten auf 3% US-$ und bei Lieferung
in 12 Monaten auf 634 US-S.

Die Preise auf den vorgelagerten Absatzstufen
gaben im Mai weiter nach. Die Einfuhrpreise
sind im Mai gegenUber dem Vormonat saison-
bereinigt um 0,4% zurtckgegangen, die Erzeu-
gerpreise im Inlandsabsatz um 0,3%. Insbeson-
dere Energie konnte sowohl bei Einfuhren als
auch auf der Erzeugerstufe gunstiger bezogen
werden. Da die Preise im Vorjahresmonat eben-
falls merklich gesunken waren, hat sich bei den
Einfuhren der Vorjahresabstand von —3,2% im
April sogar auf —2,9% verringert und auf der
Erzeugerstufe der Anstieg binnen Jahresfrist
leicht von 0,1% auf 0,2% erhoht.

Auf der Verbraucherstufe erhdhten sich die
Preise im Juni gegenuber Mai saisonbereinigt

Deutsche Bundesbank

um 0,2%. Insbesondere Nahrungsmittel ver-
teuerten sich witterungsbedingt erneut recht
kraftig, aber auch die Preise von Dienstleistun-
gen zogen vor allem bei Pauschalreisen deut-
lich an. Die Preise von gewerblichen Waren
und von Energie blieben hingegen nahezu un-
verandert. Die Vorjahresrate der Verbraucher-
preise stieg nach dem nationalen Index von
1,5% auf 1,8% und in der harmonisierten Ab-
grenzung von 1,6% auf 1,9%.

B Offentliche Finanzen"

Kommunalfinanzen

Die Kassenergebnisse des Statistischen Bundes-
amtes weisen flr das erste Quartal 2013 einen
Rickgang des Defizits der Gemeindehaushalte
(Kern- und Extrahaushalte) gegenuber dem
Vorjahreszeitraum um %2 Mrd € auf 4%, Mrd €
aus. Diese Verbesserung grindet auf dem
deutlichen Anstieg der Einnahmen um 6%2%
(bzw. 2%2 Mrd €). Dabei setzte sich die dyna-
mische Entwicklung der Steuereinnahmen
(+7%% bzw. 1 Mrd €) fort, insbesondere ge-
tragen durch das hohere Gewerbesteuerauf-
kommen (+10%2%, nach Abzug der Umlage).
Die Zahlungen der Lander nahmen bei héheren
Schlusselzuweisungen und durchgeleiteten
Bundesmitteln um 5%2% (bzw. 1 Mrd €) zu. Die
Ausgaben legten ebenfalls deutlich um 4%
(bzw. 2 Mrd €) zu. Starke Zuwachse wurden
dabei (+5%%)
— neben der Tarifanpassung um 1,4% zu Jah-

vor allem beim Personal

resbeginn wirkte hier auch noch die 2012 erst
im FrUhjahr zahlungswirksam gewordene erste
Stufe von 3,5% nach — und bei den Sozialleis-
tungen (+ 6%) verzeichnet. Letzterer basierte
insbesondere auf gestiegenen Ausgaben fur
die Unterkunft von Langzeitarbeitslosen
(+7%2%), aber auch flr Sozialhilfe (+ 5%). Der

1 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) erfolgt eine umfas-
sende Darstellung der Entwicklung der Staatsfinanzen im
jeweils vorangegangenen Quartal. Detaillierte Angaben zur
Haushaltsentwicklung und zur Verschuldung finden sich im
Statistischen Teil dieses Berichts.
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Hoherer Uber-
schuss im
Gesamtjahr
erwartet, ...

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €

Vierteljahresergebnis

Kernhaushalte
/"] Extrahaushalte

+4

2011
+2 2012

2(‘)13 I I
0 — ra
-2
-4
|#]

-6 +2

Kumuliert ab Jahresbeginn

2013

2011 ~5
1.V]. 2.V, 3.Vj. 4.vj.
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Sachaufwand legte zwar etwas schwacher,
aber noch immer deutlich zu (+ 3%2%), wah-
rend vor allem die Sachinvestitionen ricklaufig
waren (= 4%).

Im weiteren Jahresverlauf wird nach der Steuer-
schatzung mit weniger kraftig steigenden
Steuereinnahmen gerechnet. Dafur durfte sich
der Zuwachs bei den Zuweisungen von den
Landern (unter anderem infolge der héheren
Beteiligung des Bundes an der Grundsicherung
im Alter) noch ausweiten. Entlastungen aus
den von einigen Landern eingerichteten kom-
munalen Entschuldungs- und Konsolidierungs-
fonds dirften ebenfalls eine Rolle spielen. Die
erwarteten Mehreinnahmen sollten trotz der
sich abzeichnenden Mehrausgaben insbeson-
dere fUr Sozialleistungen, Personal (auch auf-
grund einer weiteren Tarifanpassung um 1,4%
im August) und laufenden Sachaufwand zu
einem merklichen Anstieg des Uberschusses im
Gesamtjahr fihren (2012: 1 Mrd €).

Der Schuldenstand der kommunalen Kern- und
Extrahaushalte (einschl. Schulden bei offent-
lichen Haushalten) legte bis Ende Marz trotz des
merklichen Defizits zum Jahresauftakt nur leicht
gegenUber dem Stand Ende 2012 (139 Mrd €)
zu. Wahrend die Schulden bei 6ffentlichen
Haushalten um 1 Mrd € und auch die Kredit-
marktschulden leicht zurlickgingen, stiegen die
eigentlich nur zur Uberbriickung von kurzfris-
tigen Liquiditatsengpassen vorgesehenen Kas-
senkredite weiter kraftig um fast 2 Mrd € auf
497, Mrd € an. Dabei war erneut ein besonders
starker Zuwachs in den Landern mit bereits zu-
vor hohen Kassenkreditbestanden je Einwohner
zu verzeichnen. Allein fur Nordrhein-Westfalen
wurde ein Plus von insgesamt 1%2 Mrd €
gemeldet. Aber auch im Saarland und in Rhein-
land-Pfalz wurden weitere Zunahmen registriert.
Dagegen kam es in Niedersachsen und Hessen
zu moderaten Ruckgangen, die offenbar in Zu-
sammenhang mit Landesprogrammen zur Ent-
schuldung stehen. In diesen Landern dirfte die
kommunale Haushaltslage insgesamt weiter
angespannt sein. Gleichzeitig bestehen aber
wohl auch hier grofse Unterschiede zwischen
einzelnen Kommunen.

Gesetzliche
Krankenversicherung

Im ersten Quartal 2013 ergab sich fur die ge-
setzlichen Krankenkassen und den Gesund-
heitsfonds in der Summe ein Defizit von knapp
1 Mrd € — nach einem Uberschuss von %2 Mrd €
vor Jahresfrist. Die Ergebnisverschlechterung
verteilt sich zu etwa gleichen Teilen auf die Kas-
sen, deren Uberschuss von 1% Mrd € auf
knapp 1 Mrd € zurtckging, und den Gesund-
heitsfonds, dessen Defizit von gut 1 Mrd € auf
fast 2 Mrd € anstieg. In konsolidierter Betrach-
tung wuchsen die Einnahmen um 1%2%, wah-
rend die Ausgaben mit 4%2% deutlich starker
expandierten.

Bei den Krankenkassen Ubertrafen die Einnah-
men im ersten Quartal ihren Vorjahreswert um
3%. Wahrend die hier dominierenden Zuwei-

... aber in
einigen Ldndern
weiterhin
angespannte
Lage

Im ersten
Quartal 2013
deutliche
Ergebnis-
verschlechterung
gegeniber
Vorjahr



Uberschuss auf
Kassenebene auf
Uberschdtzung
ihrer Ausgaben
zurtickzufihren

Beim Gesund-
heitsfonds
anhaltend
gunstiges
Beitrags-
aufkommen,
aber gekurzte
Bundes-
zuschusse

Im laufenden
Jahr zeichnet
sich insgesamt
entgegen den
Planungen
erneut ein
Uberschuss ab

sungen aus dem Gesundheitsfonds um 3%2%
stiegen, entfielen die direkt an die Kassen flie-
Senden Zusatzbeitrage fast vollstandig. Die
Ausgaben wuchsen dagegen mit 4%2% deut-
lich schneller. Dies ist maf3geblich auf die Ab-
schaffung der Praxisgebuhr zurlckzufuhren,
wahrend die Aufwendungen flr Arzneimittel
nur um knapp %% stiegen und auch fur den
quantitativ bedeutsamsten Ausgabenbereich
der Krankenhausbehandlung mit 2%2% ver-
gleichsweise wenig zusatzliche Mittel flossen.
Ebenso wie in den Vorjahren blieb das Wachs-
tum der Kassenausgaben hinter den Schatzun-
gen vom Herbst 2012 (Gesamtjahr: +5%2%)
zurlick, auf deren Basis die Zuweisungen aus
dem Gesundheitsfonds festgelegt wurden. Ver-
starkend kommt hinzu, dass die Ausgaben
auch fUr das Basisjahr 2012 deutlich Uber-
schatzt worden waren.

Beim Gesundheitsfonds wuchsen die Ausgaben
(vor allem Zuweisungen an die Krankenkassen)
im ersten Quartal um 3%2%. Die Einnahmen
stiegen dagegen nur um 2% gegenUber dem
Vorjahr. Die damit verbundene Ausweitung des
—im Winterquartal durchaus Ublichen — Defizits
beruht allerdings nicht auf einer schwachen
Entwicklung der Beitragseinnahmen, die mit
gut 3%% sogar starker zulegten als in den
mafgeblichen Schatzungen vom Herbst 2012
ausgewiesen worden war (knapp 3%). Ent-
scheidend war vielmehr, dass der Bundes-
zuschuss fUr das Gesamtjahr von 14 Mrd € auf
11,5 Mrd € gesenkt wurde, was im ersten
Quartal einen Einnahmenrickgang um gut
2 Mrd € zur Folge hatte.

Im Gesamtjahr 2013 zeichnet sich im System
der gesetzlichen Krankenversicherung erneut
ein Uberschuss ab, wahrend der zustandige
Schatzerkreis im vergangenen Herbst noch ein
leichtes Defizit beim Gesundheitsfonds und ein
ausgeglichenes Ergebnis bei den Krankenkas-
sen erwartet hatte. Dieser ging davon aus, dass
die Zuweisungen des Gesundheitsfonds die
Ausgaben der Kassen (einschl. der Mehrausga-
ben aus dem Wegfall der Praxisgebuhr) gerade
decken wdirden und beim Fonds selbst ein

Deutsche Bundesbank

Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich

51

log. MaRstab
50
49
48 Einnahmen
47
46
45
44 Ausgaben
43
lin. MaRstab +5
Ube_r§chuss (+) bzw. .
Defizit (-)
+3
+2
il -
alll n =
-1
2010 2011 2012 2013

* Gesundheitsfonds und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlau-
fige Vierteljahresergebnisse.
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Defizit von gut 2 Mrd € auflaufen wirde. Nun-
mehr zeichnet sich eher ein Uberschuss beim
Gesundheitsfonds ab, weil sich insbesondere
die Beschaftigung glnstiger entwickelt als er-
wartet. Grofser durfte aber das Plus der Kran-
kenkassen ausfallen, das sich aus der Uber-
schatzung der Ausgaben ergibt. Insgesamt
durfte der Uberschuss von Kassen und Gesund-
heitsfonds aber deutlich unter dem endgulti-
gen Wert des Vorjahres von 9 Mrd € bleiben.

Die Klrzung des Bundeszuschusses betragt im
laufenden Jahr 2,5 Mrd €, und im kommenden
Jahr ist eine zusatzliche Absenkung um 1 Mrd €
auf 10,5 Mrd € vorgesehen. Nach den bisheri-
gen Planungen sollen die Bundesmittel im Jahr
2015 dann wieder auf ihren langfristig gesetz-
lich vorgegebenen Wert von 14 Mrd € angeho-
ben werden. Nach den bisherigen Erfahrungen
besteht aber die Gefahr, dass die tatsachliche
Hohe des Zuschusses in den kommenden Jah-
ren von Haushaltserfordernissen des Bundes
bestimmt werden kénnte. Um die Finanzierung
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Vorlibergehende
Kirzung des
Bundes-
zuschusses

keine strukturelle
Konsolidierung
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Héherer
Nettoabsatz
von Schuld-
verschreibungen
im Mai 2013

gesamtgesellschaftlicher Aufgaben aus Bei-
tragsmitteln ebenso zu vermeiden wie die Sub-
ventionierung versicherungskonformer Leistun-
gen aus Steuermitteln, ware eine Orientierung
des Bundeszuschusses am Umfang eines nach-
vollziehbar definierten Kataloges versicherungs-
fremder Leistungen hilfreich. Eine nachhaltige
strukturelle Konsolidierung des Bundeshaus-
halts ist mit voribergehenden Klrzungen der
Bundeszuschusse jedenfalls nicht zu erreichen.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Mai 2013 fiel das Emissionsvolumen am
deutschen Rentenmarkt mit einem Brutto-
absatz von 133,3 Mrd € leicht gegentber dem
Vormonat (140,3 Mrd €). Nach Abzug der
ebenfalls gesunkenen Tilgungen (124,9 Mrd €)
und unter Berlcksichtigung der Eigenbestands-
veranderungen der Emittenten wurden inlan-

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2012 2013
Position Mai April Mai
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 7,4 0,9 -29
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 99 -55 -9,8
Anleihen der
offentlichen Hand 18,1 4,0 6,5
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 9,9 6,8 19,8
Erwerb
Inlander - 88 12,7 1,9
Kreditinstitute 3) - 6,5 -2,0 - 4,0
Deutsche
Bundesbank - 03 -1,4 -1,1
Ubrige Sektoren 4 - 20 16,1 6,9
darunter:
inldndische Schuld-
verschreibungen -13,9 9,9 -74
Auslander 2) 26,1 -4,9 15,0
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 17,3 7.7 16,9

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveran-
derungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buch-
werte, statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

dische Schuldverschreibungen fur netto 2,9
Mrd € getilgt. Der Umlauf auslandischer
Schuldverschreibungen in Deutschland stieg im
Berichtsmonat um 19,8 Mrd €, sodass der
Umlauf von Schuldtiteln am deutschen Markt
insgesamt um 16,9 Mrd € zunahm.

Die ¢ffentliche Hand begab im Mai Schuldver-
schreibungen in Hohe von netto 6,5 Mrd €
(nach 4,0 Mrd € im April). Dabei emittierte aus-
schlielich der Bund neue Anleihen (netto
8,8 Mrd €). Der Schwerpunkt der Emissionen
lag bei finfjahrigen Bundesobligationen (4,8
Mrd €) sowie zweijahrigen Bundesschatzanwei-
sungen (4,4 Mrd €). Zudem erhdhte er den
Umlauf von unverzinslichen Schatzanweisun-
gen (Bubills) um 2,1 Mrd €. Dem standen
Nettotilgungen von zehnjahrigen Bundesanlei-
hen in Hohe von 4,6 Mrd € gegenuber. Die
Lander tilgten im Ergebnis eigene Anleihen fir
2,3 Mrd €.

Inlandische Unternehmen begaben im Berichts-
monat Anleihen fir per saldo 0,4 Mrd €, im
Vergleich zu Nettoemissionen von 2,5 Mrd € im
Vormonat. Dabei handelte es sich im Ergebnis
ausschliefSlich um Titel mit Laufzeiten von unter
einem Jahr. Im Ergebnis emittierten ausschlief3-
lich nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften neue
Anleihen, wahrend die sonstigen Finanzins-
titute ihre Kapitalmarktverschuldung reduzier-
ten.

Heimische Kreditinstitute tilgten im Mai eigene
Anleihen fr 9,8 Mrd € (April: 5,5 Mrd €). Dabei
sank vor allem der Umlauf von Schuldverschrei-
bungen der Spezialkreditinstitute, zu denen
beispielsweise 6ffentliche Férderbanken zahlen
(5,6 Mrd €). Auch Offentliche Pfandbriefe
sowie Hypothekenpfandbriefe wurden netto
getilgt (2,0 Mrd € bzw. 1,7 Mrd €).

Auf der Erwerberseite traten im Mai vor allem
auslandische Investoren als Kaufer auf (15,0
Mrd €). Inlandische Anleger nahmen flr netto
1,9 Mrd € zinstragende Papiere in ihre Depots.
Dabei schichteten sie im Ergebnis von hei-
mischen Papieren (= 17,9 Mrd €) in auslandische

Nettoemissionen
der &ffentlichen
Hand

Kapitalmarkt-
verschuldung
der Unter-
nehmen kaum
gestiegen

Nettotilgungen
von Bankschuld-
verschreibungen

Stdirkste
Erwerbergruppe
waren aus-
Idndische
Investoren



Aktien-
emissionen
im Mai

Geringe Mittel-
zuflusse bei
Investmentfonds

Leistungsbilanz-
Uberschuss
vermindert

Schuldverschreibungen (+19,8 Mrd €) um. Vor
allem die hiesigen Kreditinstitute trennten sich
von inlandischen Zinstiteln (—=10,3 Mrd €).

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Be-
richtsmonat neue Aktien von inlandischen Ge-
sellschaften fUr netto 5,6 Mrd € begeben. Dies
ist auf Kapitalerhohungen zweier Unternehmen
zurlickzufthren. Der Bestand an auslandischen
Dividendentiteln am deutschen Markt stieg im
gleichen Zeitraum um 5,1 Mrd €. Erworben
wurden Dividendentitel per saldo vor allem von
auslandischen Investoren (13,9 Mrd €), aber
auch von inlandischen Nichtbanken (7,5 Mrd €).
Dem standen Nettoverkaufe der heimischen
Kreditinstitute gegenlber (10,7 Mrd €).

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Mai per saldo Mittelzuflisse in Hohe von 2,2
Mrd € (April: 7,5 Mrd €). Hiervon profitierten im
Ergebnis vor allem die institutionellen Anlegern
vorbehaltenen Spezialfonds (1,7 Mrd €). Von
den Fondsanbietern verkauften fast ausschliefs-
lich Gemischte Wertpapierfonds neue Anteil-
scheine (2,1 Mrd €). Der Umlauf der in Deutsch-
land vertriebenen auslandischen Fondsanteile
nahm im Berichtsmonat um 2,4 Mrd € zu. Er-
worben wurden Investmentanteile im Mai aus-
schlielich von auslandischen Investoren (5,6
Mrd €). Inlandische Nichtbanken trennten sich
per saldo von Anteilscheinen (1,1 Mrd €). Dabei
handelte es sich im Ergebnis ausschliefslich um
inlandische Investmentzertifikate. Heimische
Kreditinstitute waren per saldo nur marginal
am Markt beteiligt.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Mai 2013
— gemessen an den Ursprungsdaten — einen
Uberschuss von 11,2 Mrd € auf. Das Ergebnis

Deutsche Bundesbank

lag um 5,5 Mrd € unter dem Niveau des Vor-
monats. Dies ging vor allem auf den niedrige-
ren Uberschuss in der Handelsbilanz zurlck.
Zudem wurde ein grof3erer Passivsaldo im Be-
reich der ,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen, der Dienstleistungen, Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen sowie laufende Uber-
tragungen umfasst, verbucht.

Nach vorlaufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes sank der Uberschuss im
Aufsenhandel im Mai gegenlber dem Vor-
monat um 4,9 Mrd € auf 13,1 Mrd €. Saison-
und kalenderbereinigt nahm er um 3,5 Mrd €
auf 14,1 Mrd € ab. Die wertmafigen Ausfuhren
verringerten sich dabei um 2,4%, wahrend die
Einfuhren um 1,7% zulegten. In den Monaten
April und Mai zusammen genommen waren
die Exporte in saisonbereinigter Rechnung etwa
so hoch wie im Durchschnitt des ersten Quar-
tals. Dagegen stiegen die Importe deutlich. Zu-
dem gaben die Preise der Wareneinfuhren
spurbar starker nach als bei den Warenaus-
fuhren.

Die ,,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Mai eine Ausweitung des nega-
tiven Saldos von 0,2 Mrd € im Vormonat auf
0,9 Mrd €. Ausschlaggebend dafir war der
Umschwung zu einem Defizit in der Dienstleis-
tungsbilanz in Héhe von 0,4 Mrd €, nach einem
Aktivsaldo von 0,8 Mrd €. Die Verschlechte-
rung hing im Wesentlichen mit hoheren Reise-
verkehrsausgaben zusammen. Sie wurde nur
zum Teil durch Entwicklungen in den anderen
Teilbilanzen kompensiert: Der Minussaldo in
der Bilanz der laufenden Ubertragungen ging
um 0,5 Mrd € auf 2,1 Mrd € zurlck, und die
Nettoeinnahmen bei den grenziberschreiten-
den Faktoreinkommen hielten sich mit 1,6
Mrd € auf dem Niveau vom April.

Im Mai kam es im grenzUberschreitenden Wert-
papierverkehr Deutschlands zu Netto-Kapital-
importen in Hohe von 8,7 Mrd € (nach Mittel-
abflissen von 39,9 Mrd € im Vormonat). Un-
sicherheiten Uber den Fortgang der Anleihe-
kdufe in den Vereinigten Staaten sowie Uber
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AufSenhandel
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verkehr
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2012 2013
Position Mai N April D Mai
I Leistungsbilanz
1. AuRenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 92,7 94,3 88,2
Einfuhr (cif) 77,2 76,4 75,2
Saldo +15,6 +180 +13,1
nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 93,4 92,6 90,4
Einfuhr (cif) 77,7 751 76,3
2. Erganzungen zum
AuBenhandel 2) — 3,00 — 1,10 F=10
3. Dienstleistungen
Einnahmen 17,1 18,0 17,2
Ausgaben 17,7 17,2 17,6
Saldo - 07 + 08 - 04
4. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saldo) - 05 + 16 + 16
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 2,9 2,2 2,4
Eigene Leistungen 4,3 4,8 4,5
Saldo - 14 = 26 | = 2l
Saldo der Leistungsbilanz +10,0 +16,7 +11,2
II. VermdgensUbertragungen
(Saldo) 3) + 0,2 + 02 + 01
IIl. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: -)
1. Direktinvestitionen - 28 = 31 | = QF
Deutsche Anlagen
im Ausland - 37 - 16 + 56
Auslandische Anlagen
im Inland + 09 -15 - 65
2. Wertpapiere +308 -399 + 87
Deutsche Anlagen
im Ausland -11,2 - 71 =269
darunter: Aktien - 19 + 20 - 47
Anleihen 4 - 6,1 - 81 =179
Auslandische Anlagen
im Inland +419 -32,8 +356
darunter: Aktien +10,8 -220 +149
Anleihen 4) +164 - 82 +104
3. Finanzderivate - 37 - 26 - 57
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) -42,4  +21,0 -16,6
Monetare Finanz-
institute 6) -20,0 +148 -197
darunter: kurzfristig -22,6 +115 -204
Unternehmen und
Privatpersonen - 0,0 + 92 - 33
Staat = &5 £ 2,00 P =207
Bundesbank -15,8 - 50 + 70
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: =) 7) - 02 - 01 + 00
Saldo der Kapitalbilanz -183 —-245 -144
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen
(Restposten) + 8,1 + 7,7 + 3,1

1 Spezialhandel nach der amtlichen Auf3enhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Unter anderem Lagerver-
kehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.
3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten
VermdgensgUtern. 4 Ursprungslaufzeit Gber ein Jahr. 5 Enthalt
Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige Anla-
gen. 6 Ohne Bundesbank. 7 Ohne SZR-Zuteilung und bewer-
tungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank

die weitere Renditeentwicklung — beispiels-
weise in Japan — haben zu diesem Umschwung
beigetragen. Ausschlaggebend war insbeson-
dere, dass auslandische Portfolioinvestoren ihr
Engagement in Deutschland im Mai um per
saldo 35,6 Mrd € ausweiteten (nach einer
Reduktion von 32,8 Mrd € im April). Sie erwar-
ben sowohl — vorwiegend 6ffentliche — Schuld-
verschreibungen (15,0 Mrd €) als auch Aktien
(14,9 Mrd €) und Investmentzertifikate (5,6
Mrd €). Bei den Aktienkaufen durften auch
Ruckabwicklungen von traditionell vor Dividen-
denterminen vorgenommenen Verkaufen eine
gewisse Rolle gespielt haben. Gebietsansassige
Anleger erwarben im Berichtszeitraum auslan-
dische Wertpapiere im Umfang von 26,9 Mrd €.
Sie flgten ihren Depots vor allem Schuldver-
schreibungen (19,8 Mrd €) hinzu, wobei sie
sich auf langer laufende und auf Euro lautende
Papiere konzentrierten (16 Mrd €). Daneben
erwarben sie Aktien (4,7 Mrd €) und Invest-
mentzertifikate (2,4 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Mai leichte Netto-Kapitalexporte (0,8 Mrd €,
nach 3,1 Mrd € im Monat zuvor). Zu dem Mit-
telabfluss kam es, weil auslandische Firmen mit
6,5 Mrd € mehr Mittel von ihren hiesigen Nie-
derlassungen abgezogen haben als umgekehrt
deutsche Firmen von ihren Tochtern im Aus-
land (5,6 Mrd €). Insbesondere deutsche Direkt-
investoren nutzten hierflr maf3geblich den
konzerninternen Kreditverkehr.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der sowohl! Finanz- und Handelskredite (soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen)
als auch Bankguthaben und sonstige Anlagen
umfasst, flossen im Mai per saldo Mittel in
Hohe von 16,6 Mrd € aus Deutschland ab. Die
Dispositionen von Unternehmen und Privat-
personen flhrten zu Netto-Kapitalexporten im
Umfang von 3,3 Mrd €, die Transaktionen
staatlicher Stellen zu Abflissen in Hohe von
0,7 Mrd €. Das deutsche Bankensystem weitete
seine Auslandsposition transaktionsbedingt um
12,7 Mrd € aus. Ausschlaggebend dafiir waren
Netto-Kapitalexporte der Kreditinstitute (19,7

Mittelabfliisse
bei den Direkt-
investitionen

Im Gbrigen
Kapitalverkehr
ebenfalls Mittel-
abfliisse



Mrd €), wobei der Abbau von Verbindlichkeiten
aus kurzfristigen Finanzkrediten (32,2 Mrd €)
eine wesentliche Rolle spielte. Dagegen sind
die Netto-Auslandsforderungen der Bundes-
bank um 7,0 Mrd € zurickgegangen.

Deutsche Bundesbank
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Die Wahrungsreserven der Bundesbank blieben
im Mai — zu Transaktionswerten gerechnet —
praktisch unverandert.

Wadhrungs-
reserven
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Gemeinsame europaische Bankenaufsicht -
Erster Schritt auf dem Wegq zur
Bankenunion

Im Zuge der gegenwdrtigen Finanzkrise offenbarten sich Mdngel in der Architektur der Aufsicht
Uber Kreditinstitute innerhalb der Wdhrungsunion. Zur Lésung dieses Problems wurde im Jahr
2012 die grundsdtzliche politische Weichenstellung getroffen, umfangreiche bankaufsichtliche
Kompetenzen und Befugnisse einschliefSlich des Erlasses hoheitlicher Mafsnahmen auf die euro-
pdische Ebene zu verlagern.

Mittlerweile haben der Rat und das Europdische Parlament einen Kompromiss Uber eine Verord-
nung erzielt, die einen einheitlichen europdischen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory
Mechanism: SSM) errichten wird. Dieser (bertrdgt weitgehende Aufsichtskompetenzen auf die
Europdische Zentralbank (EZB), wobei sich der SSM aus der EZB und den nationalen Aufsichtsbe-
horden der Staaten des Euro-Wdhrungsgebiets zusammensetzt. EU-Mitgliedstaaten, deren Wdh-
rung nicht der Euro ist, haben die Mdglichkeit eines freiwilligen Beitritts zum SSM (Opt-In).

Die Aufgabenteilung im SSM beruht auf der Differenzierung zwischen signifikanten und weniger
signifikanten Instituten: Bei den signifikanten Instituten werden hoheitliche Befugnisse unmittelbar
von der EZB ausgeubt, nationale Aufseher werden bei der Sachverhaltsaufkldrung und Entschei-
dungsvorbereitung eingebunden. Demgegeniber liegen bei den weniger signifikanten Instituten
diese Befugnisse weitgehend bei den nationalen Behdrden, die sie aber in Einklang mit allgemei-
nen Weisungen der EZB ausiiben werden. Daneben erfolgt eine Einbindung nationaler Institutio-
nen in den Gremien des SSM.

Der SSM stellt nur einen Teil der Bankenunion dar, zu deren Vervollkommnung vor allem ein
gemeinsamer Mechanismus zur Abwicklung von Banken mit harmonisiertem Abwicklungsrecht zu
entwickeln ist. Arbeiten an diesen Komponenten sind ebenfalls bereits im Gange.

Die Bankenunion kann die gegenwadrtige Krise nicht Idsen, aber wertvolle Beitrdge dazu leisten,
kinftige Krisen weniger wahrscheinlich zu machen. Hierfir ist es wichtig, dass die Governance-
Strukturen ordentlich aufgesetzt, geldpolitische und bankaufsichtliche Aufgaben trennscharf
abgegrenzt und die neuen Strukturen auf einer gerichtsfesten Grundlage etabliert werden. Im
Zuge der weiteren Arbeiten an der Bankenunion sollten daher auch die Rechtsgrundlage des SSM
und Méglichkeiten zur Verbesserung Uberprift werden.
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Verkniipfung
von Staats-
finanzen und
Bankbilanzen ...

... liefs

Forderungen
nach Ergdnzung
der Wdhrungs-
union durch eine
Bankenunion
aufkommen ...

... sowie
Gefahren eines
,home bias” bei
den nationalen
Aufsehern

Hintergriinde der gemein-
samen europaischen Aufsicht

Motivation zur Schaffung
einer Bankenunion

Die seit 2007 andauernde internationale
Finanzkrise hat eine Reihe von Schwachen in
der institutionellen und ¢konomischen Archi-
tektur der europaischen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion offenbart. In den Anfangsjahren
der gemeinsamen Wahrung hatte die Differen-
zierung der Investoren zwischen den Staaten
der Wahrungsunion genauso wie zwischen den
unterschiedlichen Bankensektoren abgenom-
men. Dies zeigte sich nicht zuletzt in enger
werdenden Spreads der Renditen von Staats-
anleihen und der Annaherung der Geld- und
Kapitalmarktsatze. Seit Ausbruch der Krise
kehrte sich diese Tendenz in ihr Gegenteil um,
und die Sorgen um eine Refragmentierung der
Geld- und Kapitalmarkte innerhalb der Wah-
rungsunion nahmen zu.

Hierbei zeigte sich eine fatale Rickkopplung
zwischen Staatsfinanzen und Bankensystemen:
Zweifel an der Soliditat der Bankbilanzen fuhr-
ten zu Rettungen von systemrelevanten Institu-
ten mit 6ffentlichen Mitteln (Bail-Outs). Die da-
raus resultierende Verschlechterung der fiska-
lischen Situation wirkte sich wiederum negativ
auf die Ertrags- und Solvenzlage der Banken
aus, die in vielfaltiger Form, etwa durch das
Halten von Staatsanleihen, mit den Staatsfinan-
zen ihrer jeweiligen Regierungen verknlpft
sind.” Umgekehrt beeinflusste die Herabstu-
fung von Staatsanleiheratings die Risikowahr-
nehmung der Investoren hinsichtlich der jewei-
ligen nationalen Bankensysteme. Hinzu kommt,
dass die Probleme nationaler Bankensysteme
auch die gemeinsame Geldpolitik belasten.

Eine Bankenunion mit einer gemeinsamen
europaischen Aufsicht als einem ihrer Pfeiler
kann sich mit Blick auf die ausgepragten Ver-
flechtungen europaischer Kreditinstitute und
die landerUbergreifenden Wirkungen von Ban-
kenkrisen gerade in einer Wahrungsunion als

sinnvoll erweisen, da sie idealerweise von einer
breiteren Perspektive Uber die nationalen Ban-
kensysteme hinweg profitiert. Eine effektiver
und transparenter gestaltete grenztberschrei-
tende Aufsicht Uber Bankengruppen kann
Risiken fur das Finanzsystem friihzeitiger erken-
nen und der Tendenz, aus nationalen Erwagun-
gen heraus Banken zu schonen (,home bias”),
entgegenwirken.

Vonseiten der EU-Kommission? ging daher die
Initiative aus, die Wahrungsunion durch Maf3-
nahmen zur weiteren Integration der nationa-
len Bankensektoren, eben durch eine ,Banken-
union”, zu vervollstandigen. Dabei muss eine
Bankenunion die besonderen Bedingungen in
der Wahrungsunion bertcksichtigen. Dazu zah-
len insbesondere die Souveranitat der Mitglied-
staaten in vielen, auch fur die Finanzstabilitat
bedeutsamen Politikbereichen, die Gefahr von
Zielkonflikten insbesondere mit der Geldpolitik
und die Bestimmungen des EU-Primarrechts,
das der institutionellen Ausgestaltung einer
Bankenunion Schranken setzt. Die derzeit vor-
liegenden Rechtsakte spiegeln auch das Bemu-
hen wider, diesen Bedingungen Rechnung zu
tragen.

Der Gedanke wurde in einem Bericht der ,vier
Prasidenten”® weiter ausgeflhrt und auf
hochster politischer Ebene, dem Europaischen
Rat der Staats- und Regierungschefs, in seinem

1 Naher zu der Riickkopplung zwischen Bankbilanzen und
Staatsanleihen siehe u.a. ,Stabilitatskultur im Lichte der
Staatsschuldenkrise”. Vortrag des Prasidenten der Deut-
schen Bundesbank Dr. Jens Weidmann an der Nordrhein-
Westfalischen Akademie der Wissenschaften und der
Kunste, Dusseldorf, 8. Oktober 2012 sowie Europdische
Zentralbank, Das Zusammenspiel von Geld- und Finanz-
politik in einer Wahrungsunion, Monatsbericht, Juli 2012,
S. 53ff.

2 Memo der EU-Kommission , The Banking Union” vom
6. Juni 2012 sowie Rede von Kommissionsprasident Bar-
roso im European Policy Centre, Brissel, am 26. Juni 2012.
Dort taucht auch bereits das Schlagwort ,Bankenunion”
auf. In friihen Stadien der Diskussion wurde zeitweise auch
der Begriff ,Finanzmarktunion” verwendet, der inhaltlich
umfassender zu sein scheint als die ,Bankenunion”, mittler-
weile in der praktischen Verwendung aber hinter Letzterem
zurlicksteht.

3 Dies sind die Prasidenten von Kommission, EZB, Rat und
Eurogruppe, die mehrere Berichte und Zwischenberichte
zum Thema , Towards a genuine economic and monetary
union” vorlegten.



Zwei
Verordnungs-
entwdirfe vom
September
2012 ...

.. wurden
modifiziert und
um politische
Erkldrung
erganzt

Gipfeltreffen vom Juni 2012 unterstitzt. In der
Abschlusserklarung dieses Rates wurde die
Kommission aufgefordert, Vorschlage fir einen
einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM) vor-
zulegen, die auf Artikel 127 Absatz 6 des Ver-
trages Uber die Arbeitsweise der Europaischen
Union (AEUV) gestltzt sein und vom Rat der EU
als dringliche Angelegenheit bis Ende 2012
behandelt werden sollten. Sobald ein solcher
effektiver Mechanismus errichtet ist, soll der
Europaische Stabilitatsmechanismus (ESM) die
Moglichkeit bekommen, Banken direkt (d.h.
ohne den Umweg eines ESM-Kredits an den
jeweiligen Mitgliedstaat, der dann ein Ret-
tungsprogramm auflegt) zu rekapitalisieren.

Verfahrensgang

Die Kommission kam der oben genannten Auf-
forderung nach und legte am 12. September
2012 ein Paket bestehend aus zwei Verord-
nungsentwdrfen vor: Eine Verordnung, die auf
Grundlage von Artikel 127 Absatz 6 AEUV be-
sondere Aufgaben im Zusammenhang mit der
Aufsicht Uber Kreditinstitute der EZB Ubertragt,
und eine Verordnung zur Reform der Europai-
schen Bankenaufsichtsbehdrde (European Ban-
king Authority: EBA), die die Grundungsverord-
nung der EBA an die geanderte Aufsichtsarchi-
tektur anpasst.

Im Verlauf des Trilog-Prozesses zwischen Rat,
Kommission und Europaischem Parlament®
wurde kritisch hinterfragt, ob die gewahlte
Rechtsgrundlage des Artikels 127 Absatz 6
AEUV zur Ubertragung der Aufsichtskompeten-
zen auf die EZB eine dauerhaft tragfahige
Losung erlaube. Im Zuge dessen wurde das
Paket um ein separates drittes Dokument er-
ganzt, namlich eine Erklarung der Mitgliedstaa-
ten, mit der sie ihre Bereitschaft zur Primar-
rechtsanderung zum Ausdruck bringen. Hierbei
handelt es sich allerdings um eine politische,
keine rechtliche Verpflichtung.

Der im Trilog erzielte Kompromiss wurde in
einer Sitzung des Ausschusses der Standigen
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Vertreter am 18. April 2013 vonseiten des Rates
bestatigt. Eine férmliche Beschlussfassung war
damit noch nicht verbunden: Nach der Rechts-
auffassung der deutschen Regierungsfraktio-
nen, die sich auf die Rechtsprechung des Bun-
desverfassungsgerichts stltzt,” darf der deut-
sche Vertreter im Rat der SSM-Verordnung erst
zustimmen, wenn er hierzu durch ein von Bun-
destag und Bundesrat mit Zweidrittelmehrheit
beschlossenes Gesetz ermachtigt wurde. Dem
entsprechenden Gesetzentwurf® haben der
Bundestag am 13. Juni und der Bundesrat am
5. Juli 2013 zugestimmt, sodass der Weg fir
eine formliche Beschlussfassung im Rat aus
Sicht des deutschen Verfassungsrechts frei ist.
Die Schlussabstimmungen im Europaischen
Parlament zu den beiden Entwurfen sind fur
den 10. September 2013 vorgesehen. Obwohl
das Gesetzgebungsverfahren noch nicht abge-
schlossen und der Text der Verordnungsent-
wdrfe damit noch nicht finalisiert ist, sind ange-
sichts des politischen Konsenses zwischen den
beteiligten Institutionen weitreichende Ande-
rungen an den Entwdrfen unwahrscheinlich.

4 Aus rechtlicher Sicht war eine Einigung mit dem Parla-
ment nicht erforderlich, da Art. 127 Abs. 6 AEUV ein be-
sonderes Legislativverfahren vorsieht, in dem das Parlament
— anders als in der europaischen Gesetzgebung Ublich —
kein Mitbestimmungs-, sondern nur ein Anhérungsrecht
besitzt. Allerdings sieht Art. 114 AEUV, der als Rechtsgrund-
lage fur die gleichzeitig verhandelten Anderungen an der
EBA-Verordnung herangezogen wurde, das ordentliche
Gesetzgebungsverfahren vor, bei dem die Zustimmung des
Parlaments erforderlich ist. Aufgrund der sachlichen Ver-
bindungen zwischen den beiden Verordnungen und auch
im Interesse der demokratischen Legitimation hatte das
Parlament schon wahrend des laufenden Verhandlungs-
prozesses zu beiden Verordnungen seine Sicht dargelegt
und auf einer gemeinsamen Behandlung beider Doku-
mente bestanden.

5 In erster Linie auf das sog. , Lissabon-Urteil” vom 30. Juni
2009, mit dem die Zustimmung Deutschlands zum Lissa-
bonner Vertrag fur verfassungsgemafs erklart und Vor-
gaben fur die Ubertragung weiterer Kompetenzen auf die
europaische Ebene aufgestellt wurden (BVerfGE 123, 267).
Diese Rechtsauffassung ist nicht unumstritten; in einer An-
horung vor dem Ausschuss des Bundestages fur die Ange-
legenheiten der Europdischen Union vom 5. Juni 2013
wurde in Zweifel gezogen, ob ein solches nationales Zu-
stimmungsgesetz zu einer EU-Verordnung erforderlich ist.
6 Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU und FDP,
Bundestagsdrucksache 17/13470.
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Nur Kredit-
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Sinne und
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keiten unter-
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Beschreibung und
Erlduterung der
Verordnungsvorschlage

Sachlicher und raumlicher
Geltungsbereich des SSM

Die EZB soll im Grundsatz die gesamte aufsicht-
liche Verantwortung fur das Bankensystem der
teilnehmenden Mitgliedstaaten Ubernehmen.
Dabei erstreckt sich die Aufsicht des SSM
grundsatzlich nur auf Banken, die den europa-
rechtlichen Begriff eines Einlagenkreditinstituts
erflllen, das heifst, die sowohl das Kredit- als
auch das Einlagengeschaft betreiben. Institute,
die zwar nach nationalem Recht, nicht aber
nach europaischem Recht als Kreditinstitut gel-
ten, verbleiben daher vollstandig unter natio-
naler Aufsicht. Dies ist nicht zuletzt fur Deutsch-
land von Belang, das im Gesetz Uber das Kredit-
wesen (KWG) eine deutlich weitere Definition
des Begriffs Kreditinstitut zugrunde legt. Ana-
log hierzu wird auch bei den konkreten Ge-
schaften eines Instituts zwischen europaischem
und nationalem Recht differenziert: Die Zustan-
digkeit der EZB erstreckt sich lediglich auf die
Anwendung von Europarecht beziehungsweise
der nationalen Umsetzungsgesetze zu den
europaischen Richtlinien und den in den Ver-
ordnungen enthaltenen WahIimoglichkeiten.
Fur die Uberwachung von regulatorischen An-
forderungen, die sich allein aus autonomem
nationalem Recht ergeben, bleiben ebenfalls
die nationalen Behorden zustandig. Dies ist in
Deutschland beispielsweise fur das Pfandbrief-
gesetz und die Vorschriften Uber Organkredite
von Bedeutung sowie fUr den Bereich der zen-
tralen Kontrahenten (Central Counterparties:
CCPs) im Bereich des Wertpapier- und Derivate-
geschafts (von der Verordnung ausdrucklich
hervorgehoben in Art. 1 Abs. 2). Gleichwohl
decken die der EZB zugewiesenen Aufgaben
das gesamte Spektrum des materiellen Banken-
aufsichtsrechts, wie es derzeit durch die euro-
paischen Umsetzungsakte zu Basellll (CRR/
CRDIV?) weiter harmonisiert wird, im Wesent-
lichen ab.

Hinsichtlich seines raumlichen Geltungsbereichs
erstreckt sich der SSM — der Konzeption als Er-
ganzung zur Wahrungsunion entsprechend —
auf diejenigen Mitgliedstaaten der EU, deren
Wahrung der Euro ist. Mitgliedstaaten auf3er-
halb des Euro-Wahrungsgebiets konnen sich
auf freiwilliger Basis zur Teilnahme am SSM ent-
scheiden (Opt-In). Dazu vereinbaren die EZB
und die nationalen Aufsichtsbehorden der be-
treffenden Mitgliedstaaten eine enge Zusam-
menarbeit nach Artikel 7.8 Diese Vereinbarung
macht den betreffenden Mitgliedstaat zu einem
.teilnehmenden Mitgliedstaat” (Art. 2 Abs. 1)
— ein Begriff, der an zahlreichen Stellen der
SSM-Verordnung zur Definition des raumlichen
Geltungsbereichs des SSM verwendet wird. Die
enge Zusammenarbeit kann durch den Mit-
gliedstaat sowie bei unzureichender Befolgung
der EZB-Maf3nahmen auch durch die EZB wie-
der geklndigt werden.

Der SSM hat aber auch Implikationen Uber die
teilnehmenden Mitgliedstaaten hinaus. Da-
durch, dass die EZB zur ,zustandigen Behorde”
fUr die Bankenaufsicht erklart wird, nimmt sie
auch im Verhaltnis zu nicht teilnehmenden
Staaten die Aufgaben der ,zustandigen Be-
horde” wahr (vgl. z.B. Art. 4 Abs. 1 lit. g und
Abs. 2). Dies wirkt sich vor allem auf die Teil-
nahme an grenzlberschreitenden bankauf-
sichtlichen Kollegien aus.

Arbeitsteilung zwischen
EZB und nationalen Aufsehern
im SSM

Trotz dieser im Grundsatz umfassenden Verant-
wortung der EZB fur die Kreditinstitute in den
teilnehmenden Mitgliedstaaten nimmt sie nicht
alle von der SSM-Verordnung erfassten Aufga-

7 Ausfuhrlich zu diesem Themenkomplex siehe: Deutsche
Bundesbank, Die Umsetzung von Basellll in europaisches
und nationales Recht, Monatsbericht, Juni 2013, S. 57 ff.
8 Hier und im Folgenden beziehen sich zitierte Artikel auf
die SSM-Verordnung, soweit nicht anders angegeben. Zu-
grunde gelegt wird dabei die sprachbereinigte Fassung
vom 1. Juli 2013, die unter der Dokumentennummer
9044/13 auf der Website des Rates abrufbar ist.

Opt-In-
Méglichkeit fiir
EU-Staaten
aufserhalb des
Euro-Wdhrungs-
gebiets

EZB ersetzt auch
im Verhdiltnis zu
Drittstaaten
nationale
Aufseher als
,zustdndige
Behorde”

Errichtung des
SSM, bestehend
aus EZB und
nationalen Auf-
sichtsbehérden
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ben unmittelbar selbst wahr. Sie bildet stattdes-
sen zusammen mit den nationalen Aufsichtsbe-
horden den einheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus SSM, der auf den Grundsatzen der Koope-
ration und Dezentralitat beruht. Dieses
Netzwerk aus bereits bestehenden Institutio-
nen ahnelt in seiner Konstruktionsweise dem
Eurosystem (d.h. dem System aus EZB und na-
tionalen Zentralbanken der EU-Mitgliedstaaten,
deren Wahrung der Euro ist). In institutioneller
Hinsicht gibt es zwischen Eurosystem und SSM
eine grofsere Schnittmenge: In 11 der 17 Staa-
ten des Euro-Wahrungsgebiets tragen die na-
tionalen Zentralbanken zugleich die Verantwor-
tung fur die Bankenaufsicht.

Die EZB erhalt die ausschliefSliche Zustandigkeit
fur alle in Artikel 4 Absatz 1 aufgefihrten Auf-
sichtsbefugnisse gegenulber allen Kreditinstitu-
ten, die ihren Sitz in den am SSM teilnehmen-
den Mitgliedstaaten haben; dies allerdings in-
nerhalb des Rahmens des Artikels 6. Aus dieser
Einschrankung ergibt sich, dass die EZB nicht
samtliche dieser Aufsichtsbefugnisse fur alle
Banken selbst wahrnimmt, sondern eine Auf-
gabenteilung zwischen der EZB und den natio-
nalen Aufsichtsbehdrden stattfindet. Demnach
soll die EZB die direkte Aufsicht nur Uber die
Institute ausUben, die ,signifikant” sind. Fur die
~weniger signifikanten” Institute hingegen
werden diese Aufgaben durch die nationalen
Aufseher wahrgenommen (Art. 6 Abs. 6). Die
hiervon abgedeckten Aufgaben umfassen unter
anderem die Sicherstellung der Einhaltung re-
gulatorischer Anforderungen. Die nationalen
Aufseher sind hier jedoch nicht véllig autonom;
die EZB Ubt eine Aufsicht (,oversight”) Uber das
Gesamtsystem aus und soll eine einheitliche
und qualitativ hochwertige Aufsichtspraxis im
Euro-Wahrungsgebiet durch Verordnungen,
Leitlinien oder allgemeine Anweisungen gegen-
Uber den nationalen Aufsehern sicherstellen.

Die Abgrenzung zwischen signifikanten und
weniger signifikanten Kreditinstituten erfolgt
anhand vorgegebener Parameter, mit denen
die Grofse, die wirtschaftliche Bedeutung und
die Bedeutung der grenziberschreitenden
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Aktivitaten abgebildet werden sollen. Konkret
werden folgende Institute als signifikant erach-
tet:

— Banken mit einer Bilanzsumme von mehr als
30 Mrd € oder mehr als 20% des nationalen
Bruttoinlandsprodukts, wobei die Bilanz-
summe auch im letzteren Fall mindestens
5 Mrd € betragen muss;

— Banken mit direkter EFSF-/ESM-Unterstlt-
zung;

— die drei groSten Banken in jedem teilneh-
menden Mitgliedstaat.

Diese Kriterien sind alternativ, das heifst, das Er-
fullen auch nur einer Voraussetzung genulgt,
um das Kreditinstitut als signifikant zu betrach-
ten. Die Anwendung der Kriterien erfolgt auf
der obersten Konsolidierungsebene innerhalb
der teilnehmenden Mitgliedstaaten, sodass das
Erreichen der Schwelle auf der konsolidierten
Ebene dazu fuhrt, dass auch gruppenangehd-
rige Kreditinstitute als signifikant betrachtet
werden, die fur sich genommen die Signi-
fikanzschwelle nicht Uberschreiten.

An diese Differenzierung knupft die Aufgaben-
verteilung zwischen EZB und nationalen Auf-
sehern an. Fur die signifikanten Institute nimmt
die EZB die in Artikel 4 Absatz 1 aufgelisteten
Aufgaben einschliefSlich hoheitlicher Befugnisse
— die im Ergebnis die gesamte Bandbreite auf-
sichtlichen Handelns abdecken — wahr; sie hat
ferner umfassende Datenerhebungs- und Sach-
verhaltsaufklarungsbefugnisse in Einklang mit
Artikeln 10 bis 13 (Informationsersuchen bei
juristischen und naturlichen Personen, allge-
meine Untersuchungen, Prifungen vor Ort).
Dies bedeutet allerdings nicht, dass nationale
Behorden in Bezug auf diese Institute keinerlei
aufsichtliche Tatigkeiten mehr austben wur-
den: Angesichts der Herausforderung, quasi
~aus dem Nichts” eine arbeitsfahige Banken-
aufsicht innerhalb der EZB aufzubauen, kann
und muss auf die vorhandenen Kapazitaten
und Expertisen der nationalen Aufseher zurlck-
gegriffen werden. Dies erlaubt auch eine um-
fassende Kenntnis uber die rechtlichen und fak-
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Arbeitsteilung zwischen nationaler und europaischer Ebene

Sicherung einheitlicher Standards durch Aufsichtsrahmen der EZB

— Aufsichtsrahmen
— gemeinsame Standards
fur Aufsicht tber kleine Banken

Direkte Aufsicht einschlieBlich Erlass hoheitlicher Akte

Unterstitzung der EZB,
vor allem durch Sachverhaltsaufklarung
(z. B. in gemischten Teams),
Vorbereitung hoheitlicher Akte

Wahrnehmung der
meisten, auch
hoheitlichen,

— keine Einzelfallweisungen

nationale
Aufsichtsbehérden
und -stellen

Aufgaben
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tischen Besonderheiten in den teilnehmenden
Mitgliedstaaten. Angedacht ist, fir jede sig-
nifikante Bank oder Bankengruppe gemischte
Aufsichtsteams, bestehend aus Mitarbeitern
der EZB sowie der nationalen Behdrden, ein-
zurichten, die in standigem Kontakt miteinan-
der stehen. Auf diesem Weg kdnnen die natio-
nalen Behorden beispielsweise zu der Sachver-
haltsaufklarung oder der analytischen Bearbei-
tung von Informationen beitragen, wenn auch
— dem Status als signifikantes Institut entspre-
chend — die Kompetenz zum Erlass hoheitlicher,
aufsichtsrechtlicher MaRnahmen bei der EZB
liegt.

In diesem Zusammenhang kann die EZB auch
grenzuberschreitend tatige Banken, die nicht
die Kriterien fur Signifikanz erfillen, auf diskre-
tionarer Einzelfallbasis fur signifikant erklaren
und so die unmittelbare Aufsicht an sich zie-
hen. Die Befugnisse der EZB aus Artikel 10 bis 13
(Informationsersuchen, allgemeine Unter-
suchungen, Prifungen vor Ort) gelten zudem
auch hinsichtlich der national beaufsichtigten,
nicht signifikanten Institute (Art. 6 Abs. 5 lit. d).
Fir eine grafische Darstellung der Arbeitstei-
lung zwischen EZB und nationalen Behdrden
im SSM siehe das oben stehende Schaubild
sowie fUr Erlduterungen zur Verschrankung
zwischen europaischer und nationaler Ebene

bei der Umsetzung und Anwendung aufsicht-
licher Akte Seite 211.

Fir die meisten Artikel der SSM-Verordnung, in
denen Befugnisse der EZB gegeniiber Banken
statuiert sind, erstrecken sich diese Befugnisse
dem Wortlaut nach explizit auf alle Kreditins-
titute der teilnehmenden Staaten. Die von der
Verordnung vorgesehene Aufgabenverteilung
hat aber zur Folge, dass die EZB in Bezug auf
weniger signifikante Banken ihre Befugnisse
nur dann auslbt, wenn die hierflr von der Ver-
ordnung vorgesehenen Voraussetzungen vor-
liegen.

Uber das bereits erwahnte allgemeine Wei-
sungsrecht hinaus gibt es kein einzelfallbezoge-
nes Weisungsrecht gegenlber den nationalen
Aufsehern. Unklar ist demgegeniber, ob die
Verordnung ein generelles Selbsteintrittsrecht
der EZB in dem Sinne begrindet, dass sie jeder-
zeit in konkreten Einzelfallen auch gegentber
nicht signifikanten Instituten selbst Mafsnah-
men anstelle der eigentlich zustandigen natio-
nalen Behdrde anordnen und vornehmen kann.
Ein solches Selbsteintrittsrecht konnte aus Ar-
tikel 6 Absatz 5 lit. b gefolgert werden, wo-
nach die EZB in Fallen, in denen dies fur die
Sicherstellung der koharenten Anwendung
hoher Aufsichtsstandards erforderlich ist, samt-
liche einschlagigen Befugnisse in Bezug auf

Kein Einzelfall-
weisungsrecht
der EZB



Deutsche Bundesbank

Moglichkeiten der EZB zum Erlass aufsichtsrechtlicher Akte

Die EZB wird in ihrer neuen Rolle als Auf-
sichtsbehorde zukinftig als Eingriffsverwal-
tung agieren. Der Mangel an einem harmo-
nisierten europaischen Verwaltungsrecht
zwang den europaischen Verordnungsge-
ber an dieser Stelle zu neuen Wegen. Der
EZB stehen in Zukunft grundsatzlich drei
Verfahrenswege offen: die direkte Anwen-
dung von eigenen Befugnissen, die Anwen-
dung von nationalem Recht und die Anwei-
sung an nationale Stellen zum Erlass von
aufsichtsrechtlichen Akten.

Zur Erfullung und Wahrnehmung ihrer Auf-
gaben stehen der EZB zahlreiche Instru-
mente direkt zur Verflgung. Dabei stellt
insbesondere Artikel 16 Absatz 2 einen um-
fassenden Katalog an Befugnissen bereit:"
So kann die EZB ein Institut, Uber das sie die
direkte Aufsicht ausubt, verpflichten, zu-
satzliche Eigenmittel zur Unterlegung von
nicht abgedeckten Risiken zu halten oder
einen Plan fur das Wiedereinhalten der Auf-
sichtsanforderungen vorzulegen. Sie kann
ferner eine bestimmte Ruckstellungspolitik
oder Behandlung von Aktiva vorschreiben
und ein Institut dazu zwingen, bestimmte
Geschaftsbereiche einzuschranken oder zu
begrenzen oder bestimmte Geschaftsfelder
zu veraufsern, wenn diese Geschaftsberei-
che fur die Soliditat des Instituts mit zu gro-
[Sen Risiken verbunden sind. Sie kann zu-
dem die variable Vergutung auf einen Pro-
zentsatz der Nettoeinklnfte begrenzen,
wenn diese Vergltung nicht mit der Erhal-
tung einer soliden Eigenmittelausstattung
zu vereinbaren ist. Darlber hinaus kann sie
veranlassen, dass Nettogewinne zur Star-
kung der Eigenmittel eingesetzt, Ausschut-
tungen begrenzt oder ganz unterlassen
werden. Erganzend kann die EZB haufigere
und zusatzliche Meldepflichten sowie be-
sondere Liquiditatsanforderungen auferle-

gen. Sie kann auch zusatzlich Geschaftslei-
ter abberufen, die den aufsichtlichen Anfor-
derungen nicht nachkommen.

Der Regelungsgehalt von Artikel 4 Absatz 3
der SSM-Verordnung ist europarechtlich
sehr ungewohnlich. Neu ist, dass eine euro-
paische Instanz, um das Problem der feh-
lenden direkten Anwendbarkeit von Richt-
linien zu umgehen, zur Anwendung natio-
nalen Rechts — namlich der nationalen
Gesetze zur Umsetzung von Richtlinien —
verpflichtet wird. Die Anwendung natio-
nalen Rechts durch die EZB dirfte zu nicht
unerheblichen praktischen Problemen fih-
ren, da EU-Richtlinien bei allen Harmonisie-
rungsbemuihungen oftmals Wahlfreiheiten
und Spielraume flr nationale Besonderhei-
ten belassen, die dann ebenfalls von der
EZB zu beachten waren. Die EZB musste zur
effektiven Nutzung dieser Mdglichkeit da-
her mit einer Vielzahl nationaler Rechtsord-
nungen einschliefSlich des verwaltungs-
rechtlichen Kontexts vertraut sein. Daruber
hinaus konnte gegen Aufsichtsmaldnahmen
der EZB nur vor dem Gerichtshof der Euro-
paischen Union vorgegangen werden, der

1 Nicht vollig klar ist die Reichweite dieser Befugnisse,
insbesondere die Frage, ob sie auf die von der EZB be-
aufsichtigten signifikanten Institute begrenzt sind oder
fUr alle Kreditinstitute gelten. Fur die erste dieser bei-
den Positionen spricht der Kettenverweis von Art. 16
Abs. 1 auf Art. 4 Abs. 1 und von dort auf den Rahmen
nach Art. 6, bei dessen Ausarbeitung derzeit ebenfalls
diese Lesart zugrunde gelegt wird. Diese Interpretation
ist konsistent mit dem Grundansatz der SSM-Verord-
nung, bei der Reichweite der EZB-Tatigkeit zwischen
signifikanten und weniger signifikanten Instituten zu
differenzieren. Andererseits besagt der Wortlaut von
Art. 16 Abs. 1, dass die dort genannten MalSnahmen
an ,jedes Kreditinstitut” gerichtet werden konnen. Es
kann daher nicht mit Sicherheit ausgeschlossen wer-
den, dass sich die zukunftige Praxis in Richtung einer
Geltung dieser Befugnisse flr alle Banken entwickeln
wird, auch wenn diese Entwicklung bei den derzei-
tigen Arbeiten nicht intendiert ist. Sie wirde die Rolle
der EZB deutlich zu Lasten der nationalen Behorden
aufwerten.
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damit — ebenfalls aufsergewohnlich — die
Rechtmalligkeit einer Malinahme auch
nach nationalem Recht prifen musste.
Diese Probleme durften freilich in der alltag-
lichen Praxis nur dann auftauchen, soweit
es um Aufsichtsmallnahmen auferhalb des
weitreichenden Katalogs unmittelbar an-
wendbarer europarechtlicher Befugnisse
aus CRR und SSM-Verordnung geht.

Teilweise erhalt die EZB auch Weisungs-
rechte gegenulber nationalen Aufsichtsbe-
horden. Die SSM-Verordnung enthalt mit
Blick auf die signifikanten Banken, die der
direkten Aufsicht durch die EZB unterste-
hen, ein Weisungsrecht, das dem Wortlaut
nach —anders als das allgemeine Weisungs-
recht im Bereich der weniger signifikanten
Banken — nicht auf allgemeine Fragen be-
schrankt ist und daher auch Einzelfallwei-
sungen umfasst (Art. 9 Abs. 1 Unterabs. 3).
Zwar stehen der EZB unmittelbare Befug-
nisse gegenlber den Banken, Uber die sie
die direkte Aufsicht ausubt, zur Verfligung.
Durch das Einzelweisungsrecht wird der EZB
aber die zusatzliche Moglichkeit eines zwei-
stufigen Verfahrens der Bankenaufsicht er-
offnet: Eine Weisung der EZB gegenUlber
der nationalen Behorde nach Europarecht
und eine in Befolgung dieser Weisung er-
gehende Mafnahme der nationalen Be-
horde gegenuber dem Kreditinstitut nach
nationalem Recht.

Die Anwendung und Umsetzung des Ban-
kenaufsichtsrechts erschopft sich allerdings
nicht im Erlass einer AufsichtsmafSnahme,
das heifst eines aufsichtlichen Rechtsaktes
(der im deutschen Verwaltungsrecht, das
fur die BaFin gilt, in der Regel die Form
eines Verwaltungsaktes nach § 35 VwWVSG,
im europaischen Recht — wie es die EZB an-
wendet — hingegen die eines Beschlusses
nach Art. 288 Abs. 4 AEUV annimmt). Im
Falle von Verstof3en gegen einen erlassenen
aufsichtlichen Rechtsakt muss dessen Befol-

gung in rechtsstaatlichen Verfahren durch-
gesetzt werden. Hierflr ermachtigt die
SSM-Verordnung die EZB auch, gleichsam
als Verfolgungsbehorde aufzutreten: Ge-
mafs Artikel 18 kann sie bei Verstofen Ver-
waltungsgeldbufen bis zur doppelten Hohe
des durch den Verstol$ erzielten Gewinns
oder von bis zu 10% des jahrlichen Gesamt-
umsatzes verhangen. Alternativ kann sie
nationale Behdrden anweisen, entspre-
chende Sanktionsverfahren nach nationa-
lem Recht — in Deutschland ist insoweit vor
allem an das Ordnungswidrigkeitenrecht zu
denken — einzuleiten. Neben Sanktionen
gegen das Kreditinstitut als juristische Per-
son selbst sind dabei auch Sanktionen der
nationalen Behorden gegen naturliche Per-
sonen moglich, die fur die Verstol3e verant-
wortlich sind. Wenn es aber letzten Endes
doch zum Ergreifen von Zwangsmitteln
oder Vollstreckungsmafdnahmen kommt,
weil die Einhaltung der rechtlichen Gebote
auf anderen Wegen nicht gewahrleistet
werden kann, so wird der Ruckgriff der EZB
auf nationale Behoérden, auch Uber die
jeweilige Bankenaufsichtsbehérde hinaus,
unausweichlich; den europaischen Institu-
tionen steht kein eigener voll ausgebauter
Zwangs- und Vollstreckungsapparat zur
Verflgung. So wird die Pflicht der natio-
nalen Behorden zur Kooperation mit der
EZB durch Ergreifen von Zwangsmafsnah-
men nach nationalem Recht flir den Bereich
der Vor-Ort-Prifungen in Artikel 12 Ab-
satz 5 explizit statuiert.
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nicht signifikante Banken selbst ausiben kann.
Andererseits ist es auch moglich, den Wortlaut
Lsamtliche einschlagigen Befugnisse” in dem
Sinne zu verstehen, dass die EZB, wenn sie hier-
von Gebrauch macht, zukinftig alle Befugnisse
in Bezug auf dieses Institut selbst austben
muss und sich nicht auf eine fallweise konkrete
Einflussnahme auf die laufende Aufsichtstatig-
keit der nationalen Behérden beschranken darf.
Nach dieser Lesart ware die Vorschrift lediglich
eine zusatzliche, neben Artikel 6 Absatz 4
Unterabsatz 3 stehende und an andere Voraus-
setzungen geknlpfte Moglichkeit der EZB, die
Zustandigkeit Uber ein bislang national Uber-
wachtes Institut vollstandig an sich zu ziehen.
Gleichwohl kommt dieser Interpretation eine
hohe materielle Bedeutung zu: In der prak-
tischen Aufsicht ist eine klare Kompetenz- und
Verantwortungszuweisung wichtig. Diese kann
nur gewahrleistet werden, wenn Einzelfallwei-
sungen der EZB bei nicht signifikanten Banken
eben nicht mdglich sind.

Neues Lizenzierungsregime
fur Kreditinstitute

Von der dargestellten Arbeitsteilung ausge-
nommen und einem Sonderregime unterwor-
fen ist der Themenkomplex der Erteilung und
Entziehung von Banklizenzen. Diese Befugnisse
werden nach Artikel 14 der EZB Ubertragen,
und zwar unabhangig von der Signifikanz des
Instituts.

Der Antrag auf Erteilung einer Bankerlaubnis ist
an die zustandige nationale Behdrde zu rich-
ten, die die Einhaltung des nationalen Rechts
Uberpruft und bei positivem Ergebnis innerhalb
einer national definierten Frist der EZB einen
Entscheidungsentwurf zur Erteilung der Lizenz
vorlegt. Dabei gilt ein Widerspruchs-Ansatz
(,no objection”): Die Entscheidung zur Lizenz-
erteilung qilt als getroffen, wenn die EZB dem
Vorschlag der nationalen Behérde nicht wider-
spricht. Gleichwohl gilt die Lizenzerteilung als
Akt der EZB.

Deutsche Bundesbank

FUr den Entzug von Banklizenzen sind zwei
Maoglichkeiten vorgesehen. Die EZB kann aus
eigener Initiative heraus die Lizenz entziehen;
sie muss dabei die nationale Behorde konsultie-
ren. Alternativ kann auch die zustandige natio-
nale Behorde den Entzug der Lizenz vorschla-
gen. Die Letztentscheidung Uber den Lizenz-
entzug liegt allerdings auch dann bei der EZB.

Fur den Ubergangszeitraum bis zum Inkrafttre-
ten eines harmonisierten europaischen Banken-
sanierungs- und Abwicklungsregimes gilt eine
Sonderregel (Art. 14 Abs. 6): Solange die Zu-
standigkeit fur die Bankenabwicklung auf na-
tionaler Ebene verbleibt, kann die nationale Be-
horde gegen das Vorhaben der EZB, einer Bank
die Lizenz zu entziehen, ein aufschiebendes
Veto einlegen, falls dieser Lizenzentzug die Fi-
nanzstabilitat gefahrden wurde. Hierdurch soll
Zeit gewonnen werden, binnen derer Mafsnah-
men zum Schutz der Finanzstabilitat (wozu
auch eine etwaige Abwicklung der Bank zahlen
kann) getroffen werden kénnen. Die Dauer des
Aufschubs ist nicht in der Verordnung selbst
geregelt, sondern wird zwischen EZB und na-
tionaler Behorde vereinbart.

Institutionelle Bestimmungen

Eine der grofsten Herausforderungen des SSM
liegt darin, die neuen aufsichtlichen Kompeten-
zen der EZB in ihre bestehende institutionelle
und organisatorische Struktur (Governance)
einzuflgen. Die Verordnungsgeber erkannten
die Gefahr von Zielkonflikten und Interessens-
kollisionen zwischen Bankenaufsicht einerseits
und Geldpolitik andererseits. So konnte eine
Notenbank mit Aufsichtsverantwortung bei-
spielsweise versucht sein, die Liquiditats-
bereitstellung von den Néten der von ihr be-
aufsichtigten Banken abhangig zu machen.
Dies wurde aber im Konflikt zum Ziel der Preis-
niveaustabilitat stenen. Aus derartigen Uber-
legungen heraus betont die SSM-Verordnung
(u.a. Erwagungsgriinde 65 und 73, Art. 25) die
Notwendigkeit einer vollstandigen und strikten
Trennung der beiden Politikbereiche.
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Zu diesem Zweck sollen die fur die beiden
Politikbereiche verantwortlichen Einheiten in-
nerhalb der EZB organisatorisch getrennt wer-
den. Die mit aufsichtlichen Aufgaben betrauten
Mitarbeiter der EZB durfen keine geldpoli-
tischen Funktionen austben und stehen in
separaten Berichts- und Weisungsketten.

Im Zentrum des SSM steht ein neu errichtetes
Aufsichtsgremium (Supervisory Board), das die
Planung und Ausflhrung der der EZB Ubertra-
genen Aufsichtsaufgaben ,uneingeschrankt”
ausliben soll. Dies beinhaltet die Vorbereitung
von aufsichtlichen Rechtsakten, die dem EZB-
Rat zur Beschlussfassung vorgelegt werden
(Art. 26). Dieses Gremium hat einen hauptamt-
lichen Vorsitzenden sowie einen stellvertreten-
den Vorsitzenden, die vom Rat der EU (ohne
Stimmrecht der nicht am SSM teilnehmenden
Mitgliedstaaten) auf Vorschlag der EZB und mit
Zustimmung des Europadischen Parlaments er-
nannt werden; dabei wird der Vorsitzende aus
den Reihen externer (d.h. nicht aus dem EZB-
Rat stammender) Kandidaten mit anerkannter
Expertise in Banken- und Finanzfragen auf
Grundlage eines offenen Auswahlverfahrens
bestimmt, wahrend der stellvertretende Vorsit-
zende Mitglied des EZB-Direktoriums sein muss.
Hinzu kommen vier vom EZB-Rat ernannte Ver-
treter der EZB und je ein Vertreter der jewei-
ligen nationalen Aufsichtsbehdrde der teilneh-
menden Mitgliedstaaten. Das Aufsichtsgre-
mium entscheidet mit einfacher Mehrheit
seiner Mitglieder oder, soweit es um den Erlass
unmittelbar anwendbarer Verordnungen geht,
zu denen die EZB ermachtigt ist, mit einer
Stimmgewichtung, die den Abstimmungsre-
geln fur die qualifizierte Mehrheit im Rat der EU
entspricht.? FUr diejenigen Staaten, bei denen
die Kompetenz zur Vornahme aufsichtsrecht-
licher Akte der Bankenaufsicht — wie das in
Deutschland der Fall ist — nicht bei der nationa-
len Notenbank, sondern bei einer separaten
Aufsichtsbehdrde liegt, bietet die SSM-Verord-
nung die Moglichkeit einer Entsendung von
Vertretern beider Institutionen in das Aufsichts-
gremium, die dann fir Abstimmungszwecke als
ein Mitglied gelten und somit ein gemeinsames

Stimmrecht ausiben.'® Auf diese Weise kann
die auf nationaler Ebene seit Langem bewahrte
Arbeitsteilung zwischen BaFin und Bundesbank
auf europaischer Ebene fortgesetzt und die
spezifische Expertise beider Institutionen in den
Prozess eingebracht werden.

Gemals Artikel 26 Absatz 10 wird aus dem Kreis
der Mitglieder des Aufsichtsgremiums ein Len-
kungsausschuss (Steering Committee) gebildet,
der keine eigenen Entscheidungsbefugnisse
hat, aber Entscheidungen des Aufsichtsgre-
miums vorbereitet. Dieser Ausschuss, der vom
Vorsitzenden des Aufsichtsgremiums geleitet
wird, umfasst bis zu zehn Mitglieder, von denen
hochstens sieben aus den Reihen der nationa-
len Behorden stammen. Diesbezlglich soll es
zu einem noch nicht naher konkretisierten
Rotationsverfahren zwischen den Vertretern
der nationalen Aufsichtsbehorden kommen.

Die in Artikel 25 Absatz 5 vorgesehene Schlich-
tungsstelle (Mediation Panel) ist ein weiteres
Instrument, mit dem die Trennung zwischen
geldpolitischen und aufsichtlichen Aufgaben
sichergestellt werden soll. Sie setzt sich aus je
einem Mitglied aus jedem teilnehmenden Mit-
gliedstaat zusammen, wobei es dem Mitglied-
staat Uberlassen bleibt, ob er seinen Zentral-
bankgouverneur — der Mitglied des EZB-Rats
ist — oder seinen Vertreter im Aufsichtsgremium
in die Schlichtungsstelle entsendet.

Hintergrund der Errichtung der Schlichtungs-
stelle ist das Dilemma, dass einerseits eine Tren-
nung der beiden Politikbereiche auch auf der

9 Im Rat der EU verfligt Deutschland seit dem Beitritt
Kroatiens zum 1. Juli 2013 Uber 29 von 352 Stimmen, also
Uber ein Gewicht von etwa 8,2%. Das Stimmgewicht im
Aufsichtsgremium der EZB liegt anders, da einerseits die
nicht am SSM teilnehmenden Staaten nicht vertreten sind,
andererseits aber die vier EZB-Vertreter ein Stimmrecht
entsprechend dem Median der Ubrigen Mitglieder erhalten
und sich der relative Stimmenanteil der mitgliedstaatlichen
Vertreter dementsprechend reduziert (Art. 26 Abs. 7 Satz 2).
10 Art. 26 Abs. 1 Unterabs. 2 SSM-Verordnung. Diese
Regelung unterscheidet sich vom Gegenstuck in der EBA
(Art. 40 Abs. 4 und 5 EBA-Verordnung), wonach das
Stimmrecht im Rat der Aufseher als oberstem Entschei-
dungsgremium der EBA bei der Aufsichtsbehorde liegt und
die Zentralbank ohne Stimmrecht an Sitzungen teilnimmt.
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Rat und
Aufsichts-
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Ebene der Entscheidungsorgane nétig ist, um
Zielkonflikte zwischen Aufsicht und Geldpolitik
zu vermeiden, dass aber andererseits das gel-
tende europaische Primarrecht eine solche ins-
titutionelle Trennung nicht ermoglicht: Nach
dem auf dem Rang von Primarrecht stehenden
ESZB-Statut ist der EZB-Rat das oberste Ent-
scheidungsgremium der EZB, ohne dass eine
Differenzierung zwischen den Politikbereichen
vorgesehen ware. Uber diese im Statut ange-
legte Letztverantwortung des EZB-Rats kann
sich die SSM-Verordnung als Bestandteil des
Sekundarrechts nicht hinwegsetzen. Aus diesen
Grinden kann das Aufsichtsgremium nicht mit
eigenen Entscheidungskompetenzen anstelle
des EZB-Rats ausgestattet werden. Ein weiteres
mit der Letztentscheidungskompetenz des EZB-
Rats verbundenes Problem liegt darin, dass
nach den geltenden Vertragen dort nur Mit-
gliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist,
Stimmrecht besitzen. Eine gleichberechtigte
Teilnahme von Nicht-Euro-Staaten am SSM auf
dem Weg des Opt-In liefSe sich also nicht be-
werkstelligen, wenn der EZB-Rat selbst die auf-
sichtlichen Aufgaben wahrnahme.

Um dieses Dilemma zu entscharfen, wurde fir
die Entscheidungsprozesse im SSM ein ,no
objection”-Verfahren entwickelt: Das Aufsichts-
gremium erarbeitet Beschlussentwdirfe, die es
dem EZB-Rat zur Annahme vorschlagt. Sofern
dieser nicht binnen einer noch zu definierenden
Frist Einwande erhebt, gilt der Entwurf als
angenommen; Schweigen des EZB-Rats wird
also als Zustimmung gewertet. Dieses Verfah-
ren stellt den Versuch eines Kompromisses dar
zwischen der Letztentscheidungskompetenz
des EZB-Rats einerseits und der Notwendigkeit,
aufsichtliche Fragen auf ein separates Gremium
aullerhalb des EZB-Rats mit anderen Abstim-
mungsregeln zu verlagern, andererseits. Erhebt
nun der EZB-Rat Einwande gegen einen Ent-
scheidungsentwurf des Aufsichtsgremiums, so
konnen die betroffenen Mitgliedstaaten die
Schlichtungsstelle zur Beilegung der Meinungs-
verschiedenheit anrufen. Diese trifft ihre Be-
schltisse mit einfacher Mehrheit. Eine Interpre-
tation der SSM-Verordnung, wonach die

Deutsche Bundesbank

Grundziige der Entscheidungsstrukturen
im Aufsichtsmechanismus

Deutsche Bundesbank

Schlichtungsstelle letztverbindlich auch gegen-
Uber dem EZB-Rat entscheidet, wird vom Wort-
laut der SSM-Verordnung zwar nicht ausdrick-
lich ausgeschlossen, ware aber mit hoherran-
gigem EU-Recht nicht vereinbar. Wegen des
oben dargestellten Letztentscheidungsrechts
des EZB-Rats kann die Schlichtungsstelle den
EZB-Rat nicht binden.

Als weiteres neues Gremium, das durch die
SSM-Verordnung errichtet wird (Art. 24), ist ein
administrativer Prifungsausschuss (Administra-
tive Board of Review) vorgesehen. Er ist Konse-
guenz der Tatsache, dass die EZB als hoheit-
licher Aufseher die Befugnis erhalt, Mafsnah-
men zu erlassen, die unmittelbar in die Rechte
Privater — vor allem von Banken, die Adressaten
aufsichtlicher Akte werden — eingreifen. Damit
stellt sich die Frage des Rechtsschutzes. Hierzu
wird ein funfkopfiges externes, das heifst nicht
aus Mitarbeitern der EZB oder nationaler Auf-
sichtsbehorden bestehendes, Gremium ge-
schaffen, an das sich jede naturliche oder juris-
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tische Person mit dem Antrag auf Uberprifung
eines aufsichtlichen EZB-Beschlusses wenden
kann. Die Zulassigkeitsvoraussetzungen dieses
Antrags (unmittelbares und individuelles Betrof-
fensein) sind denen flr eine Anfechtungsklage
vor dem Europaischen Gerichtshof (EuGH)
nachgebildet, und die Mdglichkeit zu gericht-
lichem Rechtsschutz vor dem EuGH wird durch
diesen Uberprifungsausschuss nicht aus-
geschlossen. Der Prufungsmafstab dieses
neuen Rechtsbehelfs umfasst Verfahrensfragen
ebenso wie die materielle Rechtmafigkeit.

Nahere Ausgestaltung
der Vorgaben aus der
SSM-Verordnung

Die operativen Arbeiten zur Vorbereitung des
SSM laufen auf Hochtouren. Seit Sommer letz-
ten Jahres arbeiten Vertreter der EZB und der
nationalen Aufsichtsbehdrden in verschiedenen
Gremien und Arbeitsgruppen gemeinsam an
der Entwicklung von Aufbau und Prozessen des
SSM, die im Wesentlichen in einer Rahmenver-
ordnung der EZB geregelt werden sollen. Ein
zentraler Aspekt dieser Arbeiten ist die Klarung
der Frage, wie die tagliche Aufsicht im SSM ab-
laufen wird. Die SSM-Verordnung gibt hierbei
nur einen groben Rahmen vor: Fir die opera-
tive Beaufsichtigung der Banken, die unter die
direkte Aufsicht der EZB fallen, sind gemein-
same Aufsichtsteams unter Leitung der EZB
vorgesehen. Mitarbeiter der EZB und der natio-
nalen Aufsichtsbehdrden arbeiten in diesen
Aufsichtsteams zusammen und nehmen die
laufende Uberwachung der bedeutenden Ins-
titute im SSM wahr. Die Aufsicht Uber die weni-
ger signifikanten Banken Uben die nationalen
Aufsichtsbehorden entlang den allgemeinen
Aufsichtsleitlinien und allgemeinen Weisungen
der EZB aus.

Bei der konkreten Ausgestaltung dieses Auf-
sichtsmodells ist zu gewahrleisten, dass Kom-
petenzen zwischen der EZB und den nationalen
Aufsichtsbehérden klar abgegrenzt sind und
eindeutige Prozesse fur die Zusammenarbeit

definiert werden. Dies ist allein schon aus ver-
fahrensrechtlichen Uberlegungen und zur
Sicherstellung der notwendigen Rechtssicher-
heit fur das Aufsichtshandeln des SSM unab-
dingbar. Aus praktischer Sicht mussen einer-
seits Doppelarbeiten und andererseits aufsicht-
liche Lucken vermieden werden. Auch gilt es,
dem Grundsatz des SSM als dezentrales und
kooperatives Aufsichtssystem durch eine ange-
messene Einbeziehung der nationalen Auf-
sichtsbehdrden Rechnung zu tragen. Auf die
dort Uber Jahrzehnte gesammelte Erfahrung
und Kompetenz kann der SSM nicht verzichten.
Gleichzeitig soll durch die internationale Per-
spektive des SSM unangemessen national ge-
pragten Bewertungen vorgebeugt werden.

Rechenschaft und Budget

Das europaische Primarrecht stattet die EZB mit
umfassender Unabhangigkeit bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben aus, ohne dabei nach der
Art der jeweiligen Tatigkeit — Geldpolitik oder
Bankenaufsicht — zu differenzieren. Mit der ins-
titutionellen Unabhangigkeit im Sinne einer
Freiheit von externen Weisungen korreliert je-
doch die Rechenschaft gegentber der Offent-
lichkeit, um das Handeln der Notenbank im
Rahmen ihrer Aufgaben und damit auch in der
Aufsicht demokratisch zu legitimieren.™ In Er-
ganzung zu der im Primarrecht geregelten Aus-
gestaltung der Rechenschaftspflicht der EZB
hinsichtlich ihrer Aufgaben im ESZB und im
Eurosystem verpflichtet die SSM-Verordnung
explizit zur Rechenschaftsabgabe fir den Be-
reich der Aufsicht gegenuber dem Europai-
schen Parlament und dem Rat.

Dieser Pflicht kommt die EZB in erster Linie
durch jahrliche Vorlage eines Berichts uber ihre
bankaufsichtlichen Tatigkeiten nach, der neben

11 Zum Zusammenhang zwischen Notenbankunabhangig-
keit einerseits und Rechenschaftspflicht (,accountability”)
andererseits siehe: Europdische Zentralbank (2008), Mo-
natsbericht , 10 Jahre EZB”, S. 24—27 sowie ,Stabilitat
sichern”, Broschirre der Deutschen Bundesbank (2012),
S.12.
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den genannten Institutionen auch der Kommis-
sion, der Eurogruppe und den nationalen Parla-
menten der teilnehmenden Mitgliedstaaten zu-
geht.

Das Europaische Parlament besitzt darUber
hinaus das Recht, den Vorsitzenden des Auf-
sichtsgremiums zu Anhérungen des zustan-
digen parlamentarischen Ausschusses vorzu-
laden; es kann ferner, ebenso wie die Euro-
gruppe, schriftlich Fragen an die EZB ihre Auf-
sichtstatigkeit betreffend richten, die die EZB
beantworten muss. Soweit vertrauliche Infor-
mationen betroffen sind, kann das Europaische
Parlament verlangen, dass der Vorsitzende des
Aufsichtsgremiums , hinter verschlossenen Tu-
ren” vertrauliche mundliche Diskussionen mit
den Vorsitzenden des zustandigen parlamenta-
rischen Ausschusses fuhrt.

Auch die nationalen Parlamente kénnen schrift-
liche Fragen an die EZB zu ihrer Aufsichtstatig-
keit richten oder Mitglieder des Aufsichtsgre-
miums zu einem Gedankenaustausch einladen.
Sie haben aber — anders als das Europaische
Parlament — keinen Anspruch, dass die EZB
dem Ersuchen nachkommt. Die Rechenschafts-
pflichten der nationalen Aufsichtsbehorden
gegenuber ihren Parlamenten nach nationalem
Recht bleiben davon unberiihrt.’?

Finanziert wird die aufsichtliche Tatigkeit nicht
aus dem allgemeinen Budget der EZB — was
Uber den Gewinnausschuttungsmechanismus
der EZB zulasten der Anteilseigner, also der na-
tionalen Zentralbanken, und damit letztlich der
mitgliedstaatlichen Haushalte ginge. Die EZB
wird vielmehr Aufsichtsgeblhren bei den be-
troffenen Kreditinstituten auf Grundlage ihrer
Bedeutung und ihres Risikoprofils nach dem
Kostendeckungsprinzip erheben. Das Recht der
nationalen Aufsichtsbehérden, zur Finanzie-
rung ihrer jeweiligen Tatigkeiten nationale Ge-
blhren zu erheben, bleibt unberthrt. Im Haus-
haltsplan der EZB werden die Ausgaben fur die
Bankenaufsicht separat ausgewiesen.

Deutsche Bundesbank

Verhaltnis zur Europaischen
Bankenaufsichtsbehorde (EBA)

Mit der Errichtung des SSM wurden auch
Modifikationen der Verordnung, mit der die
EBA errichtet worden war, notwendig. Der ge-
fundene politische Kompromiss sieht dabei vor,
Uber blofBe redaktionelle Anpassungen am
Wortlaut — auf die sich der Kommissionsent-
wurf vom September 2012 weitgehend be-
schrankte — hinauszugehen und auch substan-
zielle Anderungen an den Befugnissen und Ent-
scheidungsprozessen der EBA vorzunehmen.

So ist vorgesehen, die Befugnisse der EBA
gegenuber Kreditinstituten bei Stresstests aus-
zuweiten. Wahrend die EBA bislang die fur
Stresstests erforderlichen Daten zumeist von
den zustandigen Aufsichtsbehorden zugeliefert
bekam, kann sie diese nun unmittelbar bei den
Instituten erheben. Auch auferhalb von Stress-
tests kann die EBA nun Informationen direkt
bei Kreditinstituten, aber auch bei unregulier-
ten Einheiten innerhalb einer Finanzgruppe
oder eines Konglomerats erheben, wenn die
von den zustandigen Aufsichtsbehdrden zur
Verfligung gestellten Informationen unzurei-
chend sind. Zudem wird der EBA nun explizit
die Kompetenz zugewiesen, ein Aufsichtshand-
buch zu entwickeln, an dem sich die aufsicht-
liche Praxis in der alltaglichen Arbeit — sowohl
der EZB als auch der nationalen Behorden —
orientieren soll.

Bemerkenswerte Anderungen ergeben sich
auch bei den EBA-internen Entscheidungspro-
zessen. Zwar bleibt es bei der Mitgliedschaft
mit Stimmrecht der nationalen Behdorden im
obersten EBA-Entscheidungsgremium, dem Rat
der Aufseher. Dies gilt auch fir die am SSM teil-
nehmenden Staaten, das heifst, die EZB ist wei-
terhin nur mit einem stimmrechtslosen Mitglied
vertreten; sie bundelt nicht etwa in ihren Han-
den die Stimmrechte der SSM-Staaten. Anpas-
sungen ergeben sich aber bei den Abstim-
mungsmodalitaten: Wahrend bislang fur die

12 Art. 21 Abs. 4 der Verordnung.
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wichtigsten Fragen — Beschlussfassung Uber
bindende technische Standards, Budgetfragen
und das vorubergehende Verbot bestimmter
finanzieller Aktivitaten — eine qualifizierte Mehr-
heit im Sinne der Abstimmungsregeln im EU-
Rat genlgt, wird zukUnftig darUber hinaus
auch jeweils eine einfache Mehrheit der am
SSM teilnehmenden und der nicht teilnehmen-
den EU-Mitgliedstaaten zustimmen mdussen.
Dieses Konzept wird als doppelte Mehrheit be-
zeichnet.

Bewertung des gefundenen
Konsenses

Grundsatzliche Bewertung des
SSM als Teil des umfassenden
Projekts Bankenunion

Die Einrichtung einer europaischen Bankenauf-
sicht als Teil einer Bankenunion stellt eine Zasur
in der europaischen Finanzmarktarchitektur
dar. Trotz einer Reihe offener Fragen und bei
aller Kritik im Detail ist sie ein entscheidender
Schritt, um die Finanzstabilitat und den institu-
tionellen Rahmen der Wahrungsunion zu star-
ken: Zum einen ist es mit Blick auf ausgepragte
finanzielle Verflechtungen europaischer Kredit-
institute und die landerUbergreifenden Wirkun-
gen von Bankenkrisen sinnvoll, Bankenaufsicht
verstarkt auf einer grenzuberschreitenden
Ebene auszuliben. Auf einer umfassenderen In-
formationsbasis und mit der Mdglichkeit zu
landerubergreifenden Quervergleichen ausge-
stattet, kdbnnen so Risiken, die das Banken-
system bedrohen oder von ihm ausgehen, frih-
zeitiger und besser erkannt werden. Es entfallt
der Anreiz, aus nationalen Erwdagungen Banken
zu schonen und damit auch ein Risiko fur an-
dere Mitgliedstaaten zu begriinden. Im Sinne
einer wahrhaftig europaischen Bankenaufsicht,
die sich auf den gesamten Binnenmarkt er-
streckt, fur den der europaische Gesetzgeber
Bankenaufsichtsrecht beschlief3t, ware aller-
dings eine verbindliche einheitliche Banken-
aufsicht fur alle Mitgliedstaaten der EU win-
schenswert.

Kunftigen Problemen sollte mit einem konsis-
tenten institutionellen Gesamtrahmen vorge-
beugt werden. Die gemeinsame Aufsicht, die
eine wichtige Bedingung flr eine potenzielle
Risikovergemeinschaftung Uber eine direkte
Bankenrekapitalisierung durch den ESM dar-
stellen sollte — und nach den Beschllssen des
Europaischen Rates vom Juni 2012 auch dar-
stellt — reicht hierfir aber allein nicht aus. Da-
mit sichergestellt ist, dass in erster Linie die
Investoren das Risiko ihrer Anlageentscheidung
tragen (Bail-In), wird mit der Bank Recovery
and Resolution Directive (BRRD) an einer mate-
riellen Harmonisierung der nationalen Abwick-
lungsregime fur alle EU-Mitgliedstaaten ge-
arbeitet. Daruber hinaus braucht der SSM einen
europaischen Gegenpart, der die Restrukturie-
rung und Abwicklung Ubernimmt. Der SSM ist
um einen Restrukturierungs- und Abwicklungs-
mechanismus zu erganzen, da ansonsten Kon-
trolle und Haftung auseinanderfallen. Der Ver-
ordnungsentwurf der Kommission zur Errich-
tung eines Single Resolution Mechanism (SRM)
wurde im Juli 2013 vorgelegt.

Der Ubergang zu SSM und SRM wirft Fragen
bei der intertemporalen und grenztberschrei-
tenden Verteilung von Lasten auf, wenn in den
Bilanzen von Banken beispielsweise bereits jetzt
problembehaftete Aktiva vorhanden sind, de-
ren kinftiger Wertberichtigungsbedarf bereits
begrindet ist. Diese Risiken, die von Land zu
Land sehr unterschiedlich ausfallen kénnen,
sind unter nationaler Aufsicht entstanden, auch
wenn sie sich erst nach Inbetriebnahme des
SSM materialisieren sollten. Eine Vergemein-
schaftung der fiskalischen Haftung fur diese
Altlasten (,legacy assets”) hatte daher einen
redistributiven Charakter. Zu der Bedeutung
dieses Problems tragt auch die politische Ent-
scheidung bei, dass der ESM nach Schaffung
des SSM die Moglichkeit erhalten soll, Banken
direkt zu rekapitalisieren.

Aus diesem Grund sollten diese Altlasten vor
Ubergang der Aufsichtskompetenz auf die EZB
durch eine umfassende BilanzUberprifung zu-
mindest der signifikanten Institute, besser na-
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tarlich aller Institute der teilnehmenden Mit-
gliedstaaten, identifiziert und dann beseitigt
oder abgesichert werden. Nur so kann gewahr-
leistet werden, dass auch bei einer Materialisie-
rung dieser Risiken nach Inkrafttreten des SSM
die entsprechenden Konsequenzen bei dem
Mitgliedstaat anfallen, unter dessen Aufsicht
sie entstanden sind. Insoweit ist es zu begru-
Sen, dass die SSM-Verordnung eine solche
BilanzUberprifung vorsieht. Derzeit wird die
Herangehensweise hierzu ausgearbeitet. Auf-
grund der hohen Komplexitat und des grof3en
Arbeitsaufwands bei Planung und Durchfuh-
rung stellt dieses Vorhaben eine grofse Heraus-
forderung fir die EZB und die nationalen Auf-
sichtsbehdrden dar. An der Bewertung sollten
unparteiische Dritte (z. B. externe Wirtschafts-
prufer) maldgeblich mitwirken.

Neben der gemeinsamen Aufsicht und einem
wirksamen Restrukturierungs- und Abwick-
lungsmechanismus sollten in der mittleren Frist
auch regulatorische MafSnahmen ergriffen wer-
den, die verhindern, dass Banken Ubermaf3ige
Risiken aus der Staatenfinanzierung Uberneh-
men. Hierzu bedarf es einer risikoangemesse-
nen Eigenkapitalunterlegung von Staatsanlei-
hen sowie Obergrenzen fir die Kreditvergabe
an Staaten. Auch so kann ein Beitrag geleistet
werden, den in der Krise so verhangnisvollen
Nexus zwischen Staatsfinanzen und Bankbilan-
zen zu lockern.

Auf langere Sicht ist besonders zu beachten,
dass eine zunehmende Vergemeinschaftung
von Haftungsrisiken zwingend voraussetzt, bei
der Integration der Finanz- und Wirtschafts-
politik substanziell voranzuschreiten und wirk-
same Kontroll- und Eingriffsbefugnisse der
europaischen Ebene zu etablieren; anderenfalls
kame es zu einem Auseinanderklaffen von Haf-
tung und Kontrolle mit bedenklichen Anreiz-
wirkungen (,moral hazard”).

Deutsche Bundesbank

Bewertung der institutionellen
Struktur des SSM selbst

Blickt man auf die institutionelle Ausgestaltung
des SSM, so enthalt der Verordnungsentwurf
viele zielfihrende Elemente. Insbesondere sind
die vorgesehene Differenzierung zwischen sig-
nifikanten und weniger signifikanten Instituten
und die daran anknUpfende Arbeitsteilung zwi-
schen EZB und nationalen Aufsehern zu begru-
Sen. Zwar ist insbesondere die Schwelle von
30 Mrd € Aktiva fur die Signifikanz aus deut-
scher Sicht eher niedrig bemessen. Es durfte
jedoch erkennbar schwierig gewesen sein, hier
die Bedurfnisse grofSer und kleiner Mitglied-
staaten zu vereinbaren.

Unterstutzung verdient auch, dass der Entwurf
die Handlungsfahigkeit makroprudenzieller
Politik auf nationaler Ebene belasst, da auch die
makrookonomischen Kosten einer systemischen
Krise auf nationaler Ebene anfallen. Der EZB
wird aber das Recht eingeraumt, die nationale
makroprudenzielle Politik zu verscharfen. Auf-
grund der zunehmenden Vergemeinschaftung
von Risiken in der Wahrungsunion erscheint die
Maoglichkeit einer makroprudenziellen Interven-
tion durch eine europaische Institution sach-
gerecht.

Das Konzept der gemeinsamen Aufsichtsteams,
das zwar nicht in der Verordnung selbst ent-
halten ist, sich in den Vorarbeiten fir den Auf-
sichtsrahmen aber bereits herauskristallisiert
hat, wird den oben skizzierten Anforderungen
an eine effektive Arbeitsteilung grundsatzlich
gerecht. Bei aufsichtlichen Entscheidungen fur
bedeutende Banken hat die EZB das letzte
Wort. Durch die Einbindung in den Aufsichts-
teams erhalten die nationalen Aufsichtsbehor-
den Informationen, um ihre Mitentscheidungs-
rechte in EZB-Rat und Supervisory Board wahr-
nehmen zu kénnen. Die EZB muss wiederum
Uber die Aufsicht der weniger bedeutenden
Institute informiert werden, um ihrer Gesamt-
verantwortung gerecht werden zu kénnen. Die
klare Aufgabenteilung gemafs der SSM-Verord-
nung, nach der die aufsichtliche Entscheidungs-
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Verknupfung des SSM mit der makroprudenziellen

Uberwachung

Die makroprudenzielle Uberwachung wird
auf europdischer Ebene durch den Europai-
schen Ausschuss fur Systemrisiken (Euro-
pean Systemic Risk Board: ESRB) wahrge-
nommen. Da sich die einzelnen nationalen
Finanzsysteme in Europa weiterhin sehr
unterschiedlich entwickeln, ist es jedoch
wichtig, dass auch die nationalen Behorden
auf eine Bedrohung der Stabilitat ihres
jeweiligen Finanzsystems Uber den Einsatz
von geeigneten systemischen Instrumenten
angemessen reagieren konnen. Die auf
nationaler Ebene zustandigen makropru-
denziellen Behorden oder Gremien empfeh-
len den Einsatz und die Dosierung der ent-
sprechenden Instrumente. In Deutschland
nimmt diese Aufgabe der Ausschuss fur
Finanzstabilitat (AFS) wahr, in dem BaFin,
Bundesbank und das Bundesministerium
der Finanzen vertreten sind. Mit Einfuhrung
des SSM erhalt auch die EZB einige makro-
prudenzielle Befugnisse fur die Institute der
am SSM teilnehmenden Lander. Die Auf-
gaben und Befugnisse des ESRB und der
nationalen makroprudenziellen Behdrden
bleiben jedoch grundsatzlich in der bishe-
rigen Form bestehen, insbesondere behal-
ten die Letzteren die Mdglichkeit, auf natio-
naler Ebene makroprudenzielle Instrumente
wie beispielsweise Kapitalpuffer einzuset-
zen. Vielmehr kommt mit der EZB in ihrer
systemischen Rolle ein weiterer Akteur im
bestehenden institutionellen Rahmen hinzu,
der — anders als ESRB und AFS — nicht nur
Uber unverbindliche, sondern auch uber
verbindliche Instrumente verfligt. Allgemein
lassen sich die Zustandigkeiten der einzel-
nen Akteure wie folgt skizzieren: Der ESRB
ist fir die makroprudenzielle Uberwachung
des gesamten Finanzsystems (z.B. fur Ban-
ken, Versicherungen, Finanzmarktinfra-
strukturen) in den Landern der Europai-

schen Union zustandig. Die EZB ist verant-
wortlich fur die Aufsicht Uber die Banken-
systeme in den Landern, die am SSM
teilnehmen. Ihr werden dabei auch einzelne
makroprudenzielle Befugnisse Ubertragen,
die in Artikel 5 der SSM-Verordnung gere-
gelt sind. Die EZB kann demnach nationale
makroprudenzielle Mafdnahmen wie zum
Beispiel Kapitalpuffer, die eine nationale
Behdrde fir das Gebiet ihres Staates erlasst,
im Rahmen der europaischen Bankenregu-
lierungsvorschriften CRR/CRD IV verschar-
fen. Zu diesem Zweck mussen derartige
nationale Mafsnahmen der EZB vorab noti-
fiziert werden. Den nationalen Behoérden
mit systemischem Mandat obliegt weiterhin
die makroprudenzielle Uberwachung in
ihrem Land. Der Einsatz der Instrumente auf
nationaler Ebene ist mit dem ESRB abzu-
stimmen, wenn signifikante grenzlber-
schreitende Auswirkungen zu erwarten
sind. Dies stellt einen wesentlichen Siche-
rungsmechanismus dar, um einem Miss-
brauch der nationalen Ermessensspielraume
vorzubeugen. Zusatzlich ist eine Abstim-
mung zwischen EZB und nationaler makro-
prudenzieller Behorde (eines SSM-Landes)
notwendig, wenn der Einsatz eines Instru-
mentes geplant ist, welches grundsatzlich
von beiden Akteuren genutzt werden kann.
In der Regel wird die Abstimmung der
nationalen Behorde mit dem ESRB der Ab-
stimmung mit der EZB zeitlich vorgelagert
sein. Die Befugnisse der EZB bezuglich der
Koordinierung des Einsatzes makropruden-
zieller Instrumente lassen dabei das Mandat
des ESRB unberuhrt.
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kompetenz hier weitestgehend bei den natio-
nalen Aufsichtsbehorden liegt, darf davon
jedoch nicht berlihrt werden. Ein Einzelfall-
weisungsrecht der EZB gegenuber nationalen
Aufsichtsbehdrden beispielsweise wirde dem
entgegenstehen. Jedenfalls ist sicherzustellen,
dass die nationalen Aufseher ihre Expertise und
ihre Kenntnis der jeweiligen Markte und Ins-
titute, aber auch hinsichtlich nationaler und
regionaler Entwicklungen der Wirtschaft oder
einzelner Wirtschaftszweige und nicht zuletzt
mit Blick auf die nationalen Rechtssysteme und
die Verwaltungspraxis einbringen kénnen.

Die Staats- und Regierungschefs haben be-
schlossen, der EZB weitreichende bankaufsicht-
liche Funktionen auf Basis des Artikels 127 Ab-
satz 6 AEUV zu Ubertragen.

Hierbei ist eine effektive Trennung der geldpoli-
tischen und bankaufsichtlichen Aufgaben ohne
Anderung des primarrechtlich verankerten, ins-
titutionellen Rahmens der EZB nicht moglich.
Eine Trennung soll zwar durch MafSnahmen
wie die Einrichtung des Aufsichtsgremiums und
der Schlichtungsstelle bewerkstelligt werden.
Nach den geltenden Vertragen tragt der EZB-
Rat jedoch grundsatzlich die Letztverantwor-
tung flr bankaufsichtliche Entscheidungen. Zu
einer guten Governance tragt auch nicht bei,
dass der EZB-Rat Entscheidungsvorlagen des
Aufsichtsgremiums nur annehmen oder ableh-
nen, jedoch nicht selbst gestalten kann. Wenn
der EZB-Rat seiner Verantwortung fur aufsicht-
liche Entscheidungen gerecht werden soll,
muss er die MaSnahmen auch entsprechend
gestalten koénnen. Auf Ebene der Entschei-
dungsorgane bleibt dann nur noch der organi-
satorische Grundsatz, dass der EZB-Rat bank-
aufsichtliche und geldpolitische Entscheidun-
gen in separaten Sitzungen treffen soll (Art. 25
Abs. 4). Fir eine Zielkonflikte vermeidende
strikte Trennung reicht dies freilich nicht aus.

SchliefBlich lasst der geltende institutionelle
Rahmen insbesondere im Hinblick auf die Letzt-
verantwortung des EZB-Rats keine gleichran-
gige Teilnahme von Mitgliedstaaten aufSerhalb
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des Euro-Wahrungsgebiets zu. Die SSM-Verord-
nung stattet sie zwar mit Stimmrecht im Auf-
sichtsgremium und in der Schlichtungsstelle
aus, ein Stimmrecht im EZB-Rat als letztverant-
wortlichem Gremium ist aber primarrechtlich
nicht zuldssig. Die Anreize fr einen freiwilligen
Opt-In, die fur eine breitere Teilnahme am SSM
notwendig sind, werden hierdurch gemindert.

Als Konsequenz hieraus zeigt sich, dass fur eine
vollstandige Europaisierung der Bankenaufsicht
eine Anderung des Priméarrechts sinnvoll ware.
Der gefundene Kompromiss eines SSM auf
Grundlage von Artikel 127 Absatz 6 erlaubt
einen zUgigen Einstieg in eine Bankenaufsicht
auf europdischer Ebene, indem er sich auf eine
bereits vorhandene Rechtsgrundlage stutzt.
Diese Rechtsgrundlage ist aber mit einer Reihe
von Nachteilen behaftet. Die Politik sollte es
daher nicht bei dem SSM in der nun vereinbar-
ten Form belassen, sondern zlgig eine Ande-
rung der europaischen Vertrage in Angriff neh-
men, die eine solide rechtliche Basis fUr eine
europaische Bankenaufsicht schafft. Dies kann
entweder durch Reform des institutionellen
Rahmens der EZB oder durch primarrechtliche
Verankerung einer separaten europadischen
Bankenaufsichtsbehdrde geschehen. In jedem
Fall ist darauf zu achten, dass die Unabhangig-
keit der Geldpolitik und damit die Preisniveau-
stabilitat als vorrangiges Mandat der Noten-
bank nicht gefahrdet wird.

Bei einer Primarrechtsanderung sollte der Blick
Uber den SSM hinaus auch auf den gemein-
samen Bankenabwicklungsmechanismus ge-
richtet werden, der ein notwendiges Komple-
ment zur gemeinsamen Aufsicht darstellt. Auch
hier ist sehr fraglich, ob die derzeitigen Ver-
trage eine hinreichend solide und institutionell
widerspruchsfreie Rechtsgrundlage bereithal-
ten. Die erforderlichen Anpassungen an den
Vertragen sollten in Angriff genommen wer-
den.
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Bewertung des Verhaltnisses
zwischen SSM und EBA

Grundsatzlich kann die EBA eine wichtige
Klammerwirkung innerhalb der EU erflllen,
indem sie Koordinierungsarbeit zwischen den
am SSM teilnehmenden (,ins”) und nicht teil-
nehmenden (,outs”) Mitgliedstaaten leistet. Zu
konstatieren ist aber, dass der politische Kom-
promiss den Tatigkeitsschwerpunkt der EBA
auch inhaltlich verschiebt. Wahrend der
Schwerpunkt bislang auf Regulierungsfragen
— vor allem die Entwicklung bindender tech-
nischer Standards — lag, werden nun ihre Be-
fugnisse hinsichtlich operativer Aufsichtstatig-
keiten ausgeweitet. Es ist allerdings davon aus-
zugehen, dass die EZB fur den Bereich des SSM
faktisch eine Aufsichtskongruenz herstellen
wird, sodass die Aufgabe der EBA insoweit
ihren Schwerpunkt auf der Herstellung der Auf-
sichtskongruenz zwischen den am SSM teilneh-
menden und den Ubrigen EU-Mitgliedstaaten
haben wird. Zur Vermeidung von unnaétiger
Doppelarbeit und Friktionen zwischen zwei
unterschiedlichen Behorden auf der europai-
schen Ebene sollte hier eine klare Aufgaben-
und Kompetenzverteilung zwischen EZB und
EBA angestrebt werden.

Die vorgesehenen Anderungen an der EBA-Ver-
ordnung schliefsen die Gefahr einer Kompe-
tenzverschrankung zwischen EBA und EZB
nicht aus. Bereits jetzt besitzt die EBA in be-
stimmten Fallen' die Befugnis, verbindliche
Weisungen gegenuber den zustandigen Behor-
den zu erteilen. Bei Nichtbeachtung ihrer Ent-
scheidung kann sie die vorzunehmende Mal3-
nahme unmittelbar, gleichsam an der nationa-
len Aufsichtsbehorde vorbei, gegenuber dem
jeweiligen Kreditinstitut anordnen. Wahrend
der urspringliche Kommissionsentwurf vom
September 2012 vorsah, diese EBA-Befugnisse
gegenuUber der EZB als zustandiger Aufsichts-
behdrde auf ein blof3es , comply or explain® zu
reduzieren, verbleibt es nach dem mittlerweile
gefundenen Kompromiss auch gegeniber der
EZB bei verbindlichen EBA-Befugnissen. Dieser
Ansatz vermeidet eine Ungleichbehandlung der

EZB mit den nationalen Aufsichtsbehorden, ins-
besondere auch der nicht teilnehmenden Staa-
ten, darf aber nicht zur Einmischung der EBA in
die Arbeit der EZB auf dem Gebiet des opera-
tiven Alltagsgeschafts fihren.

Die neu eingeflihrte doppelte Mehrheit bei Ab-
stimmungen im Rat der Aufseher kann mog-
licherweise Entscheidungsprozesse in der EBA
verkomplizieren oder verzégern und eine ver-
starkte Blockbildung zwischen ,ins” und , outs”
férdern. Da die Anzahl, die Bevolkerung und
das okonomische Gewicht der nicht teilneh-
menden Staaten geringer sind als die der Teil-
nehmer, werden die ,outs” zudem prozedural
privilegiert. Es ist zweifelhaft, ob diese Un-
gleichbehandlung zwischen verschiedenen
Kategorien von Mitgliedstaaten mit grund-
legenden demokratischen Prinzipien vereinbar
ist. Sie setzt zudem Anreize zu einem Fernblei-
ben vom SSM, die dem erklarten politischen
Ziel, eine moglichst breite Basis an teilnehmen-
den Staaten zu erzielen, zuwiderlaufen. Vor
diesem Hintergrund durfte die doppelte Mehr-
heit am ehesten als politisches Zugestandnis an
einzelne Mitgliedstaaten zu erklaren sein, um
die zur Verabschiedung der SSM-Verordnung
erforderliche Einstimmigkeit im Rat zu errei-
chen.

Weiterer Handlungsbedarf und
Zeitplan bis zur Aufnahme
der Tatigkeit durch den SSM

12 Monate nach Inkrafttreten der SSM-Verord-
nung Ubernimmt die EZB ihre neuen Aufgaben
im SSM:; zu erwarten ist daher — vorbehaltlich
der noch ausstehenden Beschlussfassung Uber
die Verordnung — eine Ubernahme der Befug-
nisse durch die EZB im Herbst 2014. Der Termin
kann aber, je nach Fortschrittsgrad der Vorbe-

13 Dies sind die Uberwachung der Einhaltung von Unions-
recht durch die zustandigen Aufsichtsbehorden (Art. 17
EBA-Verordnung), das Krisenmanagement (Art. 18 EBA-
Verordnung) und die verbindliche Streitschlichtung im Fall
von Meinungsverschiedenheiten zwischen mehreren zu-
standigen Aufsichtsbehorden (Art. 19 EBA-Verordnung).
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reitungsarbeiten und auf Antrag der EZB, ver-
schoben werden.

Das Inkrafttreten der Verordnung als Beginn
dieser Ubergangsfrist folgt der im Europarecht
Ublichen Praxis. Demgemald muss das Paket
von den zustandigen Organen (im Fall der SSM-
Verordnung nur der Rat, im Fall der EBA-Ver-
ordnung zusatzlich auch das Europaische Parla-
ment) formlich beschlossen werden. Sodann
folgen die Publikation im Amtsblatt und funf
Tage spater dann das Inkrafttreten. Diese form-
liche Beschlussfassung ist noch nicht erfolgt,
allerdings gibt die Terminierung der Schlussab-
stimmungen im Europaischen Parlament auf
den 10. September 2013 einen Anhaltspunkt
darUber, wann sie zu erwarten sein durfte.

Bereits in der Ubergangsphase kann die EZB
auf eine einstimmige Bitte des ESM hin die Auf-
sicht Uber einzelne Banken Ubernehmen. Hier-
durch sollen — wenn erforderlich — auch kurz-
fristig direkte Rekapitalisierungen durch den
ESM ermdglicht werden. Diesbezlglich hat die
Eurogruppe im Juni 2013 beschlossen, dass
eine direkte Rekapitalisierung von Banken
durch eine Tochtergesellschaft des ESM mdg-
lich sein soll, sobald Konsens uber die BRRD
und die neue Einlagensicherungsrichtlinie be-
steht, wobei die Anteilseigner und Glaubiger in
angemessener Form zur Tragung der Lasten
heranzuziehen sind. Davon abgesehen kann
die EZB auch grundsatzlich bei einzelnen Ins-
tituten bereits aufsichtlich tatig werden, zum
Beispiel durch Anforderung von Informationen,
ohne jedoch Entscheidungen treffen zu dirfen.
Daneben muss die EZB in dieser Zeit die organi-
satorischen Grundlagen fir ihre aufsichtliche
Tatigkeit schaffen. Dies reicht von der Institu-
tionalisierung der SSM-Gremien wie Supervis-
ory Board und Schlichtungsstelle bis hin zur
Rekrutierung von Personal und zum Aufbau der
IT- und Meldesysteme. In dieser Zeit soll auch
die bereits beschriebene Bilanzbewertung statt-
finden.

Zahlreiche Fragen zu der Ausgestaltung der
Zusammenarbeit zwischen EZB und nationalen
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Aufsehern bleiben in der SSM-Verordnung
offen. Von Bedeutung ist insoweit daher das
von Artikel 6 Absatz 7 vorgesehene Rahmen-
werk (Aufsichtsrahmen), in dem die EZB die
Details der Methodologie fir die Abgrenzung
der signifikanten und weniger signifikanten
Banken und die konkrete Zusammenarbeit zwi-
schen EZB und nationalen Aufsehern regelt. In
diesem Rahmenwerk werden beispielsweise die
Methoden zur Abgrenzung der signifikanten
Institute, die grundsatzliche Aufbau- und Ab-
lauforganisation sowie Entscheidungsmecha-
nismen im SSM naher erldutert und verbindlich
niedergeschrieben. Damit stellt es das zentrale
Dokument zur Zusammenarbeit im SSM dar. Es
ist binnen sechs Monaten ab Inkrafttreten der
Verordnung zu veréffentlichen.

Neben diesen internen Vorbereitungsarbeiten
ist auch der breitere Kontext, in dem der SSM
agiert, weiterzuentwickeln: Die Bankenaufsicht
kann nur die Einhaltung derjenigen Regeln ge-
wabhrleisten, die von der Bankenregulierung
vorgegeben werden. Das ,single rulebook”,
also ein Kompendium an materieller Banken-
regulierung auf europaischer Ebene, sollte wei-
ter vorangetrieben werden, um Rechtsbereiche
zu harmonisieren. Das bereits angesprochene
CRR-/CRD IV-Paket ist hierflr das prominenteste
Beispiel. Das ,single rulebook” greift jedoch
weit darlUber hinaus und umfasst auch de-
legierte Rechtsakte, etwa die durch die EBA
entwickelten bindenden technischen Stan-
dards.™

DarUber hinaus stellt der SSM nur eine von
mehreren Komponenten des Gesamtprojekts
Bankenunion dar; die Ubrigen Komponenten
sind zUgig in Angriff zu nehmen, um ein dauer-
haftes Auseinanderfallen von Kontrolle und
Haftung zu vermeiden: Die Verantwortung fur
die Abwicklung einer in Schieflage geratenen
Bank sollte grundsatzlich auf derselben Ebene
liegen wie die Kontrolle Uber aufsichtliches
Handeln. Es ist daher zu unterstUtzen, dass die

14 Siehe zu diesem Themenkomplex u.a.: Deutsche Bun-
desbank, Monatsbericht, September 2011, S. 94 ff.
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DGS ist derzeit
kein vorrangig
zu behandeln-
des Thema

bislang national geregelten Bankenabwick-
lungsregime in Klrze durch die BRRD harmo-
nisiert werden, obgleich die Ubergangsfristen
bis zum Inkrafttreten der harmonisierten Ab-
wicklungsinstrumente eher lang bemessen
sind.™ Die EU-Kommission hat darUber hinaus
am 10. Juli 2013 einen Entwurf fir eine Verord-
nung zur Errichtung eines einheitlichen institu-
tionellen Abwicklungsmechanismus (SRM) mit
einem europaischen Bankenabwicklungsfonds
vorgelegt. Hieran wird sich nun das Gesetzge-
bungsverfahren auf europaischer Ebene, zu-
nachst in Form von Verhandlungen in den Rats-
arbeitsgruppen und dem zustandigen Aus-
schuss des Europaischen Parlaments, anschlie-
[Sen.

Als zusatzliche Komponente einer Bankenunion
wird darUber hinaus gelegentlich ein verein-
heitlichtes europadisches Einlagensicherungs-
system (Deposit Guarantee Scheme: DGS) ge-
fordert. Zwar mussen Einlagen effektiv ge-
schutzt werden, doch um die Wahrungsunion
in ihrer derzeitigen Ausgestaltung zu stabilisie-
ren, ist eine europaische Einlagensicherung
weder zielfuhrend noch erforderlich. Die Ein-
lagensicherungssysteme der EU-Mitgliedstaa-
ten sind bereits seit Langem durch Rechtsakte'®
harmonisiert, die einen angemessenen Kom-
promiss zwischen der Sicherstellung eines ge-
botenen Mindeststandards einerseits und der
Berucksichtigung der Besonderheiten nationa-
ler Bankensysteme andererseits darstellen; dies-
bezlglich sind derzeit Anderungen an der Ein-
lagensicherungsrichtlinie in Arbeit, die erstmals
auch die Regeln Uber die Finanzierung der
Sicherungsfonds auf eine gemeinsame Grund-
lage stellen. Eine Uber die Harmonisierung des
Rechts der Einlagensicherung hinausgehende

Europaisierung, etwa durch EinfUhrung eines
gemeinsamen DGS-Fonds, hatte demgegen-
Uber einen redistributiven Charakter, was subs-
tanzielle finanz- und wirtschaftspolitische Ein-
griffs- und Kontrollrechte der europaischen
Ebene (,Fiskalunion”) und einen entsprechen-
den Souveranitatsverzicht der Mitgliedstaaten
voraussetzt. Ob der politische Wille hierzu der-
zeit vorhanden ist, ist fraglich. Die Themen-
bereiche Aufsicht und Abwicklung sollten da-
her bis auf Weiteres gegenlber der europai-
schen Einlagensicherung prioritar behandelt
werden, wenn auch das Ziel einer Verbesse-
rung der Einlagensicherungsrichtlinie weiter
verfolgt werden sollte. Richtig umgesetzt, kon-
nen SSM und SRM zu einer Stabilisierung der
Finanzmarkte beitragen und damit die Wahr-
scheinlichkeit eines Entschadigungsfalles fur
Einleger verringern.

Bei aller gebotenen Eile in der Errichtung und
Umsetzung der Bankenunion und bei aller Not-
wendigkeit eines schlagkraftigen SSM st es
wichtig, keine Ubertriebenen oder unrealis-
tischen Erwartungen an das Projekt zu stellen.
Die Versaumnisse beziehungsweise Fehlent-
wicklungen der Vergangenheit, die fur die
gegenwartige Krise verantwortlich sind, kann
auch eine Bankenunion nicht rickgangig
machen. Sie kann indes ein wertvolles Instru-
ment sein, um die Wahrscheinlichkeit zukdnf-
tiger Finanzkrisen zu reduzieren und die Wider-
standsfahigkeit des europaischen Finanzmark-
tes gegen Schocks zu erhohen.

15 Die im Juni 2013 erzielte allgemeine Ausrichtung des
Rates sieht fur das Bail-In-Instrument eine Ubergangsfrist
von vier Jahren vor.

16 Zu nennen ist insoweit die Richtlinie 94/19/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai 1994.

An Bankenunion
sollten keine
uberzogenen
Erwartungen
gestellt werden
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Zinsstrukturkurvenschatzungen
im Zeichen der Finanzkrise

Die Zinsstruktur bildet die Beziehung zwischen der Laufzeit und der Rendite von Anleihen ab. Sie
enthdlt eine Vielzahl von Informationen, beispielsweise Uber die Wachstums- und Inflationserwar-
tungen der Marktteilnehmer und ist damit auch fur die Geldpolitik interessant. Mit der Finanz-
markt-, Banken- und Staatsschuldenkrise ist die Interpretation von Zinsstrukturkurven allerdings
schwieriger geworden, da die Renditen seitdem stdrker auch von anderen Einflussfaktoren wie
Liquiditdts- oder Ausfallrisiken getrieben werden. Im Folgenden werden deshalb Ergebnisse von
Verfahren erldutert, mit denen unterschiedlichste Einflussfaktoren von Zinsstrukturkurven isoliert
werden konnen. Zu diesen zdhlen Wachstums- und Inflationserwartungen, sich im Zeitablauf
dndernde Laufzeitprdmien, aber auch marktstrukturelle Einfliisse wie Liquiditdtsabschldge. Die
Verfahren reichen von der einfachen Differenzenbildung zweier Zinsstrukturkurven zur Ableitung
von Prdmien, die nur in einer der beiden Kurven enthalten sind, bis hin zur Schétzung von affinen
Zinsstrukturmodellen mit makroékonomischen Faktoren. Dabei stellt sich zwar heraus, dass Ande-
rungen von Inflationserwartungen sowie liquiditdts- oder bonitdtsgetriebene Verdnderungen
nicht immer eindeutig identifiziert werden kénnen. Dennoch leistet das vorgestellte Analyseinstru-
mentarium einen Beitrag, Entwicklungen der Zinsstruktur und die sie treibenden Komponenten
klarer zu sehen. Zinsstrukturmodelle bieten deshalb auch einen wertvollen Ansatzpunkt zum bes-
seren Verstdndnis der Wirkungsweise der Geldpolitik.
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Die Zinsstruktur-
kurve beschreibt
das Zins-Lauf-
zeit-Verhdltnis
der Anleihen

Nullkupon-
anleiherendite
als standar-
disierte Gesamt-
rendite

Definition, Einflussfaktoren
und geldpolitische Bedeu-
tung der Zinsstrukturkurve

Anleihen eines Emittenten mit unterschied-
lichen Laufzeiten werden in der Regel unter-
schiedlich hoch verzinst. Die Verzinsung von
Anleihen in Abhangigkeit ihrer Restlaufzeit wird
von der Zinsstrukturkurve beschrieben. Je nach
Art der Anleihe kann das Niveau und der Ver-
lauf der Zinsstrukturkurve von der Hohe der
Verzinsung von Alternativanlagen, von Erwar-
tungen Uber zukUnftige Zinsen kurzerer Lauf-
zeit sowie von Pramien fur die Abgeltung des
Risikos, eine Anleihe Uber einen gewissen Zeit-
raum zu halten, beeinflusst werden. Pramien
fur das Risiko einer unerwarteten Anderung zu-
kunftiger Kurzfristzinsen, einer unerwarteten
Inflationsentwicklung, aber auch flr das Risiko
eines Zahlungsausfalls sowie der Mdglichkeit
oder dem Mangel, eine Anleihe jederzeit ohne
marktbeeinflussende Preisbewegungen verau-
Sern zu kdénnen," stellen laufzeitspezifische
Bestandteile der Anleiherenditen dar. Dartber
hinaus stehen die Zinsen unterschiedlicher
Laufzeiten einer bestimmten Anleiheart auch in
einer Arbitrage-Beziehung zueinander: Effizient
funktionierende Markte sollten demnach dafur
sorgen, dass das Verhaltnis der Zinsen verschie-
dener Laufzeiten keine Handelsstrategien zu-
lasst, die den Anlegern risikolose Gewinne
— also Arbitrage — ermaglichen.

FUr Benchmarkpapiere wie die Bundesanleihen
stellt die Bundesbank (neben privaten Informa-
tionsdienstleistern) geschatzte Nullkuponren-
diten flr ein breites Laufzeitspektrum zur Ver-
flugung. FUr deren Ermittlung wird zundchst
reprasentativ flr jede Laufzeit eine am Markt
gehandelte Anleihe ausgewahlt und deren
Nullkuponrendite ermittelt. Die Nullkuponren-
dite reprasentiert die Gesamtrendite einer An-
leihe unter der Fiktion, dass eine einmalige Ein-
zahlung zum Laufzeitbeginn und eine einma-
lige Auszahlung am Laufzeitende der Anleihe
erfolgen. Innerhalb der Laufzeit anfallende Zah-
lungen (flexible oder feste Kupons) mussen in
die Differenz aus Ankaufpreis und Ruckgabe-

preis eingerechnet werden. Die Nullkupon-
rendite stellt somit eine standardisierte Angabe
zur Gesamtrendite einer Anleihe dar — unab-
hangig von der Existenz, Hohe und Frequenz
eines Kupons. Basierend auf einem statistisch-
finanzwirtschaftlichen Modell kann mithilfe die-
ser reprasentativen Nullkuponrenditen das
Zins-Laufzeit-Verhaltnis geschatzt werden.?
Von der sich so ergebenden geschatzten ste-
tigen Zinsstrukturkurve kann dann die Null-
kuponrendite jeder beliebigen Laufzeit abge-
lesen werden.?

Das von der Zinsstrukturkurve beschriebene
Verhaltnis von Renditen und Restlaufzeiten
variiert im Zeitablauf. Historisch Ublich ist ein
steigender Verlauf. So ergibt sich fur die Zins-
strukturkurve auf der Basis von Renditen fur
Bundeswertpapiere im zeitlichen Durchschnitt
von Januar 1999 bis Mai 2013 eine stetig stei-
gende Kurve (siehe Schaubild auf S. 37). Der
Aufschlag fur langerfristige Anleihen stellt eine
Kompensation fur das Laufzeitrisiko der An-
leger dar.

Gelegentlich kommt es aber auch zu anderen
Verlaufen der Zinsstrukturkurve. Von 2006 bis
zum Ausbruch der Finanzkrise verlief die Zins-
strukturkurve auferst flach. Ein maoglicher
Grund dafur war die Erwartung zukunftig sin-
kender Kurzfristzinsen in einem Umfeld nied-
riger Laufzeitpramien. Zinssenkungserwartun-
gen haben damals die Laufzeitrisikokompensa-
tion langerfristiger Anleiherenditen ausge-
glichen. Aus der Zinsstrukturkurve kénnen aber
nicht nur die Erwartungen der Marktteilnehmer

1 Vgl.: Y. Amihud, H. Mendelson und L.H. Pederson
(2005), Liquidity and asset prices, Foundations and Trends
in Finance, 4.1, S. 269 ff.

2 Die Bundesbank wendet das parametrische Verfahren
nach Svensson an. Vgl.: Kapitalmarktstatistik, Juni 2013,
Statistisches Beiheft 2 zum Monatsbericht, S. 6f. und
L. Svensson (1994), Estimating and Interpreting Forward
Interest Rates: Sweden 1992-1994, NBER Working Papers
4871.

3 Uber die Restlaufzeiten der urspringlich zur Schatzung
herangezogenen Anleihen hinaus sollte sowohl am kurzen
als auch am langen Ende nicht extrapoliert werden, vgl.:
R.S. Gurkaynak, B. Sack und J.H. Wright (2007), The U.S.
Treasury yield curve: 1961 to the present, Journal of Mon-
etary Economics, Vol. 54, Nr. 8, S. 2291ff.
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Uber die zukUnftige Zinsentwicklung abgelesen
werden. Die Literatur beschaftigt sich auch mit
der Trennung der Zinserwartungen in Infla-
tions- und Wachstumserwartungen sowie mit
dem Informationsgehalt von Steigung und Stei-
gungsveranderungen der Kurve fur die zukunf-
tige gesamtwirtschaftliche Entwicklung (siehe
Abschnitt 2).

Eine Zinsstrukturkurve kann nicht nur fur Staats-
anleiherenditen dargestellt werden. Auch an-
dere Emittenten bieten Anleihen unterschied-
licher Laufzeiten an. Dementsprechend kann
zum Beispiel eine Zinsstrukturkurve fir Pfand-
briefe oder Anleihen der Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau (KfW) geschatzt werden. Das dort
abgebildete Zins-Laufzeit-Verhaltnis unterschei-
det sich von dem der Bundesanleihen im
Wesentlichen durch andere Kreditausfall- und/
oder Liquiditatspramien. Weil Bundesanleihen
als nahezu ausfallsicher gelten und ihr Markt
sehr liquide ist, eignet sich die Zinsstruktur-
kurve der Bundesanleihen als Richtgrofe fur die
Preisbildung von anderen Wertpapieren und
Anlageobjekten, fir deren Bewertung Diskon-
tierungssatze unterschiedlicher Laufzeiten be-
notigt werden. Mittels einer Gegenuberstellung
von Zinsstrukturkurven unterschiedlicher Anlei-
hen kénnen somit Risikopramien angenahert
werden. Liquiditatspramien unterschiedlicher
Laufzeiten konnen beispielsweise aus der
GegenUberstellung der Zinsstrukturkurven von
Bundesanleihen und Kf\W-Anleihen gewonnen
werden. Implizite Inflationserwartungen und
Inflationsrisikopramien kénnen hingegen aus
der Differenz von nominalen und inflations-
indexierten Bundesanleiherenditen ermittelt
werden.

Fur die Modellierung von Zinsstrukturkurven
haben sich in der Literatur unterschiedliche An-
satze herausgebildet.? Sollen Bestimmung und
Vorhersage moglichst genau sein, bieten sich
statistisch-finanzwirtschaftliche Modelle an.®
Gilt das Interesse eher den fundamentalen,
okonomischen Einflussfaktoren von Zinsent-
wicklungen, kénnen hingegen empirische
Modelle, die an der Schnittstelle zwischen der

Deutsche Bundesbank

Zinsstrukturkurven aus
Bundeswertpapieren fiir Deutschland”
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* Zinsséatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-

Methode), basierend auf borsennotierten Bundeswertpapieren.

1 Durchschnitt seit Beginn der Wahrungsunion, berechnet aus
Monatsendstanden.
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makrodkonomischen und der finanzwirtschaft-
lichen Literatur liegen, besser Auskunft Uber
das Verhaltnis von Zinsstrukturdynamiken und
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung geben.
In diesen Modellen werden neben statistischen
Faktoren deshalb auch makrodkonomische
Variablen zur Schatzung der Zinsstruktur heran-
gezogen.® Angewandte Varianten dieser Klasse
stellen auch die Modelle dar, die im Abschnitt 3
diskutiert werden.

Aus Sicht der Zentralbank ist die Zinsstruktur-
kurve eine wichtige Orientierungsmarke, weil
die Zinsen Uber das gesamte Laufzeitspektrum
hinweg bedeutende Determinanten fur die

4 Uberblicke dieser Literatur bieten u.a. R.S. Gurkaynak
und J.H. Wright (2012), Macroeconomics and the Term
Structure, Journal of Economic Literature, Vol. 50, Nr. 2,
S. 331ff. und G.D. Rudebusch (2010), Macro-Finance
Models of Interest Rates and the Economy, The Manches-
ter School Supplement, S. 25ff. Vgl. auch: Deutsche Bun-
desbank, Monatsbericht, April 2006, S. 15f.

5 Vgl.: C.R. Nelson und A.F. Siegel (1987), Parsimonious
modeling of yield curves, Journal of Business, Vol. 60,
S. 473 ff.; L. Svensson (1994) a.a.O. sowie F.X. Diebold
und C. Li (2006), Forecasting the term structure of govern-
ment bond yields, Journal of Econometrics, Vol. 130, Nr. 2,
S. 337ff.

6 Vgl.: A. Ang und M. Piazzesi (2003), A no-arbitrage vec-
tor autoregression of term structure dynamics with macro-
economic and latent variables, Journal of Monetary Eco-
nomics, Vol. 50, S. 745ff.; J.H. Wright (2011), Term Premia
and Inflation Uncertainty: Empirical Evidence from an Inter-
national Panel Dataset, American Economic Review, Vol.
101, 1514 ff. und S. Joslin, M. Priebsch und K.J. Singleton
(2009), Risk Premiums in Dynamic Term Structure Models
with Unspanned Macro Risks, Working Paper.
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Quantitative
Lockerung zielt
auf Verflachung
der Zinsstruktur-
kurve am langen
Ende

kunftige konjunkturelle und preisliche Entwick-
lung sind. lhre Héhe bestimmt maf3geblich die
intertemporalen Entscheidungen der verschie-
denen Akteure — beispielsweise im Unterneh-
menssektor — daruber, ob ein Investitionspro-
jekt wirtschaftlich ist. Der geldpolitische Kurz-
fristzinssatz ist dabei traditionell der Hebel, mit
dem die Notenbank Einfluss auf die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat und die Entwicklung
der Preise nehmen kann. Allerdings Ubertragen
sich Impulse vom kurzfristigen Ende nicht eins
zu eins auf das langfristige Ende der Struktur-
kurve. So sanken beispielsweise in den Jahren
vor der Finanzkrise die Langfristzinsen, obwohl
die Zentralbank etwa in den USA ihren (Kurz-
frist-) Zins schrittweise angehoben hatte. Die
scheinbar widersprichliche Reaktion der Lang-
fristzinsen, die durch die gegenlaufige Entwick-
lung von Risikopramien erklart werden kann,
verdeutlicht, dass geldpolitische Mafsnahmen
die Langfristzinsen nicht perfekt determinie-
ren.”

Vor dem Hintergrund der Annaherung an die
Nullzinsgrenze im Kurzfristbereich haben in den
letzten Jahren einige Zentralbanken versucht,
mit fur die Geldpolitik aufsergewdhnlichen
Mafsnahmen in Form der quantitativen Locke-
rung Uber umfangreiche Kaufe lang laufender
Staatsanleihen am Sekundarmarkt die Lang-
fristzinsen direkt zu beeinflussen. Unter den Be-
dingungen der Arbitrage-Freiheit kann eine sol-
che Politik dann zinssenkend wirken, wenn sie
besser als Uber eine rein verbale Kommunika-
tion den Marktteilnehmern vermittelt, dass die
Notenbank bereit ist, die Kurzfristzinsen fur
einen langen Zeitraum niedrig zu halten. Ein
alternativer Wirkungskanal bestinde dann,
wenn der Markt fur Anleihen in verschiedene
Laufzeitbereiche segmentiert ware und Anlei-
hen und Zentralbankliquiditat fir Investoren
keine perfekten Substitute bildeten. Die Ren-
diten ergaben sich dann aus jeweils laufzeit-
spezifischem Anleiheangebot und Anleihe-
nachfrage. Letztlich muss aber in den tiefen
und liquiden Markten fir Benchmarkanleihen
davon ausgegangen werden, dass die Verbin-
dung zwischen Zinsen unterschiedlicher Lauf-

zeiten auf diese Weise nicht dauerhaft unter-
brochen werden kann. Das Zins-Laufzeit-Ver-
haltnis hat im Zuge der aufsergewohnlichen
geldpolitischen Maflinahmen gleichwoh! an
Aufmerksamkeit gewonnen.

Die Steigung der
Zinsstrukturkurve als
vorlaufender Indikator

Fur die Geldpolitik sind die in den nominalen
Zinsstrukturkurven enthaltenen vorwartsgerich-
teten Wachstums- und insbesondere Inflations-
erwartungen der Marktteilnehmer von beson-
derem Interesse. Zahlreiche okonometrische
Untersuchungen filtern diese Informationen
aus den Daten heraus. Sie finden etwa einen
positiven empirischen Zusammenhang zwi-
schen der Steigung der Zinsstrukturkurve und
zukunftigen Wachstums- und Produktionsgro-
[Sen.®) Des Weiteren scheinen negative Zins-
differenzen zwischen lang- und kurzfristigen
Zinsen, also ein inverser Verlauf der Zinsstruk-
turkurve, einer Rezession vorzulaufen.® In der
Bundesbank wird dazu ein Modell zur Bestim-
mung von Rezessionswahrscheinlichkeiten in
Deutschland mittels Finanzmarktvariablen ver-

7 Fur eine ausflhrlichere Beschreibung der scheinbar
widersprichlichen Zinsentwicklung in den USA im Jahr
2005 vgl.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, Oktober
2007, S. 27 ff.

8 Eine friihe Untersuchung stammt von A. Estrella und
G. Hardouvelis (1991), The term structure as a predictor of
real economic activity, Journal of Finance, S. 555 ff.

9 Dabei ist die inverse Zinsstruktur die erklarende Variable
in einem sog. Probit-Modell, mittels dem die Wahrschein-
lichkeit einer Rezession geschatzt werden kann. Vgl. etwa:
A. Estrella und F.S. Mishkin (1998), Predicting U.S. recessi-
ons: Financial variables as leading indicators, Review of
Economics and Statistics, S. 45 ff, A. Estrella (2005), Why
does the yield curve predict output and inflation? The Eco-
nomic Journal, S. 722 ff. sowie A. Estrella, A.O. Rodrigues
und S. Schich (2003), How stable is the predictive power of
the yield curve? Evidence from Germany and the United
States, Review of Economics and Statistics, S. 629 ff.

Negative
Zinsdifferenzen
als Vorlauf-
indikator fur
Rezessionen ...
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Geschatzte Rezessionswahrscheinlichkeit nach einem Probit-Modell
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* Differenz der Renditen zehnjahriger Bundeswertpapiere und dreimonatiger Geldmarktzinsen. 1 Als Rezession werden Abschwungpha-
sen mit sinkender Produktionstatigkeit und abnehmender Kapazitatsauslastung definiert. Im Gegensatz zum technischen Rezessionsbe-
griff — zwei Quartale hintereinander zurtickgehendes saisonbereinigtes BIP — fokussiert dieser Ansatz starker auf die Wendepunkte eines
Konjunkturzyklus und lasst kurzfristige Schwankungen aufRer Acht.
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wendet.'® Dabei zeigt sich, dass die Differenz
zwischen zehnjahrigen und dreimonatigen Zin-
sen die seit dem Jahr 1977 aufgetretenen Perio-
den der zyklischen Wachstumsschwache mit
einem Vorlauf von finf Monaten einigermaf3en
zuverlassig erkennen l3sst.

Eine weitere Anwendungsmaoglichkeit besteht
darin, den empirischen Erklarungsgehalt der
Steigung der Zinsstrukturkurve fir kommende
Anderungen der Inflationsrate abzuschatzen.™
Andert sich die Differenz zwischen Zinsen
unterschiedlicher Laufzeit — andert sich also die
Steigung der Zinsstrukturkurve — so spiegelt
dies auch eine Anderung der Erwartungen des
Inflations- oder Wachstumspfads Uber die be-
trachteten Laufzeiten wider. Dabei sind aus
geldpolitischer Sicht die Erwartungen Uber die
Anderung zukiinftiger Inflationsraten beson-
ders relevant. Ausgangspunkt hierfir ist, dass
sich der Nominalzins einer Periode in die erwar-
tete Inflationsrate und den Ex-ante-Realzins der
gleichen Periode zerlegen lasst (Fisher-Zer-
legung). Sind Liquiditats-, Inflations- oder an-
dere Risikopramien im Zeitverlauf konstant und
weist auch die Realzinsstrukturkurve ein relativ
stabiles Zins-Laufzeit-Verhaltnis Uber die Zeit
auf, ergeben sich aus den Steigungsverande-
rungen der Zinsstruktur potenzielle Informatio-
nen Uber sich andernde Inflationserwartun-
gen.' Unter den erwahnten Annahmen ge-

langt man bei der Verwendung monatlicher
deutscher Zinsstrukturdaten Uber einen Zeit-

10 Ergebnisse eines vergleichbaren Modells publiziert die
Federal Reserve Bank of New York unter: www.newyorkfed.
org/research/current_issues/ci12-5.pdf. Die Probit-Schatz-
gleichung des deutschen Modells hat die Form: Rezes-
sion,,s = F(a+[5(10/-3M),), mit F als kumulativer Normal-
verteilungsfunktion und den Parametern & und 8 mit den
Werten — 0,50 bzw. — 0,49. Geschatzt wurde mit Monats-
endstandsdaten aus der Zinsstrukturschatzung der Bundes-
bank sowie der BIZ. Einem Uberschreiten des Schwellen-
werts von 50% folgt nur einmal, bei der Schatzung mit der
Differenz zwischen Langfrist- und Kurzfristzinsen, keine
Abschwungphase (Fehler erster Art). Dies war im Jahr der
Wiedervereinigung 1990. Die Rezession in den Jahren
2001 bis 2003 wird in beiden Schatzungen mit einer Wahr-
scheinlichkeit von unter 50% angezeigt (Fehler zweiter
Art). In Deutschland erfolgt keine einheitliche Festlegung
von Rezessionsphasen, wie sie etwa in den USA durch das
NBER Business Cycles Dating Committee vorgenommen
wird. Im Einklang mit der in der Konjunkturforschung ver-
wendeten Zykleneinteilung wurden Abschwungphasen
— also Phasen mit sinkender Produktionstatigkeit, aber
auch mit abnehmender Kapazitatsauslastung — zugrunde
gelegt. Im Gegensatz zum in der Presse meist verwendeten
technischen Rezessionsbegriff — zwei Quartale hintereinan-
der sinkendes saisonbereinigtes BIP — verringert sich da-
durch die Anzahl der Rezessionen. Die gewahlte Einteilung
fokussiert starker auf die Wendepunkte eines Konjunktur-
zyklus und lasst kurzfristige Schwankungen aufSer Acht.

11 Vgl.: F.S. Mishkin (1990), What does the term structure
tell us about future inflation?, Journal of Monetary Eco-
nomics 25, S. 77 ff. und fur deutsche Daten: S. Schich
(1999), The information content of the German term struc-
ture regarding inflation, in: Applied Financial Economics 9,
S. 385-395 und S. Gerlach (1997), The Information Con-
tent of the Term Structure: Evidence for Germany, in: Em-
pirical Economics, 22(2), S. 161-179.

12 Diese impliziert, dass die Marktteilnehmer rationale Er-
wartungen haben, sie also keine systematischen Prognose-
fehler machen, und die Inflationserwartungen zu jedem
Zeitpunkt der beste Schatzer fur die zukUnftig realisierte
Inflation sind.
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Inflationsrate in
funf Jahren minus Inflationsrate in drei Jahren. 1 Um finf Jahre
nach vorne verschoben.
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raum von 1975 bis 2013 zu dem Ergebnis, dass
die Zinsstruktur fur Differenzen von Zinslauf-
zeiten von unter einem bis drei Jahren aller-
dings nur wenig Erklarungsgehalt fur zukdnf-
tige Anderungen der Inflationsraten aufweist.
Maoglicherweise sind bei kurzen Laufzeiten aber
auch die Annahmen zur Ableitung der Schatz-
gleichung zu restriktiv. Insbesondere scheinen
in diesem Laufzeitsegment zeitvariable Termin-
pramien und eine hohe Varianz der kurzfris-
tigen Realzinsen die Schwankungen der Nomi-
nalzinsstruktur mafsgeblich zu bestimmen.™
Das mittlere Segment der Zinsstruktur hingegen
ist durchaus informativ im Hinblick auf zukdnf-
tige Inflationsdifferenzen und erklart im Maxi-
mum Uber ein Drittel von deren Varianz. Vor
dem Hintergrund einer stabiltatsorientierten
Geldpolitik durften Investoren (kurzfristige)
Inflationsschocks nur als vorlbergehendes
Phanomen wahrnehmen. Der Vergleich der tat-
sachlich beobachteten und der mittels der Zins-
struktur geschatzten Inflationsdifferenzen fur
den Zeithorizont von drei bis funf Jahren zeigt
denn auch einen verhaltnismalSig hohen Gleich-
lauf. In den letzten Jahren lasst sich allerdings
eine Durchbrechung des Gleichlaufs zwischen
geschatzten und tatsachlichen Inflationsdiffe-
renzen beobachten, der auch im Zusammen-
hang mit dem Bedeutungsgewinn von Risiko-
pramien als Bestimmungsfaktor fur Zinsstruk-
turkurven stehen konnte.

Alternativ zur Fisher-Zerlegung kénnen infla-
tionsindexierte Anleihen verwendet werden,
um Inflationserwartungen zu extrahieren. Infla-
tionsindexierte Anleihen sind ein Instrument,
das neben einem Kupon auch einen meist jahr-
lichen Ausgleich fir die jeweils realisierte Infla-
tionsrate zahlt. Damit entfallen die in der Ren-
dite einer Nominalanleihe enthaltenen Abgel-
tungen flr erwartete Inflationsraten und eine
zusatzliche Inflationsrisikopramie fir die Un-
sicherheit Uber das Eintreffen der erwarteten
Inflationsrate (siehe Schaubild auf S. 41). Die
aus der Differenz der Nominal- und Realzins-
kurven abgeleiteten Break-even-Inflationsraten
(BEIR) geben den Verlauf der durchschnittlich
von den Marktteilnehmern erwarteten Infla-
tionsraten bis zum Laufzeitende an. Da fur eine
Abschatzung der Glaubwurdigkeit und der Ef-
fektivitat der Geldpolitik die Verankerung der
langfristigen Inflationserwartungen besonders
relevant ist, werden zu ihrer Beobachtung lang-
fristige Termininflationsraten verwendet. Diese
blenden die schwankungsanfalligen, kurzfris-
tigen BEIR aus und berechnen langfristige Infla-
tionserwartungen aus der Steigung der BEIR-
Kurve. Durch die nochmalige Differenzenbil-
dung werden zudem Terminpramien eliminiert,
die Uber die Laufzeiten konstant sind. Die Ter-
mininflationsrate fur eine Laufzeit von fUnf bis
zehn Jahren fir den harmonisierten europai-
schen Verbraucherpreisindex (HVPI) weist in
den krisengepragten Jahren von 2008 bis 2013
einen schwankenden Verlauf aus, ohne jedoch
einen langer andauernden Trend in Richtung
steigender oder sinkender Inflationserwartun-
gen anzuzeigen. Interpretiert man die Veranke-
rung der Inflationserwartungen als langfristig
stabilen Mittelwert, kann daher von weiterhin
verankerten Inflationserwartungen gesprochen

werden. Die weiteren Komponenten der

13 Siehe hierzu etwa: F.S. Mishkin (1990), The information
in the longer maturity term structure about future inflation,
in: The Quarterly Journal of Economics 105, S. 815 ff. Aller-
dings scheint sich dieser Effekt insbesondere im Bereich
unterjahriger Zinslaufzeiten zu manifestieren, fur Zinsdiffe-
renzen zwischen zwei und drei Jahren trifft er weniger zu.
Siehe: E.F. Fama und R.R. Bliss (1987), The information in
long maturity forward rates, American Economic Re-
view 77, S. 680 ff.

Entwicklung der
Termininflations-
rate zeigt
Anderungen der
langffristigen
Inflationser-
wartungen



Termininflations-
rate von Wirt-
schaftsentwick-
lung und Krisen-
effekten beein-
flusst

Definition der Verankerung, namlich die Un-
sicherheit oder die Dispersion und die geringe
Reagibilitat auf vorUbergehende Veranderun-
gen des makrookonomischen Umfelds, werden
hier nicht betrachtet. Aus Untersuchungen zu
Haushaltsbefragungen und Befragungen pro-
fessioneller Prognostiker sowie aus Daten zu
Inflationsoptionen, die héhere Momente der
Wahrscheinlichkeitsverteilung von Inflations-
erwartungen abbilden, ist aber bekannt, dass
es hier durchaus Bewegungen gegeben hat.'

Auch die Schwankungen der langfristigen Ter-
mininflationsrate (siehe Schaubild auf S. 42) be-
durfen der Interpretation. So lassen sich man-
che Bewegungen mit einer Veranderung der
wirtschaftlichen Situation in der EWU begrun-
den, die bei Abschwiingen zu nachlassendem
Preisdruck und bei einer Verbesserung der
Wachstumsaussichten zu hdherer Kapazitats-
auslastung und infolgedessen maoglichem Preis-
auftrieb flhren kénnte. Dies trifft etwa flr den
Konjunktureinbruch Ende 2008 und die kon-
junkturelle Abschwachung Mitte 2011 oder die
Erholungsphase im Jahr 2010 zu. Andererseits
sind manche Bewegungen (technischen)
Markteffekten geschuldet, die sich nur be-
grenzt aus den Daten ,herausrechnen” lassen.
So sehen Investoren Bundesanleihen als sichere
Rlckzugsmaoglichkeit fur ihr Kapital in Krisen-
zeiten an: Nicht nur das Ausfallrisiko ist sehr
gering, insbesondere der Markt fur nominale
Bundesanleihen ist auch sehr liquide. Ebenso
zeigt sich, dass die Liquiditatspramie flr klrzere
Laufzeiten in Krisenphasen hoher ist als fur lan-
gere Laufzeiten. Das gilt vor allem fur die
Nominalanleihen aufgrund des grofseren aus-
stehenden Volumens, der Existenz von Ab-
sicherungsderivaten sowie der starkeren Han-
delsaktivitat auf einer Vielzahl von Handelsplat-
zen. In Stressphasen, wie sie seit Beginn der
Finanzkrise immer wieder auftreten, schichten
viele Anleger insbesondere im kurz- bis mittel-
fristigen Bereich von realwertgesicherten Anlei-
hen in Nominalanleihen um. Dies drlckte die
Nominalrenditen, die Realrenditen stiegen, und
die BEIR sanken vor allem fr das kurze bis mitt-
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Berechnung von
Break-even-Inflationsraten

Break-even-
Inflationsrate
> (BEIR)

BEIR=r"—r"=m°—(A'=A")+1

Rendite inflations-
indexierter Anleihen r"

r'=p+A’

Rendite nominaler
Anleihen r"

r"=p+me+i+ A"
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lere Laufzeitsegment. Als Folge stieg die Ter-
mininflationsrate an.

Eine zuverlassige Korrektur der Renditen und
Kurven um Liquiditatseffekte ist jedoch wie bei
anderen Pramien kaum moglich, da Liquiditats-
pramien ebenfalls nicht direkt beobachtbar
sind und so entweder durch Annahmen aus
den Gesamtrenditen im Rahmen von Modellen
— die mit Spezifikations- und Schatzunsicherhei-
ten behaftet sind — oder durch Differenzenbil-
dung mit anderen Anleihen abgeleitet werden
mussen. Wie bedeutsam dieser Liquiditats-
aspekt Investoren ist, kann an der Zinsdifferenz
von KfW-Anleihen gegentber Bundesanleihen
abgelesen werden. KfW-Anleihen verfugen
dank einer Ubernahme des Ausfallrisikos durch
den Bund Uber die gleiche Bonitat wie Bundes-

14 Vgl. etwa: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, No-
vember 2012, S. 47f. oder J. Menz und P. Poppitz (2013)
Household’s disagreement on inflation expectations and
socioeconomic media exposure in Germany, Diskussionspa-
pier der Deutschen Bundesbank, erscheint in Kirze.
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Break-even-Inflationsraten fur den HVPI des Euro-Raums aus Zinsstrukturkurven
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Quellen: Bloomberg, EuroMTS und eigene Berechnungen. 1 Wechsel von der gemeinsamen Schatzung aus allen AAA-Staatsanleihen
zur getrennten Schatzung aus deutschen und franzésischen Anleihen und anschlieBender Aggregationen mit BIP-Gewichten.
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anleihen, werden aber in deutlich geringerem
Umfang gehandelt.'™ Dementsprechend sollte
die Zinsdifferenz beider Anleihen die Pramie
abbilden, die Investoren flr das Halten eines
besonders liquiden Papiers zu bezahlen bereit
sind. Diese Pramie schwankt deutlich Uber die
Zeit, aber auch Uber verschiedene Anleihelauf-
zeiten (siehe Schaubild auf S. 43). Als im Jahr
2000 an den Aktienmarkten die Dotcom-Blase
platzte, im September 2008 die US-amerikani-
sche Investmentbank Lehman Brothers Insol-
venz beantragte und im Verlauf von 2011 Aus-
mald und Tragweite der europaischen Staats-
schuldenkrise Investoren an den Kapitalmark-
ten zu grofSen Sorgen veranlasste, hat sich die
KfW-Bund-Zinsdifferenz jeweils deutlich ausge-
weitet.

Um in der Analyse den Einfluss solcher liquidi-
tatsbedingten Effekte zu begrenzen, kénnen
unterschiedliche MafRnahmen angewendet
werden: So hat etwa das US-Finanzministerium
seine Realzinsstrukturkurvenschatzung nur auf
die liquideren ,on the run”-Anleihen umge-
stellt."® Fir den Euro-Raum ist dies mangels
laufender Emissionen nicht moglich. Zur Verrin-
gerung von Schatzfehlern durch nach Laufzeit
differierende Bonitats- und Liquiditatseffekte
zwischen deutschen und franzdsischen Papie-
ren wurde in der Bundesbankberechnung der
Real- und Nominalzinsstrukturkurven auf eine

landerspezifische Ableitung umgestellt, die
danach mit BIP-Gewichten aggregiert wird."”

Ein Ubergang auf eine aus Derivaten berech-
nete BEIR (der feste Zinssatz aus der Verein-
barung eines Tausches von fixen jahrlichen Zah-
lungen gegen die Zahlung des jahrlichen Infla-
tionsausgleichs bei Inflationsswaps) als Mafs fur
Inflationserwartungen der Marktteilnehmer
bietet ebenfalls keine eindeutig Uberlegene
Alternative zur Berechnung von Inflationser-
wartungen. Zum einen spiegeln Inflations-
swaps, die nicht vollstandig besichert sind, im-
mer auch das zeitvariable Ausfallrisiko der Kon-
trahierungspartner (meist Banken) wider. Zum
anderen hat eine Studie auf der Basis von
Hochfrequenzdaten gezeigt, dass insbesondere
in Krisenzeiten Staatsanleihen als (vermeintlich)

15 Das Umlaufvolumen von KfW-Anleihen belief sich im
Juni 2013 auf 372 Mrd €. Gleichzeitig wurden von der Bun-
desbank Bundeswertpapiere mit einem Umlaufvolumen
von 1291 Mrd € zur Schatzung der Zinsstrukturkurve der
Bundesanleihen bertcksichtigt.

16 Die Umstellung erfolgte zum 1. Dezember 2008; ,on
the run”-Anleihen sind die jeweils zuletzt emittierten An-
leihen eines Laufzeitbereichs. Bei Neuemissionen werden
sie von der dann aktuellsten Anleihe ersetzt. Siehe hierzu
auch: www.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/interest-rates/Pages/TextView.aspx?data=realyield.
17 Ein ahnliches Verfahren wendet auch die Europaische
Zentralbank an. Vgl.: EZB, Monatsbericht, Dezember 2011,
Kasten 5.
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Studie unter-
sucht Einfluss
von Liquiditdts-
aspekt auf Zins-
strukturkurve

sicherste Anlageform die Preisbildung auf dem
Swapmarkt dominieren.'®

Die aus Finanzmarktdaten geschatzten BEIR
und Termininflationskurven bieten ungeachtet
der zuvor geschilderten Probleme grundsatzlich
einen wichtigen Anhaltspunkt fur die Geld-
politik, Inflationserwartungen der Marktteil-
nehmer schnell zu erfassen. Die gewonnenen
Ergebnisse sind allerdings vorsichtig zu inter-
pretieren, da es gerade in der Finanzkrise — wie
beschrieben — immer wieder zu erheblichen
Verzerrungen durch Risiko- und Liquiditatspra-
mien gekommen ist. Dies sollte weiterhin An-
sporn sein, die Modellschatzungen zu verbes-
sern und so robustere Interpretationen zu er-
moglichen.

Liquiditatsstress, Risiko-
pramien und Umgang mit
Strukturveranderungen in
affinen Zinsstrukturmodellen —
Bedeutung in der Finanzkrise

Der Einfluss der oben erwahnten Liquiditatspra-
mie auf die Zinsstruktur von Bundesanleihen
wurde zudem in einem affinen Mehrfaktoren-
Zinsstrukturmodell naher untersucht (siehe
hierzu Erlauterungen auf S. 45f.).1? Solche Mo-
delle bilden den Einfluss verschiedener Grofsen
durch sogenannte Faktoren linear ab. Die hier
gewahlte Modellspezifikation arbeitet mit drei
latenten, also nicht direkt beobachtbaren, so-
wie einem realwirtschaftlichen Faktor und
einem , Liquiditatsstressfaktor”. Unter ,Liqui-
ditatsstress” ist eine Situation zu verstehen, in
der die Marktteilnehmer eine aufsergewdhnlich
hohe Liquiditatspraferenz haben, also liquide,
jederzeit handelbare Instrumente bevorzugen.
Sie sind bereit, zugunsten liquider Finanzinstru-
mente auf Rendite zu verzichten. Die beiden
makrodkonomischen Faktoren (also der real-
wirtschaftliche Faktor und der Liquiditatsfaktor)
werden mittels einer Hauptkomponentenana-
lyse gewonnen.2? Damit bedient sich der An-
satz Ergebnissen der Literatur Uber makro-
okonomische Faktormodelle. Diese erlauben
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Zinsdifferenz zwischen Anleihen der KfwW
und des Bundes fir unterschiedliche
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es, die wesentlichen Variationen umfangreicher
Datensatze in wenigen Faktoren zusammenzu-
fassen. Wegen der Dimensionsreduzierung ist
es mit so gewonnenen Faktoren maglich, den
Informationsgehalt grofSer Datensatze mittels
weniger Variablen fur die Modellschatzung
nutzbar zu machen.??

Weil Liquiditatsstress direkt als erklarender Bundesanleihen
Faktor in die Zinsschatzung eingeht, konnen }Zr/ifvi';fgfe?
mittels einer Impulsantwortanalyse die Auswir-  sicherer Hafen
kungen eines Liquiditatsschocks, also einer er-
hohten Liquiditatspraferenz, untersucht wer-
den: Ein um eine Standardabweichung erhéh-
tes Liquiditatsstressniveau fUhrt zu sinkenden
Bundesanleiherenditen. Zwar sinken langlau-

fige Renditen wie die der Zehnjahresanleihe nur

18 Vgl.: A. Schulz und J. Stapf (2013), Price discovery on
traded inflation expectations: Does the financial crisis mat-
ter?, European Journal of Finance, erscheint in Kirze.

19 Die hier dargestellten Ergebnisse beziehen sich auf: A.
Halberstadt und J. Stapf (2012), An Affine Multifactor
Model with Macroeconomic Factors for the German Term
Structure: Changing Results during the Recent Crises, Dis-
kussionspapier der Deutschen Bundesbank, Nr. 25/2012.
Siehe fur einen guten Uberblick (iber affine Zinsstruktur-
modelle: M. Piazzesi (2010), Affine term structure models,
in: J. Heckman und E. Leamer (Hrsg.) Handbook of Econo-
metrics, Kap. 12.

20 Vgl.: A. Ang und M. Piazzesi (2003), a.a.O.

21 Der Liquiditatsstressfaktor entspricht der zweiten Haupt-
komponente der KfW-Bund-Zinsdifferenzen und anderer
LiquiditatsmalSe wie Geld-Brief-Spannen. Er bildet den lauf-
zeitspezifischen Liquiditatseffekt ab und geht als eine Zu-
standsvariable direkt in die Modellschatzung des Zins-
modells ein.
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geringfligig. Die einjahrige Rendite allerdings
reagiert mit einem unmittelbaren und deut-
lichen Abschlag. Die Abweichung vom urspring-
lichen Renditeniveau dauert knapp zwei Jahre
an.2?

Der realwirtschaftliche Faktor ist ebenfalls einer
Hauptkomponentenanalyse entnommen und
fasst die Dynamiken einer Vielzahl realwirt-
schaftlicher Indikatoren zusammen. Ein nicht
antizipierter positiver Impuls der so gemesse-
nen realwirtschaftlichen Aktivitat erhoht die
Zinsen Uber die gesamte Laufzeit. Die Reaktio-
nen fallen fur den realwirtschaftlichen Aktivi-
tatsschock starker aus als fir einen Liquiditats-
schock. AufSerdem werden Renditen kurzerer
Laufzeiten starker von Uberraschenden makro-
6konomischen Entwicklungen beeinflusst als
Renditen von lang laufenden Anleihen. Die
Effekte auf die Zinsen sind jedoch nur voriber-
gehend und nach etwa zwei Jahren wieder ver-
schwunden. Tatsachlich erlaubt die Modell-
spezifikation mit drei latenten Faktoren, einem

realwirtschaftlichen Faktor und dem Liquiditats-
stressfaktor eine ebenso gute Schatzgenauig-
keit wie eine in der Literatur Ubliche Spezifika-
tion des Kurzfristzinses anhand einer Taylor-
Regel mit Produktionsliicke und Inflation.

Affine Zinsstrukturmodelle basieren auf der
Annahme der Arbitrage-Freiheit, der Verlauf
der Zinsstruktur bietet also keine risikolosen
Gewinnmoglichkeiten. Das Risiko selbst, das
mit dem Halten einer Anleihe Uber einen ge-
gebenen Zeitraum verbunden ist, wird dabei
durch die Schatzung unter zwei Wahrschein-
lichkeitsmalSen isoliert (siehe auch S. 46): Das
Modell erlaubt die Ermittlung von Renditen, die
die durchschnittliche risikoneutrale Kurzfristzins-
erwartung Uber eine bestimmte Laufzeit wider-
spiegeln. Unter einem anderen Wahrscheinlich-
keitsmal$ ergeben sich aber auch diejenigen
Renditen, die darUber hinaus die Risikopramie
fur das Halten einer Anleihe enthalten. Daher
kann die Risikopramie als die Differenz der
unter den beiden alternativen Wahrscheinlich-
keitsmalden geschatzten Renditen berechnet
werden. Die abgeleiteten (Laufzeit-)Risikopra-
mien sind fir lange Laufzeiten héher als fur
kurze Laufzeiten und lassen auch eine deutliche
Zeitvariation erkennen. So verzeichnen die
Pramien aller Laufzeiten in den 6konomisch
ruhigen Jahren um 2005 niedrige Werte (siehe
Schaubild auf S. 46).23 Die Zinserwartungen
galten als relativ stabil, wodurch Investoren
eine geringere Risikopramie fur die Bereitstel-
lung von Kapital Uber langere Fristen verlang-
ten. Die Zerlegung der Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen in die Risikopramie und die
Zinserwartungen zeigt auch, dass diese beiden
,Renditebestandtteile” zwischen 2005 und

22 Zur Problematik der eindeutigen Identifikation von Para-
metern und makrodkonomischen Schocks in affinen Zins-
strukturmodellen siehe etwa: J. Hamilton und J. Wu (2012),
Identification and estimation of Gaussian affine term struc-
ture models, Journal of Econometrics, 131, S. 405—-444.
23 Die Schatzung der Risikopramien basiert auf einer
Modellspezifikation mit einem Preis- und einem realswirt-
schaftlichen Faktor. Siehe hierzu: A. Halberstadt und
J. Stapf (2012), a.a.0., S. 8ff.

Ableitung der
Risikoprdmien
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Gauss’'sche affine Mehrfaktoren-Zinsstrukturmodelle

Gauss'sche affine Mehrfaktoren-Zinsstruk-
turmodelle werden haufig zur Unter-
suchung von Renditen von Wertpapieren
unterschiedlicher Laufzeit herangezogen.
Sie vereinen die in der Finanzmarkttheorie
verankerte Arbitrage-Freiheit (das Halten
von Portfolios mit gleichem Auszahlungs-
strom, aber unterschiedlichen Anleiheposi-
tionen ermaglicht keine risikolosen Ge-
winne) mit makrodkonomischen Einfluss-
faktoren auf die Zinsstruktur. Einflussgrofsen
sind in Mehrfaktoren-Modellen neben dem
Kurzfristzins, der die Ausrichtung der Geld-
politik widerspiegelt, unbeobachtbare Fak-
toren und realwirtschaftliche Entwicklun-
gen, welche etwa auf das Niveau oder die
Steigung der Zinsstruktur wirken konnen.
Als ,affin” werden Zinsstrukturmodelle be-
zeichnet, in denen die (logarithmierten) An-
leihepreise eine lineare Funktion (einschl.
einer Konstanten) der Einflussfaktoren sind.
Die Spezifikation als Gauss'sches Modell im-
pliziert eine gemeinsame multivariate Nor-
malverteilung der Anleiherenditen und der
Faktoren mit konstanten konditionalen Va-
rianzen. Letztlich stellt die Spezifikation der
Dynamik der Einflussfaktoren sicher, dass
der stochastische Diskontfaktor wiederum
eine affine Funktion der Einflussfaktoren ist.
Dieser stochastische Diskontfaktor stellt die
Arbitragefreiheit von Anleiherenditen unter-
schiedlicher Laufzeit sicher, indem er die Re-
lation von aktuellen Anleihepreisen zu er-
warteten zukunftigen Anleihepreisen aller
Laufzeiten eindeutig festlegt.

(1) Pr= Ez(Mz+1 Ptyfll)r

fUr alle Zeitpunkte ¢ und Laufzeiten n. Dabei
ist P/ der Preis einer Null-Kupon-Anleihe
mit einer sicheren Auszahlung einer Geld-
einheit zum Zeitpunkt (¢+n7). E, gibt den Er-
wartungswert zum Zeitpunkt ¢ unter der

Voraussetzung der dann gegebenen Infor-
mation an. Die positive Zufallsvariable M, ist
der stochastische Diskontfaktor. Die Ein-
flussfaktoren X, kdnnen beobachtbare, ma-
krookonomische Variablen oder aus der
Zinsstrukturkurve hergeleitete statistische
(latente) Faktoren sein. Die Einflussfaktoren
folgen einem vektorautoregressiven Pro-
Zess:

) X,=u+OX,, + v,

mit v, als Gauss'schem Fehlerterm (v,~N(0,
1,)), p als Konstante und ® und X als Para-
metermatrizen mit der Anzahl der Faktoren
(d) als Dimension. Der Kurzfristzins y} ist
eine affine Funktion der Einflussfaktoren:

(3) ¥l =8y + /X,

Der oben erwahnte stochastische Diskont-
faktor ist definiert als:

(4) Mr+1 = eXP(— yzl - %Az%t - /"t)vnl)r

mit A, = A, + A, X,. Dabei wird A, auch als
Marktpreis des Risikos bezeichnet. Auch er
ist eine affine Funktion der Einflussfaktoren.
Wird ein risikoneutrales Handeln der Inves-
toren unterstellt, so gewichten Investoren
die Méglichkeit guter oder schlechter Inves-
titionsergebnisse gleichmaldig. In diesem
Fall ware A, = A, = 0, sodass der stochas-
tische Diskontfaktor M,,, in Gleichung (4)
lediglich vom Kurzfristzins y} abhinge. Unter
der realitatsnaheren Annahme von risiko-
aversen Marktteilnehmern hingegen exis-
tiert ein positiver Marktpreis des Risikos A,.

Uber den Diskontfaktor werden gleichzeitig
die Preise aller Anleihelaufzeiten durch die
Einflussfaktoren bestimmt. Gleichungen (1),
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(2), 3) und (4) implizieren den Preis einer
Null-Kupon-Anleihe mit Laufzeit 7:

(5) P =exp (A, + B,'’X),

mit A, und B, als Funktionen der Modell-
parameter, etwa der Varianz der Einfluss-
faktoren oder der Risikoparameter.”

Zinsstrukturmodelle konnen Auskunft Gber
die Hohe der von risikoaversen Investoren
verlangten (Laufzeit-)Risikopramie geben,
wenn flur die Entwicklung der Zustands-
variablen in Gleichung (2) zwei verschie-
dene Wahrscheinlichkeitsmaf3e unterstellt
werden. Zusatzlich zur Schatzung des Pro-
zesses unter dem physischen Wahrschein-
lichkeitsmafs (welches die tatsachlich be-
obachtbare Variation generiert) wie in Glei-
chung (2) wird der Prozess auch unter dem
risikoneutralen Wahrscheinlichkeitsmafs be-
trachtet:

2007 in etwa dasselbe Niveau aufwiesen.?4
Dies druckt eine relativ geringe Bedeutung der
Risikovergutung an der Gesamtrendite aus.

Bei Zinsschatzungen Uber eine lange Zeit-
spanne muss beachtet werden, dass sich die im

Zerlegung der zehnjahrigen Rendite von
Bundeswertpapieren

in %, Monatswerte

6  Geschatzte Rendite

Risikopramie

Risikoneutrale Renditeerwartung

2000 05 10 12

Deutsche Bundesbank

6) X,=p +OX,, + v,

Die Risikopramien, die ein Investor fir das
Halten einer langfristigen Anleihe verlangt,
ergeben sich schliefSlich aus der Differenz
der modellimpliziten Zinsen; sie werden
mithilfe der unter dem risikoneutralen
Wahrscheinlichkeitsmafs und dem physi-
schen Wahrscheinlichkeitsmafs geschatzten
Koeffizienten berechnet.

1A,,==0+A,+B,(u—21) +3B,X¥'B, und B,
= (® - X1,)B, — 6, vgl. zur Ableitung: A. Ang und
M. Piazzesi (2003), a.a.O.

Schatzansatz angenommenen strukturellen Zu-
sammenhange im Laufe der Zeit andern kon-
nen. So hat die Finanz- und Staatsschuldenkrise
der letzten Jahre das Einflusspotenzial makro-
Okonomischer Indikatoren auf die Zinsstruktur
gegenUber den dkonomisch ruhigeren Jahren
von 2002 bis 2007 verandert. Statt der klas-
sischen Einflussfaktoren wie realwirtschaftliche
Aktivitat und Inflationserwartungen wirken nun
verstarkt krisenbedingte Entwicklungen auf die
Zinsstrukturkurve ein. Auch die Wiedervereini-
gung Deutschlands und die Grundung der
Europaischen Wahrungsunion stellen deutliche
Kontinuitatsbriche dar. Solchen Umbruchen
kann mit einer zeitvariablen Schatzung Rech-
nung getragen werden.

24 Die Ergebnisse der Trennung von Zinserwartung und
Risikopramie sind von der gewahlten Modellspezifikation
anhéngig. Fur einen Vergleich von Risikopramien verschie-
dener Modelle siehe: G.D. Rudebusch, B.P. Sack und
E.T. Swanson (2007), Macroeconomic implications of
changes in the term premium, Federal Reserve Bank of St.
Louis Review, Juli 2007, S. 241ff.

Strukturelle
Verdnderungen
bedingen
zeitvariable
Schdtzungen



Learning:
Annahme
begrenzt
rationaler
Agenten

Begrenzung des
Informations-
sets: Quasi-
Echtzeitansatz

Die Literatur zum Lernverhalten von Wirt-
schaftssubjekten (Learning) bietet einen intu-
itiven Ansatz, um graduellen Strukturverande-
rungen in der Modellierung Rechnung zu tra-
gen.?® Die unterschiedlichen Erwartungen im
Learning-Ansatz ergeben sich aus der An-
nahme, dass sich die Marktteilnehmer nur be-
grenzt rational verhalten: Statt alle ihnen zur
Verflgung stehenden Informationen mit glei-
chem Gewicht fur ihre Bewertung der wirt-
schaftlichen Lage zu behandeln, fokussieren sie
sich eher auf die jungsten Entwicklungen. In-
formationen aus alteren Beobachtungen ma-
krookonomischer Zeitreihen gehen hingegen
mit geringerem Gewicht in die Schatzung ein.
Die Ergebnisse dieses Modellansatzes werden
mit denen eines Standardansatzes verglichen,
in dem sich die Agenten vollkommen rational
verhalten.?®

Zur Implementierung beider Ansatze wird fur
jeden Zeitpunkt des Beobachtungszeitraums
der Datenkranz ermittelt, der den Investoren
tatsachlich zur Verflgung stand. Die Zins-
schatzung erfolgt auf Basis dieser Informatio-
nen; die einzelnen zeitpunktspezifischen
Schatzergebnisse werden dann aneinanderge-
reiht. Auf diese Weise ergibt sich letztendlich
eine Quasi-Echtzeitschatzung der makrodkono-
mischen Dynamik und Zinsen.?” So kann auch
die in der zeitpunktspezifischen Varianz der
Residuen ausgedruckte Unsicherheit bezuglich
der Entwicklung der makrodkonomischen Fak-
toren und des Kurzfristzinses verglichen wer-
den, die sich aus dem Standardansatz bezie-
hungsweise aus dem Learning-Ansatz ergeben.
Die bis 2007 tendenziell zurtckgehende
Unsicherheit spiegelt die in der Literatur be-
schriebene Beruhigung von makrodkono-
mischen Indikatoren seit den achtziger Jahren
wider.2® Der Fokus auf jlingere Entwicklungen
zeigt sich in der Reaktion der Varianzen vor
allem zu Beginn der Finanz- und Staatsschul-
denkrise im Jahr 2008. Wahrend die mit dem
Standardansatz ermittelten Varianzen kaum auf
den Umbruch reagieren, ergibt sich bei der
Anwendung des Learning-Ansatzes frih eine
sichtbare Steigerung.

Deutsche Bundesbank

Zeitabhangige Varianzen der
makrodkonomischen Faktoren und des
Kurzfristzinses

Monatswerte

Zeitabhangige Varianz der

0.60 makrookonomischen Faktoren

im Modell mit Learning”

0,55
0,50
0,45
0,40

0,35 im Standardansatz”

vl Zeitabhangige Varianz
des Kurzfristzinses 0,14
0,12
0,10
0,08
0,06
0,04
1988 90 95 00 05 10

1 Das Modell mit Learning wird unter der Annahme geschétzt,
dass die Marktteilnehmer Informationen aus der jungeren Ver-
gangenheit starker beachten als Informationen tber langer zu-
rickliegende Zeitpunkte. Im Standardansatz wird hingegen von
einer zeitlich gleichmaBigen Gewichtung der Informationen
ausgegangen.

Deutsche Bundesbank

B Fazit

Die vorgestellten Modelle bieten eine Maglich-
keit, Wirkungszusammenhange zwischen kurz-

25 Vgl.: T. Laubach, R.J. Tetlow und J. C. Williams, Learning
and the Role of Macroeconomic Factors in the Term Struc-
ture of Interest Rates, 2007 meeting papers, Society for
Economic Dynamics. In einem internen Forschungspapier
wird fur US-Daten gezeigt, wie sich aus der Anwendung
eines Learning-Ansatzes alternative Erwartungen der Inves-
toren Uber Zinsentwicklungen ableiten lassen. Vgl.: A. Hal-
berstadt (2013), The Term Structure of Interest Rates and
the Macroeconomy: Learning about Economic Dynamics
from a FAVAR, mimeo.

26 Vgl.: E. Moench (2008), Forecasting the yield curve in a
data-rich environment: A no-arbitrage factor-augmented
VAR approach, Journal of Econometrics, 146, S. 26 ff.

27 Das Vorgehen entspricht nicht einem vollstandigen
Echtzeitansatz, weil weder Echtzeitdaten (also nicht nach-
traglich revidierte Daten) verwendet wurden, noch Ver-
zbgerungen in der Veroffentlichung der Daten berlcksich-
tigt wurden. So sind makrookonomische Daten in der
Regel nicht bereits am entsprechenden Monatsende be-
kannt, sondern werden erst mit einigen Wochen Verzége-
rung veroffentlicht.

28 \/gl. z.B.: J.H. Stock und M. W. Watson (2003), Has the
Business Cycle Changed and Why?, NBER Macroeconomics
Annual 2002, Volume 17, S. 159 ff.
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Zinsstruktur-
modelle als
Mittel, um
Transmissions-
prozesse zu
verstehen

und langfristigen Zinsen besser zu verstehen.
Sie erlauben es, Risikopramien und Erwartungs-
komponenten zu isolieren und so die Erwar-
tungsbildung am Kapitalmarkt von technischen
Faktoren wie der Liquiditat zu trennen. Sie er-
moglichen damit einen genaueren Blick auf
Faktoren, welche die Ubertragung von kurzfris-
tigen geldpolitisch gesteuerten Zinsen in lang-
fristige, eher realwirtschaftlich determinierte
Renditen beeinflussen.

Die in den letzten Jahren wiederholt auftreten-
den krisenhaften Entwicklungen haben an den

Finanzmarkten durch Portfolioumschichtungen
und eine geanderte Risikowahrnehmung der
Anleger, aber auch durch zahlreiche Regu-
lierungsinitiativen zu erheblichen Strukturver-
anderungen geflihrt. Diese gilt es, weiterhin
mit einer Verbesserung oder Anpassung des
Analyseinstrumentariums der Zinsstruktur zu
begleiten, und so Aussagen Uber Zinswirkungs-
zusammenhange sowie Uber die Effizienz und
Glaubwaurdigkeit der Geldpolitik auf eine stabi-
lere Basis zu stellen.

Anpassung
der Analyse-
instrumente an
die Auswir-
kungen der
Finanzkrisen
erforderlich
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Unterschiede im Geldmengen- und
Kreditwachstum im Euro-Raum und
in einzelnen Mitgliedslandern

Die monetdre Entwicklung im Euro-Wdhrungsgebiet ist derzeit durch ein moderates Geldmengen-
wachstum bei gleichzeitig schrumpfendem Volumen der Buchkredite an den inldndischen Privat-
sektor gekennzeichnet. Hinter den aggregierten Zahlen verbergen sich jedoch sehr unterschied-
liche nationale Dynamiken: So wird das positive Geldmengenwachstum durch Portfolioverschie-
bungen in den Kernldndern der Wdahrungsunion, insbesondere in Deutschland, getrieben, wdh-
rend die schwache Kreditvergabe vor allem den fortgesetzten Abbau der Buchkredite an den
Privatsektor in den Peripherieldndern reflektiert. Diese heterogenen Entwicklungen bedeuten eine
Herausforderung fur die monetdre Analyse im Euro-Wdhrungsgebiet. So greift eine Einschditzung
der monetdren Dynamik allein anhand der aggregierten Entwicklungen fur den Euro-Raum zu
kurz. Vielmehr mussen zundchst die Ursachen fur die gegenldufigen Bewegungen im Geldmen-
gen- und Kreditwachstum auf Ldnderebene gekldrt werden.

Fir Deutschland, das derzeit den mit Abstand gréfSten positiven Beitrag zum Geldmengenwachs-
tum im Euro-Raum leistet, deuten diese Analysen auf einen transitorischen Anstieqg der Geldnach-
frage hin. Damit stellt sich hier die Frage, auf welche Weise diese erhéhte Geldhaltung wieder
abgebaut werden wird. Die Analyse fur die Peripherieldnder zeigt dagegen, dass hinter dem
Abbau der Kredite neben der konjunkturellen Entwicklung vor allem die notwendige Korrektur von
in der Vergangenheit aufgebauten Kreditiberhdngen steht. Abwdrtsrisiken kénnten sich im Falle
weiterer negativer Schocks infolge von negativen Rickkopplungen zwischen dem Kreditangebot
und der realwirtschaftlichen Entwicklung ergeben.

Die gemeinsame Geldpolitik kann auf Idnderspezifische Risiken nur reagieren, sofern sie Auswir-
kungen auf den gesamten Wdhrungsraum haben. Ist dies nicht der Fall, so sind andere Politik-
bereiche gefordert: Sollte sich beispielsweise in Deutschland eine Vermdégenspreisinflation abzeich-
nen, ohne dass Risiken fir die Preisstabilitdt im gesamten Euro-Wdhrungsgebiet bestehen, so
wadre der Einsatz makroprudenzieller Instrumente auf nationaler Ebene erforderlich. Dagegen sind
die Abwidrtsrisiken in den Peripherieldndern vor allem in der Verwundbarkeit ihres Bankensystems
gegentber weiteren negativen Schocks begrindet. Der Abbau dieser Verwundbarkeit erfordert
eine Reihe von Mafsnahmen wie die Offenlequng von bereits entstandenen oder zu erwartenden
Verlusten mit entsprechenden Wertberichtigungen in den Bilanzen, eine Entscheidung (ber eine
Abwicklung beziehungsweise Restrukturierung oder Rekapitalisierung der betroffenen Banken und
eine Reqgulierung, die die Vermeidung des Entstehens neuer Anfdlligkeiten in der Zukunft zum Ziel
hat.
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Moderates
Geldmengen-
wachstum im

Euro-Wdhrungs-

gebiet bei
schwacher
Kredit-
entwicklung

B Ausgangslage

Im Euro-Raum ist die Jahreswachstumsrate der
Geldmenge M3 mit Beginn der Finanzkrise
stark eingebrochen und erreichte im April 2010
mit — 0,4% ihren Tiefstand. Seitdem hat sie sich
allmahlich erholt. Wahrend die Beschleunigung
des Geldmengenwachstums im Euro-Wah-
rungsgebiet zunachst — wie Ublich — von der
Ausweitung der Buchkredite an den inlan-
dischen Privatsektor getragen wurde, kam es
im Gefolge der Zuspitzung der Staatsschulden-
krise ab Sommer 2011 zu einer zunehmenden
Entkopplung von Geldmengen- und Kredit-
wachstum (siehe unten stehendes Schaubild).
Die Staatsschuldenkrise hatte dabei sowohl
Einflisse auf die Kreditentwicklung als auch
auf die Geldmengendynamik. So dampften die
realwirtschaftliche Anpassung in den beson-
ders von der Krise betroffenen Landern und die
Unsicherheit, die mit der Krise einherging, die
Investitionstatigkeit und damit auch die Kredit-
vergabe an den privaten Sektor. Gleichzeitig
beforderte die krisenbedingte Unsicherheit die
Praferenz der Anleger fUr die in M3 enthalte-
nen hochliquiden Bankeinlagen. Ferner stutz-
ten die sehr langfristigen Refinanzierungsope-
rationen im Rahmen der unkonventionellen
Geldpolitik des Eurosystems das Geldmengen-
wachstum Uber eine ausgeweitete Kreditver-
gabe der Banken an den Staat. Mit der von den

Geldmengen- und Kreditwachstum
im Euro-Raum

Wachstumsraten,” Monatsendsténde

+14
Buchkredite an den
Privaten Sektor?

+12
+10

4
N o N B (o)) [oo)

1999 00 05 10 13

1 Veranderung gegenuber Vorjahr in %. 2 Bereinigt um Kredit-
verkaufe und -verbriefungen.

Deutsche Bundesbank

Markten wahrgenommenen Entspannung der
Schuldenkrise im zweiten Halbjahr 2012 hat
sich das Geldmengenwachstum im Euro-Raum
jedoch wieder bis auf knapp 3% im Mai 2013
verlangsamt.

Damit bleibt das Geldmengenwachstum als
Ganzes weiterhin gedampft. In Verbindung mit
der schwachen Kreditvergabe signalisiert dies
fur das Euro-Wahrungsgebiet insgesamt derzeit
keine Inflationsgefahren. Eine nahere Analyse
offenbart aber, dass sich gegenwartig hinter
der Entwicklung der Euro-Raum-Aggregate
sehr unterschiedliche nationale Entwicklungen
verbergen. Aufschluss Uber das hohe Maf3 an
Heterogenitat gibt beispielsweise die Zerlegung
des Geldmengenaggregats M3 und seiner
Gegenposten in die Beitrage der einzelnen Mit-
gliedslander. Im Schaubild auf Seite 51 sind
diese ,nationalen Beitrage” zum Geldmengen-
wachstum im Euro-Raum dargestellt, der
untere Teil des Schaubildes zeigt die gleiche
Zerlegung exemplarisch fur die Buchkredite an
den inlandischen Privatsektor. Aus Grinden der
Ubersichtlichkeit werden die kleineren Lander
zu drei Landergruppen — kleinere Kernlander,
kleinere Peripherielander sowie neue Mitglieds-
lander — zusammengefasst.

Wie das Schaubild zeigt, trugen die einzelnen
Mitgliedslander seit dem Beginn der Staats-
schuldenkrise auf sehr unterschiedliche Weise
zur Entwicklung der Euro-Raum-Aggregate bei.
Den mit Abstand grofSten Beitrag zum Wachs-
tum der Geldmenge M3 leistete in jlngerer Zeit
Deutschland. Frankreich und die Gruppe der
kleineren Kernlander trugen ebenfalls deutlich
zum Wachstum der Euro-Geldmenge bei. Da-
gegen dampfte die monetare Entwicklung in
der Peripherie des Euro-Raums das Geldmen-
genwachstum im betrachteten Zeitraum fast
durchgangig — abgesehen von ltalien, das ab
Anfang 2012 zunehmend positiv beitrug.

Die Entwicklung der Buchkredite an den Privat-
sektor war ebenfalls durch positive Beitrage der
Kernlander (insbesondere aus Frankreich und
der Gruppe der kleineren Kernlander) und

Aktuelle Ent-
wicklung aber
durch hohes
Maf3 an Hetero-
genitdt gekenn-
zeichnet

Geldmengen-
wachstum durch
positive Beitrdge
der Kernldnder
getrieben



Buchkredit-
vergabe an den
Privatsektor
durch negativen
Beitrag Spaniens
getrieben

Analyse der
aggregierten
Entwicklungen
greift zu kurz

Nationale Beitrdge zum Wachstum von M3 und Buchkrediten im Euro-Raum
Monatsendstande

Wachstumsrate® in %
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negative Beitrdge der Peripherielander des
Euro-Raums (mit Ausnahme Italiens) gekenn-
zeichnet. Anders als bei der Entwicklung der
Geldmenge wurde die Gesamtdynamik jedoch
von der Bewegung in den Peripherielandern
bestimmt. Dies ist insbesondere auf Spanien
zurlickzufihren, wo der negative Wachstums-
beitrag im Verlauf von 2012 derart stark an-
stieg, dass er zum dominierenden Faktor fur die
Buchkreditentwicklung im gesamten Euro-
Raum wurde.

Die aufgezeigten Unterschiede in den nationa-
len Entwicklungen sind letztlich der Tatsache
geschuldet, dass monetare Finanzinstitute

(MFIs; diese umfassen neben Geschéaftsbanken
und Geldmarktfonds auch die Zentralbanken)
und Nichtbanken der einzelnen Euro-Raum-
Lander von der Finanz- und Schuldenkrise sehr
unterschiedlich betroffen sind. Das gegenwar-
tige AusmalS an Heterogenitat stellt die mone-
tare Analyse des Eurosystems, deren wesent-
liche Aufgabe die Abschatzung der aus den
monetdren Entwicklungen ableitbaren Risiken
fUr die Preisstabilitat ist, vor besondere Heraus-
forderungen. Da die Ursachen der lander-
spezifischen Entwicklungen auf der Ebene der
aggregierten Daten nicht ausreichend erfasst
werden konnen, greift eine alleinige Analyse
der aggregierten monetaren Groéf3en in der der-
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Dynamisches
Geldmengen-
wachstum in
Deutschland

Hohe Liquidi-
tdtsprdferenz
wegen niedriger
Zinsen und
hoher Unsicher-
heit

zeitigen Situation zu kurz. Im Folgenden wer-
den deshalb die monetdren Entwicklungen in
Deutschland als grofstem Kernland der Wah-
rungsunion einerseits und in den von der Schul-
denkrise besonders betroffenen Mitgliedslan-
dern anderseits analysiert.

Geldmengen- und Kredit-
entwicklung in ausgewahlten
Landern der Wahrungsunion

Die monetare Entwicklung
in Deutschland

Das Geldmengenwachstum im Euro-Raum
wurde in den letzten Jahren mafSgeblich von
Deutschland getrieben. So stiegen bis Herbst
2012 die Jahreswachstumsraten des deutschen
Beitrags zur Geldmenge M3 auf 8,7% und zu
M1 sogar auf 14,7%, wahrend sie im Euro-
Raum im kleineren einstelligen Bereich blieben.
Seitdem war die Jahreswachstumsrate des
deutschen Beitrags zu M3 wieder ricklaufig
(siehe Schaubild auf S. 53).

Das kraftige Wachstum des deutschen Beitrags
zu M3 wurde von der steigenden Nachfrage in-
landischer Nichtbanken nach den in M3 ent-
haltenen Anlageformen getragen. Einlagen von
Nichtbanken aus anderen EWU-Landern bei
deutschen Kreditinstituten,” die ebenfalls im
deutschen Beitrag enthalten sind, waren da-
gegen quantitativ nur von geringer Bedeu-
tung.? Verantwortlich fir die hohe Geldnach-
frage der deutschen Anleger waren insbeson-
dere das historisch niedrige Zinsniveau, die
flache Zinsstruktur und die erhohte politische
und 6konomische Unsicherheit vor dem Hinter-
grund der Finanz- und Staatsschuldenkrise.?
Diese Faktoren haben die heimischen Nicht-
banken in starkem Umfang veranlasst, ihre
Portfolios zugunsten hoch liquider und als
sicherer empfundener Anlageformen (Bargeld,
kurzfristige Spareinlagen und insbesondere
Sichteinlagen bei deutschen Banken) umzu-
schichten. Zudem flossen ihnen auch aus Trans-
aktionen mit Banken und mit dem Ausland per

saldo Mittel zu — zum Beispiel in Form von
Lohnen und Gewinnen —, die sie ihrerseits
primar in kurzfristigen Bankeinlagen anlegten.

Aufgrund des im Vergleich zum Ubrigen Euro-
Raum besonders geringen Zinsabstands in
Deutschland zwischen Sichteinlagen auf der
einen und kurzfristigen Termin- und Spareinla-
gen auf der anderen Seite, profitierten vor
allem die Sichteinlagen von der erhdhten Liqui-
ditatspraferenz der Anleger. Der starke Aufbau
der Sichteinlagen wurde im Wesentlichen von
den inlandischen privaten Haushalten und den
nichtfinanziellen Unternehmen getragen, deren
Einlagenentwicklung typischerweise eine hohe
Persistenz aufweist. Aufgrund noch immer
hoher Risikoaversion und weiterhin niedriger
Opportunitatskosten im Vergleich zu langerfris-
tigen Einlagen behalten diese Anleger bislang
weiter den erhdhten Anteil kurzfristiger Einla-
gen in ihren Portfolios bei, obwohl sie damit
zurzeit fur einen erheblichen Teil ihres Netto-
vermogens real einen negativen Ertrag hin-
nehmen mussen.

Im Gegensatz zum dynamischen Geldmengen-
wachstum in Deutschland entwickelte sich der
deutsche Beitrag zum Wachstum der (um Kre-
ditverbriefungen und -verkaufe bereinigten)
Buchkredite an den Privatsektor in den letzten
beiden Jahren lediglich auf niedrigem Niveau

1 In den deutschen Beitrag flielSen aufRerdem die Einlagen
bei der Bundesbank ein, die seit Mitte 2012 aufgrund von
Einzahlungen des ESM und der EFSF nennenswert zuge-
nommen haben.

2 Dass sich mithilfe der Bankenstatistik keine Hinweise flir
grenzlberschreitende Einlagenumschichtungen im Unter-
nehmenssektor finden lassen, kann unter anderem auf die
statistischen Schwierigkeiten zurlickgefuhrt werden, die bei
einem konzerninternen Liquiditdtsmanagement grenziber-
schreitend tatiger Konzerne entstehen. Grinde hierfur sind
beispielsweise der Einbezug spezieller, nicht dem Banken-
sektor zugerechneter Finanzierungstdchter sowie die Tat-
sache, dass in Deutschland ansassige Tochter von Unter-
nehmen aus anderen EWU-Landern statistisch dem inlan-
dischen Unternehmenssektor zugerechnet werden und
damit Einlagenzuflisse auf deren Konten nicht zu einem
entsprechenden Anstieg der Einlagen auslandischer Unter-
nehmen flhren.

3 Zur Bedeutung von Unsicherheit fir die Geldnachfrage
siehe z.B.: C. Greiber und W. Lemke, Money demand and
macroeconomic uncertainty, Diskussionspapier der Deut-
schen Bundesbank, Nr. 26/2005.

Sichteinlagen
vor allem von
privaten Haus-
halten und
nichtfinanziellen
Unternehmen
aufgebaut
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seitwarts.® Hinter dem mafigen Buchkredit-  Gedampft wurde die Kreditnachfrage insbe- ... bedingt
. . . . g durch gesamt-
wachstum in Deutschland stand vor allem die  sondere durch die schwache Investitionstatig- W/rtscl?aﬁ//che
schwache Kreditvergabe an nichtfinanzielle  keit deutscher Unternehmen. So veranlasste die  Faktoren ...

Unternehmen. Deren Jahreswachstumsrate
hatte sich Anfang 2011 zwar von ihrem Ein-
bruch nach der Insolvenz von Lehman Brothers
erholt, blieb mit durchschnittlich knapp 1%2%
jedoch moderat und ging seit Ende 2012 wie-
der auf 0,2% am aktuellen Rand zurlck. Das
niedrige Niveau der Kreditzinsen und die au-
[serst gunstigen Finanzierungsbedingungen flr
Unternehmen lassen darauf schlieen, dass
dieser Rickgang im Wesentlichen auf nachfra-
geseitige Ursachen zurlckzufihren ist.»

schwierige wirtschaftliche Lage in Teilen des
Euro-Raums und die weitverbreitete Verun-
sicherung die Unternehmen im Verlauf des Jah-
res 2012 zu erheblichen Kirzungen ihrer Inves-

4 Buchkredite deutscher Kreditinstitute an private Nicht-
banken aus anderen EWU-Landern waren quantitativ von
so geringer Bedeutung, dass ihre Entwicklung im Folgen-
den nicht weiter kommentiert wird.

5 Dieser Befund wird sowohl durch Unternehmensumfra-
gen (ifo-Kredithiirde, DIHK-Umfrage, SAFE-Umfrage unter
kleinen und mittleren Unternehmen) als auch durch die Er-
gebnisse der Umfrage zum Kreditgeschaft der Banken in
Deutschland gestutzt.
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Bestimmungsfaktoren fur die mengenmaflige Entwicklung
der Wohnungsbaukredite an private Haushalte in Deutschland

In den letzten Jahren standen die Auslei-
hungen an nichtfinanzielle Unternehmen
— insbesondere wegen ihres Einbruchs im
Jahr 2009 und der daraus resultierenden
Diskussion um eine mogliche Kredit-
klemme — im Zentrum des Interesses.” Da-
bei machen diese nur etwa ein Drittel der
Buchkreditvergabe inlandischer MFls an den
Privatsektor aus. Die Ausleihungen an pri-
vate Haushalte erhielten in der Vergangen-
heit hingegen trotz eines fast doppelt so
hohen Anteils weniger Aufmerksamkeit.
Vor dem Hintergrund des historisch niedri-
gen Zinsniveaus, der erhéhten Unsicherheit
und des in den letzten Jahren kraftigen An-
stiegs der Immobilienpreise verschiebt sich
der Fokus in jungster Zeit jedoch in Rich-
tung der Wohnimmobilienkredite, die den
grofsten Teil der Ausleihungen an private
Haushalte ausmachen.

Die Erklarungsfaktoren der Entwicklung der
Wohnungsbaukredite lassen sich mithilfe
eines dkonometrischen Modells identifizie-
ren. Die Grundlage der Schatzspezifikation
bildet das Modell von Fonteny und Greiber
(2006), das die reale Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten anhand der Wohnungs-
bauinvestitionen (relativ.zum BIP), eines
Langfristzinses sowie der verzogerten endo-
genen Variable erklart.?2 Der Satz der erkla-
renden Variablen wird um den Dreimonats-
zins und die (realen) Immobilienpreise er-
weitert, fur die inzwischen verlasslichere
Daten vorliegen. Die Schatzung erfolgt mit-
tels der Methode der kleinsten Quadrate in
Differenzen der logarithmierten realen Gro-
fsen (reale Wachstumsraten). Dabei wird die
Wachstumsrate der Wohnungsbaukredite
(AWBK)? auf ihre eigenen verzogerten
Werte, die Investitionsquote InvQ (dem
Quotienten von Investitionen der Privatwirt-

schaft in Wohnimmobilien und dem Brutto-
inlandsprodukt), die Wohnungsbaukredit-
zinsen i_wbk, die Veranderung der Immobi-
lienpreise AP_immo und den Dreimonats-
zinssatz i_3m sowie auf eine Konstante a
regressiert:

AWBK = a + B(L)YAWBK(- 1) + y(L)InvQ +
O(L)i_wbk + p(L)YAP_immo + O(L)i_3m + ¢

Der Schatzzeitraum beginnt mit dem zwei-
ten Vierteljahr 1999 und reicht bis zum ers-
ten Vierteljahr 2013.9% Als wichtige und
statistisch signifikante Einflussfaktoren er-
weisen sich vor allem die kontemporaren
Werte der Investitionsquote und der (rea-
len) Immobilienpreise (als Naherungsgrofien
fur den Bedarf an Fremdfinanzierung).

1 Siehe z.B.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
Juli 2006, September 2009, Oktober 2010 und Sep-
tember 2011.

2 Siehe: E. Fonteny und C. Greiber (2006), The deter-
minants of recent developments in bank loans in
France and Germany, Occasional Paper no. 3, Banque
de France.

3 Die Umwandlung der nominalen Wohnungsbau-
kredite in eine reale GroRe erfolgt mittels des BIP-
Deflators.

4 Es liegen zwar Daten ab dem ersten Vierteljahr 1991
vor. Aufgrund diverser Umklassifizierungen und der
Wiedervereinigung sind diese jedoch teilweise kinst-
lich zurlickgerechnet, sodass die vorliegende Schat-
zung sich auf die kirzere Stichprobe stltzt. Die Schatz-
ergebnisse andern sich nicht substanziell, wenn der
langere Zeitraum verwendet — und eine Dummyvaria-
ble flr das erste Quartal 1999 in die Schatzgleichung
aufgenommen — wird.

5 Vorabtests ergeben, dass die Beruicksichtigung von
zwei Lags ausreicht, um die iid-Eigenschaft der Resi-
duen zu gewabhrleisten. F-Tests zufolge kann das reale
BIP aus dem Satz der erklarenden Variablen ausge-
schlossen werden. Ein Ausschluss weiterer Variablen
wird abgelehnt.

6 Da die Investitionen in Wohnbauten nur fir Unter-
nehmen und Privatpersonen gemeinsam vorliegen,
wurden die Immobilienkredite an Unternehmen in
einer alternativen Schatzung zu den Immobilienkre-
diten an Privatpersonen hinzugerechnet. Aufserdem
wurden Schatzungen mit unterschiedlichen Preisindi-
zes zur Deflationierung durchgefiihrt. Qualitativ blie-
ben die Ergebnisse gleich.



Beide weisen das erwartete positive Vorzei-
chen auf. Mit einem korrigierten R? von
64% ist der Erklarungsgehalt des Modells
zufriedenstellend. Gleichwohl sind die Er-
gebnisse naturgemal mit Unsicherheit ver-
bunden.

Das nebenstehende Schaubild stellt den
tatsachlichen Verlauf der realen Wachs-
tumsrate dem Modell gegenliber. Die im
Modell verwendeten Investitionen in Wohn-
immobilien, Immobilienpreise und Zinsen
scheinen die tatsachliche Entwicklung auch
weiterhin gut zu erklaren. Robustheits-
checks unterstiitzen dieses Ergebnis.® Ent-
gegen der Vermutung, dass die erhohte
Unsicherheit am aktuellen Rand die Woh-
nungsbauinvestitionen und damit auch die
Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten zu-
satzlich zu den Ublichen Bestimmungsfakto-
ren fordert, Uberschatzt das Modell die tat-
sachliche Kreditvergabe in den letzten Jah-
ren haufig sogar leicht.

Dies konnte verschiedene Grlinde haben.
Beispielsweise konnten weitere Kreditgeber,
insbesondere Versicherungen, verstarkt in
den Markt fir Wohnungsbaukredite der pri-
vaten Haushalte vorgedrungen sein. Daten
der Finanzierungsrechnung zeigen jedoch,
dass die Rolle der Versicherer in der
Immobilienfinanzierung privater Haushalte
aus makrookonomischer Sicht nach wie vor
von geringer Bedeutung ist. lhr Anteil an
allen ausstehenden Wohnungsbaukrediten
der privaten Haushalte ist in den letzten
zehn Jahren sogar gefallen und lag Ende
2012 bei knapp 7%.

Des Weiteren ware denkbar, dass private
Haushalte in den letzten Jahren den Anteil
der Eigenfinanzierung bei Immobilienkau-
fen erhoht haben. Auf gesamtwirtschaft-
licher Ebene lassen sich in den letzten Jah-
ren tatsachlich derartige Umschichtungen
erkennen, wenn auch in geringem Ausmals.

Deutsche Bundesbank

Durch die Schatzgleichung erklarte und
tatsachliche Entwicklung der
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So nimmt seit 2010 der Anteil der Netto-
investitionen der privaten Haushalte, von
denen rund 80% auf Bauinvestitionen ent-
fallen, leicht, aber stetig zu.” Dies deutet
darauf hin, dass private Haushalte ihre Ver-
mogensportfolios zuletzt zugunsten von
Immobilien umstrukturiert haben.® Fir eine
leichte Zunahme des Anteils der Eigenmittel
an der Gesamtfinanzierung sprechen auch
Angaben des Verbandes deutscher Pfand-
briefbanken.?

7 Eine Differenzierung der Investitionen nach Inves-
titionsgUtern ist nur fur Bruttoinvestitionen maglich.
Davon entfallen meist 80%, mitunter sogar 90%, auf
Investitionen in Bauten.

8 Da die im Rahmen der VGR ausgewiesenen Netto-
investitionen — konzeptionell bedingt — ausschlief3lich
Investitionen in neue Anlageguter umfassen, Trans-
aktionen mit gebrauchten Anlagegltern (und damit
auch Immobilien) also nicht enthalten sind, wird die
Entwicklung wohl unterzeichnet; das tatsachliche Aus-
mafs der Umschichtung dirfte hoher ausfallen.

9 Vgl.: Verband deutscher Pfandbriefbanken, Struktu-
ren der Eigenheimfinanzierung, Ergebnisse einer Erhe-
bung unter den Mitgliedsinstituten des Verbandes
deutscher Pfandbriefbanken eV., Dezember 2012.
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Wachstum der
Buchkredite an
private Haus-
halte weiterhin
moderat

titionsbudgets. Zwar haben sich die konjunktu-
rellen Perspektiven fur Deutschland mittlerweile
wieder aufgehellt; die Investitionsneigung wird
allerdings weiterhin durch die wirtschaftspoli-
tische Unsicherheit und die eingetribten Aus-
sichten flUr die europaischen Absatzmarkte be-
lastet. Zudem ist zu beachten, dass die Ent-
wicklung der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen in der Vergangenheit typischer-
weise einen Nachlauf gegenlber der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und den Inves-
titionen von etwa drei Quartalen aufwies.®
Dementsprechend kénnte der Abwartstrend
bei den Ausleihungen an den nichtfinanziellen
Unternehmenssektor trotz der erwarteten Ver-
besserung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds
noch bis in das nachste Jahr hinein anhalten.

Neben gesamtwirtschaftlichen Faktoren haben
in den letzten zwei Jahren auch Verschiebun-
gen bei der Bedeutung der Innenfinanzierung
sowie in der Struktur der AufSenfinanzierung
die Finanzierungsdynamik der nichtfinanziellen
Unternehmen gepragt. So war zwar auch das
Gesamtfinanzierungsvolumen der nichtfinan-
ziellen Unternehmen im Jahresverlauf 2012 im
Vergleich zu 2011 rucklaufig, jedoch stieg der
Anteil der Innenfinanzierung im Jahr 2012 um
Uber 10 Prozentpunkte auf 82% deutlich an.
Gleichzeitig griffen die Unternehmen im Rah-
men der Aufsenfinanzierung zunehmend auf
inlandische Schuldverschreibungen, Nichtban-
kenkredite aus dem Ausland sowie Handels-
kredite zurlick.” Damit setzte sich der Trend
einer zunehmenden Substitution von Buch-
krediten inlandischer Banken durch andere
Finanzierungsformen in den letzten Quartalen
fort.

Wahrend das Wachstum der Buchkredite an
nichtfinanzielle Unternehmen sich seit Herbst
2012 deutlich abschwachte, wuchsen die Aus-
leihungen an private Haushalte in Deutschland
weiterhin relativ konstant mit einer Rate von
gut 1%. Dabei konzentrierte sich die Kreditauf-
nahme der Haushalte auf den Wohnungsbau.
Neben den glnstigen Finanzierungsbedingun-
gen wird die Nachfrage nach Wohnungsbau-

krediten im derzeitigen Umfeld auch durch un-
sicherheitsbedingte Portfolioumschichtungen
in Sachwerte getrieben. Bundesweit betrachtet
lag das Wachstum der Wohnungsbaukredite
mit einer Jahresrate von 2,2% im Mai dieses
Jahres dennoch weiterhin auf einem mode-
raten Niveau. Gleiches gilt im Ubrigen auch fur
die Jahresrate der gewerblichen Immobilien-
kredite, die zum Ende des ersten Quartals 2013
bei 1,5% lag. Im Gegensatz zu den Wohnungs-
baukrediten nahmen die mengenmafig weni-
ger bedeutsamen Konsumentenkredite Uber
den gesamten Beobachtungszeitraum deutlich
ab, auch die sonstigen Kredite waren unveran-
dert rlcklaufig.

Ein ausgepragter Geldmengenanstieg bei einer
gleichzeitig moderaten Entwicklung der Buch-
kredite an den Privatsektor bedingt aufgrund
des der monetaren Analyse zugrunde liegen-
den Bilanzzusammenhangs, dass andere
Gegenposten von M3 — wie etwa Wertpapier-
kaufe des MFI-Sektors, Mittelzuflisse aus dem
Ausland oder ein Abbau des Geldkapitals —
einen wesentlichen Beitrag zur Geldschépfung
in Deutschland geleistet haben (siehe Erlaute-

rungen auf S. 58).

Wie die Abbildung der Gegenposten auf
Seite 53 zeigt, wurde der deutsche Beitrag zum
Wachstum von M3 in den letzten zwei Jahren
durch einen Abbau des Geldkapitals sowie ins-
besondere durch einen Abbau der Netto-Aus-
landsposition des deutschen MFI-Sektors
gegenuber dem Rest der Welt und einen Auf-
bau der Nettoforderungen deutscher MFIs an

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Entwicklung der Buch-
kredite deutscher Banken an den inlandischen Privatsektor
seit Sommer 2009, Monatsbericht, September 2011,
S. 67 ff.

7 Die Mittelaufnahme Uber Nichtbankenkredite aus dem
Ausland kann unter anderem durch Kapitalmarktengage-
ments international tatiger deutscher Konzerne im Ausland
erklart werden, die Uber spezielle Finanzierungstdchter zum
Teil den in Deutschland ansassigen Mutterunternehmen in
Form von (primar kurzfristigen) Krediten Mittel zur Ver-
figung stellen. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die langfristige
Entwicklung der Unternehmensfinanzierung in Deutsch-
land — Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungsrechnung, Monatsbericht, Januar 2012, S. 21.

Entwicklung der
Netto-Kapital-
zuflisse aus
dem Ausland ...



... spiegelt
Phasen der
Staatsschulden-
krise wider

Portfolio-
umschichtungen
flhrten zu
beschleunigtem
Abbau von
Geldkapital

MFls im Ubrigen Euro-Raum getrieben.® In den
beiden zuletzt genannten Positionen schlagen
sich die Mittelzuflisse des Nichtbankensektors
aus dem Kapitalverkehr mit dem Ausland nie-
der. Saldiert man die Wachstumsbeitrage bei-
der Positionen, so zeigt sich, dass die Netto-
Kapitalzuflisse aus dem Ausland im Jahr 2011
einen zunehmend positiven Beitrag zum M3-
Wachstum in Deutschland leisteten. Danach
bildete sich ihr Einfluss allmahlich zurtick und
liegt derzeit auf einem relativ geringen Niveau,
was zu der zuletzt beobachteten Verlang-
samung des (immer noch hohen) Geldmengen-
wachstums in Deutschland beigetragen hat.

Laut Kapitalbilanz war bis Mitte 2012 — ange-
sichts der hohen Unsicherheit an den interna-
tionalen Finanzmarkten und der Wahrnehmung
Deutschlands als ,Safe haven” — eine deutliche
Nachfrage des Auslands nach deutschen Wert-
papieren zu beobachten. Spiegelbildlich dazu
reagierten deutsche Anleger auf die Verschar-
fung der Staatsschuldenkrise im Jahr 2011 mit
Vorsicht; per Saldo war ihre Nachfrage nach
auslandischen Wertpapieren stark rucklaufig.
Die Beruhigung der Markte durch die Ankun-
digung eines neuen Anleiheankaufprogramms
(OMT) sowie die Beschlusse zur einheitlichen
Bankenaufsicht und zur Rekapitalisierung ange-
schlagener Banken fuhrten jedoch in der zwei-
ten Jahreshalfte 2012 zu Kapitalrickflissen ins
Ausland: Mit nachlassender Risikoaversion und
vor dem Hintergrund der erheblich gesunkenen
Renditen in Deutschland erwarben deutsche
Anleger wieder verstarkt auslandische Papiere;
zudem liel3 die hohe Nachfrage auslandischer
Investoren nach deutschen Titeln im Jahres-
verlauf splrbar nach.

Unterstutzt wurde das Wachstum des deut-
schen Beitrags zu M3 ferner durch den zuneh-
menden Abbau der langerfristigen Forderun-
gen gegenuber dem Bankensektor (Geldkapi-
tal) zugunsten von in M3 enthaltenen Anlagen;
seit Ende 2012 leisteten die dahinter stehenden
Portfolioumschichtungen den gréfSten Beitrag
zum deutschen Geldmengenwachstum. Die
sinkende Nachfrage des Nichtbankensektors

Deutsche Bundesbank

nach den im Geldkapital enthaltenen langerfris-
tigen Bankeinlagen erklart sich dabei durch das
aktuell niedrige Zinsniveau und insbesondere
durch ihren geringen Zinsabstand zu Sichtein-
lagen. Zudem reflektiert der Abbau des Geld-
kapitals in Deutschland auch den kontinuierlich
kraftigen Ruckgang der langfristigen Bank-
schuldverschreibungen in den Handen von
Nichtbanken aus dem Ubrigen Euro-Raum, aber
auch von deutschen privaten Haushalten. Dass
dabei nicht nur Risikoerwagungen der Anleger
eine Rolle spielen, zeigt die Tatsache, dass
selbst der als relativ stabil eingeschatzte deut-
sche Bankensektor weniger neue Bankschuld-
verschreibungen absetzte. Die Erwartung einer
fortgesetzt expansiven geldpolitischen Ausrich-
tung und dauerhaft hohen Bereitstellung von
Zentralbankliquiditat sowie die reichliche Ein-
lagenausstattung der deutschen Banken min-
dern fur diese den Druck, attraktivere Konditio-
nen auf langerfristige Einlagen und Bankschuld-
verschreibungen anzubieten.

Anders als in den anderen grofsen Staaten des
Euro-Raums (Frankreich, Italien und Spanien)
erhielt das M3-Wachstum in Deutschland keine
nennenswerten Impulse von den Krediten an
den Staat. Dies lag — neben den in den Jahres-
wachstumsraten bis Mitte 2012 sichtbaren Fol-
gen der ordentlichen Abwicklung der Hypo
Real Estate — im Wesentlichen daran, dass die
deutschen Kreditinstitute per saldo im Unter-
schied zu Banken anderer Staaten des Euro-
Raums keine grofsvolumigen Kaufe von Staats-
anleihen tatigten.

8 Die Nettoforderungen deutscher MFls gegentber MFls
aus dem Ubrigen Euro-Raum wurden seit Sommer 2011
mafsgeblich durch den Forderungsaufbau der Bundesbank
im Rahmen des Zahlungsverkehrssystems TARGET2 be-
stimmt. Siehe hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Die
deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2011, Monatsbericht,
Marz 2012, S. 27 ff. sowie Deutsche Bundesbank, Die deut-
sche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2012, Monatsbericht,
Marz 2013, S. 21ff.
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Die Bedeutung der konsolidierten Bilanzdarstellung
des MFI-Sektors fiir die monetare Analyse

Im Rahmen der geldpolitischen Strategie
des Eurosystems werden monetdre Indika-
toren fur die Abschatzung der mittel- bis
langfristigen Risiken fir die Preisstabilitat
herangezogen. Eine wichtige Rolle spielt
dabei das breite Geldmengenaggregat M3,
das in der Vergangenheit Uber langere Hori-
zonte gute Prognoseeigenschaften fur die
kunftige Preisentwicklung aufwies.” Der
Informationsgehalt von Veranderungen der
Geldmenge M3 fur die langfristige Preisent-
wicklung kann jedoch durch temporar auf-
tretende Einfllsse beeintrachtigt werden.
Aus diesem Grund beschrankt sich die mo-
netare Analyse nicht auf die alleinige Be-
trachtung des Aggregats, sondern inter-
pretiert die Geldmengenentwicklung im
Kontext der konsolidierten Bilanz des MFI-
Sektors im Euro-Raum.?

Die konsolidierte Bilanzdarstellung flr den
MFI-Sektor baut unmittelbar auf der Defini-
tion der Geldmenge M3 auf. Demnach setzt
sich M3 nur aus denjenigen Verbindlichkei-
ten des MFI-Sektors gegentber dem geld-
haltenden Sektor zusammen, denen Geld-
charakter zugesprochen wird. Dazu geho-
ren Bargeld, taglich fallige Einlagen, sons-
tige kurzerfristige Einlagen (Termineinlagen
mit einer Laufzeit von bis zu zwei Jahren
und Spareinlagen mit einer Kindigungsfrist
von bis zu drei Monaten) sowie Geldmarkt-
fondsanteile, Repos und Bankschuldver-
schreibungen mit einer Laufzeit von bis zu
zwei Jahren. Der geldhaltende Sektor um-
fasst dabei im Euro-Wahrungsgebiet ansas-
sige private Haushalte, finanzielle und nicht-
finanzielle Unternehmen und den Staat mit
Ausnahme der Zentralregierungen. Da Ver-
bindlichkeiten innerhalb des MFI-Sektors
definitionsgemal’ nicht zur Geldmenge zah-
len, kénnen fur die Darstellung der Geld-
menge im Bilanzzusammenhang die Bilan-
zen der einzelnen Institute des MFI-Sektors
konsolidiert werden. Damit verbleiben in
der konsolidierten Bilanz des MFI-Sektors
lediglich Aktiva und Passiva, die Forderun-
gen beziehungsweise Verbindlichkeiten der

MFIs gegenutber dem inlandischen Nicht-
bankensektor oder gegenlber auslan-
dischen Banken oder Nichtbanken darstel-
len (siehe Tabelle auf S. 59).3

Die Passivseite der konsolidierten Bilanz ent-
halt als wichtigsten Posten die Geldmenge
M3 mit ihren Komponenten. Die anderen
Posten auf der Passivseite der konsolidierten
Bilanz sind Verbindlichkeiten des MFI-Sek-
tors, die nicht zur Geldmenge gezahlt wer-
den. Diese beinhalten zum einen die Einla-
gen von Zentralregierungen, zum anderen
langerfristige Verbindlichkeiten des MFI-
Sektors, das sogenannte Geldkapital
(Termineinlagen mit einer Laufzeit von Uber
zwei Jahren, Spareinlagen mit einer Kun-
digungsfrist von Uber drei Monaten, Bank-
schuldverschreibungen mit einer Laufzeit
von Uber zwei Jahren sowie Kapital und
Rucklagen der MFls).

Die quantitativ wichtigsten Posten auf der
Aktivseite der konsolidierten Bilanz sind die
Kredite an private Nichtbanken (private
Haushalte, finanzielle und nichtfinanzielle
Unternehmen) und die Kredite an offent-
liche Haushalte im Euro-Wahrungsgebiet in
Form von Buchkrediten oder Wertpapier-
krediten. Wahrend die hier erfassten Buch-

1 Siehe z.B.: G. Carboni, B. Hofmann und F. Zampolli
(2010), The role of money in the economy and in cen-
tral bank policies, in: L.D. Papademos und J. Stark
(Hrsg.), Enhancing monetary analysis, Europaische
Zentralbank, S. 17— 71. Zur Definition der Geldmenge
M3 und den dahinterstehenden Uberlegungen siehe:
Europadische Zentralbank, Die Geldpolitik der EZB, 3.
A., 2011, S. 511f.

2 Der MFI-Sektor umfasst in erster Linie im Euro-Wah-
rungsgebiet ansassige Zentralbanken, Kreditinstitute
und Geldmarktfonds. Eine ausfthrliche Darstellung der
konsolidierten Bilanz und der einzelnen Bilanzpositio-
nen findet sich in: Europaische Zentralbank, Manual on
MFI Balance Sheet Statistics, April 2012.

3 Geldmengenkomponenten und Gegenposten der
konsolidierten Bilanz fir das Euro-Wahrungsgebiet
konnen in die im Haupttext verwendeten nationalen
Beitrage der einzelnen Mitgliedstaaten zerlegt werden.
Diese bestehen aus den Forderungen bzw. Verbindlich-
keiten des jeweiligen nationalen MFI-Sektors (einschl.
nationaler Zentralbank) gegentiber dem geldhaltenden
Sektor des gesamten Euro-Wahrungsgebiets.
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU *

Veranderung in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2013, 1.Vj. 2012, 4.Vj.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euro-Wahrungsgebiet
Buchkredite 1) 0.7 - 87
Wertpapierkredite 17.2 37.6

Kredite an offentliche Haushalte

im Euro-Wahrungsgebiet
Buchkredite -20.0 -11.4
Wertpapierkredite 45.8 11.0

Nettoforderungen gegenuber
Ansassigen aullerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets 57.8 108.9

andere Gegenposten von M3 -56.6 -64.7

Passiva 2013, 1.Vj. 2012, 4.Vj.
Einlagen von Zentralstaaten - 65 - 04
Geldmenge M3 50.5 86.1

davon Komponenten:
Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 94.8 84.4

Ubrige kirzerfristige

Bankeinlagen (M2—M1) 0.1 36.4

Marktfahige Finanz-

instrumente (M3—M2) —-44.4 -34.6
Geldkapital 0.9 -13.2
davon:

Kapital und Ricklagen 54.7 39.2

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten -53.8 -52.4

* Statistisch bedingte Veranderungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe und Kreditverbriefungen.
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kredite typischerweise Kredite von Ge-
schaftsbanken an den Staat und private
Nichtbanken darstellen, umfassen die Wert-
papierkredite sowohl von Geschaftsbanken
als auch von Zentralbanken, zum Beispiel im
Rahmen des Ankaufprogramms flr ge-
deckte Schuldverschreibungen (CBBP oder
CBBP2) oder des Programms fur die Wert-
papiermarkte (SMP), erworbene Wert-
papiere privater und staatlicher Emitten-
ten.¥ Aufserdem zeigt die Aktivseite die
Nettoforderungen, das heifst den Saldo von
Forderungen und Verbindlichkeiten des
MFI-Sektors im Euro-Wahrungsgebiet ge-
genuber nicht gebietsansassigen Banken
und Nichtbanken. In dieser Position spie-
geln sich die Mittelzufllisse der Nichtbanken
aus dem Zahlungsverkehr mit dem Ausland
wider.” Die Position , andere Gegenposten
von M3" enthalt unter anderem nichtfinan-
zielle Aktiva der MFls sowie Derivatepositio-
nen.®

Die Darstellung der Geldmenge im Bilanz-
zusammenhang eréffnet flr die monetare
Analyse zwei Sichtweisen auf die monetare
Entwicklung: Die erste betrachtet die Geld-
menge aus der Perspektive ihrer Komponen-
ten und untersucht, durch welche Bestand-
teile die monetare Entwicklung getrieben
wird und wie die beobachteten Ver-
anderungen der Komponenten 6konomisch
erklart werden koénnen. Die zweite Sicht-
weise baut darauf auf, dass die Geldmenge

im Bilanzzusammenhang auch indirekt be-
rechnet werden kann — als Summe aller
Positionen der Aktivseite abzuglich der Ein-
lagen von Zentralstaaten und des Geldkapi-
tals. Die Analyse der Geldmengenentwick-
lung mithilfe dieser sogenannten Gegenpos-
ten liefert Informationen dartber, welche
Transaktionen zwischen dem MFI-Sektor
und dem geldhaltenden Sektor fir die Geld-
mengenveranderungen verantwortlich wa-
ren. Im Falle eines Geldmengenanstiegs
konnen dies beispielsweise eine Ausweitung
der Buchkreditvergabe an den Privatsektor,
Wertpapierkaufe der MFIs (Anstieg der
Wertpapierkredite) oder Portfolioumschich-
tungen aus langerfristigen Bankverbindlich-
keiten in M3 (Ruckgang des Geldkapitals)
sein. Diese Informationen kénnen dann
verwendet werden, um auf der Grundlage
6konomischer und statistischer Analysen zu
einer Einschatzung dartber zu gelangen, ob
die Entwicklung der Geldmenge am aktuel-
len Rand mit Risiken fur die langfristige
Preisentwicklung verbunden ist.

4 Siehe dazu auch: Deutsche Bundesbank, Umfangrei-
che Staatsanleihekaufe durch Eurosystem und Ge-
schaftsbanken, Monatsbericht, Mai 2012, S. 32.

5 Eine ausflhrliche Darstellung dieses Zusammen-
hangs bietet: L.B. Duc, F. Mayerlen und P. Sola (2008),
The monetary presentation of the euro area balance of
payments, Europaische Zentralbank, Occasional Paper
Series No. 96.

6 Zu Details siehe: Europaische Zentralbank, Manual
on MFI Balance Sheet Statistics, April 2012, S. 112.
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Abflisse aus
M3 infolge
wachsender
Zweifel an der
Solvenz von
Banken

Ausgewahlte nationale Beitrdge zum Geldmengen- und Kreditwachstum im Euro-Raum

Wachstumsraten,” Monatsendsténde
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nationaler Beitrag
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1 Veranderung gegentber Vorjahr in %. 2 Ab Januar 2002 ohne Bargeld. 3 Bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen.
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Entwicklung in den Landern
der Peripherie

Im Unterschied zu den Kernlandern, in denen
sich das Geldmengenwachstum im Verlauf des
Jahres 2010 erholte, fielen die nationalen Bei-
trage der Peripherielander zum Wachstum der
Geldmenge M3 ab Herbst 2009 zunehmend in
den negativen Bereich (siehe oben stehendes
Schaubild). Ursachlich fir den Rickgang der
Geldnachfrage waren unter anderem sich ver-
starkende Zweifel an der Solvenz von Kredit-
instituten, deren Bilanzen durch Verluste im Zu-
sammenhang mit der Finanzkrise sowie teil-
weise enger Verflechtungen mit den von der
Schuldenkrise betroffenen Staatssektoren be-
lastet wurden. Wahrend sich die Abflusse in
Italien, Spanien, Portugal und Griechenland auf
Sichteinlagen oder kurzfristige Termineinlagen
konzentrierten, wurde der Einbruch des Geld-
mengenwachstums in Irland im Jahr 2010 vor
allem durch einen drastischen Rickgang der
Nachfrage nach den in M3 enthaltenen kurz-

fristigen Bankschuldverschreibungen getrieben.
Auch in Portugal, Spanien und lItalien reduzier-
ten die Nichtbanken ihr Engagement in diesem
Segment spurbar.

Erst im Zuge der zusatzlichen Mittelbereitstel-
lung im Rahmen der beiden Dreijahrestender
gewannen kurzfristige Bankschuldverschrei-
bungen Anfang 2012 wieder an Attraktivitat.
Insbesondere Spanien, aber auch Italien, ver-
zeichneten in diesem Zusammenhang hohe Zu-
wachse. Mit der Beruhigung der Schuldenkrise
Mitte 2012 erholte sich zudem die Nachfrage
nach kurzfristigen Bankeinlagen. In Italien
setzte die Erholung des Geldmengenwachs-
tums aufgrund kraftiger Zufllsse bei den kurz-
fristigen Termineinlagen bereits im Herbst 2011
und damit frUher als in den anderen Peripherie-
landern ein, was mit der von Banken in Italien
im Gegensatz zu anderen Landern angebote-
nen relativ attraktiven Verzinsung in diesem
Marktsegment zusammenhangen durfte.

Kurzfristige
Bankschuldver-
schreibungen ab
Anfang 2012
wieder stdrker
nachgefragt



Fortgesetzter
Abbau der Buch-
kredite an den
Privatsektor
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Ausgewahlte nationale Beitrage zur Buchkreditvergabe an den
nichtfinanziellen Privaten Sektor im Euro-Raum”

Verdnderung gegenuber Vorjahr in %

Deutschland Frankreich Italien

Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
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* Buchkredite des MFI-Sektors, bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen.
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Pragend flr den Trend in der monetaren Ent-
wicklung in allen Peripherielandern ist seit dem
Ausbruch der Finanzkrise vor allem der fortge-
setzte Abbau der Buchkredite an den Privatsek-
tor. So sind die nationalen Beitrage zur Jahres-
wachstumsrate der (um Kreditverbriefungen
und -verkaufe bereinigten) Buchkredite an den
Privatsektor in Irland und Spanien (mit einer
kurzen Unterbrechung) bereits seit Sommer
2009 negativ, in Griechenland seit Anfang 2011
und in Portugal seit Sommer 2011. Der italie-
nische Beitrag liegt seit Ende 2011 nahe null. In
sektoraler Betrachtung geht der Ruckgang
hauptsachlich auf Nettotilgungen bei den Aus-
leihungen an nichtfinanzielle Unternehmen zu-
rick, aber Ausleihungen an private Haushalte
wurden ebenfalls abgebaut. Wie das oben ste-
hende Schaubild zeigt, liegen die Jahresraten
der Ausleihungen an nichtfinanzielle Unterneh-
men insbesondere in Spanien tief im negativen
Bereich.? Wahrend sich der Abwartstrend der
Wachstumsraten in Spanien, aber auch in Ita-
lien und Irland bis zuletzt fortsetzte, war in Por-

tugal am aktuellen Rand eine gewisse Stabilisie-
rung erkennbar. Bei den Buchkrediten an pri-
vate Haushalte sind die 12-Monatsraten in allen
genannten Landern weiterhin negativ, wozu
die Wohnungsbaukredite einen wesentlichen
Beitrag lieferten.

Hinter dem Abwartstrend in der Kreditentwick-
lung dieser Lander stehen verschiedene Fakto-
ren. So wird die Kreditnachfrage durch die
schwache wirtschaftliche Aktivitat in der Peri-
pherie gedampft. Dies bestatigen Umfragen
wie die Befragung der kleinen und mittleren
Unternehmen (SAFE), in der die Unternehmen
den Mangel an Absatzmoglichkeiten als wich-
tigsten Grund der schwachen Kreditentwick-

9 Aufgrund der geordneten Restrukturierung des spa-
nischen Bankensektors sind die spanischen Zahlen zu den
Buchkrediten an nichtfinanzielle Unternehmen im Dezem-
ber 2012 und Februar 2013 trotz statistischer Bereinigun-
gen erkennbar negativ beeinflusst. Naheres dazu siehe:
Pressemitteilung der EZB zur Geldmengenentwicklung im
Euro-Wahrungsgebiet, Februar 2013, vom 28. Méarz 2013.
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Bedeutung
anderer
Finanzierungs-
quellen

lung nennen.'® Vor diesem Hintergrund tber-
rascht es nicht, dass nach Einschatzung der im
Rahmen des Bank Lending Survey befragten
Banken eine Verringerung der Investitionsaus-
gaben der Unternehmen den mit Abstand
wichtigsten Grund flr den seit Mitte 2011 be-
obachteten Ruckgang der Kreditnachfrage dar-
stellt.

Des Weiteren wird die Kreditnachfrage in
denjenigen Landern, in denen Haushalte und
Unternehmen bereits hoch verschuldet sind,
insbesondere auch durch die Notwendigkeit
gedampft, diese Verschuldungsniveaus zu re-
duzieren. So zeigt die Entwicklung der nationa-
len Beitrage zum Wachstum der Buchkredite an
den Privatsektor (siehe Schaubild auf S. 60),
dass die Kreditentwicklung derzeit genau in
denjenigen Landern besonders schwach ist, in
denen die Kredite in den Jahren vor dem Aus-
bruch der Krise besonders dynamisch wuchsen.
Der anhaltende Kreditboom hat dazu gefihrt,
dass in diesen Landern das Verhaltnis der Kre-
ditbestande des Privatsektors zum Bruttoin-
landsprodukt zum Teil stark gestiegen ist (siehe
Erlduterungen auf S. 63)." Wie das Schaubild
auf S. 64 zeigt, war dies insbesondere in Irland,
Spanien und Portugal der Fall. Zwar hat in die-
sen Landern ausgehend von den Hochststan-
den der Kreditvolumina bereits ein deutlicher
Abbau der Verschuldung stattgefunden. Ein
Querschnittsvergleich mit den anderen Mit-
gliedslandern des Euro-Raums deutet jedoch
darauf hin, dass immer noch signifikante Kre-
ditiberhange bestehen, deren Abbau sich bei
einer Fortschreibung des bisherigen Tempos
zum Teil noch Uber viele Jahre hinziehen
koénnte.

Neben den bereits genannten Faktoren ver-
ringerte sich die Nachfrage nach Bankkrediten
in einigen der hier betrachteten Lander auch
dadurch, dass Unternehmen verstarkt auf an-
dere Finanzierungsquellen zurtckgriffen. Von
Bedeutung waren etwa alternative Kreditgeber
wie sonstige Finanzinstitute und verbundene
Unternehmen, deren Anteil an der AufSenfinan-
zierung der Unternehmen sich bereits seit

dem Zusammenbruch von Lehman Brothers im
Herbst 2008 spurbar erhoht hatte.' Auch die
marktbasierte (Fremd-)Finanzierung nahm zu.
Wahrend nichtfinanzielle Unternehmen in Ita-
lien zuletzt verstarkt Mittel Uber die Emission
von Anleihen erhielten, trugen Aktienemissio-
nen sowie die Zufiihrung von sonstigen Mitteln
ins Eigenkapital positiv zur AufSenfinanzierung
in Spanien und Portugal bei.

Schlief3lich sind auch angebotsseitige Beschran-
kungen nicht auszuschliefsen, die sich vor allem
aus schwachen Bankbilanzen, regulatorischen
Anderungen und den hoheren Risiken der Kre-
ditvergabe ergeben. Anhaltspunkte dafur liefert
der Bank Lending Survey, demzufolge insbe-
sondere in der zweiten Halfte 2011 rein bank-
seitige Faktoren wie der Zugang zur Markt-
finanzierung, die Liquiditatsausstattung und die
Eigenkapitalkosten wahrend des gesamten
Krisenzeitraums ein fur die Verscharfung der
Kreditstandards relevanter Faktor waren. Seit-
dem werden die Standards jedoch hauptsach-
lich von Veranderungen in der Einschatzung
der konjunkturellen und firmenspezifischen
Risiken getrieben.

Einen dampfenden Einfluss auf die Geldmen-
genentwicklung in den Peripherielandern hat-
ten neben der schwachen Buchkreditvergabe
zeitweise auch die grenziberschreitenden Zah-
lungsstrome. So kam es in denjenigen Phasen,
in denen sich die Staatsschuldenkrise ver-
scharfte, zu erheblichen Kapitalabflissen aus
den jeweils besonders betroffenen Landern.

10 Der SAFE wird von der EZB durchgefiihrt. Darin werden
halbjahrlich etwa 7 500 Unternehmen zu ihrem Finan-
zierungsumfeld befragt. Der Schwerpunkt liegt dabei auf
kleinen und mittleren Unternehmen, die in besonderer
Weise von Bankkrediten abhangig sind. Die aktuellen
Umfrageergebnisse umfassen den Zeitraum Oktober 2012
bis Marz 2013, die Befragung erfolgte in der Zeit vom
18. Februar bis zum 21. Marz 2013.

11 Der Vorteil dieser Messgrof3e gegenliber umfassenderen
Konzepten der Verschuldung, wie sie die Finanzierungs-
rechnung bietet, liegt in der Verflgbarkeit langer Reihen
fir beide Bestandteile.

12 Fir eine ausfuhrlichere Diskussion siehe: Deutsche Bun-
desbank, Die Entwicklung der Auf3enfinanzierung nicht-
finanzieller Kapitalgesellschaften im Euro-Raum wahrend
der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise, Monatsbericht,
Januar 2012, S. 24.

BLS liefert auch
Anhaltspunkte
fir angebots-
seitige Beschrdn-
kungen

Phasenweise
hohe Mittel-
abfliisse ins
Ausland
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Entwicklung der Buchkreditbestande relativ zum
Bruttoinlandsprodukt in ausgewahlten Landern

des Euro-Wahrungsgebiets

Der aktuellen Schwache der Buchkreditver-
gabe an den Privatsektor ging in einigen
Mitgliedslandern des Euro-Wahrungsgebiets
in den Jahren vor der Krise ein Uberaus star-
kes Kreditwachstum voraus. Aus geldpoliti-
scher Sicht ergibt sich daraus die Frage, in-
wieweit das derzeit negative Kreditwachs-
tum in diesen Landern die Notwendigkeit
reflektiert, frihere Kreditiberhange abzu-
bauen und somit Ausdruck eines bilanziellen
Anpassungsprozesses sowohl aufseiten der
Kreditnehmer als auch der Kreditgeber ist.

Zur Abschatzung, ob ein Kreditiberhang
vorliegt beziehungsweise wie grofs der
etwaige Anpassungsbedarf ist, wird haufig
die Entwicklung der Buchkredite an den Pri-
vatsektor relativ zum Bruttoinlandsprodukt
(BIP) eines Landes herangezogen (siehe
Schaubild auf S. 64)." Eine gangige Vorge-
hensweise besteht darin, das Ausmafs des
Anpassungsbedarfs an der Abweichung der
(relativen) Kreditbestande von ihrem lang-
fristigen Trend zu messen, wobei letzterer
mithilfe statistischer Filterverfahren extra-
hiert wird.? Die Ublichen statistischen Filter-
techniken weisen jedoch einige konzeptio-
nelle Mangel auf, was die Aussagekraft der
geschatzten Trendniveaus vor allem am
aktuellen Rand stark einschrankt. Zudem
rechnen Filtertechniken Kreditiberhange,
die Uber langere Zeitraume aufgebaut wur-
den, zumindest teilweise der Trendkompo-
nente zu, was dazu fuhrt, dass in Zeiten
eines Aufbaus von Kreditliberhangen diese
tendenziell unterschatzt werden. Diese Pro-
blematik gilt insbesondere flur diejenigen
Lander des Euro-Raums, die seit Beginn der
Wahrungsunion einen stetigen Anstieg des
Kredit-BIP-Verhaltnisses verzeichneten.

Eine Alternative zu den Filtermethoden stellt
der Querschnittsvergleich der Kreditentwick-
lung relativ zum BIP fur strukturell ahnliche
Volkswirtschaften dar. Als Referenzwert flr
den Euro-Raum bietet sich der Median der
Kredit-BIP-Verhaltnisse der einzelnen Mit-
gliedslander an. 3 Eine derartige Benchmark-
Analyse erméglicht Aussagen bezlglich der
Verschuldungssituation des Privatsektors in
einem Land relativ zu anderen Landern. Sie
lasst jedoch keine Einschatzung Uber den
absoluten Anpassungsbedarf zu. Insbeson-
dere konnte die Entwicklung des Medians
im Euro-Wahrungsgebiet durch gleichzeitig
in mehreren Landern auftretende Ubertrei-
bungen nach oben verzerrt sein.

Wie das Schaubild auf Seite 64 zeigt, stieg
der Median aller EWU-Mitgliedstaaten von
etwa 90% Anfang 1999 bis auf 116% Ende
2010 und lag im Marz 2013 bei 111%. Deut-
lich Gber dem Median lagen in diesem Zeit-
raum die Buchkreditbestande (relativ zum
BIP) in Irland, Spanien und Portugal. Vor al-
lem in Irland und Spanien schritt der Ver-
schuldungsaufbau zwischen 2004 und
2009 wesentlich schneller fort als im Euro-
Wahrungsgebiet insgesamt. Die steigende
Verschuldung des Privatsektors in Irland,
Portugal und Spanien reflektierte dabei eine
steigende Kreditvergabe sowohl an private
Haushalte als auch an nichtfinanzielle

1 Der Vorteil dieser Messgrof3e gegenliber umfassen-
deren Konzepten der Verschuldung, wie sie die Finan-
zierungsrechnung bietet, liegt in der Verfugbarkeit
langer Reihen fur beide Bestandteile.

2 Vgl. z.B.: C. Borio und M. Drehmann, Assessing the
risk of banking crises — revisited, BIS Quarterly Review,
March 2009, Bank for International Settlements.

3 Zur Berechnung der Kredit-BIP-Verhaltnisse werden
Kreditbestandsdaten verwendet, deren Entwicklung
sowohl transaktionsbedingte Veranderungen als auch
Wertberichtigungen reflektiert.
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bereinigt. 1 Wechselnde Zusammensetzung.

Deutsche Bundesbank

Unternehmen. Buchkredite an finanzielle
Unternehmen spielten fur den Anstieg des
Kredit-BIP-Verhaltnisses in Portugal und
Spanien dagegen nur eine geringe Rolle; in
Irland waren sie nur phasenweise von Be-
deutung.

Fur Deutschland ist das Kredit-BIP-Verhaltnis
seit 1999 nahezu konstant geblieben. Da-
durch ist die Verschuldungsquote des Pri-
vatsektors in Deutschland, die zunachst
oberhalb des Medians des Euro-Wahrungs-
gebiets lag, im Zeitverlauf unter den Median
abgesunken. Italien, dessen Kredit-BIP-
Verhaltnis zwar zwischen 1999 und 2013
deutlich angestiegen ist — auch hier getra-
gen von der zunehmenden Kreditaufnahme
der nichtfinanziellen Unternehmen und pri-
vaten Haushalte — bildet im ersten Viertel-
jahr 2013 den Median fir das Euro-Wah-
rungsgebiet.

Ausgehend von den Hochststanden der
Kreditvolumina (relativ zum BIP) hat in Por-
tugal und Spanien, vor allem aber in Irland
bereits ein deutlicher Abbau der Verschul-
dung stattgefunden.® Dabei ist zu berlick-
sichtigen, dass die Kredit-BIP-Verhaltnisse
am aktuellen Rand das tatsachliche Ausmafs
der Verschuldung in diesen Landern wahr-

scheinlich Uberzeichnen, da das BIP (die
GrofSe im Nenner) durch die schwache Kon-
junkturentwicklung unter seinen langfris-
tigen Gleichgewichtswert, das heifst unter
den Potenzialoutput, abgesunken sein
durfte. Korrigiert man fir diesen Effekt, so
verringert sich das Kredit-BIP-Verhaltnis fur
Spanien von 153% auf 146% und fur Portu-
gal von 152% auf 145%.% Da zu vermuten
ist, dass der Median aufgrund des in einer
ganzen Anzahl von Landern beobachteten
starken Verschuldungsaufbaus die gleichge-
wichtigen Kreditvolumina (relativ zum BIP)
tendenziell Uberschatzt, ergeben sich so
relativ konservative Schatzungen der tat-
sachlichen Uberhéange.

Insgesamt legt der Querschnittvergleich
nahe, dass fur einige Euro-Mitgliedslander
auch dann noch ausgepragte Kredittber-
hange bestehen, wenn fur konjunkturelle
Effekte korrigiert wird. Es ist zu erwarten,
dass der Abbau dieser Uberhange noch fur
eine langere Zeit eine dampfende Wirkung
auf die Buchkreditentwicklung in diesen
Landern und damit auch im gesamten Euro-
Raum austben wird.

4 Im Unterschied zu den anderen Landern waren in
Irland Wertberichtigungen flr den Verschuldungs-
abbau von erheblicher Bedeutung.

5 Fir die Korrektur wurden die Schatzungen der EU-
Kommission flr die Outputlicke in den betroffenen
Landern verwendet. Fur Irland lasst diese Korrektur
den Kredit-BIP-Koeffizienten nahezu unverandert, da
die Kommission keine wesentliche Outputlicke er-
wartet.



Geldmengen-
wachstum durch
Wertpapier-
kredite an den
Staat gesttzt

Geddmpfte
monetdre
Grunddynamik
im Euro-Raum
insgesamt

Seit der wahrgenommenen Beruhigung der
Schuldenkrise Mitte 2012 ist jedoch Kapital in
die Peripherielander zurtckgeflossen und hat
damit zu einer gewissen Erholung des Geld-
mengenwachstums in diesen Landern beigetra-
gen.

GestUutzt wurde das Geldmengenwachstum in
den Peripherielandern dagegen — wie in
Deutschland — durch einen Abbau von langer-
fristigen Forderungen gegenutber dem Banken-
sektor (Geldkapital), der insbesondere durch
umfangreiche Nettotilgungen bei den langer-
fristigen Bankschuldverschreibungen getrieben
wurde. Ferner leistete die Ausweitung der Kre-
ditvergabe der Banken an den Staat einen posi-
tiven Beitrag zum Geldmengenwachstum. So
fanden in zeitlicher Nahe zu den Dreijahresten-
dern von Dezember 2011 bis Marz 2012 grofs-
volumige Kaufe heimischer Staatsanleihen
durch spanische und italienische Kreditinstitute
statt.’® Ferner bauten die Banken in Spanien im
zweiten Vierteljahr 2012 Buchkredite an hei-
mische Offentliche Haushalte kraftig auf. In
Italien war die Ausweitung der gesamten
Kreditvergabe an den Staat ein wesentlicher
Faktor fur den Mitte 2011 einsetzenden Anstieg
des Wachstumsbeitrags Italiens zum Geldmen-
genwachstum im Euro-Raum, der am aktuellen
Rand 0,6 Prozentpunkte betragt.

Herausforderungen fir die
gemeinsame Geldpolitik

Mittel- bis langfristige Inflationsrisiken kénnen
aus Sicht der monetaren Analyse aus einem
starken und persistenten Geldmengenwachs-
tum und dem damit verbundenen Aufbau eines
Gelduberhangs resultieren. Das Geldmengen-
wachstum im Euro-Wahrungsgebiet insgesamt
verlauft derzeit allerdings mit einem vergleichs-
weise niedrigen Tempo. Zudem ubt die schwa-
che Buchkreditentwicklung einen nachhaltig
dampfenden Effekt auf das trendmallige Geld-
mengenwachstum aus, sodass die monetare
Entwicklung fir das Euro-Wahrungsgebiet als
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Ganzes keine Aufwartsrisiken fur die Preisstabi-
litat signalisiert.

Aufgrund der ausgepragten Heterogenitat der
monetaren Entwicklung im Euro-Wahrungs-
gebiet sind die Risiken fur die Preisstabilitat
aber nicht gleichmafsig Uber alle Mitgliedstaa-
ten verteilt. So sind in einigen Krisenlandern
deutlich negative Geldmengen- und Kredit-
wachstumsraten zu verzeichnen. Diese spiegeln
neben der konjunkturellen Entwicklung zu
einem erheblichen Anteil die notwendige Kor-
rektur von in der Vergangenheit aufgebauten
Kredit- und Geldmengenuberhangen wider.
Durch die fortgesetzt hohe Verwundbarkeit der
Bankensektoren in diesen Landern ist der not-
wendige Anpassungsprozess allerdings mit Risi-
ken behaftet. So konnen weitere negative
Schocks, beispielsweise ein unerwartet hoher
Anteil notleidender Kredite, Uber eine zu starke
Einschrankung des Kreditangebots seitens der
Banken eine weitere Abschwachung der wirt-
schaftlichen Entwicklung verursachen. Damit
verbundene Ruckkopplungseffekte auf die Sta-
bilitat des Bankensektors und das Kreditange-
bot verstarken unter Umstanden den laufenden
Entschuldungsprozess und koénnen aufgrund
der damit einhergehenden weiteren Kontrak-
tion des Geld- und Kreditvolumens Abwarts-
risiken fur die Preisstabilitat nach sich ziehen.

In Deutschland hingegen vollzog sich das Geld-
mengenwachstum auf einem im Vergleich zur
Peripherie wesentlich hoheren Niveau. Die
Ursachen fur das Wachstum des deutschen
Beitrags zur Geldmenge M3 (Ruckgang des
Geldkapitals, Anstieg der Netto-Auslandsposi-
tion des MFI-Sektors) deuten auf einen transi-
torischen Anstieg der Geldmengenwachstums-
rate hin." Nichtsdestoweniger sind die Geld-

13 Siehe: Deutsche Bundesbank, Umfangreiche Staats-
anleihekdufe durch Eurosystem und Geschaftsbanken,
Monatsbericht, Mai 2012, S. 32.

14 Die anhaltenden Leistungsbilanziiberschiisse tragen
zwar zu einem dauerhaften Geldmengenwachstum bei, je-
doch ist dieser Effekt, fur sich genommen, quantitativ nicht
bedeutsam genug, um zu Risiken fir die Preisstabilitdt zu
fuhren.
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Risiken fur die
Preisstabilitct
geringer bei
Umschichtungen
in Geldkapital

bestande, vor allem die Bestande an Sichtein-
lagen, in Deutschland hoch.™

Solange die erhéhte Geldmenge nicht nachfra-
gewirksam wird, gehen von ihr keine Effekte
auf die Teuerung aus. Die hohe Geldhaltung,
insbesondere in Form von Sichteinlagen, wird
dabei zurzeit durch geringe Opportunitatskos-
ten im Vergleich zu langerfristigen Einlagen
und von der hohen Unsicherheit beglnstigt.
Dem entgegen wirkt allerdings der durch das
niedrige Zinsniveau bedingte negative erwar-
tete reale Ertrag auf hoch liquide Einlagen. Ent-
scheidend flr die Einschatzung maoglicher Risi-
ken fUr die Preisstabilitat ist die Frage, auf wel-
che Weise die aufgrund dieser Sondereinfliisse
erhohte Geldhaltung zu einem zukunftigen
Zeitpunkt abgebaut wird. In dem Ausmafs, in
dem lediglich die vorangegangenen Portfolio-
umschichtungen wieder rlickgangig gemacht
wulrden, ware der Abbau eines monetaren
Uberhangs nicht mit Inflationsgefahren verbun-
den. Dies ware etwa dann der Fall, wenn es zu
Umschichtungen aus Einlagen in M3 in langer-
fristige, nicht in M3 enthaltene, Verbindlichkei-
ten des deutschen Bankensektors (Geldkapital)
kommen wurde. Wie bereits beschrieben, sind
aber die Anreize fur Portfolioumschichtungen
in langfristige Verbindlichkeiten des inlan-
dischen Bankensektors in einem Umfeld einer
erwarteten fortdauernden Niedrigzinspolitik
relativ gering, zumal inlandische Banken auf-
grund ihrer breiten Einlagenbasis wenige An-
reize zum Angebot attraktiver Konditionen auf
langfristige Einlagen haben. Alternativ ist ein
.~monetarer Ausgleich” innerhalb der Wah-
rungsunion auch durch Portfolioumschichtun-
gen deutscher Anleger in attraktiver verzinste
Einlagen oder langerfristige Bankverbindlichkei-
ten in den Peripherielandern denkbar. Es ist
aber fraglich, ob diese Anlagen in absehbarer
Zukunft aufgrund der weiter zu erwartenden
hohen Risikoaversion deutscher Nichtbanken
fur diese eine relevante Anlagealternative dar-
stellen werden.

Die Entwicklungen im Vorfeld der Finanzkrise
haben gezeigt, dass sich aus der monetaren

Entwicklung ergebende Risiken nicht notwen-
digerweise zu stark steigenden Preisen auf den
GuUtermarkten fuhren mussen. So I6ste die dy-
namische Geldmengen- und Kreditentwicklung
in den Jahren vor Ausbruch der Finanzkrise in
einigen Landern einen starken Anstieg der Im-
mobilienpreise aus. Derartige Preiszyklen auf
Vermogensmarkten begriinden Risiken fur die
Finanzstabilitat, die ebenfalls Rickwirkungen
auf die Gesamtwirtschaft haben kdnnen und
deshalb von der monetaren Analyse im Blick
behalten werden mussen. So ist hinsichtlich
moglicher Szenarien fur Deutschland zu beach-
ten, dass die Anleger versuchen kdnnten, durch
den Kauf nichtmonetarer Aktiva wie Aktien,
anderer Wertpapiere oder Immobilien ihre Port-
folios zugunsten ertragreicherer Anlageformen
umzuschichten, und damit einen Vermogens-
preisanstieg hervorrufen kénnten. Fur die deut-
schen Anleger durften dabei zundchst vor allem
inlandische Anlageformen im Vordergrund ste-
hen. Die bereits relativ hohe Bewertung von
vergleichsweise risikoarmen nichtmonetaren
Aktiva (z.B. als relativ sicher empfundene
Staats- und Unternehmensanleihen und in be-
stimmten Regionen auch Immobilien) konnte
die Anleger dabei aber auch verstarkt in risiko-
reichere Anlageformen ausweichen lassen.

Solche Portfolioanpassungen wurden allerdings
in der Tendenz lediglich zu einer Niveau-
verschiebung bei den Vermdgenspreisen fih-
ren, nicht aber zu einer dauerhaft hoheren
Wachstumsrate. Eine Vermdgenspreisinflation,
das heifst eine langerfristige Beschleunigung
der Vermogenspreisentwicklung, ist dagegen
typischerweise mit einer starken Kreditexpan-
sion verbunden. Die verhaltene Kreditentwick-
lung liefert fur einen solchen kreditfinanzierten
Vermogenspreisanstieg in Deutschland derzeit
keinerlei Anhaltspunkte.

15 Wie zuvor beschrieben, sind fur die Entwicklung des
deutschen Beitrags zur Geldmenge M3 die Einlagen von
nicht in Deutschland ansassigen Nichtbanken quantitativ
nicht von Bedeutung, sodass in der folgenden Diskussion
von ihnen abstrahiert wird.

Risiken grofser
bei Umschich-
tungen in
andere nicht-
monetdre Aktiva

Risiko einer
starken Kredit-
expansion der-
zeit relativ

gering



Gegebenenfalls
Erfordernis des

Einsatzes makro-

prudenzieller
Instrumente auf
nationaler
Ebene ...

... sowie
nationaler
Fiskal- und
Strukturpolitiken

Sollte sich jedoch zuklnftig in Deutschland eine
durch eine beschleunigte Kreditentwicklung
getriebene Vermogenspreisinflation abzeich-
nen, ohne dass dies unmittelbare Risiken flr
das gesamte Euro-Wahrungsgebiet mit sich
bringen wurde, so konnte die gemeinsame
Geldpolitik des Eurosystems darauf nicht re-
agieren. Stattdessen ware der Einsatz makro-
prudenzieller Instrumente auf nationaler Ebene
erforderlich.

Dagegen sind die Abwartsrisiken in den Peri-
pherielandern vor allem in der Verwundbarkeit
ihres Bankensystems gegenuber weiteren
negativen Schocks begrundet. Der Abbau die-
ser Verwundbarkeit erfordert unter anderem
die Offenlegung von bereits entstandenen oder
zu erwartenden Verlusten mit entsprechenden
Wertberichtigungen in den Bilanzen, Entschei-
dungen Uber eine Abwicklung beziehungs-
weise Restrukturierung oder Rekapitalisierung
der betroffenen Banken zur Schaffung neuer
Verlustabsorptionskapazitaten sowie eine Re-

Deutsche Bundesbank

gulierung, die die Vermeidung des Entstehens
neuer Anfalligkeiten in der Zukunft zum Ziel
hat, darunter auch Eigenkapitalanforderungen
fur von Banken gehaltene Staatsanleihen.

Diese Aufgaben sind jedoch durch geldpoli-
tische (Sonder-)Mafsnahmen nicht zu lésen,
sondern fallen in die Verantwortung anderer
Politikbereiche, vor allem der Bankenaufsicht
und der Fiskalpolitik. Die Geldpolitik kann die
notwendigen Anpassungsprozesse bestenfalls
zeitlich strecken, lauft dadurch aber stets Ge-
fahr, den notigen Anpassungsdruck auf die an-
deren Akteure zu sehr abzuschwachen. Unter-
bleiben aber die erforderlichen Mafsnahmen
zur Starkung der Widerstandsfahigkeit der
Bankensysteme in den Peripherielandern, so
besteht weiterhin die Gefahr, dass sich die be-
schriebenen Abhangigkeiten zwischen Finanz-
system und Realwirtschaft negativ verstarken
und eine realwirtschaftliche Erholung behindert
wdrde.
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1. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetdre Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europadischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2,0 2,4 1,7 1.6 2,3 1,6 4,3 1,01 1,54 4,0
1.7 1.9 1.3 1,5 1,6 2,1 4,3 0,96 1,58 4,3
2,2 2,1 1.5 1.5 0,8 1,0 3,4 0,79 1,48 4,8
1.9 1,9 1.6 1,7 1,0 0,5 2,9 0,63 1,43 4,8
2,3 2,3 2,0 2,1 1.4 0,7 2,7 0,38 1,22 4,7
2,6 2,8 2,5 2,5 1,4 0,4 2,1 0,37 1,05 4,5
2,8 2,9 2,8 2,6 1.8 0,5 1.3 0,36 0,86 4,0
2,0 2,5 2,4 2,7 1.4 - 0,1 0,8 0,35 0,74 41
3.4 2,8 2,9 2,8 1.5 - 03 - 0,1 0,34 0,68 41
3,5 2,9 3,0 3.1 1,5 - 04 - 03 0,33 0,66 4,2
4,7 3.4 3,5 3,1 1.3 - 06 - 11 0,18 0,50 4,0
4,9 3.1 2,8 3,0 0,8 - 10 - 12 0,11 0,33 3.9
52 3,1 2,7 3,1 0,9 - 09 - 13 0,10 0,25 3,6
6,4 4,3 3,9 3,5 0,6 - 13 - 18 0,09 0,21 3,4
6,4 4,4 3,8 3,7 0,5 - 13 - 18 0,08 0,19 33
6,4 4,5 3,5 3,6 0,7 - 05 - 15 0,07 0,19 3,1
6,5 4,4 3,4 33 0,2 - 08 - 17 0,07 0,20 3,0
7.0 4,3 3.1 3,0 0,1 - 07 - 16 0,07 0,22 3,1
7.1 4,2 2,5 2,9 0,3 - 05 - 12 0,07 0,21 3,0
8,7 4,9 3,2 2,9 0,3 - 05 - 14 0,08 0,21 2,8
8,4 4,7 2,9 0,2 - 06 - 09 0,08 0,20 2,6
0,09 0,21 3,0
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch

des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile,

Geldmarktpapiere

sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegenuber im Euro-Wéhrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls.

2. AulRenwirtschaft

Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43° 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
leihen. Einbezogene Lander:DE,FR,NL,BE,AT,Fl,IE,PT,ES,IT,GR, (nach Umschuldung im
Marz 2012 Neuemission).

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- Wertpapier- Ubriger Wahrungs-

Saldo Handelsbilanz | Saldo tionen verkehr 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)

Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
+ 2736 + 3197 + 4590 - 11661 + 20 605 - 5940 + 1587 1,3770 102,8 99,9
+ 3786 + 380 - 3895 - 233 - 11658) + 9084| - 1088 1,3706 103,0 100,2
+ 9570 + 5589 - 15300 - 30458 + 14 072 + 1319 - 233 1,3556 102,6 99,9
+ 22540 + 8507 - 23034 + 15 967 - 59684 + 26 097 - 5414 1,3179 100,8 98,1
- 10 300 - 7727 + 11877 + 789 - 48 889 + 61126 - 1149 1,2905 98,9 96,3
- 2557 + 3229 + 9327 + 8249 + 16999 - 14308 - 1614 1,3224 99,6 97,2
+ 10015 + 1274 - 19169 - 12614 - 50 231 + 43022 + 655 1,3201 99,8 97,3
+ 2936 + 4423 - 2441 - 2559 + 5075 - 1975 - 2982 1,3162 99,5 97,2
- 2759 + 7360 - 359 + 3505 + 22611 - 25014 - 1461 1,2789 98,0 95,7
+ 18167 + 1389 | - 16 657 - 16124 + 60986 - 57009 - 4510 1,2526 97,2 94,8
+ 21787 + 14 543 - 17 466 + 2541 + 3097 - 23591 + 487 1,2288 95,3 93,2
+ 8 843 + 5588 - 7736 + 12582 - 12 829 - 5917 - 1573 1,2400 95,2 93,1
+ 10218 + 10158 - 16419 - 20012 - 2243 + 4870 + 967 1,2856 97,2 95,0
+ 12814 + 10638 - 15 587 - 15058 + 50688 - 48 573 - 2644 1,2974 97,8 95,5
+ 20303 + 15063 - 28907 + 21436 + 30 884 - 80 183 - 1044 1,2828 97,2 94,9
+ 26513 + 12193 - 29699 - 27559 - 18323 + 15466 + 718 1,319 98,7 96,2
- 5601 - 2692 + 1466 - 8278 + 35745 - 21339 - 4 660 1,3288 100,4 98,0
+ 11539 + 11955 - 19026 - 2440 + 1816 - 20962 + 2561 1,3359 101,6 99,1
+ 24 854 + 24 654 - 26 601 - 14 647 + 10 137 - 24341 + 2250 1,2964 100,2 97,9
+ 15334 + 16911 - 15974) - 6422 - 6106 - 3376 - 70 1,3026 100,4 97,9

1,2982 100,5 98,1
1,3189 101,6 99,1
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. X1.12 und 13, S. 75° / 76° 2 Einschl.
Finanzderivate. 3 Gegenlber ~den  Wahrungen  der  EWK-20-Gruppe.

4 Auf Basis der Verbraucherpreise.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit

EWU

Belgien

Deutschland

Estland

Finnland

Frankreich

Griechenland

Irland

Italien

2010
2011
2012

2011 4.Vj.

2012 1.Vj.
2.V,
3.V
4Vj.

2013 1.Vj.

2010
2011
2012

2011 4.Vj.

2012 1.Vj.
2.
3.V
4.

2013 1.Vj.

2010
2011
2012

2012 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.
2013 1.j.
2.V,

2010
2011
2012

2012 Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

2010
2011
2012

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

2010
2011
2012

2010
2011
2012

Reales Bruttoinlandsprodukt 12

2,0
1,5
- 06

0,7

- 01
- 04
- 07
- 09

- 11

Industrieprod

7.3
3.2
- 24

- 07

- 19
- 23
- 22
- 31

- 24

uktion

1)3)

2,4
1,8
03
09
02
04
05
05
08

11,2
4,4
33 )

0,5

2,4 4)
54
3,4
1,8

3,1 5)

4,2
3.0
0.7
1,4
1,8
0.5
0,4
0,0
1,4

10,9
6,6
0,3

1.9

1.3
0,3
0,8
2,1

2,1

Kapazitatsauslastung in der Industrie ©

76,0
80,6
78,8

80,0
80,0
78,1
77,2

77,5
77,5

77.9
80,5
77.7

79,0
78,4
76,9
76,6

75,5
76,4

79,7
86,1
83,5

85,3
85,2
82,6
80,7

82,2
81,5

Standardisierte Arbeitslosenquote 78

10,1
10,2
11,4

11,9

12,0
12,1
12,1

12,1
12,2

83
7,2
7,6

8,1

8.2
83
84

8,5
8,6

7.1
6,0
55

54

53
56
55

55
55

Harmonisierter Verbraucherpreisindex "

9)

_—m= SN NN
AN NOO UNO

s)

Staatlicher Finanzierungssaldo 19

- 62
- 41
37

Staatliche Verschuldung '@

85,4
87,3

90,7

S, NWN

=" Whtn bW

i

www
O N 0

95,5
97,8
99,6

82,4
80,4
81,9

33
83
3,2

59

3,4
2,2
3,5
3,8

1.1

22,9
19,7
0,3

7.3

0,0
0,7
0,0
1.7

5,1

67,1
73,3
70,2

70,5
69,0
71,3
70,1

70,5
70,8

16,9
12,5
10,2

9,8

9,8
9,3
8,7

83

2,7
51
4,2

3,7
4,0
3,8

3,4
3,6
4,1

6,7
6,2
10,1

Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europdische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU

I
w o=NN O

3,4
2,7

- 08

0,9
15

- 07
- 15
- 24

- 25

oo

N =SNDo U oaNno

75,6
80,5
788

77,7
79,9
80,1
77,4

78,3
77,4

8,4
7.8
7.7

8,0

8,1
8,2
8,2

83
8,4

17
33
3,2

2,6
2,5
2,5

2,4
2,5
2,3

48,6
49,0
53,0

1.7
2,0
0,0

1.3

0,6
0,3
0,1
0,1

0,9

77,9
83,4
82,2

83,0
83,4
82,0
80,4

82,3
80,9

82,4
85,8
90,2

- 64
- 79

- 67
- 64
- 67
- 57

- 56

- 66
- 80
- 37

- 111

- 87
- 23
- 32
- 05

- 32

68,1
67,9
64,9

65,5
64,9
63,9
65,1

65,3
64,0

12,6
17,7
24,3

26,1

26,4
26,6
26,8

26,9

4,7
3,1
1,0

0,0
0,1
- 02

- 03

- 10,7
- 95
- 10,0

148,3
170,3
156,9

2,2
0,2

3,4

18
04

- 09

o ~oXN

|
N oOwWwN= O
W oOWLW N wow

13,6

92,1
106,4
117,6

s)

1,7
0,4
2.4

1,0

14
2,8
2,7
2,6

2,8

6,7
1.1
6,5

3,2

6,4
7,3
51
7,0

43

68,3
72,6
70,1

70,7
71,0
69,7
69,0

68,5
68,4

8,4
8,4
10,7

11,4

11,9
11,9
11,9

12,0
12,2

NN WN =

PWww mor Woo

119,3
120,8
127,0

aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und
Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. 5 Posi-
tiv beeinflusst durch Berichtskreisanderung. 6 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent;



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juli 2013

7¢
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R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
2,9 2 1,5 1,8 1,9 4,4 1,2 - 03 1,3| 2010
1,7 1,8 0,9 28 - 16 3.2 0,6 0,4 05| 2011
03 1,0 - 1.2 0,9 - 32 2,0 - 23 - 14 - 24| 2012
0,9 - 03 - 09 04 - 29 37 - 24 - 04 - 08| 20114V
- 06 - 09 - 2.2 - 08 2,9 0,0 - 08 - 1,6) 20121V
0,5 1,4 - 07 0,1 - 42 2,6 - 32 - 14 - 27 2.V,
- 03 1,8 - 17 0,4 - 25 21 - 31 - 15 - 19 3.
1,7 1,7 - 15 0,7 - 54 07 - 30 - 19 - 36 4.V,
0,9 1,6 - 18 - 07 - 41 06 - 48 - 23 - 44| 20131V
Industrieproduktion "3
87 - 7.8 6.7 1,6 8,0 7,0 08 - 1,1 2010
- 19 - - 07 6.6 - 20 53 1,9 - 14 - 52| 20m
- 54 - - 05 03 - 50 81 - 07 - 60 - 10,5 2012
- 66 - - 43 33 - 44 2.2 -7 - 50 - 10,6 2011 4.Vj.
- 72 - - 17 - 08 - 55 6.9 - 07 - 58 - 13,4 20121V
- 54 - 1,6 08 - 64 97 0,0 - 71 - 1.2 2.Vj.
- 62 - - 23 1,1 - 41 11,5 0,4 - 55 - 57 3.
- 24 - 0,4 0.1 - 37 4,7 - 24 - 57 - 11 4.V,
- 59 - 26 0.2 - 13 2,8 - 07 - 41 - 12,7 20131V
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
78,5 77,7 78,9 81,9 75,0 58,0 76,0 71,1 62,6/ 2010
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 73,3 61,4 2011
76,4 75.2 78,4 84,6 73,8 69,6 79,1 72,1 56,7 2012
79,2 74,2 79,8 85,1 74,1 67.5 79,7 72,5 56,9 2012 1.j.
82,7 75,9 78,6 84,7 74,2 71,1 80,6 72,7 56,9 2.V,
78,1 76,2 78,3 84,9 74,2 71,2 79,4 70,7 59,1 3.
65,7 74,3 77,0 83,6 72,6 68,4 76,6 72,5 53,7 4.V,
66,9 77,2 77,0 84,9 73,5 60,7 77,8 68,7 52,4 20131.Vj.
62,3 76,2 75,9 83,5 73,9 72,3 78,4 74,6 43,5 2.V,
Standardisierte Arbeitslosenquote 7®
4,6 6.9 4,5 4,4 12,0 14,5 7.3 20,1 63| 2010
4,8 6.5 4,4 4,2 12,9 13,7 8,2 21,7 7,9| 20m
5.1 6.4 53 43 15,9 14,0 8,9 25,0 11,9| 2012
53 63 58 4,7 17,3 14,3 98 26,2 13,9| 2012 Dez.
53 6.4 6,0 4,9 17,6 14,2 10,3 26,4 14,4| 2013 Jan.
5,4 6.2 6.2 5,0 17,6 14,2 10,6 26,5 14,8 Febr.
5.5 6.2 6,4 4,9 17,6 14,1 10,9 26,6 15,1 Marz
56 6.1 6,5 4,8 17,8 14,1 1,1 26,8 15,8 April
5.7 6.2 6.6 4,7 17,6 14,2 11,2 26,9 16,3 Mai
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2,8 2,0 0,9 1,7 1,4 07 2,1 2,0 2,6| 2010
37 2,5 2,5 36 36 4,1 2,1 3.1 35| 20m
2,9 3.2 2.8 26 28 37 2.8 2,4 31| 2012
2,1 2,4 3.2 2,8 0,4 2,5 2,8 2,8 2,0| 2013 Jan.
2,4 1,8 3.2 26 0,2 2.2 2,9 2,9 1,8 Febr.
2,0 1,4 3.2 2,4 07 1,9 2.2 2,6 1,3 Marz
1,7 0,9 2.8 2,1 0,4 1,7 1,6 1,5 0,1 April
1,4 0,8 31 2,4 0,9 1,8 1,6 1,8 0.2 Mai
2,0 0,6 3.2 P22 1,2 1,7 2.2 2.2 08 Juni
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 09 - 36 - 51 - 45 - 98 - 77 - 59 - 97 - 53| 2010
- 02 - 28 - 45 - 25 - 44 - 51 - 64 - 94 - 63| 2011
- 08 - 33 - 41 - 25 - 64 - 43 - 40 - 106 - 63| 2012
Staatliche Verschuldung '®
19,2 67,4 63,1 72,0 94,0 41,0 38,6 61,5 61.3| 2010
18,3 70,3 65,5 72,5 108,3 43,3 46,9 69,3 71,1| 2011
20,8 72,1 71,2 73,4 123,6 52,1 54,1 84,2 85,8l 2012

saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. 7 In Prozent der desamtes. 9 Ab 2011 einschl. Estland. 10 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts;
zivilen  Erwerbspersonen;  saisonbereinigt. 8 Standardisierte  Arbeitslosenquote EWU-Aggregat: Europaische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europaische
Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bun- Kommission (Maastricht-Definition).
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Zeit

2011 Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai

Zeit

2011 Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Europaische Wahrungsunion

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
37,2 37,4 36,2 - 02 0,5 - 50,7 - 886 - 379 10,7 24,2 0,0 - 18,6 51
28,3 - 12,0 8,2 40,3 41,2 - 24,2 - 64,7 - 40,5 - 33 - 1.2 - 09 - 10,6 19,5
- 943 -111,3 - 158 171 2,1 17,4 - 21,0 - 384 - 37 13,9 - 07 - 42,7 25,8
125,2 58,3 17,6 67,0 69,1 - 406 19,0 59,6 6,3 0,5 0,6 - 44 9,6
15,8 - 158 4,3 31,6 47,8 20,4 184 - 1,9 - 10,6 - 34 - 12 - 72 1,2
36,6 2,9 12 33,7 36,5 - 263 33,4 59,7 - 348 - 264 - 06 - 185 10,7
12,2 7.8 15,9 4,4 - 26 - 298| - 142 15,5 - 57 - 39 - 01 - 70 53
23,3 - 74 - 10,2 30,7 29,0 14,0 27,6 13,5 - 49 - 325 - 09 - 232 14,8
8,4 - 352 - 59,6 43,6 18,3 206 - 821| - 1026 11,0 - 124 - 10 - 13,0 37,4
- 339 - 178 - 424 - 16,1 - 154 9,8 65| - 3,2 - 336 - 533 - 11 6.1 14,7
- 775 - 60,6 - 152 - 169 - 76 21,8 - 240| - 458 33 2,9 - 13 - 10 2,7
65,4 32,4 - 36 33,0 30,7 - 67| - 412 - 345 - 04 - 76 - 14 - 37 12,3
- 4,7 - 205 - 61 15,8 11 20,4 73| - 132 - 250 - 126 - 07 - 12,7 0,9
13,9 - 37 - 05 17,7 27,2 645 - 124 - 769 - 25 - 46 - 07 - 14 4,2
- 700 - 44 66,6 - 656 - 50,6 33,2 - 916| - 1248 17,0 - 42 - 18 - 193 42,4
48,6 18,0 - 24 30,6 26,5 321 60,0 27,9 - 69 - 43 - 10 - 71 55
- 5.1 - 10,0 - 34 4,8 43,8 - 105 - 105| - 0,0 - 47 - 84 - 20 - 10 6.8
64,4 29,3 21,9 35,1 29,6 109 - 421 - 530 - 07 14,8 - 15 - 337 19,7
15,1 12,3 36,0 2,7 - 72 - 53 59,5 64,8 - 189 - 53 - 19 - 171 5,4
8,4 - 14,2 1,4 22,6 48,1 69,8 - 9,6 - 794 - 82 2,3 - 21 - 17,2 8,8
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Gber dem Laufzeit gungsfrist  |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
29,3 25,9 - 21 3,4 7,6 - 392 - 234 15,8 2,4 - 20 - 02 2,7 2,0
3,7 4,2 1,7 - 05 2,1 - 137 - 01 13,6 - 73 - 14 - 09 - 38 - 13
- 544 - 48,0 - 48 - 64 - 95 72,3 - 97 - 820 - 80 - 03 - 08 - 43 - 26
36,8 25,6 43 11,2 7,7 - 795 29,1 108,7 - 262 - 34 - 09 - 227 0,9
- 3,1 - 28 - 58 - 03 1,9 - 303 - 10,6 19,7 9,1 - 28 - 12 8,2 49
2,1 1,2 8,4 0,9 3,2 - 515 5,1 56,6 - 68 - 49 - 08 - 62 5.1
18,0 16,0 12,9 2,0 - 32 - 124 - 05 11,9 1,4 - 14 - 03 2,3 0,8
- 337 - 255 - 206 - 82 - 27 - 21,2 - 50 16,2 - 126 - 30 - 08 - 60 - 27
10,1 - 75 - 92 17,6 7,0 - 271 - 289 - 18 1,7 - 30 - 10 - 13 7,0
29,8 34,2 - 06 - 45 - 04 - 161 1,5 17,6 - 55 - 49 - 08 - 22 2,5
- 41 0,6 1,6 - 47 2.1 - 7,0 13,2 20,2 - 50 - 19 - 14 - 24 0,7
73 2,3 5.0 5.1 6.1 52,6 7,0 - 457 - 57 - 32 - 16 - 14 0,5
18,7 8,2 - 50 10,5 3,2 10,1 0,9 - 92 - 140 - 89 - 07 - 38 - 06
- 5.2 - 41 0,8 - 12 5.0 23,7 - 72 - 309 - 125 - 54 - 13 - 54 - 04
- 505 - 320 - 28 - 185 - 70 53,7 - 20,2 - 739 - 125 - 10 - 16 - 106 0,8
34,9 34,0 10,6 0,9 - 10 - 137 - 21 11,6 - 79 - 20 - 18 - 49 0,8
- 8,7 - 20 - 35 - 67 - 1,8 4,4 - 32 - 76 - 28 - 44 - 15 1,4 1,8
- 2,4 0,7 7,9 - 30 - 07 16,7 - 34 - 201 - 72 - 09 - 08 - 108 53
26,3 16,3 17,2 10,0 - 07 5,0 6,1 1,2 - 53 - 44 - 15 - 26 33
- 229 - 11,7 - 14,2 - 11,2 - 06 21,9 - 19 - 238 - 10,9 - 09 - 20 - 114 3,4

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Verdnderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die ,Hinweise zu den Zahlenwerten” in den

methodischen  Erlduterungen

im  Statistischen Beiheft zum Monatsbericht

1,

S.112%- 1 Quelle: EZB. 2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetdre Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetdrer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Anséssigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestdnde

deutscher

MFIs an von MFls

im  Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere.
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a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
0,5 - 4,0 -1 - 207 - 4,4 10,8 6,3 450 - 129 - 2,3 - 223 - 8,4 0,6| 2011 Okt.
4,2 - 0,1 - 3,2 1,4 15,5 3,9 1.6 - 11,2 - 30, - 284 6,5 2,0 Nov.
- 69| - 156,7 - 90,4 99,1 80,1 16,1 63,9 6,1 129 - 672 - 47 19,0 Dez.
59,9 38,4 -1 - 19,9 - 2777 - 49,2 -14,3 - 34,8 4,4 17,0 17,3 10,7 - 10,1) 2012 Jan.
23,2 - 1,4 - 25,1 11,3 - 314 - 04| - 31,0 35,0 7,7 13,8 2,0 13,6 Febr.
- 13,8 - 425 - 101,4 69,1 49,3 2,4 46,9 9,8 100 - 14,5 10,6 25,9 Marz
- 363 21,8 - 26| - 1,7 3,7 2,7 1.0 - 99 4,5 3,4 9,7 - 6,6 April
26,2 27,5 - 25,5 19,8 39,1 8,7 304| - 259 6,6 27,3 126 - 6,4 Mai
17,2 - 353 - 36,0 59,0 74,3 11,4 629| - 219 66| - 00| - 233 6,7 Juni
- 326 16,1 - 26,0 20,3 22,7 3,8 19,00 - 80 5,6 46| - 1.3 2,0 Juli
- 396 - 81 - - 13| - 3,6 1.8 - 13 3,1 - 137 83| - 135 43| - 10,4 Aug.
33,5 7.7 - 17,8 43,1 47,2 - 35 50,7 - 63 2,2 142 - 207 - 4,2 Sept.
- 228 6,6 - 57,0 63,6 34,0 - 24 36,4 18,3 13 - 207 53] - 51 Okt.
40,5 331 - 7.3 29,6 35,4 - 02 356 - 139 8,1 7.6 - 1.2 - 19,6 Nov.
- 606| - 524 - 59,2 98,5 85,6 12,7 729 - 122 252 - 423 - 269| - 6,1 Dez.
33,9 77,8 - - 241 - 348] - 534 -19,8| - 336| - 54 241 11,8 720 - 6,6| 2013 Jan.
56| - 17,6 - 1,0 9,6 4,8 - 12 59| - 34 8,2 28,0 63| - 13,3 Febr.
10,7 19,3 - 46,0 59,2 48,4 11,7 36,7 52 5,6 24,21 - 60| - 5,4 Mérz
- 506 25,6 - 53,8 51,3 73,3 7.2 66,1 - 284 64| - 16| - 37 3,6 April
62,5 20,4 - 3,5 13,5 26,4 4,9 21,61 - 16,1 3,2 10,71 - 081 - 9,1 Mai
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + I1 - Ill - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/  |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kiindigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter  |frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7 Zeit
- 2,7 - 11,9 0,1 1,8 2,4 10,0 - 2,7 - 0,2 - 1,2 - 00| - 3,5| 2011 Okt.
- 02| - 32,7 0,1 1,5 30,2 20,4 1.7 - 0,1 53| - 0,9 3,9 Nov.
0,2 31,9 - 0,4 3,5 - 62| - 1.8 6,2 551 - 14,1 - 0,1 - 2,0 Dez.
40| - 8,9 051 - 3,1 - 17 08| - 1,0 21 - 10,8 - 03| - 2,4| 2012 Jan.
3,5 - 67,7 1,2 - 0,1 21,7 98] - 3,6 3,9 10,0 - 0,2 1,8 Febr.
- 107 - 346 32| - 0.2 2,7 87| - 038 04| - 36| - 02| - 1,9 Mirz
1.9 - 15,6 2,1 1,0 17,9 10,4 3,1 - 1.2 7.2 00| - 1,7 April
- 00| - 62,6 1,7 2,1 20,3 17,2 2,9 0,1 53 00| - 51 Mai
1,7 - 36,9 1,7 2,8 16,5 18,0 6,6 0,1 - 9,4 0,2 1,0 Juni
- 52| - 59 3,5 1,7 30,3 204 - 0,8 0,8 7.6 0,0 2,3 Juli
- 1.1 - 15,8 391 - 0,9 10,8 124 - 21 0,9 1.7 - 04| - 1.6 Aug.
1,0 62,5 341 - 1,2 2,1 239| - 13,5 03] - 10,1 - 0,2 1,7 Sept.
- 2.1 - 11,2 28] - 0,3 56,1 558| - 11 0,2 9,9 0,4 1.1 Okt.
1.3 12,0 26| - 0,1 17,5 259 - 9,0 051 - 08| - 0,0 1.1 Nov.
- 2,6 71,8 3,0 2,0 - 534 - 70| - 24,2 63| - 26,5 02| - 2,2 Dez.
0,9 404 - 09 - 3,6 - 121 - 1.9 - 10,2 0,9 2,7 0,1 - 3,6| 2013 Jan.
- 29| - 12,4 2,00 - 0,6 13,8 25| - 8.3 1.4 16,6 0,3 1.5 Febr.
- 1,7 35,1 2,4 2,5 - 11,8 - 10,3 36| - 1.4 - 2,7 0,1 - 1.1 Marz
- 2,7 6,2 0,3 2,5 33,1 30,2 - 1.3 - 0,6 1.9 0,6 2,2 April
50 0,6 2,9 0,7 4,4 55 0,0 041 - 0,9 041 - 1,0 Mai
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tat-
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Jahres- bzw.
Monatsende

2011 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai

2011 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralnotenbanken
Geldmarktpapiere von  Unter-

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
25397,8 16 523,1 13 476,2 11141,0 1512,2 823,0 3046,9 1196,3 1850,6 4965,8 39088
25736,9 16 550,0 135116 11201,4 1510,2 800,1 30383 1173,4 1865,0 51313 4055,6
25432,4 16 557,5 134991 112258 1483,8 789,5 30584 1169,7 1888,7 4982,2 3892,7
25798,8 16 550,3 13510,5 11239,7 14882 782,6 3039,8 1174,2 1865,6 5028,2 4220,3
26 379,1 16 557,2 13 487,0 11240,5 1480,7 765,7 3070,2 11619 1908,3 5117,2 4704,7
26 973,2 16 608,4 13521,0 11297,5 1470,6 752,8 30874 1163,4 1924,0 5190,1 5174,7
26619,2 16 622,0 13 550,1 11 268,0 1530,0 752,1 30719 1162,6 1909,3 5028,0 4 969,2
26619,5 16 626,4 135413 11 253,0 15338 754,5 3085,2 1162,1 1923,0 5063,3 49299
267187 16 562,9 13432,5 11164,1 1527,4 741,0 31304 1177,6 1952,8 5032,7 51231
26 895,4 16 673,6 13 478,2 11196,6 15322 749,3 31955 11748 2020,6 5046,6 5175,2
26 832,1 16 686,38 13 451,7 11165,7 1539,0 747,0 32351 1158,9 2076,2 5015,7 5129,6
26 693,6 16 707,5 13 448,0 11164,1 1526,6 757,3 3259,5 11555 2104,0 5034,0 49521
26 862,1 16 703,8 134472 11157,9 1520,8 768,6 3256,5 1159,5 2097,0 5056,0 5102,3
27 825,2 167211 13 448,6 11175,9 1520,6 7521 32725 1161,2 21113 5205,5 5 898,6
27 2117 16 728,9 13 386,5 11190,9 1463,1 732,5 33424 1186,8 21555 5089,7 5393,1
27 534,0 16 699,7 13371,0 112181 1416,1 736,8 33287 1186,4 21423 5183,4 5651,0
27 305,0 16 627,2 13 304,9 11165,0 1400,8 739,1 33223 1177,0 21453 5104,1 5573,7
27 159,9 16 695,6 133253 11188,4 1386,6 750,3 3370,3 1180,1 2190,2 5045,6 5418,6
26 627,4 16 695,4 13300,3 111683 13842 747,8 33951 1194,7 2200,4 5013,0 49189
26 695,0 16718,2 132927 11161,0 1370,3 761,5 34255 1185,1 2240,3 4996,6 4980,2
26 243,4 16 612,0 13 246,6 11 045,9 1433,7 767,0 33654 11701 21953 4.844,2 47872
26 384,8 16 641,4 13244,4 11047,8 14159 780,7 33970 1174,0 22230 47981 49453
26 498,1 16 629,1 13 232,0 11037,4 1418,7 775,8 33971 1135,6 2261,6 48246 5044,4
26 562,1 16 699,0 13 263,1 11047,0 14314 784,7 34359 1141,2 2294,7 4.843,2 5019,9
26 702,5 16 730,1 13 268,8 11013,6 1439,8 815,4 3461,3 1151,0 23104 4819,0 5153,5
26 367,8 16 730,4 13 252,1 10 994,7 1446,2 811,1 34783 1125,3 23530 4789,7 4.847,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5901,3 37538 2995,6 2526,0 189,8 279,8 758,2 419,3 339,0 11711 976,3
59441 37315 29827 25379 189,2 255,6 748,8 408,5 340,3 11921 1020,6
57933 3706,7 29683 2536,0 187,5 2449 738,44 404,9 3334 11451 941,6
59293 3709,0 2969,1 2540,8 185,6 242,7 739,9 410,3 329,6 1158,0 1062,2
6 140,9 37295 2988,1 2 565,9 183,4 238,8 741,4 400,7 340,8 1190,0 12213
6294,6 37449 3001,5 2584,8 181,4 235,4 743,4 400,3 343,1 11939 1355,7
6167,9 3767,6 30228 2 609,4 179,0 234,4 744,8 396,1 348,7 1157,5 12428
6189,0 37713 3030,2 2615,1 181,7 233,3 7411 393,6 347,5 1179,7 1238,0
62299 37207 2986,3 2576,3 183,2 226,8 734,4 396,9 337,5 1180,4 13289
6292,8 37519 3007,6 2594,7 182,4 230,4 744,4 400,3 344,0 1212,0 13289
6239,0 3746,7 3001,7 2595,0 179,9 226,8 745,0 3981 346,9 11931 1299,2
6185,1 37513 3002,6 2587,7 182,1 232,9 748,7 395,8 352,9 1191,6 12421
6 250,5 3775,2 3022,0 2594,1 179,8 248,0 753,3 401,1 352,2 11989 1276,4
64993 37452 3001,6 2594,7 178,2 228,7 743,5 395,8 347,7 12214 1532,7
63134 37528 29709 2592,7 156,5 221,7 781,8 406,4 375,4 1183,7 1377,0
6 448,1 37842 3006,9 26293 154,0 223,6 7773 402,5 374,8 12054 1458,5
6 408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 14228
6361,1 37852 3004,1 2620,0 153,3 230,8 781,1 395,6 385,5 1209,7 1366,2
6314,2 38034 3010,6 2631,5 147,6 231,5 792,8 402,8 390,0 1201,4 1309,5
6280,7 3798,0 3005,5 26258 148,3 231,4 792,5 396,6 395,9 1194,7 12881
6 158,5 37451 2970,5 2593,8 147,9 228,9 774,6 385,1 389,5 1159,8 1253,7
6 067,4 37746 2998,7 26113 146,5 240,9 775,9 386,9 389,0 11409 11519
6 062,6 3765,7 2998,6 2614,6 148,2 235,8 767,1 382,0 385,1 11434 1153,5
6 075,5 3766,8 3000,8 2 608,8 150,0 242,0 765,9 379,8 386,2 1154,8 1154,0
6 087,6 37922 30149 2 605,5 148,6 260,7 7773 390,5 386,9 1139,0 1156,4
5964,7 37688 3003,0 2 607,6 146,4 249,0 765,9 379,8 386,1 11329 10631

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12®) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
805,5 10 493,3 9897,6 9947,6 37164 1453,1 286,4 24701 1909,4 112,2| 2011 April
810,4 10 480,9 9895,4 99421 3695,2 1452,2 298,8 24734 1910,6 11,9 Mai
819,7 10 555,9 9918,0 9 956,0 37334 14241 300,7 24771 1908,8 11,9 Juni
828,2 10524,0 99135 9957,2 3717,0 1437,4 306,9 24727 1911,2 112,0 Juli
823,4 10 482,9 9931,6 99711 37028 1448,4 313,0 2478,6 1916,6 11,9 Aug.
831,2 10 534,1 9962,8 10018,6 37241 1463,7 312,8 24953 1911,6 11,3 Sept.
837,5 10539,9 9973,9 10 028,0 37228 1458,4 308,5 2517,6 1909,4 11,5 Okt.
841,4 10 536,4 9961,3 10 007,8 37228 1437,6 312,5 2509,9 1915,2 109,8 Nov.
857,5 10 626,2 10 052,5 10119,6 3800,1 1446,8 310,5 25245 19282 109,4 Dez.
843,0 10 678,5 10 051,3 10 103,0 37656 14451 315,4 25236 1944,9 108,5| 2012 Jan.
842,5 10 704,6 10 055,2 10101,9 37352 14641 325,6 2517,3 19511 108,5 Febr.
844,9 10731,3 10 103,3 10127,9 37753 1469,1 323,2 2491,3 1960,9 108,1 Marz
847,6 10 689,8 10 094,2 10126,8 37834 1468,8 3121 2489,1 1965,2 108,2 April
856,3 10707,1 10 079,2 10101,9 38111 1440,0 312,0 2459,6 1971,8 107,4 Mai
867,7 10 754,8 10 113,0 10 103,6 3870,0 1411,5 304,0 24335 1978,1 106,6 Juni
871,5 10 686,8 10 067,9 10 065,0 3886,5 1405,2 302,9 2381,5 19834 105,5 Juli
870,2 10 643,2 10 063,3 10071,2 3896,2 1391,5 301,5 2384,1 19935 104,4 Aug.
866,7 10716,3 10 109,4 10110,9 39404 1390,3 300,8 2381,1 19953 1031 Sept.
864,3 10 745,5 10 155,5 10 153,9 3965,3 1405,5 306,6 2368,1 2005,9 102,5 Okt.
864,1 10 807,7 10 183,5 10170,3 39943 1386,1 309,5 2365,1 20134 101,9 Nov.
876,8 10 815,9 10 251,5 10 275,0 4 066,6 1392,7 312,8 2359,7 2042,8 100,5 Dez.
857,0 10828,4 10 229,8 10 259,5 40419 1380,3 319,7 23548 2064,1 98,6 2013 Jan.
855,8 10 843,0 10 225,8 10 268,1 40533 1367,3 330,8 2347,7 20723 96,7 Febr.
867,5 10921,5 10 292,0 10 331,0 4097,1 1357,2 339,8 2363,3 20783 95,3 Marz
874,7 10901,9 10329,5 10 360,5 4154,7 1320,7 350,3 2357,2 2084,1 93,5 April
879,6 109731 10 335,7 10 356,8 41685 1287,2 363,3 2359,1 2087,3 91,5 Mai
Deutscher Beitrag (Mrd €)

199,5 2937,5 28715 2786,1 1074,5 246,3 39,5 803,5 517,6 104,8| 2011 April
200,9 2951,3 2881,4 27874 1071,8 252,3 40,0 803,2 515,4 104,7 Mai
203,5 2960,1 2884,6 2787,0 1078,0 247,9 39,6 803,5 513,6 104,5 Juni
205,5 2966,7 2893,1 27985 10784 259,7 40,1 803,3 512,4 104,5 Juli
204,5 2989,1 2916,1 2816,9 1090,2 260,9 41,9 808,3 511,0 104,4 Aug.
205,8 30084 2930,1 28326 1099,5 271,9 42,5 804,8 510,1 103,9 Sept.
207,6 3009,6 29341 28441 1109,9 2743 43,5 802,7 509,9 103,8 Okt.
209,1 3030,2 2954,6 28589 11282 272,4 44,5 801,4 510,4 102,0 Nov.
212,6 30389 2962,5 2867,9 1130,2 276,1 44,9 799.8 515,8 101,2 Dez.
209,6 3040,0 2961,3 2864,8 11309 274,7 44,8 796,2 518,1 100,3| 2012 Jan.
209,4 3049,0 2965,8 2864,0 11388 265,6 45,4 793,2 521,0 100,0 Febr.
209,3 3041,1 2968,3 2857,2 11437 259,8 44,8 788,4 521,4 99,2 Marz
210,3 3054,1 2981,2 2867,5 1156,8 260,2 44,1 787,2 520,2 98,9 April
2123 3072,2 2998,5 28744 1170,8 257,5 43,8 784,0 520,2 98,1 Mai
215,2 3094,3 3019,5 2863,0 11822 252,1 43,4 768,1 520,1 97,1 Juni
216,9 31044 3034,0 28784 1205,8 249,6 43,0 763,1 520,7 96,2 Juli
215,9 3111,3 3040,9 2888,5 12209 247,7 42,4 761,2 521,5 94,8 Aug.
214,7 31173 3045,7 2891,7 12378 239,2 41,8 757,8 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 3077,3 2926,3 12916 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 1311,1 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 3131,3 3060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 1315,4 216,1 39,6 740,4 529,6 87,8| 2013 Jan.
2121 3103,6 30341 29213 13201 209,7 38,4 736,0 530,9 86,2 Febr.
214,7 3093,1 3026,7 2905,9 1311,8 207,3 371 734,8 529,5 85,4 Marz
2171 31122 3047,8 29285 1340,3 208,8 36,1 730,7 5289 83,8 April
217,9 31205 3051,0 29256 13443 205,7 354 7293 529,0 81,8 Mai

Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-

ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls)

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europadische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzlglich Bestande deutscher MFIs an von
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zdhlen Bank-
schuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFI-Betei-

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
304,4 2413 1241 68,8 3,6 29,8 7.5 7.5 427,7 426,3 570,3 29429 22924
287,4 251,5 128,6 74,6 3,7 29,9 7.3 7.3 466,5 464,8 566,8 2972,2 23031
339,0 260,9 135,0 77,7 3,8 29,9 7.3 7.1 455,0 453,4 546,0 2991,4 2315,7
317,0 249,8 1239 77,6 4,6 29,6 7.2 7.0 449,2 447,8 538,8 3009,3 23146
256,6 255,2 125,1 82,1 4,6 29,3 7.3 6,8 494,8 492,7 560,6 29959 23044
261,5 254,0 122,6 83,8 4,7 29,2 7.1 6,6 517,7 515,1 549,2 3014,9 2314,2
261,9 249,9 125,9 76,5 4,8 29,3 7,0 6,4 495,1 492,4 540,8 2979,5 2301,8
266,1 262,5 135,1 79.8 4,9 29,3 7.2 6,2 467,0 464,2 547,0 2999,0 23121
259,3 247,4 17,9 81,6 5,2 29,5 7.4 59 397,3 394,6 520,4 3006,1 2296,9
319,2 256,4 124,7 81,8 53 29,7 7.5 7.4 414,5 411,7 510,6 2989,7 22984
342,2 260,5 1223 87,9 55 29,8 8,0 7.1 428,1 425,7 500,9 2982,0 2303,7
328,5 275,0 129,4 94,8 5,7 29,8 8,3 6,9 413,6 410,9 511,4 29884 23131
289,9 273,2 1231 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 419,8 417,3 521,0 2981,8 2289,7
316,1 289,2 131,3 106,4 59 30,0 9,0 6,6 428,4 422,5 533,6 2984,2 22723
3333 317,9 134,9 1179 6,6 42,8 9,3 6,5 428,9 425,1 510,1 29758 22758
300,7 3211 136,0 119,9 6,2 43,0 9,5 6,4 433,9 428,0 508,8 29971 2276,0
261,3 310,8 124,6 120,9 6,3 42,9 9,9 6,3 418,0 412,8 513,2 2 966,0 22651
294,5 310,8 127,4 117,8 6,2 43,0 10,3 6,2 427,9 4239 492,5 2938,6 22518
2717 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 407,1 403,5 497,3 2914,6 22263
312,3 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 5,9 414,8 411,0 495,5 2 889,6 2206,8
252,1 288,7 1349 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 372,2 368,2 467,9 2 853,5 21835
286,0 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 383,6 379,8 459,7 2 808,0 21727
291,6 283,3 129,3 83,6 6,0 43,5 14,6 6,3 411,9 406,6 465,9 2807,3 21519
302,3 288,2 126,0 91,0 6,6 44,0 14,4 6,2 436,5 430,2 459,9 27759 21224
251,8 289,6 130,1 87,7 6,9 43,7 151 6,1 424,6 4171 456,1 2749,6 2103,7
314,3 302,0 1371 91,8 7.3 44,6 15,3 6,0 435,3 428,5 455,0 27221 2077,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
34,3 17,2 39,8 47,6 1.8 25,2 2,3 0,5 89,2 89,2 8,4 678,5 420,6
37,7 126,3 44,2 52,1 1.9 25,2 2,3 0,5 105,2 105,2 8,0 681,7 417,9
40,7 132,3 46,1 56,4 2,1 25,2 2,2 0,5 104,8 104,8 7.8 682,3 415,4
39,5 128,7 41,3 57,0 2,8 25,1 2,1 0,5 91,8 91,8 53 684,4 410,9
39,4 132,8 41,6 61,1 2,8 24,8 2,1 0,4 101,9 101,9 57 682,6 412,4
42,9 132,9 411 61,8 3,0 24,7 2,0 0,4 107,0 107,0 58 687,1 406,9
40,1 125,3 39,9 55,3 3,1 24,6 2,0 0,4 105,7 105,7 5,8 678,9 407,9
39,9 1314 43,3 57.9 3,2 24,6 2,0 0,4 1111 111 4,9 689,5 411,6
40,1 130,8 40,2 60,3 33 24,6 2,0 0,4 97,1 97,1 4,8 691,1 404,5
441 1311 40,0 60,6 3,4 24,8 1.8 0,4 86,7 86,2 4,5 663,1 384,3
47,6 137,4 41,5 65,1 3,6 24,9 1.9 0,4 96,6 96,5 4,4 667,4 389,9
36,9 147,0 45,4 70,6 3,7 24,9 1,9 0,4 93,1 93,0 4,1 660,3 379,3
36,4 150,2 42,9 76,6 3,7 24,8 1.9 0,4 102,9 102,9 4,2 664,4 380,6
36,4 161,4 47,2 82,8 3,9 25,1 2,0 0,4 108,3 105,0 4,2 666,3 373,8
38,1 193,1 53,6 94,5 4,6 379 2,1 0,4 98,9 97,7 4,4 662,6 3741
32,9 1931 50,9 97,0 4,3 38,1 2,3 0,5 106,6 103,2 4,4 668,8 3711
31,9 190,9 47,6 98,0 4,4 38,0 2,4 0,5 108,1 105,4 4,0 658,6 366,5
32,6 193,0 53,8 93,9 4,4 38,1 2,4 0,5 98,0 97,3 3,8 654,1 367,7
30,5 193,4 55,6 92,6 4,3 38,0 2,4 0,5 107,8 107,3 4,2 649,9 362,0
31,9 200,9 62,0 93,4 4,5 38,1 2,5 0,5 107,0 106,6 41 644,4 357,6
29,2 171,7 58,5 67,5 4,4 38,2 2,5 0,5 80,4 80,1 4,3 627,0 350,3
30,1 157,0 47,6 64,2 4,4 37,7 2,5 0,6 83,1 82,6 4,4 610,1 345,1
27,2 155,1 46,0 63,8 4,4 37,7 2,6 0,6 99,7 98,7 4,6 620,0 346,1
25,4 161,9 44,8 70,8 4,9 38,1 2,6 0,6 97,0 95,8 4,7 610,5 3384
22,7 161,0 45,7 69,1 5.1 37,8 2,6 0,6 98,9 96,6 53 605,6 340,1
27,8 167,2 47,2 72,6 54 38,5 2,8 0,6 98,0 96,7 57 593,1 330,7

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den fritheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |admter) 14)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
71,2 87,7 27839 4202,7 2043,2 5,2 3907,1 - 4726,9 8482,0 9391,5 7 446,8 107,4
74,5 84,8 2813,0 4338,9 20709) - 225 4052,6 - 47147 8488,1 9392,0 7 506,6 106,8
96,1 80,4 2814,8 4119,7 2086,2| — 53 3863,7 - 4769,3 8518,0 9404,4 75271 107,4
95,1 83,1 2831,0 4139,3 2151,0) - 7.5 4166,5 - 4751,4 85223 9 405,9 7 603,4 108,3
97,5 77,7 2 820,7 4159,0 22051) - 50 4662,3 - 47328 8530,7 9 446,1 7652,3 107,4
94,8 75,8 28443 4216,3 21839| - 157 5141,6 - 4758,5 8568,0 9 466,0 7 670,6 106,6
95,5 753 2 808,6 4123,8 21868 - 345 4950,4 - 4765,5 8555,9 9436,9 7 660,2 105,2
90,9 82,3 28258 4147,9 22005 - 254 4905,7 - 4782,4 8565,2 9 448,4 7 681,6 108,8
122,9 83,7 2799,5 4087,7 22208 - 179 5020,5 - 4 866,6 8671,2 95354 7 689,7 116,0
109,0 91,6 2789,2 41023 22751 - 638 5145,6 - 4815,7 8640,9 9495,8 77334 107,7
115,6 98,8 2767,7 4066,4 22925 - 396 5054,7 - 47818 8648,7 9505,8 77229 106,5
135,2 103,5 2749,7 4137,4 2272,8) - 583 4852,1 - 4831,8 8718,7 9 606,2 7 658,7 107,0
119,4 107,7 2754,7 4176,3 22704 - 56,6 5011,8 - 4837,2 8721,7 9 608,6 7 658,8 107,8
114,2 107,3 2762,7 4283,8 2277,7) - 548 5809,0 - 4 883,1 87528 9 646,5 7 644,0 109,1
128,7 102,1 2745,0 4156,6 231400 - 568 5260,6 - 49583 88109 9683,8 7 648,3 111,0
136,3 96,2 2764,6 4199,8 23554 - 564 5537,2 - 4982,8 8834,7 97131 7 656,4 113,5
122,9 96,4 2746,7 41137 2363,6) - 409 5458,0 - 49791 88274 9 688,9 7 648,0 113,0
120,1 92,6 27259 4045,6 24075 - 61,1 53259 - 5022,9 8868,1 9702,1 7 666,8 113,1
113,8 93,5 2707,2 40189 23960 - 734 4857,2 - 5056,5 89304 9757,2 76229 1121
96,3 91,2 2702,0 3937,9 24104| - 69,6 49447 - 5091,7 8957,6 9761,4 7 6289 114,6
87,6 93,8 26722 37873 23983| - 520 47235 - 5174,0 9051,0 9814,6 7 580,1 120,0
70,4 92,3 26454 37684 23893 - 370 49273 - 51155 9 008,0 9755,0 7 538,0 112,0
62,0 88,2 2657,2 3806,5 2379,7) - 491 4977,0 - 5124,9 9024,0 97629 7531,2 1111
59,4 84,1 26323 37933 24159 - 583 4950,0 - 51771 9088,7 9813,2 7 557,1 110,9
63,9 82,7 2603,1 38288 23914 - 441 5119,5 - 5246,8 91355 9861,7 7 495,0 11,2
62,4 75,4 25843 3749,5 238041 - 51,0 48239 - 52733 9 149,2 9 865,8 7 465,8 111,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,8 13,6 645,1 694,9 4573 - 4134 1448,8 160,1 1114,2 1969,4 21004 2036,3 -
19,3 14,0 648,4 698,7 456,2| — 4555 1498,4 161,6 1116,0 1980,1 2126,5 2038,2 -
18,7 14,3 649,2 638,7 455,5) - 480,5 1424,7 163,1 11241 1985,8 21315 20383 -
22,2 14,0 648,2 647,7 467,3) - 4849 1550,9 164,9 1119,7 1993,8 21271 20489 -
25,2 13,6 643,8 699,8 483,8| - 5429 17209 167,5 11319 2011,7 2 158,1 2 065,6 -
21,8 11,9 653,4 738,9 476,2) - 600,2 18714 170,7 1140,5 2031,7 21783 20634 -
18,8 11,2 648,9 746,8 478,0] — 6083 17514 170,7 1149,9 20379 2179,4 20585 -
22,5 11,7 655,3 769,8 478,8| — 639,8 17445 170,9 11715 2061,9 22121 2062,5 -
22,8 9,7 658,6 696,1 473,6| - 607,5 18359 170,5 11704 20728 2207,2 2058,1 -
19,7 10,3 633,1 801,2 486,8] - 6149 18254 171,0 1170,9 20743 21955 20415 -
20,2 11,4 635,8 815,9 493,4) - 6709 17833 172,2 1180,3 20828 22154 2047,8 -
19,9 9,8 630,5 873,9 492,00 - 7102 17308 175,5 11891 2091,3 22183 20355 -
16,6 11,5 636,3 889,0 497,3| - 7338 1772,5 177,6 1199,7 2106,4 22416 2044,8 -
13,4 9,9 643,0 919,2 495,5) - 796,5 20299 179,3 1218,0 21282 2264,1 2 046,1 -
13,8 10,5 638,3 913,8 501,1| - 829,77 18681 181,0 12357 21525 2280,1 20429 -
15,5 11,2 642,1 937,5 512,6| - 8409 1954,6 184,5 1256,7 21736 23113 20526 -
14,6 10,3 633,7 951,4 513,4| - 8571 19184 188,5 12685 21849 23220 2041,6 -
16,2 10,4 627,5 900,0 521,5| - 806,5 1872,9 191,9 1291,6 2195,0 23234 2038,7 -
17,3 10,3 622,3 889,1 5153| - 8225 18203 194,7 1347,2 22396 2379,2 2017,6 -
17,8 10,8 615,8 857,9 516,9| - 8133 1801,6 197,3 13731 2257,0 2396,7 20059 -
16,0 10,3 600,7 780,0 510,2| - 759,55 1784,7 200,3 1365,7 22316 23426 1981,4 -
13,5 8,9 587,7 783,8 507,3| - 7158 16785 199,4 1363,0 22195 23294 1961,3 -
14,1 10,0 595,9 782,3 503,7| - 7198 1668,6 201,4 1366,1 22159 23443 1960,1 -
13,5 8,9 588,1 768,2 517,6| - 696,6 1681,0 203,8 1356,6 22088 23329 1964,6 -
14,9 9,5 581,1 764,4 508,0| - 696,5 1689,7 204,1 1386,1 2236,6 2 365,2 1942,0 -
14,5 9,0 569,7 741,0 506,2| - 6934 1593,5 207,0 1391,6 22425 2369,7 1926,2 -

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir EWU) Bargeldumlauf sowie téglich fallige mone-
tare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht ent-
halten sind. 11 M1 zuzlglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und
vereinbarter Kundigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten)

sowie (flir EWU) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befrist-
ung. 12 M2 zuzlglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten,
Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Ruckla-
gen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufihrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,9 81,3 - 85,1 212,4 1112,8
549,7 185,4 318,2 0,1 137,2 39,2 81,3 822,0 101,2 - 66,7 213,6 1074,8
550,0 134,4 321,0 7,6 137,9 26,9 80,3 820,9 89,8 - 799 212,9 1060,7
5441 97,3 335,4 0,8 137,6 23,0 79,5 824,4 73,1 - 952 210,5 1057,9
525,9 109,2 320,5 0,4 136,6 22,8 76,8 833,9 61,3 - 1116 209,5 1066,1
526,8 114,7 317,9 0,0 135,5 18,4 76,2 836,6 62,6 - 107,9 209,0 1064,0
533,6 146,0 311,6 0,2 134,2 29,5 76,9 846,2 73,4 - 1112 210,9 1086,6
541,3 171,7 3215 0,1 133,9 56,7 79,2 854,2 71,4 - 104,5 211,5 11224
540,3 135,1 389,8 0,3 178,0 121,8 109,8 853,2 52,3 - 103,0 209,5 1184,5
571,0 193,0 373,6 1.5 217,4 168,7 162,9 854,9 50,0 - 885 208,7 12322
612,1 196,1 387,1 2,8 231,9 204,6 178,0 861,4 57,9 - 80,8 208,9 12748
622,1 238,0 389,0 4,4 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 - 859 212,2 13353
683,9 169,4 627,3 6,0 278,6 399,3 210,8 883,7 67,7 - 87 2123 1495,3
698,3 120,6 683,6 2,3 282,4 489,0 218,5 870,1 100,1 1,6 108,1 14671
688,2 89,1 860,1 2,2 288,1 621,0 219,5 868,8 129,0 - 194 108,9 1598,6
667,6 56,4 1093,4 3,0 280,6 771,3 215,8 871,2 146,3 - 133 109,6 17521
659,3 47,0 1088,7 1,0 281,3 771,4 214,0 872,7 1371 - 285 110,5 1754,6
656,8 58,1 1071,0 1,6 281,1 770,8 212,8 880,8 117,8 - 24,2 110,8 1762,3
666,7 160,7 10749 1,8 280,7 770,6 210,9 892,5 138,8 60,6 11,5 1774,6
678,9 146,0 1079,9 0,8 281,0 343,1 211,5 897,7 130,7 93,5 510,2 1751,0
676,8 130,6 1076,8 0,8 279,7 328,6 210,5 897,6 107,0 81,0 540,0 1766,2
681,5 117,6 1062,8 1.1 279,6 305,4 209,0 892,7 101,4 96,0 538,1 1736,2
708,5 84,4 1053,8 1,0 278,9 256,1 209,3 890,0 5,7 146,4 529,2 1675,3
708,0 74,0 10441 1.6 2773 231,8 208,5 889,3 1211 144,5 509,9 1631,0
683,9 78,2 1036,8 3,7 276,8 238,4 206,6 903,5 100,1 141,7 489,0 16309
656,5 127,5 960,3 0,3 273,4 184,3 207,8 883,4 90,8 185,6 466,3 1534,0
655,7 130,5 843,2 0,9 269,9 145,3 205,5 880,5 78,8 187,1 403,0 14288
656,8 123,7 782,9 0,5 269,1 133,8 205,5 889,2 89,7 168,7 346,0 1369,0
657,3 113,0 749,9 0,9 265,7 114,5 204,3 897,1 82,5 166,2 322,2 13338
656,0 104,7 728,4 0,5 259,9 90,5 199,4 904,1 83,1 1723 300,3 12949
Deutsche Bundesbank
1419 55,2 341 0,1 31,2 28,2 42,0 207,7 0,3 - 66,9 51,3 287,2
148,1 44,6 44,0 0,0 31,6 19,8 43,0 204,6 0,2 - 51,0 51,8 276,2
148,4 31,3 44,7 0,0 31,7 14,6 48,4 204,8 0,2 - 63,7 51,8 271,2
146,6 241 45,5 0,0 31,9 13,6 38,9 205,2 0,2 - 61,5 51,7 270,4
142,4 17,9 47,7 0,2 31,9 10,8 38,2 207,6 0,4 - 68,2 51,4 269,8
142,5 10,6 41,5 0,0 31,7 8,1 334 208,7 0,3 - 75,8 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 1.1 36,4 2111 0,3 - 773 52,6 274,8
146,7 13,6 36,5 0,0 31,3 15,4 35,2 213,0 0,2 - 884 52,7 281,1
146,7 6,6 33,6 0,0 42,3 27,8 60,2 213,4 0,3 - 1243 51,8 293,0
155,5 10,7 20,8 0,0 52,3 41,5 86,8 213,5 0,3 - 155,0 52,2 307,2
167,5 4,0 18,0 0,1 55,7 55,0 87,9 213,8 0,2 - 164,5 53,0 321,8
168,7 3,0 17,6 0,1 63,2 60,4 126,2 216,3 0,7 — 205,5 54,4 331,2
182,3 4,4 40,3 0,1 67,2 101,7 117,0 219,8 0,8 - 199,6 54,5 376,0
183,2 1,8 46,7 0,0 69,2 141,9 130,5 216,9 0,8 - 2176 28,3 387,1
183,6 1,2 59,4 0,0 69,2 192,6 142,2 217,0 0,8 - 266,8 27,7 437,3
182,0 1.2 73,8 0,1 68,8 257,2 142,7 218,1 0,7 - 3216 28,8 504,1
181,3 1.3 73,4 0,1 68,8 260,5 144,6 217,8 0,7 - 3275 28,9 507,2
180,4 3,8 74,6 0,5 68,7 276,9 150,3 219,8 0,8 - 3491 29,3 526,0
180,3 3,1 76,5 0,1 68,6 293,3 152,1 2223 1,0 - 369,8 29,6 545,2
179,6 2,5 76,3 0,2 68,8 102,0 162,9 225,1 4,2 - 3515 184,8 511,9
177,7 1,6 75,4 0,0 68,6 1121 134,6 224,6 6,0 - 3491 195,2 531,9
181,8 1.7 74,5 0,2 68,7 108,2 124,0 223,4 6,8 - 3253 189,9 521,4
190,7 1,9 72,9 0,1 68,2 76,7 126,2 222,4 7.1 - 291,0 192,5 491,5
190,8 1,8 70,5 0,2 67,5 61,3 124,6 222,0 89 - 277,5 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 225,3 10,0 - 2425 158,2 439,6
176,8 0,7 58,9 0,0 66,3 34,2 109,9 219,2 2,5 - 207,3 144,2 397,5
176,4 0,7 34,9 0,0 65,3 30,4 107,3 219,7 2,1 - 203,2 121,0 3711
1771 0,1 21,8 0,0 65,0 24,4 95,7 221,6 1.9 - 189,2 109,7 355,8
176,7 0,3 16,2 0,0 64,3 26,8 88,2 223,2 1,0 - 182,0 100,3 350,4
175,4 0,2 13,0 0,0 63,0 23,9 93,0 226,0 0,7 - 189,0 97,0 346,9

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti-
tute des Euro-Waéhrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. — 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der Programme des Eurosystems
zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen sowie fiir die Wertpapiermarkte. 4 Ab

Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften
Liquiditat. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend
dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von
Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Ge-
samtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berich-
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8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und

ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.
,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Aus-

weises der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquidi-
tatszufuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditdtsabschopfenden Faktoren.

ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren

ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des

Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher

Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Eu-
ro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB

entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bankno-
ten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird

tigung wird unter ,Sonstige Faktoren
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2012 Nov. 2.

Dez. 7.

2013 Jan. 4.

Febr. 1.

Marz 1.

2013 April 5.

Juni 7.

Juli 5.

2011 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
3040,7 4791 258,4 90,3 168,1 37,3 16,6 16,6
3038,9 479,1 256,9 89,8 167,0 37,3 15,3 15,3
30413 479,1 259,0 89,6 169,4 37,2 15,8 15,8
30353 479,1 258,9 89,5 169,4 36,0 16,8 16,8
30333 479,1 259,5 89,5 170,0 36,8 16,6 16,6
30304 479,1 259,6 89,5 170,1 36,9 17,7 17,7
3024,8 479,1 259,5 89,5 170,1 35,1 17,4 17,4
3011,2 479,1 258,0 89,0 169,0 33,7 19,1 19,1
3018,2 479,1 258,8 89,0 169,8 33,6 19,2 19,2
2956,2 438,7 250,7 87,0 163,7 32,3 19,0 19,0
2952,5 438,7 251,3 87,0 164,3 31,4 21,7 21,7
29422 438,7 256,4 87,7 168,7 31,5 22,4 22,4
29288 438,7 253,9 87,4 166,5 31,2 22,0 22,0
2769,7 438,7 255,1 87,3 167,7 28,7 22,0 22,0
27676 438,7 253,3 87,0 166,3 28,2 21,3 21,3
2 755,7 438,7 254,0 86,7 167,4 28,5 19,9 19,9
2748,8 438,7 253,1 86,7 166,4 28,1 20,5 20,5
2 680,6 438,7 252,9 86,6 166,3 30,8 21,5 21,5
2 665,9 438,7 252,6 86,6 166,0 30,0 22,3 22,3
2 647,8 438,7 251,4 86,5 164,9 28,7 22,1 22,1
2642,7 438,7 251,6 86,5 165,1 30,0 23,0 23,0
2 648,1 435,3 254,4 87.1 167,2 31,6 22,1 22,1
26471 435,3 254,6 87.1 167,5 34,3 21,8 21,8
2 634,5 435,3 254,6 87,0 167,6 34,5 22,2 22,2
26173 435,3 253,7 86,9 166,7 34,9 21,2 21,2
26113 435,3 253,1 86,9 166,2 35,6 21,7 21,7
2 608,1 435,3 254,5 86,9 167,6 35,4 22,5 22,5
2 606,3 435,3 256,0 86,6 169,5 35,6 22,8 22,8
25774 435,3 253,7 86,5 167,2 35,5 22,5 22,5
2 560,2 435,3 254,0 86,4 167,5 28,6 21,7 21,7
2549,4 435,3 255,1 86,4 168,7 27,3 19,9 19,9
2 546,6 435,3 255,1 86,7 168,4 28,2 18,9 18,9
2550,7 435,3 255,6 87,1 168,6 29,3 18,3 18,3
25453 435,3 256,2 86,9 169,3 29,3 18,3 18,3
2430,4 320,0 247,6 85,3 162,3 27,5 18,1 18,1
2420,3 320,0 248,0 85,3 162,7 26,4 20,4 20,4
Deutsche Bundesbank
679,1 1141 46,0 19,7 26,3 - - -
764,6 131,9 49,5 20,9 28,7 - - -
772,8 131,7 49,5 20,9 28,6 0,5 - -
812,7 131,7 49,2 20,9 28,3 0,5 - -
837,6 1329 51,7 22,3 29,4 18,1 - -
860,1 1329 51,9 22,3 29,6 11,6 - -
910,9 1329 52,4 22,6 29,8 14,3 - -
1002,8 135,8 50,9 22,2 28,7 8,9 - -
10313 135,8 51,4 22,4 29,1 83 - -
1087,0 135,8 51,6 22,3 29,3 6,9 - -
11194 136,1 54,2 233 30,8 6,2 - -
11129 136,1 54,1 23,3 30,8 3,2 - -
11354 136,1 54,5 23,5 31,0 1.7 - -
1090,9 150,4 53,0 23,3 29,7 1,5 - -
1110,0 150,2 53,1 23,3 29,8 1.8 - -
1098,6 150,2 52,8 23,0 29,8 2,3 - -
1026,0 137,5 51,1 22,3 28,8 3,3 - -
964,1 137,5 51,6 22,5 29,1 1,6 - -
934,9 137,5 51,3 22,2 29,0 3,2 - -
906,7 136,5 52,0 22,4 29,6 3,4 - -
916,9 136,5 52,0 22,4 29,7 2,8 - -
891,6 136,5 52,0 22,3 29,7 0,8 - -
839,7 100,3 50,5 21,9 28,6 0,9 - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
1131,7 83,7 1047,5 - - 0,5 0,0 232,2 590,2 278,3 311,9 30,0 265,2| 2012 Nov. 2.
11279 79,5 10475 - - 0,9 0,0 2333 589,4 278,2 311,3 30,0 269,7 9.
11243 75.2 10473 - - 1,8 0,0 2355 587,1 278,0 309,2 30,0 2733 16.
11252 75,4 1047,3 - - 2,4 0,1 229,5 586,2 2773 309,0 30,0 273,6 23.
11174 74,6 1040,8 - - 1,9 0,1 2337 586,1 2771 309,0 30,0 2741 30.
11121 70,8 1040,8 - - 0,6 - 229,5 585,9 2771 308,9 30,0 279,6 Dez. 7.
11137 73,2 1040,2 - - 0,3 0,0 229,0 585,6 277,0 308,6 30,0 275,4 14.
11223 72,7 1035,8 - - 13,9 0,0 208,3 585,2 276,8 308,4 30,0 275,4 21.
11288 89,7 1035,8 - - 3,4 - 206,3 585,1 276,8 308,3 30,0 277,2 28.
1117,0 81,1 1035,8 - - 0,1 - 203,8 584,9 276,9 308,0 30,0 279,7| 2013 Jan. 4.
11136 77,7 1035,8 - - 0,2 0,0 200,1 585,6 276,6 309,0 30,0 280,1 1.
11632 131,2 1030,9 - - 1,0 0,0 138,0 582,6 276,2 306,5 30,0 279,4 18.
1156,2 125,3 10309 - - 0,0 - 131,3 582,8 275,2 307,5 30,0 282,7 25.
10155 1241 891,3 - - 0,0 - 127,3 576,0 270,9 305,1 29,9 276,6 Febr. 1.
1017,2 129,3 887,8 - - - - 87,2 576,8 270,6 306,2 29,9 315,1 8.
1010,6 128,7 880,2 - - 1,8 - 83,7 607,1 270,5 336,5 29,9 2833 15.
10085 132,2 876,4 - - 0,0 - 80,1 607,5 269,9 337,6 29,9 282,4 22.
946,1 1311 814,5 - - 0,5 - 73,6 608,0 269,6 3385 29,9 279,2 Marz 1.
931,8 129,8 802,0 - - 0,0 - 73,4 607,9 269,5 3384 29,9 279,3 8.
920,8 127,3 793,5 - - 0,0 - 70,2 605,9 269,2 336,7 29,9 280,2 15.
906,2 119,4 786,7 - - 0,2 - 80,0 606,4 269,1 3373 29,9 276,9 22.
903,6 123,2 778,9 - - 1,5 - 88,5 618,1 269,3 348,7 29,9 264,7 29.
896,8 124,9 771,9 - - 0,0 - 90,1 619,0 269,3 349,6 29,9 265,4| 2013 April 5.
884,2 119,3 764,3 - - 0,6 - 93,3 618,0 269,0 348,9 29,9 262,5 12.
869,9 116,4 753,5 - - 0,1 - 97,7 613,1 265,6 3475 29,9 261,5 19.
852,2 110,4 741,8 - - 0,0 - 107,3 611,6 265,6 346,0 29,9 264,5 26.
846,4 105,0 739,5 - - 1,9 - 11,8 608,6 263,4 345,2 29,0 264,6 Mai 3.
850,5 110,3 739,0 - - 1,2 - 103,2 608,7 263,2 345,5 29,0 265,2 10.
836,6 103,8 732,6 - - 0,1 - 96,6 609,1 263,2 345,9 29,0 259,1 17.
835,4 103,4 731,5 - - 0,5 - 96,0 604,5 259,2 345,4 29,0 255,6 24.
824,1 103,2 720,9 - - 0,0 - 91,5 605,6 259,0 346,6 29,0 2615 31.
821,9 103,0 717,8 - - 1.1 - 90,2 604,3 256,6 347,6 29,0 263,7 Juni 7.
821,8 108,3 713,2 - - 0,2 - 95,0 606,0 256,5 349,5 29,0 260,4 14.
815,6 102,0 7101 - - 3,5 - 92,4 606,9 256,5 350,4 29,0 262,1 21
822,7 117,3 705,4 - - 0,0 - 92,1 609,5 256,8 352,6 28,4 264,6 28.
811,4 107,7 703,3 - - 0,4 - 91,8 608,4 256,4 352,0 28,4 265,5 Juli 5.
Deutsche Bundesbank
37,6 3,5 34,0 - - 0,0 - 7.8 48,4 43,5 4,9 4,4 420,9| 2011 Aug.
311 12,6 18,4 - - 0,0 - 9,7 57,8 52,9 4,9 4,4 480,2 Sept.
21,3 3,5 17,7 - - 0,1 - 8,5 60,8 55,9 4,9 4,4 496,1 Okt.
21,6 3,8 17,7 - - 0,1 - 9,2 701 65,2 4,9 4,4 525,9 Nov.
55,8 8,6 47,1 - - 0,0 - 8,5 71,9 67,0 4,9 4,4 494,3 Dez.
48,6 2,0 46,6 - - 0,0 - 8,4 741 69,2 4,9 4,4 528,2| 2012 Jan.
48,0 0,9 46,6 0,5 - 0,0 - 8,5 73,9 69,1 4,8 4,4 576,4 Febr.
74,6 1,2 73,2 - - 0,1 - 9.4 73,5 68,7 4,8 4,4 645,3 Marz
74,9 1,2 73,7 - - 0,0 - 10,1 73,5 68,7 4,8 4,4 672,8 April
79,7 3,6 76,1 - - 0,0 - 8,0 73,4 68,6 48 4,4 727,0 Mai
79,5 2,5 77,0 - - 0,1 - 8,8 731 68,7 4,3 4,4 757,2 Juni
78,6 2,9 75,7 - - 0,0 - 7,6 73,2 68,8 43 4,4 755,7 Juli
76,8 1,7 75.1 - - 0,0 - 9,4 72,8 68,4 4,3 4,4 779,6 Aug.
76,1 1,7 73,9 - - 0,5 - 8,9 68,8 68,8 - 4,4 727,8 Sept.
76,6 1,6 73,9 - - 11 - 5.0 67,9 67,9 - 4,4 751,0 Okt.
72,4 1,9 69,7 - - 0,8 - 2,5 67,4 67,4 - 4,4 746,6 Nov.
731 2,9 69,7 - - 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5 Dez.
49,5 0,3 49,1 - - 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3| 2013 Jan.
25,8 0,8 24,9 - - 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5 Febr.
21,8 0,1 21,6 - - 0,2 - 57 65,0 65,0 - 4,4 617,9 Marz
14,8 0,5 14,3 - - 0,0 - 5.8 63,8 63,8 - 4,4 636,7 April
12,3 0,1 121 - - 0,0 - 4,9 62,9 62,9 - 4,4 617,8 Mai
12,8 0,9 1,8 - - 0,0 - 48 61,9 61,9 - 4,4 604,1 Juni

-preisen bewertet. 1 FUr Eurosystem: Ausweis fir Wochenstichtage; fiir Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Stand am

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2012 Nov. 2.

2013 Jan. 4.

Febr. 1.

Marz 1.

2013 April 5.

Juni 7.

Juli 5.

2011 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
3040,7 893,2 988,0 515,4 261,4 209,5 1,7 6,1 151,8 96,6 55,1
3038,9 890,3 994,0 534,0 248,5 208,5 3,0 6,8 139,6 86,8 52,8
30413 888,3 984,6 558,5 215,9 208,5 1,7 6,8 148,2 97,6 50,6
30353 885,8 950,8 506,9 233,6 208,5 1.9 6,3 178,8 130,8 48,0
30333 889,7 937,7 489,9 237,8 208,5 1.5 7.1 180,2 133,2 47,0
30304 895,8 932,2 486,9 2353 208,5 1,5 7.4 1731 122,7 50,4
3024,8 898,8 939,6 504,9 225,1 208,5 11 6,7 163,9 115,6 48,3
3011,2 910,8 928,0 489,7 229,4 208,5 0,5 7.2 145,7 105,9 39,7
3018,2 913,7 915,8 456,1 261,7 197,6 0,5 6,8 150,6 108,2 42,4
2 956,2 904,4 924,0 462,3 252,6 208,5 0,6 6,5 137,2 96,9 40,4
2952,5 893,6 939,5 507,7 222,6 208,5 - 0,7 6,5 134,9 97,1 37,7
29422 887,0 945,3 540,0 196,4 208,5 - 0,4 6,1 117,2 83,9 33,4
29288 881,9 895,6 479,5 207,2 208,5 - 0,4 6,6 162,5 126,1 36,4
2769,7 883,9 797,9 408,2 181,0 208,5 - 0,3 6,8 107,6 72,5 35,0
2767,6 883,4 806,3 4431 157,2 205,5 - 0,5 6,7 104,0 66,6 37,4
27557 881,1 803,9 466,5 131,9 205,5 - 0,0 6,8 103,0 67,9 35,1
27488 878,3 788,0 416,0 166,4 205,5 - 0,1 6,4 1189 82,5 36,4
2 680,6 881,9 724,5 374,2 144,7 205,5 - 0,1 6,8 115,4 80,4 35,0
2 665,9 883,0 695,3 354,8 1341 205,5 - 0,9 6,3 123,0 82,9 40,2
2647,8 882,8 705,8 366,5 132,6 205,5 - 1.1 6,6 108,4 81,5 26,9
2642,7 884,5 684,8 351,7 126,8 205,5 - 0,9 59 114,2 91,9 22,3
2 648,1 896,4 669,9 319,3 144,6 205,5 - 0,4 6,5 120,6 96,3 24,3
26471 895,2 677,4 336,9 134,9 205,5 - 0,1 6,3 110,7 88,6 22,2
2 634,5 894,5 669,1 343,1 119,9 206,0 - 0,1 6,1 110,2 87,7 22,5
2617,3 894,1 641,6 329,8 105,6 206,0 - 0,2 5,8 120,7 90,1 30,6
26113 897,0 628,1 316,0 109,7 202,5 - 0,0 6,1 116,5 83,3 333
2 608,1 904,6 623,1 296,2 1241 202,5 - 0,3 6,1 104,9 72,3 32,5
2 606,3 905,0 630,0 333,7 95,3 201,0 - - 5,5 95,2 65,6 29,5
2577,4 905,2 603,6 319,5 83,0 201,0 - 0,0 57 106,6 80,8 25,8
2 560,2 901,4 576,7 294,6 81,0 201,0 - - 6,1 128,1 99,2 28,9
2549,4 905,2 556,1 273,4 85,6 197,0 - 0,1 6,6 135,2 102,7 32,5
2 546,6 906,9 578,0 280,0 100,9 197,0 - 0,1 6,7 106,8 70,7 36,1
2550,7 906,6 594,8 309,8 90,0 195,0 - 0,0 6,4 99,7 61,8 37,9
25453 906,3 557,5 279,5 83,0 195,0 - 0,0 6,8 134,4 106,4 28,0
24304 911,0 564,0 276,3 92,2 195,0 - 0,5 7.1 135,3 114,4 20,9
24203 915,8 570,1 2713 103,9 195,0 - 0,0 6,2 109,6 89,3 20,4
Deutsche Bundesbank
679,1 211,6 145,5 60,5 16,0 68,9 - - - 0,7 0,2 0,4
764,6 213,5 205,5 69,8 56,8 78,8 - - - 0,9 0,3 0,6
772,8 215,2 2121 59,9 58,4 93,9 - - - 1.1 0,4 0,7
812,7 216,1 249,8 49,6 58,2 142,0 - - - 1.5 0,8 0,7
837,6 2213 2289 76,4 66,1 86,4 - - - 55 0,7 4,8
860,1 216,3 2941 34,6 119,7 139,7 - - - 1,4 0,7 0,7
910,9 216,0 342,5 29,9 166,4 146,2 - - - 2,8 0,8 2,0
1002,8 216,6 424,5 30,9 248,2 145,4 - - - 3,4 0,8 2,6
1031,3 217,6 452,3 33,0 276,9 142,4 - - 0,0 2,0 0,7 1,3
1087,0 219,9 464,8 33,4 275,0 156,3 - - 0,0 2,6 0,6 2,0
1119,4 222,5 457,1 333 262,9 160,9 - - - 3,2 1,2 2,0
11129 223,6 421,7 1783 88,1 155,2 - - - 19,5 7.3 12,2
11354 223,2 442,5 201,4 11,4 129,7 - - - 17,6 5,5 121
1090,9 222,2 385,8 1731 78,4 134,2 - - - 17,3 7.0 10,2
1110,0 222,0 3723 177,9 59,0 135,5 - - - 50,7 5,1 45,7
1098,6 221,5 361,9 184,1 51,9 125,9 - - - 47,2 11,4 35,9
1026,0 227,2 300,0 129,6 40,5 129,9 - - 0,0 39,9 11,9 28,1
964,1 219,7 260,4 1283 39,1 93,0 - - - 25,9 2,3 23,6
934,9 219,1 240,8 100,8 23,9 116,0 - - - 22,4 0,5 21,8
906,7 2231 2229 108,7 20,8 93,3 - - - 10,9 0,5 10,4
916,9 224,5 215,5 102,9 30,8 81,8 - - - 28,7 0,9 27,7
891,6 225,4 198,3 88,3 20,6 89,4 - - - 20,6 0,6 20,1
839,7 226,9 195,1 89,6 23,5 82,1 - - - 8,1 0,5 7,6

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Fir Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:

Ausweis flir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Ricklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
164,9 41 5,5 5,5 - 56,2 232,5 - 452,8 85,6| 2012 Nov. 2.
170,2 21 6,9 6,9 - 56,2 2344 - 452,8 85,6 9.
172,7 5,2 5,8 5,8 - 56,2 235,1 - 452,8 85,6 16.
174,3 2,6 7,2 7.2 - 56,2 2349 - 452,8 85,6 23.
176,8 4,5 6,5 6,5 - 56,2 236,0 - 452,8 85,6 30.
176,6 4,8 6,4 6,4 - 56,2 2394 - 452,8 85,6 Dez. 7.
174,9 4,0 5,8 5,8 - 56,2 236,4 - 452,8 85,6 14.
178,5 2,5 6,9 6,9 - 56,2 2371 - 452,8 85,6 21.
186,3 3,5 6,4 6,4 - 56,2 240,5 - 452,8 85,6 28.
185,5 3,4 58 58 - 55,0 241,4 - 407,4 85,6| 2013 Jan. 4.
180,3 3,6 57 57 - 55,0 240,3 - 407,4 85,7 11.
186,4 8,8 5,0 5,0 - 55,0 238,4 - 407,4 85,6 18.
185,1 4,9 6,5 6,5 - 55,0 237,8 - 407,4 85,6 25.
1791 4,5 7.5 7,5 - 55,0 2344 - 407,4 85,6 Febr. 1.
1743 3,4 6,6 6,6 - 55,0 235,1 - 407,4 85,6 8.
170,8 3,5 7.7 7.7 - 55,0 230,6 - 407,4 86,0 15.
166,0 3,2 7.7 7.7 - 55,0 232,0 - 407,4 86,0 22.
165,5 2,6 7.5 7.5 - 55,0 226,2 - 407,4 87,9 Marz 1.
168,1 2,4 7,0 7,0 - 55,0 230,4 - 407,4 88,1 8.
157,7 1.6 58 58 - 55,0 228,6 - 407,4 88,2 15.
162,0 2,8 6,2 6,2 - 55,0 231,7 - 407,4 88,2 22.
157,7 41 53 53 - 55,1 2371 - 406,6 88,9 29.
158,7 4,5 7.0 7,0 - 55,1 236,4 - 406,6 88,9| 2013 April 5.
155,0 6,5 6,2 6,2 - 55,1 236,2 - 406,6 88,9 12.
153,9 5,6 6,5 6,5 - 55,1 238,5 - 406,6 88,9 19.
163,0 5,4 55 55 - 55,1 239,0 - 406,6 88,9 26.
166,8 5,6 6,4 6,4 - 55,1 239,9 - 406,6 88,9 Mai 3.
165,4 71 6,5 6,5 - 55,1 240,8 - 406,6 89,0 10.
163,3 4,2 6,5 6,5 - 55,1 231,8 - 406,6 88,8 17.
157,3 2,8 57 57 - 55,1 231,5 - 406,6 88,8 24.
151,6 2,5 6,0 6,0 - 55,1 235,7 - 406,6 88,8 31.
153,1 1,3 7.7 7.7 - 55,1 234,5 - 406,6 89,8 Juni 7.
145,2 3,1 6,3 6,3 - 55,1 236,9 - 406,6 89,8 14.
146,8 4,2 6,0 6,0 - 55,1 230,7 - 406,6 90,8 21.
141,6 4,0 4,9 4,9 - 54,2 233,2 - 284,7 90,4 28.
145,0 2,6 5,6 5,6 - 54,2 236,0 - 284,7 90,4 Juli 5.
Deutsche Bundesbank
15,3 0,0 0,1 0,1 - 13,3 13,2 167,5 107,0 50| 2011 Aug.
13,6 0,0 0,2 0,2 - 139 14,3 170,7 1271 5,0 Sept.
129 0,0 0,2 0,2 - 13,9 14,4 170,7 1271 5,0 Okt.
13,5 0,0 0,0 0,0 - 13,9 14,9 170,9 1271 5,0 Nov.
46,6 0,0 - - - 14,3 16,2 170,5 129,4 5,0 Dez.
11,9 0,0 0,0 0,0 - 14,3 16,5 171,0 129,4 5,0 2012 Jan.
11,7 0,0 0,3 0,3 - 14,3 16,7 172,2 129,4 5,0 Febr.
15,9 0,0 0,2 0,2 - 14,0 16,9 175,5 130,8 5,0 Marz
14,2 0,0 0,4 0,4 - 14,0 17,5 177,6 130,8 5,0 April
52,0 0,0 0,4 0,4 - 14,0 18,2 179,3 130,8 5,0 Mai
83,2 0,0 0,2 0,2 - 14,5 19,5 181,0 1333 5,0 Juni
90,9 0,0 0,0 0,0 - 14,5 19,9 184,5 1333 5,0 Juli
89,9 0,0 0,3 0,3 - 14,5 20,6 188,5 1333 5,0 Aug.
86,3 0,0 - - - 14,4 21,6 191,9 146,5 5,0 Sept.
82,1 0,0 0,2 0,2 - 14,4 22,3 194,7 146,5 5,0 Okt.
81,8 0,0 0,3 0,3 - 14,4 22,8 197,3 146,5 5,0 Nov.
83,3 0,0 0,1 0,1 - 14,1 23,6 200,3 132,6 5,0 Dez.
83,0 0,0 0,5 0,5 - 141 23,5 199,4 132,6 5,0] 2013 Jan.
74,4 0,0 0,7 0,7 - 14,1 24,5 201,4 132,6 5,0 Febr.
70,2 0,0 0,6 0,6 - 14,1 24,0 203,8 1321 5,0 Marz
67,9 0,0 0,6 0,6 - 141 24,4 2041 132,1 5,0 April
63,5 0,0 0,6 0,6 - 14,1 25,0 207,0 132,1 5,0 Mai
61,5 0,0 0,7 0,7 - 13,9 25,3 208,2 95,0 5,0 Juni
92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher

EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank- DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
noten gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2004 6617,4 15,1 21743 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 17,9 3358,7 30834 2 479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 17625 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
2006 7 154,4 16,4 23144 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
2007 7592,4 17,8 25234 1847,9 12904 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 14043 585,8 691,6 452,9 238,8 36382 3163,0 2686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 12769 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 83933 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 4959 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2011 Aug. 8263,5 14,7 2337,8 1750,1 1265,2 484,9 587,7 390,3 197,4 3699,5 3279,0 2706,1 24033
Sept. 8489,4 15,4 24126 1831,2 1349,4 481,8 581,4 385,6 195,7 37086 32853 27135 24137
Okt. 83539 15,4 2 407,5 1830,0 1347,6 482,3 577,5 385,1 192,4 37280 3311,1 2742,8 24453
Nov. 8 406,6 14,8 2 450,5 1876,1 1396,6 479,5 574,4 382,6 191,8 37272 33153 27479 2450,0
Dez. 8393,3 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 Jan. 8517,7 14,5 2 470,6 19219 14446 4773 548,7 362,6 186,1 3702,0 3298,2 27298 24371
Febr. 8526,0 14,4 25344 1981,0 1499,7 481,3 553,4 369,7 183,7 36955 32914 27237 2437,0
Marz 85227 15,4 25776 20373 1559,1 478,2 540,3 358,1 182,2 36983 32925 27227 24278
April 8599,6 15,3 25933 20499 1574,4 475,5 543,4 365,1 178,2 37199 3314,2 27394 24309
Mai 8859,6 15,5 2 605,1 2 060,4 1585,9 474,5 544,7 365,3 179,4 3692,5 32887 27224 2434,0
Juni 8636,4 15,5 2 566,1 20411 15713 469,8 525,0 351,0 1741 3699,4 3297,2 2692,7 24324
Juli 8726,8 14,8 2531,1 2000,3 1530,8 469,5 530,8 359,0 171,8 37312 33275 27244 2467,2
Aug. 8695,6 15,7 25383 2016,4 15475 468,9 522,0 349,7 172,2 37252 3321,8 27238 24649
Sept. 8567,6 16,0 24639 19475 14815 466,0 516,4 346,1 170,3 3730,1 33223 2720,6 2 458,6
Okt. 8 489,2 15,9 2426,0 1916,6 1456,5 460,1 509,4 340,1 169,3 3748,2 3340,1 27283 24715
Nov. 8440,0 15,6 2411,8 1904,4 14485 455,9 507,4 337,2 170,2 37419 33349 27227 2 465,5
Dez. 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2013 Jan. 81104 15,0 22844 17841 13379 446,2 500,3 325,9 174,4 37179 33133 27212 24543
Febr. 8094,4 15,0 2268,2 17558 1312,0 443,8 512,4 339,6 172,8 37117 3307,1 27184 2 457,6
Marz 8063,0 16,9 22288 1727,6 1290,0 437,6 501,1 332,8 168,3 3710,8 3302,6 27158 2451,0
April 8080,3 15,7 2220,5 1715,6 12813 434,3 504,9 337,1 167,8 3736,2 33295 27324 2 446,6
Mai 7 939,5 16,0 2196,5 1692,8 1259,0 433,8 503,7 335,6 168,1 37138 3302,0 27204 24516
Veranderungen 3
2005 187,9 0,1 93,0 10,4 228 - 125 82,6 44,6 38,1 59,7 14,2 37,2 15,5
2006 356,8 1.1 84,2 0,5 280 - 276 83,7 22,4 61,3 56,0 1,5 32,5 13,3
2007 518,3 1,5 218,9 135,5 156,3| - 20,8 83,4 47,4 36,0 54,1 - 1,0 38,7 53,2
2008 3133 - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 337, - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 0,5 - 189,0 - 166,4 - 1822 15,8 - 225 - 1,8 - 20,7 17,4 38,3 17,0 6,6
2010 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 80,9 - 151 96,4 126,00 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 121 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2011 Sept. 193,7 0,7 70,4 78,9 825 - 36| - 8,5 - 64| - 2,1 4,7 3,7 52 8,2
Okt. - 116,4| - 00| - 1.4 1.1 0,2 09| - 2,4 07 - 3,2 24,7 29,5 32,9 34,1
Nov. 31,1 - 0,6 39,9 44,3 47,5 - 3,2 - 4,5 - 3,7 - 0,8 - 4,4 21 3,1 2,7
Dez. - 279 1.6 - 525| - 336] - 360 24 - 189 - 148 - 4,1 - 557\ - 46,7 - 398| - 364
2012 Jan. 1328 - 1.9 78,4 78,4 83,0 - 4,7 0,1 08| - 0,8 34,8 31,1 23,8 24,2
Febr. 20,7 - 0,1 65,8 60,4 56,0 4,4 5,5 7.8 - 2,3 - 3,2 - 4,6 - 4,1 1,7
Mérz - 7.0 0,9 42,3 55,8 59,1 - 33| - 135 - 11,8) - 1.6 3,0 1.5 - 0,5 - 8,9
April 689| - 0,1 17,5 15,1 179) - 2,7 2,4 65| - 4,2 18,0 18,8 13,9 0,1
Mai 226,6 0,2 6,4 7.4 9,1 - 1,7 - 1,0 - 1,8 0,9 - 330 - 292 - 204 - 0,4
Juni - 2145 oo - 377\ - 186| - 140| - 46| - 192 - 139 - 53 10,7 16 - 6,6 1.4
Juli gs2| - 07| - 373 - 420 - 44| - 06 4,7 71 - 24 29,8 29,3 30,9 33,9
Aug. - 16,8 0,9 9,4 17,2 17,51 - 04 - 78| - 8,5 07| - 35| - 3,9 1,2 - 0,7
Sept. - 1155 0,3 - 720 - 674 - 653| - 21 - 4,7 - 29 - 1.8 7.3 22| - 06| - 4,0
Okt. - 759 - 0,1 - 387, - 318 - 266| - 53| - 68| - 58| - 1,0 19,2 18,6 9.1 14,3
Nov. - 294 - 03| - 143 - 123| - 80| - 43| - 1.9 - 2,8 08| - 52| - 46| - 49| - 53
Dez. - 2043 36| - 101,8| - 905 - 842 - 63| - 113 - 14,5 32| - 505 - 431 - 248 - 275
2013 Jan. - 97,7 - 4,2 - 219 - 276 - 248 - 2,8 57 5,0 0,7 354 28,8 30,4 23,3
Febr. - 271 00| - 156 - 264 - 237| - 2,7 10,8 12,6 - 1.8 - 8,1 - 7.4 - 4,0 2,0
Marz - 442 1,9 - 413 - 292 - 2277 - 6,5 - 121 - 6,8 - 53 - 2,4 - 51 - 3,2 - 7.3
April 27,6 - 1,3 - 6,9 - 11,2 - 8,1 - 3,1 4,3 4,9 - 0,5 27,6 28,4 18,1 - 2,8
Mai - 140,7 03l - 2401 - 2281 - 2241 - 051 - 1.1 - 1.4 03l - 2221 - 2731 - 118 53

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4] 2004
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 11727 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 1249 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
302,8 572,9 365,2 207,7 420,5 281,9 162,6 138,55 31,0 107,5 1004,6 779,9 1206,8] 2011 Aug.
299,9 571,8 365,2 206,6 423,3 288,0 171,2 135,3 30,7 104,6 1011,7 786,7 13411 Sept.
297,4 568,3 361,3 207,0 417,0 280,0 164,0 137,0 30,3 106,6 974,8 754,2 12282 Okt.
297,8 567,5 358,2 209,3 411,9 282,3 165,1 129,6 31,0 98,5 991,0 770,1 12231 Nov.
294,3 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 13138 Dez.
292,8 568,3 363,6 204,8 403,8 2777 157,6 126,1 32,3 93,8 1016,2 794,5 1314,3] 2012 Jan.
286,7 567,7 361,3 206,4 404,1 278,1 158,1 126,1 32,4 93,7 996,6 778,9 1285,0 Febr.
295,0 569,8 359,9 209,9 405,8 279,9 159,9 125,9 31,5 94,3 10041 7821 1227,4 Marz
308,5 574,8 365,3 209,6 405,7 282,6 163,2 1231 31,4 91,7 1008,5 786,8 1262,6 April
288,3 566,3 359,8 206,5 403,8 279,3 160,7 124,6 31,5 93,0 1027,6 804,5 15188 Mai
260,4 604,5 370,2 234,3 402,2 278,2 160,3 124,0 31,8 92,2 992,6 7721 1362,8 Juni
257,2 603,1 367,0 236,1 403,7 282,5 162,1 121,2 31,1 90,1 1005,2 786,0 1444,5 Juli
258,9 598,1 359,6 238,4 403,4 281,3 161,0 1221 31,7 90,4 1007,4 787,3 14089 Aug.
262,1 601,7 359,8 241,9 407,8 283,5 161,4 124,3 31,4 92,9 1005,3 788,1 1352,2 Sept.
256,9 611,8 366,5 2453 408,0 282,2 160,0 125,8 31,9 93,9 1003,5 784,8 1295,6 Okt.
257,2 612,2 360,2 252,0 407,1 282,8 160,3 1243 32,0 92,3 996,2 7781 12745 Nov.
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 12394 Dez.
266,8 592,1 352,2 239,9 404,6 277,6 157,0 127,0 30,3 96,8 955,4 728,8 1137,7] 2013 Jan.
260,8 588,7 347,3 241,4 404,6 280,2 157,0 124,4 30,3 94,1 959,5 739,4 1140,0 Febr.
264,8 586,8 345,2 241,6 408,1 284,8 157,6 123,4 30,1 93,2 965,3 740,5 1141,2 Marz
285,8 597,1 355,2 241,9 406,6 282,3 158,7 124,4 30,8 93,5 964,2 736,2 11438 April
268,8 581,6 344,6 237,0 411,8 282,3 155,8 129,5 30,7 98,8 962,9 733,7 1050,4 Mai
Veranderungen 3
21,7 - 23,0 - 143 - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,7 13,5 57,1 31,2 - 22,2| 2005
19,3 - 3100 - 186 - 124 54,5 59,6 209| - 5,1 - 1.3 - 3,8 205,7 165,7 9,8| 2006
- 146 - 396 - 293 - 10,3 55,1 73,6 41,5 - 186 0,0 - 186 222,7 136,5 21,1 2007
654 - 284, - 169 - 115 37.8 42,3 40,4 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403) - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 26,4 - 209 - 209 - 71 0,0 - 3.9 3,9 - 1825 - 1623 - 99,8| 2009
- 143 139,7 83,4 56,3| - 296| - 364 0,2 6,8 3,1 3,7 - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166| - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395] - 349 112,9] 201
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
- 30| - 1.5 - 0,2 - 1.3 1,0 4,4 68| - 34| - 03| - 300 - 147, - 134 132,6] 2011 Sept.
- 1.2 - 34| - 3,8 04| - 48| - 70| - 6,1 2,2 - 0,4 26| - 240 - 208| - 1158 Okt.
0,4 - 1,0 - 3,3 2,3 - 6,5 1,2 - 0,2 - 7.7 0,6 - 8,3 1,2 2,3 - 4,9 Nov.
- 34| - 6,9 1.6 - 85| - 90| - 8.2 - 6,7 - 0,8 1.5 - 24| - 95| - 117 88,2 Dez.
- 0,3 7.3 3,8 3,5 3,7 1.7 - 2,9 20| - 0,2 2,2 28,7 29,3 - 7.3| 2012 Jan.
- 5,8 - 0,5 - 2,2 1,7 1,5 1,3 1,3 0,2 0,1 0,2 - 12,0 - 8,4 - 300 Febr.
8,4 20| - 1.4 3,4 1.5 1.7 1.7 - 0,2 - 0,9 0,6 4,9 08| - 582 Maérz
13,8 4,8 53 - 05| - 0,8 2,0 29| - 28| - 0,1 - 2,7 - 0,6 0,3 34,1 April
- 199 - 88| - 56| - 32| - 39 - 51 - 4,4 1.2 0,1 1.1 - 26| - 2,5 255,6 Mai
- 8,0 18,2 10,4 78| - 09| - 0,9 02| - ,0 02| - 0,3 - 294 - 271 - 1580 Juni
- 30| - 1.6 - 3,3 1.8 0,5 3,4 09| - 29| - 07| - 2,2 2,6 52 90,7 Juli
1.9 - 5,1 - 7,4 2,3 04| - 05| - 0,2 1,0 0,6 0,3 12,0 10,2 - 356 Aug.
3,4 28| - 0,6 3,4 51 2,9 1.3 2,2 - 0,4 2,6 6,7 9,1 - 57,7 Sept.
- 52 9,5 6,7 2,8 07| - 09| - 1.1 1,6 0,6 1,0 09| - 08| - 573 Okt.
0,4 03| - 6,3 66| - 0,7 0,8 04| - 1.5 0,1 - 1.6 - 68| - 6,3 - 2,8 Nov.
2,7 - 183 - 99| - 85| - 730 - 7.2 - 1.6 - 0,2 - 1,6 1.4, - 198 - 274 - 358 Dez.
7.1 - 1,6 2,0 - 3,5 6,6 3,6 0,1 3,0 - 0,1 3.1 - 3,1 - 4,8 - 103,9| 2013 Jan.
- 60| - 34| - 4,9 1.5 - 0,7 20| - 05| - 2,7 00| - 2,7 - 2,4 1.6 - 1.1 Febr.
4,1 - 20| - 21 0,2 2,8 3,9 00| - 1.1 - 02| - 09| - 3,1 - 71 0,6 Marz
20,9 10,3 10,1 02| - 08| - 1.8 1.9 0,9 0,7 0,3 57 2,1 2,5 April
- 171 - 1551 - 105 - 4,9 51 - o0l - 2,9 5,1 - 0,1 52 - 141 - 241 - 934 Mai

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2004 6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2 264,2 21485 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 2329,1 22254 715,8 906,2 233,44 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2 449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 1193,3 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
2008 78927 1827,7 1583,0 2447 27982 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1086,5 11129 307,2 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 1444,8 12103 234,5 30334 2915,1 11396 1159,4 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 10728 320,0 617,6 528,4 773 31,2
2011 Aug. 8263,5 14138 1163,7 250,1 29884 2873,6 1105,9 1152,7 3515 615,0 510,8 75,6 25,5
Sept. 8489,4 1430,6 1176,1 254,6 3007,5 2884,0 11115 11591 361,4 613,4 509,7 80,7 28,3
Okt. 8353,9 1419,0 1162,8 256,2 3008,5 2 888,5 11204 1155,0 359,1 613,0 509,5 80,0 28,4
Nov. 8 406,6 14271 1177,3 249,8 3028,6 29121 1145,2 1155,4 360,5 611,5 509,8 77,3 25,3
Dez. 8393,3 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1139,6 1159,4 366,2 616,1 515,3 78,8 259
2012 Jan. 8517,7 1475,9 12211 254,8 3038,6 29124 1140,8 11543 364,5 617,2 517,4 82,8 29,3
Febr. 8526,0 1484,7 12323 252,4 3 046,2 2915,6 1147,2 1148,6 361,0 619,8 520,2 83,7 31,0
Marz 8522,7 1501,9 12321 269,8 3037,7 29241 1157,4 11473 363,0 619,4 520,6 77,3 289
April 8599,6 1501,9 12224 279,5 3052,2 29389 1170,0 1151,0 368,0 617,9 519,4 77,4 28,3
Mai 8859,6 14941 1219,3 274,8 3069,6 29556 1185,8 11527 372,2 617,1 519,5 78,2 30,1
Juni 8 636,4 1469,5 1207,6 262,0 3091,1 2975,0 1203,3 11557 378,1 616,0 519,4 78,9 30,3
Juli 8726,8 1454,7 1190,5 264,1 3084,9 29741 1207,7 1150,5 377.8 6159 520,1 78,5 30,1
Aug. 8695,6 14479 1185,3 262,6 3092,7 29854 12215 11485 3771 6153 521,0 76,3 30,3
Sept. 8567,6 1428,2 11755 252,8 3100,1 2991,1 1241,8 1135,2 366,7 614,1 521,3 77,5 33,6
Okt. 8 489,2 1415,4 1161,0 254,4 3099,5 2993,8 1265,7 1114,7 355,4 613,5 521,5 76,3 32,1
Nov. 8440,0 1413,7 1160,3 253,5 3114,9 3 006,6 12931 1100,7 346,7 612,8 522,0 76,8 33,1
Dez. 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 Jan. 81104 13715 1127,0 244,6 3090,1 2983,1 1305,1 1061,3 310,2 616,7 529,3 77,0 32,1
Febr. 8094,4 13484 1103,4 245,0 3081,2 29779 1310,2 1051,2 303,2 616,6 530,7 76,3 33,7
Mérz 8063,0 13339 1093,6 240,3 30823 2979,7 1310,5 1054,7 307,1 614,4 529,3 77,2 35,3
April 8080,3 1348,6 1089,7 258,9 3083,6 2984,0 13223 1049,5 305,9 612,3 528,7 77,0 35,4
Mai 7 939,5 13209 10715 249,4 3099,9 2998,0 1337,8 1049,6 306,6 610,7 529,1 741 33,2
Veranderungen 4
2005 187,9 32,8 27,0 59 65,0 75,5 69,4 73| - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 356,8 105,6 81,5 241 1229 118,6 30,4 105,0 771 - 168 - 317 0,4 4,4
2007 518,3 148,4 134,8 13,6 185,1 177,3 24,5 183,9 167,8 - 311 - 4,4 13,6 5,6
2008 3133 65,8 121,7 - 558 162,3 1731 38,7 154,6 123,5 - 202 - 212 - 7.5 - 0,1
2009 — 4545) - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 2050 - 2204) - 2593 59,3 50,3 - 96| - 4,1
2010 - 136,3 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 53,0 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 70,0 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 502 1,5 141 - 1,4 54
2011 Sept. 193,7 13,8 10,6 3,2 17,4 9.1 4,3 6,4 99| - 1.5 - 1,0 4,9 2,7
Okt. - 1164] - 96| - 120 2,4 2,0 52 96| - 39| - 2,2 - 04| - 0,3 - 0,5 0,2
Nov. 31,1 57 13,1 - 7.4 19,0 22,7 23,7 0,1 1.2 - 1.1 - 0,2 - 29| - 3,2
Dez. - 279 20,1 31,4 - 11,2 51 35| - 6,3 52 55 4,6 54 1.3 0,5
2012 Jan. 132,8 32,1 11,5 20,7 57| - 2,4 1.5 - 50/ - 1.7 1.1 2,1 4,1 3,5
Febr. 20,7 10,2 12,2} - 2,0 8.2 3,7 67| - 56| - 3,3 2,6 3,8 1.0 1.7
Marz - 7.0 16,7 - 0,6 17,3 - 8,6 8,4 10,1 - 1,3 1,9 - 0,4 0,4 - 6,4 - 2,1
April 68,9 1.8 - 7.6 9.4 14,0 12,1 12,5 1.1 24| - 1.5 - 1.2 00| - 0,6
Mai 2266 - 115 - 54| - 6,1 15,7 15,2 14,8 1,2 38| - 0,8 0,0 0,5 1.7
Juni - 2145} - 237 - 11,2y - 125 21,9 19,8 17,7 3.2 60| - 1.1 - 0,1 0,8 0,2
Juli 852 - 163 - 179 1.7 - 70 - 1.6 40| - 54| - 04| - 0,2 0,7 - 05| - 0,2
Aug. - 168] - 54| - 44| - 1,0 8,5 11,9 14,3 - 1.8 - 05| - 0,5 09| - 2,1 0,3
Sept. - 1155} - 184| - 9,1 - 9.3 7.2 51 21,00 - 147}, - 11.8] - 1,2 0,3 1.3 3,4
Okt. - 759 - 155 - 172 1.7 - 0,4 3,0 240 - 205} - 113 - 0,6 0,2 - 1.1 - 1.5
Nov. - 294) - 1.3 - 07| - 0,6 15,5 12,8 27,5 - 139] - 87| - 0,7 0,6 0,4 1,0
Dez. - 2043} - 373 - 194} - 179 - 228| - 208 2,1 - 27,70 - 266 4,8 6,3 06| - 1.8
2013 Jan. - 977 2,3 - 7.4 98| - 0,2 - 1,2 109 - 11,2 - 97| - 0,8 1.0 - 0,1 1,0
Febr. - 271 - 248| - 246| - 0,2 - 98| - 59 45| - 103] - 7.2 - 0,1 1.4 - 0,9 1.5
Mérz - 442) - 155 - 103) - 53 - 0,0 08| - 0,4 3.4 38| - 22| - 1.4 0,8 1.5
April 27,6 158 - 3,2 19,1 1,9 4,9 125 - 54| - 1.4 - 2,1 - 06| - 0,2 0,1
Mai - 140,71 - 27,7 - 181 - 9,6 16,0 14,0 15,5 0,0 071 - 1.6 041 - 3,1 - 2,2
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3)  |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
59,8 9,8 3,3 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 577.1 3293 317,2| 2004
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,9 324,5| 2005
45,9 9,3 2,3 1.9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1,8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6] 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6| 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
471 15,2 3,0 2,3 393 36,8 101,9 7.2 13528 79,4 604,9 458,7 1335,7] 2011 Aug.
49,4 17,7 3,0 2,3 42,7 40,8 107,0 7,2 13524 76,1 644,6 459,4 1480,7 Sept.
48,5 171 3,1 2,4 40,0 37,9 105,7 7.2 1341,7 74,0 650,4 462,7 13587 Okt.
48,8 17,6 3,2 2,5 39,2 35,8 111 6,3 13484 79,7 668,9 466,6 1349,6 Nov.
49,6 18,4 33 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 13457 75,7 561,5 468,1 1436,6 Dez.
50,1 19,0 3,4 2,6 43,4 40,9 86,7 59 13111 74,3 702,3 468,9 1428,2) 2012 Jan.
49,2 18,6 3,4 2,6 46,9 45,2 96,6 57 1316,9 75,6 719,2 471,8 13849 Febr.
44,9 16,0 3,5 2,6 36,3 35,6 93,1 55 1305,7 72,7 7729 476,9 1329,2 Marz
45,6 16,7 3,5 2,6 35,8 33,4 102,9 55 1303,7 68,5 788,9 477,2 1367,2 April
44,5 15,9 3,6 2,7 35,8 31,5 108,3 55 13041 63,6 775,2 482,5 1620,2 Mai
44,9 16,5 3,8 2,8 37,2 33,8 98,9 57 1291,7 62,9 737,8 489,4 14525 Juni
44,6 16,1 3,8 2,9 32,3 30,0 106,6 57 1296,0 65,5 748,5 497,0 15334 Juli
42,1 14,3 3,9 2,9 31,0 27,7 108,1 53 1285,6 62,8 769,0 492,5 14945 Aug.
40,0 12,5 3,9 2,9 31,5 26,7 98,0 51 1277,2 61,0 726,4 487,8 1444,8 Sept.
40,4 12,6 3,9 2,9 29,3 26,6 107,8 5,4 1264,6 60,7 719,3 488,1 1389,0 Okt.
39,9 12,3 3,8 2,9 31,5 26,6 107,0 5,4 1255,2 60,8 685,8 490,6 1367,4 Nov.
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 Dez.
41,2 14,2 3,7 2,8 30,0 24,0 83,1 7.4 1212,4 52,0 613,2 489,8 1242,9] 2013 Jan.
38,9 13,1 3,7 2,8 271 23,6 99,7 6,8 12159 51,7 612,0 499,8 1230,6 Febr.
38,3 13,0 3,6 2,8 25,4 23,4 97,0 6,8 12015 49,5 600,1 502,9 12386 Mérz
38,0 131 3,6 2,8 22,6 21,8 98,9 7.4 11925 50,2 602,5 502,7 12441 April
37,3 12,5 3,6 2,8 27,7 22,5 98,0 7.3 11776 48,4 585,4 506,7 11436 Mai
Veranderungen 4
- 7.7 - 03| - 09| - 07| - 251 - 3,0 4,7 0,2 387| - 9,9 22,0 14,8 9,7| 2005
- 39| - 03| - 0,1 - 0,2 3.9 3,1 - 33 0,3 34,8 22,1 32,4 27,5 36,6| 2006
8,0 12,9 00| - 0,1 - 58| - 4,3 8,1 - 3,4 20,9 49,3 48,7 42,3 68,3| 2007
- 7,5 0,6 0,1 - 0,0 - 3,3 - 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1] 2008
- 57 - 7.7 0,1 0,2 - 24 - 0,8 194) - 50| - 1046| - 871 - 953] - 0,3 - 65,0 2009
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6 - 106,7| - 632 54,4 - 71 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 0,3 - 0,1 - 0,7 10,0 - 3,7 - 769 - 6,6 - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 790 - 9,2 - 19,6 1,2 - 107,00 - 186 54,2 21,0 - 685| 2012
2,2 2,4 0,0 0,0 3,4 4,0 4,9 0,1 - 13,7 - 3,8 29,1 - 1,6 143,8] 2011 Sept.
- 08| - 0,5 0,1 00| - 2,7 - 29| - 1.2 - 00| - 28| - 1.8 12,0 4,7 - 1214 Okt.
0,2 0,4 0,1 0,1 - 07| - 2,1 53] - 09| - 4,2 53 11,0 2,3 - 7.2 Nov.
0,7 0,7 0,1 0,1 0,3 2,0 - 141 - 0,1 - 113 - 4,2 - 1138 - 0,0 86,1 Dez.
0,6 0,7 0,1 0,0 3.9 30 - 108| - 0,3 - 314 - 1.3 143,6 1.4 - 7,9| 2012 Jan.
- 08| - 0,3 0,1 0,0 3,5 4,4 100} - 0,2 11,6 1.4 20,7 39| - 437 Febr.
- 4,3 - 2,7 0,0 00| - 106| - 97| - 36| - 0,2 - 125 - 3,0 52,5 49| - 56,2 Marz
0,7 07| - 00| - 0,0 1.9 0,2 72| - 00| - 58] - 4,3 13,8 - 0,3 38,3 April
- 1.3 - 0,9 0,1 0,1 00| - 1.9 53 00| - 138| - 54| - 244 2,8 252,6 Mai
0,4 0,7 0,2 0,1 1.3 23| - 9.4 0,2 - 87| - 06| - 347 76| - 1677 Juni
- 0,3 - 0,4 0,1 00| - 49| - 3,8 7.6 0,1 - 2,7 2,4 6,3 6,3 90,8 Juli
- 24| - 1.8 0,0 00| - 1.3 - 2,3 1.7 - 04| - 4.1 - 2,5 252 - 3,3 - 390 Aug.
- Al - 1.8 0,0 0,0 08| - 08| - 101 - 0,2 - 32| - 1.7 - 381 - 3,2 - 494 Sept.
0,4 0,1 0,0 00| - 2,3 - 0,0 9,9 04| - 105| - 0,2 - 58 0,7 - 546 Okt.
- 0,5 - 04| - 00| - 0,0 2,2 00| - 08| - 00| - 8,4 0,2 - 334 2,7 - 3,6 Nov.
2,5 25| - 0,1 - 0,1 - 26| - 07| - 265 1.9 - 176 - 3,7 - 715) - 2,5 - 281 Dez.
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 11 - 2,0 2,7 0,1 - 12,0 - 4,6 7.3 50| - 102,9| 2013 Jan.
- 24| - 1.1 - 00| - 00| - 29 - 0,4 166] - 05| - 22| - 0,5 - 5,5 84| - 9,4 Febr.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 1.7 - 0,2 - 2,7 - 0,1 - 198| - 2,3 - 163 1.8 8,4 Marz
- 0,3 0,1 - 0,0 00| - 28| - 1,6 1.9 07| - 4,3 0,8 6,0 0,9 4,7 April
- 09l - 06l - 0,0 0,0 51 071 - 09| - 0,1 - 1491 - 191 - 171 4,1 - 100,1 Mai

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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Stand am
Monats-
ende

2012 Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

2013 April
Mai

IV. Banken

2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFIs) in Deutschland nach Bankengruppen

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1867 8314,6 153,5 2701,0 2042,6 650,5 3949,3 4783 2749,3 0,8 709,8 136,4 13743
1867 8194,1 148,4 2662,1 2004,8 649,0 39745 507,3 2739,9 0,7 714,5 140,4 1268,7
1868 8179,7 118,7 2684,4 2030,6 645,9 3967,1 504, 1 2743,6 0,6 707,4 137,2 1272,3
1867 8149,3 129,8 26363 1987,1 641,6 39734 501,6 2744,6 0,6 716,0 135,1 1274,7
1867 8 165,6 119,4 2635,1 1990,3 637,4 39982 506,8 27435 0,6 735,4 135,7 1277,2
1867 8022,7 105,6 26245 1979,8 637,5 39734 494,8 27455 0,6 719,1 138,2 1180,9
Kreditbanken ©
274 3160,2 77,2 958,5 867,9 90,2 1139,6 261,9 656,4 0,2 2135 68,8 916,1
274 3056,8 64,4 959,0 866,2 22,3 1126,7 257,8 657,2 0,2 202,3 71,6 835,1
GroRbanken 7
4| 20534 25,8 550,2 503,4 46,7 544,2 172,5 252,9 0,2 11,8 61,5 871,7
4 1977,6 20,0 561,2 512,0 49,0 538,1 170,0 254,5 0,2 105,1 64,3 794,0
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
163 853,8 36,5 234,7 1933 41,3 537,3 70,3 370,6 0,0 95,7 6,6 38,6
163 842,9 35,1 234,2 193,0 40,9 531,5 69,0 369,6 0,0 92,3 6,6 35,5
Zweigstellen auslandischer Banken
107 253,0 14,9 173,5 171,2 2,3 58,2 19,2 32,8 0,0 6,0 0,7 5,7
107 236,2 9,3 163,6 161,2 2,4 57,1 18,8 33,1 0,0 5,0 0,7 55
Landesbanken
9| 1218,8 9,5 407,7 295,1 110,1 610,1 94,2 391,0 0,1 121,6 15,8 175,7
9 1191,1 7,8 400,5 288,9 109,2 600,3 92,7 389,7 0,1 114,7 15,1 167,4
Sparkassen
423 1093,8 15,6 2245 81,8 142,0 819,6 59,7 640,3 0,1 1193 16,2 17,9
423 1095,1 14,8 224,7 82,1 141,9 821,6 59,3 642,0 0,1 120,1 16,5 17,5
Genossenschaftliche Zentralbanken
zl 284,6 0,3 160,7 126,7 34,0 64,2 13,0 22,2 0,0 28,6 14,5 45,0
2 284,6 2,4 160,7 126,1 34,5 65,7 14,1 22,2 0,0 29,1 14,5 41,4
Kreditgenossenschaften
1101 745,0 11,2 178,1 56,7 1211 524,1 33,1 414,0 0,1 76,8 12,0 19,7
1101 747,6 10,5 179,4 58,1 121,1 525,9 32,8 416,1 0,1 76,8 12,0 19,7
Realkreditinstitute
18 494,2 2,7 136,4 80,9 52,4 338,2 5,9 257,4 -| 74,9 0,7 16,3
18 489,6 2,6 132,6 78,2 51,4 337,5 56 256,0 - 75,9 0,6 16,1
Bausparkassen
22 201,9 0,4 60,1 43,2 16,9 134,2 1,7| 116,9 . | 15,6 0,4 6,9
22 202,4 0,3 60,3 43,2 17,0 134,7 1,7 17,1 15,9 0,4 6,8
Banken mit Sonderaufgaben
18 967,0 2,6 509,2 438,1 70,7 368,2 37,2 2453 —| 85,0 7,4 79,7
18 955,5 2,9 507,4 436,9 70,1 360,9 30,8 245,1 - 84,3 7,5 76,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
143 916,6 53,1 340,8 299,2 41,6 417,0 82,7 239,0 0,1 93,2 5,7 100,0
143 883,7 44,1 329,3 287,1 42,1 411,3 80,8 239,7 0,1 88,7 5,7 93,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
36 663,7 38,3 167,3 127,9 39,4 358,8 63,5 206,2 0,1 87,2 5,0 24,3
36 647,4 34,9 165,7 125,9 39,7 354,2 62,0 206,6 0,1 83,7 5,0 87,7

* Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFls
zdhlenden — Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der
Positionen sieche Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung
des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivposi-
tionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfédhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2)  |Repos 3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1826,6 422,4 1404,3 3327,7 1413,8 402,1 7731 143,7 628,2 536,5 110,5 1303,7 416,2 1440,4| 2012 Dez.
18289 443,9 13849 3329,2 14425 379,7 7723 152,5 627,2 537.4 107,4 1285,2 416,4 1334,4] 2013 Jan.
17976 435,8 1361,8 3343,8 14591 383,0 769,5 171,7 627,0 538,7 105,3 1296,6 418,6 1323,2 Febr.
17735 409,6 1363,9 3339,8 1446,4 392,5 772,8 159,0 624,7 537,4 103,5 12841 419,7 13321 Marz
1777,7 432,7 1345,0 3356,0 1466,9 397,3 767,4 172,6 622,6 536,8 101,7 1271,4 423,2 13373 April
1727,7 419,7 1308,0 3376,8 1495,6 391,8 768,7 177.3 621,0 537,2 99,7 12548 429,1 12345 Mai
Kreditbanken ®
| 739,2 299,8 439,4 12305 665,6 205,3 209,4 106,6 120,3 104,2 29,9 154,4 136,2 899,8| 2013 April
704,6 292,5 4121 1249,2 687,8 203,5 209,7 1171 119,0 103,9 29,2 152,8 140,3 809,9 Mai
GroBbanken 7
| 451,2 2121 239,1 580,7 294,7 112,7 87,3 96,4 75,4 72,8 10,6 116,0 77,4 828,2| 2013 April
441,6 212,5 229,1 599,5 312,8 113,5 87,4 110,1 75,0 72,6 10,8 113,3 80,4 742,8 Mai
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 151,5 45,6 105,8 550,0 306,7 79,1 101,3 10,2 44,8 31,3 18,2 38,0 50,8 63,5| 2013 April
145,1 46,7 98,4 548,2 309,9 75,5 101,7 6,9 43,8 31,3 17,3 39,0 51,8 58,9 Mai
Zweigstellen auslandischer Banken
| 136,6 42,1 94,5 99,8 64,2 13,6 20,7 —| 0,1 0,1 1.2 0,5 8,0 8,1| 2013 April
117,9 33,3 84,6 101,5 65,1 14,5 20,6 - 0,1 0,1 1.2 0,5 8,1 8,2 Mai
Landesbanken
| 329,9 43,9 286,0 341,5 108,6 82,6 135,4 48,9 14,7 10,4 0,3 300,3 62,7 184,41 2013 April
320,0 41,8 278,2 335,8 105,5 80,0 135,3 44,1 14,7 10,5 0,2 295,6 62,6 177,2 Mai
Sparkassen
| 162,2 17,9 144,3 787,3 387,3 31,8 15,6 0,2 299,6 255,5 53,0 16,9 79,1 48,3| 2013 April
160,3 171 1431 790,3 391,9 31,3 15,7 0,2 299,5 256,0 52,0 16,8 79,9 47,8 Mai
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 1311 31,9 99,2 37,0 10,1 12,8 11,9 5,0 —| —| 2,2 59,1 13,8 43,6| 2013 April
134,0 31,9 102,1 37,8 11,6 12,0 11,9 4,2 - - 2,2 59,3 13,8 39,7 Mai
Kreditgenossenschaften
| 101,2 5,6 95,6 544,1 276,9 40,5 239 0,1 187,4 166,1 15,4 13,4 50,5 35,9| 2013 April
100,6 6,6 94,0 547,0 280,4 40,7 23,7 0,3 187,2 166,2 15,0 13,2 51,7 35,0 Mai
Realkreditinstitute
| 123,3 7.8 115,5 179,7 10,7 15,5 153,3 7,7 0,2 0,2 . | 152,7 17,2 21,3| 2013 April
120,2 6,5 113,7 179,9 11,0 15,2 153,4 7,2 0,2 0,2 151,0 17,2 21,2 Mai
Bausparkassen
| 22,1 1,5| 20,7 150,4 0,5 0,7 148,0 —| 0,4 0,3 0,9 4,2 9,0 16,2 2013 April
22,3 1,7 20,6 150,9 0,5 0,7 148,5 - 0,4 0,3 0,9 4,2 9,0 16,1 Mai
Banken mit Sonderaufgaben
| 168,7 24,3 144,4 85,5 7.3 8,2 70,0 4,0 —| —| . | 570,5 54,7 87,7| 2013 April
165,7 21,6 1441 85,9 7.0 8,4 70,5 4,3 - - . 561,9 54,6 87,5 Mai
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 260,5 97,4 163,1 463,2 271,0 82,0 74,6 289 211 20,8 14,4 34,7 45,2 113,0| 2013 April
234,5 88,9 145,6 465,9 2741 82,7 74,4 31,1 211 20,8 13,6 33,1 46,1 104,1 Mai
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 123,9 55,3 68,6 363,4 206,8 68,4 53,9 28,9 21,0 20,8 13,3 34,3 37,2 104,9| 2013 April
116,6 55,7 60,9 364,4 209,0 68,3 53,8 31,1 21,0 20,7 12,4 32,6 37,9 95,9 Mai

bungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen

Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie
der Gruppe (rechtlich unselbstandiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 9 Aus-
gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selbstdndigen
Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Inland *

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFIs) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Minzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,0 46,7 16439 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 2677,0 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7,4 592,9 2,1 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 21 29951 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9.3 542,2 1.9 3000,7 2630,3 1.9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 29757 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 3071,1 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 11380 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 71 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
13,8 49,8 1846,4 13944 - 7.3 444.6 21 3226,6 2800,0 0,7 4,9 4211
13,6 50,8 1904,6 1448,5 - 6,8 449,4 2,1 32203 2797,7 0,5 5,6 416,4
14,5 75,8 1936,0 1482,9 - 6,8 446,2 2,1 32229 27871 0,5 4,9 430,4
14,5 55,4 1968,9 1518,5 - 6,6 443,8 2,0 3244,7 2795,6 0,5 57 442,8
14,8 76,4 1959,2 1509,0 - 59 4443 2,0 32191 27934 0,5 4,5 420,7
14,7 89,2 1927,0 1481,6 - 6,1 439,3 2,1 32276 2802,1 0,5 6,1 418,9
14,0 185,5 1789,7 1344,8 - 6,3 438,6 2,1 32578 28338 0,5 52 418,3
14,6 203,4 1788,0 1343,7 - 5,4 438,8 2,1 32523 28241 0,5 51 422,7
14,9 1751 1748,0 1306,1 - 41 437,8 21 3253,0 28179 0,5 5,6 429,0
15,0 178,6 1713,5 1277,5 - 3,6 432,3 2,1 32711 28375 0,5 6,5 426,7
14,7 185,4 1695,0 1262,7 - 2,8 429,5 2,1 32655 28252 0,5 5,8 433,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
14,4 131,5 1629,0 1206,0 - 2,0 421,0 2,4 32431 2 806,0 0,5 2,1 434,4
14,4 103,5 16284 1207,8 - 2,2 418,5 2,3 32374 28044 0,5 2,0 430,6
16,0 112,8 1591,0 1176,5 - 2,0 412,5 2,3 32340 27957 0,5 1.9 435,9
14,9 103,3 1588,2 1176,9 - 21 409,1 2,3 32609 238014 0,4 2,9 456,2
15,1 89,3 1578,5 1168,8 - 2,1 407,6 2,3 32321 27958 0,4 2,9 433,0
Veranderungen
- 21 - 55| + 359 + 151 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02| + 33| - 350 - 10 + 1.1 + 392
+ 02 + 67| + 84| + 210 - 00 - 08| - 119 00| - 67| - 11,8 - 03 02| + 6,6
+ 09 + 15 - 3,6 + 24,5 - 00 + 2,6 - 306 - 02 - 124 - 203 - 05 - 04 + 8,8
+ 15 + 152 + 1148] + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259| + 901 + 00 + 306] + 5,2 - 08| + 920| + 473 - 04 + 18] + 433
- 05 - 236 - 147,2) - 1573 - 00 - 241 + 34,3 + 02| + 257 - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 03| + 1305| + 787 + 00 + 238 + 280
- 02 + 14,2 + 473 + 80,5 - - 04| - 328 - 01 - 30,6 - 3,2 + 00 - 21,5 - 5,9
+ 2,7 + 405 - 686 - 375 - - 46| - 265 + 0,1 + 21,0 + 9.8 - 02 - 43| + 157
+ 1,7 + 362 - 720 - 706 - - 03| - 1.2 + 00| - 399| - 330 + 03 - 80| + 0,9
- 20 - 44,00 + 120,7) + 1265 - + 02| - 6,1 - 01 + 290 + 253 - 01 - 1.5 + 53
- 02 + 10 + 583 + 54,1 - - 0,5 + 4,7 + 0,0 - 64| - 2,3 - 01 + 0,7 - 4,7
+ 09 + 251 + 313| + 344 - + 0,1 - 3,2 - 00| + 2,7 - 106 - 00 - 07| + 140
+ 00 - 204 + 36,1 + 388 - - 03| - 2,4 - 00| + 186| + 5,4 - 00 + 08| + 125
+ 03 + 21,00 - 97| - 9,5 - - 07| + 0,5 + 00| - 256| - 2,2 - 00 - 1.1 - 222
- 01 + 128 - 322 - 274 - + 02| - 5,1 + 0,1 + 102 + 104 - 00 + 1.6 - 1.8
- 06 + 96,3 - 137,2 - 136,8 - + 0,3 - 0,7 - 00 + 305 + 32,0 + 00 - 0,9 - 0,6
+ 06 + 17,9] - 1.7 - 1.1 - - 09| + 0,2 + 0,1 - 551 - 9,7 - 00 - 02| + 4,4
+ 03 - 283| - 40,0 - 377 - - 1.3 - 1,0 - 01 + 05| - 6,4 + 00 + 051 + 6,3
+ 01 + 36| - 357 - 303 - - 05| - 4,9 + 00| + 174 + 196 + 0,0 + 09| - 3,0
- 03 + 68| - 184 - 148 - - 08| - 2,8 + 00| - 55| - 120 - 00 - 07| + 7.3
+ 38 - 51,2y - 40,0 - 337 - - 04| - 6,0 + 0,1 - 451 39,8 + 02 - 37| - 1.8
- 40 28| - 261 - 231 - - 04| - 2,6 - 00| + 227, + 205 - 01 - 00| + 2,4
- 00 - 279 + 25| + 4,8 - + 0,1 - 2,5 - 00| - 57| - 1,6 - 01 - 02| - 3,9
+ 16 + 93| - 374] - 313 - - 02| - 59 - 00| - 34 8,7 - 00 - 00| + 54
- 11| - 95| - 28| + 05 -l + 02| - 34 - 00| + 269 + 57| - o0f « 1,0 + 203
+ 03l - 140l - 98l - 82 -1 - o0l - 15 - o0l - 288l - 56l - o0l =+ 00l - 232
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brliche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu
betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inldndischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8 | kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 1112,6 0,2 27,8 2140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5| 2003
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 11254 555,4 1184 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 12761 535,2 1354 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 1353 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 10725 617,6 93,6 34,9| 2012
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011 Dez.
- 353 93,8 1221,4 1371 1083,9 0,0 35,4 30353 11811 11331 617,2 103,8 35,8| 2012 Jan.
- 35,1 93,4 12323 141,0 1091,2 0,0 35,2 3053,7 11871 11435 619,8 103,3 35,6 Febr.
- 34,8 91,8 12321 135,9 1096,1 0,0 35,3 30483 11889 1136,9 619,4 103,0 35,3 Mérz
- 35,3 91,7 12224 135,0 1087,2 0,0 35,7 30713 1197,7 1153,2 617,9 102,5 35,5 April
- 35,3 90,9 12191 137,8 1081,1 0,0 36,4 3091,6 1216,8 1155,6 617,1 102,0 35,5 Mai
- 35,2 91,1 12073 1341 1073,0 0,0 36,3 3104,7 12338 11535 616,1 101,3 35,2 Juni
- 34,9 91,4 1190,1 128,0 1062,0 0,0 36,4 3105,8 12354 1154,2 615,9 100,3 35,1 Juli
- 35,2 91,5 11849 124,8 1059,9 0,0 36,5 31183 1247,0 1156,8 615,4 99,1 35,1 Aug.
- 35,0 90,6 1175,0 129,2 1045,5 0,0 36,1 3112,2 1262,9 1137,3 614,1 97,9 35,0 Sept.
- 34,7 90,3 1160,8 124,6 10359 0,0 36,3 3124,7 12927 11219 613,6 96,6 34,9 Okt.
- 35,0 90,2 1160,0 136,1 1023,7 0,0 36,4 3137,0 1317,7 1111,8 612,8 94,6 35,2 Nov.
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9 Dez.
- 34,5 90,8 1126,1 125,9 1000,2 0,0 35,4 30873 1326,2 1053,6 616,8 90,7 35,0 2013 Jan.
- 34,5 90,5 1102,3 129,5 972,8 0,0 35,6 3097,1 1336,2 1055,8 616,6 88,5 34,9 Febr.
- 34,2 89,3 1092,4 130,8 961,5 0,0 35,8 3096,3 13303 1064,7 614,5 86,8 34,8 Marz
- 33,7 89,3 10883 130,5 957,8 0,0 35,4 3100,3 13445 10584 612,3 85,1 34,6 April
- 33,5 91,8 1070,5 126,2 944,2 0,0 35,3 31154 1363,5 1058,2 610,7 83,0 34,5 Mai
Veranderungen
- 11 + 3,0 - 96| + 413| + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 70,7\ + 124 - 1,2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300 + 97,7 - 168 + 7,2 - 4,1| 2006
- - 23 + 31| + 1320] - 33| + 1353 - 00 - 23| + 181,17 + 316| + 160,5| - 31,1 + 20,1 - 2,0 2007
- - 54 + 78| + 1243] + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254 - 9,7 - 2157 - 00 - 57| + 597| + 2114 - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 1.1 - 22 250 - 200 - 5,1 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 1,3 - 41 - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867 + 1,5 - 11,2 - 1,6| 2012
- + 0,1 - 03| + 330, - 213 + 543 - 00 + 02| - 62| - 198| + 84| + 4,6 + 05 - 0,2| 2011 Dez.
- - 10 - 08| + 109 + 223} - 113 + 0,0 - 07| - 104) + 129| - 234| + 1.1 - 10 - 0,7| 2012 Jan.
- - 03 - 05| + 109 + 39| + 7.3 - 00 - 02| + 183] + 59| + 103| + 2,6 - 05 - 02 Febr.
- - 03 - 16| - 02| - 51 + 49 - 00 + 01 - 54| + 19| - 65| - 0,4 - 03 - 0,2 Marz
-l +o5/ - 02 - 71 + o2 - 73] + 00| + 04| + 204| + 90| + 135 - 15| - 05| + 02 April
-| +oof - o8 - 33 + 28 - 61| + 00| + 08 + 202| + 192| + 24/ - 08| - 05/ - 00 Mai
-l -o02 + 02 - m8 - 37| - 81 -| - o1f + 131 + 169 - 20/ - 11| - o7 - 03 Juni
- - 0,2 + 03| - 17,2 - 6,1 - 11,0 - 00 + 01 + 11 + 1.6 + 07| - 0,2 - 11 - 01 Juli
- + 0,3 + 01 - 52| - 32| - 2,0 - + 01 + 1251 + 115| + 26| - 0,5 - 11 - 00 Aug.
- - 02 - 03| - 99| + 53| - 152 + 00 - 04| - 58| + 162 - 196| - 1,2 - 12 - 01 Sept.
- - 03 - 04| - 17,2 - 76| - 9,6 - 00 + 02| + 125 + 298| - 154 - 0,6 - 13 - 0,2 Okt.
- + 03 - 01 - 08| + 14| - 122 - + 01| + 122 + 250, - 100} - 07 - 20 + 03 Nov.
- + 0,0 - 02| - 199| + 1.4 - 211 - - 01| - 465 - 11,2 - 391 + 4,8 - 10 - 03 Dez.
- - 03 + 09| - 90| - 68| - 2,2 - - 08| - 29| + 197 - 188| - 0,8 - 29 - 0,0 2013 Jan.
- - 00 - 04| - 239 + 35| - 274 - + 02| + 98| + 100 + 22| - 0,1 - 22 - 00 Febr.
- - 03 - 12| - 96| + 1.6 - 11,3 - 00 + 02| - 1.2) - 62| + 89| - 2,2 - 18 - 01 Marz
- - 05 + 01| - 41} - 08| - 3,3 + 0,0 - 04| + 41 + 146| - 67| - 2,1 - 16 - 02 April
- - 02 + 251 - 1781 - 511 - 127 + 0,0 - 011 + 1511 + 1891 - 011 - 1.6 - 22 - 01 Mai
rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

Geschaften mit der

Bundesbank.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;

im

schuldverschreibungen.
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IV. Banken

4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Ausland »

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Miinzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 1,5 92,3 1,6 576,3 344,8 110,9 2339 6,0 225,4
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 15 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
0,2 10388 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
0,3 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,7 1141,0 892,7 595,1 297,6 5,9 2423 2,6 739,1 454,4 101,4 353,0 11,2 273,5
0,8 1136,0 890,0 599,6 290,4 6,3 239,8 2,6 729,2 449,1 99,6 349,5 10,0 270,1
0,9 1114,2 867,7 579,8 287,9 6,4 240,0 2,6 7471 463,8 116,4 347,4 10,6 272,8
0,7 11195 876,5 588,8 287,8 6,4 236,6 2,6 750,1 470,0 122,6 347,4 9,0 2711
0,7 1129,6 886,9 596,5 290,4 7.5 2353 2,6 757,0 475,2 119,8 355,4 9,3 272,6
0,8 1090,3 853,7 566,5 287,2 7.1 229,5 2,6 740,2 461,4 109,7 351,7 7,5 271,4
0,8 1103,0 870,2 583,3 286,9 6,8 226,0 2,6 746,8 467,9 13,7 354,2 6,9 272,0
1,1 1096,3 863,0 580,5 282,5 6,9 226,4 2,6 745,7 466,6 116,2 350,3 8,0 2711
1,1 1096,0 864,6 583,8 280,8 6,4 225,0 2,6 743,6 462,3 116,5 345,8 8,6 272,7
0,9 1087,8 857,6 579.4 278,2 6,4 223,8 2,6 742,9 459,1 116,8 342,4 9,2 274,6
0,9 1067,9 837,2 561,9 275,3 5,9 224,8 2,6 753,2 470,4 127,9 342,5 7.5 275,4
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,6 1033,1 798,8 535,3 263,5 6,3 228,0 2,5 731,5 441,4 110,5 330,9 10,0 280,0
0,6 1056,0 822,8 562,2 260,6 5.7 227,5 2,5 729,7 443,5 110,6 332,9 9,4 276,9
1,0 1045,3 810,6 548,3 262,3 5.6 2291 2,5 7393 450,6 116,6 334,0 8,6 280,1
0,8 1046,9 813,3 557,4 256,0 5.2 2283 2,5 7373 4491 118,9 330,2 9,0 279,2
0,8 1046,0 811,0 552,8 258,2 5.1 229,9 2,5 741,3 444,6 118,0 326,6 10,6 286,1
Veranderungen
- 01| + 1283| + 894| + 953 - 59 + 13 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 51 + 311
+ 00] + 1273 + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 454 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1.8 + 54,0
+ 01] + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 259 + 258 - 18 + 31,5
- 00] + 1903| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 1677 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 201 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 21 - 137 - 00| + 43 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 0,1 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02| - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 0,4 - 38,0
+ 0,1 - 48,4 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1,6 - 236
+ 01} - 701| - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 01 - 245 - 198| - 271 + 7,2 - 24 - 23 + 00| - 15 - 123 - 141 + 1,8 - 24 + 3,2
+ 0,1 + 2701 + 251 + 29,4 - 43 + 13 + 05 - 00| - 2,2 + 1,2 + 0,6 + 0,6 + 2,8 - 61
+ 0,1 + 0,1 + 2,1 + 7.1 - 50 + 03 - 24 - 00| - 5,6 - 18 - 10 - 08 - 1,2 - 26
+ 0,1 - 230, - 236] - 204 - 32 + 02 + 0,5 - 00| + 162 + 13,5 + 16,4 - 29 + 0,5 + 2,1
- 01 + 22| + 56| + 7,2 - 17 - 00 - 34 - 00| - 0,0 + 39 + 6,1 - 22 - 1,5 - 24
- 00} - 36/ - 30/ + 07 - 37 + 11 - 17 + 00| - 61 - 58 - 57 - 01 + 02 - 06
+ 01) - 395| - 336/ - 321 - 16 - 04 - 55 + 00| - 99 - 72 - 54 - 18 - 18 - 09
- 00] + 62| + 102| + 134 - 32 - 03 - 37 + 00| + 06 + 15 + 30 - 15 - 06 - 03
+ 03] - 07 - 14| + 03 - 17 + 0,1 + 06 - 00| + 42 + 31 + 35 - 04 + 11 - 00
- 00| + 54 + 71| + 6,4 + 07 - 05 1.2 + 00| + 29 + 0,1 + 13 - 13 + 06 + 22
- 02 - 65| - 53| - 35 - 19 - 00 - 1,2 - 00| + 08 - 20 + 05 - 25 + 06 + 2,2
- 00} - 195} - 201 - 17,4 - 27 - 04 + 1,0 + 0,0 + 107 + 11,4 + 11,1 + 03 - 1,8 + 1,0
- 01) - 180| - 198| - 143 - 55 - 05 + 23 - 00| - 21,0 - 256 - 22,2 - 34 + 16 + 3,0
- 02| - 46| - 67| - 58 - 09 + 08 + 1,2 - 00| + 91 + 45 + 65 - 20 + 1,0 + 36
+ 01) + 165 + 17,8 + 234 - 56 - 06 - 07 + 00| - 638 - 21 - 06 - 15 - 07 - 40
+ 03] - 159 - 166| - 16,6 - 00 - 01 + 07 + 00| + 43 + 27 + 47 - 21 - 07 + 23
- 02 + 61| + 72| + 115 - 44 - 04 - 07 - 00| + 18 + 16 + 29 - 14 + 04 - 01
+ 00l - 091 - 241 - 46 + 2,2 - 0,1 + 1,7 + 00l + 38 - 48 - 10 - 37 + 16 + 70

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse firr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: | Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 2751 102,4 172,7 3,6| 2003
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8| 2004
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1,2| 2005
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9| 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 413,1 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3| 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 2259 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3| 2011 Dez.
32,6 47,6 813,6 3271 486,5 363,7 122,8 0,1 233,8 103,1 130,7 64,7 66,0 1,3| 2012 Jan.
32,3 47,4 828,4 357,6 470,8 348,3 122,5 0,1 233,4 106,2 127,2 62,1 65,1 13 Febr.
32,3 47,5 884,3 368,3 516,0 388,5 127,6 0,1 240,9 114,6 126,3 63,1 63,2 1,2 Marz
324 46,7 905,9 364,8 541,1 416,2 125,0 0,1 246,4 115,3 1311 67,9 63,2 1,2 April
33,1 47,9 890,3 410,3 480,0 353,8 126,2 0,1 246,3 115,1 131,2 67,6 63,6 1,2 Mai
32,7 48,0 847,4 359,3 488,0 364,5 123,5 0,1 238,0 109,6 128,4 65,1 63,3 1.1 Juni
33,1 48,1 852,0 402,5 449,5 325,8 123,7 0,1 247,6 115,4 132,2 68,9 63,3 1.3 Juli
33,0 49,2 869,9 389,0 480,9 359,2 121,7 0,1 245,9 118,7 127,2 65,0 62,2 1.3 Aug.
32,7 48,9 816,2 369,2 446,9 323,2 123,8 0,1 249,4 122,8 126,6 64,9 61,7 13 Sept.
33,1 49,0 812,6 371,9 440,7 320,6 120,2 0,1 244,0 118,7 125,2 63,2 62,0 1,4 Okt.
33,1 49,0 780,0 353,5 426,5 307,5 119,0 0,1 244,5 120,2 124,3 62,7 61,6 13 Nov.
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 Dez.
32,1 49,6 702,8 3181 384,7 268,8 115,9 0,1 241,9 116,4 125,5 65,5 60,0 1,2] 2013 Jan.
32,3 46,7 695,3 306,3 389,0 280,1 109,0 0,1 246,6 122,9 123,8 64,4 59,3 1,2 Febr.
32,6 45,8 681,2 278,8 402,4 296,2 106,2 0,1 243,6 116,1 127,5 65,2 62,3 11 Marz
32,5 46,3 689,5 302,2 387,2 283,1 104,1 0,1 255,6 122,4 133,3 71,9 61,4 1.1 April
32,5 46,4 657,2 293,5 363,7 259,4 104,4 0,1 261,4 132,2 129,2 67,9 61,2 1.1 Mai
Veranderungen
+ 0,7 - 15| + 198 - 61 + 259 + 211 + 4,8 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7,6 + 22,8 - 15,2 - 0,3] 2004
+ 08 - 35| + 286 + 12,6 + 160 + 49| + 111 + 0,1 - 49 + 239 28,8 - 77 - 211 + 04| 2005
- 51 + 138| + 562 + 683 - 121 - 1371 + 16 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740] - 83 - 0,1 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 31| - 501 + 52,2 - 1023| - 120,7] + 185 + 0,1 - 124 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6/ 2008
- 32 + 01| - 814 - 21| - 793| - 575| - 217 - 02 - 335 - 133 - 20,1 - 17,0 - 31 - 0,6 2009
+ 02 + 14| + 89%5,4 + 42,0 + 5424 + 381| + 1368 - 0,1 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39 88,8 - 138| - 750| - 61,8] - 131 - 0,0 - 93 + 64 - 157 - 104 - 53 - 02| 2011
0,3 + 15| + 382 + 51,7 13,5 7,5 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 02 - 49| - 1076 - 851| - 226| - 206 - 19 - 00 - 187 - 19,5 + 08 0,6 + 0,1 — 0,0/ 2011 Dez.
- 03 + 26| + 1599 + 874 + 726| + 730 - 0,4 - + 87 + 111 - 24 - 20 - 04 + 0,0 2012 Jan.
- 02 - 00| + 179 + 316 - 137 - 141 + 04 - 0,0 + 05 + 34 - 29 - 23 - 06 - 00 Febr.
+ 00 + 0,0l + 556 + 103| + 453] + 405| + 4,8 - 00 + 73 + 83 - 10 + 09 - 19 - 01 Marz
+ 01 - 08 + 195 - 39| + 234] + 266| - 3,1 - + 4.8 + 04 + 44 + 46 - 02 - 00 April
+ 0,7 + 1,0 - 254 + 423 - 67,7 - 671 - 0,6 - 00 - 34 - 17 - 17 - 12 - 04 + 0,0 Mai
- 04 + 02| - 406 - 493| + 88| + 110 - 23 - 00 - 76 - 52 - 23 - 23 - 00 - 01 Juni
+ 04 - 00| + 06 + 419 - 413| - 405 - 08 - + 83 + 52 + 3,0 + 34 - 04 + 02 Juli
- 02 + 1,21 + 218 - 122 + 339| + 351 - 12 - 00 - 03 + 40 - 43 - 35 - 08 + 0,0 Aug.
0,3 - 02| - 501 17,8 - 324| - 351| + 28 - 00 + 48 + 47 + 0,1 + 03 - 02 - 01 Sept.
+ 04 + 01| - 25 + 30| - 55| - 21} - 33 - 00 - 50 - 39 11 1,5 + 04 + 0,1 Okt.
+ 0,1 - 00| - 321 - 183| - 138| - 130 - 08 - 0,0 + 06 + 14 - 08 - 05 - 03 - 01 Nov.
- 05 - 25| - 864 - 632 - 232 - 218 - 1,4 - 00 - 61 - 12,5 + 64 + 6,6 - 02 - 01 Dez.
- 05 + 32 + 16,2 + 30,1 - 139 - 141 + 0,1 - + 59 + 98 - 39 - 32 - 07 - 0,0] 2013 Jan.
+ 01 - 29 - 15 - 13,4 + 20 + 99| - 7.9 - + 3,4 + 59 - 25 - 15 - 10 - 00 Febr.
+ 04 - 1,01 - 146 - 290 + 144) + 145 - 0,1 - 00 - 78 - 74 - 04 + 04 - 08 - 0,0 Marz
- 01 + 06| + 114 + 246 - 131 - 116 - 15 - + 1322 + 68 + 64 + 7.0 - 06 - 00 April
- 00 + 011 - 325 - 911 - 2341 - 2371 + 0.2 - + 52 + 10,3 - 51 - 40 - 11 - 00 Mai
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IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)”

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an 6ffentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne boérsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2995,6 2 680,6 355,2 315,0 313,4 1.6 40,2 38,4 1.8 26404 2096,1
3001,3 2 646,7 3209 283,8 283,0 0,8 371 35,3 1.8 2 680,4 2114,2
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1.8 2 685,4 21413
3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2 697,6 2181,8
29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 21683
3071,1 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
3226,6 2 800,6 409,1 339,2 338,7 0,6 69,8 65,5 4,4 28176 2320,7
32203 27982 406,9 338,2 3374 0,8 68,7 63,8 4,9 28134 23159
32229 27876 396,8 329,5 328,6 0,9 67,3 63,3 4,0 2 826,1 23253
32447 2796,1 402,9 329,6 328,7 0,9 733 68,5 4,8 28418 23419
3219,1 27939 393,6 325,6 324,4 1,2 68,0 64,6 3,3 28255 23288
3227,6 2802,6 404,9 324,4 323,9 0,5 80,5 74,9 5,6 28226 2300,2
3257,8 2834,2 429,4 351,6 351,2 0,4 77.8 72,9 4,8 28284 2304,6
32523 2 824,5 415,9 344,6 344,2 0,4 71,3 66,6 4,7 2836,4 2310,8
3253,0 28184 413,9 340,9 340,4 0,4 731 67,9 5,2 2839,1 23115
32711 28380 430,6 351,1 350,6 0,5 79,6 73,6 6,0 2 840,5 2309,7
3265,5 28257 410,4 338,2 337,8 0,4 72,1 66,8 5,4 2 855,1 23164
32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
32431 2 806,5 399,6 338,2 337,4 0,8 61,4 60,1 1.4 28434 23141
32374 2804,9 396,1 3384 337,5 0,9 57,7 56,6 1.1 28413 23116
3234,0 2796,2 387,5 332,7 331,7 1,0 54,8 53,9 0,9 2 846,5 23159
3260,9 2801,8 3914 326,7 325,5 1,2 64,7 63,0 1.7 2 869,5 23384
32321 2796,2 380,3 3259 324,9 1.1 54,3 52,5 1.9 2851,8 23258
Veranderungen
+ 3,3 - 360 - 31,7 - 305 - 297 - 08| - 1,2 - 32| + 19] + 350 + 156
- 6,7 - 12,1 - 115 - 106 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 0,0 + 4,8 + 26,8
- 12,4 - 20,8 - 7.1 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 52 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 02 - 3,9 - 3,7 0,3 - 43,5 - 71
+ 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
+ 25,7 - 11,6 - 26,1 - 31,5 - 30,0 - 15 + 5,5 + 2,5 + 29 + 51,8 + 36,6
+ 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
- 30,6 - 3,2 - 4572 + 336 + 333 + 0.2 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
+ 21,0 + 9,6 9,7 - 1.6 - 1,7 + 01 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
- 39,9 - 32,7 - 41,0 - 356 - 354 - 02 - 54 + 2,4 - 7.8 + 1,2 + 21
+ 29,0 + 25,2 + 258 + 22,7 + 22,6 + 02 + 3.1 + 4,7 - 1,7 + 3,2 - 11
- 6,4 - 2,4 - 2,2 - 1.1 - 1,2 + 02 - 11 - 1,7 + 0,5 4,2 4,8
+ 2,7 - 10,6 - 101 - 8,7 - 8,8 + 01 - 1,4 - 0,6 - 0,9 + 12,8 + 9,4
+ 18,6 + 53 + 3.4 - 2,6 - 2,6 - 00 + 6,0 + 52 + 0,8 + 15,2 + 16,3
- 25,6 - 2,3 - 8,9 - 3,6 - 3,9 + 03 - 53 - 3,8 - 1.5 - 16,7 - 13,5
+ 10,2 + 10,4 + 114 - 1.1 - 0,5 - 07 + 12,5 + 10,3 + 2,2 - 1,2 - 6,9
+ 30,5 + 32,0 + 245 + 273 + 274 - 01 - 2,7 - 2,0 - 0,7 + 6,0 + 4,7
- 55 - 9,7 - 135 - 6,9 - 7,0 + 00 - 6,5 - 6,3 - 0,2 + 8,0 + 6,2
0,5 - 6,4 - 2,4 3,5 - 3,5 - 00 + 1,2 + 0,6 + 0,5 + 2,8 + 1.1
+ 17,4 + 19,6 + 16,7 + 10,2 + 10,2 + 0,0 + 6,5 + 57 + 0,8 + 0,7 - 1,9
- 5,5 - 121 - 203 - 128 - 128 - 00 - 7,4 - 6,8 - 0,6 + 14,8 + 6,9
- 45,1 - 39,6 - 343 - 214 - 214 + 00 - 12,9 - 9,2 - 3,7 - 10,8 - 5,5
+ 22,7 + 20,4 + 244 + 223 + 22,0 + 03 + 2,2 + 2,5 - 0,3 - 1,7 + 2,3
- 57 - 1,7 - 3,6 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 3,7 - 3,4 - 0,3 - 2,2 - 2,5
- 3,4 - 8,7 - 8,6 - 57 - 58 + 0,1 - 2,9 - 2,8 - 0,1 + 53 + 4,4
+ 26,9 + 57 + 3.9 - 6,0 - 6,2 + 0.2 + 9.9 + 9,1 + 0,8 + 23,0 + 22,5
- 28,8 - 5,6 - 11 - 0,7 - 0,6 - 01 - 10,4 - 10,55 + 0,1 - 17,7 - 12,6

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach-

ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7,0| 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
19534 194,7 17588 187,9 52,1 5441 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5| 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 3584 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7)1 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 132,1 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 2357 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1| 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 2991 41,1 258,0 193,5 - 3,6/ 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 2533 240,7 - 3,5| 2012
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011 Dez.
20984 246,8 1851,6 2223 31,8 496,9 298,1 40,9 257,2 198,8 - 3,5| 2012 Jan.
2099,5 245,9 1853,7 216,4 31,6 497,4 297,5 41,1 256,4 200,0 - 3,5 Febr.
2099,2 246,4 1852,7 226,1 31,3 500,9 296,6 40,9 255,8 204,2 - 3,5 Marz
2102,2 2471 1855,1 239,7 31,7 499,9 296,8 40,6 256,2 2031 - 3,6 April
2109,6 248,6 1861,1 219,2 31,7 496,7 295,2 40,1 255,1 201,5 - 3,6 Mai
2108,5 2483 1860,1 191,8 31,5 522,4 295,3 39,8 255,5 2271 - 3,6 Juni
2116,0 249,7 1866,3 188,6 31,4 523,8 2941 39,7 254,4 229,7 - 3,6 Juli
2120,7 249,6 18711 190,1 31,6 525,6 293,0 39,3 253,7 232,6 - 3,5 Aug.
21181 249,0 1869,1 193,4 31,5 527,6 291,9 39,1 252,8 235,7 - 3,5 Sept.
2120,9 249,8 18711 188,7 31,2 530,8 292,9 39,9 253,0 237,9 - 3,5 Okt.
21277 2513 1876,4 188,7 31,5 538,7 293,4 40,1 253,4 245,2 - 3,5 Nov.
21195 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 2533 240,7 - 3,5 Dez.
21169 249,6 1867,3 197,2 31,0 529,4 2921 39,7 252,4 2373 - 3,5| 2013 Jan.
21201 249,3 1870,8 191,5 31,0 529,7 290,6 39,3 251,4 2391 - 3,4 Febr.
21193 249,6 1869,7 196,6 30,8 530,6 291,3 40,5 250,8 2393 - 3,4 Marz
21211 249,8 1871,3 217,3 30,4 531,1 292,2 40,8 251,4 238,9 - 33 April
2126,7 252,0 1874,7 199,1 30,3 526,1 292,2 40,3 251,8 233,9 - 3,2 Mai
Veranderungen
+ 10,7 + 0.2 + 105 + 49 + 36| + 194 - 138 - 09 - 129 + 343 - 11 - 06| 2004
+ 125 + 17 + 108 + 143 - 30 - 221 - 134 + 09 - 142 - 77 - 10 - 2,0] 2005
+ 23 + 0.2 + 2,2 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 - + 03] 2006
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 0,1 - 26,0 - 10,5 - - 0,1} 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 2,3 - 208 - 114 - - 0,1] 2008
+ 23,5 + 17,3 + 6,3 + 131 - 39 + 15,2 - 7.6 + 2,5 - 10,2 + 22,8 - - 0,2] 2009
+ 186 - 40| + 226 - 38 - 1,7) + 352 + 35 + 35 - 00 + 317 - - 03] 2010
+ 226 + 2.2 + 204 - 132 - 1,00 + 5.2 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 20m
+ 216 + 15| + 201 - 10,7 - 11 + 198 - 66 - 19 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 1,0 + 11 - 0,1 + 1,2 + 0,1 - 1,0 - 0,7 + 0,4 - 11 - 0,3 - - 0,0] 2011 Dez.
- 11 - 11 - 0,0 + 01 - 09| + 4,3 - 10 - 02 - 08 + 53 - - 0,1} 2012Jan.
+ 11 - 09| + 2,0 - 59 - 02 + 0,6 - 06 + 0.2 - 08 + 1.2 - - 00 Febr.
- 0,4 + 06| - 0,9 + 97 - 02 + 3,4 - 08 - 02 - 06 + 43 - - 00 Marz
+ 2,6 + 07 + 1.9 + 13,7 + 03 - 1.1 + 02 - 03 + 05 - 1.2 - + 02 April
+ 71 + 1.2 + 5,9 - 206 + 00 - 3,2 - 16 - 04 - 12 - 16 - - 00 Mai
+ 0,5 - 01 + 0,6 - 74 - 02 + 57 + 01 - 04 + 05 + 56 - - 00 Juni
+ 7.8 + 1,5 + 6,3 - 32 - 02 + 1.4 - 1,2 - 01 - 1.1 + 2,6 - - 01 Juli
+ 4,7 - 0,1 + 4,8 + 1,5 + 03 + 1,8 - 11 - 0,4 - 0,7 + 2,9 - - 00 Aug.
- 2,2 09| - 13 + 33 - 02 + 1,8 - 13 - 04 - 09 + 30 - - 00 Sept.
+ 2,8 + 0,8 + 2,0 - 4,6 - 0.2 + 2,6 + 1,0 + 0,8 + 0,2 + 1,6 - - 0,0 Okt.
+ 7,0 + 1.5 + 5,5 - 00 + 03 + 7.9 + 06 + 02 + 04 + 73 - - Nov.
- 8,2 - 16| - 6,6 + 27 + 00 - 5.3 - 07 - 06 - 01 - 46 - - 00 Dez.
- 3,5 - 09| - 2,5 + 57 - 03 - 4,0 - 06 + 0.2 - 09 - 34 - - 00| 2013Jan.
+ 3,2 - 03 + 3,5 - 57 - 00| + 04 - 15 - 04 - 10 + 1.8 - - 00 Febr.
- 0,8 + 03 - 1,0 + 51 - 02 + 0,9 + 07 + 1.3 - 06 + 03 - - 00 Marz
+ 1,8 + 0,2 + 1,6 + 20,7 - 03 + 0,5 + 0,9 + 0,3 + 0,6 - 0,4 - - 02 April
+ 5,6 + 2,2 + 3.3 - 182 - 02 - 5.1 - 0,0 - 0,5 + 0,4 - 5,0 - - 00 Mai

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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IV. Banken

6. Kredite der Banken (MFls) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2011 2415,7 1167,3 1114,0 914,0 200,0 1368,0 305,0 134,6 84,4 59,6 124,0 42,7 80,1 196,4
2012 Marz 24278 11641 11149 912,6 202,2 1380,7 305,6 137,0 86,3 60,2 125,6 43,1 78,4 202,7
Juni 24324 1164,7 1118,0 912,4 205,6 1385,2 307,6 136,8 88,6 60,6 125,4 44,2 80,3 196,1
Sept. 2 458,6 1167,3 1126,6 917,8 208,8 1404,2 309,8 133,9 90,8 60,3 127,4 44,8 78,4 213,9
Dez. 24359 11706 1135,0 922,4 212,6 13776 311,2 131,1 92,7 59,6 126,1 44,5 76,7 195,4
2013 Marz 24511 1173,5 1136,8 926,0 210,8 13941 311,9 133,2 94,6 60,3 126,9 44,7 76,2 208,8
Kurzfristige Kredite
2011 316,2 - 7.7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6,0 11,9 41,8 33 7.0 111,0
2012 Marz 328,7 - 7,5 - 7,5 289,7 3,8 36,8 6,7 12,7 43,1 3,5 7.1 117,2
Juni 324,0 - 7.6 - 7,6 285,0 3,8 37,5 6,8 13,3 42,8 4,0 7.4 110,4
Sept. 340,5 - 7.8 - 7.8 301,5 3,9 36,4 6,8 12,9 44,7 3,9 7.4 127,8
Dez. 316,4 - 7.9 - 7,9 277,7 3,8 34,8 6,9 12,0 43,0 3,3 6,8 112,8
2013 Marz 331,7 - 7.8 - 7.8 294,9 3,9 37,5 7,5 131 43,6 3,6 7.0 125,4
Mittelfristige Kredite
2011 2479 - 34,5 - 34,5 176,7 11,8 28,2 6,0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
2012 Marz 246,4 - 34,8 - 34,8 175,4 11,9 27,3 6,0 9,4 15,6 4,0 11,4 35,9
Juni 248,4 - 34,9 - 34,9 176,7 1,7 26,9 6,3 9,3 15,8 4,0 11,6 36,2
Sept. 249,0 - 35,3 - 35,3 176,3 11,9 25,9 6,8 9,3 16,0 4.1 1.1 36,2
Dez. 249,7 - 35,3 - 35,3 176,7 11,8 25,6 7,0 9,3 16,5 4,0 11,0 35,9
2013 Marz 249,6 - 34,9 - 34,9 176,5 11,6 25,8 6,8 9,2 16,6 3,9 1,3 37,0
Langfristige Kredite
2011 1851,7 1167,3 1071,8 914,0 157,8 914,6 289,3 72,6 72,4 38,3 66,7 35,4 61,2 49,9
2012 Marz 18527 11641 1072,6 912,6 159,9 915,6 289,9 73,0 73,6 38,1 66,9 35,6 59,9 49,6
Juni 1860,1 1164,7 1075,5 912,4 163,1 923,5 292,0 72,4 75,5 38,0 66,8 36,2 61,3 49,5
Sept. 1869,1 1167,3 10835 917,8 165,7 926,5 294,0 71,6 77.3 38,1 66,7 36,8 59,9 49,9
Dez. 1869,8 1170,6 1091,8 922,4 169,4 923,2 295,6 70,7 78,8 38,3 66,6 37,2 58,9 46,7
2013 Marz 1869,7 11735 1094,0 926,0 168,0 922,7 296,5 69,8 80,4 38,1 66,7 37,2 58,0 46,4
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2012 1.Vj. + 121 - 1.3 + 11 + 05| + 06| + 11,9 + 09| + 23| + 19| + 05| + 1.6 + 04| - 1.6 + 6,3
2.Vj. + 32| + 32| + 45| + 1.1 + 34| - 1.5 + 1.9 - 02| + 23| + 05| - 05| + 1.0 + 26| - 9.8
3.Vj. + 272 + 33| + 89| + 52| + 361 + 201 + 26| - 2,71 + 2,1 - 03| + 20 + 07| - 1,70 + 171
4.Vj. - 225| + 29| + 62| + 35| + 2,7 - 262 + 1.4 - 28| + 1.8 - 07| - 1.2 - 03| - 1.8 - 185
2013 1.Vj. + 151 - 0,21 + 1,71 + 091 + 071 + 1641 + 091 + 2,1 + 1,81 + 071 + 081 + 021 - 04l + 134
Kurzfristige Kredite
2012 1.Vj. + 125 -1 - 0,2 -1 - 02| + 130 - 00| + 301 + 07| + 08| + 1.3 + 02| + 01 + 6,2
2.Vj. - 7.0 -1 + 0,1 + 0,1 - 72| - 00| + 09| + 0,1 + 07| - 02| + 05| + 03| - 9,9
3.Vj. + 16,9 -1 + 0,2 -1 + 02| + 166| + 01| - 09| - 01| - 04| + 1.9 - 01| - 00| + 168
4.Vj. - 241 -1 + 0,0 -1 + 00| - 235 - 01| - 1.6 + 00| - 09| - 1.5 - 06| - 05| - 150
2013 1.Vj. + 16,1 -1 - 0,1 -1 - 011 + 17,21 + 00l + 281 + 051 + 1.0l + 06l + 031 + 021 + 126
Mittelfristige Kredite
2012 1.Vj. - 1.4 -1 + 0,3 -1 + 03| - 1.8 + 01| - 1.0 + 00| - 01| + 01| + 00| - 05| + 0,5
2.Vj. + 1,8 -1 + 0,3 -1 + 03| + 07| - 0,1 - 06| + 03] - 00| - 00} - 00| + 0,1 + 0,3
3.Vj. + 0,5 -1 + 0,5 -1 + 05| - 03| + 03| - 1.0 + 05| + 00| + 01| + 01| - 04| - 0,2
4.Vj. + 0,7 -1 + 0,0 -1 + 00| + 04| - 01| - 04| + 02| - 00| + 05| - 01| - 01 - 0,3
2013 1.Vj. - 1.0 -1 - 0,4 -1 - 041 - 031 - 021 + 021 - 031 - 011 + 021 - 011 + 031 + 1.1
Langfristige Kredite
2012 1.Vj. + 11 - 1.3 + 11 + 05 + 05| + 08| + 09| + 03| + 1.2 - 02| + 02| + 02| - 1.3 - 0,3
2.Vj. + 83| + 32| + 42| + 1.1 + 3,00 + 50| + 20| - 06| + 1.9 - 02| - 03| + 06| + 21 - 0,2
3.V + 9,9 + 3,3 + 8,1 + 52 + 29 + 38| + 2,2 - 08| + 1,8 + 0,0} - 00| + 06 - 1,2 + 0,5
4.Vj. + 08| + 29| + 6,1 + 35| + 26| - 310+ 1.6 - 08| + 1.5 + 02| - 02| + 04| - 1.1 - 3,2
2013 1.Vj. - 0,1 - 021 + 2,1 + 091 + 1,21 - 051 + 1,01 - 091 + 1.6l - 021 + 0,1 - 00l - 09l - 0,3
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
646,3 180,0 42,9 177,9 3829 51,7 10343 805,6 228,7 147,8 13,5 13,4 3,5| 2011
647,4 180,5 42,9 178,4 381,9 52,0 10335 805,8 227,7 147,7 13,3 13,6 3,5| 2012 Marz
653,3 181,6 43,3 178,8 387,9 51,9 10336 806,9 226,8 147,3 13,3 13,6 3,5 Juni
654,7 182,8 42,4 179,3 388,0 51,8 1040,8 813,3 227,5 148,5 13,4 13,6 3,5 Sept.
651,6 184,6 39,0 178,5 3884 51,0 10449 820,3 224,6 147,2 13,0 13,4 3,5 Dez.
649,4 184,6 38,5 178,7 387,3 51,3 1043,6 821,3 2223 146,5 12,6 13,3 3,5| 2013 Marz
Kurzfristige Kredite
61,9 9,6 111 13,2 30,4 7.2 38,5 3,9 34,7 2,5 13,5 0,9 0,0 2011
62,6 9,1 11,9 13,3 30,5 7,9 37,9 3,7 34,3 2,5 13,3 1,0 0,0 2012 Marz
62,8 9,4 11,8 131 30,9 7.9 38,0 3,8 34,2 2,2 13,3 1,0 0,0 Juni
61,7 9,5 10,9 13,0 30,0 7.7 37,8 3,9 339 1,9 13,4 1,2 0,0 Sept.
58,0 9,3 7,9 12,9 30,0 7.2 37,7 4,0 33,7 2,1 13,0 1.1 0,0 Dez.
57,3 9,0 8,2 12,8 30,1 7.8 35,9 3,9 32,0 2,0 12,6 1,0 0,0| 2013 Marz
Mittelfristige Kredite
66,3 8,1 ,4 20,4 31,2 3,6 70,6 22,7 47,9 42,8 - 0,6 0,0 2011
65,8 8,1 7.8 20,0 31,3 3,6 70,4 22,9 47,5 42,3 - 0,6 0,0 2012 Marz
66,6 8,1 8,1 20,0 31,9 3,6 71,0 23,1 47,9 42,9 - 0,6 0,0 Juni
66,9 8,4 8,2 19,9 32,0 3,6 72,2 23,4 48,8 43,9 - 0,5 0,0 Sept.
67,5 8,9 7,9 20,2 32,2 3,5 72,5 23,5 49,0 441 - 0,5 0,0 Dez.
65,9 8,6 2 19,9 31,9 3,6 72,6 23,3 49,3 43,8 - 0,5 0,0 2013 Marz
Langfristige Kredite
518,1 162,4 23,4 144,3 321,3 40,9 925,2 779,1 146,1 102,5 - 11,9 3,4| 2011
519,0 163,3 23,2 145,2 320,0 40,5 925,2 779,2 145,9 102,9 - 12,0 3,5| 2012 Marz
523,9 164,1 23,4 145,7 325,0 40,5 924,6 779,9 144,7 102,2 - 12,0 3,5 Juni
526,1 164,9 23,4 146,4 326,0 40,5 930,8 786,0 144,8 102,7 - 11,8 3,5 Sept.
526,1 166,4 23,2 145,5 326,2 40,3 934,7 792,8 142,0 100,9 - 11,8 3,5 Dez.
526,3 167,0 23,1 146,0 3253 39,9 935,1 794,1 141,0 100,7 - 11,9 3,5| 2013 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 0,5 + 05| - 00| + 05| - 1.0 + 03| - 00| + 0,2 - 02| + 0,7 - 0,1 + 0,3 + 0,1 2012 1.Vvj.
+ 2,6 + 11 + 0,3 - 0,0 + 1,9 - 0,1 + 4,7 + 2,7 + 2,0 + 1,5 - 0,1 - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 2,9 + 1,6 - 0,8 + 1,2 + 0,2 - 0,1 + 7,2 + 6,3 + 0,8 + 11 + 0,1 - 0,0 - 0,0 3.V,
- 28| + 1.8 - 3,3 - 07| + 03| - 08| + 38| + 48| - 1.0 - 0,3 - 04| - 0,2 - 0,0 4.Vj.
- 2,2 - 00l - 06l + 00l - 121 + 0,3 - 131 + 08l - 2,1 - 0,7 - 041 - 0,1 + 0,0/ 2013 1.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 0,7 - 05| + 08| + 00| + 0,1 + 06| - 06| - 0,2 - 04| - 00| - 0,1 + 0,1 - 0,0| 2012 1.Vj.
+ 04| + 03| - 0,1 - 02| + 04| - 00| + 03| + 0,1 + 0,1 - 00| - 0,1 - 0,0 - 2.Vj.
- 0,6 + 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,9 - 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,2 + 0,0 3.Vj.
- 34| - 02| - 300 - 0,1 + 00| - 05| - 04| + 0,1 - 05| - 00| - 04| - 0,2 + 0,0 4.Vj.
- 0,7 041 + 0,3 - 001 + 0,1 + 06l - 1.0l - 0,1 - 091 - 0,1 - 04l - 0,1 —| 2013 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 09| + 0,1 - 06| - 04| + 02| - 00| + 04| + 0,2 + 0,1 + 0,1 -1 + 0,1 + 0,01 2012 1.Vj.
+ 0,6 - 0,0 + 0,2 + 0,0 + 0,4 - + 11 + 0,4 + 0,7 + 0,9 - + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 06| + 03| + 0,1 + 00| + 0,1 - 00| + 09| + 0,2 + 06| + 0,7 -1 - 0,1 - 3.Vj.
+ 06| + 05| - 0,3 + 03| + 02| - 0,1 + 03| + 0,1 + 02| + 0,2 -1 - 00| - 0,0 4.Vj.
- 1.7 - 03l - 0,7 - 03l - 04| + 1 - 071 - 0,2 - 05| - 0,3 -1 + 0,0 —| 2013 1.vj.
Langfristige Kredite
+ 0,7 + 09| - 0,2 + 08| - 1.3 - 03| + 02| + 0,1 + 0,1 + 0,6 -1 + 0,1 + 0,1} 2012 1.Vj.
+ 1,6 + 0,8 + 0,1 + 0,1 + 11 - 0,1 + 33 + 2,1 + 1,2 + 0,6 - - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 29| + 1.2 - 00| + 09| + 1.0 + 0,1 + 62| + 59| + 03| + 0,5 -1 - 0,2 - 0,0 3.Vj.
+ 0,1 + 1.5 - 0,1 - 09| + 02| - 0,2 + 39| + 46| - 07| - 0,5 -1 + 00| - 0,0 4.Vj.
+ 0,2 + 071 - 0,1 + 031 - 09l - 041 + 04l + 1.1 - 06l - 0,2 -1 + 00l + 0,01 2013 1.Vvj.

Kredite fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 2935,2 1104,4 11171 329,3 787,8 251 762,7 618,2 95,4 37,5 35,7 80,9
2011 30455 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 104,8 36,5 34,3 97,1
2012 3090,2 1306,5 10725 341,3 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2012 Juni 3104,7 12338 1153,5 397,4 756,1 33,7 722,4 616,1 101,3 35,2 33,2 97,5
Juli 3105,8 12354 11542 402,7 751,6 33,5 718,1 615,9 100,3 35,1 32,9 102,3
Aug. 31183 1247,0 1156,8 406,6 750,2 334 716,8 615,4 99,1 35,1 32,7 105,7
Sept. 3112,2 12629 11373 390,1 747,2 33,0 714,2 614,1 97,9 35,0 32,3 95,9
Okt. 3124,7 12927 11219 384,0 737,9 32,5 705,4 613,6 96,6 34,9 32,1 106,0
Nov. 3137,0 1317,7 1111,8 378,1 733,8 32,3 701,4 612,8 94,6 35,2 31,8 105,4
Dez. 3090,2 1306,5 10725 3413 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2013 Jan. 3087,3 1326,2 1053,6 322,4 731,2 32,5 698,7 616,8 90,7 35,0 31,2 81,9
Febr. 3097,1 1336,2 1055,8 326,7 729,1 32,2 696,9 616,6 88,5 34,9 30,7 98,0
Marz 3096,3 13303 1064,7 3354 729,3 32,2 697,2 614,5 86,8 34,8 30,4 94,3
April 3100,3 13445 1058,4 333,6 724,7 32,3 692,5 612,3 85,1 34,6 30,2 95,6
Mai 31154 1363,5 1058,2 332,0 726,2 32,9 693,4 610,7 83,0 34,5 30,1 92,8
Veranderungen
2011 + 111,2 + 63,7 + 40,9 + 57,0 - 16,1 + 65 - 22,6 - 26 + 93 - 11 - 1,4 + 16,0
2012 + 422 + 1387 - 86,7 - 477 - 390 + 06 - 396 + 15 - 11,2 - 1,6 - 26 - 16,8
2012 Juni + 131 + 16,9 - 2,0 + 0,2 - 23 + 05 - 27 - 11 - 07 - 03 - 02 - 88
Juli + 1.1 + 1,6 + 0,7 + 52 - 46 - 02 - 44 - 02 - 11 - 01 - 03 + 48
Aug. + 12,5 + 11,5 + 2,6 + 4,0 - 1,4 - 01 - 1.3 - 05 - 11 - 00 - 02 + 35
Sept. - 58 + 16,2 - 19,6 - 16,6 - 30 - 04 - 26 - 12 - 12 - 01 - 04 - 98
Okt. + 125 + 298 - 15,4 - 6,1 - 93 - 06 - 87 - 06 - 13 - 02 - 02 + 10,0
Nov. + 12,2 + 250 - 10,0 - 59 - 41 - 01 - 40 - 07 - 20 + 03 - 03 - 06
Dez. - 465 - 11,2 - 391 - 368 - 24 - 03 - 20 + 48 - 10 - 03 - 02 - 224
2013 Jan. - 2,9 + 197 - 18,8 - 19,0 + 02 + 05 - 02 - 08 - 29 - 00 - 05 - 10
Febr. 9,8 + 10,0 + 2,2 + 4,3 - 21 - 03 - 1,8 - 01 - 22 - 00 - 05 + 16,1
Marz - 1.2 - 6,2 + 8,9 + 8,7 + 02 - 00 + 03 - 22 - 1,8 - 01 - 03 - 37
April + 41 + 14,6 - 6,7 - 2,1 - 46 + 01 - 47 - 21 - 1,6 - 02 - 02 + 1,3
Mai + 151 + 18,9 - 0,1 - 1,6 + 15 + 06 + 09 - 16 - 22 - 01 - 01 + 1,2
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1.5 34,7 6,2 0,4
2011 168,5 46,2 1184 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1.5 34,0 59 3,1
2012 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1.6 32,7 59 3,1
2012 Juni 227,7 64,3 159,5 98,9 60,6 4,7 55,9 2,6 1.3 33,1 59 1.5
Juli 2183 53,6 160,6 100,1 60,5 4,4 56,1 2,8 1.3 33,0 59 21
Aug. 216,6 51,2 161,2 101,1 60,1 4,5 55,6 2,9 1.3 33,0 59 3,0
Sept. 2143 53,5 156,5 96,6 60,0 4,5 55,5 2,9 1.3 33,0 59 0,8
Okt. 216,6 57,4 154,9 95,6 59,4 4,4 54,9 2,9 1.3 32,8 59 0,9
Nov. 216,8 56,6 155,8 96,3 59,5 4,6 55,0 3,0 1.4 32,8 59 0,8
Dez. 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 59 3,1
2013 Jan. 1791 50,6 124,0 67,1 56,9 4,6 52,3 3,1 1.3 32,7 59 1.1
Febr. 179,0 50,6 124,0 67,0 57,0 4,5 52,4 3,2 1.3 32,6 59 2,2
Marz 185,9 49,5 131,9 74,1 57,8 50 52,8 33 1,2 32,6 58 1.3
April 184,1 51,5 128,1 71,7 56,4 52 51,2 3,3 1.2 32,3 58 2,3
Mai 190,2 52,1 1334 76,0 57,4 5,5 51,9 3,5 1,2 32,3 5,8 2,1
Veranderungen ~
2011 + 146] + 01] + 150 + 214 - 65 + 1.2 - 77 - 04 + 00 - 07 - o2 + 27
2012 + 22 + 29| - 16 + 27 - 43 + 07 - 50 + 07 + 01 - 14 - 01 + 01
2012 Juni + 16,7 + 52 + 11,3 + 10,9 + 04 + 07 - 03 + 02 - 00 - 03 - 00 - 24
Juli - 9.4 - 10,7 + 1.1 + 1,2 - 01 - 03 + 02 + 02 - 00 - 01 - 00 + 06
Aug. - 1.6 - 2,4 + 0,6 + 1,0 - 04 + 01 - 05 + 01 + 00 - 00 + 00 + 10
Sept. - 2,3 + 2,3 - 4,6 - 4,5 - 01 - 00 - 01 + 00 - 00 - 00 - 00 - 23
Okt. + 2,2 + 3,9 - 1,7 - 1,0 - 07 - 00 - 06 + 00 - 00 - 01 + 00 + 01
Nov. + 0,2 - 0,8 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 01 + 0,0 + 0,0 + 00 - 01
Dez. - 306 - 59 - 250 - 232 - 18 - 00 - 18 + 01 + 02 - 02 - 00 + 23
2013 Jan. - 71 - 0,1 6,7 6,1 - 06 + 00 - 06 + 00 - 03 - 00 - 00 - 20
Febr. - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,1 + 01 - 00 + 01 + 00 - 00 - 00 - 00 + 11
Marz + 5,6 - 1.5 + 7,0 + 6,9 + 02 + 02 - 00 + 01 - 00 - 01 - 01 - 09
April - 1.7 + 2,1 - 3.8 - 2,4 - 14 + 02 - 16 + 00 - 00 - 02 - 00 + 10
Mai + 6,1 + 0,6 + 53 + 4,3 + 1,0 + 04 + 07 + 02 + 00 - 01 - 00 - 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brilche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFis)?
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Giber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
27818 10583 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 93,9 2,9 29,5 80,5
28770 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2904,0 12557 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
28770 1169,5 994,0 298,5 695,5 29,0 666,6 613,5 100,0 2,1 27,3 96,0
28875 1181,8 993,6 302,6 691,1 29,1 662,0 613,1 98,9 2.1 27,0 100,2
2901,6 1195,8 995,6 305,5 690,1 28,9 661,2 612,5 97,8 21 26,8 102,7
28979 12094 980,8 293,5 687,2 28,5 658,7 611,3 96,6 21 26,4 95,1
2908,1 12352 966,9 288,4 678,5 28,0 650,5 610,7 95,3 2,0 26,2 105,0
2920,2 12611 956,1 281,8 674,3 27,8 646,5 609,8 93,3 2,3 25,9 104,6
2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2908,2 1275,5 929,6 255,3 674,3 27,9 646,4 613,6 89,5 2,3 25,3 80,9
2918,2 1285,6 931,9 259,7 672,1 27,7 644,5 613,4 87,3 2,3 24,8 95,8
29104 1280,8 932,9 261,3 671,5 27,2 644,4 611,2 85,5 23 24,6 93,0
2916,2 1293,0 930,2 261,9 668,4 27,1 641,3 609,0 83,9 2,3 24,4 93,3
29252 1311,3 924,8 256,0 668,8 27,3 641,5 607,3 81,7 2,3 24,4 94,7
Veranderungen
+ 96,6 + 63,6 + 259 + 355 - 96 + 5 - 14,9 - 22 + 93 - 03 - 12 + 13,3
+ 401 + 135,8 - 851 - 50,4 - 34,7 - 01 - 346 + 08 - 11,3 - 03 - 26 - 16,8
- 3,6 + 11,7 - 13,4 - 10,7 - 27 - 02 - 25 - 1,2 - 07 - 00 - 02 - 65
+ 105 + 123 - 0,4 + 41 - 45 + 01 - 46 - 03 - 11 - 00 - 03 + 4.2
+ 14,1 + 13,9 + 2,0 + 3,0 - 1,0 - 02 - 08 - 06 - 1,2 + 00 - 02 + 25
- 3,5 + 13,9 - 15,0 - 121 - 29 - 04 - 25 - 1,2 - 1,2 - 01 - 04 - 75
+ 103 + 259 - 137 - 51 - 86 - 05 - 81 - 06 - 13 - 00 - 02 + 99
+ 12,0 + 258 - 109 - 6,6 - 43 - 02 - 40 - 08 - 21 + 03 - 03 - 05
- 159 - 53 - 141 - 135 - 05 - 03 - 02 + 47 - 1.2 - 01 - 01 - 2438
+ 4,2 + 19,8 - 121 - 129 + 08 + 05 + 04 - 09 - 26 - 00 - 05 + 10
+ 9,9 + 10,1 + 2,2 + 4,4 - 22 - 03 - 1,9 - 02 - 22 - 00 - 05 + 15,0
- 6,8 - 4,7 + 1.9 + 1,8 + 0,1 - 02 + 03 - 23 - 17 - 00 - 02 - 28
+ 58 + 12,5 - 2,9 + 0,2 - 31 - 00 - 31 - 22 - 1,6 + 0,0 - 02 + 0,2
+ 9,0 + 183 - 54 - 59 + 04 + 0.2 0,2 - 18 - 22 - 00 - 01 + 14
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1124,4 344,6 755,5 196,0 559,5 7,5 552,0 6.3 17,9 2,8 21,4 80,5
1156,5 374,8 758,9 2229 536,0 9,4 526,7 5,6 17,3 2,5 20,3 94,0
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
11188 384,8 711,5 205,3 506,2 9,8 496,4 6,1 16,4 2.1 19,4 96,0
1125,0 390,5 712,0 210,2 501,8 10,2 491,6 6,2 16,3 2,0 19,2 100,2
11326 394,5 715,6 214,8 500,7 10,2 490,5 6,4 16,2 2,1 19,0 102,7
1124,2 399,0 702,6 204,6 497,9 10,3 487,6 6,5 16,1 2,0 18,7 95,1
1134,2 419,7 692,0 202,3 489,7 10,3 479,4 6,6 15,9 2,0 18,6 105,0
11311 425,2 683,6 198,0 485,6 10,3 475,4 6,5 15,8 2,3 18,3 104,6
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
1109,2 428,0 658,5 175,7 482,8 10,7 472,2 6,6 16,0 2,3 17,8 80,9
1112,0 427,9 661,5 181,0 480,5 10,9 469,6 6,8 15,9 2,3 17,3 95,8
1104,5 418,0 664,0 184,3 479,7 10,7 469,0 6,8 15,7 2,3 17,2 93,0
11089 424,0 662,5 185,6 476,8 111 465,8 6,9 15,5 2,3 17,0 93,3
1110,2 430,2 657,4 180,5 476,9 11,5 465,4 71 15,5 2,3 171 94,7
Veranderungen
+ 33,6 + 291 + 5,1 + 27,6 - 225 + 19 - 244 - 03 - 03 - 03 - 11 + 133
- 373 + 42,6 - 796 - 392 - 40,4 + 11 - 415 + 09 - 1,2 - 02 - 21 - 16,8
- 104 + 2,3 - 12, - 9,8 - 29 - 00 - 29 + 01 - 01 - 00 - 01 - 65
+ 6,2 + 57 + 0,5 + 4,9 - 44 + 04 - 438 + 01 - 01 - 00 - 02 + 4.2
+ 7.6 + 4,0 + 3,6 + 4,7 - 11 + 01 - 12 + 02 - 01 + 00 - 02 + 25
- 8,2 + 49 - 131 - 10,3 - 28 + 01 - 29 + 01 - 01 - 01 - 03 - 75
10,0 + 20,7 - 10,5 - 2,3 - 82 + 00 - 82 + 01 - 02 - 00 - 01 + 99
- 2,8 + 55 - 8,1 - 4,2 - 39 + 0,1 - 40 - 01 - 01 + 03 - 02 - 05
- 25,6 - 11,0 - 149 - 121 - 29 + 0.1 - 30 - 00 + 03 - 01 - 01 - 2438
+ 3,7 + 13,8 - 101 - 103 + 0,1 + 03 - 02 + 01 - 00 - 00 - 04 + 1,0
+ 2,8 - 0,1 + 3,0 + 53 - 23 + 0.2 - 25 + 01 - 02 - 00 - 04 + 15,0
- 6,5 - 9,9 + 3,4 + 3,6 - 01 + 02 - 03 + 01 - 02 - 00 - 01 - 28
+ 4,4 + 6,3 - 1.9 + 1,0 - 29 + 03 - 32 + 0.1 - 02 + 00 - 02 + 02
+ 1,3 + 6,3 - 51 - 52 + 01 + 04 - 03 + 02 - 00 - 00 + 01 + 1,4

lichkeiten und Verbindlichkeiten

aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.

Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inlandischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen stdndige standige personen zweck insgesamt sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1657,4 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
17204 747,3 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 2789 261,1 233 218,5 19,3
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
1799,0 847,5 820,5 149,3 547,8 123,4 27,0 2711 255,1 18,4 218,5 18,2
1 806,1 857,7 830,4 149,9 555,1 125,4 27,3 270,4 254,7 18,0 218,4 18,3
1805,9 862,9 835,2 147,0 562,5 125,7 27,7 268,8 253,3 17,8 217,4 18,1
1807,3 869,1 841,4 150,3 565,3 125,8 27,6 267,8 252,1 17,5 216,5 18,2
1814,9 881,1 853,0 152,5 572,8 127,7 28,2 267,4 252,0 17,2 216,5 18,3
Veranderungen
+ 63,0 + 345 + 335 + 7,8 + 197 + 6,0 + 11 + 208 + 203 + 21 + 152 + 30
+ 773 + 932 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 2,7 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 9,7 + 57 + 6,2 - 0,2 + 4,5 + 19 - 05 + 0,8 + 0,8 - 05 + 1.3 + 00
+ 0,5 + 6,0 + 4,0 + 2,1 - 0,7 + 25 + 20 - 2,0 - 1,5 - 04 - 08 - 03
+ 71 + 10,2 + 9,9 + 0,7 + 71 + 21 + 03 - 0,8 - 0,4 - 04 - 01 + 01
- 0,3 + 52 + 4,8 - 2,9 + 7,4 + 03 + 04 - 1,5 - 1,4 - 03 - 08 - 03
+ 1,4 + 6,2 + 6,3 + 33 + 2,8 + 02 - 01 - 1.1 - 1,2 - 03 - 10 + 01
+ 7,6 + 12,1 + 115 + 2,2 + 7.4 + 1,8 + 05 - 0,4 - 0,1 - 02 + 0,0 + 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
153,4 38,7 5.7 33 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
168,5 37,9 6.2 9,4 22,2 0,1 16,9 34,8 1,4 10,7 12,5 0,2 16,8
186,2 25,9 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
186,2 25,9 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
1791 24,0 4,9 3,1 15,9 0,1 16,4 47,2 11,3 11,9 23,8 0,2 15,9
179,0 23,6 4,2 34 15,9 0,1 16,4 44,8 8,5 12,4 23,7 0,2 15,8
185,9 23,2 4,0 33 15,9 0,1 16,4 49,8 9,8 16,0 23,8 0,2 15,8
184,1 21,8 4,4 2,8 14,5 0,1 16,4 49,6 12,0 14,1 23,4 0,2 15,6
190,2 22,5 43 3,6 14,6 0,1 16,4 46,9 9,6 13,7 23,4 0,2 15,5
Veranderungen *
+ 14,6 - 07 + 0,5 + 6,3 - 75 + 0,0 - 0.2 + 6,6 + 29 + 4,0 - 04 + 0,0 - 05
+ 2.2 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 27 - 11 - 00 - 09
- 306 - 07 - 16 + 29 - 20 + 0,0 - 0,1 - 306 - 40 - 269 + 02 + 0,0 - 00
- 71 - 20 + 1,3 - 29 - 03 - 0,0 - 00 + 00 + 2,2 - 18 - 04 - 00 - 00
- 01 - 04 - 07 + 03 + 01 + 0,0 - 0,0 - 24 - 28 + 05 - 01 - 00 - 00
+ 56 - 02 - 02 + 01 - 01 + 0,0 - 00 + 45 + 1,0 + 35 + 0,0 + 0,0 - 01
- 17 - 14 + 04 - 04 - 13 + 0,0 - 0,0 - 02 + 2,1 - 19 - 03 + 0,0 - 02
+ 6,1 + 07 - 01 + 08 + 00 - - 00 - 27 - 23 - 04 - 00 + 0,0 - 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun-
despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom

AG sowie Eigen- und

Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Gber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | (iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sagmmen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 76,0 0,1 82 -| 2010
17,8 93,6 185,3 183 167,0 608,2 599,0 9,2 86,1 0,1 8,1 —-| 2011
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7.6 —-| 2012
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7.6 —| 2012 Dez.
16,0 79,7 191,5 17,3 174,2 607,0 596,8 10,2 73,4 0,0 7.5 —| 2013 Jan.
15,7 78,8 191,6 16,8 174,8 606,7 596,3 10,4 71.4 0,0 7.4 - Febr.
15,5 77,0 191,8 16,4 175,4 604,3 593,9 10,4 69,8 0,0 7.4 - Marz
15,6 76,2 191,6 16,0 175,5 602,1 591,7 10,4 68,4 0,0 7.4 - April
15,4 75,5 191,9 15,8 1761 600,2 589,9 10,3 66,2 0,0 7.2 - Mai
Veranderungen
+ 05| + 80 + 12,9 + 33 + 95 - 18 - 1 - 07 + 95 - 00 - 01 —| 2011
- 11 - 12 + 56 - 1.3 + 69 - 02 - 11 + 1,0 - 101 - 00 - 05 —| 2012
+ 0.1 - 1,5 + 23 - 04 + 2,7 + 4,7 + 4,6 + 0,1 - 1,5 - 00 - 00 —| 2012 Dez.
- 04 - 2,7 + 07 + 0.2 + 06 - 10 - 10 + 0,1 - 25 + 0,0 - 01 —| 2013 Jan.
- 04 - 0,9 + 02 - 05 + 06 - 03 - 05 + 0.2 - 21 - 00 - 01 - Febr.
- 02 - 1,7 + 02 - 04 + 06 - 23 - 23 - 00 - 1,6 + 00 - 01 - Marz
+ 02 - 0,8 - 02 - 04 + 01 - 23 - 22 - 00 - 14 - 00 - 00 - April
- 03 - 0,7 + 03 - 02 + 06 - 1.9 - 1,8 - 01 - 21 - 00 - 01 - Mai
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbénde) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- | zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 83 0,6 0,0 2010
39,3 18,1 13,0 5,0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9,1 0,4 0,0 2011
43,8 23,0 11,3 59 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012
43,8 23,0 11,3 5,9 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012 Dez.
38,7 17,9 11,2 59 3,6 0,4 69,2 16,5 40,8 11,3 0,6 0,0 2013 Jan.
41,7 20,4 11,6 6,0 3,7 0,4 68,9 17,4 39,6 11,3 0,6 0,0 Febr.
41,3 20,0 11,4 6,2 3,7 0,4 71,6 15,6 43,4 12,0 0,6 0,0 Mérz
41,2 19,9 11,5 6,1 3,7 0,4 71,4 15,3 43,3 12,3 0,6 0,0 April
45,0 22,9 12,0 6,2 3,8 0,4 75,8 15,4 46,6 13,2 0,7 0,0 Mai
Veranderungen
+ 1,8 - 1,4 + 29 + 05 - 02 - 00 + 7,0 - 19 + 82 + 09 - 02 - 00 2011
+ 43 + 48 - 1,7 + 07 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 2,1 + 04 - 00 2012
+ 14 + 2,2 - 07 - 01 - 00 - - 07 - 24 + 1,4 + 0,0 + 0,2 - 00 2012 Dez.
- 51 - 51 - 01 + 0,0 + 00 - - 01 + 15 - 1,4 + 0,1 - 03 - 2013 Jan.
+ 3,0 + 25 + 04 + 0,0 + 00 - - 03 + 09 - 13 + 0,0 + 00 - Febr.
- 04 - 05 - 02 + 0.2 + 00 - 00 + 1,8 - 18 + 35 - 00 + 00 - Mérz
- 01 - 00 + 01 - 01 + 00 - - 01 - 04 - 01 + 03 - 00 - April
+ 37 + 29 + 05 + 0,1 + 01 - + 44 + 0,1 + 34 + 09 + 01 - Mai
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds ,Deutsche siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFIs) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFIs) in Deutschland

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
628,2 618,2 512,5 412,3 105,7 96,6 9,9 7,7 10,9 13,1 95,4 70,5 17,7
626,3 616,1 515,3 413,7 100,8 91,3 10,2 7,8 10,0 122,5 104,8 74,6 17,7
628,2 617,6 528,4 418,1 89,2 77,7 10,6 8,1 9,8 110,5 93,6 68,6 16,9
627,2 616,8 529,4 417,0 87,4 76,0 10,4 8,0 0,4 107,4 90,7 67,0 16,7
627,0 616,6 530,7 416,6 85,9 74,4 10,4 8,0 0,3 105,3 88,5 65,8 16,8
624,7 614,5 529,4 415,2 85,1 73,4 10,3 8,0 0,3 103,5 86,8 65,1 16,7
622,6 612,3 528,7 414,6 83,6 71,7 10,3 8,0 0,3 101,7 85,1 64,5 16,6
621,0 610,7 529,1 414,8 81,6 69,7 10,2 8,0 0,3 99,7 83,0 63,2 16,7
Veranderungen
- 24 - 26 + 13 + 02 - 39 - 43 + 0,2 + 0,1 . + 94 + 93 + 40 + 02
+ 19 + 15 + 141 + 56 - 12,6 - 14,6 + 04 + 0,3 . - 12,0 - 1.2 - 61 - 07
- 1,0 - 08 + 1,0 - 11 - 1.8 - 17 - 0,1 - 0,1 . - 31 - 29 - 1,6 - 03
- 02 - 01 + 14 - 04 - 15 - 16 - 01 - 0,0 . - 21 - 22 - 1.2 + 01
- 22 - 22 - 14 - 14 - 08 - 09 - 01 - 0,0 . - 18 - 1.8 - 07 - 01
- 22 - 21 - 06 - 06 - 15 - 17 - 0,0 + 0,0 . - 18 - 16 - 06 - 01
- 1,6 - 16 + 0 + 02 - 20 - 21 - 0,1 - 0,0 . - 20 - 22 - 13 + 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse firr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

11. Begebene Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Banken (MFIs) in Deutschland

Mrd €
Borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
14351 342,0 40,7 366,5 82,8 97,0 4,6 56,8 6,5 1281,4 0,7 0,6 43,9 1.5
1375,4 352,6 37,2 3739 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,2 1.5
1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 1137,4 0,3 0,3 38,6 11
1248,0 343,9 30,4 352,44 61,7 76,9 2,9 48,1 4,4 1123,0 0,3 0,3 37,2 1.1
12594 341,6 31,5 369,8 69,6 85,8 3,0 46,8 4,4 1126,8 0,3 0,3 37,2 1,1
1247,0 338,5 30,3 370,6 72,5 86,8 2,9 45,7 4,5 1114,5 0,3 0,3 37,2 1,1
12350 3353 31,3 360,4 70,7 84,9 3,0 44,4 4,7 1105,7 0,3 0,3 36,4 1.1
1217,2 331,6 30,2 354,5 711 83,6 2,5 42,1 4,4 1091,5 0,3 0,3 37,6 1.1
Veranderungen
- 590 + 10,6 - 52 + 84 7.5 - 21| - 1.6 - 2,9 - 20 - 540 - 00 - 02 - 08 - 00
- 111,0 - 74 - 63 - 12,0 16,4 - 195 - 00| - 2,3 - 03] - 892 + 03 - 01 - 46 - 05
- 171 - 29 - 1,2 - 99 2,8 + 05| - 01| - 3,2 + 00 - 144 - 00 - 0,0 - 14 - 0,0
+ 11,4 - 23 + 11 + 17,3 7,9 + 89| + 01| - 1.3 + 00| + 3,8 - 00 - 0,0 + 0,0 -
- 12,4 - 31 - 13 + 08 3,0 + 10| - 00| - 11 + 0,1 - 123 - 00 - 0,0 - 00 - 0,0
- 12,0 - 32 + 1,0 - 10,2 1,9 - 18] + 01| - 1,3 + 02| - 8,8 + 0,0 - 00 - 08 -
- 17,8 - 36 - 11 - 59 0,4 - 131 - 061 - 2,3 - 031 - 142 - 00 - 0,0 + 1,1 - 0,0

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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IV. Banken
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital  |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti-  |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Rickla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7) |trage 8
Alle Bausparkassen
23 197,5 41,4 0,0 17,6 271 74,2 15,9 13,0 0,7 22,8 136,7 6,9 54 8,3 99,2
22 200,6 42,2 0,0 17,5 24,0 78,3 16,0 14,5 1.3 21,0 141,9 6,4 4,9 8,7 101,8
22 202,2 43,1 0,0 17,6 231 78,9 16,5 15,5 1.4 20,6 144,0 6,1 4,9 8,9 9,9
22 201,9 43,5 0,0 16,9 22,9 79,0 16,6 15,6 1.4 20,7 144,4 6,1 4,2 9,0 10,1
22 202,4 43,5 0,0 17,0 22,6 79,2 16,9 15,9 1.5 20,8 144,9 6,0 4,2 9,0 9,4
Private Bausparkassen
12 144,2 25,5 0,0 11,6 15,5 62,6 14,3 8,0 1,0 17,8 95,2 6,0 4,9 6,0 6,9
12 143,8 25,9 0,0 10,9 15,5 62,5 14,3 8,1 1,0 18,0 95,5 59 4,2 6,0 7.0
12 143,9 25,9 0,0 10,8 15,3 62,7 14,6 8,2 1,0 18,0 95,9 5,9 4,2 6,0 6,0
Offentliche Bausparkassen
10 58,1 17,6 0,0 6,0 7.5 16,4 2,2 7,4 0,4 2,8 48,8 0,1 - 2,9 3,0
10 58,2 17,6 0,0 6,0 7.4 16,4 2,3 7,6 0,4 2,7 48,9 0,1 - 2,9 3,2
10 58,5 17,6 0,0 6,2 7.3 16,5 2,3 7.7 0,5 2,8 49,1 0,1 - 2,9 3,5
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung zZie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9 |einlagen |tréagen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,6 2,5 6,1 46,2 31,0 40,9 18,1 4,4 8,2 4,1 14,6 121 7.5 11,0 9,3 0,5
28,5 2,6 6,8 48,3 31,0 40,8 18,3 4,1 6,8 3,7 15,7 13,2 7.7 12,1 10,1 0,4
2,8 0,0 0,5 3,9 2,5 3.4 1,6 0,4 0,5 0,3 13 13,5 7.9 1,0 2,5 0,1
2,6 0,0 0,6 4,5 3,0 3.8 1.7 0,5 0,7 0,4 1.4 13,7 8,0 1.1 0,0
2,6 0,0 0,5 4,0 2,6 33 1.5 0,4 0,5 0,3 1.3 13,9 8,1 1,0 0,0
Private Bausparkassen
1.9 0,0 0,3 2,8 1,7 2,4 1.1 0,3 0,4 0,3 0,9 8,8 4,2 0,6 1,6 0,0
1.8 0,0 0,3 3,2 2,1 2,8 1,2 0,4 0,5 0,4 11 8,9 4,3 0,7 0,0
1.6 0,0 0,3 2,8 1.6 2,4 1,0 0,3 0,4 0,2 1,0 9,1 4,3 0,7 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 1.2 0,8 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,7 3,7 0,3 0,9 0,0
0,9 0,0 0,3 1.3 0,9 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,7 3,7 0,3 0,0
0,9 0,0 0,3 1.3 0,9 0,9 0,5 0,1 0,1 0,1 0,3 4,9 3,8 0,3 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fir
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Einschl. Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Na-
mensschuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. 2 Bauspardar-
lehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. 3 Einschl. Geldmarktpapiere
sowie geringer Betrdge anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegenliber Bausparkassen. 6 Einschl. geringer
Betrdge von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds fir allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserhohungen gelten als Neuabschlisse. 9 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingdnge auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1.
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IV. Banken

13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstéchter deutscher Banken (MFls) »

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
55 212 22263 591,4 564,8 232,0 332,8 26,6 696,7 532,5 27,5 505,0 164,2 938,2 633,9
56 209 2316,6 603,9 584,9 199,1 385,8 19,0 642,5 504,3 23,2 481,0 138,2 1070,2 885,0
55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
57 211 22713 542,7 527,5 194,1 3334 15,3 638,6 505,2 21,2 484,0 1334 1089,9 883,1
57 210 2206,0 539,7 524,2 192,0 332,2 15,5 614,0 483,8 19,8 464,1 130,2 10523 811,7
57 211 21787 559,0 544,6 183,7 360,8 14,4 625,1 496,7 19,0 477,8 1283 994,6 776,3
56 210 21371 555,9 541,3 188,8 352,5 14,6 581,1 457,8 18,1 439,8 123,2 1000,0 744,6
55 208 2145,2 554,5 539,7 180,3 359,4 14,9 587,2 461,7 221 439,6 125,5 1003,4 709,5
55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
55 209| 20485 554,7 539,9 182,7 357,2 14,8 560,1 436,2 15,6 420,6 123,8 933,8 633,7
55 209 20523 547,0 531,9 165,9 366,0 15,1 578,8 456,2 14,6 441,7 122,5 926,5 650,9
55 209 2007,7 541,0 525,3 162,4 362,9 15,7 580,6 454,3 14,7 439,6 126,3 886,2 636,8
55 207 2034,7 537,8 522,2 163,0 359,1 15,6 578,8 458,2 13,7 444.6 120,6 918,1 656,3
Veranderungen
+ 1 - 3] + 569| - 46| + 32 - 329 + 36,2 - 79| - 689| - 409 - 43| - 36,7 - 280| + 1304 + 251,0
- 2 + 1) -261,8| - 457 - 41,0 - 19,6 - 214 - 47| - 869| - 730 - 64| - 66,7 - 139| - 1293 - 2132
- - 1| - 484| + 39| + 36 - 21 + 57 + 03] - 159 - 143 - 14} - 128 - 16| - 364 - 715
- + 1| - 136| + 251| + 26,1 - 83 + 34,4 - 1,00 + 180| + 186 - 08 + 194 - 05| - 567 - 354
-1 - 1 - 359 - 08| - 10 + 51 - 61 + 02) - 409| - 363 - 09 - 354| - 45| + 58 - 31,6
-1 - 2 + 96| - 09| - 12 - 85 + 74 + 03| + 69| + 45 + 40| + 05| + 25| + 36 - 351
- + 2| - 902} + 32| + 37 - 07 + 45 - 06] - 314| - 301 - 52| - 249| - 13| - 620 - 377
- - 1+ 279 + 124 + 117 + 3,1 + 86 + 07| + 209| + 182 - 1.3 + 195 + 27| - 54 - 381
- - - 141 - 169| - 171 - 16,8 - 03 + 02| + 15| + 142 - 100 + 153| - 28| - 87 + 17,2
- - - 61,2 - 13,7 - 141 - 35 - 10,6 + 04| - 61| - 85 + 01| - 87| + 25| - 415 - 141
- - 21 + 4131 + 411 + 41 + 0,6 + 35 + 001 + 441 + 90 - 1001 + 1011 - 461 + 327 + 195
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
37 93 495,1 220,9 178,7 98,8 79,9 42,1 218,3 168,8 37,7 131,2 49,5 55,9 -
35 87 478,6 210,3 172,8 95,3 77,5 37,5 210,5 165,1 35,6 129,5 45,5 57,7 -
35 83 458,7 199,5 166,3 94,5 71,8 33,2 204,7 162,1 30,6 131,5 42,5 54,6 -
35 85 475,8 210,8 179,1 98,3 80,9 31,6 212,5 167,7 333 1343 44,8 52,5 -
35 86 468,1 207,2 175,3 97,7 77,6 32,0 207,6 163,7 32,8 130,9 43,9 53,2 -
35 86 479,8 215,6 183,5 101,1 82,4 32,2 207,0 163,7 31,7 131,9 43,3 57,2 -
35 84 468,5 209,0 176,5 99,6 76,9 32,5 2049 161,7 32,0 129,7 43,3 54,6 -
35 83 467,5 211,3 178,7 101,8 76,9 32,6 201,5 158,1 31,6 126,4 43,4 54,7 -
35 83 458,7 199,5 166,3 94,5 71,8 33,2 204,7 162,1 30,6 131,5 42,5 54,6 -
35 83 443,3 194,6 161,1 92,8 68,3 33,6 195,8 153,4 29,9 123,5 42,4 52,9 -
35 83 444.,4 194,1 161,2 93,6 67,7 32,9 197,3 154,2 29,7 124,5 43,1 53,0 -
35 83 455,7 194,6 161,8 95,4 66,4 32,8 205,8 163,0 29,4 133,6 42,9 55,3 -
35 83 444.6 188,8 156,6 91,1 65,5 32,1 201,5 158,3 28,5 129,8 43,3 54,3 -
Veranderungen
- 2 - 6 -20,1 - 12,2 - 72 - 35 - 37 - 50 - 96 - 55 - 21 - 34 - 40 + 1,6 -
- - 4 -18,2 - 99 - 59 - 08 - 51 - 41 - 52 - 23 - 500 + 27 -29) - 31 -
- + 1 - 55 - 24 - 30 - 06 - 25 + 0,6 - 39 - 30 - 05| - 25 - 09| + 08 -
- - +13,7 + 94 + 89 + 34 + 5,5 + 0,5 + 0,3 + 0,8 - 11 + 1,9 - 05 + 4,0 -
- - 2 -10,7 - 64 - 68 - 15 - 52 + 04 - 18 - 1,7 + 03] - 20 - 00} - 26 -
- -1 - 09 + 23 + 2,2 + 2,2 - 00 + 0,2 - 34 - 35 - 03] - 32 + 01} + 02 -
- - - 73 - 11,0 - 11,8 - 73 - 45 + 08 + 3,8 + 4,6 - 1,0} + 5,7 - 08 - 01 -
- - -12,4 - 34 - 41 - 18 - 24 + 07 - 74 - 7.2 - 07, - 65 - 02 - 1,6 -
- - - 13 - 18 - 08 + 08 - 17 - 10 + 06 - 01 - 02 + 01 + 07, + 00 -
- - + 9,4 - 04 - 03 + 1,8 - 21 - 01 + 7,5 + 8,0 - 03] + 83 - 05 + 23 -
- - - 93 - 49 - 45 - 43 - 02 - 04 - 34 - 38 - 091 - 29 + 041 - 10 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw.

der Auslandstochter.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet.
(Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslands-

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
11313 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 57 334,5 1871 34,7 873,3 648,7| 2010
1179,6 814,0 406,6 407,4 365,6 35,9 30,3 5,6 329,7 141,2 38,6 957,2 880,2| 2011
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7,8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8| 2012
1124,7 752,0 375,1 376,9 372,7 29,3 22,0 7.3 343,4 146,6 39,3 960,8 880,1| 2012 Juli
11121 765,5 3733 392,2 346,6 26,8 19,6 7.3 319,8 143,0 39,1 911,8 813,1 Aug.
11283 768,0 382,44 385,7 360,2 27,8 20,6 71 332,4 1384 38,9 873,2 774,2 Sept.
1121,3 779,2 379,9 399,4 342,1 28,0 20,9 71 314,0 130,0 38,8 847,0 745,5 Okt.
11227 757,9 364,3 393,6 364,7 34,3 271 7.2 330,4 128,44 38,2 855,9 706,9 Nov.
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7.8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8 Dez.
1086,1 7229 351,6 3713 363,2 35,4 27,8 7,5 327,8 128,2 40,1 7941 637,8| 2013 Jan.
1081,6 706,5 347,4 359,1 375,1 29,4 21,7 7.8 345,7 140,1 40,9 789,7 657,4 Febr.
1054,5 711,5 340,1 371,4 343,0 30,5 23,0 7.5 312,5 137,3 41,2 774,7 653,1 Marz
1067,1 702,0 332,0 370,0 365,1 30,3 23,1 7,2 334,8 135,3 41,0 791,2 663,1 April
Veranderungen
+ 27,0 + 501 + 84| + 4170 - 231| - 90| - 8,9 - 00| - 142 - 458 + 3,9 + 71.9 + 231,5| 2011
- 1146 - 801| - 353 - 448| - 345| - 1.3 - 3,4 + 2,1 - 332 - 143| + 1.4 - 1343 - 209,4| 2012
- 05| + 200| - 1.8 + 218} - 205 - 25| - 2,5 - 00| - 180 - 35| - 0,1 - 442 - 67,01 2012 Aug.
+ 268| + 86| + 9,1 - 04| + 182 + 1,0 + 11 - 01 + 17,2 - 47| - 0,2 - 35,5 - 38,9 Sept.
- 2,7 + 136| - 25| + 160 - 162| + 03] + 0,3 - 00| - 165 - 83| - 0,1 - 24,7 - 28,7 Okt.
+ 2,7\ - 205| - 155 - 49| + 231| + 63| + 6,2 + 01| + 169 - 16| - 0,6 + 9,1 - 38,6 Nov.
- 587| - 248| + 69| - 31,7 - 340| + 04| - 0,2 + 06| - 343 - 15| + 1.7 - 31,8 - 36,0 Dez.
+ 457| + 32 - 196 + 228| + 425| + 07| + 1,0 - 02| + 418 + 13| + 0,2 - 19,2 - 33,0| 2013 Jan.
- 17,71 - 240| - 43 - 197) + 63| - 60| - 6,2 + 02| + 122 + 11,9 + 0,8 - 9,1 + 19,6 Febr.
- 390 - 06| - 73| + 67| - 384| + 1.1 + 1.3 - 03| - 394 - 29| + 0,3 - 19,7 - 4,3 Mérz
+ 2211 - 401 - g1l + 411 + 2611 - o1l + 0,1 - 031 + 262 - 191 - 0,2 + 21,3 + 9,9 April
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
387,4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 1353 28,9 31,8 46,9 —-| 2010
377,5 229,6 142,4 87,2 147,9 26,7 19,8 6,9 121,2 25,1 30,8 45,2 - 201
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 —| 2012
368,7 218,3 1251 93,2 150,4 26,0 19,0 7,0 124,4 24,7 32,1 50,3 —| 2012 Juli
358,9 211,6 124,4 87,1 147,3 24,7 17,7 7,0 122,6 24,8 33,5 50,9 - Aug.
371,3 214,4 122,2 92,2 156,9 25,2 18,2 7,0 131,7 24,5 32,3 51,7 - Sept.
364,1 211,0 120,8 90,2 153,1 25,2 20,8 4,4 128,0 24,0 32,1 48,3 - Okt.
362,6 210,5 122,6 87,9 152,0 24,7 20,3 4,3 127,4 25,5 32,2 47,3 - Nov.
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 - Dez.
344,2 195,6 115,6 80,0 148,7 22,2 18,1 4,1 126,4 24,3 32,3 42,5 —| 2013 Jan.
345,1 194,6 1131 81,5 150,4 22,3 18,2 4,1 128,1 24,6 32,9 41,9 - Febr.
355,7 200,6 115,7 84,9 155,1 22,3 18,2 4,1 132,8 24,5 32,4 43,1 - Marz
345,1 194,6 114,3 80,4 150,5 22,3 18,2 4,1 128,2 23,9 32,7 42,8 - April
Veranderungen
- 125 + 7.1 + 6,0 + 11 - 19,6 - 4,2 - 3,8 - 04| - 153 - 38 - 10 - 2,8 -] 2011
- 19,6 - 21,3 - 22,0 + 07 + 17 - 4,7 - 2,0 - 27| + 6,4 - 02 + 1,3 + 0,3 -1 2012
- 8,1 - 58 - 07 - 51 - 23 - 13 - 1.3 - 00| - 1,0 + 0,1 + 14 + 1.1 —| 2012 Aug.
+ 13,9 + 3,6 - 23 + 59 + 10,3 + 0,5 + 0,5 - 00| + 9,8 - 03 - 1,3 + 1,4 - Sept.
- 6,8 - 31 - 14 - 18 - 36 - 0,0 + 2,6 - 26| - 3,6 - 05 - 02 - 3,3 - Okt.
- 1,5 - 04 + 18 - 23 - 11 - 0,5 - 0,5 - 00| - 0,6 + 14 + 01 - 0,9 - Nov.
- 4,6 - 22 - 22 - 00 - 24 - 2,6 - 2,5 - 01 + 0,2 - 06 - 01 - 2,1 - Dez.
- 104 - 11,0 - 438 - 62 + 06 + 0,2 + 0,3 - 01 + 0,4 - 06 + 0,2 - 1,6 —| 2013 Jan.
- 1,0 - 18 - 25 + 06 + 09 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,8 + 0.2 + 06 - 1.1 - Febr.
+ 9,1 + 52 + 26 + 2,6 + 39 - 0,0 - 0,1 + 00| + 3,9 - 00 - 05 + 0,9 - Mérz
- 9,1 - 52 - 14 - 38 - 39 - 0,0 + 0,0 - 001 - 3,9 - 06 + 03 0,1 - April
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld- Tabelle IV.2, Funote 1.
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Durchschnitt

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2012 Nov.
Dez.
2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai p)
Juni p)
Juli p)
2012 Nov.
Dez.
2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai P)
Juni p)
Juli P

V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998
— gemal der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber Mindestreserven (AMR) —

Sicht- befristete
Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten |Spareinlagen Gultig ab: Satz
1995 1. August 2 2 1,5 1999 1. Januar 2
2012 18. Januar 1

1 Art. 3 der Verordnung der Europdischen Zentralbank iiber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Re-
servesatz von 0 % gilt).

Mio DM
Reservepflichtige Verbindlichkeiten Uberschussreserven 4) Summe der
Unter-
befristete schreitungen
Sichtverbind- Verbind- in % des des

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2) Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37 337 845 2,3 3
2201 464 655 483 474342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327879 734 986 476 417 1116477 40 975 41721 745 1,8 3
2576 839 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

1 Gemall 8§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank (ber Mindest-
reserven (AMR). 2 Betrag nach Anwendung der Reservesdtze auf die reserve-
pflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). 3 Durchschnittliche Guthaben der

3. Reservehaltung in der Europdischen Wahrungsunion
— ab 1999 gemaR der EZB-Verordnung liber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der Deutschen Bundesbank.

4 Ist-Reserve abzUglich Reserve-Soll.

Reservebasis 2)

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Uberschuss-
reserven 6)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

10 683,2
10 648,6

10591,4
10 609,2
10537,0

10535,0
10577,9
10554,6

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

Darunter: Deutschland (Mio €)

2873537
2874716

2 864 858
2 801 456
2775049

2767 454
2770161
2767 670

2 754 066

106,8
106,5

105,9
106,1
105,4

105,4
105,8
105,6

28735
28 747

28 649
28 015
27750

27 675
27702
27 677

27 541

Reserve-Soll Guthaben der Kre-

nach Abzug des ditinstitute auf

Freibetrages Girokonten 5)
0,5 106,4 509,9
0,5 106,0 489,0
0,5 105,4 466,3
0,5 105,6 403,0
0,5 104,9 346,0
0,5 104,9 322,2
0,5 105,3 300,3
0,5 105,1 286,5

104,5

181 28555 191 465
180 28567 158 174
180 28 468 144 153
180 27 834 120 988
180 27 570 109 742
180 27 494 100 324
180 27521 97 004
180 27 496 96 958
180 27 361

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfiillungsperiode am Abwicklungstag des Hauptre-
finanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monat-
liche Erorterung der Geldpolitik vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der
Européischen Zentralbank tiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag
nach Anwendung der Reservesatze auf die Reservebasis. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verord-

403,5
383,0

360,9
297,4
2411

217,3
195,0
181,4

162 910
129 607

115 685
93 154
82172

72 830
69 483
69 462

0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

o =

o oo

nung der Europaischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-
pflicht. 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzlglich Reserve-Soll nach Abzug des Frei-
betrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitat Glltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2002 1. Jan. 2,57|2007 1. Jan. 2,70
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 8. April 0,25 1,25 - 2,25
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,9712008 1. Jan. 3,32
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25|2011 13. April 0,50 ,25 - 2,00
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2004 1. Jan. ,1412009 1. Jan. 1,62
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 13 1. Juli 0,12
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,2112011 1. Juli 0,37
2012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 1. Juli ,
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2012 1. Jan. 0,12
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75|2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2006 1. Jan. ,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 1. Juli ,9512013 1. Jan. -0,13
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75 1. Juli -0,38
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschéfte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
108 332 108 332 0,50 - - - 7
102 040 102 040 0,50 - - - 7
117 310 117 310 0,50 - - - 7
107 696 107 696 0,50 - - - 7
102 064 102 064 0,50 - - - 7
104 427 104 427 0,50 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
5230 5230 0,50 - - - 35
5830 5830 2 . - - - 91
3591 3591 0,50 - - - 28
9477 9477 2 . - - - 91
3536 3536 0,50 - - - 28

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. héchster Zinssatz, zu dem Mittel noch zugeteilt

bzw. hereingenommen werden. 2 Berechnung am Ende der Laufzeit; Zuteilung zu

4. Geldmarktsatze nach Monaten »

wahrend der Laufzeit.

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte

% p.a.
EONIA Swap Index 2) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Zwolf- Drei- Sechs- Zwolf-

EONIA 1) Wochengeld | Monatsgeld monatsgeld monatsgeld monatsgeld Wochengeld |Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
0,07 0,07 0,07 0,06 0,04 0,03 0,08 0,1 0,19 0,32 0,55
0,07 0,07 0,08 0,09 0,10 0,14 0,08 0,11 0,20 0,34 0,58
0,07 0,08 0,08 0,10 0,12 0,16 0,08 0,12 0,22 0,36 0,59
0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,12 0,21 0,33 0,54
0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,12 0,21 0,32 0,53
0,08 0,08 0,08 0,07 0,06 0,06 0,08 0,1 0,20 0,30 0,48
0,09 0,09 0,09 0,09 0,10 0,13 0,09 0,12 0,21 0,32 0,51

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index
Average: Seit 4. Januar 1999 von der Europdischen Zentralbank auf der Basis effek-
tiver Umsatze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnitts-

satz flr Tagesgelder im

Interbankengeschaft, der von Reuters verdffentlicht
wird. 2 EONIA Swap Index: Seit 20. Juni 2005 von Reuters veroffentlichter Referenz-
zinssatz fUr Eurogeldmarktderivate, der als Spot-Wert (T+2) auf der Zinsmethode
act/360 basiert. 3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters
nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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Stand am
Monatsende

2012 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

Stand am
Monatsende

2012 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

Stand am
Monatsende

2012 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

VI. Zinssatze

5. Zinssatze und Volumina fir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls)

a) Bestande @

* Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren Finanzinstituten (MFls) an-
gewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina fiir auf Euro lautende Einla-
gen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der EWU gebietsansassigen priva-
ten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushal-
te umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute) sowie private Organisationen oh-
ne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen samtliche Un-
ternehmen (einschl. Personengesellschaften) auer Versicherungen, Banken und sons-
tigen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungs-
gebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobener-
hebung durchgefiihrt. Die Ergebnisse fiir den jeweils aktuellen Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere Infor-
mationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statis-
tik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatistik) entnehmen. o Die Bestande wer-
den zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssatze werden

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,83 139 697 2,29 229 121 1,19 96 040 3,51 22 861
1,82 138 295 2,29 229 269 1,16 92613 3,48 22722
1,79 136 532 2,28 229 047 1,09 93 203 3,46 22 303
1,76 133 856 2,28 229010 1,01 93 589 3,43 22163
1,72 131 046 2,27 228 970 0,95 90 793 3,41 21373
1,66 127 314 2,20 228 315 0,91 87278 3,38 21082
1,61 124 114 2,18 227 048 0,86 84 081 3,36 21367
1,57 121482 2,16 228742 0,78 81 845 3,33 21289
1,51 118 094 2,13 227 465 0,72 79 925 3,31 21296
1,47 115 772 2,11 226 984 0,69 79 483 3,30 21367
1,43 112731 2,10 226 940 0,64 79 303 3,30 21 000
1,38 110618 2,09 226 550 0,60 80 849 3,25 20 869
1,35 108 839 2,06 225 847 0,58 78814 3,23 20 657
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,85 5187 3,62 28 501 4,41 938 392 8,17 63 708 5,36 74 466 5,48 317 022
3,80 5206 3,61 28 620 4,39 940 699 8,19 64 670 5,30 74576 5,41 314 970
3,70 5302 3,57 28775 4,37 942 529 7,99 63767 5,28 75103 5,39 315 554
3,64 5278 3,54 28 844 4,34 945 754 8,00 62 298 5,24 75 464 5,36 316 273
3,59 5351 3,52 28910 4,33 948 590 7,98 63 666 5,22 75 456 5,34 314 885
3,50 5351 3,47 29 062 4,30 951931 7,88 62 816 519 75715 5,29 314779
3,48 5334 3,44 29210 4,28 955 995 7,60 61 696 5,16 75919 5,27 313 967
3,43 5411 3,41 29153 4,26 957 142 7,77 63 468 5,13 75716 5,25 310974
3,35 5441 3,39 29130 4,23 956 829 7,64 60 580 5,22 76 521 5,22 310092
3,32 5358 3,37 28 985 4,21 957 811 7,56 60 776 5,22 75576 5,21 310 001
3,32 5380 3,34 28 892 4,19 959 296 7,59 61732 5,19 75792 5,19 308 862
3,35 5429 3,31 28943 4,17 960 434 7,57 60 887 517 76 405 517 309 418
3,34 5513 3,28 28 887 4,15 962 645 7,51 60 235 516 76 791 5,15 309 610
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,46 140 062 3,46 126 583 3,70 572 592
3,48 141 449 3,41 126 567 3,66 573 352
3,35 140 569 3,32 126 973 3,60 576 961
3,26 138 764 3,29 126 115 3,56 578 675
3,26 142 543 3,21 125 674 3,51 577 371
3,19 137 982 3,13 125 803 3,46 577 814
3,16 138 994 3,10 126 756 3,44 580 329
3,17 134186 3,03 126718 3,41 579 210
3,10 133611 3,02 126 056 3,36 579 904
3,11 136 265 3,01 125 664 3,34 581316
3,14 138 467 3,00 125 754 3,33 580 544
3,13 135 048 2,96 125 073 3,32 582 836
3,09 135 366 2,93 125 949 3,31 583 258

entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng definierte Eff-
ektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen samtliche Zinszah-
lungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kos-
ten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kre-
ditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicher-
te und unbesicherte Kredite, die fir die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Woh-
nungsbau und -modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und Bau-
zwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im eige-
nen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der persénlichen Nutzung fir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung, Aus-
bildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 13 bis 15
S. 47°).
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz V) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,79 775 639 1,26 14178 1,99 828 2,33 1487 1,27 519 995 1,89 98 036
0,77 785 236 1,25 10 609 1,74 573 2,11 1349 1,24 519919 1,85 97 049
0,71 791 644 1,38 13617 2,07 1261 2,20 1636 1,21 520534 1,81 96 163
0,68 801510 1,28 10 091 2,09 1261 2,08 1426 1,16 521324 1,77 94 750
0,64 810 487 1,29 9216 1,98 934 2,16 1305 1,14 521677 1,72 93 164
0,61 815493 1,07 10129 1,92 1090 1,93 1483 1,09 521818 1,66 92 409
0,59 836 097 1,06 8513 1,95 1670 1,83 1721 1,07 522 244 1,57 91114
0,57 841703 0,79 8557 1,74 1212 1,67 1463 1,03 528 458 1,50 89519
0,54 847 786 0,92 8877 1,80 1616 1,77 1715 0,96 529 365 1,43 87 663
0,51 857 813 0,94 7 887 1,45 745 1,68 1605 0,93 530 687 1,38 86 114
0,50 862 900 0,79 7753 1,37 620 1,52 1501 0,96 529 260 1,33 85 257
0,47 869 149 0,80 7 655 1,37 796 1,38 1567 0,90 528 646 1,26 83717
0,46 881099 0,82 7 485 1,47 868 1,53 1545 0,90 528 835 1,20 81737
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von (ber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,42 267 293 0,48 23443 1,59 326 1,86 512
0,40 270503 0,45 22 861 1,54 312 1,58 382
0,34 280 460 0,37 21829 1,31 638 1,70 596
0,30 288016 0,33 17 086 1,43 405 1,58 413
0,29 289 877 0,27 15215 0,85 505 2,00 225
0,26 300 920 0,19 22907 1,04 523 1,53 410
0,24 305 458 0,20 15992 1,09 490 1,87 483
0,22 311043 0,15 20 225 0,74 546 1,74 381
0,22 306 757 0,20 22534 0,95 364 1,09 315
0,21 301494 0,21 16 085 0,97 413 1,65 218
0,20 298710 0,19 19 875 0,77 507 1,30 266
0,19 305 231 0,22 16 608 0,77 417 1,17 526
0,18 308 628 0,19 23572 0,74 508 1,53 202

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44¢. + Fur Einlagen mit vereinbarter Laufzeit und
samtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungskrediten, Kreditkar-
tenkrediten gilt: Das Neugeschéaft umfasst alle zwischen privaten Haushalten oder
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem berichtspflichtigen MFI neu getroffe-
nen Vereinbarungen. Die Zinssatze werden als volumengewichtete Durchschnittssat-
ze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berech-
net. Fiir taglich fallige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revol-
vierende Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen 10)

variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) |Volumen 7)  |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,24 3716 4,26 1184 3,54 2171 2,53 2142 4,57 798 3,48 1178
2,25 4835 4,32 1213 3,33 2603 2,50 2768 4,54 794 3,28 1577
1,97 5557 4,07 1450 3,27 2930 2,56 2929 4,21 910 3,20 1682
1,99 4414 3,97 966 3,16 2588 2,20 2297 4,22 677 3,08 1599
1,94 4454 4,19 860 3,07 2252 2,14 2 565 4,35 589 3,02 1399
1,82 5535 3,69 1122 3,04 2634 2,18 3011 4,09 780 3,03 1420
1,75 4142 3,86 966 2,98 2443 2,09 2229 3,99 736 2,96 1452
1,84 4698 3,78 916 2,77 2376 2,03 2888 3,98 676 2,71 1530
1,97 5099 3,77 1171 2,96 2735 2,27 2973 3,87 818 2,87 1602
1,84 4102 3,54 920 2,96 2125 2,05 2452 3,73 657 2,91 1248
1,90 4698 3,80 900 2,88 2574 2,10 2636 3,95 717 2,88 1432
1,99 5235 3,57 1181 2,95 2815 2,33 2916 3,70 882 2,88 1734
1,80 3731 3,62 864 2,91 2318 2,04 2260 3,80 670 2,88 1325

wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-
deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels des Horvitz-Thompson-Schétzers auf die Grundgesamtheit hochgerech-
net. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und
Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Ab Juni 2010 erhoben.
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VI. Zinssatze

noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs)
b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie

cherungen, beinhaltet.

insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
6,48 6,03 5 660 3,30 869 5,29 2 491 7,86 2300
6,48 6,08 5408 3,64 672 5,30 2488 7,68 2248
6,81 6,38 5868 4,45 654 5,35 2570 7,85 2 644
6,65 6,20 5348 4,51 683 5,23 2334 7,65 2331
6,46 6,11 4599 4,37 525 512 2091 7,60 1983
6,37 6,10 5362 4,13 707 5,10 2374 7,74 2281
6,30 5,98 4977 4,63 744 4,98 2229 7,61 2004
5,99 573 3747 3,88 556 4,90 1766 7,48 1425
6,72 6,47 5140 4,85 508 5,22 2314 8,08 2318
6,54 6,23 4781 4,61 620 5,10 2161 7,95 2 000
6,33 6,15 5186 4,56 488 5,00 2503 7,81 2195
6,30 6,18 5658 4,89 554 4,94 2725 7,91 2379
6,39 6,29 5325 5,60 697 5,00 2401 7,89 2227
darunter: besicherte Kredite 2
4,21 404 2,17 110 5,70 186 3,69 108
4,16 439 2,62 105 5,56 185 3,52 149
4,50 387 3,70 57 5,39 196 3,54 134
3,95 450 3,34 152 512 155 3,32 143
3,90 361 2,99 14 5,15 129 3,42 118
3,75 409 2,57 152 5,25 139 3,51 118
3,88 358 2,98 140 5,28 114 3,56 104
3,81 294 2,92 100 5,01 103 3,40 91
4,00 271 3,06 57 5,01 111 3,42 103
3,56 426 2,90 239 4,93 116 3,56 71
4,10 278 3,43 49 4,70 140 3,52 89
3,92 316 2,96 60 4,55 165 3,40 91
3,95 273 3,19 41 4,57 141 3,32 91
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,30 3,21 15 197 3,24 2246 2,90 2116 3,17 6 267 3,39 4568
3,15 3,06 16 401 3,08 2175 2,80 2079 3,04 6297 3,17 5850
3,10 3,02 18 647 3,17 2 644 2,81 2 468 2,98 7782 3,09 5753
3,03 2,95 17 424 3,07 2332 2,68 2117 2,88 7073 3,08 5902
2,97 2,89 15109 2,85 1971 2,63 2013 2,85 5885 3,03 5240
2,96 2,88 17 328 2,87 2 600 2,62 2243 2,84 7 027 3,06 5458
2,92 2,84 16 415 2,86 2122 2,54 2 415 2,82 6 400 2,99 5478
2,9 2,82 14 190 2,88 2222 2,55 1747 2,78 5776 2,94 4 445
2,86 2,79 17 268 2,79 3178 2,51 2236 2,75 7138 3,00 4716
2,86 2,79 14 470 2,80 2124 2,44 1802 2,74 6 100 3,00 4 444
2,87 2,81 15 659 2,75 2291 2,54 2 045 2,77 6235 2,99 5088
2,90 2,83 18191 2,87 2 887 2,50 2364 2,74 7 590 3,08 5350
2,79 2,71 15 740 2,91 2281 2,38 2 004 2,64 6498 2,84 4957
darunter: besicherte Kredite 2
3,11 7 262 2,96 970 2,76 1060 3,11 3084 3,33 2148
2,97 7 321 2,91 862 2,67 1011 2,97 2982 3,13 2 466
2,92 8 668 2,99 1104 2,69 1218 2,91 3673 3,01 2673
2,88 8296 2,96 981 2,56 1080 2,82 3388 3,03 2847
2,83 7092 2,70 845 2,54 965 2,83 2811 2,99 2471
2,82 8239 2,67 1071 2,54 1132 2,80 3420 3,03 2616
2,77 7 508 2,80 834 2,46 1055 2,75 3049 2,92 2570
2,72 6729 2,65 976 2,40 888 2,71 2777 2,90 2088
2,71 7 856 2,63 1244 2,44 1153 2,68 3320 2,97 2139
2,73 6711 2,58 824 2,34 919 2,71 2873 2,98 2095
2,71 7343 2,56 929 2,34 1012 2,70 2980 2,95 2422
2,79 8 545 2,73 1170 2,39 1181 2,66 3591 3,16 2 603
2,61 7 361 2,69 907 2,23 998 2,58 3117 2,80 2339

z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44®; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
115.S.46°. 12 Ab Juni 2010 erhoben. Fiir die Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit
als besichert, wenn flr den Kreditbetrag eine Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobi-
liensicherheiten, Schuldverschreibungen) in mindestens gleicher Hohe bestellt, verpfan-
det oder abgetreten wurde. 13 Ab Juni 2010 einschl. revolvierender Kredite, die alle
folgenden Eigenschaften besitzen: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu einem
im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditgeber da-
von im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfugbare Kreditbetrag kann sich mit Auf-
nahme und Riickzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; c) der Kredit kann
wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmaRiger Rickzahlung
der Mittel. 14 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert.

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter
Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)
und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13)
Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
10,08 47 292 10,06 40 840 14,83 4275 4,43 70720 4,45 70470
10,07 48 231 10,02 41837 14,82 4305 4,53 72118 4,54 71876
9,94 46 964 9,94 40 326 14,80 4349 4,41 69 679 4,42 69 432
9,95 46 374 9,89 39796 14,78 4392 4,32 68 627 4,33 68 387
9,89 47 852 9,86 41116 14,81 4422 4,37 71170 4,39 70 889
9,83 46 695 9,75 39918 14,69 4531 4,29 68 054 4,31 67 784
9,70 45 120 9,56 38 345 14,67 4581 4,19 69 241 4,21 68 968
9,73 47 253 9,62 40 409 14,62 4615 4,35 69 303 4,36 69 044
9,62 44 805 9,60 39 081 14,64 3708 4,19 68528 4,21 68 280
9,54 44 964 9,61 38999 14,68 3698 4,22 70 639 4,24 70383
9,55 45 946 9,60 39 869 14,69 3774 4,24 72271 4,26 72 031
9,52 45107 9,62 38 827 14,70 3846 4,25 69 020 4,26 68 777
9,50 45 021 9,60 38709 14,70 3891 4,18 69112 4,20 68 890
noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfénglicher Zinsbindung 17)
variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr
bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von dber 5 Jahren bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 7)  |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz V)  |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen?) |zinssatz1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,33 6 895 4,20 1461 3,30 1176 2,32 36 079 2,98 1547 3,39 3893
3,37 7267 414 1469 3,16 1357 2,39 43154 2,89 2333 3,07 5764
3,11 7 597 4,04 1548 3,15 1441 2,25 45910 2,96 2 641 3,09 5868
2,97 6767 3,82 1380 3,01 1448 2,14 37722 2,82 1375 2,77 4616
3,07 7 039 3,76 1282 2,99 1248 2,12 42 277 2,81 1324 2,87 4367
2,96 7708 3,70 1489 2,85 1311 1,98 47 072 2,84 1676 2,81 4416
2,90 6 646 3,67 1495 2,78 1258 2,00 37 601 3,25 2 080 2,71 4791
2,94 6 940 3,56 1665 2,75 1361 1,89 43 968 2,54 4465 2,70 7203
2,84 7381 3,50 1484 2,83 1177 1,88 43 240 2,94 1212 2,76 4860
2,92 6264 3,58 1204 2,87 926 1,72 32114 3,16 1111 2,89 4347
2,92 7 360 3,58 1322 2,88 1144 1,83 38944 2,63 2 000 2,81 4220
2,92 7813 3,50 1509 2,85 1170 1,80 37523 2,85 1491 2,77 4495
3,00 7028 3,51 1197 2,67 1076 1,68 32998 2,77 1239 2,52 4020
darunter: besicherte Kredite 12
3,29 1132 3,43 138 3,02 306 2,35 6 868 3,81 375 3,17 786
3,19 1142 3,29 133 3,05 385 2,33 7 835 2,27 936 3,03 1848
2,99 1343 3,31 157 3,01 424 2,33 9 627 2,86 1097 3,15 1896
2,88 1141 3,26 127 2,86 398 2,15 6985 3,09 526 2,97 1064
2,86 1151 2,92 150 2,76 330 2,13 8526 2,84 441 3,07 932
2,77 1288 3,12 156 2,70 351 2,05 9 007 2,97 669 2,74 1261
2,82 998 3,17 127 2,62 325 1,95 6715 3,42 1066 2,48 1015
2,79 1060 2,88 189 2,54 346 2,12 8861 2,20 2043 2,82 1963
2,68 1329 2,93 157 2,68 351 2,01 9 850 2,91 334 2,98 1146
2,81 960 3,08 128 2,83 245 2,07 5702 3,63 362 2,86 1752
2,86 1027 3,04 127 2,78 319 2,04 7793 2,45 861 2,70 1161
2,70 1305 3,03 175 2,71 337 2,19 7219 2,61 560 2,98 1458
2,85 961 2,79 134 2,48 321 2,04 5488 2,82 474 2,78 1322

Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingeraumte Dispositions-
kredite sowie Kontokorrentkredite. 15 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kre-
ditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kredit-
kartenforderungen, die wéahrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu ver-
stehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt wer-
den, ist der Zinssatz fur unechte Kreditkartenkredite definitionsgemafs 0 %. 16 Von
Januar 2003 bis Mai 2010 geschatzt. Der von den Berichtspflichtigen gemeldete Ge-
samtbestand zum Monatsende wurde mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf
die Grundgesamtheit hochgerechnet. Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der mo-
natlichen Bilanzstatistik. 17 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neuge-
schaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von festverzinslichen Wertpapieren und Aktien in Deutschland

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
180 227 86 656 55918 14 473 16 262 93571 111 281 35848 75433 68 946
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2 682 67 965 142116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
71224| - 538| - 114902 22709 91 655 71763 91170 12973 8 645 69552| - 19 945
147 209| - 1212} - 7 621 24044 - 17635 148 420 97342 - 103271 22 967 177 646 49 867
36 526 13575 - 46796 850 59 521 22952| - 17872 - 94793 36 805 40 117 54 398
53791 - 21419] - 98820| - 8701 86 103 75 208 8821 - 42017 - 3573 54 409 44 970
22 620 15298 - 910 3230 12978 7322 20735| - 9 002 101 29 636 1884
5161 2245 - 5350 - 3685 11280 2915) - 799 2868| - 589 - 3078 5959
- 15540 - 24453 - 13112| - 1342 - 9999 8913] - 9575 1204| - 78| - 10701 - 5964
8950 2879 - 3950 - 5702 12532 6070 4577 - 8766| - 1512 14 855 4373
9989 2214 14 4790 - 2590 7775) - 15749 3024) - 858 - 17 915 25738
- 33222) - 3938 - 20125 5495| - 24756 6163] - 15056 - 11575 -1 - 3481 - 18 167
1151 - 14311 - 8884 - 5543 115 15 462 3366 - 2621) - 1846 7833| - 2214
22 401 17 420 869 7 068 9483 4981 866| - 5501 - 1773 8140 21535
- 10100y - 15782 - 19212 5979| - 2549 5682| - 1617 - 6735] - 511 5629 - 8483
7 750 917| - 5520 2476 3960 6833 12671 - 2027 - 1400 16098 - 4921
168981 - 2884 - 9 809 421 6504 19782 18641 - 39621 - 1050 6 876 15035
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) 12) Sektoren 13) Auslander 14)
82 665 17 575 65091 - 2252) - 14714 12 462 84918
39338 9232 30 106 18398 - 23 236 41634 20941
11896 16838 - 4946) - 15121 7056 - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387 - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
36 448 20 049 16 398 41 347 7 340 34007 - 4900
25549 21713 3835 39081 670 38411 - 13533
18 808 5120 13 688 17 663 10 259 7 404 1144
6 158 968 5190 4124 1611 2513 2034
- 2393 101 - 2494 - 2103 2109 - 4212 - 290
2136 549 1587 2990 4196 | - 1206| - 854
7928 131 7797 7 406 3024 4382 522
1759 134 1625 1870 - 843 2713) - 111
10124 387 9737 10 879 6 052 4827 - 755
4679 732 3947 10 340 5842 4498 - 5661
- 1675 306 - 1981 - 5405) - 5352 - 53 3730
5921 40 5881 9432 7 851 1581 - 3511
34 93| - 59 22020 18 391 3629 - 21986
10 656 5560 509 | - 32071 - 10712 7 505 13 863

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziiberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermogen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthélt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRe-
rung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11 In- und auslandische
Aktien. 12 Bis einschlieBlich 1998 ohne Aktien mit Konsortialbindung. 13 Als Rest er-
rechnet; enthdlt auch den Erwerb in- und ausldndischer Wertpapiere durch
inlandische Investmentfonds. 14 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorléufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.
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* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Einschl. Bundes-

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252103 11328 171012 10 605
818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988 911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 1921 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337 337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
117 694 72 145 1425 1013 47 279 22429 5617 39932 -
129 112 65 796 1587 167 38536 25505 9741 53576 -
69 448 44 404 1223 699 31232 11250 8186 16 858 -
120 536 79518 3050 783 59173 16512 3081 37937 -
118 387 77 846 2008 460 60 566 14 812 5392 35149 -
117 189 63 353 1361 663 47 045 14 284 8041 45795 -
133 541 83249 3213 1275 61207 17 553 6296 43 997 -
124 909 77 880 2159 919 54712 20 090 5770 41 259 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
299 751 202 337 16619 76 341 42 277 67 099 7 479 89933 6 480
309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120527 9213
369 336 220103 23210 55165 49518 92 209 10977 138 256 2 850
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85 043 55 240 121185 -
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
40 495 22 460 940 121 10751 10 647 4096 13939 -
45 295 16 232 1167 48 1047 13 969 7 044 22018 -
21311 8884 782 189 3672 4242 6122 6 305 -
41288 21439 2120 558 12 205 6 556 1734 18116 -
27 437 8802 1237 151 2554 4 860 4175 14 459 -
25973 8027 744 115 2094 5074 5527 12419 -
35644 14 295 2370 843 5349 5733 3483 17 866 -
33273 16 385 1140 619 6906 7719 3763 13125 -
Netto-Absatz &
84122 60 905 6932 - 9254 28 808 34416 8739 14 479 - 30 657
131976 56 393 7 936 - 26 806 20707 54561 14 306 61277 - 44 546
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 52615 50 142 83 293 18768 66 605 - 22124
141 715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75 554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
- 85298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6 401 21298 - 2 605
- 4979 - 3330 - 1803 - 6033 3134 1372 - 3349 1700 - 2 306
3189 240 - 4129 - 2724 596 6 497 5836 - 2 888 -
- 39422 - 24 895 - 382 - 2308 - 11116 - 11088 3163 - 17 691 -
- 38 802 - 11677 - 1883 - 13543 6 687 - 2938 - 4793 - 22 331 -
8971 162 - 5231 - 4 895 14 206 - 3918 3656 5153 - 1165
- 21212 - 21021 - 1130 - 3626 - 5 449 - 10816 4029 - 4220 - 358
- 17 136 - 6083 253 - 1676 - 3704 - 956 3073 - 14127 - 51
5999 - 8363 - 2268 - 2090 - 3310 - 695 - 2038 16 400 -

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der
Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VII. Kapitalm

3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

arkt

Mio € Nominalwert

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldverschreibun-
gen. 1 Ohne dem Treuhénder zur zeitweiligen Verwahrung (ibergebene Stiicke.
2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldverschreibungen. 3 Gerechnet

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2349 243 1506 640 147 684 675 868 201721 481 366 22339 820 264 292 199
2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2773007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013 397 170 543
2914723 1751563 157 209 519 674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570490 147 529 232954 544 5172) 645 491 250 774|2) 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220 456|2) 1650617 13481
3324 845 1439 244 145 389 149 379 585 279 559 196 217 293 1 668 308 13 481
3285422 1414 349 145 007 147 070 574 163 548 109 220 456 1650617 13 481
3246 621 1402 672 143 124 133527 580 850 545171 215663 1628 286 13 481
3255592 1402 833 137 892 128 633 595 056 541 253 219319 1633439 12 316
3234379 1381812 136 763 125 006 589 606 530 437 223 348 1629219 11958
3217 243 1375729 137 016 123 330 585903 529 481 226 422 1615092 11907
3223242 1367 366 134 747 121 239 582 593 528 786 224 384 1631492 11907
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Mai 2013
1222995 565 997 55969 62 523 230922 216 586 52916 604 080 5209
774 442 399 900 42 492 35435 150 756 171218 35351 339192 3118
398 028 174 024 19939 10792 85277 58016 31829 192174 278
264 903 88 556 12 165 6 562 49 465 20 365 18 962 157 385 179
219 831 55329 3601 2747 33 566 15415 13 057 151 444 523
65 192 13911 470 1693 6 765 4983 7 056 44 225 1602
59120 17 644 11 712 9687 7 234 2228 39247 30
218732 52 002 100 776 16 155 34 970 62 987 103 744 967

vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen,
bis zur mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen
Schuldverschreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum Regu-
lierten Markt (mit dessen Einflihrung wurde am 1. November 2007 die Unterteilung
der organisierten Zulassungssegmente in den Amtlichen und Geregelten Markt aufge-

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
166 187 18 561 7 987 4057 1106 8448 1018| - 905 - 3152 1205613
168 716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428 - 608 - 1306 830622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
178 922 - 93 130 1 - - - 2| - 16 - 204 1125392
178 617 - 305 130 1 0 - - 31 - 164 - 242 1150 188
178 836 219 278 3 - - - 30 23 - 55 1183779
178 967 131 199 4 - - -1 - 28 - 45 1181378
178 805 - 162 33 - 5 - - 81| - 2 - 117 1185828
173 571 - 5234 81 - - - - 15 8 - 5307 1200 874
170 978 - 2593 879 275 1 - - 11751 - 13 - 2559 1247 031

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Mérz 2003 eingestellt)
zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiver-
kehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der
Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Gber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2001 4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 5,9 113,12 94,16 319,38 5160,10
2002 4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 117,56 97,80 188,46 2 892,63
2003 3,7 3,8 3,8 4.1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3.8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3.3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1.6 21 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 Jan. 1.3 1.3 1.3 1,5 1.2 2,0 3,4 133,12 108,99 388,70 7 776,05
Febr. 1.3 1.3 1.3 1,5 1.3 2,0 3,3 134,63 110,15 389,64 7741,70
Marz 1.2 11 1.1 1,4 1.1 19 3,1 135,85 110,99 391,56 7 795,31
April 1.1 1,0 1,0 1,2 1,0 1.8 3,0 135,75 111,36 392,40 7 913,71
Mai 1.1 1.1 1.1 1.3 1,0 1.8 2,9 134,63 109,44 407,33 8 348,84
Juni 1,3 1.3 1,3 1,5 1,3 2,1 3,2 133,13 108,15 388,91 7 959,22
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen lbrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2001 97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41 289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
2002 66 571 59 482 25907 3682 7247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082) - 680
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49 547| - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453 - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535 — 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8 258
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598) - 7911) - 14409| - 12171 - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625 - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43 747 10966 — 5047 11749 2686 32780 6182 38132 - 14995| - 8178 53127 14 361 1179
2010 106 464 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21558| 102867 3873 6290 98 994 15270 3598
2011 47 064 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1843 40416 - 7576| - 694 47 992 2538 6 647
2012 111 502 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21560 115372 - 3062| — 1562 118 434 23122 - 3869
2012 Nov. 10 655 6833 2025) - 86 1134 78 4 808 3822 10217 556 564 9661 3258 437
Dez. 24 135 19 061 624| - 51 1393 68 18 437 5074 23631 42| - 864 23589 5938 504
2013 Jan. 15323 11875 1355| - 145 739 738 10519 3449 15436 2901 886 12535 2563) - 113
Febr. 12 296 8539 2933) - 148 2435 393 5606 3757 11916| - 1527 159 13443 3598 380
Marz 12579 9075 676 - 103 100 469 8399 3504 12773 343 715 12430 2789) - 194
April 9788 7517 524| - 63 167 334 6993 2272 15598 798 418 14 800 1854| - 5809
Mai 4610 2175 499 — 40| - 47 386 1676 2435] - 1038 34| - 4721 - 1072 2907 5648
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) besonders angemerkt.
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1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

(unkonsolidiert)

Mrd €
2011 2012
Position 2010 2011 2012 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 72,7 66,7 86,4 6,4 17,4 15,6 27,3 211 22,2 19,9 23,3
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 114 - 19} - 170 2,5 18| - 40 - 22} - 28| - 24| - 47| - 7.2
Aktien 13,4 161 - 3,6 33 0,5 6,1 62| - 1,0 05 - 05| - 26
Sonstige Beteiligungen 3,0 3,0 3,1 0,7 0,7 0,8 0,7 0,8 0,7 0,8 0,8
Investmentzertifikate 10,0 - 145 0,1 - 35| - 01 - 70 - 40} - 16| - 21 - 11 4,9
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 71,4 44,3 65,1 15,8 9,8 7,8 11,0 21,7 15,7 11,5 16,3
kurzfristige Anspriiche - 13 1,2) - 01 0,5 0,4 04 - 01 00} - 00| - 01| - 01
langerfristige Anspriiche 72,7 3,2 65, 15,3 9,4 7,4 11,0 21,6 15,7 11,6 16,4
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 7,8 1.1 11,2 2,7 2,8 2,8 2,8 2,8 2,9 2,8 2,8
Sonstige Forderungen 4) - 11,7 23,3 11,7 19,3 2,3 8,5 - 68 9,6 2,5 2,5 - 29
Insgesamt 155,2 148,2 157,0 47,2 35,4 30,6 35,0 50,5 40,0 31,2 35,3
Il. Finanzierung
Kredite 51 10,6 151 - 39 4,9 6,7 28| - 10 6,7 6,1 33
kurzfristige Kredite - 23| - 21| - 10| - 06 1,00 - 09| - 16| - 01 08} - 09| - 08
langerfristige Kredite 7.3 12,7 16,1 - 33 3,9 7.6 44 - 09 5,9 7.1 4,1
Sonstige Verbindlichkeiten 0,2 1,6 0,7 0,3 0,1 0,0 1,2 0,4 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 53 12,2 158 - 35 4,9 6,8 40 - 06 6,8 6,2 3,4
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 73 14,0 18,9 84| - 160 - 33 249 - 21,6/ - 10,0 15,2 35,4
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 01 49| - 26 35| - 07 0,9 1,2 02| - 00 - 06| - 22
Finanzderivate 27,8 14,7 9.8 4,0 2,1 4,2 44 - 11 2,4 2,2 6,3
Aktien 249 17,0 195 - 06 12,8 - 20 6,9 491 - 71 6,6 15,1
Sonstige Beteiligungen 53,9 28,8 236 - 19 249 - 23 8,1 7,2 11,0 95| - 41
Investmentzertifikate 8,8 82| - 02 0,9 1.7 1,5 41 - 52 1,0 0,7 33
Kredite 32,4 11,00 - 82 97, - 70| - 04 8,7 32 - 03| - 94| - 17
kurzfristige Kredite 12,2 91 - 96 106 - 40| - 19 43 1,6 1.6] - 98| - 30
langerfristige Kredite 20,2 1,9 14| - 10} - 3,0 1,5 4,4 1,7 - 19 0,4 1,3
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) - 06 06| - 07 0,2 0,2 02} - o0} - 02| - 02| - 02| - 02
kurzfristige Anspriche - 0,6 06| - 07 0,2 0,2 02 - 00| - 02| - 02| - 02| - 0.2
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 33,5 - 11,7 24,1 64,1 - 47| - 356| - 355] - 95| - 235 38,9 18,3
Insgesamt 187,8 87,6 84,2 88,1 13,4 - 36,7 22,8) - 222| - 268 62,9 70,2
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 4,2 7,6 18,7 450 - 29 70| - 1,0 3,1 39 71 4,7
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 7,2 7,4 2,9 0,3 55| - 03 1,9 0,6 1,0 0,4 1,0
Sonstige Beteiligungen 13,1 13,8 2,2 4,4 3,3 2,1 4,0 2,1 1.3 - 51 3,9
Kredite 7.3 360 - 48] - 97 6,1 17,7 21,8 - 6,6 3,8 30,1 - 321
kurzfristige Kredite - 101 190 - 74 - 61 3,1 11,5 105 - 40} - 21 60| - 73
langerfristige Kredite 17,4 16,9 26| - 36 3,0 6,2 11,4 - 26 58 241 - 247
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 2,6 58 58 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Sonstige Verbindlichkeiten 66,4 45,2 32,2 141 9,3 12,4 9,5 3,7 7,9 10,1 10,5
Insgesamt 100,8 115,8 57,0 15,1 22,8 40,3 37,7 4,3 19,2 44,01 - 10,5
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere. sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-

3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver-

sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2011 2012
Position 2010 2011 2012 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1860,8 1927,5] 20149 1867,2 1884,6 1900,2 1927,5 1948,6 1971,4 1991,4] 20149
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 2541 2471 238,2 254,8 258,3 247,8 2471 249,6 245,4 244,8 238,2
Aktien 243,5 221,5 259,1 257,2 260,1 206,3 221,5 252,4 229,9 250,0 259,1
Sonstige Beteiligungen 1791 185,2 193,4 174,7 175,6 179,8 185,2 186,6 193,3 194,1 193,4
Investmentzertifikate 435,4 394,9 420,1 426,2 4211 389,2 394,9 410,9 401,7 414,8 420,1
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 1358,1 1400,2) 14689| 13686| 1379,3| 1389,4| 1400,2| 14231 1439,6] 1451,7| 14689
Kurzfristige Anspriiche 70,8 72,0 71,9 71,3 71,7 72,1 72,0 72,0 72,0 71,9 71,9
Langerfristige Anspriiche 12873 13282 13970 1297,3| 13076| 13173| 13282 13510 13676| 1379,8] 13970
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 284,3 295,4 306,6 287,0 289,9 292,6 295,4 298,2 301,0 303,8 306,6
Sonstige Forderungen 4) 39,0 38,4 37,9 39,0 38,9 38,6 38,4 38,3 38,3 38,1 37,9
Insgesamt 4654,4) 4710,2| 4939,0| 46748| 47079| 46439| 4710,2| 4807,6] 4820,7| 48886 49390
II. Verbindlichkeiten
Kredite 15231 1537,7 1551,7 1519,2 15239 1535,1 1537,7 1535,8 15421 15481 1551,7
Kurzfristige Kredite 75,6 73,9 72,6 75,0 75,8 75,0 73,9 73,8 74,4 73,1 72,6
Langerfristige Kredite 1447,5] 1463,8| 1479,1 1444,2) 14481 1460,1 1463,8] 14621 1467,8] 1475,0| 14791
Sonstige Verbindlichkeiten 11,8 13,6 14,5 13,6 13,1 13,6 13,6 15,5 15,3 15,2 14,5
Insgesamt 1534,8) 1551,2| 1566,2| 15328| 1537,0] 1548,6| 15512 1551,3| 1557,4] 1563,4| 15662
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 450,1 460,5 506,5 440,4 425,5 429,9 460,5 452,6 453,1 468,3 506,5
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 48,1 52,6 51,9 51,6 51,1 51,6 52,6 53,9 53,6 53,9 51,9
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 919,9 817,0 963,5 932,3 945,5 785,2 817,0 911,6 846,8 903,7 963,5
Sonstige Beteiligungen 346,7 382,2 418,9 334,9 360,2 364,6 382,2 390,8 414,3 423,8 418,9
Investmentzertifikate 119,3 123,1 129,0 119,9 120,0 117,6 123,1 120,5 119,6 123,9 129,0
Kredite 376,6 387,6 379,4 386,3 379,3 379,0 387,6 390,9 390,6 381,2 379,4
Kurzfristige Kredite 255,6 264,6 255,0 266,2 262,2 260,3 264,6 266,2 267,8 258,0 255,0
Langerfristige Kredite 121,0 123,0 124,4 120,1 17,1 118,6 123,0 124,7 122,8 123,2 124,4
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) , , , , , , , , , , ,
Kurzfristige Anspriiche , , , , . , . . .
Langerfristige Anspriiche .
Sonstige Forderungen 766,1 814,6 857,8 790,2 805,7 774,9 814,6 835,6 837,9 856,0 857,8
Insgesamt 30680 3079,6)] 33482 30970 31290 29446| 3079,6| 3197,7| 3157,4] 3252,2| 33482
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 134,8 110,7 130,9 100,7 98,9 111,9 110,7 115,6 117,2 124,6 130,9
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 1301,8) 11105\ 1373,6| 13223| 13575| 1046,6| 1110,5| 12825] 11663 12949| 13736
Sonstige Beteiligungen 716,9 730,7 732,9 721,3 724,6 726,7 730,7 732,8 7341 729,0 732,9
Kredite 1337,3] 1387,00 1391,8| 13260 13399 1357,8| 13870 1381,0| 13841 1407,8] 13918
Kurzfristige Kredite 419,4 434,6 426,2 409,8 412,9 424,0 434,6 430,2 427,4 433,3 426,2
Langerfristige Kredite 918,0 952,4 965,7 916,2 927,0 933,8 952,4 950,8 956,6 974,5 965,7
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 229,2 235,0 240,8 230,6 2321 233,5 235,0 236,5 237,9 239,4 240,8
Sonstige Verbindlichkeiten 872,7 880,4 917,0 866,8 883,0 870,6 880,4 892,2 911,9 905,2 917,0
Insgesamt 4592,71 445431 478711 456781 463591 434711 44543 464061 455151 470091 47871

1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere.
3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver-

sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-
sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in ,Maastricht-Abgrenzung”

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2007 + 58 - 18,6 2,5 + 111 + 10,8 + 02 0,8 + 01 + 05 + 04
2008 - 19 - 16,6 1,2 + 90 + 69 - 01 0,7 - 00 + 04 + 03
2009 pP) - 73,2 - 384 18,4 - 22 - 14,2 - 31 1.6 - 08 - 01 - 06
2010 2) p) -103,4 - 82,6 19,8 - 53 + 43 - 41 3.3 - 08 - 02 + 0,2
2011 p) - 20,2 - 26,7 11,3 + 19 + 15,9 - 08 1,0 - 04 + 0,1 + 06
2012 ts) + 25 - 141 6,8 + 51 + 183 + 01 0,5 - 03 + 0.2 + 07
2011 1.Hj. p) - 39 - 15,2 1.4 + 19 + 10,8 0,3 1,2 - 01 + 0,1 + 09
2.Hj. p) - 15,8 - 11,2 9,7 + 00 + 5.1 - 12 0,8 - 07 + 00 + 04
2012 1.Hj. ts) + 82 - 78 0,1 + 4,2 + 11,9 + 0,6 0,6 - 00 + 0,3 + 09
2Hj. 1) - 58 - 64 6.8 + 1,0 + 64 - 04 05 - 05 + 01 + 05
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2007 1583,7 978,0 1,6 65,2 40,3 20,5 51 0,1
2008 1652,6 1007,6 1.5 66,8 40,7 21,7 5,0 0,1
2009 p) 17689 1075,7 1,3 74,5 45,3 24,3 55 0,1
2010 p) 2 056,1 13134 1.3 82,4 52,6 25,0 5,4 0,1
2011 p) 2 085,2 13235 1.3 80,4 51,0 24,6 5,4 0,1
2012 ts) 2166,3 13709 1,2 81,9 51,8 25,3 5,4 0,0
2011 1.Vj. p) 2060,3 13181 1.7 81,4 52,1 24,5 55 0,1
2.Vj. p) 20754 13245 2,7 81,2 51,8 24,6 5,4 0,1
3.Vj. p) 2 088,5 13344 1,3 81,0 51,8 24,5 54 0,0
4.Vj. p) 2 085,2 13235 1.3 80,4 51,0 24,6 5,4 0,1
2012 1.Vj. ts) 21184 13445 1,3 81,1 51,5 24,8 5,5 0,1
2.Vj. ts) 2163,2 13735 1,3 82,5 52,4 25,4 54 0,0
3.Vj. ts) 21528 1356,9 1.3 81,7 51,5 25,4 5,4 0,1
4.Vj. ts) 2166,3 13709 1.2 81,9 51,8 25,3 5,4 0,0
2013 1.Vj. ts) 2150,5 1368,8 1,2 81,2 51,7 24,8 55 0,0

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Im Unterschied zum Fi-
nanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Beriicksichtigung der

Zinsstréme aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements berech-

net. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungssaldo gemaR

VGR. 2 Einschl. der Erldse aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von
4,4 Mrd €. 3 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der

vier vorangegangenen Quartale bezogen.

2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Einnahmen
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung

Zeit insgesamt Steuern beitrage leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)

Mrd €
2007 1062,3 558,4 400,9 56,8 579,4 178,2 36,0 + 55 971,3
2008 1088,6 572,6 408,3 0,5 590,3 182,6 38,9 - 18 993,8
2009 pP) 1071,7 547,5 410,8 44,7 622,9 191,0 11,6 - 730 968,4
2010 pP) 1087,4 548,8 4211 91,0 633,0 195,3 41,9 2) 2) -103,6 980,1
2011 p) 1154,9 589,5 436,9 74,5 633,3 199,7 42,7 - 19,7 1037,0
2012 ts) 1193,6 618,3 448,7 91,3 644,5 203,5 40,8 + 24 1077,7

in % des BIP
2007 43,7 23,0 16,5 43,5 23,9 1,5 8,0 + 02 40,0
2008 44,0 23,1 16,5 441 23,9 1.6 8,5 - 01 40,2
2009 pP) 451 23,1 17,3 48,2 26,2 1,7 9,5 - 31 40,8
2010 P) 43,6 22,0 16,9 47,7 25,4 1,7 2) 03| 2 - 41 39,3
2011 p) 44,5 22,7 16,9 45,3 24,4 1,6 9,0 - 08 40,0
2012 ts) 451 23,4 17,0 45,1 24,4 1,5 9,0 + 01 40,8

Zuwachsraten in %
2007 + 5, + 89 + 01 + + 07 - 0 + + + 6,7 + 15 + 50
2008 + 2, + 25 + 1,8 + + 372 + 1 + - + 79 + 82 + 23
2009 pP) - 1, - 44 + 06 + + 50 + 5 + - + 69 + 73 - 26
2010 p) + 1, + 0,2 + 25 + + 4,0 + 1 + - + 08 + 14,0 + 1,2
2011 p) + 6 + 74 + 37 + - 14 + 0 + + + 20 - 95 + 58
2012 ts) + 3, + 49 + 2,7 - + 14 + 1 + - - 45 + 26 + 39

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemals ESVG 1995. In den Monatsbe-
richten bis Dezember 2006 wurden die Zélle, der Mehrwertsteueranteil und die Sub-
ventionen der EU in die VGR-Daten mit eingerechnet (ohne Einfluss auf den Finanzie-
rungssaldo). Entsprechende Angaben werden auf den Internetseiten der Deutschen

Bundesbank weiterhin zur Verfligung gestellt. 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Z6l-
len und Mehrwertsteueranteil der EU. 2 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteige-
rung 2010 in Héhe von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abge-

setzt werden.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6)  |gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
568,9 4521 31,3 620,6 1721 245,3 64,0 33,0 14,3 - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,4 1002,5 - 551
590,9 488,4 18,8 626,2 169,7 252,1 64,4 33,7 11,6) - 353 486,3 466,6 +19,7 988,2| 10038 - 156
644,8 538,2 17,7 644,2 182,2 250,0 66,2 34,6 95| + 06 475,3 466,4 + 89| 10256| 1016,1 + 95
668,9 561,2 13,4 677,4 187,3 259,9 67,3 36,4 186 - 85 485,5 4789 + 66| 10585| 10605 - 1,9
631,4 524,0 9,2 720,9 194,9 2711 63,7 40,4 38,0, - 895 492,0 505,9 -139] 1021,4] 11249| -103,4
650,5 530,6 12,7 732,7 199,8 293,9 60,1 40,1 19,4 - 822 516,9 512,9 + 4,00 10497 11279| - 782
712,5 573,4 30,6 737,3 208,3 283,6 60,0 42,4 229| - 248 526,6 511,6 +150| 1127,2| 11370 - 98
162,4 134,9 4,1 183,1 49,7 73,8 21,2 6,3 4,6 - 20,7 127,3 127,2 + 0,1 260,5 281,01 - 205
189,5 145,6 18,6 172,6 50,0 68,0 10,9 8,7 87| + 169 130,3 126,2 + 4,1 292,4 2714 + 21,0
162,6 136,6 2,7 182,6 50,9 67,2 18,8 10,8 4,5 - 20,0 1279 125,8 + 20 264,3 282,2 - 17,9
196,1 156,3 50 196,9 55,9 72,8 8,9 15,3 50/ - 08 140,1 132,0 + 81 307,6 3003 + 73
168,2 142,9 2,5 185,5 51,7 75,5 21,0 6,9 34| - 172 1291 128,5 + 07 269,0 2856| - 16,6
182,8 150,4 2,7 172,6 52,8 68,0 10,1 8,2 3,2 + 10,3 132,2 128,0 + 4,2 288,6 274,2 + 14,4
176,8 147,5 4,3 182,6 53,7 63,6 18,0 10,4 391 - 58 130,2 1289 + 13 281,2 28581 - 46

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Postpensionskasse; ohne
das 2009 gegriindete Sondervermogen ,Vorsorge flr Schlusszahlungen fir inflations-
indexierte Bundeswertpapiere”. Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu
den auf den jéhrlichen Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basier-
enden Jahreszahlen nicht die kommunalen Zweckverbande und verschiedene Sonder-
rechnungen. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen
ab, da es sich bei diesen stets um vorléufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben

bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausge-
wiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen beein-
flusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskérper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduferungen
und als Darlehensriickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur fur Arbeit.

4. Gebietskorperschaften: Haushaltsentwicklung von Bund, Landern und Gemeinden (Finanzstatistik)

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3) 4)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
250,0 281,5 - 315 237,4 259,6 - 22,2 151,3 153,2 - 19
254,6 282,8 - 282 250,3 260,1 - 98 161,1 157,4 + 37
277,4 2921 - 14,7 275,9 267,5 + 84 171,3 162,4 + 89
292,0 303,8 - 118 279,3 2781 + 12 176,9 169,0 + 79
282,6 3171 - 345 265,9 293,4 - 27,5 172,0 1789 - 69
288,0 332,4 - 44,4 278,5 302,1 - 23,6 176,5 1839 - 74
3071 324,8 - 17,7 304,0 315,4 - 14 185,6 187,0 - 14
312,5 335,3 - 22,8 312,0 321,2 - 92 199,8 198,6 + 1,2
65,4 84,5 - 191 741 75,6 - 15 371 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75.8 + 02 45,4 44,3 + 1.1
72,6 84,8 - 12,2 71,9 75,1 - 32 46,4 46,6 - 02
92,5 82,0 + 10,5 81,1 87,7 - 66 54,7 51,9 + 2,8
65,4 83,1 - 17,7 74,6 76,2 - 17 39,6 44,6 - 49
78,0 72,2 + 58 75,8 74,4 + 14 48,8 47,0 + 18
771 85,0 - 80 77,5 78,7 - 12 50,7 48,9 + 1.8
91,9 94,9 - 29 83,2 90,7 - 75 58,7 56,5 + 23
67,3 80,2 - 13,0 77,4 77,9 - 05 42,1 46,4 - 43

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfiihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-

ten. 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rech-
nungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine Son-
derrechnungen und Zweckverbande. 4 Ab 2012 Kern- und Extrahaushalte, davor nur
Kernhaushalte.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2006 488 444 421 151 225634 173374 22 142 67 316 - 22 21742
2007 538 243 465 554 251747 191 558 22249 72 551 + 138 21643
2008 561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70 385 - 28 28726
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2011 1.Vj. 135590 115878 60579 46 582 8717 13 640 + 6071 6989
2.Vj. 145 636 126 086 71530 50 289 4 266 19 544 + 6 7102
3.V 136 382 117 812 66 277 45938 5598 18916 - 346 7 662
4.Vj. 155 744 136 962 78 212 52 866 5883 24 469 5688 6863
2012 1.Vj. 143 334 122 846 62 467 50558 9 821 13 945 + 6543 6831
2.Vj. 150 393 129 545 72573 51679 5293 20978 - 131 6878
3.Vj. 147 755 127 189 70 803 50 981 5404 20522 + 44 7 643
4.Vj. 158 564 139 383 78 958 54 628 5798 25739 - 6558 7145
2013 1.Vj. 148 936 126 532 63 351 52078 11103 15 051 + 7 353 6494
2012 April . 37871 20744 14 994 2133 2293
Mai . 38 196 21524 14741 1931 2293
2013 April . 37958 20 236 15 549 2173 2305
Mai . 40 209 22124 15 888 2197 2305
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander tberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. 4 Differenz zwischen dem in der be-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation treffenden Periode bei den Lénderkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den ge-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- meinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle IX. 6) und den im gleichen Zeitraum an die
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in FuSnote 1 genannten Positi-
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- onen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Koérper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern  |Lénder- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2006 446 139 182 614 122612 17 567 22 898 19 537 146 688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
2007 493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
2008 515 498 220483 141 895 32 685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
2009 484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2011 1.Vj. 123131 50328 32478 6755 2485 8611 47 389 35528 11861 366 20515 3408 1124 7 253
2.Vj. 133727 57 624 34144 9 366 4215 9900 46 091 33082 13010 1692 24 026 3207 1087 7 641
3.Vj. 125 021 47 420 33590 7111 3028 3691 47 161 34232 12929 1735 24 309 3229 1169 7 209
4.Vj. 145 376 58 162 39538 8764 5907 3954 49 392 36115 13276 3096 30284 3251 1191 8414
2012 1.Vj. 130623 56 569 34 106 8456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275 20 059 3629 1126 7777
2.Vj. 137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8052
3.Vj. 135170 54 841 36 582 8877 2532 6 850 49 147 36 232 12915 1841 24 423 3718 1200 7981
4.Vj. 148 394 60313 42 230 9919 3936 4228 49 922 36 995 12926 3360 30077 3600 1123 9011
2013 1.Vj. 135 026 59 835 36 468 10 750 6014 6 603 49 167 37 466 11701 125 20971 3889 1039 8493
2012 April 40172 14 098 12124 714) - 316 1576 15113 10 391 4722 1420 8118 1074 349 2301
Mai 40 256 13 647 10 946 132 76 2493 16 825 12 066 4759 240 8098 1121 326 2061
2013 April 40 351 15714 12783 843 116 1973 14012 10121 3891 1537 7 505 1275 309 2393
Mai 42 449 15223 11827 4281 - 378 3346 17 370 13022 4349 259 7 964 1301 333 2239

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-

Summe in Tabelle IX. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziiglich
der Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der
Saldo nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2012: 53,4/44,6/2,0. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fir 2012:
22,2/77,8. 7 Aufgliederung s. Tabelle IX. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritats- | cherung- |zeug- Strom- wein- zeug- erwerb- | schaft- sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag  |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
2006 39916 14 387 11277 8775 . 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49 319 38370 10 399
2007 38955 14 254 12 349 10331 . 6 355 1959 1488 8 898 6952 4203 2783 51401 40 116 10713
2008 39248 13574 13146 10 478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52984 40 424 11674
2012 39305 14 143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55398 42 345 12017
2011 1.Vj. 4 457 2893 3072 4 869 2349 1785 574 516 . 1555 1170 683 12 825 9948 2631
2.Vj. 10 002 3300 3450 2017 2215 1960 482 599 . 1464 1129 614 13 601 10 366 3031
3.Vj. 10 058 3418 2879 2145 2 006 1763 541 1499 . 1581 1039 609 13 095 9 386 3473
4.Vj. 15519 4803 3379 1723 1852 1739 553 715 . 1766 907 578 13 463 10724 2 540
2012 1.Vj. 4 406 2 305 3308 5180 2328 1714 576 241 . 1876 1057 696 12 986 9981 2717
2.Vj. 9707 3550 3644 2011 2258 1966 490 1610 . 1683 972 601 14 457 11166 3048
3.Vj. 10015 3610 3183 2161 2 005 1567 506 1376 . 1913 1210 594 14 426 10 545 3604
4.Vj. 15177 4678 3489 1785 1852 1727 549 820 . 1917 1066 617 13529 10 652 2 648
2013 1.Vj. 4672 2141 3473 5429 2304 1797 580 575 . 2144 1007 738 14 035 10912 2803
2012 April 3171 1220 845 663 771 571 149 726 . 551 334 189
Mai 3236 1167 1030 799 799 551 177 339 . 569 344 208
2013 April 2808 1325 913 667 850 605 141 197 . 655 389 230
Mai 3178 1189 1052 829 770 575 182 188 . 675 404 222
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Landern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermoégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) | stiicke mogen
2006 241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
2007 236 642 162 225 72928 235 459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16 313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2010 1.Vj. 59 761 40 601 18917 61861 53 059 3582 - 2100 14922 14717 20 64 120 4 490
2.Vj. 62 249 43 054 18923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
3.Vj. 61237 42 048 18912 62 091 53102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
4.Vj. 66317 47 060 18933 61887 52 966 3579 + 4430 19 274 17978 1120 68 108 4476
2011 1.Vj. 60 804 41 608 18902 62 188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4482
2.Vj. 63 452 44 307 18 855 62 058 52920 3731 + 1394 19704 18 507 1019 78 100 4 475
3.Vj. 62 354 43 109 18902 62 844 53 341 3761 - 490 19 959 19 266 519 79 94 4 445
4.Vj. 67 748 48 391 19 030 62 823 53371 3774 + 4925 25339 22 226 2919 79 114 4410
2012 1.Vj. 62 038 42 411 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4366
2.Vj. 64 721 45318 19 086 62 885 53 532 3772 + 1836 26 026 23 950 1869 92 115 4356
3.Vj. 63 669 44 188 19193 64 275 54788 3 866 - 606 25968 23265 2509 94 100 4328
4.Vj. 68 656 49 337 19 059 64 262 54 683 3858 + 4394 30935 28 483 2256 95 101 4336
2013 1.Vj. 62 211 42779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2356 106 110 4292
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- cher Geldleistungen. 4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. 5 Ent-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- spricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
gultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich jahresende. 6 Einschl. Barmittel. 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-
bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- ger.

gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrdge fir Empfanger offentli-
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2010 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4vj.

2011 1.Vj.
2.V,
3V
4j.

2012 1.Vj.
2V,
3V
4.

2013 1.Vj.

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010 6)
2011
2012

2010 1.Vj. 6)
2.Vj.
3.Vj.
4vj.

2011 1.j.
2V,
3V
4.

2012 1.Vj.
2.
3.V
avj.

2013 1.Vj.

IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
55 384 51176 920 . 44 169 22 899 350 9258 3282 836 3740 + 11215 0
42 838 32 264 674 6 468 36 196 16 934 533 8259 1945 696 3896| + 6642 -
38 289 26 452 673 7583 39 407 13 864 544 8586 5000 654 4495 - 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9 849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
10 020 5196 656 3525 11681 5131 1803 2318 - 208 1195 - 1661 -
10 649 5601 735 3460 10501 4409 1276 2 407 - 184 1274) + 148 -
8109 5527 727 942 8 886 3700 618 2195 - 193 1282 777 200
8291 6290 811 - 14 144 3362 428 2376 5256 154 1572 - 5853 5007
10 259 5853 46 3 666 9583 4157 685 2255 - 186 1205) + 676 -
8802 6358 -5 1605 8 246 3477 353 2134 - 175 1213) + 556 -
7 467 6205 -4 305 7 450 3177 168 1857 26 187 1229 + 17 -
11 036 7017 -1 2470 12 245 2965 119 2122 4 484 134 1443 - 1210 -
9709 6175 69 2693 8452 3773 449 1924 -0 211 1185) + 1257 -
8331 6620 78 872 7816 3457 229 1762 0 329 1191 + 515 -
7 501 6508 80 70 7 539 3307 82 1462 368 218 1249 - 37 -
11888 7 267 86 3603 11035 3286 68 1551 3454 223 1493) + 853 -
7762 6429 276 245 8612 4301 494 1493 194 11931 - 850 -

Quelle: Bundesagentur flir Arbeit. * Ohne Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschuss zum
Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosig-
keit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Transfermanahmen und Erstat-
tungen von Sozialbeitragen. 4 Berufliche Bildung, Férderung der Arbeitsaufnahme, Re-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

habilitation, Entgeltsicherung und Forderung von Existenzgriindungen. 5 Bis einschl.
2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbetrag. 6 Einschl. Einzugskostenvergiitung
an andere Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grund-
sicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4 Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25835 23 896 10 364 8303 5708 8319| + 1632
156 058 149 964 2500 154314 50 850 27 791 24788 10 687 8692 6017 8472| + 1744
162 516 155 883 2500 161334 52623 29145 25 887 10926 9095 6583 8680 + 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947| - 1065
179 524 160 792 15 700 175 803 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9553| + 3721
189 034 170 860 15 300 179 597 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9486| + 9437
193 291 176 366 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9 002
43 093 38 542 3919 43 274 14 419 7549 7 255 2871 2368 1996 2130 - 182
44 440 39 826 3931 43 999 14 037 7 870 7128 2 882 2 669 1955 2261 + 441
44 457 39 808 3925 43 662 14122 7592 7 007 2786 2676 1903 2255| + 795
47 580 42 600 3925 44 842 14144 7 307 7107 2952 2853 1943 2876| + 2738
45 339 40 871 3825 44 392 15075 7158 7 361 2893 2528 2210 2173 + 947
46 887 42 370 3825 44 955 14 601 7239 7372 3001 2834 2106 2263 + 1931
46 865 42 298 3825 44 432 14 594 7 236 7 160 2768 2762 2 069 2292| + 2433
49 866 45 291 3825 45 878 14418 7382 7 161 2997 3117 2125 2682 + 3988
46 433 42 249 3500 45971 15579 7 424 7 502 2971 2 664 2336 2195| + 462
47 942 43 739 3500 46 178 15115 7419 7515 3015 2874 2281 2244\ + 1764
47 653 43 648 3499 45 842 15 049 7221 7 342 2843 2872 2220 2283 + 1811
51162 46 727 3501 46 576 14 548 7 305 7 465 2989 3065 2333 2936 + 4586
47 115 43 645 2875 48 030 15955 7 445 8 258 3139 2786 2518 22561 - 915

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiltigen Jahresergebnisse wei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi-
ge Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostruktur-
ausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss
und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-

stattungen flr den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2006 17 749 17611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
2007 18 036 17 858 18 385 2475 8831 4050 861 896 - 350
2008 19785 19 608 19 163 2 605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9 567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2010 1.Vj. 5241 5175 5298 722 2362 1151 217 264 - 56
2.Vj. 5398 5369 5302 707 2378 1167 219 258 + 95
3.Vj. 5385 5358 5416 735 2398 1160 220 266 - 31
4.Vj. 5760 5739 5432 743 2417 1195 225 229 + 328
2011 1.Vj. 5306 5269 5457 750 2 408 1165 216 277 - 150
2.Vj. 5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123
3.Vj. 5513 5486 5551 774 2442 1191 221 255 - 38
4.Vj. 5904 5877 5526 742 2442 1216 223 240 + 378
2012 1.Vj. 5493 5450 5700 774 2 469 1248 223 283 - 207
2.Vj. 5713 5 686 5656 758 2478 1254 217 276 + 57
3.Vj. 5726 5694 5774 783 2507 1269 219 262 - 49
4.Vj. 6113 6 087 5811 791 2511 1310 225 265 + 302
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 803 2 489 1344 212 294 - 9
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei- ge Angaben handelt. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fiir nicht erwerbsméRige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme 13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter: Bankensystem Inlandische Nichtbanken
Veran- Veran- Zeit
derung der derung der (Stand am Sozial-
Geldmarkt- Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Kredit- versiche-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank institute rungen sonstige 1) |Ausland ts)
2006 + 221873| + 32656| + 3258 + 6308 2006 1533697 4440 496 800 72 329 585 702 800
2007 + 214995| + 6996 + 1086| — 4900 2007 1540 381 4440 456 900 68 317 473 761 500
2008 + 233356| + 26208| + 6888 + 9036 2008 1564 590 4440 435 600 62 314 588 809 900
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 59 321943 892 700
2010 + 302694| + 42 397 5041 + 1607 2010 1732531 4440 400 100 21 389 470 938 500
2011 + 264572 + 5890| - 4876 - 9036 2011 1752 546 4440 356 600 102 413 404 978 000
2012 263 334 31728| + 6183 + 13375 2012 p) 1798 639 4440 432 100 92 287 807 1074 200
2010 1.Vj. + 74369 + 12637 — 5322| - 1520 2010 1.Vj. 1678 191 4440 450 100 60 327 691 895 900
2.Vj. + 83082| + 3666| — 4143) + 1950 2.Vj. 1687 957 4440 469 600 60 310 857 903 000
3.Vj. + 79589 + 14791 + 250 - 4625 3.Vj. 1712 685 4440 470 200 65 306 680 931 300
4.Vj. + 65655| + 11304 + 4174) + 5803 4.Vj. 1732531 4440 400 100 21 389 470 938 500
2011 1.Vj. + 76394 + 15958| - 607 - 5206 2011 1.Vj. 1750918 4440 413 300 87 374 591 958 500
2.Vj. + 77 158 + 10392 - 49) + 26625 2.Vj. 1763754 4440 405 400 82 360 332 993 500
3.Vj. + 59 256 8152 - 4177 - 22608 3.Vj. 1759 983 4440 388900 82 379 261 987 300
4.Vj. + 51764| - 12308| - 42| - 7 847 4.Vj. 1752 546 4440 356 600 102 413 404 978 000
2012 1.Vj. + 72603| + 12524 + 8251 - 2380 2012 1.Vj. p) 1767 428 4440 399 800 91 355198 1007 900
2.Vj. + 68851 + 13623| + 2836| + 19969 2.Vj. p) 1782227 4440 412 300 92 325595 1039 800
3.Vj. + 60504| - 8627 - 8281 - 14911 3.Vvj. p) 1775104 4440 432 500 92 285672 1052 400
4.Vj. + 61376] + 14208| + 3376 + 10697 4.Vj. p) 1798 639 4 440 432 100 92 287 807 1074 200
2013 1.Vj. ts) 1804 662 4440 430 900 42 258 280 1111000

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermégen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der

Rickkaufe.

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Als Dif-

ferenz ermittelt.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2011 4.Vj.

2012 1.Vj. P
2.Vj. P
3.Vi. P
2.vj. p)

2013 1.Vj. ts)

2007
2008
2009
2010

2011 4.Vj.

2012 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2013 1.Vj.

2007
2008
2009
2010

2011 4.Vj.

2012 1.Vj. p)
2.Vj. P
3.V P
4.vj. p)
2013 1.Vj. p)

2011 4.Vj.

2012 1.Vj. P
2.Vj. P
3.V P
2.vj. p)

2013 1.Vj. ts)

2007
2008
2009
2010

2011 4.Vj.

2012 1.Vj.
2.V].
3.V,
4.

2013 1.Vj.

IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4) | rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1540 381 39510 329108 177 394 10 287 574512 . 329 588 68 75 396 4443 76
1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325 648 62 83229 4443 73
1657 842 105 970 361727 174 219 9 471 594 999 2 495 300 927 59 103 462 4442 71
1732531 87 042 391 851 195 534 8704 628 757 1975 302 596 21 111 609 4 440 2
1752 546 60 272 414 250 214211 8208 644701 2154 292 091 102 112116 4440 2
1767 428 54 692 410 585 226 486 7 869 646 884 2134 304 136 91 110 109 4440 2
1782227 55392 410 186 224 607 7518 663 502 2137 297 572 92 116 781 4 440 2
1775104 53325 409 957 237 746 7110 654 320 1893 289 197 92 117 023 4440 2
1798 639 57 172 417 469 234 355 6818 666 963 1725 294 155 92 115 449 4 440 2
1804 662 56 911 416 586 248 589 6354 666 687 1580 289 873 42 113 600 4440 2
Bund 78 9) 10) 11)
939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22 829 - 11336 4443 75
966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35291 - 11122 4443 72
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2 495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1093 828 52 161 126 956 226 486 7 869 646 696 2134 17 894 - 9190 4 440 2
1107 451 52578 122 937 224 607 7518 663 314 2137 20827 - 9092 4 440 2
1098 824 51638 120 240 237 746 7110 654 132 1893 12 646 - 8979 4440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
1122570 54 962 113 866 248 589 6354 666 499 1580 17 469 - 8811 4440 2
Lander
484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 619 1176 265 631 167 353 1 94 459 1
537 551 1975 283 601 154 526 62 97 387 1
535 898 2531 283 629 154 047 51 95 639 1
537 161 2814 287 249 144 637 52 102 409 1
539 038 1687 289717 144 817 52 102 764 1
547 464 950 299 750 145 327 52 101 386 1
542 937 1949 302 720 138 756 2 99510 1
Gemeinden 2
115920 . - 256 111 803 66 3796
114518 . - 214 110 379 60 3 866
119 466 . - 219 115270 52 3925
128 497 . - 175 121895 20 6 407
133 691 . - 188 128 183 40 5280
137 703 . - 188 132 195 40 5280
137 615 . - 188 132 108 40 5280
137 241 . - 188 131734 40 5280
138 143 . - 188 132 635 40 5280
139 156 . - 188 133 648 40 5280
Sondervermdgen 7) 8 13)
100 . - - 100 - - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschatze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von &ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptséchlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden gemaf Londoner Schuldenabkommen, Wohnungsbau-Alt-
verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-

tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhéltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitlibernahme der
Schulden des ERP-Sondervermogens durch den Bund. Das genannte Sondervermé-
gen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 9 Ab Dezember 2008 einschl.
Verschuldung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. 10 Ab Marz 2009
einschl.  Verschuldung des Sondervermdgens Investitions- und Tilgungs-
fonds”. 11 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens , Restrukturie-
rungsfonds fiir Kreditinstitute”. 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckver-
bande, Angaben fiir andere Termine als Jahresende geschatzt. 13 ERP-Sondervermo-
gen (bis einschl. Juni 2007), Fonds ,Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entscha-
digungsfonds.
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X. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2011 2012 2013
2010|2011 |2012 |2010 |2011 |2012 3V | 4vj 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.vj. 1.Vi.
Position Index 2005 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 104,9 11,4 111,0 15,8 62| - 04 6,1 0,7 1,8 09| - 1,2 - 11| - 45
Baugewerbe 99,0 103,6 100,9 6,9 46| - 26 1.4 6,7 1,0 26| - 24 - 61| - 7.2
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 110,6 114,0 114,9 1,7 3,1 0,8 2,4 1,8 2,5 1,2 - 04 02| - 1,2
Information und Kommunikation 135,7 138,2 1431 - 0.2 1,9 3,5 2,1 1,9 35 2,9 3,8 4,0 2,8
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 115,5 171 118,9 1.4 1.4 1.5 3,4 , 1,9 1,9 1,6 0,5 0,9
Grundstlicks- und Wohnungswesen 105,3 105,9 107,3| - 1,7 0,6 1,4 0,5 11 1,6 1,6 1,5 0,9 0,9
Unternehmensdienstleister 1) 100,8 105,0 108,1 2,6 4,2 2,9 3,7 3,4 4,1 3,2 2,7 1,6 1,2
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 108,5 109,5 110,2 1,7 0,9 0,6 0,8 1.1 0,7 0,8 0,7 0,3 0,0
Sonstige Dienstleister 104,0 103,5 1046| - 05| - 05 1.1 - 07 0,3 14 1,4 150 - 01| - 1.2
Bruttowertschdpfung 107,7 110,9 11,8 4,6 3,0 0,8 2,7 1,4 1,9 0,8 04| - 00| - 14
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,0 110,2 111,0 4,2 3,0 0,7 2,6 1,4 1,8 0,5 0,4 00| - 14
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 103,2 104,9 105,7 0,9 1.7 0,8 2,1 0,9 1,9 08| - 00 04| - 04
Konsumausgaben des Staates 110,6 11,7 113,0 1,7 1,0 1,2 0,9 1,3 1,8 0,7 1,2 0,9 0,3
Ausrustungen 108,5 116,1 110,5 10,3 70| - 48 5,6 2,3 2,4 38| - 72) - 93| -103
Bauten 104,2 110,3 108,6 3,2 58| - 15 2,5 6,5 0,3 20 - 10| - 31| - 62
Sonstige Anlagen 4) 124,6 129,5 1335 3,3 3,9 3,2 3,6 4,7 2,6 3,6 3,5 2,9 2,8
Vorratsveranderungen 5) 6) 0,6 02 - 04 0,4 0,1} - 0,2 09| - 07| - 02 0,1
Inlandische Verwendung 106,0 108,8 108,5 2,6 26 - 03 2,6 1,7 1,5 08| - 10 - 08} - 14
AuBenbeitrag 6) . . . 1,7 0,6 0,9 01| - 03 0,3 1.3 1.4 07| - 01
Exporte 124,5 134,2 139,4 13,7 7.8 3,8 7.3 3,9 4,0 5,2 4,4 1.8 - 19
Importe 124,6 133,8 136,8 1,1 7.4 2,2 7,9 5,1 3,8 3,0 1,8 04| - 20
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,0 110,2 11,0 4,2 3,0 0,7 2,6 1.4 1.8 0,5 0,4 ool - 14
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1433,2) 1487,7| 1523,7 3,0 3,8 2,4 4,0 2,9 3,8 2,2 1.7 2,1 1.1
Konsumausgaben des Staates 487,6 499,8 515,2 2,6 2,5 3,1 2,3 2,7 3,3 2,5 3.1 3,4 3.3
Ausriistungen 170,8 183,2 175,0 10,3 73| - 45 59 2,6 2,8 38| - 69| - 90| - 99
Bauten 236,8 258,1 260,4 4,4 9,0 0,9 5,6 10,1 3.1 0,5 1.3 - 1,00 - 44
Sonstige Anlagen 4) 27,6 28,5 29,2 2,8 33 2,4 3.1 3,6 2,4 2,5 2,5 2,3 2,0
Vorratsveranderungen 5) 1,3 37| - 85
Inlandische Verwendung 2357,3] 2460,9| 2494,9 4,4 4,4 1,4 4,3 3,5 3,2 0,7 0,7 1,0 0,3
Aufenbeitrag 138,9 131,7 149,3 . . . . . . . . . .
Exporte 1173,3| 1300,8| 1364,7 16,6 10,9 4,9 9,5 57 5,2 6,5 55 25| - 17
Importe 1034,4| 1169,2| 12153 16,3 13,0 3,9 11,9 8,9 6,1 4,7 3,5 1.7 - 29
Bruttoinlandsprodukt 2) 2496,2| 2592,6| 26442 5,1 3,9 2,0 3,5 2,2 3,0 1.8 1.8 1,5 0,7
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 106,3 108,5 110,3 2,0 2,1 1,7 1,9 2,0 , 1,4 1,7 1,7 1,5
Bruttoinlandsprodukt 104,9 105,8 107,1 0,9 0,8 1.3 0,9 0,8 1.2 1.4 1.5 2,1
Terms of Trade 99,2 97,0 96,3| - 21| - 22} - 07} - 16| - 19| - 1, 04| - 06| - 06 11
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1271,0) 1328,0| 1377,6 3,0 4,5 3,7 4,3 3,9 3,7 3,8 3,8 3,7 3,4
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 648,3 656,7 657,4 12,0 1.3 0,1 23| - 34 4,2 1.8 - 12| - 44] - 38
Volkseinkommen 1919,3] 1984,6| 2 035,1 59 3.4 2,5 3,6 1.7 3,9 3,1 1.9 1.3 0,8
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2546,71 264091| 2707,9 4,7 3,7 2,5 3,7 21 3,6 2,9 2,1 1,6 0,8

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2013. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Immaterielle Anlageinvesti-
tionen (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl.
Nettozugang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- glter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe 1) |gewerbe 2) |Energie 3) zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlstungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
90,2 96,9 89,0 86,7 88,0 91,0 97,7 85,5 85,3 90,1 79,5
99,5 99,2 100,1 99,4 99,5 99,3 99,4 99,5 99,4 99,3 99,3 99,2
106,2 107,0 95,4 107,5 106,1 11,4 104,0 100,7 107,9 111,0 112,7 1121
105,8 105,9 97,2 106,8 103,8 12,8 100,3 99,2 106,1 108,6 14,7 12,2
102,8 81,6 105,4 105,6 103,9 110,6 102,5 96,4 105,4 107,5 111,0 116,5
106,0 109,2 91,9 107,3 106,3 112,7 99,1 96,5 108,2 108,4 114,4 113,5
106,8 116,1 91,5 107,5 105,7 12,3 99,4 100,4 107,1 111 13,6 11,3
107,4 116,6 100,0 107,0 99,5 115,7 100,3 103,4 103,5 107,5 119,8 107,5
100,3 76,3 100,9 103,7 101,5 108,5 100,5 96,6 104,5 104,0 105,7 113,2
105,4 108,6 91,7 106,7 106,0 11,4 98,7 97,0 108,2 106,9 12,2 12,3
108,4 14,3 88,9 110,0 107,9 116,9 100,5 98,1 111,0 113,3 120,6 114,9
108,7 118,6 90,8 109,5 108,4 115,2 97,6 99,1 109,8 113,5 117,6 114,9
100,7 110,8 91,3 100,5 101,4 101,6 87,9 98,0 100,5 105,9 103,5 95,7
111 119,0 92,5 12,4 107,2 120,1 112,8 104,0 110,9 114,0 119,8 123,4
110,4 119,9 99,3 110,5 107,9 114,2 107,3 107,4 110,8 111,6 12,3 115,3
11,4 119,4 100,2 11,7 105,5 120,2 106,8 104,8 109,6 113,0 17,9 120,3
100,4 110,4 100,6 98,9 85,2 12,8 86,9 98,1 90,2 97,9 129,3 86,9
92,9 64,2 100,8 96,0 97,2 94,9 93,7 96,6 98,4 97,7 91,9 95,8
97,2 72,9 95,6 100,9 98,0 106,9 98,1 92,0 101,6 99,8 104,1 12,7
5) 110,8|5) 91,9 106,4 1141 109,2 123,6 109,7 101,3 113,4 114,5 121,0 131,2
5) 105,05) 103,7 92,1 106,9 102,9 115,2 97,2 96,1 106,3 101,6 1M1,1 125,7
5) 104,315) 104,719 88,3 106,2 104,2 112,5 91,4 97,0 106,0 102,3 106,8 123,6
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
- 155 - 5 - 174 - 182 -21,3 - 157 - 36 - 235 - 217 - 26,0 - 215
+ 10,3 . + 3,3 + 11,7 + 14,8 + 12,8 + 9.2 + 1,8 + 16,3 + 16,4 + 10,2 + 24,8
+ 67 7.9 - 47 + 81 + 66 +12,2 + 46 + 1,2 + 86 + 11,8 + 135 + 13,0
- 04 - 10 + 19 - 07 - 22 + 1,3 - 36 - 15 - 1,7 - 22 + 1,8 + 0,1
+ 1,2 + 03 - 06 + 1,6 - 07 + 5,4 - 2.1 - 23 + 06 + 1,2 + 7,4 + 46
+ 03 - 02 + 51 - 02 - 14 + 21 - 16 - 35 - 10 + 0,1 + 29 - 01
- 07 + 00 + 37 - 1,2 - 31 + 05 - 30 - 10 - 27 - 39 - 08 + 05
- 23 - 36 + 00 - 23 - 34 - 22 - 72 + 08 - 36 - 54 - 15 - 46
- 25 - 6 - 43 - 18 - 23 - 20 - 20 0,2 - 09 - 32 - 48 - 28
+ 04 - 10 + 54 + 00 - 11 + 19 - 17 - 23 - 07 + 0,1 + 4,0 - 25
+ 09 + 1,1 + 61 + 03 - 11 + 23 + 24 - 24 - 06 + 07 + 19 + 19
1,0 + 0,1 + 15 - 15 - 28 + 06 - 69 - 35 - 31 2,7 + 09 - 04
- 07 - 08 + 45 - 1,2 - 33 + 03 + 06 + 04 - 33 - 46 - 30 + 19
- 04 + 06 + 54 1,0 - 31 + 0,6 - 23 + 0,1 - 1,7 - 45 - 03 + 04
- 26 - 22 + 1,8 - 32 - 33 - 40 - 84 + 1,0 - 42 - 54 - 24 - 78
- 30 4,4 + 0,7 - 31 - 39 - 28 - 75 - 13 - 52 - 6,1 - 38 - 24
- 12 - 43 - 23 - 05 - 29 + 04 - 50 + 3,0 - 08 - 45 + 1,6 - 30
- 28 - 68 - 49 - 21 - 24 - 36 - 39 + 3,5 - 17 - 34 - 46 - 81
- 18 + 57 - 93 - 16 - 25 - 13 - 18 + 0,0 - 14 - 48 - 18 - 38
5) - 27|19 - 14,0 + 14 - 17 - 2,1 - 13 - 04 - 26 + 0,3 - 17 - 74 + 2,6
5 + 09|% - 10 - 32 + 1,6 - 20 + 50 - 08 + 19 + 08 - 33 + 06 + 11,0
5) - 1,019 - 3,619 - 37 - 05 - 17 + 1,0 - 74 + 00 - 20 - 43 - 48 + 10,1
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe 2010. 5 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergeb-

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. o Mit
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Bis Dezember 2009 ohne,
ab Januar 2010 einschl. Ausbaugewerbe. 2 Daten erst ab Januar 2010 verfig-
bar. 3 Ab Januar 2010 Entwicklung einschl. Stromerzeugung aus erneuerbaren Ener-
gien (Wind- und Photovoltaikanlagen). 4 Gewicht fiir die Angaben ab 2010: Anteil an
der Bruttowertschdpfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr

nisse der jéhrlichen Totalerhebung im Bauhauptgewerbe (durchschnittlich + 3
%). x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an
die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen Produktionserhebung sowie der Vierteljahrlichen
Erhebung im Ausbaugewerbe. s Ursprungswert vom Statistischen Bundesamt ge-
schatzt.
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X. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2008 105,5 - 6,1 105,6 - 3,2 105,1 - 8,4 107,8 - 3,4 101,5 - 6,2 110,1 - 2,5
2009 79.8 - 244 77.8 - 263 79,4 - 245 94,6 - 12,2 86,8 - 14,5 97,2 - 11,7
2010 99,5 + 24,7 99,5 + 279 99,5 + 25,3 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 11,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1,8 103,8 + 0,0 99,4 - 5,6 105,3 + 1,9
2012 Mai 107,4 - 4,5 107,1 - 4,5 108,7 - 5,2 100,5 + 1.4 99,0 - 2,8 101,0 + 3,0
Juni 110,3 - 6,1 106,0 - 4,8 114,4 - 7.9 102,2 + 2,4 100,7 - 3,6 102,7 + 4,7
Juli 107,2 - 3,6 105,5 - 7,0 108,2 - 1.1 109,7 - 2,5 100,1 - 9,0 1131 - 0,3
Aug. 97,7 - 3,4 97,7 - 5,6 96,8 - 2,4 105,1 + 2,7 92,6 - 1.8 109,4 + 4,1
Sept. 104,7 - 2,4 100,5 - 5,4 107,3 - 0,6 1071 - 0,6 11,6 - 6,9 105,5 + 1.9
Okt. 1081 - 0,3 103,9 - 2,3 111,0 + 0,6 107,8 + 1.4 102,4 - 9,5 109,7 + 5,6
Nov. 107,2 + 0,1 103,1 - 1,2 110,6 + 1,0 104,0 + 0,0 97,8 - 83 106,1 + 3,0
Dez. 102,1 - 0,9 89,7 - 3.3 112,2 + 0,4 92,4 + 0,9 83,4 - 5,0 95,5 + 2,7
2013 Jan. 103,3 - 1.9 103,9 - 5,6 103,2 + 0,8 100,9 - 1.2 95,9 - 3,8 102,6 - 0,4
Febr. 106,2 - 0,1 101,6 - 4,2 109,3 + 2,6 106,4 + 0,6 93,1 - 2,0 111,0 + 1.3
Marz 119,2 - 0,3 114,3 + 0,3 1241 - 0,2 109,0 - 3,6 109,1 - 2,7 109,0 - 3,9
April 105,8 - 0,7 102,7 - 3,6 108,5 + 0,4 101,8 + 6,6 98,6 - 0,3 102,8 + 9,0
Mai P 104,6 - 2,6 102,9 - 3.9 106,5 - 2,0 99,6 - 0,9 95,2 - 3.8 101,2 + 0,2
aus dem Inland
2008 107,7 - 4,7 104,6 - 2,3 109,3 - 7.2 116,8 - 2,8 113,4 - 2,2 118,0 - 3,0
2009 83,8 - 222 77,2 - 262 88,0 - 19,5 98,2 - 15,9 95,1 - 16,1 99,2 - 15,9
2010 99,5 + 18,7 99,5 + 28,9 99,5 + 13,1 99,6 + 1,4 99,4 + 4,5 99,6 + 0,4
2011 109,7 + 10,3 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1.5
2012 103,9 - 53 103,3 - 58 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7,5 98,2 - 2,9
2012 Mai 104,8 - 13,0 106,2 - 8,2 105,1 - 18,3 95,1 - 3,8 96,4 - 9,4 94,7 - 1,6
Juni 105,3 - 4,8 103,9 - 53 108,5 - 4,3 94,5 - 4,5 94,6 - 9,4 94,5 - 2,7
Juli 105,7 - 7.5 105,0 - 10,0 107,0 - 5,1 102,6 - 6,6 98,4 - 13,7 104,1 - 4,0
Aug. 96,4 - 7.1 97,6 - 8,1 94,4 - 6,6 101,3 - 4,3 96,7 - 83 102,9 - 3,0
Sept. 102,3 - 53 100,9 - 5,0 103,7 - 4,8 102,9 - 9,7 114,7 - 14,5 98,7 - 7.6
Okt. 103,2 - 4,4 102,7 - 5,5 103,4 - 3,5 104,5 - 4,4 12,1 - 9,9 101,8 - 2,1
Nov. 104,1 - 4,6 103,9 - 3,3 105,1 - 5,7 98,7 - 6,2 103,6 - 11,7 97,0 - 3,9
Dez. 92,6 - 3,5 86,5 - 2,0 100,5 - 4,6 81,8 - 6,0 80,4 - 9,5 82,3 - 4,7
2013 Jan. 101,8 - 3,7 103,9 - 4,8 100,5 - 2,8 97.1 - 2,3 97,6 - 8,1 96,9 - 0,1
Febr. 103,3 - 1.1 101,3 - 1.9 105,1 - 0,3 104,1 - 2,5 96,9 - 5,6 106,6 - 1.6
Marz 115,4 - 0,9 113,2 + 0,3 119,3 - 1.6 105,4 - 2,8 109,2 - 6,2 104,0 - 1,5
April 102,4 - 3,7 101,2 - 6,0 104,9 - 2,0 94,6 + 0,6 97,3 - 3,0 93,6 + 2,0
Mai  p) 99,7 - 4,9 101,4 - 4,5 99,1 - 57 93,1 - 2,1 90,4 - 6,2 94,1 - 0,6
aus dem Ausland
2008 103,7 - 7.2 106,8 - 41 102,5 - 9,2 100,2 - 4,0 91,2 - 10,0 103,4 - 2,0
2009 76,7 - 260 78,5 - 265 74,1 - 277 91,5 - 8,7 79,5 - 12,8 95,6 - 7.5
2010 99,6 + 299 99,6 + 269 99,6 + 344 99,6 + 8,9 99,5 + 2572 99,6 + 4,2
2011 110,0 + 10,4 108,4 + 8,8 11,5 + 11,9 104,1 + 4,5 101,0 + 1,5 105,2 + 5,6
2012 109,2 - 0,7 105,2 - 3,0 111,6 + 0,1 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 58
2012 Mai 109,6 + 3,3 108,1 + 0,2 110,9 + 4,6 105,1 + 5,8 101,2 + 3,4 106,4 + 6,6
Juni 114,3 - 7.1 108,4 - 4,5 118,1 - 9,7 108,8 + 8,4 106,1 + 1,5 109,7 + 10,8
Juli 108,5 - 0,1 106,1 - 3.3 108,9 + 1,5 115,8 + 0,9 101,6 - 4,7 120,7 + 2,5
Aug. 98,8 - 0,1 97,8 - 2,5 98,3 + 0,2 108,4 + 9,2 89,1 + 5,4 115,0 + 10,3
Sept. 106,7 + 0,0 100,1 - 57 109,6 + 2,0 110,6 + 8,0 108,9 + 1.3 11,3 + 105
Okt. 112,0 + 2,9 105,4 + 1,9 115,7 + 3,1 110,7 + 6,8 94,0 - 8,9 116,5 + 121
Nov. 109,8 + 4,1 102,2 + 1,5 114,0 + 53 108,5 + 54 92,8 - 4,6 113,9 + 8,7
Dez. 109,9 + 1.2 93,4 - 4,9 119,4 + 3,3 101,5 + 6,2 86,0 - 1,0 106,8 + 83
2013 Jan. 104,5 - 0,5 104,0 - 6,5 104,9 + 3,0 104,1 - 0,4 94,5 + 04 107,5 - 0,6
Febr. 108,5 + 0,7 102,0 - 6,8 111,9 + 4,4 108,4 + 3,2 89,7 + 1.6 114,7 + 3,6
Marz 122,2 + 0,2 115,5 + 0,3 127,0 + 0,6 1121 - 4,3 109,0 + 0,6 113,2 - 57
April 108,5 + 1,8 104,5 - 0,5 110,7 + 1,8 107,9 + 11,5 99,8 + 2,1 110,6 + 14,6
Mai p) 108,6 - 0,9 104,6 - 3,2 11,1 + 0,2 105,2 + 0,1 99,3 - 1.9 107,3 + 0,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14 bis 11.16. o Mit
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber
Verén- Veran- Veran- Veran- Veran- Verén- Veran- Verén-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005=100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | % 2005 =100 | %
107,4| - 53 1006 - 12,3 94,1 - 03 1006 - 21,3 154 - 11 14,4 + 21 104,9| - 14,9 155 + 37
1089| + 1,4 106,6| + 6,0 103,0| + 9,5 105,3| + 4,7 1189| + 3,0 11,3 - 2,7 111,0) + 5,8 109,3| - 5,4
117,0) + 7.4 1199 + 12,5 12471 + 211 1199 + 13,9 109,2| - 8,2 114,0| + 2,4 1256 + 13,2 105,2| — 3,8
1251 + 6,9 129,8| + 8,3 137,0) + 9,9 1312 + 9,4 109,0| — 0,2 120,1) + 54 1319 + 5,0 13,1 + 7,5
1357 + 10,3 1354 + 13,9 1471+ 7.9 138,2| + 23,7 99,4 - 38 1361 + 6,8 1362 + 9,0 1305 + 131
1298 + 2.2 1269| - 58 1343| - 88 1271+ 0.2 109,5| - 17,5 1329 + 11,8 1331+ 6,0 1247 + 41
142,6| + 4,5 146,11 + 57 168,1] + 29,4 136,8| - 0,1 127,4) - 211 139,0) + 3,1 142,0) + 0,9 132,4) - 21
1359 - 1,0 1323| + 62 1433| + 65 133,8| + 15,9 102,2| - 23,0 1397 - 7.2 1352 + 4.2 1335 - 86
136,8] + 10,9 150,5) + 20,3 141,6| + 9,2 158,5| + 22,9 143,71 + 41,3 122,6| + 0,8 1488 + 124 122,7| + 9,8
131,0) + 2,6 1382 + 8,4 143,41 + 124 1384 + 6,1 125,8| + 7,2 123,6| — 3,4 1411 + 53 1156 — 4,9
144,3) + 27,6 140,9] + 15,0 140,9] + 10,9 1453) + 133 126,1) + 35,6 147,91 + 43,2 153,6] + 19,5 136,4| + 487
99,8 - 59 1080 - 57 1263 + 2,9 1042 - 74 794 - 225 91,3 - 63 104,7| - 10,5 837/ - 50
1021 - 2,9 157+ 24 1271+ 29 1199 + 9.6 76,0 - 25,0 878 - 93 171 - 06 763| - 97
89,7 + 03 96,6/ - 03 1055 + 23 97,8 + 1.3 72,71 - 136 82,4+ 11 96,3| - 6,7 763+ 9.6
107,3| + 2.1 1077 - 1.4 12,0 - 37 101 + 31 89,9 - 10,9 106,8| + 6,0 1161 + 53 9,4+ 14
1431 - 34 1423 - 97 156,3| + 24 1387| - 17,6 1225 - 80 1440 + 4,0 14471 - 8,0 1360/ - 09
1349 - 06 13911 + 2,7 15031 + 2.2 1324 - 4.2 13641 + 37,2 13041 - 4.2 13091 - 39 13231+ 14

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Angaben ohne Mehrwert-
steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne
Wohnungsbauauftrage.

5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen

Kalenderbereinigt o)

Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, mit medizinischen  |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen  |von
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Kraftfahrzeugen 3)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %

97,8 - 33 988 - 28 994 - 19 956 - 3.1 97,0 0,7 97,6 - 27 96,5 + 27 1042 + 11
100,0| + 22 100,01 + 1.2 100,2| + 08 99,8 + 44 99,91 + 3,0 100,01 + 25 100,2| + 3,8 99,3| - 47
102,6| + 26 101,01 + 1,0 1025 + 23 101,6| + 1.8 99,4 - 05 103,7| + 37 1005 + 03 1070 + 7.8
1045 + 1,9 1009| - 0.1 1052 + 26 102,1| + 05 989| - 05 1045 + 08 1004 - 01 106,2| - 07
1050 + 49 101,1 + 2,8 107,2| + 6,0 1024 + 5,6 857 - 01 107,00 + 34 100,71 + 2,1 1105 - 0,5
1032 + 33 99,7 + 1,2 1055 + 23 953| - 06 957 + 79 1014 + 1.2 983| + 06 M3 + 16
1042 + 1,0 101,4| - 08 1052 + 1.8 101,7| - 1.3 93,1 - 06 1040 + 09 102,7| + 03 1083 - 1,8
1014 + 17 981 - 03 1036 + 3,0 923 - 04 91,3 - 1.8 102,8| + 2.2 9,5 - 1.6 97,6 - 1.2
103,3| + 1.8 99,2| - 0.2 102,2| + 41 12,7 + 89 935 + 00 1044 + 1,6 958| - 4.2 106,3| - 2,0
1087 + 0,6 1040 - 1,5 106,8| + 2,0 118,1 - 44 984 - 16 114 - 1,0 102,7) + 0,1 13,2 - 46
1093| + 24 104,8| + 05 106,7| + 2,6 103,1| - 25 1088 + 0,6 112,01 + 04 1036/ + 0,0 1094 - 48
1210 - 1.3 116,5| - 3.3 122,01 + 0,7 122,01 - 23 1485 - 3,9 1079 - 49 1088 - 5.8 94,1 - 47

98,0 + 4,5 96| + 29 99,4 + 51 858 - 05 101,3| - 04 90,6 + 1.3 101,4| + 48 856 - 4.1

93,8 + 24 90,0 + 1.2 97,8 + 3,6 759 - 10 848 - 14 89,0 + 06 97,8 + 3,9 91,0 - 54
1089| + 1,5 103,7| + 0.2 121 + 49 97,2 - 11,3 97,91 + 3.8 107,8| - 6,6 1064 + 2,6 14,8 - 82
107,8| + 22 1025 + 09 1091 + 2,0 1099 + 43 8701 - 29 1083 - 17 1029 + 1.6 12,2 - 05
108,21 + 3,0 102,71 + 1.6 11061 + 3.2 10361 + 1.2 8561 - 01 107,21 + 0.2 103,01 + 23

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-

ungen

siehe Statistisches

Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstdnden und auf Markten. 3 Ab Januar 2011 basierend

auf Daten aus Umsatzsteuer-Voranmeldungen und Primdrerhebungen, davor Stich-
probenbefragung. 4 Ergebnisse ab Januar 2012 vorldufig, teilweise revidiert und in
den jungsten Monaten aufgrund von Schéatzungen fur fehlende Meldungen beson-
ders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
40 348 +1,2 27 510 +2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3258 1006 7.8 389
40 370 +0,1 27 493 -0,1 8521 18210 549 4904 1144 1078|8) 341518 1190|8) 8,1 301
40 603 +0,6 27757 +1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7,7 359
41 164 + 14 28 440 +2,5 8583 18 836 798 4 865 148 100 2976 892 7.1 466
41619 + 1,1 28 991 +1,9 8731 19 250 775 4 805 112 67 2897 902 6,8 478
40513 +0,5 27 592 +0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485 3261 1053 7.8 354
40 799 +0,9 27 886 +1,5 8 469 18 454 740 4 889 265 239 3132 1003 7.5 395
41074 +1,1 28 242 +1,9 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
40613 +1,5 27 944 +2,3 8428 18578 740 4852 291 158 3290 1088 7.8 412
41073 + 1.4 28 266 +2,4 8535 18721 786 4867 121 107 2977 850 71 470
41347 +1,3 28 566 +2,4 8638 18 862 836 4 865 76 64 2893 843 6,9 497
41624 +1,3 28983 +2,6 8732 19 184 830 4874 102 72 2743 787 6,5 486
41168 + 14 28 638 +2,5 8623 19 036 760 4797 201 82 3074 998 7.3 472
41552 +1,2 28 860 +2,1 8 696 19 149 773 4798 77 65 2876 847 6,8 499
41776 +1,0 29077 +1,8 8770 19 265 799 4803 56 43 2 856 885 6,7 493
41979 +09 29 391 +14 8 835 19 550 767 4823 113 76 2782 878 6,6 446
9)  41461|9) +0,7|10) 29027100 +1,4|10) 8694|100 19410|10) 703 |10) 4766 ...|10) 100 3131 1109 7.4 427
. . 2941 945|11) 6,8 438
39 969 -03 27 230 -03 8269 18210 560 4814 1031 829 3635 1356 8,6 298
40 121 +0,0 27 398 +0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709 3560 1285 8,5 320
40 357 +0,2 27 553 +0,6 8371 18335 627 4875 632 599 3399 1140 8,1 335
40 538 +0,5 27 667 +1,0 8395 18 382 665 4 898 499 467 3236 1036 7,7 356
40 645 +0,7 27710 +1,2 8414 18 365 707 4916 420 390 3148 983 7,5 370
40 663 +0,8 27 691 +1,4 8419 18 320 732 4915 313 286 3186 1029 7,6 391
40 750 +0,9 27 976 +1,6 8493 18 508 752 4 864 244 219 3183 1030 7,6 397
40 984 +1,0 28 269 +1,7 8573 18 700 766 4 859 237 214 3026 948 7,2 398
41128 +1,1 28 296 +1,8 8566 18738 769 4 386 231 209 2941 907 7,0 401
41142 + 1,1 28 277 +2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 395
40 951 +1,2 28033 +2,0 8 460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 71 380
40 556 + 1,4 27 863 +2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3345 1146 7.9 375
40 584 +15 27 912 +2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7,9 418
40 698 + 1,4 28 080 +2,5 8477 18 632 759 4 836 246 143 3211 1010 7,6 442
40 921 + 1,4 28214 +2,4 8518 18703 771 4 857 133 17 3078 907 7.3 461
41098 +1,4 28354 +2,5 8559 18768 798 4 880 122 107 2960 839 7,0 470
41199 + 1,4 28 381 +2,4 8580 18753 821 4894 110 96 2893 804 6,9 480
41212 + 1,4 28 357 +2,4 8591 18712 831 4890 81 68 2939 859 7,0 492
41 304 + 14 28 658 +2,4 8 660 18922 843 4840 71 59 2945 867 7,0 497
41524 +1.3 28 984 +2,5 8746 19 149 845 4833 76 65 2796 802 6,6 502
41 664 +1,.3 29039 +2,6 8750 19 206 839 4851 81 70 2737 778 6,5 500
41 691 +1,3 29 024 +2,6 8744 19 207 835 4901 85 76 2713 769 6,4 492
41517 + 1,4 28787 +2,7 8 655 19128 784 4909 140 72 2780 813 6,6 467
41159 +1,5 28 580 +2,6 8613 18 995 758 4813 206 82 3084 1011 7.3 452
41117 +1,.3 28 580 +2,4 8601 19012 752 4743 230 87 3110 1028 7,4 473
41227 +1,3 28719 +2,3 8 653 19 077 758 4763 167 78 3028 955 7,2 491
41411 +1,2 28 836 +2,.2 8 687 19 144 765 4784 83 71 2963 893 7,0 499
41 591 +1,2 28924 +2,0 8713 19 185 780 4812 77 65 2 855 831 6,7 499
41 655 + 1,1 28 921 +19 8723 19163 792 4834 71 58 2 809 817 6,6 499
41684 + 1,1 28910 +2,0 8730 19137 806 4829 54 42 2876 885 6,8 500
41737 +1,0 29154 +1,7 8789 19321 802 4777 47 34 2905 910 6,8 493
41 906 +0,9 29414 +1,5 8 863 19512 789 4775 66 54 2788 862 6,5 485
42 050 +0,9 29 470 +1,5 8863 19579 782 4803 85 70 2753 846 6,5 468
42 051 +0,9 29424 + 1,4 8840 19 580 767 4851 98 85 2751 864 6,5 451
41 836 +0,8 29143 +1,2 8739 19 471 715 4 854 156 72 2 840 924 6,7 421
41 429 +0,7|10) 28978|10) +1,4|10) 8684|100 19378|10) 700|10) 4763 ...|10) 104 3138 1121 7.4 405
41428 +0,8/10) 29000|10) +1,5/10) 8680|100 19398|10) 702|10) 4737 ...|10) 104 3156 1132 7.4 431
9 41527|9 +0,7|10) 29067100 +1,2|10) 8696|100 19438|10) 701|10) 4743 .1 10 92 3098 1072 7.3 444
9) 41688|9) +0,7|10) 29209|10) +1,3|10) 8740|100 19506|10) 720|10) 4763 ...|10) 89 3020 1001 71 441
9) 41837|9 +0,6 . 2937 935|11) 6,8 437
2 865 897 6,6 437

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte:
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo-
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge-
meldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel-
len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren

Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. 9 Erste vorldufige Schatzung des
Statistischen Bundesamts. 10 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2011 und
2012 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den
ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschéftigten um maximal 1,0 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 30,8 % von den endgiiltigen
Angaben ab. 11 Ab Mai 2013 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise

Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An-
gaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise fiir
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto-

Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
2010=100 2005 = 100 2010 =100
Indexstand
98,6 99,9 98,1 101,7 98,0 97,8 113,0 112,7 124,3 104,8 109,9 109,7 92,0
98,9 98,6 99,4 96,2 99,5 98,8 114,4 108,0 100,7 102,5 100,5 72,8 74,5
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 115,4 109,7 114,9 106,0 108,3 100,0 100,0
7 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 118,7 115,9 129,7 109,9 117,0 132,2 13,5
7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 122,0 118,30 135,8 111,8 119,4 141,9 110,4
102,3 101,8 100,5 109,7 102,2 101,4 119,3 116,5 130,2 110,2 116,6 127,5 1129
102,5 102,1 101,5 11,4 101,2 101,5 116,8 130,4 110,2 17,3 135,7 1141
102,5 102,3 101,6 111,8 100,9 101,6 117,0 129,2 110,0 116,9 132,0 105,1
102,7 102,6 101,7 12,4 100,9 101,7 119,7 171 130,3 110,2 17,4 134,5 103,0
102,9 103,2 101,3 111,5 102,1 101,8 116,6 128,7 110,3 117,7 134,9 103,7
7 102,8 104,3 100,8 13,7 100,9 102,0 117,39 127,8 11,2 119,2 141,2 109,4
103,5 105,6 101,2 115,4 101,9 102,1 1211 117,80 130,5 111,5 120,4 148,4 109,3
104,1 106,0 102,1 17,2 102,2 102,1 118,50 132,9 11,7 121,2 155,0 110,5
103,9 105,7 102,1 17,7 101,3 102,2 118,70 134,0 111,9 120,6 148,6 110,2
103,9 105,4 102,3 115,9 101,7 102,3 121,8 118,30 1321 11,8 119,8 140,5 110,1
103,7 105,8 101,9 114,2 102,0 102,4 117,80 130,0 111,5 118,0 124,5 108,9
104,1 105,2 101,2 115,4 103,6 102,5 117,80 130,8 11,8 118,8 136,5 116,8
104,5 105,1 101,6 118,0 103,5 102,6 122,4 118,40 134,3 112,2 120,3 149,1 114,2
104,6 105,0 102,5 119,3 102,6 102,7 118,8|n 138,2 12,1 119,4 143,2 11,9
104,6 105,7 103,0 1181 102,4 102,8 118,81 139,9 11,9 118,7 139,9 108,7
104,7 107,0 102,8 116,7 102,7 102,9 122,7 118,70 142,6 11,9 118,7 138,55 107,0
105,0 108,0 102,7 115,5 104,0 102,9 118,40 141,6 11,5 118,1 136,2 106,5
104,5 109,0 101,7 118,1 101,9 103,2 119,30 141,3 111,5 118,2 138,6 106,2
105,1 108,9 102,2 119,5 103,0 103,3 123,5 119,20 141,6 11,6 118,5 141,7 106,9
105,6 109,9 103,2 117,8 103,7 103,4 119,0(n 141,8 11,7 118,44 136,3 107,7
105,1 110,0 103,3 118,2 101,8 103,5 118,81 142,4 11,5 116,8 127,8 104,0
105,5 11,1 103,2 17,7 103,2 103,6 1243 118,5|p) 140,9 11,2 116,3 129,0 103,3
105,6 111,5 102,9 117,6 103,7 103,7 1271 100,7
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 2,6 6,4 + 08 + 96 + 19 + 1,2 + 34 55 + 37 1,7 4,6 27,6 + 51
+ 0,3 - 1.3 + 1,3 - 54 + 15 + 1,0 + 1,2 - 4.2 - 19,0 - 2,2 - 8,6 - 33,6 - 19,0
+ 1,1 + 1.4 + 06 + 40 + 05 + 1.2 + 09 + 1,6 + 14,1 + 3,4 + 7.8 + 374 + 34,2
7) + 2,1 + 2,2 + 0,8 + 10,1 + 1,0 + 13 + 2,9 + 5,7 + 12,9 + 3,7 + 8,0 + 32,2 + 13,5
7 + 2,0 + 3,4 + 1.2 + 57 + 14 + 1.2 + 2,8 + 2,10 + 4,7 + 1,7 + 21 + 7.3 - 2,7
+ 2,1 + 2,5 + 1.1 + 10,0 + 1,0 + 13 + 3,0 + 5,5 + 10,5 + 3,2 + 6,6 + 284 + 7.7
+ 2,4 + 2,6 + 1,4 + 11,3 + 11 + 13 + 5,5 + 85 + 2,9 + 6,9 + 371 + 7,0
+ 2,3 + 3,0 + 1.1 + 11,4 + 09 + 13 + 573 + 69 + 3,0 + 6,8 + 335 + 1,0
+ 2,4 + 2,5 + 1,3 + 11,3 + 09 + 13 + 3,1 + 5.2 + 54 + 2,9 + 6,0 + 29,0 - 4,7
+ 2,0 + 2,0 + 09 + 79 + 12 + 13 + 4,0 + 06 + 2,1 + 3,9 + 16,6 - 10,7
7 + 2,1 + 2,9 + 1.1 + 73 + 12 + 13 + 3,4|n - 07 + 2,1 + 37 + 16,6 - 99
+ 2,2 + 33 + 1.2 + 83 + 13 + 13 + 3,2 + 3,20 - 14 + 2,0 + 3,5 + 17,3 - 11,0
+ 2,2 + 3,7 + 1,4 + 6,7 + 14 + 1,2 + 3,3|n 0,5 + 1,9 + 3,1 + 14,4 - 6,1
+ 2,0 + 3,4 + 1,2 + 58 + 1,0 + 1,2 + 2,4|0 - 04 + 1,8 + 2,3 + 5,4 - 6,5
+ 2,0 + 2,6 + 1.5 + 51 + 14 + 1.2 + 2,8 + 2,10 - 23 + 1.6 + 2,2 + 6,0 - 48
+ 1,7 + 3,5 + 1.4 + 39 + 1,0 + 1.2 + 1,6|n - 31 + 1.4 + 1,3 - 46 - 45
+ 1,9 + 3,1 + 1.2 + 43 + 14 + 1.2 + 090 - 05 + 1.4 + 1.2 + 1,0 + 1,6
+ 2,2 + 3,2 + 11 + 76 + 1,3 + 1.2 + 2,6 + 1,6|0 + 31 + 1,8 + 3,2 + 16,9 + 1,2
+ 2,0 + 2,8 + 1,0 + 71 + 14 + 1,2 + 1,7|0 + 6,0 + 1,7 + 1,8 + 5,5 - 1,9
+ 2,0 + 3,3 + 1,4 + 5,6 + 15 + 1.2 + 1,50 + 83 + 1,7 + 1,5 + 6,0 + 3,4
+ 1,9 + 43 + 1.1 + 38 + 1,8 + 1.2 + 2,5 + 1,4|0 + 94 + 1.5 + 1.1 + 3,0 + 3,9
+ 2,0 + 47 + 14 + 36 + 19 + 11 + 1,5|n + 10,0 + 1.1 + 03 + 1,0 + 27
+ 1,7 + 45 + 09 + 39 + 10 + 1,2 + 1,70 + 10,6 + 03 - 08 - 1.8 - 29
+ 1,5 + 3,1 + 1,0 + 3,6 + 11 + 1.2 + 2,0 + 1,2|0 + 85 + 0,1 - 1,6 4,5 2,2
+ 1,4 + 37 + 11 + 05 + 15 + 13 + 0,40 + 67 + 00 - 23 - 121 - 25
+ 1,2 + 4,1 + 1,2 + 04 + 05 + 1,3 + 0,1|n + 6,3 - 0,4 - 3,2 - 14,0 - 5,6
+ 1,5 + 54 + 09 + 16 + 15 + 13 + 2,1 + 0,2|p) + 67 - 05 - 29 - 82 - 62
+ 1,8 + 5,4 + 1,0 + 3,0 + 1,7 + 1,3 . . . + 2,1 - 7,5

mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf
Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer.
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X. Konjunkturlage in Deutschland
8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
922,1 - 03 625,5 - 04 359,8 0,1 985,3 - 02 14639 2,0 156,9 3,3 10,7
935,0 1.4 627,8 0,4 358,5 - 04 986,3 0,1 1502,0 2,6 162,5 3,6 10,8
965,9 33 646,2 2,9 353,6 - 14 999,8 1.4 15248 1.5 168,1 34 11,0
1002,6 3,8 664,0 2,7 356,2 0,7 1020,1 2,0 1569,9 3,0 180,3 7.3 11,5
1004,0 0,1 668,0 0,6 3834 7.7 10514 3,1 1561,7 - 05 170,1 - 56 10,9
10341 3,0 697,7 4,4 387,1 1,0 1084,8 3,2 1607,9 3,0 174,7 2,7 10,9
10839 4,8 725,8 4,0 384,0 - 08 1109,8 2,3 1660,2 3,3 172,6 - 1.2 10,4
1126,8 4,0 751,5 3,5 389,7 1.5 11411 2,8 1699,0 2,3 175,3 1,6 10,3
299,8 4,3 200,8 4,0 95,6 0,4 296,3 2,8 418,0 2,8 38,2 1.2 9,1
261,9 4,0 1751 3,8 97,9 0,5 273,0 2,6 423,5 3,7 57.8 3,3 13,6
275,3 4,0 179,6 3,6 96,7 1.5 276,3 2,8 421,5 2,3 42,3 2,6 10,0
278,1 3,9 189,1 3,4 97,6 1.8 286,7 2,9 428,6 1,6 37,7 1.5 8,8
311,6 3,9 207,6 3,4 97,6 2,1 305,2 3,0 425,4 1,8 37,5 - 19 8,8
271,4 3,6 181,5 3,6 100,1 2,2 281,5 3,1 425,6 0,5 55,9 - 33 131

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2013. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehdltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. 4 Nettoldhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

mens.

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzliglich Betriebsiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermdgenseinkommen (netto), librige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfugbaren Einkom-

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nachmeldungen korri-
giert. 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen (VermL, Sonder-

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergttungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr
100,0 0,9 100,0 1.1 100,0 0,9 100,0 11 100,0 0,3
100,9 0,9 101,2 1.2 100,8 0,8 100,8 0,8 100,8 0,8
102,2 1,2 102,5 1,3 102,2 1,5 102,2 1,4 102,2 1,4
105,0 2,8 105,4 2,9 105,3 3,0 105,5 3,2 104,6 2,3
107,1 2,0 107,5 2,0 107,7 2,2 108,1 2,4 104,6 - 00
108,8 1,6 109,3 1.7 109,4 1,6 109,9 1.7 107,0 2,3
110,6 1,7 11,2 1,7 11,3 1,8 11,9 1,7 110,6 3.3
113,6 2,7 1141 2,6 114,4 2,8 115,0 2,8 113,6 2,7
123,3 1,7 123,9 1.8 124,3 2,1 112,7 21 120,8 2,9
104,7 2,0 105,2 19 105,5 2,4 113,5 2,6 106,7 2,6
106,7 2,7 107,2 2,7 107,5 2,9 114,7 2,7 11,2 2,7
115,9 2,8 116,5 2,7 116,8 2,9 115,7 3,0 11,8 2,7
127,0 3,0 127,5 2,9 127,9 2,9 116,0 29 124,2 2,8
107,7 2,9 108,2 2,9 108,6 2,9 116,9 3,0 109,5 2,6
164,5 2,9 165,2 2,8 165,9 2,9 116,0 2,9
109,6 3,2 110,1 31 110,3 3,0 116,0 29
107,7 3,0 108,2 3,0 108,6 3.1 116,8 3,2
107,7 3,0 108,2 3,1 108,6 3,1 116,9 31
107,8 2,6 108,3 2,7 108,6 2,5 116,9 2,6
109,2 2,7 109,7 2,7 109,8 2,5 117,0 2,5
109,4 1,8 109,9 1.8 110,3 2,0 17,2 21

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2013.
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XI. AuBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2012 2013
Position 2010 2011 2012 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Febr. Marz April
A. Leistungsbilanz + 3500+ 14867|+ 115980| + 40848| + 59630 + 30792+ 11539| + 24854|+ 15334
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1576860 1787867 1916855| 480118| 483100| 472462 152 219 168 763 165 256
Einfuhr (fob) 1559613 1781064 1816219 449 829 450 207 438 546 140 264 144 109 148 345
Saldo + 17246) + 6803| + 100638| + 30289| + 37894+ 33917+ 11955| + 24654|+ 16911
2. Dienstleistungen
Einnahmen 543 943 581520 624 644 167 187 160 071 144 096 46 214 50012 51130
Ausgaben 487 483 508 357 533703 140 176 139064| 126186 39 986 43539 43590
Saldo + 56458| + 73164|+ 90942+ 27011|+ 21007|+ 17910) + 6228+ 6473|+ 7540
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 38951|+ 42081|+ 32232|+ 12958+ 15328|+ 16946+ 7522|+ 4751+ 2123
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 87 145 94 509 97 489 17 312 32854 29219 11796 6 409 6544
eigene Leistungen 196 299 201 691 205 321 46 723 47 453 67 200 25963 17 433 17 783
Saldo — 109156| - 107 179| - 107832| - 29412| - 14598| - 37980| - 14166| — 11024| - 11239
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 5663+ 11181+ 15131|+ 4024+ 6464|+ 3690|+ 1610+ 1386|+ 1368
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) + 9088| — 42661 - 133236| - 41621| - 74193| - 44161| - 19026| - 26601| - 15974
1. Direktinvestitionen - 88763| - 118657| - 44824| - 4889 - 21181| - 25365 - 2440| - 14647 - 6422
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 362398| — 447047| - 237515| - 52565| - 39170| - 53573| - 14845)| - 29754| - 12394
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 273636+ 328390| + 192692| + 47678| + 17989| + 28207|+ 12405|+ 15107|+ 5972
2. Wertpapieranlagen + 119460| + 252512+ 52263| - 14793\ + 47167|+ 31748 - 4076|+ 6786)|—- 2843
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 134204 + 55887| - 184557| - 39955| - 80143| - 91336| - 39743| - 24171| - 41155
Aktien - 77321 70815| — 58592 - 4369| - 59957| - 62959| - 16770| - 26660| — 16685
Anleihen - 102979 15713| - 123873| - 34441| - 39038| - 17070| - 12542+ 1433|- 5374
Geldmarktpapiere + 46097 - 30641 - 2097| - 1148|+ 18851|— 11306 - 10431|+ 1057|- 19095
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 253665 196 624 | + 236823 25163 | + 127312 + 123083 | + 35667 | + 30956| + 38312
Aktien + 123074 78 665 116 250 21844| + 57519+ 68346+ 13170| + 26290| + 10524
Anleihen + 175107 | + 165442| + 125823| + 44957| + 49396| + 18754\ + 754 + 4013|+ 24604
Geldmark