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Trotz schwachen
Einstiegs in das
vierte Quartal
2013 gute Aus-
sichten fir die
Konjunktur in
Deutschland

Industrie-
produktion
gesunken

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Trotz eines sehr verhaltenen Einstiegs in das
Schlussquartal ist damit zu rechnen, dass die
deutsche Wirtschaft im Winterhalbjahr 2013/
2014 kraftig expandieren wird. Die schwache
Industrieproduktion im Oktober ist einem
Briickentagseffekt und Kurzarbeit in Teilen der
Automobilindustrie zuzuschreiben. Im Novem-
ber dirfte die Kfz-Produktion den bereits vor-
liegenden Angaben zu den gefertigten Stlck-
zahlen zufolge erheblich hoher ausgefallen
sein. Zudem haben Automobilproduzenten an-
gekundigt, angesichts der starken Nachfrage
die produktionsfreien Zeiten um Weihnachten
moglichst kurz zu halten. Dies steht auch im
Einklang mit den zuletzt stark gestiegenen
kurzfristigen Produktions- und Exporterwartun-
gen flr die Industrie, die vom ifo Institut erfragt
werden, sowie der kraftigen Nachfrage nach
Vorleistungen. Deshalb bestehen gute Aussich-
ten, dass die lebhafte Binnenkonjunktur, wie
sie in dem steilen Anstieg der Genehmigungen
fur Wohnbauten und der bemerkenswert gu-
ten Konsumentenstimmung zum Ausdruck
kommt, durch eine deutliche Verstarkung der
Industriekonjunktur erganzt wird.

Industrie

Der industrielle Ausstofs ist im Oktober im Vor-
monatsvergleich saisonbereinigt erneut spurbar
gesunken (=19%). Das durchschnittliche Produk-
tionsniveau des dritten Vierteljahres wurde
ebenfalls um 1% unterschritten. Allerdings
haben Bruckentagseffekte das Ergebnis ge-
drickt. Die Investitionsguterproduktion gab
insgesamt um 3% nach. Wesentlich hierflr war
der starke Rlckgang der Kfz-Fertigung um
534%. Dabei spielte Kurzarbeit in zwei Werken
der Automobilindustrie eine wichtige Rolle.
DemgegenUber erhohte sich die Herstellung

Deutsche Bundesbank

von Vorleistungsgutern (+1%). Die Konsum-
guterproduktion verfehlte das Vorquartalsergeb-
nis leicht (= %2%).

Der Auftragseingang lag im Oktober saison-
bereinigt um 2%% unter dem Stand von Sep-
tember, in dem allerdings aufgrund von beson-
ders vielen Grofsauftragen ein kraftiger Zu-
wachs verzeichnet worden war. Der Durch-
schnitt der Sommermonate wurde lediglich um
4% unterschritten. Die zuvor kraftig gestiege-
nen Orders aus dem Inland ebbten merklich ab
(= 2%). Dem stand ein Anstieg der Auslands-
nachfrage gegenuber (+ 1%), der sich vor allem
aus vermehrten Bestellungen im Bereich der
Vorleistungsguter und des sonstigen Fahrzeug-
baus speiste. Insgesamt verminderte sich der
Auftragszufluss von Investitionsgltern auch
wegen der Normalisierung bei den GrofSauf-
tragen deutlich (- 2%%). Dagegen legten die
Orders von Vorleistungen mit 2%2% kraftig zu,
und auch bei Konsumgutern gab es ein spur-
bares Plus (+134%).

Die Umsatze der deutschen Industrie haben
sich im Oktober saisonbereinigt auf dem Vor-
quartalsdurchschnitt behauptet. Sinkenden
Umsatzen im Inland (= 1%) stand ein gering-
fligig starker steigender Auslandsabsatz gegen-
Uber (+1%%). Die Umsatze in Drittlandern er-
hohten sich nach einem Rickgang im Sommer
deutlich (+1%2%). Im Euro-Raum setzte sich die
leichte Aufwartstendenz fort (+ %2%). Die
Warenausfuhren sind im Oktober dem Wert
nach saisonbereinigt nur geringfliigig gegen-
Uber September gestiegen (+ ¥4%). Sie Uber-
schritten das Mittel des dritten Vierteljahres
jedoch spurbar um 134%. DemgegenUber hat
der Wert der Importe sowohl im Vormonats-
vergleich (+ 3%) als auch gegenliber dem Som-
merquartal (+ 134%) merklich zugenommen.
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Orderzufluss
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Absatz im Inland
gesunken und
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Einfuhren
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2013 1Vj.
2Vj.
3Vj.
Aug.

Sept.

Okt.

2013 1Vj.
2.Vj.
3Vj.
Aug.
Sept.
Okt.

2013 1V;j.
2Vj.
3V
Aug.
Sept.
Okt.

2013 1Vj.
2Vj.
3Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

2013 1Vj.
2Vj.
3Vj.
Sept.
Okt.
Nov.

Auftragseingang (Volumen); 2010 = 100

Industrie

insgesamt

103,3
104,7
106,5
105,3
108,6

106,2

Produktion;

Industrie

insgesamt

davon:
Inland
101,1

99,9
102,5

103,5
102,6

100,5
2010 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
272,75 222,61
273,11 225,37
274,17 224,68

91,20 75,41
92,67 73,96
92,89 76,14

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen 1)

Anzahl in 1000
41769 447
41 830 429
41901 427
41911 429
41935 431

435

Preise; 2010 = 100

Einfuhr-
preise

107,4
105,6
105,5

105,6
105,1

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

107,5
106,8
106,6

106,7
106,6

Ausland

105,1
108,6
109,7

106,7
13,4

110,8

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

Saldo

50,14
47,74
49,49

15,79
18,71

16,75

Arbeits-
lose

2926
2 946
2954

2972

2975
2985

Bau-
preise 2)

107,1
107,7
108,2

Bauhaupt-
gewerbe

110,5
11,6
110,3

108,7
105,9

Bau-
gewerbe

Arbeits-
losen-
quote
in %

Ver-
braucher-
preise

105,1
105,5
106,0
106,1
106,0
106,1

* Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geforderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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Bauhauptgewerbe

Die Produktion im Bauhauptgewerbe hat im
Oktober verglichen mit dem Vormonat saison-
bereinigt Uberraschend um 334% nachgege-
ben. Hingegen hielt die vom ifo Institut erfragte
Gerateauslastung im Bauhauptgewerbe das
sehr hohe Niveau vom September. Im gesam-
ten Baugewerbe belief sich der Riickgang der
Ausbringung auf 134%, da die Leistung des
Ausbaugewerbes — dessen Meldungen auf-
grund ihrer erhohten Revisionsanfalligkeit aller-
dings mit erheblicher Unsicherheit behaftet
sind — leicht gesteigert wurde (+ 34%). Gegen-
uber den Sommermonaten nahm die Produk-
tion des Bausektors um 2 %% ab.

Die Auftragseingange fir das Bauhauptge-
werbe verringerten sich im September — neuere
Angaben liegen nicht vor — gegenliber dem
Vormonat saisonbereinigt um 2%:%, was mit
einer geringeren Nachfrage nach Tiefbauleis-
tungen in Zusammenhang stand. Im dritten
Vierteljahr insgesamt fiel der Rickgang nied-
riger aus (—1%%), wobei die Bestellungen im
Tiefbau zulegten (+ 234%), wahrend sie sich im
Hochbau verminderten (— 434%),).

Arbeitsmarkt

Die Erwerbstatigkeit expandiert weiter. Die Zahl
der Beschaftigten im Inland nahm im Oktober
saisonbereinigt um 24 000 und damit merklich
starker als in den letzten beiden Monaten zu.
Der entsprechende Vorjahreswert wurde um
250 000 Personen oder 0,6% Ubertroffen. Die
sozialversicherungspflichtige Beschaftigung er-
hohte sich im September splrbar gegentber
dem Vormonat um saisonbereinigt 37 000 Per-
sonen. Einen signifikanten Zuwachs verzeichne-
ten nach wie vor die wirtschaftlichen Dienst-
leistungen (ohne Arbeitnehmeruberlassung)
sowie diesmal auch das Verarbeitende Ge-
werbe und die Leiharbeit. Im Vorjahresvergleich
belief sich das Plus in der Gesamtwirtschaft auf
378 000 Beschaftigte oder 1,3%. Die Einstel-
lungsbereitschaft der Unternehmen hat sich im

Bauproduktion
von sehr hohem
Niveau aus
vermindert

Bauauftrdge
riickldufig

Beschdiftigung
deutlich
ausgeweitet



Arbeitslosigkeit
leicht
zugenommen

Internationale
Rohdlpreise im
Seitwdrtsgang

Einfuhrpreise
deutlich,
Erzeugerpreise
leicht gesunken

Leichter Preis-
anstieg auf der
Verbraucherstufe

November gemafs ifo Institut deutlich verbes-
sert.

Die Zahl der als arbeitslos registrierten Perso-
nen ist im November erneut leicht um saison-
bereinigt 10 000 gestiegen. Die Arbeitslosen-
quote blieb unverandert bei 6,9%. Gegenuber
dem Vorjahr erhéhte sich die Arbeitslosigkeit
um 55 000 Personen. DemgegenUber verharrte
die Unterbeschaftigung (ohne Kurzarbeit) sai-
sonbereinigt auf dem Stand des Vormonats.

Preise

Im Verlauf des Novembers zog der Preis fur ein
Fass der Roholsorte Brent merklich an, nach-
dem er in der zweiten Oktoberhalfte spurbar
gesunken war. Im Durchschnitt des Monats
November lag er gleichwohl etwas unter dem
Vormonatsniveau. Im bisherigen Verlauf des
Dezembers schwankte der Olpreis um die
Marke von 110 US-S. Zum Abschluss des Be-
richts mussten 10834 US-$ fir ein Fass gezahlt
werden. Der Abschlag fur zuklnftige Rohollie-
ferungen belief sich bei Bezug in sechs Mona-
ten auf 1 US-$ und bei Lieferung in 12 Mona-
ten auf 3% US-S.

Die Einfuhrpreise sind im Oktober im Vergleich
zum Vormonat saisonbereinigt kraftig um 0,5%
gesunken, wahrend die Erzeugerpreise im In-
landsabsatz insgesamt nur geringflgig nach-
gaben (-~ 0,1%). Die Preisrickgange hingen im
Wesentlichen mit der Verbilligung von Energie
zusammen. Wahrend sich bei den Waren ohne
Energie die Importpreise ebenfalls leicht ver-
minderten, wiesen sie auf der Produzenten-
stufe einen kleinen Anstieg auf. Im Vorjahres-
vergleich verstarkte sich der Ruckgang bei den
Einfuhrpreisen insgesamt auf 3,0% und bei den
Erzeugerpreisen auf 0,7%.

Auf der Verbraucherstufe erhohten sich die
Preise im November gegentber Oktober leicht
um saisonbereinigt 0,1%. Energie verbilligte
sich kraftig und Nahrungsmittel in verhaltenem
Ausmafs. DemgegenUber verteuerten sich ge-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

werbliche Waren erneut moderat. Die Preise flr
Dienstleistungen und Mieten stiegen etwas
starker. Die Jahresteuerungsrate zog sowohl
beim nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) als
auch in der harmonisierten Abgrenzung (HVPI)
an, und zwar auf 1,3% beziehungsweise 1,6%,
nach jeweils 1,2% im Oktober.

Der vergleichsweise grofde Abstand zwischen
der HVPI- und der VPI-Rate erklart sich durch
Verkettungsprobleme in den Komponenten Be-
herbergungsdienstleistungen und Pauschalrei-
sen.” Hier werden im HVPI Indexstande nach
neuer Berechnungsweise mit Indexstanden
nach alter Rechnung verglichen, wahrend der
VPI mit der neuen Methodik zurickgerechnet
wurde. Deshalb sind die Vorjahresraten des
HVPI seit Januar 2013 nach oben verzerrt,
wobei das Ausmafs der Verzerrung variierte.
Im November fiel sie mit 0,6 Prozentpunkten
besonders grof aus.? Ab Dezember 2013 wird
die deutsche HVPI-Rate frei von diesen Verzer-
rungen sein und damit erkennbar niedriger
ausfallen als noch im Vormonat.

B Offentliche Finanzen?

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzlichen Krankenkassen und der Ge-
sundheitsfonds verzeichneten im dritten Quar-
tal 2013 in konsolidierter Betrachtung ein prak-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Beitrag des Teilindex fir
Beherbergungsdienstleistungen zu den aktuellen Unter-
schieden zwischen den VPI- und HVPI-Raten, Monats-
bericht, April 2013, S. 7.

2 Ohne diesen statistischen Effekt ware die HVPI-Rate im
November also splrbar geringer als die VPI-Rate ausgefal-
len. Dies liegt daran, dass der Warenkorb des VPl im
Gegensatz zu dem des HVPI Glicksspiele einschlief3t. Die
Gebuhren fur die staatlichen Lotterien waren im Mai erheb-
lich angehoben worden, was 0,2 Prozentpunkte zur VPI-
Jahresrate beitrug.

3 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.

Dezember 201

Finanzielle Ver-
schlechterung
setzt sich im
dritten Quartal
2013 fort

3
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Kassenausgaben
steigen stdrker

Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich

51  log. Mafstab

50
Einnahmen
49
48
47
46
Ausgaben
45
lin. Maf3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +5
+4
% 3
+2
| I _ 0
=1
2011 2012 2013

* Gesundheitsfonds und Krankenkassen (konsolidiert). Vorldu-
fige Vierteljahresergebnisse.
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tisch ausgeglichenes Ergebnis. Vor einem Jahr
hatte sich dagegen noch ein Uberschuss von
fast 2 Mrd € ergeben. Bei den Kassen und beim
Gesundheitsfonds verschlechterte sich der
Finanzierungssaldo jeweils um rund 1 Mrd €.
Insgesamt wuchsen die Einnahmen im System
der gesetzlichen Krankenversicherung um
1%2%, wahrend die Ausgaben mit gut 5%2%
sehr viel starker anstiegen.

Bei den Krankenkassen setzte sich der stetige,
im Voraus festgelegte Einnahmenstrom aus
dem Gesundheitsfonds mit einem Zuwachs von
3%% gegenlber dem Vorjahr fort. Auf der
Ausgabenseite beschleunigte sich dagegen das
Wachstum auf gut 5%2%. Besonders kraftig
nahmen erneut die Aufwendungen fir die
ambulante arztliche und zahnarztliche Ver-
sorgung zu (zusammen + 11%), nachdem die
—von den Ausgaben abgesetzte — Praxisgebuhr
zu Beginn des Jahres wieder abgeschafft wor-
den war. Ohne diesen Sondereffekt waren
diese Ausgaben um 5% gestiegen. Auch fur die

Krankenhausbehandlung ergab sich mit gut
5% ein beschleunigter Ausgabenzuwachs,
wozu die gesetzlich vorgeschriebene starkere
Beteiligung der Kassen an den Personalkosten-
steigerungen der Krankenhduser beigetragen
hat. Schlief8lich sind auch die Zahlungen fur
Arzneimittel erstmals seit einiger Zeit wieder
splrbar gestiegen (fast 3%2%).

Beim Gesundheitsfonds standen den um 3%2%
hoheren Uberweisungen an die Krankenkassen
lediglich um 1%2% gestiegene Einnahmen
gegenuber. Dabei wuchsen die Beitragseinnah-
men mit 3% weiter recht kraftig. Hierin kommt
die anhaltend gunstige Beschaftigungs- und
Entgeltentwicklung zum Ausdruck, deren Ein-
fluss allerdings durch die besonders niedrige
Rentenanpassung zur Jahresmitte im Westen
(+ 0,25%) abgeschwacht wurde. Gedampft
wurde der Einnahmenanstieg vor allem aber
durch die diskretionaren Kurzungen des Bun-
deszuschusses (fur das Gesamtjahr um 2%
Mrd € auf 1% Mrd €).

Beim Gesundheitsfonds lief zwar von Januar bis
September ein Defizit von 2% Mrd € auf Da
aber im letzten Vierteljahr aufgrund der durch
Sonderzahlungen ausgeweiteten Beitragsbe-
messungsgrundlage ein erheblicher Uberschuss
zu erwarten ist, scheint hier auch fur das Ge-
samtjahr noch ein positiver Saldo erreichbar.
Bei den Kassen durfte der bislang kumulierte
Uberschuss von 1% Mrd € trotz eines mog-
lichen Defizits im letzten Quartal kaum vollstan-
dig aufgezehrt werden. Insgesamt ist somit
2013 noch einmal mit einem Uberschuss im
Gesamtsystem der gesetzlichen Krankenver-
sicherung zu rechnen, sodass die Rucklagen
von zuletzt gut 10%2 Mrd € beim Gesundheits-
fonds und 17 Mrd € bei den Krankenkassen
weiter aufgestockt werden durften.

Im kommenden Jahr durfte sich die Finanzlage
in der gesetzlichen Krankenversicherung aller-
dings grundlegend verschlechtern. So beab-
sichtigte die bisherige Bundesregierung, den
Bundeszuschuss nochmals um 1 Mrd € zu kir-
zen. Seit Langerem geplant (und im Koalitions-

Gesundheits-
fonds durch
Kirzungen
des Bundes-
zuschusses
belastet

Nochmals
Uberschuss im
Gesamtjahr zu
erwarten

Ab 2014 mit
steigenden
Defiziten zu
rechnen



Keine
einkommens-
unabhdngigen
Zusatzbeitrdge
mehr

Erhebliches
Ausgaben-
wachstum bei
noch etwas
schneller
steigenden
Einnahmen

vertrag nur wenig zurickgenommen) ist die
Ruckfuhrung der zum 1. August 2010 ausge-
weiteten Zwangsrabatte fur Arzneimittelherstel-
ler. Aufderdem haben einige Kassen betracht-
liche Pramienausschuttungen an ihre Mitglieder
angekdndigt, die zum grofSten Teil 2014 finanz-
wirksam werden dirften. Hinzu kommen wei-
tere voraussichtlich ausgabensteigernde Ein-
griffe, wie die im Koalitionsvertrag ausgehan-
delten Verbesserungen bei der ambulanten
und stationdren Krankenversorgung.

Weiter wurde vereinbart, dass die einkom-
mensunabhangigen Zusatzbeitrage durch ent-
geltproportionale Beitragsaufschlage ersetzt
werden. Damit wird das zentrale, den Kassen-
wettbewerb fordernde Instrument in seiner An-
reizwirkung auf die einkommensstarken Mit-
glieder fokussiert. Auch wird wohl perspek-
tivisch nicht mehr das Ziel verfolgt, die Finan-
zierung der gesetzlichen Krankenversicherung
von den Arbeitsentgelten abzukoppeln und die
Umverteilungskomponente zunehmend in das
Steuer- und Transfersystem zu verlagern. Viel-
mehr soll die Einkommensumverteilung wieder
allein unter den Krankenversicherten mit ent-
geltproportionalen Beitragen bis zur Beitrags-
bemessungsgrenze organisiert werden. Der bis-
lang daflr vorgesehene Zuschuss des Bundes
wdarde damit hinfallig.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung verzeichnete im
dritten Quartal 2013 — ebenso wie ein Jahr zu-
vor — ein leichtes Defizit. Die Ausgaben wuch-
sen nach den Leistungsausweitungen insbe-
sondere fur Demenzkranke mit 7%2% sehr
stark. Dennoch stiegen die Einnahmen mit
8% insbesondere aufgrund der Beitragssatz-
anhebung von 1,95% auf 2,05% (jeweils zzgl.
0,25% fur Kinderlose) zum Beginn des Jahres
noch etwas kraftiger. Hinzu kommen — ebenso
wie in der gesetzlichen Krankenversicherung —
die anhaltend gunstige Beschaftigungs- und
Entgeltentwicklung sowie der dampfende Ein-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich
6,4

log. Malstab
6,2

6,0 Einnahmen

58

5,6

54 .

Ausgaben
5,2
lin. MaRstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) 104
I +0,2
1 n I
I - I I~ - — 0
-0,2

2011 2012 2013

* Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (PV45).
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fluss durch die niedrige Rentenanpassung im
Westen.

Im Gesamtjahr 2013 ist mit einem Uberschuss in
der sozialen Pflegeversicherung zu rechnen, weil
die Mehreinnahmen aus der Beitragssatzanhe-
bung zunachst die reformbedingten Mehrausga-
ben Ubersteigen. Im Koalitionsvertrag ist eine
nochmalige deutliche Leistungsausweitung vor-
gesehen, die Uber eine weitere Anhebung des
Beitragssatzes um insgesamt 0,5 Prozentpunkte
finanziert werden soll. Ab dem Jahr 2015 sollen
davon 0,1 Beitragssatzprozentpunkte zum Auf-
bau einer (von der Bundesbank zu verwaltenden)
gesonderten Rucklage verwendet werden. Die
umfangreicheren Leistungen werden kinftig die
Finanzierungslasten im Zuge des demogra-
phischen Wandels vergrofern. Der Aufbau einer
Kapitalreserve verteilt zwar einen Teil dieser
zusatzlichen Kosten auf heutige Beitragszahler.
Kinftige Beitragszahler werden aber nur
vorubergehend entlastet werden kénnen. Nach
dem Verzehr der Riicklage wird die vollstandige

Dezember 2013

Koalitions-
beschlusse
verschdrfen
langffristig das
Finanzierungs-
problem
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Nettoabsatz von
Schuldver-
schreibungen
am deutschen
Rentenmarkt im
Oktober

Nettoemissionen
der Unter-
nehmen

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2012 2013
Position Oktober September  Oktober
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 2,9 -4,.8 5,6
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen -4,0 -0,6 -54
Anleihen der
offentlichen Hand 12,5 =25 5,3
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 6,1 0,2 1,7
Erwerb
Inlander 4,6 -6,3 9,0
Kreditinstitute 3) -8.8 -6,1 -3,7
Deutsche
Bundesbank -1,5 -0,4 -08
Ubrige Sektoren 4 14,9 0,1 13,5
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen 5,8 -4,9 9,0
Auslander 2) 4,4 1,7 -1,7
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 8,9 -4,6 7.3

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

Deutsche Bundesbank

Finanzierungsverantwortung wieder auf den
Schultern der kunftigen Beitragszahler liegen.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Das Emissionsvolumen am deutschen Renten-
markt belief sich im Oktober 2013 auf brutto
136,6 Mrd € (Vormonat: 118,2 Mrd €). Nach
Abzug der ebenfalls gestiegenen Tilgungen
und unter BerUcksichtigung der Eigenbestands-
veranderungen der Emittenten stieg der Um-
lauf heimischer Rentenwerte um 5,6 Mrd €.
Zudem wurden auslandische Schuldverschrei-
bungen fur per saldo 1,7 Mrd € am deutschen
Markt abgesetzt.

Inlandische Unternehmen emittierten im Be-
richtsmonat Anleihen fur per saldo 5,7 Mrd €.
Dabei handelte es sich im Ergebnis vorrangig um
Papiere mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr.

Die o6ffentliche Hand begab im Oktober Anlei-
hen fir 5,3 Mrd € am Kapitalmarkt. Davon ent-
fielen 5,0 Mrd € auf den Bund (inkl. der ihm
zugerechneten Abwicklungsanstalt). Er emit-
tierte vor allem zehnjahrige Anleihen sowie
zweijahrige Schatzanweisungen (7,3 Mrd €
bzw. 5,6 Mrd €), aber auch 30-jahrige Anleihen
(1,6 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen von
Bundesobligationen fir 9,2 Mrd € gegenuber.
Die Lander nahmen den Kapitalmarkt im Be-
richtsmonat mit netto 0,3 Mrd € in Anspruch.

Der Umlauf von Schuldverschreibungen hei-
mischer Kreditinstitute sank im Berichtsmonat
im Ergebnis um 5,4 Mrd €. Sonstige Bank-
schuldverschreibungen und Offentliche Pfand-
briefe wurden fur 6,3 Mrd € beziehungsweise
2,5 Mrd € getilgt, in geringerem Umfang auch
Hypothekenpfandbriefe (0,8 Mrd €). Dagegen
wurden Schuldverschreibungen von Spezial-
kreditinstituten per saldo fur 4,1 Mrd € am
Markt abgesetzt.

Auf der Erwerberseite traten im Oktober aus-
schlieRlich die inlandischen Nichtbanken in Er-
scheinung. Sie nahmen Rentenwerte fUr per
saldo 13,5 Mrd € in ihre Portfolios auf. Hierbei
entfiel ein Grof3teil auf inlandische Titel. Dem
standen Nettoverkaufe der heimischen Kredit-
institute in Hohe von 3,7 Mrd € gegenuber.
Dabei wurden vor allem inlandische Titel ver-
auflert. Gebietsfremde Investoren sowie die
Bundesbank trennten sich von Schuldverschrei-
bungen fur netto 1,7 Mrd € beziehungsweise
0,8 Mrd €.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt begaben inlandi-
sche Gesellschaften im Berichtsmonat junge
Aktien fur 0,2 Mrd €. Der Umlauf auslandischer
Aktien am deutschen Markt stieg ebenfalls
(1,1 Mrd €). Erworben wurden Dividendentitel
im Ergebnis einzig von heimischen Nichtban-
ken. Diese nahmen Aktien fir netto 5,4 Mrd €
in ihre Bestande. Auslandische Investoren und
inlandische Kreditinstitute trennten sich hinge-

Nettoemissionen
der dffentlichen
Hand

Umlauf

von Schuld-
verschreibungen
der Kredit-
institute
gesunken

Inldndische
Nichtbanken

als stdrkste
Erwerbergruppe

Geringe
Neuemissionen
am deutschen
Aktienmarkt

im Oktober



Mittelzuflisse
bei Investment-
fonds

Leistungsbilanz-
uberschuss
gesunken

Niedrigerer
Aktivsaldo im
AufSenhandel

gen von Dividendenpapieren, und zwar fir per
saldo 3,9 Mrd € beziehungsweise 0,2 Mrd £.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds haben im Oktober
Anteilscheine flUr netto 5,8 Mrd € am deut-
schen Markt abgesetzt (Vormonat: 4,2 Mrd €).
Neue Mittel flossen im Ergebnis vor allem den
institutionellen Anlegern vorbehaltenen Spezial-
fonds zu (4,0 Mrd €). Unter den Anlageklassen
verzeichneten im Ergebnis vor allem Gemischte
Wertpapierfonds sowie Gemischte Fonds Mit-
telzuflisse (2,0 Mrd € bzw. 1,9 Mrd €). Auch
Aktienfonds (1,5 Mrd €) und Rentenfonds (0,8
Mrd €) konnten neue Anteile am Markt platzie-
ren. Am deutschen Markt vertriebene auslandi-
sche Fonds setzten im Berichtsmonat Anteile
fur 3,7 Mrd € ab. Auf der Erwerberseite traten
im Ergebnis vor allem inlandische Nichtbanken
in Erscheinung, welche Fondsanteile fir per
saldo 9,0 Mrd € in den Bestand nahmen. Auch
heimische Kreditinstitute erwarben Investment-
anteile fur per saldo 1,3 Mrd €. Auslandische
Investoren verringerten hingegen ihre Anteils-
bestande um 0,9 Mrd €.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Oktober
2013 — gemessen an den Ursprungsdaten —
einen Uberschuss von 19,1 Mrd € auf. Das
Ergebnis lag um 0,9 Mrd € unter dem Niveau
des Vormonats. Ausschlaggebend daftr war
der Riickgang des Aktivsaldos in der Handels-
bilanz, der die Verbesserung des Positivsaldos
im Bereich der ,unsichtbaren” Leistungstrans-
aktionen, der Dienstleistungen, Erwerbs- und
Vermogenseinkommen sowie laufende Uber-
tragungen umfasst, Uberwog.

Nach vorlaufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes nahm der Uberschuss im
Aufdenhandel im Oktober gegenutiber dem Vor-
monat um 2,4 Mrd € auf 17,9 Mrd € ab. Sai-
son- und kalenderbereinigt gab er um 2,0

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2012 2013
Position Okt. Sept.n  Okt.
I Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 98,4 94,6 99,1
Einfuhr (cif) 82,5 74,3 81,2
Saldo +16,0 +20,3 +179
nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 92,3 92,7 92,9
Einfuhr (cif) 77,4 74,0 76,1
2. Erganzungen zum
AufBenhandel 2) - 25 - 25 - 1,7
3. Dienstleistungen
Einnahmen 17,8 20,6 19,2
Ausgaben 19,4 20,9 20,0
Saldo - 16 -04 -08
4. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saldo) + 6,9 + 57 '+ 6,7
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 0,7 1,6 0,9
Eigene Leistungen 4,0 4,7 3,9
Saldo - 32 - 31 =30
Saldo der Leistungsbilanz +155  +20,0 +19,1
II. VermdgensUbertragungen
(Saldo) 3) - 02 + 0,1 + 05
III. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: —)
1. Direktinvestitionen - 4,0 + 0,1 +14,5
Deutsche Anlagen
im Ausland - 96 - 27 - 03
Auslandische Anlagen
im Inland + 55 + 28 +148
2. Wertpapiere - 95 + 03 -126
Deutsche Anlagen
im Ausland -143 - 35 - 60
darunter: Aktien - 46 - 14 - 06
Anleihen 4 - 53 - 36 + 10
Auslandische Anlagen
im Inland + 49 + 38 - 65
darunter: Aktien + 0,8 + 14 - 39
Anleihen 4) +30 + 63 + 07
3. Finanzderivate - 22 - 15 - 33
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) - 61 -248 -187
Monetare Finanz-
institute 6 - 02 -165 -268
darunter: kurzfristig - 12 -188 =275
Unternehmen und
Privatpersonen + 86 - 76 =211
Staat -18,6 - 09 + 06
Bundesbank + 4,1 + 0,1 +286
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7) - 0.2 + 06 + 02
Saldo der Kapitalbilanz -220 =254 -199
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen
(Restposten) + 6,7 + 52 + 03

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Unter anderem Lagerver-
kehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.
3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten
Vermogensgutern. 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.
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Hoherer Positiv-

saldo bei den
unsichtbaren”

Leistungsbilanz-

transaktionen

Netto-
Kapitalexporte
im Wertpapier-
verkehr

Mrd € auf 16,8 Mrd € nach. Die wertmalSigen
Ausfuhren Uberschritten den Stand des Vor-
monats geringflgig (+ 0,2%), wahrend die Ein-
fuhren kraftig stiegen (+ 2,9%).

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Oktober einen Uberschuss von
2,9 Mrd £, nach 2,2 Mrd € im Vormonat. Zum
Anstieg trug im Wesentlichen die Erhdhung der
Nettoeinnahmen bei den grenziberschreiten-
den Faktoreinkommen um 1,0 Mrd € auf
6,7 Mrd € bei. Sie hing vor allem mit niedrige-
ren Dividendenzahlungen aus Wertpapieranla-
gen an Gebietsfremde zusammen. Das Defizit
bei den laufenden Ubertragungen blieb mit 3,0
Mrd € praktisch unverandert. Demgegenuber
nahm der Passivsaldo in der Dienstleistungs-
bilanz um 0,4 Mrd € auf 0,8 Mrd € zu.

Vor dem Hintergrund einer vergleichsweise
ruhigen Finanzmarktentwicklung kam es im
grenzlberschreitenden Wertpapierverkehr
Deutschlands im Oktober zu Netto-Kapital-
exporten in Hohe von 12,6 Mrd €. Dazu bei-
getragen haben sowohl das héhere Auslands-
engagement deutscher Anleger (6,0 Mrd €) als
auch ein Mittelabzug gebietsfremder Anleger
von den inlandischen Wertpapiermarkten
(6,5 Mrd €). Im Zentrum des Kaufinteresses
hiesiger Portfolioinvestoren standen im Okto-
ber Investmentzertifikate (3,7 Mrd €). Daneben
erwarben sie auch Geldmarktpapiere (2,7
Mrd €) und Aktien (0,6 Mrd €). Demgegenuber
trennten sie sich von Anleihen auslandischer
Emittenten (1,0 Mrd €). Gebietsfremde Anleger
verkauften vor allem deutsche Dividenden-
papiere (3,9 Mrd €). Daruber hinaus gaben sie
hiesige Schuldverschreibungen (1,7 Mrd €) und
Investmentzertifikate (0,9 Mrd €) ab.

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben
sich im Oktober vergleichsweise hohe Netto-
Kapitalimporte (14,5 Mrd €). Zu der Entwick-
lung hat wesentlich beigetragen, dass gebiets-
fremde Firmen ihren hiesigen Niederlassungen
— vorwiegend Uber langer laufende Finanz-
kredite — Mittel im Umfang von 14,8 Mrd € be-
reitgestellt haben. Die deutschen Direktinves-
titionen im Ausland waren im Oktober per
saldo nahezu ausgeglichen (0,3 Mrd €).

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 Oktober Gelder in Hohe
von netto 18,7 Mrd € aus Deutschland ab.
Transaktionen von Unternehmen und Privat-
personen fuhrten zu Netto-Kapitalexporten im
Umfang von 21,1 Mrd €. Sie stockten einerseits
kurzfristige Bankguthaben im Ausland auf und
bauten andererseits Finanzkredite im Ausland
ab. Bei staatlichen Stellen kamen im Oktober
Mittel im Umfang von 0,6 Mrd € auf. Dem
Bankensystem flossen — im Wesentlichen als
Reflex aller anderen Zahlungsbilanztransaktio-
nen — 1,8 Mrd € zu. Wahrend die Netto-
Auslandsforderungen der Kreditinstitute im
Oktober um 26,8 Mrd € zugenommen haben,
verringerte sich die Auslandsposition der Bun-
desbank um 28,6 Mrd €. Dazu haben der Ruck-
gang des TARGET2-Saldos und hohere Einlagen
internationaler Organisationen bei der Bundes-
bank beigetragen.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank haben
im Oktober — zu Transaktionswerten gerech-
net —um 0,2 Mrd € abgenommen.

Netto-
Kapitalimporte
bei den Direkt-
investitionen

Mittelabfliisse
im Gbrigen
Kapitalverkehr

Wahrungs-
reserven
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Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
far die Jahre 2014 und 2015

Die deutsche Wirtschaft hat wieder Fahrt aufgenommen. Die durch die Verschdrfung der Schulden-
krise im Euro-Gebiet zeitweilig unterbrochene Expansion der gesamtwirtschaftlichen Leistung setzt
sich fort. Dabei wechseln jedoch die Antriebskrdifte. Wdhrend in der Erholungsphase nach der
Finanz- und Wirtschaftskrise aufSsenwirtschaftliche Impulse (berwogen, ist zuletzt die Binnenwirt-
schaft in den Vordergrund getreten. Hierbei spielt der gute Zustand der deutschen Volkswirtschaft
eine Rolle, der sich in der niedrigen Arbeitslosenquote, dem anhaltenden Beschdftigungswachstum
und spurbaren Verdienstzuwdchsen ausdriickt. Zudem wirkt das niedrige Zinsniveau férderlich.
Diese Faktoren stiitzen den privaten Verbrauch und treiben den Wohnungsbau an. Demgegentiber
neigte der Aufsenhandel zuletzt zur Schwdche. Mit der weiteren konjunkturellen Aufhellung in den
Industrieldndern und der sich abzeichnenden Verbesserung im Euro-Gebiet sollten jedoch auch die
Ausfuhren und in deren Folge Unternehmensinvestitionen und Einfuhren anziehen.

Unter diesen Bedingungen konnte die deutsche Wirtschaft im kommenden Jahr um 1,7% und im
darauf folgenden Jahr um 2,0% wachsen, nach einem Anstieg von lediglich 0,5% im laufenden
Jahr. Kalenderbereinigt ergdben sich Wachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 0,6% im
Jahr 2013, 1,7% im Jahr 2014 und 1,8% im Jahr 2015. Bei einem Potenzialwachstum von jeweils
1,4% in den beiden kommenden Jahren wirde sich der gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad
ausgehend von einem Normalniveau im Jahr 2013 moderat erhohen. Damit einher ginge eine
weitere Steigerung der Beschdftigung, die Uberwiegend aus Zuwanderung gespeist wirde. Der
Leistungsbilanziiberschuss kénnte sich auf das Niveau vor der Zuspitzung der Staatsschuldenkrise
verringern. Der Staatshaushalt wiirde sich ohne Berticksichtigung der bei Prognoseabschluss noch
nicht bekannten Koalitionsvereinbarungen etwas verbessern und im Jahr 2015 einen Uberschuss
von knapp 2% des BIP erreichen. Die hohe Schuldenquote kénnte deutlich sinken.

Die im Vergleich zur vergangenen Dekade nachhaltig verbesserte Arbeitsmarktlage schldgt sich in
einer Verstdrkung des Lohnanstiegs nieder, die als Normalisierung zu sehen ist. Der Preisanstieg
auf der Verbraucherstufe konnte sich gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
zwar zundchst von 1,6% im Jahr 2013 auf 1,3% im Jahr 2014 ermdfSigen, dann aber wieder auf
1,5% im Jahr 2015 verstdrken. Die Rate ohne Energie durfte sich im Gefolge des verstdrkten Lohn-
anstiegs bis zum Jahr 2015 auf 1,9% erhohen.

Die Risiken fiir die Prognose sind zum einen im aufSenwirtschaftlichen Umfeld zu sehen. Zwar
konnten die Auswirkungen der Schuldenkrise im Euro-Gebiet eingeddmmt werden, und es wurden
wichtige Reformen eingeleitet. Durch die drtckende Verschuldung und die fortbestehenden Struk-
turprobleme ist jedoch die Storanfdlligkeit der europdischen und der globalen Wirtschaft nach
wie vor hoch. Zum anderen bestehen binnenwirtschaftliche Risiken. Eine Reihe der in der Koali-
tionsvereinbarung in Aussicht gestellten Mafsnahmen hat das Potenzial, die Leistungsfdhigkeit der
Arbeits- und Gltermdrkte zu beschddigen, und der fiskalische Kurs wird wohl aufgeweicht. Als
konjunkturelle Aufwdrtschance ist anzusehen, dass sich die wirtschaftliche Grunddynamik stcrker
als hier beschrieben darstellen kénnte.
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Zugige
konjunkturelle
Normalisierung

Binnenwirtschaft
als Trdger des
Wachstums

B Ausgangslage

Die deutsche Volkswirtschaft hat sich wie in der
Juni-Projektion erwartet schnell von dem
schwachen Winterhalbjahr 2012/2013 erholt
und ist auf einen Expansionskurs zurlckge-
kehrt. Nach dem durch Nach- und Aufhol-
effekte erhohten BIP-Wachstum von 0,7% im
zweiten Vierteljahr stieg die gesamtwirtschaft-
liche Leistung im dritten Vierteljahr um 0,3%
an. Damit durfte die deutsche Volkswirtschaft
in den Bereich der Normalauslastung zurlck-
gekehrt sein. Daflr spricht neben den Informa-
tionen zur Kapazitats- und Gerateauslastung
auch der hohe Grad an Zufriedenheit, mit dem
Unternehmen in Umfragen des ifo Instituts und
des DIHK ihre wirtschaftliche Lage beschreiben.

Zuletzt wurde die konjunkturelle Aufwartsbe-
wegung fast ausschliel3lich von der Binnenwirt-
schaft getragen. Der private Konsum profitierte
von den Aussichten auf spurbare Realeinkom-
mensgewinne, und der Wohnungsbau wurde
von der insbesondere in Ballungsraumen kraf-
tig steigenden Nachfrage nach Wohnraum,
den aufSergewdhnlich glnstigen Finanzierungs-
bedingungen sowie dem Mangel an als sicher
und rentabel eingestuften Kapitalanlagemog-
lichkeiten angetrieben. Dies zeigt sich auch in
dem steilen Anstieg der Baugenehmigungen
fur Wohngebaude. Da die Bautatigkeit in den

Kapazitatsauslastung

vierteljahrlich, saisonbereinigt,
in % der betriebsublichen Vollauslastung
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Quelle: ifo Institut.
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ersten vier Monaten des laufenden Jahres wit-
terungsbedingt besonders schwach ausgefallen
war, durfte angesichts der bereits im vergange-
nen Jahr erreichten hohen Gerateauslastung im
Bauhauptgewerbe inzwischen ein erheblicher
Nachfrageliberhang entstanden sein.

Die Warenexporte haben sich in realer Rech-
nung noch nicht vollstandig von dem scharfen
Ruckgang gegen Ende des Jahres 2012 erholt.
Insbesondere die Lieferungen in Drittlander
neigten weiterhin zur Schwache. Hingegen
tendierten die Ausfuhren in den Euro-Raum
wieder nach oben. Trotz der lebhaften Binnen-
nachfrage expandierte die Produktionsleistung
der Industrie deshalb nur verhalten. Erst im
Oktober erreichte die Auslastung der Kapazita-
ten im Verarbeitenden Gewerbe dem ifo Ins-
titut zufolge wieder naherungsweise den lan-
gerfristigen Durchschnitt. Dies durfte auch der
wesentliche Grund daflr gewesen sein, dass
die Investitionstatigkeit der Unternehmen bis-
her ohne Schwung blieb.

Auf dem Arbeitsmarkt stellte sich die Entwick-
lung der Erwerbstatigkeit gunstiger dar als in
der Juni-Prognose unterstellt, wahrend die
Arbeitslosigkeit anders als erwartet nicht leicht
abnahm, sondern etwas anstieg. Dies ist im Zu-
sammenhang mit der aufSerordentlich starken
Zuwanderung zu sehen, die im ersten Halbjahr
2013 den bereits hohen Stand des Vorjahres
netto um 13% Ubertraf und damit auch die
Prognose vom Juni hinter sich liefs. Die weitge-
hend arbeitsmarktorientierte Zuwanderung
wirkt einerseits Angebotsverknappungen ent-
gegen und starkt so das Beschaftigungswachs-
tum. Andererseits schrankt sie tendenziell die
Chancen inlandischer Arbeitsuchender ein,
wenn diese weniger mobil sind und nicht in
gleichem Maf3e Qualifikationen aufweisen.

Der Anstieg der Arbeitsentgelte blieb im Som-
merhalbjahr hinter den Erwartungen der Juni-
Projektion zurlick. Ein wesentlicher Faktor hier-
fur war, dass sich die Tarifparteien im Einzel-
handel noch nicht auf einen neuen Abschluss
einigen konnten. Zudem sahen einzelne neue

Ausfuhren und
Unternehmens-
investitionen
weiterhin
verhalten

Arbeitsmarkt im
Zeichen starker
Zuwanderung

Vorubergehend
abgeschwdchter
Lohnanstieg



Preisanstieg
zundichst im
Rahmen der
Erwartungen

Annahmen-
basierte
Prognose

Globales
Wachstum
verstdrkt sich
splrbar

Tarifvertrage Nullmonate zu Beginn ihrer Lauf-
zeit vor. Anders als noch im Frihjahr vermutet,
durfte sich deshalb der Anstieg der Tarifent-
gelte im laufenden Jahr auf 2,5% beschranken.
Hinzu kam, dass das Ausmafs der Pramienzah-
lungen in der Industrie wohl etwas weniger
umfangreich ausgefallen ist als im Vorjahr.

Die Preistendenz hat sich, gemessen an den
HVPI-Vorjahresraten, im Sommerhalbjahr 2013
etwas abgeflacht, wie dies auch in der Juni-
Projektion erwartet worden war. Die Uber-
schatzung des Preistrends vor allem bei ge-
werblichen Waren ohne Energie, aber auch bei
Dienstleistungen, ist ein Hinweis darauf, dass
sich der verstarkte Lohnanstieg unter dem Ein-
druck der Euro-Aufwertung langsamer bei den
Verbraucherpreisen bemerkbar macht als bis-
her unterstellt. Demgegenuber fielen die Preis-
steigerungen bei Nahrungsmitteln splrbar star-
ker aus als angenommen. Dabei dirften die fur
die Landwirtschaft nicht immer glnstigen Wit-
terungsbedingungen eine erhebliche Rolle ge-
spielt haben.

I Rahmenbedingungen

Die hier vorgelegte Projektion basiert auf An-
nahmen Uber den Welthandel, die Wechsel-
kurse, die Rohstoffpreise und die Zinssatze, die
von den Prognoseexperten des Eurosystems
festgelegt wurden. Ihnen liegen Informationen
zugrunde, die am 15. November 2013 verflig-
bar waren. Die Annahmen zu den Absatzmark-
ten im Euro-Raum ergeben sich aus den Projek-
tionen der nationalen Zentralbanken der ande-
ren Euro-Lander.

Vor dem Hintergrund einer anziehenden Indus-
triekonjunktur hat sich das globale Wirtschafts-
wachstum im Verlauf des Jahres 2013 wieder
verstarkt. Dabei ist es zu einer Gewichtsverlage-
rung von den aufstrebenden Volkswirtschaften
zu den Industrielandern gekommen, die sich im
Prognosezeitraum fortsetzen durfte. Zwar wer-
den von den Schwellenlandern weiterhin Gber-
durchschnittliche Wachstumsraten erwartet,

Deutsche Bundesbank

Erteilte Genehmigungen
im Wohnungsbau
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die gesamtwirtschaftliche Produktion durfte
aber in dieser Landergruppe angesichts zuneh-
mender struktureller Engpdsse und steigender
Langfristzinsen nicht mehr in dem Tempo fri-
herer Jahre expandieren. In den Industrielan-
dern verlieren belastende Faktoren wie der
hohe Verschuldungsgrad des Privatsektors und
die Konsolidierungsanstrengungen im offent-
lichen Bereich fur die Konjunktur an Bedeu-
tung. Insgesamt koénnte sich das globale
Wachstum spurbar verstarken, ohne jedoch an
das vor der Finanz- und Wirtschaftskrise er-
reichte hohe Expansionstempo heranzureichen.
Mit einer BIP-Wachstumsrate gemaf3 kaufkraft-
paritatischer Gewichtung von 234% im laufen-
den Jahr und 3%:% im Jahr 2014 wiurde die
globale Expansion etwas schwacher ausfallen
als in der Juni-Prognose unterstellt. Fir das Jahr
2015 wird eine weitere leichte Steigerung auf
334% erwartet.

Im Euro-Raum verdichten sich die Anzeichen
daflr, dass der im Frihjahr begonnene Erho-
lungsprozess anhalt. Im dritten Vierteljahr 2013
ist die Wirtschaftsleistung weiter gestiegen,
und den Kurzfristindikatoren zufolge durfte
auch im vierten Quartal ein Zuwachs erzielt
werden. Wesentlich hierfur ist, dass die inlan-
dische Nachfrage nicht weiter eingeschrankt
wird. Allerdings wirken Belastungen aus der
Schulden- und Anpassungskrise fort. Vor dem
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Absatzmarkt-
wachstum
verstdrkt sich
wieder

Hintergrund der weiterhin geringen Kapazitats-
auslastung und des in einigen Landern schwie-
rigen Zugangs zu Bankkrediten erholen sich die
gewerblichen Investitionen nur langsam. Zu-
dem drucken der in vielen Landern hohe Ver-
schuldungsgrad des Privatsektors sowie die
Arbeitslosigkeit auf die privaten Konsumausga-
ben. Gleichzeitig macht in einer Reihe von Lan-
dern die Anpassung der Kostenstrukturen Fort-
schritte, und Unternehmen erschlieSen neue
Absatzmarkte, sodass sie in starkerem Mafse
am globalen Wachstum teilhaben. Es ist zu er-
warten, dass von einem hoheren Exportwachs-
tum auch Impulse fur die Binnenwirtschaft aus-
gehen. Wegen des statistischen Unterhangs
und des schwachen Auftakts wird im laufenden
Jahr trotz des beginnenden Erholungsprozesses
die BIP-Wachstumsrate flr den Euro-Raum mit
—0,4% noch einmal negativ ausfallen. Erst fur
die Jahre 2014 und 2015 werden wieder posi-
tive Wachstumsraten von 1,1% und 1,5% er-
wartet. Ohne Deutschland gerechnet folgen
auf einen Rickgang von 0,8% Zuwachse von
0,9% beziehungsweise 1,4%.

Eine Delle in der globalen Industriekonjunktur
hatte in der zweiten Halfte des vergangenen
Jahres die Expansion des Welthandels beinahe
zum Erliegen gebracht. Im laufenden Jahr hat
sich der internationale Handel im Einklang mit
der anziehenden Industrieproduktion wieder
spurbar erholt. Es wird damit gerechnet, dass
sich dieser Prozess im kommenden Jahr fort-
setzt und die globalen Importe von Waren und
Dienstleistungen dann im Jahr 2015 mit einer
Rate von 6% zunehmen, nach 234% in diesem
und 5%% im nachsten Jahr. Die Absatzmog-
lichkeiten deutscher Exporteure wurden im ver-
gangenen Jahr insbesondere durch den Ruck-
gang der Einfuhren innerhalb des Euro-Gebiets
empfindlich gedampft. Angesichts der zunachst
verhaltenen Erholung des Intrahandels sollte
das Absatzmarktwachstum im Jahr 2013 mit
lediglich 1%% deutlich hinter der bereits ge-
drlckten Expansionsrate des Welthandels zu-
rlckbleiben. Dies durfte in Anbetracht des sich
lediglich langsam verstarkenden Erholungspro-
zesses innerhalb des Euro-Raums auch fur die

beiden folgenden Jahre gelten, allerdings mit
geringer werdenden Abstanden. Mit der er-
warteten Expansion der Exportmarkte um 4%
im Jahr 2014 und 5% im Jahr 2015 wurden die
deutschen Unternehmen am verstarkten globa-
len Wachstum teilhaben.

Nach einer Schwachephase im Fruhjahr ten-
dierte der Wert des Euro recht kontinuierlich
nach oben. In dem flr die Ableitung der Wech-
selkursannahmen relevanten Zeitraum notierte
der Euro mit 1,34 US-S um 2%% hoher als in
der Juni-Prognose. In nominal effektiver Rech-
nung, das heilst bezogen auf die fur den
AufSenhandel relevanten Wahrungen, gewann
der Euro 134% an Wert.

Produktionsausfalle und die Beflrchtung einer
militarischen Eskalation der politischen Aus-
einandersetzungen im Nahen Osten fUhrten im
Sommer speziell am Kassamarkt zeitweise zu
einem deutlichen Anziehen der Rohélnotierun-
gen. Dabei zeigten die Terminkurse Uber das
gesamte Fristenspektrum nach unten. Mit
108V US-S$ pro Fass der Sorte Brent liegen die
aus den Terminpreisen technisch abgeleiteten
Annahmen fur das laufende Jahr 2%2% Uber
denen der Juni-Prognose. Fur das Jahr 2014 fal-
len sie mit 104 US-$ rund 4% hoher als in der
Juni-Prognose aus, wobei wegen der zwischen-
zeitlichen Aufwertung gegenlber dem US-Dol-
lar der Aufschlag in Euro gerechnet deutlich
geringer ist. FUr das Jahr 2015 wird den Termin-
notierungen folgend ein weiterer Rlckgang
des Roholpreises auf 997 US-$ unterstellt.

Bereits in den Sommermonaten und damit fri-
her als in der Juni-Prognose angenommen hat
auf den internationalen Markten ein Ruckgang
der Notierungen von Nahrungs- und Genuss-
mitteln eingesetzt, der sich fortsetzen durfte.
Bei den Ubrigen Agrarrohstoffen wird hingegen
mit einer Verteuerung gerechnet. Insgesamt
durften die Rohstoffpreise nach einem deut-
lichen Ruckgang im laufenden Jahr auch 2014
noch einmal nachgeben, bevor sie im Jahres-
durchschnitt 2015 wieder ansteigen.

Hoher
bewerteter Euro

Im Prognosezeit-
raum Annahme
riickldufiger
Rohdl-
notierungen ...

... und sonstiger
Rohstoffpreise



Zinsen kaum
verdndert

Finanzierungs-
bedingungen
weiterhin
gunstig

Der nachlassende Preisauftrieb, die zuletzt sehr
niedrigen HVPI-Raten sowie die weiterhin
schwache Kreditentwicklung haben den EZB-
Rat Anfang November dazu veranlasst, den
Zinssatz fur die Hauptrefinanzierungsgeschafte
des Eurosystems auf ein neues historisches Tief
zu senken. Diese Entscheidung und die nach-
folgende Kommunikation haben die Erwartun-
gen Uber den Pfad der Kurzfristzinssatze wieder
etwas gedampft. Flr unbesicherte Geschafte
am Interbankenmarkt wird — wie in der Juni-
Prognose — fUr das laufende Jahr ein Drei-
monatszinssatz von 0,2% und fir das Jahr
2014 von 0,3% abgeleitet. Im Jahr 2015 lage
der Kurzfristzins bei 0,5%. Die Rendite neun-
bis zehnjahriger deutscher Staatsanleihen ist im
Sommer deutlich Uber die Annahmen der Juni-
Prognose angestiegen. Der Aufwartstrend
durfte sich im Prognosezeitraum fortsetzen.
Abgeleitet aus der Zinsstrukturkurve ergeben
sich nach 1,6% im laufenden Jahr Rendite-
niveaus von 2,0% im Jahr 2014 und 2,4% im
Jahr 2015. Sie liegen damit im nachsten Jahr
um 20 Basispunkte hoher als in der Juni-Pro-
gnose.

Die Kreditzinsen deutscher Banken haben sich
im Vergleich zum Frihjahr kaum verandert. Bei
dem unterstellten Pfad der Geldmarktzinsen
und der langfristigen Renditen auf Staatsanlei-
hen dirften auch die Kreditzinsen fur Unter-
nehmen und Verbraucher im Prognosezeitraum
von einem sehr niedrigen Niveau aus leicht an-
steigen. Die Kreditrichtlinien der Banken im
Unternehmensgeschaft wurden laut den Er-
gebnissen der Umfrage zum Kreditgeschaft
(Bank Lending Survey) im dritten Quartal 2013
weitgehend unverandert gelassen, und auch
fur das vierte Quartal werden kaum Verande-
rungen erwartet. Der Anteil der Unternehmen,
die Uber einen eingeschrankten Zugang zu
Bankkrediten berichten, ist laut dem ifo Kredit-
hurdenindikator nach wie vor auf einem im lan-
gerfristigen Vergleich sehr niedrigen Niveau.
Die Finanzierungsbedingungen sind daher wei-
terhin als aufserst glnstig einzustufen. Daran
durfte sich im Prognosezeitraum nichts an-
dern.”

Deutsche Bundesbank

Wichtige Annahmen der Prognose

Position 2012 2013 2014 2015
Wechselkurse fur den
Euro
US-Dollar je Euro 1,29 1,33 1,34 1,34
Effektiv 1) 97,8 101,5 102,3 102,3
Zinssatze
EURIBOR-
Dreimonatsgeld 0,6 0,2 0,3 0,5
Umlaufsrendite
offentlicher Anleihen2 1,5 1,6 2,0 2,4
Rohstoffpreise
Rohdl 3) 112,0 1082 1039 99,2
Sonstige Rohstoffe 4 5 —7,2 =54 | =2 3,7
Absatzmarkte der deut-
schen Exporteure 5) 6) 1,3 1,3 4,0 5,0

1 Gegenuber den Wahrungen der 20 wichtigsten Handelspart-
ner des Euro-Raums (EWK-20-Gruppe), 1.Vj. 1999 = 100.
2 Umlaufsrendite deutscher Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit
von Uber neun bis zehn Jahren. 3 US-Dollar je Fass der Sorte
Brent. 4 In US-Dollar. 5 Verdnderung gegenuber Vorjahr in %.
6 Arbeitstaglich bereinigt.

Deutsche Bundesbank

Bei der Vorausschatzung der o&ffentlichen
Finanzen werden generell nur solche Mal3nah-
men einbezogen, die entweder verabschiedet
sind oder die genau spezifiziert wurden und
deren Umsetzung wahrscheinlich ist. Daher
blieben insbesondere die bei Prognoseab-
schluss noch nicht bekannten Koalitionsverein-
barungen unberucksichtigt. Die in diese Projek-
tion einbezogenen finanzpolitischen MalSnah-
men erhdhen das Staatsdefizit 2014 in be-
grenztem Umfang und fallen im Jahr 2015
neutral aus. Die Mehrbelastung der staatlichen
Haushalte im kommenden Jahr resultiert vor al-
lem daraus, dass eine weitere Senkung des Bei-
tragssatzes zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung um 0,6 Prozentpunkte auf 18,3% unter-
stellt wurde. Hiermit wird in der Prognose — der
grundsatzlichen Regelung entsprechend — die
Rlcklage Ende 2014 auf ihre Obergrenze von
1,5 Monatsausgaben zurlickgefUhrt. Im Hin-
blick auf die Leistungen aus dem im Sommer
2013 eingerichteten Fluthilfefonds (insgesamt
8 Mrd €) wurde eine Verteilung Uber mehrere
Jahre angenommen, sodass der Finanzierungs-
saldo in den einzelnen Prognosejahren hier-
durch vergleichsweise wenig beeinflusst wird.

1 Es wird unterstellt, dass die bevorstehende Uberpriifung
der Bankbilanzen durch das Eurosystem keine nachteiligen
Folgen fur das Kreditangebot haben wird.
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Fiskalprognose

durch Koalitions-

vereinbarungen
wohl nicht
grundlegend
gedndert

Auftragseingang in der Industrie

Volumen, 2010 = 100, saisonbereinigt,
vierteljahrlich, log. Mastab
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Die Mafldnahmen aus dem hier nicht bertck-
sichtigten Koalitionsvertrag verandern aus heu-
tiger Sicht das Prognosebild fur die 6ffentlichen
Finanzen in den kommenden zwei Jahren woh!
nicht grundlegend, deuten aber auf eine Auf-
weichung des finanzpolitischen Kurses hin. Die
Vereinbarungen sehen zusatzliche Ausgaben
unter anderem im Bereich der Renten- und
Pflegeversicherung sowie fur Bildung und Infra-
struktur vor. Bei gesamtstaatlicher Betrachtung
werden die finanziellen Wirkungen im Vergleich
zu den hier zugrunde gelegten Ansatzen ver-
mutlich dadurch begrenzt, dass die Beitrags-
satze der Sozialversicherungen nicht wie in der
Prognose unterstellt sinken dirften.? Die bis-
lang bekannt gewordenen Grofen fiur die
staatlichen Investitionen duirften auf Jahres-
basis ebenfalls nur einen Uberschaubaren ge-
samtwirtschaftlichen Impuls entfalten. Auch
konnten die Belastungen der Staatshaushalte
die zweite Halfte der Legislaturperiode starker
betreffen, das heilst zum guten Teil auf3erhalb
des Prognosehorizonts liegen.

B Konjunktureller Ausblick?®

Nachdem das wirtschaftliche Wachstum im
Sommerhalbjahr 2013 Uberwiegend von der
Binnenwirtschaft getragen worden war, durf-
ten ab dem Herbst auch aufSenwirtschaftliche
Faktoren wieder an Bedeutung gewinnen. Da-
fur sprechen neben den deutlich nach oben ge-
richteten Erwartungen hinsichtlich der indus-
triellen Produktion und der Ausfuhren, wie sie
in den ifo Umfragen zum Ausdruck kommen,
auch der Auftragseingang des Verarbeitenden
Gewerbes, der zuletzt zwei Quartale in Folge
mit einer Rate von 1%2% angestiegen ist. Be-
sonders die Auftrage aus Drittlandern und
zuletzt die Bestellungen aus dem Inland zogen
spUrbar an. Ein starkerer konjunktureller
Schwung in der Industrie dirfte auch helfen,
das in den Dienstleistungsbereichen einge-
schlagene Expansionstempo mindestens zu
halten. Angesichts des Nachfragelberhangs im
Wohnungsbau sollte der Kapazitatsausbau in
der Bauwirtschaft weiter fortschreiten und die
Wachstumsrate der Bauleistungen zunachst
noch vergleichsweise hoch halten. Dies alles
spricht dafur, dass die deutsche Volkswirtschaft
im Winterhalbjahr 2013/2014 recht kraftig
expandieren wird, wenn nicht besonders un-
gunstige Witterungsbedingungen das Tempo
vorubergehend abbremsen.

In mittelfristiger Perspektive sollte die deutsche
Volkswirtschaft davon profitieren, dass nicht
nur die globale Wirtschaft wieder starker
wachst, sondern dass auch die europaische
Wirtschaft zunehmend Tritt fasst. Bereits die
Aussicht hierauf durfte die Unternehmen be-
wegen, vermehrt in neue Ausristungen und
Bauten zu investieren. Da sich zudem die Per-
spektiven fir den privaten Konsum recht vor-

2 Die Senkung des Rentenbeitragssatzes konnte zur Finan-
zierung zusatzlicher Ausgaben der gesetzlichen Rentenver-
sicherung unterbleiben. AufSerdem ist vorgesehen, den
Beitragssatz zur gesetzlichen Pflegeversicherung im Jahr
2015 um 0,3 Prozentpunkte und in der Folge um weitere
0,2 Prozentpunkte anzuheben.

3 Die hier vorgestellte Vorausschatzung fur Deutschland
wurde am 22. November 2013 abgeschlossen. Sie ist in die
am 5. Dezember 2013 von der EZB verdffentlichte Projek-
tion fUr den Euro-Raum eingegangen.

Verstdrkung der
konjunkturellen
Aufwdrts-
bewegung im
Winterhalbjahr
2013/2014

Sich weiter
verbessernde
konjunkturelle
Aussichten



Wirtschafts-
wachstum
erhoht sich

Zunehmender
Auslastungsgrad
bei verstdrktem
Potenzial-
wachstum

Leichte Auf-
wdrtsrevision
der BIP-
Prognosen

teilhaft darstellen, die Expansionsphase beim
privaten Wohnungsbau noch eine Weile anhal-
ten dirfte und von den staatlichen Konsum-
und Investitionsausgaben keine Bremseffekte
zu erwarten sind, sollte sich das Wirtschafts-
wachstum in Deutschland im Laufe des Pro-
gnosezeitraums verstarken.

Unter diesen Bedingungen kénnte die deut-
sche Volkswirtschaft gemessen am realen BIP
im kommenden Jahr um 1,7% und im darauf
folgenden Jahr um 2,0% expandieren, nach
0,5% im laufenden Jahr. Arbeitstaglich berei-
nigt entsprache dies BIP-Wachstumsraten von
0,6% im Jahr 2013, 1,7% im Jahr 2014 und
1,8% im Jahr 2015. Dabei ist die recht geringe
Zuwachsrate im Jahr 2013 einem statistischen
Unterhang aus dem Jahr 2012 zuzuschreiben.
Die sich verstarkende konjunkturelle Dynamik
zeigt sich auch in den Jahresverlaufsraten, die
von 1,6% im Jahr 2013 auf 1,9% im Jahr 2015
ansteigen.

Bei dem hier abgeleiteten Wachstumsprofil
waurde sich der Auslastungsgrad der deutschen
Volkswirtschaft ausgehend von einem Normal-
niveau im Jahr 2013 moderat erhohen. Dabei
wird eine gegenuUber den frlheren Prognose-
runden leicht angehobene Schatzung des
Potenzialwachstums zugrunde gelegt. Wegen
der vermehrten Zuwanderung durften sich die
demographisch bedingten Angebotsverknap-
pungen am Arbeitsmarkt erst verzogert be-
merkbar machen. Deshalb scheint es angemes-
sen, die Schatzung der Potenzialrate fur die
Jahre 2014 und 2015 auf 1,4% anzuheben,
nach 1,3% im Jahr 2013 und 1,2% im Jahr
2012.

Gegenuber der Juni-Projektion werden die Pro-
gnosen fur das BIP-Wachstum sowohl fur das
Jahr 2013 als auch fir das Jahr 2014 leicht um
jeweils knapp 0,2 Prozentpunkte erhéht. Im
Jahr 2013 stellen sich in erster Linie die Aus-
fuhren etwas glnstiger dar, wobei auch Daten-
revisionen eine Rolle spielen. Im Jahr 2014 sind
verbesserte Aussichten fir den privaten Ver-
brauch und Wohnungsbau ausschlaggebend.

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Produktionsliicke
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Die Ausfuhren sollten bereits im Schlussquartal
des laufenden Jahres deutlich an Schwung ge-
winnen und damit die vorangegangene Schwa-
chephase beenden. Darauf deuten die seit Au-
gust merklich verbesserten Exporterwartungen
der Industrieunternehmen sowie die steigen-
den Auftragseingange aus dem Ausland hin.
Auch flr die mittlere Frist haben sich die Ab-
satzerwartungen der Exporteure gemals der
Herbstumfrage des DIHK spurbar erhoht. Wah-
rend die Nachfragebelebung bislang von den
Drittstaaten getragen wurde, dirfte die sich
abzeichnende Erholung im Euro-Raum fir wei-
tere Absatzmoglichkeiten sorgen. Nach einem
leichten Anstieg um %% im laufenden Jahr ist
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Wieder
zunehmende
Unternehmens-
investitionen

Technische Komponenten zur
BIP-Wachstumsprognose

in % bzw. Prozentpunkten

Position 2012 2013 2014 2015
Statistischer Uberhang am

Ende des Vorjahres 1) 0,38 °=10,3 0,7 0,6
Jahresverlaufsrate 2) 0,3 1,6 1,6 1,9
Jahresdurchschnittliche BIP-

Rate, arbeitstaglich bereinigt 0,9 0,6 1,7 1,8
Kalendereffekt 3) -02 -01 0,0 0,2
Jahresdurchschnittliche

BIP-Rate 4) 0,7 0,5 1,7 2,0

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2013 bis 2015 eigene Progno-
sen. 1 Saison- und arbeitstaglich bereinigter Indexstand im vier-
ten Quartal des Vorjahres in Relation zum arbeitstaglich berei-
nigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresverande-
rungsrate im vierten Quartal, saison- und arbeitstaglich berei-
nigt. 3 In % des BIP. 4 Abweichungen in der Summe rundungs-
bedingt.

Deutsche Bundesbank

deshalb eine spurbare Verstarkung des Export-
wachstums zu erwarten. Mit den hier unter-
stellten Expansionsraten von 4% im Jahr 2014
und 5%% im Jahr 2015 folgen die Ausfuhren
im Grofsen und Ganzen der Entwicklung der
Absatzmarkte. Anders als in den Vorjahren ist
wegen der geanderten Kostentrends und der
zunehmenden Konkurrenz aus anderen Euro-
Landern nicht mit Uberproportionalen Zuwach-
sen zu rechnen. Zudem gibt es zumindest in
einigen Branchen die Neigung, Ausfuhren
durch Vorortproduktion zu ersetzen oder zu-
mindest zu erganzen.®

Mit anziehenden Exporten vor allem in die
Euro-Lander sollte auch die Schwache der
Unternehmensinvestitionen bald Uberwunden
werden. Eine steigende Kapazitatsauslastung in
der Industrie, die reichlich vorhandenen Eigen-
mittel und die aufserst gunstigen Finanzierungs-
bedingungen durften der Investitionstatigkeit
der Unternehmen zu neuem Schwung verhel-
fen. Dabei ist jedoch in Rechnung zu stellen,
dass infolge der Strukturreformen und der An-
passungsfortschritte auch die Attraktivitat der
anderen Euro-Lander als Produktionsstandort
fur deutsche Unternehmen wieder zunimmt.
Zudem stimuliert das Bestreben, mit Teilen der
Produktion nahe an den Endverbrauchern zu
sein, Investitionen in Drittlandern. Deshalb
unterstellt diese Projektion eine Normalisierung

der Unternehmensinvestitionen im Inland, nicht
aber einen erheblichen Ausbau der Kapazita-
ten.

Im Zuge der steigenden Nachfrage nach Wohn-
raum sowie nach wertbestandig erscheinenden
Kapitalanlagen sind nicht nur die Mieten bei
Neuvertragen und die Preise fur Wohnimmo-
bilien spurbar angestiegen, sondern es hat sich
auch die Zahl neu genehmigter Bauvorhaben
kraftig erhoht. Im dritten Vierteljahr 2013 ergab
sich binnen Jahresfrist eine Steigerung um gut
15%, und der Aufwartstrend scheint ungebro-
chen. Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nungen Ubertrafen im dritten Quartal die Woh-
nungsbauinvestitionen insgesamt einschliel3lich
der vermutlich weniger stark zunehmenden Be-
standsinvestitionen den Vorjahresstand um
3%. Ob sich die kraftig steigende Nachfrage in
Bauleistungen rasch umsetzt, wird angesichts
des hohen Auslastungsgrades davon abhan-
gen, wie schnell die Kapazitaten erweitert wer-
den koénnen. Hierbei sollten neben der Zuwan-
derung auch die offenen Markte in der EU hel-
fen. Der bisher recht verhaltene Anstieg der
Bauleistungspreise legt jedenfalls nahe, dass
die Kapazitatsbeschrankungen bisher nicht zu
einer Ausweitung der Preiserhéhungsspiel-
raume geflhrt haben. Deshalb ist davon auszu-
gehen, dass nach den beiden in besonderem
Mals durch Auf- und Nachholeffekte gepragten
Quartalen Mitte 2013 die Bauleistung mit noch
recht hohen, aber abnehmenden Raten weiter
expandiert. Jahresdurchschnittlich ergabe sich
dann eine Steigerung der Wohnungsbauinves-
titionen um 5%2% im Jahr 2014 und um 334%
im Jahr 2015, nach einer Zunahme um lediglich
1%% im Jahr 2013. In Relation zur gesamten
Wirtschaftsleistung wirden die Wohnungsbau-
investitionen bis ins Jahr 2015 ansteigen und
den Tiefstand aus dem Jahr 2008 erheblich
Ubertreffen. Sie blieben aber deutlich hinter

4 Siehe: Deutsche Bundesbank, Zu den Ursachen fur die
jungste Schwache der deutschen Warenexporte nach
China, Monatsbericht, November 2013, S. 50 ff.

Wohnungsbau
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dem Hochststand fur das wieder vereinigte
Deutschland aus dem Jahr 1994 zurtck.

Bei den staatlichen Investitionen zeichnet sich
im laufenden Jahr nur ein moderates Wachs-
tum ab. FUr die kommenden Jahre wurde
unterstellt, dass die Dynamik nicht zuletzt an-
gesichts einer relativ guten Finanzlage in vielen
Gemeinden zunimmt. Die nun vorliegenden
Koalitionsvereinbarungen sehen zusatzliche
staatliche Investitionen vor. Dabei ist insbeson-
dere zu berUcksichtigen, dass das Gesamt-
volumen noch auf Einzeljahre verteilt werden
muss und Investitionen haufig einen langeren
Planungsvorlauf haben.

Insgesamt durften die Bruttoanlageinvestitio-
nen nach einem Minus von 3% im laufenden
Jahr im kommenden Jahr um 4%% und im da-
rauf folgenden Jahr um beinahe 5% zuneh-
men. Dazu kommt in den Jahren 2013 und
2014 eine Aufstockung der Vorrate. Die Brutto-
investitionen wuirden damit auch unter Berlck-
sichtigung des insbesondere bei Ausrlstungen
recht hohen Importgehalts erheblich zur kon-
junkturellen Verstarkung des Wirtschaftswachs-
tums in Deutschland beitragen.

Der private Konsum profitiert davon, dass die
Haushalte die Konjunkturaussichten zuneh-
mend als verbessert einschatzen und auch da-
von Uberzeugt sind, dass sie daran Uber spur-
bar steigende Einkommen partizipieren. Dies
geht jedenfalls aus den regelmafigen GfK-
Umfragen zum Konsumklima hervor. Nach der
hier vorgelegten Projektion durfte das reale ver-
fugbare Einkommen der privaten Haushalte im
kommenden Jahr fast um 1%2% und im darauf
folgenden Jahr um 134% steigen, nach einer
Zunahme um lediglich gut %2% im laufenden
Jahr. Die privaten Verbrauchsausgaben kénn-
ten infolge der verbesserten Konsumentenstim-
mung etwas starker zunehmen als der Aus-
gabenrahmen. Die Sparquote wrde sich dann
weiter leicht auf 9,8% im Jahr 2015 ermafSigen.
Das in dem Koalitionsvertrag vorgesehene
Mehr an Sozialleistungen konnte trotz der im
Vergleich zu dieser Projektion vermutlich hohe-
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Prognose

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2012 2013 2014 2015
BIP (real) 0,7 0,5 1,7 2,0
desgl. arbeitstaglich
bereinigt 0,9 0,6 1,7 1,8
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 0,8 0,9 1,4 1,9
Konsumausgaben des
Staates 1,0 0,7 1,5 1,5
Bruttoanlageinvestitionen -2,1  -0,8 4,3 4,9
Exporte 3,2 0,2 3,9 5,4
Importe 1,4 1,1 5.1 6,5

Beitrage zum BIP-
Wachstum 1

Inlandische Endnachfrage 0,2 0,5 1,8 2,2
Vorratsveranderungen - 0,5 0,3 0,2 0,0
Aufsenbeitrag 09 -04 -03 -02
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 2) 0,2 0,5 0,7 0,5
Erwerbstatige 2) 1,1 0,6 0,5 0,4
Arbeitslose 3) 2,9 2,9 2,9 2,9
Arbeitslosenquote 4) 6,8 6,9 6,8 6,7
Lohnstlickkosten 5) 3,1 2,1 1,6 1,5
Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer 2,6 1,9 2,8 3,1
Reales BIP je Erwerbs-
tatigen -04 -02 1,2 1,6
Verbraucherpreise 6) 2,1 1,6 1,3 1,5
ohne Energie 1,6 1,6 1,5 1,9
Energiekomponente 5,6 18 | =03 | =12

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;
2013 bis 2015 eigene Prognosen. 1 In Prozentpunkten. 2 In-
landskonzept. 3 In Millionen Personen (Definition der Bundes-
agentur fur Arbeit). 4 In % der zivilen Erwerbspersonen. 5 Quo-
tient aus dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer und dem realen BIP je Erwerbstatigen. 6 Harmo-
nisierter Verbraucherpreisindex.

Deutsche Bundesbank

ren Beitragssatze zu den Sozialversicherungen
dem verflugbaren Einkommen und auch dem
privaten Konsum einen leichten zusatzlichen
Impuls geben.

Der reale Staatsverbrauch durfte im laufenden
Jahr weiterhin nur verhalten steigen. Nominal
ist allerdings nicht zuletzt wegen der Abschaf-
fung der PraxisgebUhr mit einem kraftigeren
Anstieg zu rechnen. Fur die Folgejahre sind
auch in realer Betrachtung wieder hoéhere Zu-

5 In der ersten Halfte der neunziger Jahre war nicht nur die
Zuwanderung wesentlich hoher ausgefallen, hinzu kam vor
allem der erhebliche Sanierungs- und Neubaubedarf in den
neuen Bundeslandern.
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beit. 2013 bis 2015 eigene Prognosen.
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wachse unterstellt, und der Staatsverbrauch
durfte weitgehend im Einklang mit dem Pro-
duktionspotenzial zunehmen.

Die erwartete kraftige Expansion der inlan-
dischen Endnachfrage sollte mit einem spurba-
ren Anstieg der Einfuhren einhergehen. Zwar
lassen sich aus den zuletzt fur das Jahr 2009
veroffentlichten Input-Output-Tabellen des Sta-
tistischen Bundesamtes bei wichtigen Nachfra-
gekomponenten niedrigere Importintensitaten
als in den Vorjahren ableiten; dies durfte aber
vor allem der Wirtschaftskrise 2008/2009 zu-
zuschreiben sein. FUr den Prognosezeitraum
wird unterstellt, dass sich das Importverhalten
wieder den Vorkrisenjahren annahert. Unter
dieser Bedingung sollten die Einfuhren im kom-
menden Jahr um gut 5% zunehmen und im
darauf folgenden Jahr um 6%:%, nach einer
Steigerung von lediglich 1% im laufenden Jahr.
Von den kraftig zunehmenden Einfuhren durf-
ten die Partnerlander im Euro-Gebiet in beson-
derem Mafs profitieren.

Der Uberschuss in der deutschen Leistungs-
bilanz kénnte sich infolge des kraftigen Import-
wachstums von fast 7% des nominalen BIP im
Jahr 2013 auf 6%% im Jahr 2015 vermindern.
Er fiele dann wieder ahnlich hoch aus wie vor
der Schuldenkrise im Euro-Gebiet. Dabei kdnnte
der Handelsbilanztberschuss von 6% des BIP
auf 5%% zurlickgehen. Einem starkeren Ruck-
gang steht in dieser Projektion die vergleichs-
weise verhaltene Dynamik der Unternehmens-
investitionen und der Preiskomponente des
nominalen BIP in Deutschland entgegen. Hin-
sichtlich der Kapitalertrdge ist angesichts des
weiter steigenden Auslandsvermogens weiter-
hin mit einem erheblichen Zufluss zu rechnen.
Allerdings durften die laufenden Ubertragun-
gen an das Ausland auch infolge der verstark-
ten Zuwanderung spurbar zunehmen.

B Arbeitsmarkt

Die Bewegungen auf dem deutschen Arbeits-
markt werden im Prognosezeitraum zu einem
erheblichen Teil durch anhaltend hohe Zuwan-
derung gepragt sein. Im ersten Halbjahr 2013
haben die Wanderungsstrome das erhohte
Niveau des Vorjahres nochmals spurbar Uber-
troffen. Fir das Gesamtjahr erwartet die vor-
liegende Projektion einen Nettozufluss von
385 000 Personen, nach 370 000 Personen im
Jahr 2012. Insbesondere aus den Landern des
Euro-Gebiets durften im laufenden Jahr ange-
sichts des erheblichen Arbeitsmarktgefalles
nochmals splrbar mehr Personen zuwandern,
und das erhohte Niveau konnte in den Folge-
jahren weitgehend gehalten werden. Hinsicht-
lich der mittel- und osteuropaischen EU-Lander,
denen bereits im Jahr 2011 die volle Arbeitneh-
merfreizigigkeit eingerdumt worden war, wird
Uber den Prognosezeitraum ein allmahliches
Abflauen des Nettozustroms erwartet. Dem-
gegenuber wird es aus Rumanien und Bul-
garien wegen des Wegfalls der Beschrankun-
gen bei der Arbeitnehmerfreiziigigkeit vortber-
gehend zu einem verstarkten Zufluss kommen.
Im Jahr 2014 ist deshalb mit einer ahnlich
hohen Nettozuwanderung wie im Jahr 2013 zu

Nachgebender
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Uberschuss

Anhaltend hohe
Zuwanderung
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rechnen. Im Jahr 2015 kénnte sie sich dann auf
350 000 Personen verringern. Da die Zuwande-
rung ganz Uberwiegend auf die Nutzung von
Erwerbschancen ausgerichtet ist, erhéht sie zu
einem erheblichen Teil unmittelbar das Arbeits-
kraftepotenzial. Im laufenden und im kommen-
den Jahr wird dies die Zahl der Erwerbsperso-
nen jeweils wohl um 280 000 anheben, im
Jahr 2015 um gut 250 000.

Es ist damit zu rechnen, dass ein GrofSteil der
zugewanderten Personen recht schnell Be-
schaftigung findet, zumal diese haufig gute for-
male Qualifikationen aufweisen und gezielt in
Segmente des deutschen Arbeitsmarktes ge-
hen, in denen die Arbeitskraftenachfrage aus
dem lokal verfugbaren Angebot nicht leicht zu
stillen ist. So kann das Beschaftigungswachs-
tum trotz abnehmender heimischer Reserven
fortgesetzt werden. Allerdings durfte es sich
Uber den Prognosehorizont weiter leicht ab-
schwachen, und zwar von 0,6% im Jahr 2013
auf 0,4% im Jahr 2015. Die Verlangsamung
steht im Einklang mit der fortschreitenden Nor-
malisierung des Lohnwachstums.

Die vorubergehende konjunkturelle Abschwa-
chung bei einem erheblichen Zustrom quali-
fizierter Arbeitskrafte hat die Arbeitslosigkeit
seit Fruhjahr 2012 leicht ansteigen lassen. Die
verbesserten konjunkturellen Aussichten durf-
ten trotz der weiterhin anhaltenden Zuwande-
rung die Zunahme der Arbeitslosigkeit zunachst
abbremsen und dann eine leichte Gegenbewe-
gung einleiten. Die Arbeitslosenquote koénnte
sich in der Abgrenzung der Bundesagentur fur
Arbeit von 6,9% im laufenden Jahr auf 6,7%
im Jahr 2015 verringern; die nach internationa-
len Konventionen berechnete Erwerbslosen-
quote von 5,3% auf 5,2%.

B Arbeitskosten und Preise

Bei der Prognose des Tariflohnanstiegs werden
alle Abschliisse der Vorjahre berlcksichtigt und
am Ende ihrer Vertragslaufzeit unter Beachtung
des gesamtwirtschaftlichen Rahmens sowie
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branchenspezifischer Besonderheiten fortge-
schrieben. Im Einzelhandel, in dem rund 10%2%
der in der Bundesbank-Tarifverdienststatistik er-
fassten Beschaftigten tatig sind, wurde bisher
trotz monatelanger Tarifverhandlungen keine
Einigung erzielt. In der vorliegenden Projektion
wird davon ausgegangen, dass bald ein neuer
Abschluss erreicht wird und dass dieser eine
Kompensation fur die vorangegangenen Mo-
nate ohne Lohnsteigerung enthalten wird.®
Dies ist ein wesentlicher Grund daflr, dass die
Tariflohnprognose fur das Jahr 2014 nun eine
Entgeltanhebung um 3,1% vorsieht, anstelle
von 2,9% in der Juni-Projektion. Die bisher be-
kannt gewordenen Lohnforderungen fur die
Tarifrunde 2014 (jeweils 5,5% in der Chemie-
und in der Druckindustrie) passen bei Unterstel-
lung eines konjunkturabhangigen Erfolgsgra-
des in dieses Bild. Fur das Jahr 2015 wird eben-
falls mit einer Zunahme der Tarifentgelte um
3,1% gerechnet, sodass sich in der Grundten-
denz eine leichte Verstarkung des Tariflohnan-
stiegs ergibt.

Nachdem die Lohndrift im laufenden Jahr unter
anderem wegen etwas verringerter Pramien-
zahlungen negativ ausgefallen sein dirfte, wird
fur die beiden Folgejahre eine auf Monatsbasis
neutrale Lohndrift unterstellt. Dabei dirften
sich verschiedene Effekte kompensieren. Auf
Stundenbasis dirfte die Lohndrift im kommen-
den Jahr nochmals negativ ausfallen, dann aber
in den neutralen Bereich drehen.

Eine Entlastung bei den Arbeitgeberbeitragen
zur gesetzlichen Rentenversicherung, die auf
Basis der geltenden Rechtslage unterstellt
wurde, wurde im Jahr 2014 den Anstieg des
Arbeitnehmerentgelts je Arbeitnehmer auf
2,8% drlcken. Entfallt die Beitragssatzsen-
kung, ware wie im Jahr 2015 mit einer Steige-

6 Nach Abschluss der Prognose wurde am 5. Dezember
2013 bekannt, dass sich die Tarifpartner in Baden-Wrt-
temberg auf einen Pilotabschluss fir den Einzelhandel ge-
einigt haben. Er sieht rlckwirkend zum 1. Juli 2013 eine
Lohnsteigerung von 3% und zum 1. April 2014 eine wei-
tere Steigerung um 2,1% vor. Damit kénnte ein groRerer
Teil des Lohnanstiegs als in der Prognose unterstellt auf das
Jahr 2013 entfallen.
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rung der Arbeitskosten um 3,1% zu rechnen.
Mit der im Koalitionsvertrag vereinbarten An-
hebung des Beitragssatzes zur Pflegeversiche-
rung wdurden die Arbeitskosten 2015 noch
etwas starker zunehmen. Die EinfUhrung eines
allgemeinen Mindestlohns in Héhe von 8,50 €
zum 1. Januar 2015 wurde unmittelbar vermut-
lich eher geringe Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftlichen Lohnkosten haben, da zu-
nachst noch Ubergangsregeln gelten sollen.
Diese sehen vor, dass branchenspezifische Min-
destléhne und Tarifentgelte unterhalb dieses
Niveaus erst ab dem 1. Januar 2017 durch den
gesetzlichen Mindestlohn abgel6st werden.

Ein Lohnkostenanstieg von rund 3% wiurde bei
unveranderten makrodkonomischen Vertei-
lungsrelationen und einem Trendproduktivitats-
anstieg von rund 1% eine Binneninflationsrate
von rund 2% nach sich ziehen. Nachdem das
tatsachliche Produktivitatswachstum in den
vergangenen Jahren erheblich hinter dem lan-
gerfristigen Trend zurlckgeblieben ist, wird fur

den Projektionszeitraum mit einem gewissen
Aufholeffekt gerechnet, der den Anstieg der
Lohnstuckkosten trotz des sich verstarkenden
Lohnwachstums bremst. Unter der Annahme,
dass sich die Stabilisierung der Lohnquote auf
einem zwar im Vergleich zu den Jahren der
Hochkonjunktur 2006 und 2007 erhohten, in
langerfristiger Perspektive jedoch gedriickten
Niveau fortsetzt, wirde die Verteuerung der
inlandischen Wertschépfung im Prognosezeit-
raum zwar gegen eine Rate von 2% pro Jahr
tendieren, diese moglicherweise aber auch im
Jahr 2015 noch nicht ganz erreichen. Der Uber-
proportionale Anstieg des BIP-Deflators im lau-
fenden Jahr ist einer temporaren Margenaus-
weitung infolge der Uberraschend starken
Terms-of-Trade-Verbesserung zuzuschreiben.

Eine insgesamt verhaltene Preistendenz bei sich
nach und nach verstarkender Binnenkompo-
nente pragt die Inflationsprognose auf der Ver-
braucherstufe. Das Lohnwachstum treibt vor
allem die Dienstleistungspreise an, und die ver-
starkt zunehmenden Einkommen ziehen die
Wohnungsmieten nach oben. Steigende inlan-
dische Vertriebskosten durften auch die Preise
gewerblicher Waren und von Nahrungsmitteln
beeinflussen. Dem wirkt zumindest kurzfristig
entgegen, dass die Preise von Obst und Ge-
muse im laufenden Jahr unter dem Einfluss un-
gunstiger Witterungsverhaltnisse sehr stark ge-
stiegen sind und die zu erwartende Korrektur
den Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln im kom-
menden Jahr bremsen durfte. Bei den Preisen
gewerblicher Waren sollten sich zunachst noch
die recht spurbare Euro-Aufwertung und die
infolge der verhaltenen globalen Industriekon-
junktur gedrlckten Preistrends auf den vorge-
lagerten Absatzstufen bemerkbar machen.
Ohne Energie gerechnet durfte sich der Preis-
anstieg dem HVPI zufolge deshalb von 1,6% im
Jahr 2013 Uber 1,5% im Jahr 2014 allmahlich
auf 1,9% im Jahr 2015 verstarken. Dabei ist in
Rechnung zu stellen, dass die deutsche HVPI-
Jahresrate 2013 aufgrund von Verkettungspro-
blemen vor allem im Teilindex fir Beherber-
gungsdienstleistungen erheblich nach oben
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Waren
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verzerrt wird.” Ohne diesen Effekt wirde die in
der Prognose angelegte Verstarkung des Preis-
auftriebs deutlicher aufscheinen. Andererseits
ist zu berucksichtigen, dass die Abschaffung
der PraxisgebUhr die Vorjahresrate 2013 redu-
ziert hat und dies ebenfalls als Sondereffekt zu
verstehen ist.

Die Prognose der Energiekomponente des HVPI
wird im Wesentlichen durch die Annahmen be-
zUglich der Rohdlnotierungen und Wechsel-
kurse bestimmt. Diese geben einen leicht ab-
fallenden Pfad fur Kraftstoffe und Heizdl vor.
Bei elektrischem Strom scheinen gunstigere Be-
schaffungspreise zusatzliche Belastungen durch
erhdéhte Umlagen flir Energien aus erneuerba-
ren Quellen zu einem grofSen Teil zu kompen-
sieren. Die Haushaltspreise fir Gas und Warme-
energie durften sich zunachst seitwarts bewe-
gen. Spater kénnten sie den Heizdlpreisen fol-
gen. Falls sich die konditionierenden Annahmen
als zutreffend erweisen, sollten sich die Ener-
giepreise im kommenden Jahr leicht um 0,3%
und im darauf folgenden Jahr um 1,2% erma-
[Sigen.

Unter diesen Bedingungen ergaben sich fir die
Verbraucher in Deutschland gemessen am HVPI
Teuerungsraten von 1,6% im laufenden, 1,3%
im kommenden und 1,5% im darauf folgenden
Jahr. Trotz der eher verhaltenen Preistendenz in
Deutschland wirde damit die mittlere Preis-
steigerungsrate der anderen Lander des Euro-
Raums zumindest gegen Ende des Prognose-
zeitraums splrbar Ubertroffen.

B Offentliche Finanzen

Der staatliche Gesamthaushalt durfte das lau-
fende Jahr erneut praktisch ausgeglichen ab-
schlieBen (2012: Uberschuss von 0,1% des BIP).
Im Gefolge der konjunkturellen Verlangsamung
im Winterhalbjahr 2012/2013 ist zwar einer-
seits damit zu rechnen, dass sich der 2012 noch
splrbar positive Konjunktureinfluss abbaut.®
Andererseits entfallen die temporaren Belas-
tungen durch die WestLB-Abwicklung aus dem
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Vorjahr, und es zeichnet sich eine kleine struk-
turelle Haushaltsverbesserung ab. Auch struk-
turell durfte der Finanzierungssaldo im Jahr
2013 praktisch ausgeglichen sein. Zur Verbes-
serung im Vorjahresvergleich tragen unter an-
derem die weiter moderate Entwicklung der
Rentenausgaben, der Rickgang der Zinsausga-
ben sowie der Fiscal drag? bei. Haushaltsbelas-
tungen wie insbesondere durch die Senkung
des Rentenbeitragssatzes werden dadurch
mehr als ausgeglichen.

Die Schuldenquote ist immer noch hoch (Ende
2012: 81,0%), im laufenden Jahr zeichnet sich
aber ein merklicher Rickgang ab. Der Abwarts-
trend, der sich bei nur noch vergleichsweise be-
grenzten Defiziten der Gebietskorperschaften
durch das nominale BIP-Wachstum im Nenner
ergibt, wird durch den fortgesetzten Portfolio-
abbau bei den staatlichen Bad Banks noch ver-
starkt. Gebremst wird er hingegen durch die
— Bruttoschulden erhéhenden — Kapitalzufiih-
rungen an den ESM und EFSF-Hilfskredite'® im
Rahmen der Malinahmen zur Stabilisierung des
Euro-Raums.

Auch fir die beiden Folgejahre werden keine
groferen Haushaltsbewegungen prognostiziert,
wobei die bei Prognoseabschluss noch nicht
vorliegenden Koalitionsvereinbarungen nicht
berlcksichtigt sind. Bis 2015 kdnnte sich der
Finanzierungssaldo schrittweise etwas verbes-
sern und ein Uberschuss von knapp %% des
BIP erreicht werden. Dazu tragt vor allem die
konjunkturelle Belebung bei. In struktureller Be-
trachtung belastet insbesondere die in der Pro-

7 Siehe: Deutsche Bundesbank, Der Beitrag des Teilindex
flr Beherbergungsdienstleistungen zu den aktuellen Unter-
schieden zwischen den VPI- und HVPI-Raten, Monats-
bericht, April 2013, S. 7.

8 Hier wird das disaggregierte ESZB-Verfahren zur Konjunk-
turbereinigung herangezogen, vgl.: Deutsche Bundesbank,
Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen:
die Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen in Deutschland
in den Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht, Marz 2006,
S. 63 ff.

9 Der Begriff umfasst hier (positiv) die Aufkommenswir-
kung der Einkommensteuerprogression und (negativ) den
Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der speziel-
len Verbrauchsteuern.

10 ESM: Europaischer Stabilitdtsmechanismus, EFSF: Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat.
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gnose fur 2014 unterstellte regelgebundene
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen
Rentenversicherung. Etwas gewichtiger durften
aber entlastende Faktoren sein wie der weitere
Rlickgang der Zinsausgaben und der Fiscal
drag. Trotz der leichten Verbesserung ware der
gesamtstaatliche Haushalt damit weiterhin
strukturell praktisch ausgeglichen. Nach der-
zeitigem Kenntnisstand ergeben sich aus den
Koalitionsvereinbarungen bis 2015 nur relativ
begrenzte Haushaltsbelastungen, insbesondere
wenn der Beitragssatz zur Rentenversicherung,
anders als hier unterstellt, nicht gesenkt wirde.

Hinter der Entwicklung des gesamtstaatlichen
Finanzierungssaldos steht eine splurbare Haus-
haltsverbesserung bei den Gebietskorperschaf-
ten, die aber von einer Verschlechterung bei
den Sozialversicherungen begleitet wird. Bund
und Lander missen sich auf die Einhaltung der
langfristigen Budgetobergrenzen der nationa-
len Schuldenbremse vorbereiten, die ab 2016
fur den Bund und ab 2020 fur die Lander

grundsatzlich ausgeglichene Haushalte vor-
sieht. Bei den Sozialversicherungen dirfte die
Ausgabendynamik wieder zunehmen, nicht zu-
letzt weil verschiedene Entlastungsfaktoren der
letzten Jahre entfallen (z.B. Dampfungsfakto-
ren bei den Rentenanpassungen, Einsparungen
bei der aktiven Arbeitsmarktpolitik). Insbeson-
dere in der gesetzlichen Rentenversicherung ist
mit deutlichen Defiziten zu rechnen.

Die Schuldenquote geht in dem hier vorgestell-
ten Szenario in den kommenden Jahren be-
schleunigt zurtick. Hintergrund sind die bessere
Haushaltslage der Gebietskorperschaften und
das starkere nominale BIP-Wachstum. Hinzu
kommt, dass die Schuldeneffekte durch die
Stabilisierungsmafsnahmen auf europaischer
Ebene annahmegemals bis 2015 ausgelaufen
sein werden. Die Schuldenquote wirde aber
auch im Jahr 2015 noch deutlich Uber 70%
liegen.

B Risikobeurteilung

Die realwirtschaftlichen Risiken fur die Pro-
gnose sind zum einen im aufsenwirtschaftlichen
Umfeld zu sehen. Zwar konnten die Auswir-
kungen der Schuldenkrise im Euro-Gebiet ein-
gedammt werden, und in einigen Krisenlan-
dern wurden weitgehende Reformen eingelei-
tet, welche die Funktionsfahigkeit der Arbeits-
und Gutermarkte steigern und die Lage der
offentlichen Haushalte verbessern sollten. Auf
europaischer Ebene wurden Schritte unternom-
men, um den institutionellen Rahmen besser
an die sich aus der Wahrungsunion ergebenden
Herausforderungen anzupassen. Die driickende
Verschuldung und die fortbestehenden Struk-
turprobleme in einer Reihe von Landern auch
auflerhalb des Euro-Gebiets werden jedoch
noch einige Zeit die Storanfalligkeit der euro-
paischen und der globalen Wirtschaft hoch hal-
ten. Die Erfahrung ist, dass sich konjunkturelle
Rickschlage in anderen Wirtschaftsraumen
recht unmittelbar auf die in erheblichem Mals
in die internationale Arbeitsteilung eingebun-
dene deutsche Wirtschaft auswirken.

... beschleu-
nigter Abbau
der Schulden-
quote

Aufenwirt-
schaftliche
Risiken fir das
Wirtschafts-
wachstum



Binnen-
wirtschaftliche
Risiken fur das
Wirtschaffts-
wachstum

Héhere
konjunkturelle
Grunddynamik
als Chance

Zum anderen bestehen binnenwirtschaftliche
Risiken fur das Wirtschaftswachstum. Eine
Reihe der in den Koalitionsvereinbarungen in
Aussicht gestellten Mafsnahmen wie beispiels-
weise ein genereller Mindestlohn in beacht-
licher Hohe oder die sogenannte Mietpreis-
bremse hat das Potenzial, die Leistungsfahig-
keit der Arbeits- und GUtermarkte zu beein-
trachtigen. Die vereinbarten finanzpolitischen
Mafsnahmen weichen den fiskalischen Kurs
wohl auf, auch wenn die gesamtstaatliche
Defizitwirkung im Prognosezeitraum eher be-
grenzt sein konnte. Die Arbeitskosten durften
mit den Koalitionsbeschlissen etwas hoher
ausfallen als hier unterstellt. Zwar konnten die
verschiedenen wirtschafts- und finanzpoli-
tischen MafSnahmen kurzfristig die gesamt-
wirtschaftliche Nachfrage starken, dem kdénnte
aber die Antizipation langerfristiger nachteiliger
Nebenwirkungen entgegenstehen.

Als konjunkturelle Chance ist anzusehen, dass
sich die wirtschaftliche Grunddynamik in
Deutschland starker als hier beschrieben dar-
stellen konnte. Darauf deuten beispielsweise
die jungsten Ergebnisse der ifo Konjunktur-
umfragen und des GfK-Konsumklimas hin.
Hierzu konnten zum einen die aulSergewdhn-

Deutsche Bundesbank

lich niedrigen Zinsen und die besonders guns-
tigen Finanzierungsbedingungen beitragen,
deren Gesamtwirkung auf das Wirtschafts-
wachstum schwer abzuschatzen ist. Zum ande-
ren kénnten sich auch groéfere Exportchancen
als hier unterstellt ergeben, vor allem wenn die
globale Investitionskonjunktur einen zusatz-
lichen Schub erhalten sollte.

Zwar wurden die Wachstumserwartungen fur
die aufstrebenden Volkswirtschaften im Ver-
gleich zur Juni-Prognose heruntergenommen,
es stellt sich gleichwohl die Frage nach der
Konsistenz der weiterhin recht hohen Expan-
sionsraten fur die globale Wirtschaft mit dem
aus Terminnotierungen technisch abgeleiteten
deutlich abfallenden Pfad der RohdInotierun-
gen, welcher in die Inflationsprognose eingeht.
Sollten sich also die globalen Wachstums-
hoffnungen erfullen, erscheint ein starkerer
Preisanstieg als hier abgeleitet wahrscheinlich.
Eine hohere konjunkturelle Grunddynamik in
Deutschland wirde sich ebenfalls in kraftigeren
Preissteigerungen niederschlagen, vor allem
gegen Ende des Prognosehorizonts. Auch die
EinfUhrung eines allgemeinen Mindestlohns
konnte den Preisanstieg verstarken.
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Perspektiven im europaischen
Massenzahlungsverkehr

Seit dem Jahr 2000 steht die Schaffung eines gemeinsamen europdischen Marktes im bargeld-
losen Zahlungsverkehr (Single Euro Payments Area: SEPA) fir die Europdische Union auf ihrer
politischen Agenda. Um in diesem Markt mehr Wettbewerb und Effizienz zu erreichen, sollten
europaweit einheitliche Verfahren und Standards fir die Abwicklung von Euro-Zahlungen geschaf-
fen werden. Die durch den europdischen Gesetzgeber vorgegebene Umstellung von nationalen
Uberweisungen und Lastschriften auf gemeinsame europaweite Zahlungsinstrumente zum
1. Februar 2014 steht nun kurz vor der Vollendung. In Anbetracht der wenigen verbleibenden
Wochen geben die noch niedrigen Nutzungszahlen der SEPA-Instrumente in Deutschland Grund
zur Sorge. Die SEPA-Umstellung muss fur alle Nutzer nun hdchste Prioritét haben. Mit dem bevor-
stehenden Umstieg auf SEPA-Uberweisungen und SEPA-Lastschriften ist aber erst ein Teil des
Weges zu einem gemeinsamen europdischen Binnenmarkt im bargeldlosen Zahlungsverkehr
zuruckgelegt. Zum einen gibt es bis zum 1. Februar 2016 noch verschiedentliche nationale Beson-
derheiten. Zum anderen beschrdnkt sich der bargeldlose Zahlungsverkehr nicht auf die Uber-
weisung und Lastschrift. Neben der Zahlungskarte sind es vor allem Bezahlverfahren, die im Inter-
net oder per Mobiltelefon genutzt werden kénnen, und sich teilweise eher im nationalen als im
europdischen Rahmen entwickeln. Um diesen Anderungen Rechnung zu tragen, gilt es, im Mas-
senzahlungsverkehr die gesetzlichen Regelungen anzupassen und den Dialog zwischen allen
Marktteilnehmern stdrker zu institutionalisieren. Ziel sollte sein, Sicherheitsaspekte angemessen zu
berticksichtigen und zugleich die Leistungsfdhigkeit des europdischen Massenzahlungsverkehrs
stetig zu erhéhen.
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SEPA kommt am
1. Februar
2014, ...

... aber die
derzeitigen
Nutzungszahlen
sind besorgnis-
erregend

SEPA-Uberweisung und
SEPA-Lastschrift als neuer
Standard in Europa

Uberweisung und Lastschrift sind neben
Kartenzahlungen die beiden klassischen Instru-
mente des bargeldlosen Zahlungsverkehrs.
Zum 1. Februar 2014 werden die heutigen
Uberweisungs- und Lastschriftverfahren in den
Euro-Landern weitgehend durch die entspre-
chenden SEPA-Zahlverfahren ersetzt. So sieht es
die EU-Verordnung Nr. 260/2012 (sog. SEPA-
Verordnung) vor.” In Deutschland wird somit
das seit 1976 bestehende Datentrageraus-
tausch-Format (DTA-Format) als technische
Grundlage fur den deutschen Zahlungsverkehr
abgeldst. Der Deutsche SEPA-Rat, in dem unter
dem gemeinsamen Vorsitz von Bundesbank
und Bundesministerium der Finanzen die Spit-
zenverbande der Angebotsseite und hochran-
gige Vertreter der Nachfrageseite des deut-
schen Zahlungsverkehrsmarktes vertreten sind,
begleitet die Umsetzung des einheitlichen
Euro-Zahlungsverkehrsraumes in Deutschland.

Die Abkehr von den altbekannten nationalen
Verfahren und der enge verbleibende Zeitkor-
ridor bringen fir Zahlungsdienstleister und ihre
institutionellen Kunden nicht zu unterschat-
zende Herausforderungen mit sich. Fir Unter-
nehmen, offentliche Kassen und Vereine ist die
Anpassung ihrer Zahlungsprozesse mit einigem
Aufwand verbunden. Dies gilt insbesondere flr
die Umstellung auf die SEPA-Lastschrift. Privat-
kunden erwartet ein eher sanfter Ubergang. Sie
mussen sich mittelfristig vor allem auf die Nut-
zung der internationalen Kontonummer IBAN
(International Bank Account Number) statt der
gewohnten Kontodaten (Kontonummer und
Bankleitzahl) einstellen.

In Anbetracht der wenigen verbleibenden
Wochen bis zum gesetzlich festgelegten Aus-
lauftermin am 1. Februar 2014 geben die der-
zeitigen Nutzungszahlen Grund zur Sorge. Der
Anteil der SEPA-Uberweisungen an der Ge-
samtzahl der in Deutschland getatigten Uber-
weisungen ist mit 20,93% im Oktober 2013

noch sehr niedrig. In einem GrofSteil der Lander
des Euro-Raums sind die Nutzungszahlen be-
reits deutlich hoher als in Deutschland. Auf3er-
halb Deutschlands war in der jlingeren Vergan-
genheit auch eine deutlich starkere Dynamik zu
verzeichnen. Fur den Euro-Raum sind — gemes-
sen am Transaktionsvolumen — neben Deutsch-
land mit einem Marktanteil von 36%?2? bei den
Uberweisungen vor allem Frankreich (18%), die
Niederlande (109%) und ltalien (7%) relevant.

Die Anzahl der vergebenen Glaubiger-lden-
tifikationsnummern (Glaubiger-IDs, Stand
10. Dezember 2013: 1228777) ist ein Indikator
fur die Vorbereitungen auf die Nutzung der
SEPA-Lastschrift in Deutschland, da alle Last-
schriftglaubiger diese Nummer beantragen mus-
sen. Die in den letzten Monaten deutlich stei-
gende Anzahl der beantragten Glaubiger-IDs
und die steigende Anzahl versandter Kunden-
informationen zur SEPA-Umstellung sind Indi-
zien fUr den zunehmenden Vorbereitungsstand
bei den Lastschriftglaubigern. Dennoch besteht
weiterhin erheblicher Handlungsbedarf. Denn
der Anteil der SEPA-Lastschrift an allen Last-
schriften in Deutschland ist mit 3% im Oktober
2013 weiterhin duflerst gering. In einem Grofs-
teil der Lander des Euro-Raums ist die Situation
vergleichbar. Lastschriften werden im Euro-
Raum vor allem in Deutschland mit einem
Marktanteil von 47 %, Frankreich (199%), Spanien
(13%) und den Niederlanden (7%) genutzt.?

Zahlreiche Unternehmen in Deutschland haben
ihre SEPA-Migration flr das laufende vierte
Quartal 2013 geplant. Insgesamt mussen in
Deutschland pro Arbeitstag rund 25 Millionen
Uberweisungen im Wert von 227 Mrd € und
rund 35 Millionen Lastschriften im Wert von
rund 52 Mrd € umgestellt werden.

1 Die Bundesbank hat die jeweiligen Schritte des SEPA-
Prozesses in ihren Monatsberichten zuletzt im Januar 2012
und Juli 2009 beleuchtet. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der
europaische Binnenmarkt im Zahlungsverkehr vor der Voll-
endung, Januar 2012, S. 47 ff,, sowie: Neuere Entwick-
lungen im deutschen und européischen Massenzahlungs-
verkehr, Monatsbericht, Juli 2009, S. 49 ff.

2 Europaische Zentralbank, Statistical Data Warehouse,
http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=2746.

3 Europaische Zentralbank, a.a.O.
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Nutzung der SEPA-Uberweisung und -Lastschrift in ausgewéahlten Landern
Anteil in % aller Transaktionen
SEPA-Uberweisungen SEPA-Lastschriften
(Erhebung ab 1. Vj. 2013)
I 4 A3'Vj'2013 I'<1
| |
Deutschland = ] |
| I
— 13.Vj.2012
I 3 <1
I |
Italien I |
I
|
. I S 3 I 18
Osterreich I ]
.
|
I 45 3
I |
Niederlande ._ |
|
X by <1
Spanien I |
|
I
S 7 Il3
. |
Frankreich I |
I
|
I 100
1 —
Finnland 1 keine Nutzung
[
1
0 10 20 30 40 50 60 70 8 90 100 O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Quelle: EZB.
Deutsche Bundesbank
Dabei muss die anstehende Migration der ver-  schaftliche Risiken sind jedoch aus heutiger
bleibenden 19,5 Millionen Ubervveisungen und  Sicht eher unwahrscheinlich, da auch als , Not-
mehr als 30 Millionen Lastschriften pro Arbeits-  falllésung” die technische Mdglichkeit besteht,
tag unter hohem Zeitdruck erfolgen und ist mit ~ die Zahlungsformate von DTA in SEPA zu kon-
erhdhten operationellen Risiken verbunden.  vertieren.
Wenn Unternehmen nicht rechtzeitig SEPA-
fahig sind, drohen ihnen oder ihren Geschafts-  Die SEPA-Einfihrung bringt nicht nur fur die  Auswirkungen
partnern Liquiditatsengpasse und Kosten durch  Anbieter und Nutzer von Uberweisungen und 7{3’;;@73{;’:
falsch oder verspatet abgewickelte Zahlungen.  Lastschriften erhebliche Veranderungen mit clearing ...

Aufgrund des fortgeschrittenen Vorbereitungs-
standes der Finanzindustrie, Ruckmeldungen
von Marktteilnehmern und den zunehmenden
Kundeninformationen ist davon auszugehen,
dass der Vorbereitungsstand vieler Unterneh-
men hinreichend gut ist. Insofern ist weiterhin
damit zu rechnen, dass die SEPA-Umstellung
bis zum gesetzlich festgelegten Termin am
1. Februar 2014 abgeschlossen wird. Allerdings
wird es in Deutschland zu einer zeitlich sehr
komprimierten Umstellung aller Zahlungen
kommen, die das Risiko vermehrter Stérungen
bei der Zahlungsabwicklung birgt. Gesamtwirt-

sich, sondern auch im Markt fur die Abwick-
lung von Massenzahlungen zwischen Banken.
Die Verarbeitungsprozesse und -systeme mus-
sen an die organisatorischen und technischen
Vorgaben der SEPA-Verfahren angepasst wer-
den. Ein Teil dieser Anpassungen wurde bereits
mit Inbetriebnahme des jeweiligen Verfahrens
— fur die SEPA-Uberweisung am 28. Januar
2008, fur die SEPA-Lastschrift am 1. November
2009 - vorgenommen. So hat das von der
Bundesbank betriebene Clearingsystem, der
Elektronische Massenzahlungsverkehr (EMZ),
die Abwicklung von SEPA-Zahlungen bereits
frUhzeitig in sein Leistungsangebot aufgenom-
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Bargeldlose Transaktionen nach Zahlungsinstrumenten in ausgewahlten EU-Landern
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men. Mit der europaweiten Vereinheitlichung
des Massenzahlungsverkehrs zum Februar 2014
werden auch internationale Clearinghduser ein-
facher den deutschen Markt bedienen kdnnen.
Dies durfte in der Abwicklungslandschaft zu
steigendem Wettbewerb beitragen.

Traditionell wird in Deutschland allerdings nur
ein kleiner Teil des inlandischen Massenzah-
lungsverkehrs Uber Clearinghduser abgewickelt.
Zwar werden arbeitstaglich fast 12 Millionen
Zahlungen uber den EMZ der Bundesbank ab-
gewickelt, aber der weitaus Uberwiegende Teil
aller Zahlungen, etwa 859%, wird entweder
rein bilateral oder in den sektorinternen Netz-
werken der genossenschaftlichen Banken und
der Sparkassen verarbeitet. Es zeichnet sich ab,
dass zumindest kurzfristig ein Teil des bilateral
abgewickelten Zahlungsverkehrs auf Clearing-
hauser verlagert wird.

Auch wenn die SEPA-Verfahren fiir Uberwei-
sungen und Lastschriften ab 1. Februar 2014
zum Standard werden, kénnen die Abwick-
lungsinfrastrukturen flir die entsprechenden
nationalen Verfahren noch nicht zum 1. Februar
2014 abgeschaltet werden, da einige Zahlun-
gen, die nicht unter die SEPA-Verordnung
fallen, fur eine Ubergangszeit weiter in den
Altverfahren abgewickelt werden durfen.
Hierzu zahlen in Deutschland neben Scheck-

[ Lastschriften
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und Kartenzahlungen auch Lastschriften aus
dem Elektronischen Lastschriftverfahren (ELV),
das aufgrund einer gesetzlichen Ausnahme-
regelung bis zum 1. Februar 2016 genutzt wer-
den darf. Ein Parallelbetrieb der alten und
neuen Abwicklungsinfrastrukturen ist somit bis
Februar 2016 erforderlich. Die technischen
Voraussetzungen flr eine SEPA-fahige Weiter-
entwicklung des ELV sind grundsatzlich gege-
ben. Es obliegt den Marktteilnehmern, ein ent-
sprechendes Verfahren zu entwickeln und zu
implementieren. Zur Entwicklung von SEPA-
fahigen Alternativen fur Karten- und Scheck-
transaktionen steht die Bundesbank mit der
Deutschen Kreditwirtschaft# im Dialog. Wah-
rend den Kartenzahlungen in Deutschland mit
einem Marktanteil von 17,5% eine wachsende
Bedeutung zukommt, spielen Scheckzahlungen
mit einem Transaktionsanteil von 0,2% nur
noch eine untergeordnete Rolle. Nach der
Umstellung der Abwicklung von Scheck- und
Kartenzahlungen auf SEPA soll der auf dem
alten nationalen Standard basierende EMZ der
Bundesbank zum 1. Februar 2016 abgeschaltet
werden.

4 Die Deutsche Kreditwirtschaft (DK) ist die Interessenver-
tretung der funf kreditwirtschaftlichen Spitzenverbande.
Sie ist im August 2011 aus dem Zentralen Kreditausschuss
(ZKA) hervorgegangen und flhrt dessen Arbeit fort.
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grenzen in SEPA
fortbestehen

Temporare Abweichungen
vom SEPA-Standard

Neben der Moglichkeit, das ELV weiter zu nut-
zen (Art. 16(4) der SEPA-Verordnung), raumt
die SEPA-Verordnung den Mitgliedstaaten die
Anwendung weiterer befristeter Ausnahme-
regelungen bis zum 1. Februar 2016 ein, um
auf nationale Besonderheiten Rucksicht zu neh-
men und ausreichend Zeit fur die notwendigen
Anpassungsprozesse zu lassen. Ob von einzel-
nen Optionen Gebrauch gemacht wird, ent-
scheidet der nationale Gesetzgeber.

So durfen Zahlungsdienstleister gemalfd Artikel
16(1) der SEPA-Verordnung bis zum 1. Februar
2016 von Verbraucherinnen und Verbrauchern
die nationalen Kontoidentifikatoren (BBAN) —in
Deutschland Kontonummer und Bankleitzahl —
fur Inlandsuberweisungen annehmen und diese
kostenlos sowie sicher in IBAN und BIC kon-
vertieren. Des Weiteren koénnen nationale
Nischenprodukte im Bereich Uberweisungen
und Lastschriften mit einem Marktanteil von
unter 10% gemald Artikel 16(3) der SEPA-Ver-
ordnung bis zum 1. Februar 2016 von den An-
forderungen der SEPA-Verordnung ausgenom-
men werden. Artikel 16(5) der SEPA-Verord-
nung ermdglicht, die verpflichtende Nutzung
der SEPA-Nachrichtenformate® auf Grundlage
des 1SO 20022 XML-Standards an der Kunde-
Bank-Schnittstelle bis zum 1. Februar 2016 auf-
zuschieben. Schliefslich durfen Zahlungsdienst-
leister gemald Artikel 16(6) der SEPA-Verord-
nung neben der IBAN die Angabe des BIC von
ihren Kunden auch fir nationale SEPA-Uber-
weisungen und SEPA-Lastschriften bis zum
1. Februar 2016 verlangen.

Im Sinne einer verbraucherfreundlichen SEPA-
Umstellung hat der deutsche Gesetzgeber
durch entsprechende Erganzungen im Zah-
lungsdiensteaufsichtsgesetz mittels des deut-
schen SEPA-Begleitgesetzes von den Optionen
gemafs Artikel 16(1) und 16(4) der SEPA-Verord-
nung Gebrauch gemacht.

Deutsche Bundesbank

Wahrend die SEPA-Datenformate flir den Inter-
bankenzahlungsverkehr verbindlich von der
europaischen Kreditwirtschaft (European Pay-
ments Council: EPC) vorgeschrieben wurden,
gibt es fur die Datenformate an der Kunde-
Bank-Schnittstelle bislang lediglich eine Emp-
fehlung des EPC.

In der Folge hat sich eine Vielzahl von Spezifika-
tionen fUr die SEPA-Verfahren an der Kunde-
Bank-Schnittstelle entwickelt. Daher existiert im
SEPA-Raum derzeit keine einheitliche Daten-
struktur fur Kundenauftrage. Dies wird nicht zu
Unrecht von Nutzern bemangelt, die gegen-
Uber verschiedenen Zahlungsdienstleistern
unterschiedliche Auspragungen des Standards
unterstitzen mussen.

Auch in Deutschland wird der Empfehlung des
EPC nicht vollstandig gefolgt. Die Deutsche
Kreditwirtschaft hat zwar in ihrer Spezifikation
der Datenformate die Vorgaben des EPC exakt
umgesetzt. Die erganzenden Belegungsregeln
zur Verbesserung der Qualitat der Daten
schranken diese Vorgaben aber ein.

Neben der einheitlichen Spezifikation der Kun-
de-Bank-Datenformate im SEPA-Raum waren
weitere Harmonisierungsschritte wuinschens-
wert, um zusatzliche Effizienzgewinne zu
heben. Hierzu zahlen einheitliche Kommunika-
tions- und Sicherheitsstandards, um die Zah-
lungsverkehrsdateien an die Zahlungsdienstleis-
ter zu Ubermitteln. Denn derzeit nutzen die
Zahlungsdienstleister in den europaischen Lan-
dern hierfur verschiedene Verfahren und Losun-
gen. Die Grundung der EBICS Société coopéra-
tive a responsabilité limitée (SCRL), einer ge-
meinsamen Gesellschaft der Deutschen Kredit-
wirtschaft und des franzosischen CFONB
(Comité Francaise d'Organisation et de Norma-
lisation Bancaires) zur Weiterentwicklung und

5 Der globale 1SO20022-Standard ist ein universelles
Modell zur Entwicklung von internationalen Nachrichten-
standards fUr Finanzdienstleistungen und basiert auf XML
(eXtensible Markup Language). Die SEPA-Nachrichten-
formate wurden auf Grundlage des ISO 20022-Standards
spezifiziert.
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Uberblick der wichtigsten Ausnahmeregelungen der SEPA-Verordnung und deren

Nutzung in Landern des Euro-Raums

BBAN — IBAN
Konvertierung XML-Pflicht IBANonly
fur Verbraucher Nischenprodukte (Name) ELV verschieben verschieben
Mitgliedstaat Art. 16(1) Art. 16(3) Art. 16(4) Art. 16(5) Art. 16(6)
Belgien Bislang keine Bekanntgabe
Deutschland ja nein ja nein nein
Estland ja nein nein ja nein
Irland nein nein nein nein nein
Griechenland nein ja ] nein ja ja
nicht-automatisierte Uberweisung”
(in DIAS genutzte Uberweisung)
Spanien nein ja nein ja nein
,los anticipos de crédito
(cuaderno 58) & los recibos
(cuaderno 32)"
Frankreich nein ja nein nein nein
,Titre Interbancaire de Paiement
(TIP) & Electronic Payment order
(teléreglement)”
Italien nein ja nein ja nein
,RID finanziario e RID a importe fisso
(Rapporto Interbancario Diretto)”
Zypern ja ja nein ja ja
,Business continuity arrangements
for electronic credit transfers”
Luxemburg nein nein nein nein nein
Malta nein nein nein nein ja
Niederlande nein nein nein nein nein
Osterreich nein ja ja nein nein
image transfer Verfahren”
Portugal Bislang keine Bekanntgabe
Slowenien nein nein nein nein nein
Slowakei ja nein nein ja nein
Finnland nein nein nein nein nein

Quelle: Europaische Kommission, Stand Juli 2013, http://ec.europa.eu/internal_market/payments/docs/sepa/art16-member-states-

options_07_2013_en.pdf.
Deutsche Bundesbank

Pflege des EBICS-Standards®, der als offener
Standard allen Landern zur Verfligung steht, ist
ein erster Ansatz zur Vereinheitlichung auf die-
sem Gebiet.

In den SEPA-Regelwerken des EPC wurden be-
wusst Maoglichkeiten zur Weiterentwicklung
und Differenzierung der Leistungsangebote
durch die Zahlungsdienstleister eingeraumt.
Mit diesen vom EPC zu lizensierenden Zusatz-
leistungen kann den Winschen spezifischer
Nutzergruppen entsprochen werden. Den Zah-
lungsdienstleistern steht es frei, diese Zusatz-
optionen anzubieten. Grundsatzlich sind der-

artige Angebote zu begrifsen, da sie die Leis-
tungsfahigkeit der SEPA-Verfahren erhohen.

Sie kénnen allerdings zu einer Fortflhrung na-
tionaler Besonderheiten beitragen, da ahnliche
Nutzerbedurfnisse traditionell entlang nationa-
ler Grenzen verlaufen und nationale Regelungs-
prozesse zwischen Zahlungsdienstleistern hau-
fig besser eingespielt sind als auf europaischer
Ebene. Beispielsweise bieten Zahlungsdienst-
leister in Deutschland, Osterreich und Spanien

6 EBICS (Electronic Banking Internet Communication Stan-
dard) ist ein technischer Kommunikationsstandard fur die
sichere Datenfernubertragung zwischen Kunde und Kredit-
institut.
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die sogenannte COR1-Option fur SEPA-Basis-
lastschriften an, die eine Verkurzung der Vorla-
gefrist, das heilst des Zeitpunktes, bis zu dem
eine Lastschrift vor Falligkeit bei der Zahlstelle
vorliegen muss, auf einen Geschaftstag erlaubt.
Nutzer profitieren von einer im Vergleich zum
SEPA-Basis-Lastschriftverfahren friher zur Ver-
fugung stehenden Liquiditat. Denn beim SEPA-
Basis-Lastschriftverfahren betragt die Vorlage-
frist funf Geschaftstage bei erst- und einma-
ligen Lastschriften beziehungsweise zwei bei
Folgelastschriften. Derzeit sind bilaterale Ver-
einbarungen zwischen Zahlungsdienstleistern
in den unterschiedlichen Jurisdiktionen notwen-
dig, um COR1-Lastschriften grenzuberschrei-
tend abzuwickeln; eine europaweite Abwick-
lung ist also noch nicht maglich.

Das Eurosystem ist sehr darauf bedacht, dass
bei der Weiterentwicklung des Marktes keine
nationalen Inselldsungen entstehen.
stiinde im Widerspruch zum Grundgedanken

Dies

von SEPA, der Schaffung eines gemeinsamen
Binnenmarkts im Zahlungsverkehr auf Basis
gemeinsamer Standards und hoher Effizienz.
Daher konnen nationale Zusatzlésungen nur
Zwischenldsungen flir europaweite Dienste im
gemeinsamen Binnenmarkt sein.

Veranderungen der
Rahmenbedingungen im
europaischen Massen-
zahlungsverkehr

Neben der Neuausrichtung des Massen-
zahlungsverkehrs auf europaweite Standards
machen Innovationen im Zahlungsverkehr, die
mit der inzwischen allgegenwartigen Nutzung
des Internets zusammenhangen, eine Uber-
arbeitung der institutionellen Rahmenbedin-
gungen notwendig.

Zur Uberarbeitung der geltenden Zahlungs-
diensterichtlinie (Payment Service Directive:
PSD) hat die Europaische Kommission am
24. Juli 2013 einen Vorschlag fur die ,Richtlinie
Uber Zahlungsdienste im Binnenmarkt, zur Ande-
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rung der Richtlinien 2002/65/EG, 2013/36/EU
und 2009/110/EG sowie zur Aufhebung der
Richtlinie 2007/64/EG" vorgelegt, die soge-
nannte Zahlungsdiensterichtliniell (Payment
Service Directivell: PSDII). Die neue Regulie-
rung soll den technischen Entwicklungen bei
Internetzahlverfahren und mobilen Zahl-
verfahren Rechnung tragen. Nach dem Vor-
schlag der Kommission sollen unter anderem
.Zahlungsauslosedienste” (Payment Initiation
Services) und ,Kontoinformationsdienste”
(Account Information Services) in die Liste der
Zahlungsdienste sowie die Anbieter dieser
Dienste in den Anwendungsbereich der Richt-
linie aufgenommen und einer Aufsicht unter-
worfen werden. Fir die neuen Dienstleister
sollen die gleichen Rechte und Pflichten,
beispielsweise hinsichtlich Datenschutz und
Haftung, gelten wie fUr bestehende Zahlungs-
institute. Gleichzeitig sollen nach dem Kommis-
sionsvorschlag kontoflihrende Zahlungsdienst-
leister verpflichtet werden, diesen Wettbewer-
bern den Zugang zu ihren Zahlungskonten zu
gewahren.

Im Sinne des Verbraucherschutzes soll der Haf-
tungshochstbetrag von Zahlungsdienstenutz-
ern im Falle nicht autorisierter Zahlungsvor-
gange von derzeit 150 € auf 50 € herabgesetzt
werden. Dies gilt allerdings nicht, wenn der
Nutzer betrlgerisch oder grob fahrlassig han-
delt.

Das in der Zahlungsdiensterichtlinie enthaltene
bedingte Erstattungsrecht der Zahler soll grund-
satzlich durch ein bedingungsloses Erstattungs-
recht ersetzt werden, wie es bereits in den
SEPA-Verfahren vereinbart ist. Allerdings ist vor-
gesehen, das Erstattungsrecht auszuschliefl3en,
wenn die bezahlte Ware oder Dienstleistung
bereits verbraucht beziehungsweise konsumiert
wurde. Eine solche Beschrankung des Erstat-
tungsrechtes ist aufSerst kritisch zu bewerten,
da der Zahlungsverkehr als hochautomatisier-
tes Massengeschaft kaum eine Verkntpfung
mit dem Grundgeschaft zuldsst. DarlUber hinaus
beruht gerade die hohe Popularitat des Last-
schriftverfahrens in Deutschland, und damit

Monatsbericht

Dezember 2013

35

.. und sollen
den Verbraucher-
schutz férdern



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2013

36

Europdischer
Gesetzgeber
plant Deckelung
der karten-
basierten
Interbanken-
entgelte ...

.. und Mafs-
nahmen zur
Forderung der
Wabhlfreiheit und
Transparenz im
Kartenzahlungs-
verkehr

auch des SEPA-Lastschriftverfahrens, auf einem
uneingeschrankten Widerspruchsrecht inner-
halb eines bestimmten Zeitraums. Dieses ist ein
entscheidender Faktor fir den Erfolg der SEPA-
Lastschrift.

In Verbindung mit dem Vorschlag zur PSD I hat
die Kommission ebenfalls am 24. Juli 2013
einen Entwurf zur Regulierung von Interban-
kenentgelten flr kartenbasierte Transaktionen
vorgelegt. Darin wird eine einheitliche europai-
sche Regulierung von Interbankenentgelten im
Kartengeschaft sowohl national als auch grenz-
Uberschreitend angestrebt. Bei diesen Interban-
kenentgelten handelt es sich um Gebuhren, die
zwischen der Handlerbank und der kartenaus-
gebenden Bank vereinbart sind. Die Handler-
bank reicht diese Gebihr an den Handler wei-
ter, der sie direkt an den Kunden weitergeben
kann, oder sie in seiner allgemeinen Preiskal-
kulation berucksichtigt. Aktuell gibt es bei der
Nutzung von Kredit- oder Debitkarten nicht
unerhebliche Gebuhrenunterschiede innerhalb
des Euro-Raums.

Der Vorschlag zur Regulierung der Interban-
kenentgelte sieht fur Debitkarten eine Ober-
grenze von 0,2% und fur Kreditkarten von
0,3% des Umsatzes vor. Abhangig davon, ob
es sich um eine grenzlberschreitende oder um
eine inlandische Zahlung handelt, sollen die
Regelungen zwei Monate beziehungsweise
zwei Jahre nach Inkrafttreten der Verordnung
greifen. Sollte der Vorschlag der Kommission
geltendes Recht werden, wurden gesetzliche
Regeln bezuglich der Obergrenze von Interban-
kenentgelten im Kartengeschaft geschaffen.

Weiterhin sieht der Regulierungsentwurf Vor-
schriften flr im Kartengeschaft gangige Ge-
schaftspraktiken vor. Derzeit ist es Ublich, dass
die kartenausgebende Bank dartber entschei-
det, welche Kartenmarken gemeinsam auf
einer Karte zu finden sind (z.B. girocard, ehe-
mals EC-Karte, und Maestro bzw. V PAY) und
welche Kartenmarke primar zum Einsatz
kommt. In Deutschland werden fir nationale
Zahlungen meist girocard und fir grenziber-

schreitende Zahlungen die Produkte der inter-
nationalen Kartenmarken genutzt. Die EU-
Kommission schlagt nun in der Verordnung vor,
dass der Karteninhaber eine Méglichkeit haben
soll, selbst zu entscheiden, welche der auf die
Karte aufgebrachten Kartenmarken er beim Be-
zahlvorgang nutzen mochte. Ebenso soll die
bisher gangige Praxis aufgehoben werden,
dass ein Handler alle Produkte eines Karten-
systems akzeptieren muss, wenn er ein Produkt
des Kartensystems akzeptiert.

Der Entwurf fur die Zahlungsdiensterichtliniell
sowie der Entwurf fur die Verordnung von
Interbankenentgelten im Kartengeschaft muss
noch vom Europaischen Parlament und dem
Rat der Europaischen Union verabschiedet wer-
den. Der Gesetzgebungsprozess wird voraus-
sichtlich erst in der nachsten im September
2014 beginnenden Legislaturperiode des Euro-
paischen Parlaments abgeschlossen werden.

Erganzend hat die EU-Kommission einen Vor-
schlag flr eine weitere Richtlinie vorgelegt, mit
der die Verbraucherrechte im Hinblick auf den
Zugang und die Nutzung von Zahlungskonten
gestarkt werden sollen. Danach sollen die
Transparenz und die Vergleichbarkeit von Zah-
lungskontogebuhren fur die Verbraucher in der
EU verbessert werden. Weiterhin soll es Ver-
brauchern durch verpflichtende Kontowechsel-
Services ermdglicht werden, einfacher zu einem
anderen Anbieter in der EU zu wechseln.
SchlieSlich sollen alle EU-Verbraucher unabhan-
gig von ihrer finanziellen Situation (und unab-
hangig von ihrem EU-Wohnsitz) ein Zahlungs-
konto mit Grundfunktionen eréffnen kénnen.

Der Sicherheit im Zahlungsverkehr kommt
neben der Effizienz eine Ubergeordnete Bedeu-
tung zu. Dies gilt insbesondere vor dem Hinter-
grund der technischen Fortentwicklung des
Zahlungsverkehrs. In diesem Kontext ist auch
die Entwicklung harmonisierter europaischer
Mindeststandards zur Erhohung der Sicherheit
im Massenzahlungsverkehr zu sehen, wie sie
das im Jahr 2011 gegriindete SecuRe Pay Forum
(Forum on the Security of Retail Payments) ent-

Europdisches
SecuRe Pay
Forum empfiehit
harmonisierte
Mindest-
standards zur
Erhéhung der
Sicherheit im
Massen-
zahlungsverkehr
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wickelt. Dabei handelt es sich um einen frei-
willigen Zusammenschluss von Bankenauf-
sehern und Zahlungsverkehrsiberwachern aus
ganz Europa unter Beteiligung von Beobach-
tern von Europol und EU-Kommission. Im
Januar 2013 hat das SecuRe Pay Forum nach
einer 6ffentlichen Konsultation Sicherheitsemp-
fehlungen flr Internetzahlungen (insbesondere
Uberweisungen, Kartenzahlungen, E-Geldtrans-
fers) veroffentlicht, die bis Ende Januar 2015
umgesetzt werden sollen. Derzeit wird ein Be-
richt zu den erwahnten Zahlungsauslose- und
Kontoinformationsdiensten abgeschlossen.
Weiterhin wurden Empfehlungen fir mobile
Zahlungen (u.a. kontaktlose Zahlungen, Zah-
lungen mit dem Mobiltelefon oder mithilfe von
auf dem Mobiltelefon gespeicherten ,Apps”)
erarbeitet. Diese werden noch bis Ende Januar
2014 offentlich konsultiert. Insgesamt durfte
die Arbeit des SecuRe Pay Forums zu einem
hoheren Mafs an Sicherheit im Massenzah-
lungsverkehr beitragen.

Die Einfuhrung des Binnenmarkts im Zahlungs-
verkehr ebenso wie die technischen Entwick-
lungen haben ein Mehr an Regulierung im Zah-
lungsverkehr mit sich gebracht. Doch Aufbau
und Ausbau von Infrastrukturen im Zahlungs-
verkehr machen hohe Investitionen notwendig,
die im Massenzahlungsverkehr grofstenteils pri-
vatwirtschaftlich, das heifst bislang insbeson-
dere von der Kreditwirtschaft, getragen wer-
den. Deren Engagement ist eine wichtige
Voraussetzung fur die Weiterentwicklung von
Zahlungsinstrumenten und -infrastrukturen. Im
Zuge der laufenden Regulierungsbestrebungen
muss gewahrleistet werden, dass die Entwick-
lung des europaischen Massenzahlungsver-
kehrs weiter primar marktgetrieben erfolgt.
Dabei gilt es aber darauf zu achten, bei grund-
satzlichen Weichenstellungen die Nutzer von
Zahlungsdiensten angemessen mit einzubezie-
hen.

Zurzeit ist offen, wie und von wem die weitere
strategische Entwicklung von SEPA angegan-
gen werden soll. Zur Begleitung des SEPA-Pro-
zesses und zur strategischen Orientierung fur

Deutsche Bundesbank

den Massenzahlungsverkehr in der EU hatten
die EZB und die EU-Kommission im Jahr 2010
das SEPA-Council ins Leben gerufen, dem unter
dem Vorsitz von EZB und EU-Kommission Ver-
treter der Nutzer- und Anbieterseite auf EU-
Ebene als auch Beobachter des Eurosystems
angehorten. Bisher konnte das SEPA-Council
seinen Anspruch, die strategischen Leitlinien im
europaischen Zahlungsverkehr zu entwickeln,
nicht gerecht werden. Deshalb soll in Kurze als
Nachfolger das Euro Retail Payments Boards
(ERPB) gegrindet werden, das unter dem Vor-
sitz der EZB arbeiten soll. Die EU-Kommission
wird nur einen Beobachterstatus einnehmen.
Bei der Ausgestaltung dieses neuen Gremiums
sind drei Aspekte zu berucksichtigen. Es muss
erstens effizient arbeiten kénnen. Das bedeutet
entweder, dass die Anzahl der Teilnehmer be-
grenzt ist, und/oder dass produktive Unter-
arbeitsgruppen entscheidungsreife Vorschlage
vorlegen. Zweitens mussen alle Beteiligten be-
reit sein, ausreichend Ressourcen flr die Mit-
arbeit in einem solchen Gremium bereitzustel-
len und dessen Entscheidungen auch bei den
angeschlossenen Mitgliedsverbanden Geltung
zu verschaffen. Und drittens muss die Veranke-
rung mit der nationalen Ebene gewahrleistet
sein, denn die konkrete Implementierung
strategischer Vorgaben aus Brussel wird bisher
und vermutlich auch kinftig primar von den
Akteuren auf nationaler Ebene unternommen
werden.

Uber die klassischen Instru-
mente hinaus: Zahlungen mit
Karten, online und mobil

Nach der Einflhrung europaweit einheitlicher
Standards fiir Uberweisungen und Lastschriften
arbeitet das Eurosystem weiter an der Schaf-
fung eines integrierten Binnenmarkts im Kar-
tenzahlungsverkehr. Doch im Gegensatz zu
Uberweisungen und Lastschriften fehlen hier
bislang die einheitlichen europaischen tech-
nischen Standards. Bisherige Bestrebungen be-
schranken sich auf Leitlinien und Forderungen
auf dem Weg zu ,SEPA fur Karten”, wie etwa
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Aktuelle Standardisierungsinitiativen im
Kartenmarkt mit europaweitem Fokus

Tragergesellschaft der EMV (Europay
International, MasterCard und VISA).
Spezifikation von Zahlungskartenchips und
Sicherheitsstandards fiir

Chip-basierte Zahlungen

Common Implementation Recommendations
Technical Working Group; erarbeitet den
SEPA-FAST-Standard, der auf den Standards
der EMV-Spezifikation beruht. Teilnehmer

sind u.a. Equens, Groupement des

Cartes Bancaires, Die Deutsche Kreditwirtschaft

Open Standards for Cards; Entwicklung
und Betrieb von SEPA-weiten
Terminalspezifikationen.
Teilnehmer sind u.a. Groupement
des Cartes Bancaires und

¥Die Deutsche Kreditwirtschaft

J

Electronic Protocol Application Software;
entwickelt und betreut
Kartenzahlungsprotokolle fiir den SEPA-Raum,
bildet eine Grundlage fur OSCar. Teilnehmer
sind u.a. Equens, Groupement

&des Cartes Bancaires, VeriFone, Total

Aus einer ISO-Arbeitsgruppe unter
franzosischer Leitung hervorgegangene
Initiative zur Bereitstellung eines
einheitlichen Formats zur Abwicklung
von Kartenzahlungen

Initiative zur Erstellung eines einheitlichen
Formats zur Abwicklung von Kartenzahlungen

auf Grundlage des SEPA-Lastschrift-Formats.
Teilnehmer sind u.a. Euro Kartensysteme GmbH,
Die Deutsche Kreditwirtschaft
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die Anforderungen an europaische Karten-
systeme im sechsten SEPA-Fortschrittsbericht?
der EZB.

Da der Kartenmarkt mehr Akteure und Schnitt-
stellen und damit eine hohere Komplexitat als
der fur Uberweisungen oder Lastschriften auf-
weist, konzentriert sich das Eurosystem darauf,
Uber eine Standardisierung der drei wesentli-
chen technischen Schnittstellen im Geschaft
mit Zahlungskarten eine marktgetriebene Inte-
gration des europaischen Kartenmarkts zu for-
dern. Mangels eines ganzheitlichen Ansatzes
entwickeln teilweise mehrere Standardisie-
rungsinitiativen konkurrierende Spezifikationen
fUr die einzelnen Schnittstellen.

Die erste relevante Schnittstelle ist die Kunde-
Terminal-Schnittstelle.® Hierbei ist die Kommu-
nikation zwischen dem Chip der Karte und dem
Terminal des Handlers entscheidend. Die zweite
Schnittstelle befindet sich zwischen Terminal
und Handlerbank (Acquirer).? Die dritte Schnitt-
stelle der Spezifizierungskette besteht zwischen
Acquirer und der kartenausgebenden Bank
(Issuer), das heifst der Bank des Kunden. Diese
ist aus deutscher Sicht besonders wichtig, da
im deutschen Kartenzahlungsverkehr hohe Effi-
zienz bei der Interbankenabwicklung durch die
Mitnutzung der Infrastruktur fur Uberweisun-
gen und Lastschriften erzeugt wird. Zielsetzung
muss deshalb die Nutzung des auch bei SEPA
verwendeten 1SO20022-Formats sein, wie es
beispielsweise die Standardisierungsinitiative
der Berlin Group vorsieht.

Das Eurosystem drangt dabei auf eine weit-
reichende Standardisierung, die auf offene und
freie Standards setzt. Denn nur so lasst sich
europaweit Interoperabilitdt zwischen den Sys-

7 Europaische Zentralbank (2008), Sechster SEPA-Fort-
schrittsbericht, S. 25ff.

8 Ein Terminal ist ein Kartenakzeptanzgerat an der Laden-
kasse, das den Kartenchip des Kunden lesen kann und die
Zahlung initiiert.

9 Acquirer bezeichnet die Stelle, die mit dem Handler einen
Vertrag Uber die Akzeptanz von Kartenzahlungen verein-
bart und an welche die Informationen Ubermittelt werden,
die notwendig sind, um eine Kartenzahlung zu verarbeiten.

Technische
Standardisierung
im Kartenmarkt
entlang von drei
Schnittstellen
notwendig
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temen erreichen, was letztlich die Nutzung
jeder Karte an jedem Terminal in der Europai-
schen Union sicherstellen soll.

Die Umsatze des deutschen Onlinehandels sind
in den vergangenen Jahren durchschnittlich um
mehr als 10% pro Jahr gestiegen.'® Im Gegen-
satz zum Kauf an der Ladenkasse fallen Zah-
lung und Erhalt der Ware im Onlinehandel oft-
mals auseinander. Ublicherweise bevorzugen
Verkaufer die Ware erst dann zum Versand zu
geben, wenn Sicherheit hinsichtlich der Zah-
lung des Kaufers besteht oder seine Zahlung
garantiert ist. Der Kunde wiederum mochte das
mit einer Vorauszahlung verbundene Risiko, im
Falle einer Nichtlieferung der Ware seinem Geld
Jhinterherlaufen” zu mussen, vermeiden. In
diesem Spannungsverhaltnis zwischen den
Wdnschen beider Marktseiten bewegen sich
Zahlverfahren im Onlinehandel. Lange Zeit
dominierten im Onlinehandel die klassischen
Bezahlverfahren wie Uberweisung, Kauf auf
Rechnung oder die Zahlung per Kreditkarte.
Diese Verfahren sind nach wie vor weit verbrei-
tet. Spezialisierte Onlinezahlverfahren wie bei-
spielsweise ,PayPal” oder ,SOFORT Uberwei-
sung” gewinnen jedoch an Bedeutung.™

Ein Grofsteil der neuen Anbieter von Onlinezah-
lungsdiensten, die auch vermehrt von Nicht-
banken in Konkurrenz zu den traditionellen
Akteuren im Zahlungsverkehr angeboten wer-
den, offeriert dem Kunden lediglich einen
neuen Zugangskanal zu klassischen Zahlungs-
instrumenten. Oftmals zielen die neuen Online-
zahlverfahren darauf ab, den Kunden eindeutig
zu identifizieren, etwa mittels E-Mail-Adresse
und Passwort, um dann im Hintergrund eine
Uberweisung, Lastschrift oder Kartenzahlung
auszufihren, wie beispielsweise PayPal, Ama-
zon Payments oder ClickandBuy. Eine immer
grofsere Rolle spielt auch, dass Onlinehandler
selbst solche Verfahren anbieten. Vielfach las-
sen sich diese auch in anderen Onlineshops
nutzen. Dies hat fur den Kunden — und damit
indirekt auch fir den Onlineshop — den Vortell,
dass dieser sich nicht erneut registrieren und
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seine Zahlungsdetails nicht weiteren Handlern
zur Verfugung stellen muss.

Neu auf den Markt drangende Zahlungsanbie-
ter sind einer sich wandelnden Marktstruktur
im Onlinehandel ausgesetzt. Zum einen nimmt
der mobil initiierte Onlinehandel stetig zu, was
auf die immer grofSere Verbreitung von Smart-
phones und Tablet-Computern zurlckzufihren
ist. Zum anderen lasst sich eine immer starkere
Verschmelzung zwischen Onlinehandel und
stationarem Handel ausmachen. Auch diese
Entwicklung wird durch die Verflgbarkeit
mobiler Endgerate ermoglicht, die nun sogar
als Kassenterminal genutzt werden kdénnen
(siehe Erlduterungen zum mPOS auf S. 40).

So haben grof3e, mit dem Onlinehandel eng
verbundene Zahlungsanbieter Pilotverfahren
gestartet, um auch im stationaren Handel Fuf3
zu fassen. Sie bieten Lésungen an, mit denen
an der Ladenkasse durch das Scannen eines
QR-Codes' eine Zahlung ausgeldst wird, die
Uber das System des Zahlungsanbieters abge-
wickelt und dem stationaren Handler gut-
geschrieben wird. Vorteile der QR-Code-Tech-
nologie sind die hohe Flexibilitat bei der An-
zeige der Codes, beispielsweise auf dem Bon,
dem Kassendisplay oder im Zahlungsterminal
und die hohe Verfugbarkeit von Kameras in
Mobiltelefonen zum Auslesen der Codes. QR-
Codes bergen jedoch grundsatzlich Sicherheits-
risiken. Da derzeit keinerlei Sicherheitszerti-
fikate fir QR-Codes verfligbar sind, kann der
Code den Nutzer beim Einscannen auf eine mit
Schadcode verseuchte Internetseite flhren
oder auch direkt die Installation eines Schad-
programms auslosen. Solche Missbrauchs-

10 http://www.einzelhandel.de/index.php/presse/
zahlenfaktengrafiken/internetunde-commerce/item/
110185-e-commerce-umsaetze.html

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2012), Zahlungsverhalten
in Deutschland 2011, S. 63 ff.

12 QR-Code (Quick Response: schnelle Antwort) ist ein
zweidimensionaler Strichcode. In QR-Codes lassen sich be-
liebige Informationen einbetten, wobei der Inhalt im Prin-
zip aus Text besteht. Dieser Text kann eine Zahlungsanwei-
sung enthalten, die ausgefihrt wird, nachdem der Code
mittels Smartphone und spezieller Software entschliisselt
wurde.
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.. .und erdffnen
auch neue Wege
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im Internet

Kartenzahlungen mit dem Smartphone akzeptieren:
der mobile Point of Sale (mPOS)

Im Jahr 2009 wurde mit dem Dienst
,Square” in den USA eine neue Maglichkeit
eingeflihrt, Kartenzahlungen zu akzeptie-
ren. Mithilfe eines Adapters, der in den
Kopfhoreranschluss eines Smartphones ge-
steckt wird, kénnen die Daten auf dem
Magnetstreifen einer Zahlungskarte ausge-
lesen werden. Nachdem der Karteninhaber
auf dem Display unterschrieben hat, wird
eine entsprechende Zahlung initiiert.

Ahnliche Systeme wurden im Jahr 2010 in
Europa von anderen Anbietern auf den
Markt gebracht, zunachst mithilfe der in
den USA gebrauchlichen Magnetstreifen-
lesegerate. Mit Jahresbeginn 2010 trat je-
doch eine vom EPC beschlossene Pflicht zur
Nutzung des Chips auf der Karte flr neue
Terminals in Kraft.

risiken kommen vor allem beim Scannen von
QR-Codes im offentlichen Raum (z.B. Plakate)
zum Tragen. Die QR-Code-Technologie ist ein
Beispiel aus einer Reihe von Ansatzen, mit
denen Zahlungsdienstleister aus dem Online-
handel nun auch in den stationaren Handel
vorstofsen.

Die Entwicklung erfolgt jedoch gleichermafsen
in umgekehrter Richtung. Konnte bislang aus-
schliefBlich bei der Zahlung per Nachnahme
Bargeld zur Begleichung von Rechnungen aus
dem Onlinehandel eingesetzt werden, bilden
sich neue Zahlungsdienste heraus, die weitere
Moglichkeiten zur Nutzung von Bargeld im
Internet er6ffnen. Die Zahlung per Nachnahme
ist fir den Kunden relativ teuer, und der ent-
sprechende Betrag muss bei der Lieferung be-
reitgehalten werden. Darlber hinaus lassen
sich Dienstleistungen nur schwer per Nach-
nahme abrechnen. Bei den neuen Zahlungs-
diensten druckt der Kaufer nach Kaufabschluss
im Onlineshop einen Barcode aus oder erhalt

Entsprechend wurden in Europa sowohl
reine Chip-Leser als auch Chip-Leser mit
PIN-Pad eingeflihrt, die zum Teil kontaktlos
mit dem Smartphone verbunden werden
konnten. Sicherheitsbedenken bestehen
hingegen bei solchen Verfahren, die die Ein-
gabe der PIN am Smartphone erfordern.

Die mPOS zeichnen sich im Vergleich zum
klassischen Kartenterminal durch einfache
Preismodelle und eine oftmals einfache
Onlineanmeldung fur den Handler aus. Ziel-
gruppe sind daher vor allem kleinere Einzel-
handler oder auch Handwerker, die bisher
keine Kartenzahlungen akzeptieren. Im Ver-
gleich zu herkémmlichen POS-Terminals fal-
len bei mPOS auch keine monatlichen Fix-
kosten an und die Provisionen, die anfangs
einheitlich 2,75% betrugen, nahern sich
mittlerweile teilweise den Betragen des
klassischen POS-Markts an.

diesen auf sein Smartphone. AnschlielSend pra-
sentiert er den Code einem am Verfahren teil-
nehmenden stationaren Handler, um Uber des-
sen Kassensystem schliefslich bar oder auch mit
Debit- und Kreditkarte zu bezahlen.

Auch wenn mit diesen neuen Verfahren eine
weitere Maoglichkeit geschaffen wird, im
Onlinehandel bar zu zahlen, gewinnen unbare
Zahlungsinstrumente im stationdren Einzelhan-
del stetig an Bedeutung, insbesondere Debit-
und Kreditkarten.’™® An diese Entwicklung
knUpft die Kontaktlostechnologie NFC'® an, die
vor allem eine Alternative fur die bargeld-
dominierten Kleinstbetragszahlungen bieten
soll. Um mit einer kontaktlosen Karte zu zah-
len, muss diese lediglich vor den Sensor eines
entsprechend ausgerlsteten Terminals an der

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2012), Zahlungsverhalten
in Deutschland 2011, S. 37, Tabelle 3.

14 NFC steht fur Near Field Communication und ermog-
licht die kontaktlose DatenUbertragung mittels Funktechnik
bis zu einem Abstand von maximal ca. 10 cm.

Kontaktlose
Kartenzahlver-
fahren haben
sich noch nicht
durchgesetzt ...



... und die
digitale Brief-
tasche steckt
noch in den
Kinderschuhen

Ladenkasse gehalten werden. Bis zu einem
Betrag von 25 € ist hierfur keine PIN-Eingabe
notwendig. Neben Kreditkartenunternehmen,
die ihre Karten bereits verstarkt mit einem ent-
sprechenden Chip ausgeben, fuhrt die Spar-
kassen-Finanzgruppe bereits seit dem Jahr 2012
ein NFC-Pilotprojekt unter dem Namen ,,girogo”
durch. Bislang ist noch nicht absehbar, ob die
deutsche Kreditwirtschaft die girocard flachen-
deckend mit einem entsprechenden Chip aus-
statten wird. Die Kontaktloskarte kdnnte ein
Zwischenschritt hin zur Zahlung mit dem Mobil-
telefon sein.

Die digitale Brieftasche (engl. Wallet) im Mobil-
telefon ermdglicht es, neben den Zahlungskar-
ten beispielsweise auch Veranstaltungstickets,
Bahnfahrkarten oder Gutscheine zu speichern.
Bei den derzeit am Markt befindlichen Pilot-
projekten handelt es sich jedoch meist um ge-
schlossene Systeme. Das bedeutet, dass jede
Brieftasche nur von einem Anbieter bereitge-
stellt und in einem begrenzten Umfeld einsetz-
bar ist. Dies schreckt potenzielle Nutzer vor
dem Einrichten einer Wallet ab. Offene Stan-
dards konnten Abhilfe schaffen. Einen solchen
Ansatz verfolgen gemeinsame Initiativen von
Kreditwirtschaft, Handel und Mobilfunkunter-
nehmen beispielsweise bereits seit dem Jahr
2011 in Frankreich sowie seit kurzem auch in
Osterreich.

B Ausblick

Nachdem uber viele Jahrzehnte im Zahlungsver-
kehr nur eine begrenzte Dynamik erkennbar
war, sorgen nun die Schaffung des Binnen-
markts in dieser Branche ebenso wie die rasante
Veranderung in der Kommunikationstechnolo-
gie fUr neue Weichenstellungen. Insbesondere
eroffnet die zunehmende Durchdringung der

Deutsche Bundesbank

Alltagswelt mit internetgebundenen Diensten
neuen Anbietern von Zahlungsdiensten interes-
sante Geschaftsfelder. Dies fuhrt zu einer Um-
strukturierung des Angebots im Zahlungsver-
kehr, die erhohte Herausforderungen sowohl
fur die Marktteilnehmer als auch fur die Regula-
toren mit sich bringen. Bisher waren es fast aus-
schlieBlich Kreditinstitute, die Zahlungsdienste
angeboten haben; nun kommen neue Anbieter
hinzu, die durch innovative Losungen auffallen,
deren Marktanteile aber vielfach noch sehr ge-
ring sind. Die Kreditwirtschaft dagegen genielSt
bei den Kunden einen Vertrauensbonus und hat
aufgrund der von ihnen eingefthrten Angebote
wohl auch die relativ bessere Ausgangsposition,
wenn es um die Marktdurchdringung innovati-
ver Produkte geht.

Aus regulatorischer Sicht muss es weiter darum
gehen, die richtige Balance zwischen Markt-
offnung und Wettbewerb auf der einen Seite
und der Sicherheit des Zahlungsverkehrs auf
der anderen Seite zu finden. Dabei besteht die
Gefahr, dass die Komplexitat solcher Regel-
werke immer hoher wird und die Uberarbei-
tungszeiten immer langer werden. FUr den
Markt verursacht dies Unsicherheiten, die letzt-
lich die Entwicklung neuer innovativer Produkte
im europaischen Zahlungsverkehr entscheidend
verzogern kann. Dies kann dazu fUhren, dass
die auf den europaischen Markt konzentrierten
Anbieter gegenuber ihren international tatigen
Wettbewerbern ins Hintertreffen geraten. Denn
sowohl im Kartengeschaft als auch bei Zah-
lungsdiensten fir den Onlinehandel sind inter-
national tatige Unternehmen bereits in vielen
europaischen Markten gut aufgestellt. Die
europaische Harmonisierung der Regularien
sollte vor diesem Hintergrund mit Augenmals
vorangetrieben werden und einen stabilen und
effizienten Handlungsrahmen fur die Akteure
bieten.
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2012

Die gewerblichen Unternehmen haben im Jahr 2012 im Zuge der vorlbergehenden Konjunktur-
abkihlung die Umsdtze zwar nur wenig steigern kénnen. Die Rentabilitdt blieb jedoch auf einem
guten Niveau. Dies lag zum einen daran, dass die Materialkosten weit weniger stark stiegen als
in den beiden Jahren davor. Zum anderen hat die Anpassungsflexibilitit beim Personaleinsatz
dabei geholfen, Kostensteigerungen trotz weiter erhéhter Belegschaften und splrbarer Verdienst-
zuwdchse zu begrenzen. Von der Nachfrageschwdche waren insbesondere einige Industriezweige
wie die Metallerzeugung, die Chemie- und die Elektroindustrie sowie der Maschinenbau betrof-
fen, wahrend die Automobilbranche und der sonstige Fahrzeugbau weiterhin sehr gut abschnit-
ten. Den Baufirmen verhalf die ausgezeichnete Branchenkonjunktur zu einem neuen Rekordwert
bei der Umsatzrendite. Die Energieunternehmen konnten sich vom Gewinneinbruch im Jahr 2011
deutlich erholen. Auf den Dienstleistungsbereich wirkte sich die langsamere Gangart der Indus-
triekonjunktur nur wenig aus. Fur unglnstigere Ergebnisse sorgten — wie im Handel und Trans-
portgewerbe — primdr kostenseitige Belastungen.

Dass der Warenabsatz gegen Ende des letzten Jahres teilweise ins Stocken geriet, fihrte in den
meisten Industriebranchen zu einem Aufbau der Fertigwarenldger. Von den anhaltend glinstigen
Nachfragebedingungen in weiten Teilen der Automobilindustrie zeugt hingegen, dass dort die
Vorproduktbestdnde auf hohem Niveau geblieben sind. Bei starker Auslastung der Produktions-
kapazitdten gab es bei den Fahrzeugherstellern auch weiterhin grofSen Bedarf, in neue Anlagen
zu investieren. Andere Industriezweige (bten sich aufgrund der unguinstigen Auftragslage zwar in
Zuruckhaltung. Dafiir gab es aber erhebliche Kapazitdtserweiterungen im Baugewerbe und in der
Energiewirtschaft. Aufserdem setzte sich in den Dienstleistungsbranchen der stetige Akkumula-
tionsprozess fort. Die Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatistik stehen damit in einem
gewissen Kontrast zu dem von den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen nach derzeitigem
Rechenstand gezeichneten Bild einer ausgeprdgten Investitionsschwdche der gewerblichen Wirt-
schaft im Jahr 2012.

Die Unternehmen haben im In- und Ausland weiter Beteiligungen erworben. Die Firmenverflech-
tungen haben auch dadurch zugenommen, dass verstdrkt Kredite innerhalb von Unternehmens-
verbunden vergeben wurden. Obwohl die Aufsenfinanzierung 2012 bei im Vergleich zu den Vor-
jahren geringerem Mittelbedarf an Gewicht gewann, spielten Bankkredite trotz sehr glinstiger
Finanzierungskonditionen keine vorrangige Rolle. Die Eigenmittel der Unternehmen sind im glei-
chen Ausmafs wie die Bilanzsumme gestiegen. Der (ber Jahre zu beobachtende Prozess der Eigen-
kapitalstdrkung hat sich mit Blick auf den nichtfinanziellen Unternehmenssektor als Ganzes nicht
fortgesetzt. Firmen mit Nachholbedarf dirften aber weiterhin bestrebt sein, ihren Rlickstand in der
Eigenkapitalausstattung zu verringern.
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Rentabilitdt der
Unternehmen
trotz Konjunktur-
abkuhlung stabil
geblieben

Renditeplus in
der Fahrzeug-
industrie, bei
Bauunter-
nehmen und
den Unter-
nehmens-
dienstleistern

B Grundtendenzen

Die vorubergehende konjunkturelle Abkuhlung,
welche die deutsche Wirtschaft im Verlauf des
Jahres 2012 erfasste, hat sich in den Geschafts-
abschlussen der nichtfinanziellen Unternehmen
zwar bemerkbar gemacht, die Rentabilitat ins-
gesamt aber nicht beeintrachtigt.” So schwachte
sich das Umsatzwachstum, das 2011 noch fast
an das kraftige Expansionstempo zu Beginn der
Erholung von der schweren Rezession im Win-
terhalbjahr 2008/2009 herangereicht hatte, im
Berichtszeitraum erheblich ab. Gleichzeitig ge-
lang es den Firmen aber, den Kostenzuwachs in
ahnlichem Umfang zu begrenzen. Das Jahres-
ergebnis (vor Steuern) ist 2012 beinahe so
kraftig gestiegen wie im Jahr davor. Die Brutto-
Umsatzrendite erreichte im Durchschnitt aller in
der Unternehmensabschlussstatistik der Deut-
schen Bundesbank vertretenen Firmen wie in
den beiden Jahren zuvor rund 4%2%. Dass im
schwierigeren zyklischen Umfeld des Vorjahres
die Rentabilitat keinen Schaden nahm, zeugt
alles in allem von einer grofsen Anpassungs-
flexibilitat in den hiesigen Betrieben. Erleich-
ternd kam allerdings hinzu, dass sich die Ein-
kaufspreise von Vorleistungen nur wenig er-
hoht haben und die von tariflicher Seite indu-
zierten Personalkostensteigerungen weiter im
Rahmen geblieben sind.

Von der Abschwachung des Umsatzwachstums
waren alle grofsen Wirtschaftszweige betrof-
fen, wobei die Abstufung in der Industrie be-
sonders kraftig ausfiel. Vergleichsweise gut
behaupteten sich die Automobilbranche und
der sonstige Fahrzeugbau, wahrend wichtige
Vorleistungsbranchen das Umsatzergebnis aus
dem Jahr 2011 gerade halten konnten oder
sogar Einbufden hinnehmen mussten. Die Ren-
tabilitat der Industriefirmen blieb 2012 im Vor-
jahresvergleich unverandert und schnitt ver-
glichen mit den anderen Branchen nach wie
vor Uberdurchschnittlich ab. Das Baugewerbe
konnte die Umsatzrendite weiter steigern, wo-
bei der nur wenig erhéhte Leistungsumfang
wohl darauf hindeutet, dass die Auslastung der
Unternehmen bereits seit einiger Zeit die Ober-

grenze erreicht hat. Im Handel und Transport-
gewerbe liefen die Geschafte demgegenuber
schwacher, was bei etwas starkerem Kosten-
druck mit RentabilitatseinbufSen verbunden
war. In der Informations- und Kommunika-
tionsbranche sowie bei den unternehmens-
nahen Dienstleistern war die Gewinnsituation
auch im Jahr 2012 merklich gUnstiger als im
Mittel aller hier betrachteten Wirtschafts-
bereiche.

Die aggregierte Bilanz des nichtfinanziellen
Unternehmenssektors wies aktivseitig keine
nennenswerten Verschiebungen auf. Dies ist
insoweit bemerkenswert, als die ausgepragte
Investitionsschwache, die sich aus dem aktuel-
len Rechenstand der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR) ablesen lasst, im
bilanzierten Anlagenbestand der Firmen keinen
entsprechenden Widerhall gefunden hat. Dem-
nach wurden 2012 etwa so viele Mittel auf die
Beschaffung neuer Sachanlagen verwendet wie
im Durchschnitt der beiden Jahre davor. Damit
wurde der Wert der Abschreibungen insgesamt
um ein Achtel Ubertroffen.

Im Verarbeitenden Gewerbe und Bergbau
(einschl. der Gewinnung von Steinen und
Erden) ist der aus den Jahresabschlussen hoch-
gerechnete Brutto-Sachanlagenzugang 2012
um 5% gestiegen. Ein deutlicher Zuwachs er-
gibt sich auch aus der vor Kurzem veroffent-
lichten Investitionserhebung des Statistischen
Bundesamtes. Diesen Ergebnissen zufolge ha-
ben die Industrie- und Bergbauunternehmen,
die mindestens 20 Personen beschaftigen, im
Berichtsjahr gut 3% mehr als im Jahr 2011 in
Sachanlagen investiert.? Legt man die in der
Vergangenheit Ubliche Revisionspraxis zu-

1 Die Untersuchung fir 2012 basiert auf 28 000 Jahresab-
schlissen, die anhand von fortgeschriebenen aggregierten
Angaben aus dem Unternehmensregister schatzungsweise
hochgerechnet wurden. Zur Darstellung des aktuellen Ver-
fahrens vgl.: Deutsche Bundesbank, Unternehmens-
abschlussstatistik mit breiterer sektoraler Abdeckung und
neuer Hochrechnungsbasis, Monatsbericht, Dezember
2011, S. 34f.

2 Vgl.: Statistisches Bundesamt, Industrie investierte im
Jahr 2012 57 Milliarden Euro in Sachanlagen, Pressemittei-
lung vom 19. November 2013.
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grunde, ist mit einer Anpassung der VGR, die
nach derzeitigem Datenstand in den betrachte-
ten Wirtschaftsbereichen fur das Jahr 2012 eine
Verringerung der nominalen Brutto-Anlage-
investitionen um 1% ausweisen, zu rechnen.

Der Beteiligungserwerb blieb 2012 fast auf
dem Vorjahresniveau. Beteiligungen machten
zum Ende des Bilanzjahres 349% des Anlagever-
maogens aller nichtfinanziellen Unternehmen
aus, nachdem es vor 15 Jahren lediglich 22 2%
gewesen waren. Da sich hierin auch die zuneh-
menden Auslandsaktivitaten widerspiegeln, die
in aller Regel im Rahmen rechtlich selbstan-
diger Einheiten abgewickelt werden, spricht die
Zunahme an Beteiligungen daflr, dass die
Firmen ihr Standbein auf den internationalen
Markten weiter ausgebaut haben.

Das Eigenkapital der nichtfinanziellen Unter-
nehmen ist im Jahr 2012 mit derselben Rate
wie die Bilanzsumme gewachsen. Der seit Lan-
gem anhaltende Prozess der Eigenkapitalstar-
kung ist offenbar zum Stillstand gekommen.
(Zu den Bestimmungsfaktoren der nachhaltigen
Starkung der Eigenkapitalbasis im vergangenen
Jahrzehnt vgl. die Erlauterungen auf den S. 46 ff.)
Es scheint, als habe der deutsche Unterneh-
menssektor aus struktureller Sicht so weit an
finanzieller Widerstandskraft gewonnen, dass
in letzter Zeit auch die Vorteile des ausge-
sprochen gunstigen Fremdfinanzierungsum-
felds verstarkt genutzt wurden. Dies zeigte sich
im Jahr 2012 daran, dass das Mittelaufkom-
men, welches sich gegenlber 2011 insgesamt
um ein Sechstel verringerte, zu etwas grofseren
Teilen auf erhdhte Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten und vermehrte Anleiheemis-
sionen zuruckzufUhren war. Die wichtigste
Rolle im Rahmen der Auf3enfinanzierung spielte
aber nach wie vor die Zunahme der Verpflich-
tungen gegenlber verbundenen Unterneh-
men. FUr externe Zufuhrungen von Eigenkapital
bestand offensichtlich kein nennenswerter Be-
darf. Die Verringerung des Bilanzgewichts der
Ruckstellungen setzte sich im Berichtszeitraum
fort. Hierin hat sich — wie in den Jahren zuvor —
zu einem Gutteil die im Rahmen des Bilanz-
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* Einschl. Gewinnung von Steinen und Erden. 1 Veranderung
der Sachanlagen zzgl. Abschreibungen. 2 Sachanlagenzugang
von Unternehmen mit mindestens 20 Beschaftigten. Angaben
2006 und 2007 teilweise geschatzt.
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rechtsmodernisierungsgesetzes eingefuhrte
Regelung niedergeschlagen, wonach betrieb-
liche Pensionsriickstellungen und das dazuge-
horige Deckungsvermdgen zu saldieren sind.

Die soliden Finanzierungsverhaltnisse der ge-
werblichen Wirtschaft und die Uber die Bran-
chen hinweg haufig glnstigen, mindestens
aber zufriedenstellenden Ertragsrelationen sind
wichtige Erklarungsfaktoren daflr, dass die
Insolvenzgefahrdung 2012 trotz des durch-
wachsenen konjunkturellen Umfelds weiter ab-
genommen hat. Die Ausfallquote hat das be-
reits sehr niedrige Vorkrisenniveau unterschrit-
ten. Besonders deutlich fiel der Rickgang in
den Handelssparten aus. Dass erneut weniger
Bauunternehmen Insolvenz anmeldeten, ist vor
dem Hintergrund der anhaltend gunstigen
Branchenkonjunktur nicht erstaunlich. Im Be-
reich ,Verkehr und Lagerei” gingen die Firmen-
insolvenzen ebenfalls kraftig zurlick, wenn-
gleich das Vorkrisenniveau auch im Jahr 2012
weiter deutlich Ubertroffen wurde. Im Verarbei-
tenden Gewerbe verringerten sich die Ge-
schaftsaufgaben nur wenig. Dies galt auch fur
die unternehmensnahen Dienstleister.

Firmen-
insolvenzen
2012 weiter
riickldufig
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Nachhaltige Starkung der Eigenkapitalbasis nichtfinanzieller

Unternehmen in Deutschland

Die bilanzielle Eigenkapitalquote des nicht-
finanziellen Unternehmenssektors ist den
hochgerechneten Angaben der Unterneh-
mensabschlussstatistik der Deutschen Bun-
desbank zufolge seit dem Jahr 2000 kon-
tinuierlich um insgesamt 82 Prozentpunkte
auf 27%% Ende 2012 gestiegen. Wahrend
sich in diesem Zeitraum die Eigenmittel mit
109% mehr als verdoppelt haben, ist die
Bilanzsumme lediglich um 439% gewachsen.
Im Ergebnis wurde die bei internationalen
Kapitalstrukturvergleichen in der Vergan-
genheit vielfach beklagte ,Eigenkapital-
licke” deutscher Firmen weitgehend ge-
schlossen. Selbst im Verlauf der Finanz- und
Wirtschaftskrise ist es Teilen des heimischen
Unternehmenssektors gelungen, die finan-
zielle Bestandsfestigkeit weiter zu starken.

Die deutlich sichtbaren Strukturveranderun-
gen auf der Passivseite der Jahresabschlisse
sind in erster Linie das Ergebnis einer breit
angelegten Unternehmensstrategie zur Ver-
besserung der Eigenkapitalbasis, die von
einem beachtlichen Ertragswachstum be-
gleitet wurde. Zu dieser Entwicklung durf-
ten freilich auch andere Faktoren wie der
systematische Abbau von Bankverbindlich-
keiten (,Deleveraging”) und mitunter auch
der Marktaustritt von finanziell an-
geschlagenen Unternehmen beigetragen
haben.

Der Zuwachs der Eigenkapitalquote fiel bei
den kleinen und mittelgrof3en Unternehmen
mit 14%2 Prozentpunkten weitaus umfang-
reicher aus als bei den Grofsunternehmen
(+4 Prozentpunkte).” Vor dem Hintergrund,
dass bei kleinen und mittleren Unternehmen
im Jahr 2000 das Eigenkapital weniger als
ein Zehntel der Bilanzsumme betrug, ist dies
als Aufholprozess zu werten. Damals galten
sie als zu einseitig finanziert beziehungs-
weise unterkapitalisiert, wahrend die Grofs-
unternehmen, nicht zuletzt durch hohe
akkumulierte Ruckstellungen, die langfristig
verfugbares Kapital darstellen, im internatio-

nalen Vergleich schon immer Uber eine ver-
gleichsweise gunstige Kapitalstruktur ver-
fUgten. Der Anstieg der Eigenkapitalquote
fur die Gesamtheit der Unternehmen lasst
sich zu einem gewissen Teil jedoch auch auf
einen Struktureffekt zurtckfihren, der sich
daraus ergibt, dass die traditionell besser mit
Eigenkapital ausgestatteten Grofsunterneh-
men im Betrachtungszeitraum deutlich star-
ker gewachsen sind als die kleinen und mitt-
leren Unternehmen. Berlicksichtigt man sol-
che Anteilsverschiebungen nicht nur
zwischen Groflenklassen, sondern auch zwi-
schen Rechtsformgruppen, so bemisst sich
der Struktureffekt auf knapp ein Viertel des
Gesamtzuwachses der aggregierten Eigen-
kapitalquote.

In Deutschland sind die kleinen und mittle-
ren Unternehmen zu grofsen Teilen in der
Rechtsform von Personengesellschaften
oder Einzelkaufleuten organisiert. Da die
Firmeneigentumer mit ihrem Privatver-
mogen haften und die Besteuerung der Ge-
winne im Rahmen der Einkommensteuer-
veranlagung der Inhaber erfolgt, I3sst sich
keine exakte Trennung zwischen betrieb-
licher und privater Sphare vornehmen.
Diese systematische Unscharfe in der Kapi-
talzuordnung kann dazu fuhren, dass Ver-
mogensbestandteile, die flr betriebliche
Zwecke genutzt werden (z.B. als Sicherheit
bei Firmenkrediten), gleichwohl im Privatbe-
reich der Firmeninhaber verbleiben und
folglich auch nicht in der Bilanz des Unter-
nehmens erscheinen. Sofern dieses Kapital
beispielsweise aufgrund verscharfter Sicher-
heitsanforderungen der Banken nur ,umge-
widmet” wird, ist ein Teil des finanziellen
Zuwachses eher buchungstechnischer Na-
tur. Der Umfang des effektiven Aufholpro-
zesses der kleinen und mittleren Unterneh-
men gegenlber den GrofSunternehmen

1 Kleine und mittlere Unternehmen werden von den
Grofunternehmen anhand des Umsatzschwellenwerts
von 50 Mio € abgegrenzt.



lasst sich vor diesem Hintergrund deshalb
nicht genau bestimmen. Er dirfte jedoch
auch materieller Natur gewesen sein, da die
vergleichbaren kleinen und mittelgrofsen
Kapitalgesellschaften, fur die solche Uber-
legungen in geringerem Umfang gelten, im
Untersuchungszeitraum ihre Eigenkapital-
quote um rund 1372 Prozentpunkte erheb-
lich verbessert haben.

Im Branchenvergleich wird der Aufholpro-
zess der kleinen und mittleren Unternehmen
beim Eigenkapital besonders deutlich. Wirt-
schaftsbereiche, die von einer Vielzahl sol-
cher Firmen gekennzeichnet sind, wiesen
2012 Eigenkapitalquoten auf, die sich im
Vergleich zum Jahr 2000 auf das Doppelte
oder Dreifache belaufen haben. Zu den
Branchen mit kraftigem Zuwachs zahlen
insbesondere der Handel (+13 Prozent-
punkte) und das Baugewerbe (+ 92 Pro-
zentpunkte). Demgegenuber haben Unter-
nehmen der Chemie und des Fahrzeugbaus,
deren Kapitalstruktur traditionell relativ
gunstig ist, ihre Eigenkapitalausstattung nur
leicht verbessert oder gehalten.

Der Aufwartstrend bei den Eigenmitteln be-
ruhte vor allem auf dem Anstieg der Ge-
winnrucklagen bei den Kapitalgesellschaf-
ten und der nicht entnommenen Gewinne
bei den Nichtkapitalgesellschaften. Auch
wenn mit den verfligbaren Jahresabschluss-
daten eine exakte Aufteilung zwischen dem
innenfinanzierten (vor allem auf thesaurier-
ten Unternehmensertragen beruhenden)
und dem aufSenfinanzierten (aus externen
Finanzierungsquellen beschafften) Teil des
Eigenkapitalaufbaus nicht durchgangig
moglich ist,? lasst sich dennoch feststellen,
dass mehr als die Halfte aus unternehmens-
internen Quellen stammen und damit von
den Unternehmen selbst im Umsatzprozess
erwirtschaftet wurden.?

Ein wesentliches Motiv fur die strukturellen
Anderungen im Finanzierungsverhalten ist
in der Verscharfung der Bankenregulierung
durch die regulatorischen Regelwerke
Baselll und Basellll zu sehen. Die Unter-
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Eigenmittelquote der nichtfinanziellen
Unternehmen”
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschluss-
statistik (ohne Holdinggesellschaften). Ergebnisse bis 2005 mit
Angaben in spateren Jahren verkettet.
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nehmen sind seinerzeit sehr frihzeitig vor
allem von ihren Hausbanken und Verban-
den, aber ebenso in der offentlichen Dis-
kussion darauf hingewiesen worden, dass
die vorgeschriebene kreditrisikobasierte
Eigenkapitalunterlegung der Banken insbe-
sondere fUr Unternehmen mit geringen
Eigenkapitalquoten und eingeschrankter
Risikotragfahigkeit zu ungunstigeren
Finanzierungskonditionen und unter Um-
standen sogar zu Problemen bei der Kredit-

2 Ein wesentlicher Grund besteht darin, dass das
Bilanzmaterial Jahresabschlisse entweder vor oder
nach Ergebnisverwendung beinhaltet. Bei Ersteren ist
die Aufteilung in den auszuschlttenden und den im
Eigenkapital verbleibenden Teil des Jahrestiberschusses
noch nicht getroffen, sodass der gesamte Jahrestber-
schuss noch der Innenfinanzierung zugeschlagen wird.
Dieses Problem entsteht in erster Linie bei Kapitalge-
sellschaften, wahrend Personengesellschaften und Ein-
zelkaufleute primar Bilanzen nach Ergebnisverwen-
dung prasentieren.

3 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Die langfristige
Entwicklung der Unternehmensfinanzierung in
Deutschland — Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung, Monatsbericht, Januar 2012,
S. 13ff.

Monatsbericht
Dezember 2013
47



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2013
48

vergabe fuhren kann.? Auch in der aktuel-
len Situation wird als Folge der erweiterten
Anforderungen an die Eigenkapital- und Li-
quiditatsausstattung von Banken durch
Basellll eine noch starkere Betonung der
Unternehmensbonitat erwartet und daher
Unternehmen empfohlen, an der Pflege
ihrer Kapitalstruktur konsequent weiterzu-
arbeiten.

Auflerdem begunstigten Steuerrechtsande-
rungen die hohere Rucklagenbildung im
Unternehmenssektor. Mit der Unterneh-
mensteuerreform des Jahres 2000 erfolgte
eine Absenkung des Korperschaftsteuersat-
zes der Kapitalgesellschaften auf einheitlich
25%, wodurch die bis dahin bestehende
steuerliche Benachteiligung der Gewinn-
thesaurierung beseitigt und ein Anreiz flr
eine starkere Bildung von Gewinnrucklagen
geschaffen wurde. Zur Veranderung des
Ausschuttungsverhaltens der Unternehmen
durften ebenfalls die im Rahmen der Steuer-
gesetzgebung von 2008 verabschiedete
erneute Senkung des Koérperschaftsteuer-

Kapitalstruktur kleiner und mittelgrof3er
Kapitalgesellschaften in Europa”

Eigenkapital und Riickstellungen
in % der Bilanzsumme
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Quelle: BACH-Datenbank des Européischen Ausschusses der Bi-
lanzzentralen (ECCBSO). * Verarbeitendes Gewerbe.
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satzes auf 15% sowie die Einflhrung einer
Thesaurierungsbegunstigung bei Personen-
gesellschaften und Einzelkaufleuten durch
Senkung des Einkommensteuerspitzensat-
zes fUr einbehaltene Gewinne von 45% auf
28,25% beigetragen haben. Es ist evident,
dass die nachhaltige Absenkung der The-
saurierungssteuersatze Anreize zugunsten
der Innenfinanzierung gesetzt hat.

Schliefslich spiegelt die Eigenkapitalentwick-
lung wohl auch Bemuhungen der Unterneh-
men um eine starkere Risikovorsorge wider.
Vor allem die Wirtschaftszweige, die im Re-
zessionsjahr 2009 gravierenden Nachfrage-
einbrichen ausgesetzt waren, haben 2010
besonders viel zusatzliches Eigenkapital ein-
gestellt, obwohl sie vor der Krise bereits mit
Quoten von deutlich Uber 20% nicht zu den
eigenkapitalschwachen Branchen gehorten.
Offensichtlich soll den durch die exogenen
Schocks induzierten finanz- und leistungs-
wirtschaftlichen Risiken im Unternehmens-
bereich ein angemessener Eigenkapitalpuffer
entgegengesetzt werden. So verflgen die
deutschen Unternehmen seit 2003 bei einer
insgesamt komfortablen Ertragslage auch
Uber die notwendige finanzielle Kraft, um
solche Risikopolster zu alimentieren und da-
mit gleichzeitig eine erhohte Bestandsfestig-
keit und Kreditwurdigkeit zu dokumentieren.

Die mittlerweile deutlich verbesserte Finan-
zierungssituation deutscher Unternehmen
zeigt sich auch im internationalen Vergleich,
wenn man Eigenkapitalquoten kleiner und
mittlerer Kapitalgesellschaften® im Ver-

4 Vgl. exemplarisch die Aufsatzreihe im Wirtschafts-
dienst, Zeitgesprach, Finanzierungsprobleme des Mit-
telstandes durch Baselll?, Heft 7 2002, S. 383 ff.

5 Allerdings wurden mit der Steuerreform von 2008
durch die Einflhrung der Abgeltungsteuer auch
Steuererhohungen im Unternehmensbereich vorge-
nommen. Die Besteuerung der Kapitalertrdge von Pri-
vatanlegern und Kapitalgesellschaften wurde verein-
heitlicht.

6 Der Vergleich muss sich auf Kapitalgesellschaften be-
schranken, da nur fir diese Rechtsformen harmonisier-
tes Datenmaterial auf europaischer Ebene vorliegt.
Diese Angaben sind flr einen begrenzten Kreis von
EU-Landern in der BACH-Datenbank des Europaischen
Ausschusses der Bilanzzentralen (ECCBSO) verflgbar.



Gewinnzuwachs
2012 trotz
geringem
Umsatz-
wachstums fast
genauso krdftig
wie 2011

arbeitenden Gewerbe ausgewahlter euro-
paischer Lander fur die Jahre 2000 und
2011 gegenuberstellt. Danach haben die
kleinen und mittleren Kapitalgesellschaften
in Deutschland bei der Eigenmittelausstat-
tung zum oberen Bereich aufgeschlossen,
wahrend sie zehn Jahre zuvor das Schluss-
licht in der betrachteten Landergruppe bil-
deten. Bestatigt wird dieser Befund durch
Befragungsergebnisse der Europaischen
Zentralbank und der Europaischen Kommis-
sion, wonach hierzulande die kleinen und
mittelgrofsen Unternehmen ihre Fremd-
finanzierungsbedurfnisse wegen der erhoéh-
ten Verfugbarkeit von Eigenmitteln deutlich
zurlckfihren konnten.” Mit dieser Entwick-
lung reduziert sich entsprechend auch die
Bedeutung des Bankkredits als Mittel zur
Unternehmensfinanzierung, wenngleich far
einen nicht unerheblichen Teil gerade der
kleinen und mittleren Unternehmen Bank-
kredite nach wie vor in der Kapitalstruktur
dominieren.

# Umsatz und Ertrag

Die Umsatze der nichtfinanziellen Unterneh-
men konnten 2012 nicht mehr an die Expan-
sionsraten der zwei vorherigen Jahre (durch-
schnittlich + 9%2%) anknlpfen und legten ge-
genuber 2011 lediglich um 2%2% zu. Wahrend
sich der Personalaufwand im Berichtsjahr ahn-
lich kraftig wie 2010 und 2011 nach oben ent-
wickelte, sind die Materialausgaben nur noch
sehr moderat gestiegen. Dass sich das Jahres-
ergebnis vor Gewinnsteuern mit einem Zu-
wachs von 7% beinahe so stark erhohte wie im
Jahr zuvor, war Uberdies der geringen Zunahme
bei den Abschreibungen und den Ubrigen Auf-
wendungen der Unternehmen geschuldet. Im
Ergebnis lag die Brutto-Umsatzrendite in einem
gesamtwirtschaftlich deutlich weniger glns-
tigen Umfeld weiterhin bei 4%2%.

Die vorubergehende Konjunktureintribung
konzentrierte sich primar auf das Verarbeitende
Gewerbe. So sind die Umsatze der Industrie-

Deutsche Bundesbank

Die Verbesserung der Finanzierungssitua-
tion deutscher Klein- und Mittelunterneh-
men in den letzten Jahren ist somit im Kern
das Ergebnis eines verstarkten Rulckgriffs
auf Innenfinanzierungsmittel bei zugleich
anhaltend guter Ertragslage sowie einer
breiten Nutzung der unterschiedlichen fur
die Unternehmensfinanzierung zur Ver-
flugung stehenden Finanzierungsquellen.®
Insofern entsprechen einfache Klassifika-
tionsversuche, die das deutsche System der
Unternehmensfinanzierung pauschal als
,bankbasiert” kennzeichnen, nicht (mehr)
dem tatsachlichen, weitaus differenzier-
teren Finanzierungsmuster.

7 Vgl.: Europaische Zentralbank, Survey on the access
to finance of small and medium-sized enterprises in
the euro area, October 2012 to March 2013, Frankfurt,
April 2013, S. 7.

8 Vgl.: H. Friderichs und T. Kérting, Die Rolle der Bank-
kredite im Finanzierungsspektrum der deutschen Wirt-
schaft, Wirtschaftsdienst, H. 1, 2011, S. 31ff.

firmen 2012 nur um gut 1% gestiegen, nach-
dem es im Jahr 2011 noch ein zweistelliges
Plus gegeben hatte. Eine Ausnahme bildeten
die Kfz- und sonstigen Fahrzeughersteller, wel-
che — zusammen mit den Unternehmen der
Kokerei und Mineral®lverarbeitung — das grofste
Umsatzplus auswiesen (+ 5%). Hierbei spielte
eine entscheidende Rolle, dass der lebhafte
Kfz-Absatz insbesondere in den USA, Russland
und China die Nachfrageflaute in den EWU-
Landern mehr als ausgeglichen hat. Die Ma-
schinenbauer und die chemische Industrie ver-
zeichneten zwar leichte Umsatzzuwachse; sie
reichten allerdings nicht aus, um — unter ande-
rem wegen des kontinuierlich gestiegenen Per-
sonalaufwands — das Jahresergebnis auf dem
Stand von 2011 zu halten. Die Elektroindustrie
musste ebenso wie die Metallerzeugung 2012
sogar ein Umsatzminus in Kauf nehmen, nach
zweistelligen Wachstumsraten in den beiden
Jahren davor. Auf die Gewinne wirkte sich dies
in beiden Fallen aber nicht negativ aus. Insge-
samt verharrte die Umsatzrentabilitat des Ver-
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Baugewerbe
erneut mit aus-
gezeichnetem
Jahresergebnis

Energieunter-
nehmen haben
Umsatz und
Ertrag gesteigert

Handel mit
riicklaufiger
Umsatzrendite

arbeitenden Gewerbes im Berichtszeitraum bei
5%.

Auch das Baugewerbe konnte seine Umsatze
im Jahr 2012 gegenuber dem Vorjahr nur ge-
ringflgig ausweiten. Dies durfte aber vor allem
damit erklarbar sein, dass die Branche, die seit
einiger Zeit am Rande der Kapazitatsgrenze
produziert, auf Erweiterungsinvestitionen und
Personalaufstockungen angewiesen ist, um die
Geschaftstatigkeit substanziell zu erhéhen. Die
sehr glinstigen Nachfragebedingungen zeigten
sich darin, dass die Brutto-Umsatzrendite der
Bauunternehmen im Jahr 2012 auf den neuen
Rekordwert von 6% gestiegen ist. Dazu haben
auch geringe Materialkostensteigerungen bei-
getragen.

Der Erlészuwachs im Energiesektor um mehr
als ein Achtel war — neben dem weiter kraftig
expandierenden Stromhandel — darauf zurlick-
zuflihren, dass eine Vielzahl von Anlagen, die
Energie aus erneuerbaren Quellen gewinnen, in
Betrieb genommen wurde. Dies ging mit
Firmenneugrindungen einher. Die Energie-
unternehmen erzielten 2012 auch wieder ein
gutes Jahresergebnis, nachdem der Vorsteuer-
gewinn im Jahr davor unter anderem wegen
Verlusten aus dem Energiehandelsgeschaft so-
wie den Aufwendungen, die unmittelbar mit
dem Abschalten von Kernkraftwerken verbun-
den waren, stark eingebrochen war. Dennoch
konnte die Branche im Jahr 2012 noch nicht
vollstandig zu den Renditen aus der Zeit vor der
Energiewende aufschlief3en.

Wahrend der Einzelhandel und mit Abstrichen
auch der Grofshandel ihre Umsatze leicht aus-
weiten konnten, fUhrten ricklaufige Neuzulas-
sungen im Jahr 2012 zu einem leichten Minus
bei den Kfz-Handlern. In allen Handelssparten
stiegen die Kosten relativ zu den Ertragen, was
vor allem am Personalaufwand lag. Bei den
Kfz-Handlern und im Einzelhandel verringerten
sich die Gewinne spurbar. Alle Bereiche des
Handels mussten Einbufsen bei der Umsatz-
rendite in Kauf nehmen, wobei der Einzelhan-

del mit einer Rentabilitdt von 3%2% innerhalb
dieses Wirtschaftsbereichs weiterhin vorne lag.

Die anderen Dienstleistungsbranchen waren
alles in allem weniger von der konjunkturellen
Abkuhlung betroffen. So verzeichneten die
Unternehmensdienstleister im Jahr 2012 weiter
einen substanziellen Umsatzzuwachs (+ 4%)
und deutlich héhere Gewinne. Die unterneh-
mensnahen Dienstleistungen und darunter ins-
besondere die Erbringung von freiberuflichen,
wissenschaftlichen und technischen Dienstleis-
tungen lagen mit Blick auf die Rentabilitat an
der Spitze der gewerblichen Wirtschaft. Das
Transportgewerbe sowie die Informations- und
Kommunikationsbranche konnten ihre Ertrage
2012 zwar geringflgig steigern. Aufgrund
hoherer Kosten liefs sich dies aber nicht in ein
besseres Jahresergebnis ummunzen. Wahrend
die Umsatzrendite des Bereichs ,Information
und Kommunikation” mit 8% weiterhin in
der Spitzengruppe der betrachteten Wirt-
schaftszweige lag, schnitten die Transport- und
Logistikfirmen klar unterdurchschnittlich ab.
Mit 2% blieb die Rendite Uberdies noch weit
hinter dem Vorkrisenniveau zuruck.

Ertrage und Aufwendungen
im Einzelnen

Die Gesamtleistung der Unternehmen, die
neben dem Umsatz den im Vergleich dazu
kaum ins Gewicht fallenden Rechnungsposten
der ,Bestandsveranderung an Erzeugnissen”
enthalt, ist im Jahr 2012 um 2%2% gestiegen.
Die weiteren Ertragskomponenten entwickel-
ten sich teilweise recht unterschiedlich. Aller-
dings hoben sich die einzelnen Einflusse prak-
tisch auf, sodass auch die Gesamtertrage der
Unternehmen im Gleichschritt mit Umsatz und
Gesamtleistung expandierten.

Die Zinsertrage der Unternehmen haben sich
im Jahr 2012 um 1% gegenuber dem Vorjahr
ermafligt. Dies war auf eine weitere Verminde-
rung der ohnehin schon sehr mageren Durch-
schnittsverzinsung zurlckzufuhren. Insgesamt

Unternehmens-
dienstleister
kaum von
konjunktureller
Abkiihlung
betroffen

Steigerung der
Gesamtleistung
im Einklang
mit Umsatz-
wachstum

Zinsertrdge
schwach,
Beteiligungen
gewinnbringend



Materialauf-
wand 2012
nur moderat
erhéht, ...

... dafir
Personalkosten
weiterhin mit
hoher Dynamik

rentierten die zinswirksamen Aktiva, deren Ge-
samtbestand sich im Unternehmenssektor um
2% erhohte, lediglich mit 2%. Die Ertrage aus
Beteiligungen nahmen im Berichtsjahr dagegen
um ein Zwolftel zu. Der Zuwachs war vor allem
den gewinnbringenden Direktinvestitionen der
deutschen Kfz-Hersteller in China® sowie
Gewinnsteigerungen der Tochterunternehmen
der deutschen Unternehmensdienstleister zu-
zuschreiben, wahrend die Ertrage aus Betei-
ligungen der Chemiebranche deutlich schrumpf-
ten. Die sonstigen betrieblichen Ertrage trugen
mit einem Plus von 4% ebenfalls Uberdurch-
schnittlich zur Entwicklung der Unternehmens-
ertrage bei.

Die Kosten der Unternehmen fur Material sind
2012 mit 3% deutlich moderater als in den Jah-
ren davor gestiegen. Der Zuwachs war lediglich
geringfligig starker als das Umsatzplus. Dies
war mafsgeblich auf die gemafigte Preisent-
wicklung bei Vorprodukten zurlckzuflhren.
Einfuhrseitig erhohten sich die Preise von
Rohstoffen um 4%2% und die von Halbwaren
um 134%, nachdem es im Zuge des globalen
Aufschwungs 2010 und 2011 noch zweistellige
Steigerungsraten gegeben hatte. Die Preise fur
im Inland bezogene Vorleistungen nahmen im
Jahr 2012 um %% zu. Infolgedessen kam es
vor allem in der Industrie vonseiten der Mate-
rialkosten zu merklichen Erleichterungen. Bei
den Unternehmensdienstleistern Ubertraf der
Erldszuwachs sogar die Kostensteigerungen bei
den Vorleistungen. Demgegentber musste der
Einzelhandel im Jahr 2012 hinnehmen, dass die
Einstandspreise starker als die Verkaufspreise
gestiegen sind. Eine in dieser Hinsicht unguns-
tige Kostensituation war in der Informations-
und Kommunikationsbranche ebenfalls anzu-
treffen.

Der Personalkostenblock, in dem sich die Auf-
wendungen flr die Stammbelegschaften nie-
derschlagen, entwickelte sich im Berichtszeit-

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Ursachen fur die
jungste Schwache der deutschen Warenexporte nach
China, Monatsbericht, November 2013, S. 50 ff.
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Ausgewabhlte Indikatoren aus der
Erfolgsrechnung deutscher Unternehmen”

Mrd €
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschluss-
statistik.
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Erfolgsrechnung der Unternehmen ™

Position

Ertrage
Umsatz
Bestandsveranderung an Erzeugnissen 1)

Gesamtleistung

Zinsertrage
Ubrige Ertrage 2)
darunter: Ertrage aus Beteiligungen

Gesamte Ertrage

Aufwendungen
Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen

auf Sachanlagen 3)

sonstige 4
Zinsaufwendungen
Betriebssteuern

darunter: Verbrauchsteuern
Ubrige Aufwendungen 5

Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Steuern vom Einkommen und Ertrag ©)

Jahresergebnis
Nachrichtlich:

Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel) 7)
Nettozinsaufwand

Rohertrag 9)

Jahresergebnis

Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
Nettozinsaufwand

2010 2011 2012 9) 2011 2012 9)
Veranderung
gegenUber Vorjahr
Mrd € in %
5031,8 5501,9 5 647 9,3 2,5
29,6 36,2 30 22,3 -17,5
5061,3 5538,0 5677 9,4 2,5
19,1 21,5 21 12,3 =
244,5 249,0 258 1,8 3,5
32,4 29,4 32 -94 8,5
5325,0 5808,5 5956 9.1 2,5
3276,1 3674,1 3776,5 12,1 3
799,1 835,4 862,5 4,5 3,5
155,2 158,5 160,5 2,1 1
142,5 141,7 145 -0,5 2,5
12,7 16,8 15,5 32,3 - 85
62,0 65,5 62,5 5,6 - 45
64,9 65,6 65,5 1,0 = @5
57,8 58,5 58 1,2 -1
742,8 767,2 770,0 3,3 0,5
5100,2 5566,3 5697,5 9.1 2,5
224,8 242,2 258,5 7,7 7
46,1 52,3 51,5 13,5 = 15
178,7 189,8 207 6,2 9
8 3494 367,8 354,5 5,3 - 35
42,8 44,0 41,5 2,7 = ®
Verénderung

gegenUber Vorjahr

in % des Umsatzes in Prozentpunkten

35,5 33,9 33,7 -1,6 - 02
3,6 3,5 3,7 =0,1 0,2
4,5 4,4 4,6 -0,1 0,2
0,9 0,8 0,7 =0, = 0,1

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. anderer aktivierter Eigenleistungen.
2 Ohne Ertrage aus Gewinnubernahmen (Mutter) sowie aus Verlustabfiihrungen (Tochter). 3 Einschl. Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande. 4 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 5 Ohne Aufwendungen aus
Verlustubernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabfuihrungen (Tochter). 6 Bei Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Gewerbe-
ertragsteuer. 7 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Riickstellungen, des Sonderpostens mit Ricklageanteil und der Rech-
nungsabgrenzungsposten. 8 Schatzungsweise bereinigt um Sondereffekte infolge des BilMoG. 9 Gesamtleistung abzlglich Materialauf-

wand.
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raum — wie bereits in den zwei Jahren zuvor —
mit einem Zuwachs von 3%:% erneut ver-
gleichsweise kraftig nach oben. Dies lag zum
einen an spurbaren Verdienststeigerungen. So
sind die Tarifentgelte in der Privatwirtschaft
2012 starker gestiegen als in den Jahren davor,
wobei das Verarbeitende Gewerbe die Spitzen-
position unter den grofSen Wirtschaftszweigen
einnahm. Hinzu kam, dass die Arbeitnehmer-
einkommen durch Pramienzahlungen und Boni
teilweise erheblich aufgestockt wurden. Dies
war insbesondere bei den Automobilherstellern
der Fall. Zum anderen haben die Unternehmen
im Berichtszeitraum auch zusatzliche Mitarbei-
ter eingestellt, wenngleich nicht mehr im sel-

ben Mafse wie in den Jahren 2010 und 2011.
Im Branchenvergleich betrachtet, hatten vor
allem das Verarbeitende Gewerbe und der
Handel darunter zu leiden, dass die Personal-
kosten starker als die Absatzerldse gestiegen
sind. Im langerfristigen Vergleich befand sich
der Anteil der Personalkosten an der Gesamt-
leistung in diesen Sektoren — ebenso wie
im gesamten nichtfinanziellen Unternehmens-
sektor — aber weiterhin auf einem niedrigen
Niveau.

Der Posten ,Ubrige Aufwendungen” trug mit
einem Zuwachs von %% unterdurchschnittlich
zur Ausgabenentwicklung der Unternehmen



Ubrige Auf-
wendungen
trugen 2012
unterdurch-
schnittlich zur
Ausgabenent-
wicklung bei, ...

... ebenso die
Abschreibungen

Niedriges
Zinsniveau ver-
ringert Zinsauf-
wendungen

bei. Hierbei durften Kostenerleichterungen
durch Anpassungen bei flexiblen Arbeitsein-
satzkomponenten eine Rolle gespielt haben. So
fuhrte vor allem die Industrie ihren Leiharbei-
terbestand zurtick, dessen Kosten in der Regel
unter dieser Position gebucht werden. Hinzu
kam, dass in grof3en Teilen des Verarbeitenden
Gewerbes aufgrund der unglnstigeren Auf-
tragslage die Arbeitszeitkonten der Mitarbeiter
per saldo abgebaut wurden. Im Gegensatz zu
den Jahren 2010 und 2011, in denen sich Stun-
denguthaben angesammelt hatten, musste
diesmal keine entsprechende Vorsorge in Form
zusatzlicher Ruckstellungen getroffen werden.
Zuflhrungen zu den Pensionsrickstellungen,
die infolge der EinfUhrung des Bilanzrechts-
modernisierungsgesetzes 2010 zu einem deut-
lichen Anstieg der aufserordentlichen Aufwen-
dungen gefuhrt hatten, verminderten sich
ebenfalls.

Die Abschreibungen der Unternehmen legten
im Berichtszeitraum nur mafSig um 1% zu. Zwar
erhohten sich die Abschreibungen auf Sach-
anlagen in praktisch allen Wirtschaftsbereichen
zum ersten Mal seit 2008 (+2%:2%). Wert-
korrekturen bei Finanzanlagen und anderen
Vermogensgegenstanden waren nach dem
kraftigen Anstieg in der Vorperiode hingegen
wieder rucklaufig.

Die Zinsaufwendungen der Unternehmen
haben sich im Berichtszeitraum das erste Mal
seit 2009 wieder verringert (~4%2%). Dies lag
ausschliefSlich am niedrigen Zinsniveau, wel-
ches in der Jahresdurchschnittsbetrachtung zu
einem Rickgang der impliziten Verzinsung auf
4% fuhrte, wahrend die Unternehmen ihre
zinswirksamen Verbindlichkeiten 2012 noch
einmal deutlich ausbauten.

Mittelaufkommen
und Mittelverwendung

Das Mittelaufkommen der Unternehmen fiel im
Jahr 2012 um ein Sechstel geringer aus als
2011. Dahinter stand eine erhebliche RUck-
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fUhrung der Innenfinanzierung, auf die im
Berichtszeitraum lediglich ein Anteil von zwei
Dritteln entfiel, nachdem es im Jahr 2011 noch
drei Viertel gewesen waren. Die Innenfinanzie-
rungsmoglichkeiten haben sich zum einen
durch die Auflésung von Ruckstellungen verrin-
gert. Zum anderen fielen 2012 die Gewinn-
thesaurierungen nochmals sparlicher aus als im
Jahr zuvor. Die Aufsenfinanzierung wurde hin-
gegen leicht ausgeweitet. Ausschlaggebend
hierfur war ein deutliches Plus bei den langfris-
tigen Verbindlichkeiten, nachdem es im Jahr
2011 per saldo noch zu Tilgungen gekommen
war. Insbesondere wurden neue Zahlungsver-
pflichtungen gegenulber verbundenen Unter-
nehmen eingegangen. Kapitalmarktbasierte
Finanzierungsformen spielten — abgesehen von
vereinzelten Anleiheemissionen grofBerer Fir-
men — keine nennenswerte Rolle. Kleine und
mittlere Unternehmen griffen wohl vermehrt
auf die ihnen von den Banken eingeraumten
Kreditlinien zurtck.

Die Mittelverwendung verteilte sich 2012 ahn-
lich wie im Jahr davor zu sieben Zehntel auf die
Akkumulation von Sachvermégen und zu drei
Zehntel auf die Geldvermogensbildung. In letz-
terer Kategorie entfiel mehr als die Halfte auf
den Erwerb neuer Beteiligungen. Diesbezlglich
sind Kapitalgesellschaften wesentlich aktiver als
Nichtkapitalgesellschaften; im Berichtszeitraum
kam es hier nur zu einer geringen Abnahme im
Vergleich zum hohen Niveau der beiden Vor-
jahre. Bei Investitionen in den Anlagenbestand
waren die Kapitalgesellschaften vergleichs-
weise zuruckhaltend. Im Berichtsjahr Uberstieg
der Brutto-Sachanlagenzugang die entspre-
chenden Abschreibungen dennoch um ein
Achtel, nach einem Zehntel im Jahr 2011. Dies
war allerdings ganz wesentlich von aufSerge-
wohnlich kraftigen Kapazitatserweiterungen
bei gréfReren Automobilunternehmen und im
sonstigen Fahrzeugbau bestimmt, wahrend die
meisten anderen Branchen eher schwach ab-
schnitten.

Bei den Nichtkapitalgesellschaften fielen im
Jahr 2012 die Investitionen in Sachanlagen
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eher binnen-
wirtschaftlich
orientierten
Sektoren

Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen”

Mrd €

Position

Mittelaufkommen

Kapitalerhohung aus Gewinnen sowie Einlagen bei
Nichtkapitalgesellschaften 2)

Abschreibungen (insgesamt)

Zufiihrung zu Ruckstellungen 3)

Innenfinanzierung

Kapitalzufuhrung bei Kapitalgesellschaften 4)
Veranderung der Verbindlichkeiten
kurzfristige
langfristige

AuRenfinanzierung

Insgesamt

Mittelverwendung
Brutto-Sachanlagenzugang 5
Nachrichtlich:
Netto-Sachanlagenzugang
Abschreibungen auf Sachanlagen
Vorratsveranderung

Sachvermdgensbildung (Bruttoinvestitionen)

Veranderung von Kasse und Bankguthaben
Veranderung von Forderungen 6)
kurzfristige
langfristige
Erwerb von Wertpapieren
Erwerb von Beteiligungen

Geldvermégensbildung

Insgesamt

Nachrichtlich:
Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitionen

Veranderung
gegenUber Vorjahr
20101 2011 2012 9) 2011 20129
751 45,3 25 -29,8 -20,5
155,2 158,5 160,5 3,3 2
-11,0 20,5 -13 31,5 -34
219,3 224,4 172 51 -52,5
411 8,1 2 = 35,1 = 6
129,4 77,8 85 -51,6 7
105,3 89,1 52,5 -16,2 -36,5
24,2 =113 32,5 =355 43,5
170,6 85,9 86,5 —84,7 1
389,9 310,3 259 -79,6 -51,5
1721 155,7 164 -16,4 8
29,6 14,0 19 - 15,6 5
142,5 141,7 145 - 08 3
43,4 50,8 16,5 7.4 -34
215,6 206,5 180,5 - 90 —26
19,7 - 61 10 -25,8 16
115,9 67,8 27,5 —48,1 —40
116,3 64,6 21 -51,6 —-43,5
- 04 3,1 7 3,5 3,5
=11,5 = 2,1 = 2 9,5 0
50,3 441 43 - 6.2 -1
174,3 103,7 78,5 -70,6 -255
389,9 310,3 259 -79,6 =515
101,7 108,6 95,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Teilweise beeinflusst von Sondereffekten infolge
des BilMoG. 2 Einschl. GmbH und Co KG und &hnlicher Rechtsformen. 3 Einschl. Veranderung des Saldos der Rechnungsabgrenzungs-
posten. 4 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von Aktien und GmbH-Anteilen sowie Zuflihrungen zur Kapitalriicklage. 5 Ver-
anderung der Sachanlagen (einschl. immaterieller Vermogensgegenstande) zzgl. Abschreibungen. 6 Zzgl. uniblicher Abschreibungen auf

Vermdgensgegenstande des Umlaufvermégens.
Deutsche Bundesbank

— bezogen auf die entsprechenden Abschrei-
bungen — nicht nur kraftiger aus als bei Kapital-
gesellschaften, sondern waren auch sektoral
breiter gestreut. Im Produzierenden Gewerbe
lagen kleine und mittlere Bau- und Energie-
unternehmen an der Spitze, was wohl auf den
kraftigen Wohnungsbau beziehungsweise den
forcierten Ausbau erneuerbarer Energiegewin-
nung zurlckzufuhren war. In der Industrie
schrankten die Nichtkapitalgesellschaften im
Jahr 2012 die Sachkapitalakkumulation nach
zwei Jahren mit deutlichem Zuwachs hingegen
etwas ein. Im Dienstleistungsbereich, in dem
Einzelunternehmen und Personengesellschaf-
ten weit starker verbreitet sind als im Produzie-

renden Gewerbe, wurde im Berichtszeitraum
branchenlbergreifend die Sachkapitalausstat-
tung erhoht. Dabei ist mit ins Bild zu nehmen,
dass es im Jahr zuvor durchweg zu Ruckgangen
gekommen war. Im Grofsen und Ganzen spie-
gelt sich im Investitionsverhalten der nicht-
finanziellen Unternehmen das sektorale Nach-
frageprofil wider, das im Jahr 2012 einerseits
durch eine temporare Abschwachung der stark
vom Export getragenen Industriekonjunktur
und andererseits durch ein zunehmendes Bau-
und Dienstleistungsgeschaft gekennzeichnet
war.



Bilanzwachstum
von zuneh-
menden Unter-
nehmens-
verflechtungen
getragen

Bilanz der Unternehmen

Position

Vermégen

Immaterielle Vermogensgegenstande
Sachanlagen

Vorrate

Sachvermégen

Kasse und Bankguthaben
Forderungen
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen
Wertpapiere
Beteiligungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Forderungsvermdégen

Aktiva insgesamt 2)

Kapital
Eigenmittel 2) 3)
Verbindlichkeiten
darunter:
gegenUber Kreditinstituten
aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber verbundenen Unternehmen
erhaltene Anzahlungen
Ruckstellungen 3)
darunter:
Pensionsrickstellungen
Rechnungsabgrenzungsposten

Fremdmittel
Passiva insgesamt 2)
Nachrichtlich:

Umsatz
desgl. in % der Bilanzsumme

Deutsche Bundesbank

2010 2011 20129 2011 20129
Veranderung
Mrd € gegenlber Vorjahr in %
83,9 80,8 80,5 =37 =@5
839,1 856,3 875,5 2,0 2,5
542,6 593,4 610 9,4 3
1465,7 1530,5 1566 4,4 2,5
2491 243,0 253 =25 4
1122,4 1184,5 1207,5 55 2
3714 390,4 398 51 2
608, 1 648,0 660 6,6 2
78,1 76,1 74 -2,6 -3
499,5 532,5 565 6,6 6
18,3 18,4 19,5 0,8 55
1967,5 2 054,5 2118,5 4,4 3
34331 3585,0 3684,5 4,4 3
927,9 981,3 1008,5 58
1903,4 1981,2 2 066 41 4,5
455,2 456,5 459 0,3 0,5
289,7 306,1 311 5,7 1,5
722,3 757,9 820 4,9 8
187,0 204,8 209 9,5 2
573,0 593,9 581 3,6 =2
188,8 192,6 191 2,0 =1
28,8 28,6 29,5 -0,7 3
2505,2 2603,7 2676,5 3,9 3
34331 3585,0 3684,5 4,4 3
5031,8 5501,9 5647 9,3 2,5
146,6 153,5 153,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 1 Einschl. Anteile an verbundenen Unternehmen.
2 Abzuglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital. 3 Einschl. anteiliger Sonderposten mit Ricklageanteil.

Deutsche Bundesbank

I Bilanzentwicklung

Die Bilanzsumme des nichtfinanziellen Unter-
nehmensbereichs ist im Jahr 2012 um 3%
gestiegen. Der Zuwachs fiel damit etwas
schwacher aus als im Jahr 2011 (+ 4%2%),). Aktiv-
seitig wurden insbesondere mehr langfristige
Forderungen gegenuber verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen verbucht. Im Ein-
klang mit der Bilanzsumme expandierten die
Vorrate, wahrend die Zunahme der Sachanla-
gen unterdurchschnittlich ausfiel. Auf der Pas-
sivseite sind die Fremdmittel insgesamt zwar im
Gleichschritt mit den Eigenmitteln gewachsen,
innerhalb dieser Bilanzkategorie gab es aber

wahrnehmbare Verschiebungen. So wurden im
Jahr 2012 weniger Ruckstellungen als 2011 ge-
bildet, wohingegen insbesondere mehr kurz-
und langfristige Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen bilanzwirksam
wurden. Das Gewicht der Positionen, die diese
Art von Finanzverflechtungen zwischen Firmen
abbilden, hat auf beiden Seiten der Bilanz seit
Jahren zugenommen und betragt inzwischen
vermoégensseitig gut ein Sechstel und knapp
ein Viertel bei den Verpflichtungen.

Der im Berichtszeitraum beobachtbare Vorrats-
aufbau erklart sich zum grofseren Teil mit der
vorubergehenden Abschwachung der Nach-
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Bilanzielle Kennziffern
der Unternehmen

Position 2010 2011 20129

in % der Bilanzsumme 1)
Immaterielle Vermogens-

gegenstande 2,4 2,3 2
Sachanlagen 24,4 23,9 24
Vorrate 15,8 16,6 16,5
Kurzfristige Forderungen 30,4 30,8 30,5
Langfristig verflgbares Kapital 2) 48,6 47,8 48

darunter:

Eigenmittel 1) 27,0 27,4 27,5

Langfristige Verbindlichkeiten 15,9 14,9 15,5
Kurzfristige Verbindlichkeiten 39,6 40,4 40,5

in % der Sachanlagen 3)

Eigenmittel 100,5 104,7 105,5
Langfristig verflgbares Kapital 2) 180,9 183,0 185,5

in % des Anlage-
vermogens 4)

Langfristig verflgbares Kapital 2) 108,2 107,9 107,5

in % der kurzfristigen
Verbindlichkeiten

Liquide Mittel 5 und kurzfristige
Forderungen 97,9 95,7 93,5

in % der Fremdmittel 6)

Cashflow (Eigenerwirtschaftete
Mittel) 7) 8) 15,5 15,6 14,5

* Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben
durch Runden der Zahlen. 1 Abziglich Berichtigungsposten
zum Eigenkapital. 2 Eigenmittel, Pensionsrlckstellungen, lang-
fristige Verbindlichkeiten und Sonderposten mit Riicklageanteil.
3 Einschl. immaterieller Vermégensgegenstande. 4 Sachanla-
gen, immaterielle Vermogensgegenstande, Beteiligungen, lang-
fristige Forderungen und Wertpapiere des Anlagevermdgens.
5 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere des Umlaufver-
mogens. 6 Verbindlichkeiten, Rickstellungen, passivischer Rech-
nungsabgrenzungsposten und anteiliger Sonderposten mit
Rucklageanteil, vermindert um Kasse und Bankguthaben. 7 Jah-
resergebnis, Abschreibungen, Veranderung der Rlckstellungen,
des Sonderpostens mit Rlcklageanteil und der Rechnungs-
abgrenzungsposten. 8 Schatzungsweise bereinigt um Sonder-
effekte infolge des BilMoG.
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Vorratsaufbau frage nach Industrieerzeugnissen, die zum
im Zeichen einen dazu geflhrt hat, dass viele Betriebe des
abkuhlender

Industrie- und Verarbeitenden Gewerbes fertiggestellte Waren
anhaltend
krdftiger Bau-
konjunktur men im Verlauf des Jahres 2012 waren die

auf Lager nehmen mussten. Mit Absatzproble-

Elektroindustrie, die Metallerzeugung und die
Chemie konfrontiert. Demgegenuber sind im
Fahrzeugbau die Fertigwarenldger kaum gestie-
gen. Es zeugt von der guten Branchenkonjunk-
tur, dass in diesem Sektor die Vorprodukt-
bestande hoch geblieben sind, wahrend in
einigen anderen Industriezweigen bei den
Inputorders eher vorsichtig disponiert wurde.
Ein kleinerer Teil des Zuwachses bei den Vor-
raten ist darauf zurlickzuftihren, dass nicht ab-

gerechnete Leistungen der Bauunternehmen
im Jahr 2012 um ein Zehntel umfangreicher
ausfielen. Bereits in den beiden Jahren davor
war es zu kraftigen Steigerungen gekommen.
Dieser Aufwartstrend ist mit der anhaltend
guten Baukonjunktur erklarbar. Im Berichtszeit-
raum entfielen auf unfertige Bauten fast zwei
Flnftel aller Aktiva im Bausektor.

Das Plus bei den Sachanlagen beruhte Uberwie-
gend auf der Zunahme des beweglichen
Anlagevermdgens, wahrend der Grundstucks-
und Gebaudebestand nur verhalten zugelegt
hat. Diese Abstufung ist praktisch in allen gro-
[Sen Industriebranchen zu finden. Besonders
kraftig war die Ausweitung der Produktionsan-
lagen in der Automobilfertigung, die sich
sowohl auf Maschinen und Ausrlstungen
(+10%) als auch auf die genutzten Gewerbe-
flachen (+ 6%2%) bezog. Dies spricht dafur,
dass in diesem Bereich in erheblichem Umfang
neue Kapazitaten geschaffen wurden. Das Bild
akzentuiert sich weiter, wenn allein die grofsen,
weltweit operierenden deutschen Automobil-
hersteller betrachtet werden; deren Sachanla-
genakkumulation wies im Jahr 2012 im Durch-
schnitt sogar eine zweistellige Rate auf.

Die immateriellen Vermogensgegenstande
haben in der aggregierten Bilanz des nicht-
finanziellen Unternehmenssektors im Jahr 2012
— wie schon 2011 — etwas an Gewicht verloren,
was insbesondere mit einem Riickgang bei den
aktivierten Geschafts- und Firmenwerten zu-
sammenhing. Langfristige Forderungen und
Wertpapiere sowie Beteiligungen wurden dem-
gegenuber kraftig ausgeweitet, sodass gerade
auch die Bestandteile des Geldvermégens sub-
stanzielle Beitrage zum Aufbau des Anlagever-
mogens der Unternehmen leisteten. Im Ergeb-
nis erhohte sich im Berichtszeitraum der Anteil
des Anlagevermdogens an der Bilanzsumme auf
45%, nachdem es in den beiden Jahren davor
einen Ruckgang gegeben hatte.

Mit dem Zuwachs im Anlagevermdgen korres-
pondierte im Jahr 2012 passivseitig ein Plus
beim langfristig verfigbaren Kapital, das neben

Plus bei Sach-
anlagen Uber-
durchschnittlich
auf Ausrlis-
tungen zurtick-
zufihren

Bilanzgewicht
des gesamten
Anlagever-
mogens wieder
zugelegt ...

... und nach wie
vor solide mit
langfristigem
Kapital finanziert



Eigenmittelquote
2012 genauso
hoch wie 2011

den Eigenmitteln insbesondere die langfristigen
Verbindlichkeiten und Pensionsruckstellungen
umfasst. In der Summe belaufen sich diese
Positionen seit mehreren Jahren unverandert
auf rund 48% der Bilanzsumme. Mit Blick auf
die Fristigkeit sind die Produktionsmittel und
Forderungen somit solide finanziert. Vor dem
Hintergrund, dass der Eigenkapitalaufbau im
Verhaltnis zur Bilanzsumme zuletzt nicht weiter
vorangeschritten ist und die Pensionsruckstel-
lungen durch die ,Ausfinanzierung” betrieb-
licher Altersvorsorgezusagen geschrumpft sind,
haben die Unternehmen verstarkt neue lang-
fristige Verbindlichkeiten aufgenommen. Dabei
spielten aber Ausleihungen von verbundenen
Unternehmen eine grofere Rolle als zusatzliche
Bankkredite.

Die Eigenmittelquote belief sich zum Ende des
Bilanzjahres 2012 im Durchschnitt aller betrach-
teten Wirtschaftszweige auf 27%:% und war
damit genauso hoch wie 2011, als es verglichen
mit den Jahren davor bereits einen nur relativ
verhaltenen Zuwachs gegeben hatte. Bei den
Nichtkapitalgesellschaften, die seit langerer Zeit
kontinuierlich gegenuber den Kapitalgesell-
schaften aufholen, kam es bis zuletzt zu weite-
ren Fortschritten. Im Berichtszeitraum lag hier
der Anteil der Eigenmittel an der Bilanzsumme
bei 17%. Die Eigenmittelquote der Kapital-
gesellschaften verharrt seit 2010 auf einem
Niveau von etwas Uber 30%. Auch aus sekto-
raler Sicht gibt es unterschiedliche Entwick-
lungstendenzen. Im Produzierenden Gewerbe
und im Handel nahm die Eigenmittelquote
2012 zu, wohingegen bei den Unternehmens-
dienstleistern kleine und im Bereich ,Informa-
tion und Kommunikation” spurbare Abstriche
zu verzeichnen waren. Insgesamt durfte die
intersektorale Heterogenitat in der Eigenkapi-
talausstattung weiter abgenommen haben, da
Wirtschaftszweige mit unterdurchschnittlichen
Quoten tendenziell starker zugelegt haben. In
dieser Hinsicht sind insbesondere das Bau-
gewerbe, die Handelssparten und das Gast-
gewerbe zu nennen.

Deutsche Bundesbank

Ausgewadhlte Kennzahlen aus
Konzern- und Jahresabschllssen

8 Jahresergebnis vor Gewinnsteuern
in % des Umsatzes

ausgewahlte Konzernabschliisse ”

hochgerechnete
Ergebnisse
insgesamt

Sachanlagen in % der Bilanzsumme

28
ausgewdhlte Konzernabschliisse™
L1
hochgerechnete Ergebnisse 24
insgesamt
22
Eigenkapital in % der Bilanzsumme
32
ausgewahlte Konzernabschliisse ”
30
3)
LLT]
28 s)

26 hochgerechnete
Ergebnisse insgesamt

24
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

1 Ca. 75 nichtfinanzielle Unternehmensgruppen des DAX und
MDAX. 2 Saisonbereinigter Durchschnitt 1.—3.Vj. 2013. 3 Bi-
lanzstichtag 30. September 2013.

Deutsche Bundesbank

B Tendenzen fir das Jahr 2013

Fir das Jahr 2013 ist bei den gewerblichen
Unternehmen insgesamt mit einer sehr verhal-
tenen Umsatzentwicklung zu rechnen. Laut
den Angaben aus der Konzernabschlussstatis-
tik, welche die im DAX und MDAX notierten
nichtfinanziellen Unternehmensgruppen um-
fasst, sind die Erlose bis zum dritten Quartal im
Vergleich zum Jahr 2012 praktisch auf der Stelle
getreten. Beim Materialaufwand gab es aber
splrbare Entlastungen, da sich die Preise fur im
Inland wie im Ausland bezogene Vorleistungen
ermafigt haben. Die Personalkosten durften
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... ebenso wie
Eigenmittelquote
gegenuber 2012
unverdndert

bei moderatem Beschaftigungsaufbau und
recht gleichférmiger Verdienstentwicklung in
ahnlichem Umfang wie in den beiden Vorjah-
ren gestiegen sein. Die Rentabilitat des gesam-
ten gewerblichen Unternehmensbereichs hat
daher wohl aus heutiger Sicht keine erheb-
lichen Einbuf3en erfahren.

Die aus der Hochrechnung der bis 2012 vor-
liegenden Einzelabschlisse abgeleitete These,
wonach sich der Prozess der Eigenkapitalstar-
kung nach Uberwindung der scharfen Rezes-
sion des Winterhalbjahres 2008/2009 nicht
fortgesetzt hat, bestatigt sich auch mit Blick auf
die Konzernergebnisse fur das laufende Jahr.
Seither machen die Eigenmittel unverandert
rund 29% der Bilanzsumme aus. Bei unveran-
derter Rentabilitat steht das Bestreben der Kon-
zerne, die Ausschlttungen an die Aktionare
nicht stark zu variieren, im Einklang mit stetigen
Thesaurierungsbeitragen.

Die Sachanlagen der Konzerne beliefen sich am
Ende des dritten Quartals 2013 wie im Vorjahr
auf knapp 26% der Bilanzsumme. Damit sta-

bilisiert sich die Quote in den Konzernbilanzen
auf einem Niveau, das deutlich hoher als der
entsprechende Anteil in den aggregierten Ein-
zelabschltssen ausfallt. Dieser hat in den ver-
gangenen Jahren spurbar nachgegeben. Wird
berlcksichtigt, dass Anlageinvestitionen bei
auslandischen Tochterunternehmen in der Kon-
zernbilanz das Sachvermogen erhdhen, sich in
den Einzelabschlissen nur teilweise und in
anderen Positionen (z.B. Forderungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen, Beteiligun-
gen) niederschlagen,® kdénnten die unter-
schiedlichen Entwicklungslinien ein Hinweis
darauf sein, dass die Auslandsengagements
heimischer Unternehmen zulasten von Kapa-
zitatserweiterungen an inlandischen Stand-
orten in den vergangenen Jahren zugenommen
haben.

4 Werden Investitionen an auslandischen Standorten mit
Mitteln finanziert, die vor Ort vom Tochterunternehmen er-
wirtschaftet wurden, bilden sich mit Blick auf den Einzel-
abschluss des hiesigen Mutterunternehmens stille Reser-
ven, da die Beteiligung zu Anschaffungswerten zu bilan-
zieren ist.

Lange Reihen mit hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschlussstatistik stehen im
Internet zur Verflgung unter: www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Unternehmen_

und_private_Haushalte/Unternehmensabschluesse/Tabellen/tabellen.html

Sachanlagen-
quote der
Konzerne seit
2010 stabil
geblieben
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Finanzsystem im Wandel:
neue Bedeutung der Repomarkte

Durch Marktentwicklungen, Reaktionen auf die Finanzkrise und requlatorische Mafsnahmen
haben die Repomdirkte, die Mdrkte fir Wertpapierpensionsgeschdfte, fur das Finanzsystem in den
letzten Jahren stark an Bedeutung gewonnen. Da das Finanzsystem eine zentrale Rolle dabei
spielt, geldpolitische MafSnahmen in die Realwirtschaft und damit letztlich in die Preisentwicklung
zu Ubertragen, sind die Entwicklungen auf dem Repomarkt fir die Notenbanken von wachsen-
dem Interesse. Dabei werfen vor allem zwei Trends Herausforderungen auf.

Weil kurzfristige Kreditgeschdfte zunehmend mit Wertpapieren besichert werden, wirken Kurs-
bewegungen bei Wertpapieren direkter auf den Liquiditdtsausgleich, insbesondere denjenigen
zwischen den Geschdftsbanken. Kursverluste der fur Repogeschdfte genutzten Sicherheiten kon-
nen steigende Sicherheitsabschldge und damit weitere Kursverluste bedingen. Das kann den
Liquiditdtsausgleich zwischen den Banken stéren und im Extremfall zum Erliegen bringen. Um
eine solche Destabilisierungsspirale zu stoppen, wdre die Notenbank im dujfSersten Fall gezwun-
gen, in die Intermediation am Interbankenmarkt einzutreten.

Eine dhnliche Herausforderung kénnte der Zentralbank aus der wachsenden Bedeutung Zentraler
Gegenparteien entstehen, die sich auf den Repomdrkten etablieren und den Repo-Kontraktpart-
nern bei der Handhabung der Sicherheiten gewisse Vorteile bieten. Wdre ndmlich mit dem Ausfall
eines einzelnen Kontrahenten auch die Zentrale Gegenpartei als solche bedroht, kann sich die
Notenbank der Finanzstabilitat wegen in die Rolle des Liquiditatsgebers letzter Instanz gedrdngt
sehen.

Da in beiden Fdllen Risiken systemischer Art fur die Finanzstabilitit entstehen kénnen, die eine
reibungslose Umsetzung der Geldpolitik storen, liegt es im ureigenen Interesse der Notenbank,
derartige Risiken zu minimieren. Hierzu sind diese Mdrkte entsprechend zu requlieren und laufend
zu Uberwachen, zentrale Finanzmarktinfrastrukturen gegen den Ausfall grofser Akteure zu schiit-
zen und die mit Repogeschdften verbundenen Risiken méglichst umfassend zu internalisieren, das
heifst bei der Bepreisung von Repotransaktionen zu berticksichtigen.

Weil die Repomdrkte fur die geldpolitische Transmission an Bedeutung gewonnen haben, wirken
sich auch Regulierungen und staatliche Eingriffe in diesem Teil des Finanzmarktes zunehmend auf
die Geldpolitik aus. So wurde die geplante Finanztransaktionssteuer den Repomarkt nachhaltig
beeintrdchtigen und den Liquiditdtsausgleich zwischen den Banken gefdhrden. Voraussehbare
Folge wadre eine stdrkere Refinanzierung der Banken Gber das Eurosystem. Dies wdre geldpolitisch
und ordnungspolitisch nicht wiinschenswert.
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Zunehmende
Bedeutung von
Repogeschdften

Repomdrkte
stellen auch
Zentralbanken
vor neue
Heraus-
forderungen

0 Einleitung

Repogeschafte sind die mit Abstand wichtigste
und relevanteste Form besicherter Geldmarkt-
geschafte. Finanzinstitute, Wertpapierhandler,
Unternehmen und andere Marktteilnehmer
nutzen die Repomarkte vor allem um ihre Liqui-
ditat zu steuern oder langerfristige Anlagen
zu finanzieren. Die Bedeutung von Repo-
geschaften hat in den letzten Jahren weiter zu-
genommen. Dahinter steht der anhaltende
Trend, Risiken aus Kreditgeschaften zu begren-
zen und sich wegen der Verpflichtung zu einer
angemessenen Eigenkapitalausstattung zu be-
schranken. Dieser Trend hat schon vor der
Finanzkrise eingesetzt und korrespondiert mit
rlcklaufigen Umsatzen im unbesicherten Geld-
markt. Die Krise hat diese Entwicklung drama-
tisch verstarkt. Unmittelbar nach der Lehman-
Insolvenz war der unbesicherte Interbanken-
Geldmarkt in mittleren und langeren Laufzeiten
weitgehend ausgetrocknet; eine nachhaltige
Wiederbelebung dieses Segments, insbeson-
dere bei langeren Laufzeiten, ist nicht abseh-
bar.

Die Repomarkte sind — nicht zuletzt auch durch
die Finanzkrise — starken Veranderungen unter-
worfen: Die Bedeutung aufserborslicher Repo-
geschafte nimmt tendenziell ab, elektronische
Handelsplattformen fir Repogeschafte und da-
ran angeschlossene Abwicklungsinfrastruktu-
ren gewinnen nicht nur Marktanteile, sondern
tragen spurbar zum Wachstum dieser Markte
bei. Auflerdem differenzieren die Geldmarkt-
teilnehmer bei der Qualitat der akzeptierten Si-
cherheiten und den Geschaftspartnern seit der
Krise viel starker als zuvor.

Fur die Geldpolitik sind die Repomarkte von be-
sonderer Bedeutung, weil sie im monetaren
Transmissionsprozess eine besondere Rolle
spielen. Der Bedeutungsgewinn und die Ent-
wicklung der Repomarkte haben in den letzten
Jahren nicht nur die Rahmenbedingungen fur
Finanzmarktakteure verandert, sondern stellen
auch Aufsichtsbehorden und Zentralbanken vor
neue Herausforderungen. Dies berthrt ver-

schiedenste Aufgabenbereiche — darunter den
Infrastrukturbetrieb bei Zahlungsverkehrs- und
Wertpapierabwicklung, die Analysen zur
Finanzstabilitat oder die Beobachtung der
Finanzmarkte.

Zugleich sind die Repomarkte Objekt von Regu-
lierungsinitiativen und Besteuerungsvorhaben,
die ihren Ausgangspunkt ihrerseits in der noch
immer andauernden Finanzkrise haben.

Diese regulatorischen Initiativen durften sich
angesichts der Bedeutung der Repomarkte
wiederum auf die Durchfihrung der Geldpolitik
und die geldpolitische Transmission auswirken,
was die kunftige Geldpolitik im Eurosystem vor
neue Herausforderungen stellen kann. Der vor-
liegende Aufsatz beleuchtet die vorgenannten
Aspekte im Zusammenhang und gelangt zu der
Schlussfolgerung, dass bei der Ausgestaltung
von Rahmenbedingungen fir die Repomarkte
die Interessen einer effektiven stabilitatsorien-
tierten Geldpolitik nach Mal3gabe des EU-Ver-
trages gewahrt bleiben mussen.

Merkmale von
Repogeschaften

Ein Repo (Sale and Repurchase Agreement,
Pensionsgeschaft) kommt Uber einen Vertrag
zustande, bei dem der Verkaufer Wertpapiere
an den Kaufer verkauft und sich gleichzeitig
verpflichtet, dieselben oder ahnliche Wert-
papiere zu einem spateren Zeitpunkt zurlickzu-
kaufen. Beim Ruckkauf zahlt er den gleichen
Preis wie beim urspriinglichen Verkauf, zuzug-
lich Zinsen fur den erhaltenen Geldbetrag
(Cash). Aus der Sicht des Kaufers spricht man
auch von einem Reverse Repo, da er die Wert-
papiere zunachst kauft und spater wieder ver-
kauft, aus seiner Sicht also ein umgekehrtes
Sale and Repurchase Agreement tatigt. Je
nachdem, wie man sie betrachtet, erscheinen
Repos als wertpapierbesicherter Kredit oder als
Wertpapierleihe gegen Liquiditat.

Interessen der
Geldpolitik
mussen gewahrt
bleiben

Repos sind
Wertpapier-
pensions-
geschdfte



Als Sicherheiten
kénnen spezielle
Wertpapiere
oder Wert-
papierkérbe
akzeptiert
werden

Ein Repogeschaft besteht aus zwei Transaktio-
nen:

— Zum Valutadatum verkauft der Verkaufer
(d.h. der Kreditnehmer) die Wertpapiere an
den Kaufer (d.h. den Kreditgeber) zu einem
vereinbarten Betrag.

— Bei Falligkeit kauft der Verkaufer die Wert-
papiere zum ursprunglichen Betrag wieder
zurlick und zahlt an den Kaufer Zinsen fur
den Geldbetrag, den er fir die Laufzeit des
Repos erhalten hat.

Die Eigentumsrechte an den Sicherheiten ge-
hen fr die Laufzeit des Repogeschafts an den
Kreditgeber Uber. Er kann mithin frei Gber die
Sicherheiten verfigen und diese beispielsweise
wiederum als Sicherheiten fir einen eigenen
Kredit verwenden.

Alternativ zu den bisher dargestellten bilatera-
len Repogeschaften konnen auch Triparty-
Repogeschafte abgeschlossen werden. In den
USA bilden sie das Gros der Repogeschéfte. Bei
einem Triparty-Repo tritt ein Agent zwischen
Wertpapierverleiher und Liquiditatsgeber. Die-
ser Agent kontrolliert physisch die als Sicherhei-
ten gestellten Wertpapiere, die urspringlichen
Kontrahenten bleiben Vertragsparteien der
Transaktion. Der Agent (in Europa meist ein
Clearinghaus, in den USA eine Clearingbank)
verwaltet die Sicherheiten, nimmt erforderliche
Substitutionen vor, Uberwacht die Risiken und
besorgt das Inkasso. Bei einem Ausfall des
Agenten bleibt das rechtliche Eigentum an den
Sicherheiten beim Liquiditatsgeber.

Verstandigen sich die Vertragsparteien eines
Repogeschafts auf ein bestimmtes Wertpapier
als Sicherheit, spricht man von einem Special-
Repo. Im Gegensatz dazu beziehen sich Gene-
ral Collateral-Repos (GC-Repos) auf eine be-
stimmte Auswahl von Wertpapieren (etwa eine
Liste von Wertpapieren). Die Liste jeweils zuge-
lassener Wertpapiere (GC Basket) kann bei-
spielsweise Staatsanleihen des Euro-Raums um-
fassen. GC-Repos sind immer geldgetrieben:

Deutsche Bundesbank

Sie werden abgeschlossen, weil sich der Kredit-
nehmer Liquiditat beschaffen mochte. Special-
Repos hingegen sind meist wertpapiergetrie-
ben, der Kreditgeber sucht ein ganz bestimm-
tes Wertpapier. Uber Special-Repos kann man
zum Beispiel Lieferverpflichtungen aus einem
Leerverkauf erflllen.

Um beide Vertragsparteien gegen den mog-
lichen Ausfall des jeweils anderen abzusichern,
sollte der Wert der gestellten Sicherheiten in
etwa dem Barwert des Repogeschéfts entspre-
chen. Ein weiteres Verlustrisiko besteht, wenn
der Markt flr das als Sicherheit Ubertragene
Wertpapier nicht hinreichend liquide ist. Dann
musste das Wertpapier gegebenenfalls unter
Bewertungskurs verkauft werden. Deshalb wer-
den bei Repogeschaften Sicherheitsabschlage
vereinbart (Margins bzw. Haircuts).

Der Marktwert der Sicherheiten kann sich ver-
andern, wahrend das Repogeschaft lauft. Flr
solche Vermogenspreisanderungen werden
Schwankungsmargen kalkuliert. Die Sicherhei-
ten werden zu Marktpreisen bewertet, in der
Regel auf Tagesbasis. Verringert sich der Sicher-
heitenwert, muss der Kreditnehmer zusatzliche
Sicherheiten hinterlegen. Steigt der Wert der
Sicherheiten, erhalt er hingegen Sicherheiten
zurlick.

Der Reposatz bestimmt den Zinsbetrag, der
nach Ablauf des Repogeschafts zu zahlen ist.
Die meisten Repovertrage sehen feste Zinssatze
vor. Bei variabel verzinslichen Repogeschaften
bezieht man den Reposatz auf einen Referenz-
zinssatz und vereinbart dazu einen Auf- oder
Abschlag. Der Reposatz andert sich analog zum
Referenzzinssatz. Die Reposatze von Special-
Repos liegen meist etwas unter den GC-Satzen,
weil bei Special-Geschaften der Sicherheiten-
geber den Reposatz zahlen muss, obwohl er
oft gar keinen Liquiditatsbedarf hat. Wenn er
den erhaltenen Geldbetrag als GC-Repo wieder
anlegt, kann er Zinsertrage erzielen, denen
allerdings die Risiken dieser Transaktionen
gegenuberstehen. Ist die Nachfrage nach
einem bestimmten Wertpapier besonders
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Ubertragung des
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Méglichkeit von
Wiederver-
wendungsketten

hoch, kénnen die Special-Reposatze daflir auch
deutlich unter dem entsprechenden GC-Repo-
satz liegen.

Repogeschafte werden sowohl aufSerborslich
(Over-the-Counter: OTC) als auch bérslich und
Uber Zentrale Gegenparteien (Central Counter-
parties: CCP) abgewickelt. Auferbdrsliche
Repogeschafte sind im Umfang bedeutend und
wenig transparent, da fur die Marktteilnehmer
in der Regel keine aufsichtliche Meldepflicht
besteht. Der Handel an einem regulierten
Markt wie einer elektronischen Borse macht
das Handelsgeschehen bei Preisbildung, Ange-
bots- und Nachfrageverhaltnis sowie Volumen
abgeschlossener Geschafte transparent und
gewahrleistet die Anonymitat der Anbieter und
Nachfrager zum Zeitpunkt des Handelns. Falls
diese Geschafte Uber CCP abgewickelt werden,
bleibt diese Anonymitat auch fir die Abwick-
lungsphase erhalten. Denn die neutrale CCP
sichert die Anonymitat der Handelsparteien
auch in der Phase der Abwicklung, Ubernimmt
die eingegangenen Verpflichtungen und garan-
tiert deren Erflllung. Zudem flhrt, bewertet
und verrechnet eine CCP die Handelspositionen
und I16st am Erfullungstag die Abwicklung der
jeweiligen Zahlungs- beziehungsweise Liefer-
verpflichtungen aus. Bei Geldmarkttransaktio-
nen via CCP verringert sich das Kontrahenten-
ausfall- und Abwicklungsrisiko, zugleich ver-
langt die Bankenaufsicht flr diese Geschafte
eine geringere Eigenkapitalunterlegung.

Weil bei einem Repogeschaft die Eigentums-
rechte an den Sicherheiten an den Kreditgeber
Ubergehen, kann dieser seinerseits die erhalte-
nen Sicherheiten Uber ein weiteres Repo-
geschaft beleihen. Dies kann zu Wiederverwen-
dungsketten fUhren. Einerseits erhdht die Wie-
derverwendung von Sicherheiten die Liquiditat
der Wertpapiermarkte und senkt die Kosten fur
das Liquiditatsmanagement der einzelnen
Bank. Andererseits kénnten unter Finanz-
stabilitatsgesichtspunkten Wiederverwen-
dungsketten problematisch sein: Fiele in einer
Wiederverwendungskette ein Akteur aus,
konnten auch weitere Akteure in der Kette in

die Situation geraten, bei Falligkeit eines Repo-
geschafts ein geschuldetes Wertpapier ihrer-
seits nicht zurckgeben zu konnen. In diesem
Fall wirden diese Akteure schadenersatzpflich-
tig werden, soweit der Wert der Sicherheit den
Ruckzahlungsbetrag des Repos Ubersteigt.
Kritisch wird hier besonders die Verflechtung
von Banken mit dem Schattenbankensystem
gesehen. Einige Schattenbanken kénnen we-
gen geringerer Eigenkapitalausstattung Schocks
tendenziell weniger gut absorbieren.

Teilnehmer und Struktur
der Repomarkte in Europa
und Deutschland

Banken und Finanzdienstleister nutzen Repo-
geschafte, um ihre Liquiditat zu steuern, Leer-
verkaufe zu decken, fremdfinanzierte Positio-
nen aufzubauen oder sich im Zinsbereich ab-
zusichern. Investoren wie Investmentfonds,
Pensionsfonds, Versicherungen und Finanz-
abteilungen von Unternehmen nutzen Repo-
geschafte, um Uberschissige Liquiditat anzu-
legen oder auf ihre Portfolios Zusatzertrage zu
erzielen.

Die Repomarkte sind bedeutend, aber wie an-
dere aufSerborsliche Markte relativ intranspa-
rent. In Europa ist der Repomarkt bis zur
Finanzkrise gemessen am ausstehenden Volu-
men rasant gewachsen, seither schwankt er er-
heblich (siehe Schaubild auf S. 64). Die Inter-
national Capital Market Association (ICMA)
schatzt das ausstehende Volumen auf dem
europaischen Repomarkt derzeit auf circa 6 Bil-
lionen €. Das Geschaft ist stark konzentriert:
Auf die fihrenden 20 Institute entfallen 80%
der Handelsaktivitat. Zwei Drittel der Repo-
geschafte laufen hochstens uber einen Monat,
die meisten nur bis zu einer Woche; der Uber-
wiegende Rest hat eine Laufzeit von bis zu
einem Jahr."

1 Vgl.: ICMA, European Repo Market Survey June 2013,
Survey No 25, September 2013.
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Infrastrukturentwicklungen auf dem europaischen

Repomarkt

Abwicklungsinfrastruktur gewinnt
an Bedeutung

Mit den Umbrichen auf dem Geldmarkt
und dem Trend zu besicherten Finanztrans-
aktionen gewinnt die Infrastruktur zur Ab-
wicklung von Wertpapiergeschaften an Be-
deutung.

Auf den europaischen Repomarkten hat
sich das Geschaft vom aufSerborslichen
(Over-the-Counter: OTC) Handel zuneh-
mend auf Handelsplattformen mit Einschal-
tung einer Zentralen Gegenpartei (Central
Counterparty: CCP) verschoben, wobei der
bilaterale Handel mit bestimmten Sicher-
heiten weiterhin fur einige Banken attraktiv
ist.

Dabei zeigt sich die Marktinfrastruktur der-
zeit noch stark fragmentiert. Zwar stehen
die CCP als Clearingstellen im Zentrum der
Aufmerksamkeit, doch sind Zentralverwah-
rer (Central Securities Depositories: CSD)
und deren Wertpapierabwicklungs- und
Sicherheitenverwaltungssysteme ebenso
bedeutsam. Beide privaten Infrastrukturseg-
mente, Zentrale Gegenparteien und Zen-
tralverwahrer, mussen mit den Zentralbank-
infrastrukturen zusammenwirken — etwa
um Uber Zahlungsverkehrssysteme Zah-
lungen in Zentralbankgeld abwickeln zu
konnen.

Internationaler Clearing- und Settle-
mentmarkt fir Eurobonds zwischen
zwei Zentralverwahrern aufgeteilt

Beim Clearing werden gegenseitige Forde-
rungen, Verbindlichkeiten und Lieferver-
pflichtungen festgestellt. Der Clearingpro-
zess besteht aus Ubermittlung, Abstim-
mung und, in einigen Fallen, Bestatigung
von Abschlissen oder sonstiger Usancen
(etwa Zahlungsweg, Ort und Zeit der Liefe-
rung). Clearing- und Abrechnungsstellen
arbeiten im nationalen oder internationalen
Rahmen. In der EU teilen sich die beiden

internationalen Zentralverwahrer (ICSD)
Euroclear in Brussel und Clearstream in
Luxemburg den internationalen Clearing-
und Settlementmarkt fur Eurobonds, das
heifst auf Euro lautende Anleihen, die in
einem Nicht-Euro-Land emittiert wurden.
Auf einheimische Wahrung lautende Wert-
papiere werden in der Regel weiterhin
jeweils bei nationalen CSD verwahrt und
abgewickelt, die beiden ICSDs wickeln seit
EinfUhrung der Europdischen Wahrungs-
union auch verstarkt national emittierte
Wertpapiere ab. Die nationalen Zentral-
verwahrer vernetzen sich aber zunehmend
untereinander und mit den internationalen
Zentralverwahrern. So kénnen Repoge-
schafte leichter grenzuberschreitend ab-
gewickelt werden. Das Projekt TARGET2-
Securities (T2S) des Eurosystems wird kinf-
tig eine einheitliche Wertpapierabwicklung
in Zentralbankgeld in Europa ermaoglichen.
Dann kénnen Repogeschafte noch kosten-
gunstiger grenztberschreitend abgewickelt
werden. CSD werden dabei ihr jeweiliges
Abwicklungssystem aufgeben und ein Sys-
tem auf einer einheitliche Plattform nutzen.
Die derzeit bei grenziberschreitenden
Transaktionen erheblich hoheren Kosten
sollen dadurch sinken und sich dem Niveau
bei nationalen Transaktionen nahern.

Interoperabilitat zwischen CCP
wird forciert

Im Juli 2013 haben die beiden ICSD sowie
Clearstream Banking AG und Eurex Clearing
AG ein Kooperationsabkommen zur starke-
ren Vernetzung ihrer Systeme beschlossen
(Triparty Settlement Interoperability Initia-
tive). Dadurch soll die Interoperabilitat der
Abwicklungs- und Sicherheitenverwaltungs-
systeme bis 2015 verbessert werden. Die
Weitergabe von Sicherheiten zwischen den
Infrastrukturen soll erleichtert und die
Fragmentierung von sogenannten Sicher-
heitenpools reduziert werden. Das Sicher-
heitenmanagement innerhalb Europas soll
so effizienter werden.
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Eine Geldmarktstudie des Eurosystems hat er-
geben, dass der besicherte Geldmarkt — trotz
Umsatzrickgangs in den Jahren 2008 und
2012 — in Deutschland und Europa grofStes
Geldmarktsegment geblieben ist. Der be-
sicherte Geldmarkt ist der aktuellen Geldmarkt-
umfrage des Eurosystems zufolge gemessen
am Transaktionsvolumen etwa achtmal so grofs
wie der unbesicherte Geldmarkt.?

Die Geldmarktstudie des Eurosystems fragte
auch nach der Herkunft der Handelspartner. Bei
den unbesicherten Geldmarktumsatzen in
Deutschland im Jahr 2013 zeigte sich die Ten-
denz, weniger grenzuberschreitende Geschafte
mit Handelspartnern aus anderen Landern des
Euro-Raums abzuschliefen (rd. 27% gegen-
Uber 47% im Jahr 2007). Im besicherten Markt
dagegen wurden im Jahr 2013 rund 50% der
Umsatze mit auslandischen Handelspartnern
aus dem Euro-Gebiet getatigt, sodass im besi-
cherten Markt die Grenzen zwischen den Lan-
dern des Euro-Raums erwartungsgemafs eine
geringere Rolle spielten.

Bedeutung von Repos fur
die Bankenrefinanzierung
in Deutschland

Die Bundesbank erhebt im Rahmen der monat-
lichen Bankenstatistik Daten zu Repos von den
in Deutschland ansassigen Banken. Der weit
Uberwiegende Teil der Transaktionen im Inland
auf der Aktiv- wie auch der Passivseite findet
zwischen Banken selbst beziehungsweise zwi-
schen Banken und CCP statt. Die Refinanzie-
rung der Banken Uber Repos auf der Passivseite
belauft sich auf circa 5% der Bilanzsumme
(siehe Schaubild auf S. 66). Dabei sind circa
25% der ausstehenden Repogeschafte taglich
fallig. Weitere circa 72% haben eine Laufzeit
beziehungsweise Kindigungsfrist von bis zu
einem Jahr. Analog zur Entwicklung am euro-
pdischen Repomarkt ist die Refinanzierung
deutscher Banken Uber den Repomarkt bis zum
Ausbruch der Finanzkrise stark gewachsen und
unterliegt seit Ausbruch der Finanzkrise starke-
ren Schwankungen.

Repogeschafte sind flr multinational tatige
deutsche Banken erheblich wichtiger als fur
den deutschen Bankensektor insgesamt. Mit
Ausbruch der Subprime-Krise am US-Immo-
bilienmarkt ging der Anteil der Repogeschafte
an der kurzfristigen Refinanzierung multinatio-
nal tatiger deutscher Banken jedoch deutlich
zurlick: Von nahezu 60% vor der Krise sank er
bis kurz vor der Rettung von Bear Stearns im
Marz 2008 auf 48%. Nach der Insolvenz von
Lehman Brothers belief er sich auf nur noch
35%.% Diese Zahlen deuten darauf hin, dass
der Zugang zu Repogeschaften fur die kurzfris-
tige Refinanzierung unmittelbar mit Ausbruch
der Krise zunachst schwerer wurde, denn der
Zusammenbruch des Subprime-Markts wider-
legte die bis dahin geltende Annahme, auf ver-
brieften Krediten beruhende Repogeschafte
seien relativ sicher.

2 Vgl.: EZB, Euro Money Market Survey, November 2013.
3 Vgl.: C. Diwel, Repo funding and internal capital markets
in the financial crisis, Diskussionspapier der Deutschen Bun-
desbank, Nr. 16/2013.
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Repomarkte und Zentralbankpolitik:

internationale Riickschau

Zentralbanken konnen Liquiditat Uber
Offenmarktgeschafte beeinflussen. Neben
Outright-Geschaften fallen darunter besi-
cherte Kreditgeschafte, die Repogeschaf-
ten sehr ahnlich sind und teilweise auch
von den Notenbanken so bezeichnet wer-
den. Bereits im Jahr 1917 nutzte die US-
Notenbank Federal Reserve Repos, um
Kredite an Banken auszureichen. Im da-
rauffolgenden Jahrzehnt begann das Fede-
ral Reserve System, auf diese Weise Kredite
auch an Wertpapierhandler zu vergeben.
Wahrend der Grofsen Depression und des
Zweiten Weltkrieges wurden vorlberge-
hend keine Repogeschafte mehr durchge-
fuhrt. Erst im Jahr 1949 fuhrte die US-No-
tenbank diese Art von Transaktion wieder
ein. Im Jahr 1951 verabschiedete der US-
Kongress den Treasury-Federal Reserve Ac-
cord. Damit wurde die Unabhangigkeit der
Federal Reserve etabliert, sie erhielt die
Kontrolle Uber die Geldpolitik, und Repo-
geschafte gewannen wieder an Attrak-
tivitat.

In den siebziger Jahren flihrten zahlreiche
Lander Repogeschafte als geldpolitisches
Instrument ein. Im Vereinigten Konigreich
kamen erst im Jahr 1997 mit staatlichen
Schuldverschreibungen besicherte Repo-
geschafte auf Tagesbasis zum Einsatz. Ja-
pan und die Schweiz folgten ab 1997 be-
ziehungsweise 1998. Das Eurosystem nutzt
seit Beginn der Europaischen Wahrungs-
union im Jahr 1999 sogenannte Refinan-
zierungsgeschafte als zentrales geldpoliti-
sches Instrumentarium, die Repogeschaf-
ten sehr ahnlich sind.?

Repos sind flr Zentralbanken ein wichtiges
geldpolitisches Instrument geworden. Mit-
tels Repogeschaften kénnen Zentralban-

ken sowohl die Liquiditat auf den Geld-
markten steuern als auch das angestrebte
Zinsniveau an die Marktteilnehmer signali-
sieren. Zudem geben die Konditionen von
Repogeschaften zwischen privaten Akteu-
ren Aufschluss Uber die Erwartungen der
Marktteilnehmer hinsichtlich der Geldpoli-
tik in der kurzen Frist. Zahlreiche Zentral-
banken nutzen Repogeschafte zudem zur
Verwaltung der Wahrungsreserven. Repos
erweitern das Anlagespektrum.

Die Repomarkte haben von der Nutzung
der Repos als geldpolitisches Instrument
profitiert. Durch die Repogeschafte der
Zentralbanken sind zusatzliche Banken an
den Repomarkten aktiv geworden. Die zu-
satzliche Liquiditatsversorgung des Ban-
kensystems durch die Zentralbanken uUber
Repos hat wahrend der Finanzkrise dazu
beigetragen, die Banken zahlungsfahig zu
halten.

1 Vgl. auch: Bank fur Internationalen Zahlungsaus-
gleich, Implications of repo markets for central banks,
CGFS Working paper, Marz 1999.
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Der seit 2009 wieder verstarkte Trend zu einer
besicherten Refinanzierung der Banken hat
Auswirkungen auf die unbesicherten Glaubiger.
Nach Angaben der BaFin wurden im Jahr 2012
bei Banken im Euro-Raum circa 1100 Mrd €
Verbindlichkeiten fallig, 80% davon unbe-
sichert. Die Refinanzierungen waren 2012 aber
nur zu circa 20% unbesichert.

Die geldpolitische
Bedeutung der Repomarkte
im Euro-Wahrungsgebiet

Die Festlegung und Durchfuhrung einer ein-
heitlichen Geldpolitik ist zentrale Aufgabe des
Eurosystems. Dabei ist es das vorrangige Ziel
der Geldpolitik, Preisstabilitat zu gewahrleisten.
Der EZB-Rat fallt seine geldpolitischen Entschei-
dungen auf Grundlage breit fundierter Analy-
sen, darunter Analysen der Repomarkte. Die
geldpolitischen Beschllisse des EZB-Rats setzt
das Eurosystem mit den im geldpolitischen
Handlungsrahmen vorgesehenen Instrumenten
um. Zentrales Instrument dabei sind geld-
politische Refinanzierungsgeschafte — befris-
tete Offenmarktgeschafte, mit denen den
Geschaftsbanken revolvierend Liquiditat gegen
Sicherheiten bereitgestellt wird. Die Initiative
geht dabei von der Notenbank aus.

Traditionell nutzten Zentralbanken Offenmarkt-
geschafte als eine Maglichkeit, die aggregierte
Liquiditatsposition des Bankensystems gegen-
Uber der Zentralbank zu beeinflussen, um so
die kurzfristigen Geldmarktsatze steuern zu
konnen (Geldmarktsteuerung). Die kurzfristigen
Geldmarktsatze beeinflussen dann wiederum
die Zinssatze flur weitere Finanzinstrumente
langerer Laufzeit sowie die Zinssatze fur Bank-
kredite und -einlagen (monetare Transmission
im Zinskanal).

Repogeschafte mit anderen Teilnehmern am
Repomarkt sind fir eine Geschaftsbank das
nachstliegende Substitut fir Refinanzierungs-
geschafte mit dem Eurosystem. Mit den Kon-
ditionen ihrer Refinanzierungsgeschafte kann
die Zentralbank die Kosten von ahnlich ausge-
stalteten Geldmarktgeschaften zwischen Ge-
schaftsbanken beeinflussen. Dieses geldpoli-
tische Arrangement setzt funktionierende
Finanzmarkte voraus, die die geldpolitischen
Impulse effektiv in den Finanzsektor und dann
in die Realwirtschaft Ubertragen.

Im Verlauf der noch andauernden Finanzkrise
sah der EZB-Rat diese Transmission zeitweise
als gestort an. Um die Wirksamkeit geldpoli-
tischer Mafsnahmen zu gewabhrleisten, be-
schloss er tempordre geldpolitische Sonder-
maldnahmen. Weil das Finanzsystem im Euro-
Wahrungsgebiet uberwiegend auf den Banken
beruht, setzten die zentralen geldpolitischen
Sondermafinahmen beim Bankensystem an
(Vollzuteilung bei den Refinanzierungsgeschaf-
ten, Ausweitung des Sicherheitenrahmens).
Das wiederum wirkte sich auch auf die Ent-
wicklung der Repomarkte aus und fihrte ten-
denziell zu Umsatzriickgangen.

Entwicklung der Repomarkte
in der Finanzkrise

Der mit der Finanzkrise einhergehende Vertrau-
ensverlust hat den unbesicherten Interbanken-
Geldmarkt in mittleren und langeren Laufzeiten
weitgehend ausgetrocknet, aber auch die

Erste Stufe

der monetdren
Transmission
im Zinskanal
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Zum Bedeutungsgewinn von General Collateral-Repos

In der Finanzkrise haben General Collateral-
Repos (GC-Repos), die uber elektronische
Handelsplattformen unter Einbeziehung
einer CCP abgewickelt werden, noch star-
ker an Bedeutung gewonnen. Der Anteil
der Uber CCP abgewickelten Repotrans-
aktionen ist von 37% im Jahr 2008 auf
65% im Jahr 2013 gestiegen. Neben ande-
ren elektronischen Handelsplattformen, die
CCP einschlieSen, hat insbesondere das
ausstehende Volumen von Eurex Repo GC
Pooling zugenommen, von 22 Mrd € An-
fang Januar 2008 auf rund 165 Mrd € Mitte
November 2013. Dies lag in erster Linie an
einem wachsenden Kontrahentenkreis, ins-
besondere internationaler Teilnehmer. Die
Anzahl der Teilnehmer an GC Pooling hat
sich von Januar 2008 bis November 2013
auf 111 Teilnehmer (davon 50 in Deutsch-
land) etwa verfunffacht.

Als Sicherheitenkorbe hat die Eurex insbe-
sondere die General Collateral Pooling
Baskets etabliert: Der GC Pooling ECB
Basket umfasst circa 7500 EZB-fahige
Sicherheiten hochster Bonitat, der GC Pool-
ing ECB EXTended Basket enthalt circa

General-Collateral-Pooling-Satze”
%-Punkte, Tageswerte

+1,8

25 000 EZB-fahige Sicherheiten, darunter
auch Anleihen niedrigerer Bonitat. Die
unterschiedliche Bonitat der Sicherheiten
spiegelt sich in den grundsatzlich diffe-
rierenden Zinssatzen beider GC-Pooling-
Sicherheitenkorbe (siehe unten stehendes
Schaubild).

Nachdem das Eurosystem Uber den Jahres-
wechsel 2011/2012 mit seinen beiden Drei-
jahrestendern den Banken Liquiditat in
Rekordhohe zugeteilt hat, ist am GC-Poo-
ling-Markt die Uberschussnachfrage nach
Liquiditat einem Angebotsuberschuss ge-
wichen. Nun bestimmen die Kreditnehmer
anstelle der Kreditgeber die Zinssatze, die
Differenz zwischen beiden Reposatzen ist
gesunken. Nicht nur die Zinsdifferenz bei
den Sicherheitenkorben, sondern vor allem
das Niveau der Reposatze insgesamt war
nach den Dreijahrestendern auf nahe null
gefallen. Dahinter standen, neben dem
Liquiditatsuberschuss, die niedrigen Markt-
zinsen und die niedrigen Renditen von
Sicherheiten hochster Bonitat.

GC Pooling Overnight

+1,5

+0,9
+0,6

+0,3

Spread

-0,3 GC Pooling Extended — GC Pooling

2010 2011

2012 2013

Quelle: Eurex Repo. * Die General-Collateral (GC)-Pooling-Sétze reprasentieren Geldmarktsatze fur besicherte Transaktionen im Interban-
kenmarkt. Der GC-Pooling-Sicherheitenkorb umfasst EZB-fahige Sicherheiten hochster Qualitat, der EXTended Basket auch EZB-fahige

Sicherheiten niedrigerer Qualitat.
Deutsche Bundesbank
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internationalen Repomarkte beeintrachtigt
— trotz Besicherung der Geschafte. Ab Mitte
2007 gerieten die Repomarkte unter Druck,
weil sich Zweifel an der Werthaltigkeit und der
laufenden Marktpreisbewertung von Sicherhei-
ten ausbreiteten. Ausgehend vom US-Repo-
markt kam es zu Belastungen der internationa-
len Repomarkte. Die Finanzierungsbedingun-
gen verscharften sich, fir die Besicherung wur-
den zunehmend bonitatsstarke und liquide
Staatsanleihen gefordert. Investmentbanken
wie Bear Stearns sahen sich deshalb schlagartig
mit Refinanzierungslicken konfrontiert, weil
wesentliche Anteile ihres umfangreichen, kurz-
fristig refinanzierten Wertpapierportfolios am
US-Repomarkt nicht mehr als Sicherheiten ak-
zeptiert wurden. Mit dem Ausfall von Lehman
Brothers im September 2008, die im Repo-
geschaft besonders aktiv waren, wurde auch in
Europa die bis dahin schwelende Liquiditats-
krise zu einer breiten Finanzkrise. Die verblie-
bene Funktionalitat der Repomarkte fir Sicher-
heiten von hoher Qualitat konnte die Liquiditat
der Banken nicht mehr allein gewahrleisten.

Im europdischen Repomarkt schlug sich im
Zuge der im Jahr 2010 einsetzenden Staats-
schuldenkrise die gewachsene Risikoaversion in
einer verringerten Akzeptanz von Sicherheiten
aus bestimmten Landern der Europaischen
Wahrungsunion nieder. Marktteilnehmer be-
gannen, starker zwischen der Bonitat von
Staatsanleihen verschiedener Lander zu diffe-
renzieren. Anleihen von Staaten, bei denen die
Marktteilnehmer ein hoheres Kreditrisiko sa-
hen, wurden kaum noch als Sicherheiten ak-
zeptiert. Insgesamt jedoch blieb in Europa der
Anteil von Staatsanleihen der Euro-Lander bei
Repogeschaften von 2009 bis Ende 2012 mit
rund 80% relativ stabil ¥

Per saldo nahm dabei das Gewicht von Staats-
anleihen aus der Euro-Peripherie stark ab. Der
Anteil deutscher Bundesanleihen verringerte
sich nur in geringem Mafse, sie wurden ver-
mehrt als sichere und liquide Anlagen nachge-
fragt. Besonders auffallend sank der Anteil von
Euro-Peripherie-Anleihen bei CCP-Repogeschaf-

ten. Im Gegensatz zum Gesamtmarkt, wo der
Anteil deutscher Staatsanleihen leicht rucklau-
fig war, glichen am CCP-Repomarkt franzo-
sische und deutsche Anleihen neben Wert-
papieren Offentlicher internationaler Finanz-
institute, insbesondere aber Pfandbriefen, diese
Verschiebungen im Sicherheitenspektrum aus.

Dass deutsche Staatsanleihen im Gegensatz zur
Situation am Gesamtmarkt gerade bei CCP-
Repogeschaften vermehrt genutzt wurden, lag
Uberwiegend daran, dass der Sicherheiten-
geber bei CCP-Repogeschaften sicher sein
kann, seine Anleihen bei Falligkeit zurtick-
zuerhalten. Denn in den meisten CCP-Repo-
systemen konnen Sicherheiten nicht weiterver-
wendet werden. Bei bilateralen aufSerbors-
lichen Repogeschaften ist die Wiederverwen-
dung hingegen Ublich. Marktteilnehmer setzten
ihre deutschen Staatsanleihen aus Sorge davor,
sie nicht zurlickzuerhalten, nur zogerlich ein.

Mafinahmen des Euro-
systems in der Finanzkrise

Grundsatzlich konnen alle mindestreservepflich-
tigen Banken im Euro-Wahrungsgebiet mit dem
Eurosystem Refinanzierungsgeschafte abschlie-
[Sen (breiter Geschaftspartnerkreis). Die nationa-
len Zentralbanken des Eurosystems gewahren
ihnen im Rahmen der nationalen Umsetzung
der einheitlichen Geldpolitik durch regelmafSig
angebotene Refinanzierungsgeschafte Kredite
gegen die Verpfandung von Sicherheiten. Bis
zur Finanzkrise geschah dies Uber wettbewerb-
liche Bietungsverfahren, bei denen jeweils das
Zuteilungsvolumen vorab festgelegt war. Es
reichte gerade aus, um den aggregierten
Liquiditatsbedarf des Bankensystems zu decken.
Von den 6 300 Kreditinstituten des Euro-Raums
sind rund 2 200 als Geschaftspartner des Euro-
systems zugelassen, und von diesen nehmen in
der Regel nur vergleichsweise wenige an den
Refinanzierungsgeschaften teil.

4 Vgl.: ICMA, European Repo Market Survey December
2012, Survey No 24, Marz 2013.
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Das Eurosystem akzeptiert ein breites Spektrum
an Sicherheiten, von 6ffentlichen Anleihen bis
hin zu Kreditforderungen. Auch gedeckte und
ungedeckte Bankschuldverschreibungen sowie
Unternehmensanleihen und Asset Backed
Securities (ABS) sind mit entsprechenden
Sicherheitsabschlagen grundsatzlich als Sicher-
heiten zugelassen.

Im Verlauf der Finanzkrise trocknete der unbe-
sicherte Interbanken-Geldmarkt in mittleren
und langeren Laufzeiten weitgehend aus. Auch
die Repomarkte gerieten teilweise deutlich
unter Druck: Einerseits wurden zahlreiche Ban-
ken auch fiur besicherte Geldmarktgeschafte
nicht mehr als hinreichend vertrauenswurdig
angesehen, andererseits wurden Wertpapiere
geringerer Liquiditat und Ausfallsicherheit
kaum noch als Sicherheiten flr Repogeschafte
akzeptiert. Um die Liquiditat der Banken zu ge-
wabhrleisten und eine Kreditklemme zu vermei-
den, ergriffen die Zentralbanken weltweit un-
konventionelle Mafdnahmen. So kauften sie
Wertpapiere geringer Liquiditat oder stellten
den Banken mittels besicherter Kredite zusatz-
liche Liquiditat zur Verflgung.

Das Eurosystem reagierte mit umfangreichen
geldpolitischen Sondermafinahmen auf den
breiten Vertrauensverlust an den Geld- und
Finanzmarkten. Um den Liquiditatsbedarf der
Banken in dieser besonderen Situation zu
decken, beschloss das Eurosystem Mitte Okto-
ber 2008 bei den geldpolitischen Refinan-
zierungsgeschaften die vollstandige Zuteilung
der Gebote. Diese Vollzuteilung wird seitdem
praktisch unverandert fortgefuhrt. Zugelassene
Geschaftspartner erhalten unbeschrankt Liqui-
ditat, soweit sie Uber die erforderlichen noten-
bankfahigen Sicherheiten verfligen. Dabei wur-
den zeitweise auch Refinanzierungsgeschafte
mit langeren Laufzeiten angeboten. So flhrte
das Eurosystem 2009 drei langerfristige
Refinanzierungsgeschafte mit einer Laufzeit
von 12 Monaten durch, die in Summe im Um-
fang von Uber 600 Mrd € genutzt wurden. Ab
Dezember 2011 folgten zwei weitere lang-
fristige Refinanzierungsgeschafte mit einer
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Laufzeit von drei Jahren. Diese nahmen die
Geschaftspartner des Eurosystems in einem
Umfang von Uber 1000 Mrd € in Anspruch.

Moglich wurde diese umfangreiche Inan-
spruchnahme bei den Refinanzierungsgeschaf-
ten, weil das Eurosystem den Sicherheitenrah-
men fur geldpolitische Operationen seit Okto-
ber 2008 deutlich ausgeweitet hatte. Insbeson-
dere senkte es die Bonitatsschwellenwerte
(Ratinganforderungen) fir notenbankfahige
Sicherheiten, um die bei zahlreichen Instituten
bestehenden Engpdsse an marktgangigen und
notenbankfahigen Sicherheiten zu mildern.

Bei Refinanzierungsgeschaften der Zentralbank
mit aufllergewohnlich langen Laufzeiten be-
steht — wie bei allen geldpolitischen Sonder-
maldnahmen — die Gefahr, dass sie an den
Markten private Geschafte verdrangen und
Marktpreise verzerren. Dies gilt umso starker, je
langer diese Maldnahmen fortbestehen. Es gibt
Hinweise, dass die entsprechenden grofsvolu-
migen Refinanzierungsgeschafte des Euro-
systems Teile des Repomarkts verdrangt haben
konnten. Daten der ICMA zeigen, dass es in
den Jahren 2008 und 2009 zu einem deutli-
chen Einbruch an den europaischen Repo-
markten kam. Auch in den von Uberschuss-
liquiditat gepragten Folgejahren konnten die
Repomarkte nicht an das Vorkrisenwachstum
anknlpfen (siehe Schaubild auf S. 64).

Seit der Krise erscheinen die friher einheit-
lichen Repomarkte stark segmentiert: Einem
Teil der Banken fehlt es an marktgangigen
Sicherheiten, oder sie erhalten wegen ihrer
spezifischen Risikoeigenschaften an den Finan-
zierungsmarkten keine Mittel. Andere Institute
wurden zwar grundsatzlich Liquiditat und
Finanzierungsmittel am Markt erhalten, nutzen
aber teilweise die angebotenen Geschafte des
Eurosystems, weil hier die Konditionen attrak-
tiver sind als am privaten Markt. Dies kann sich
einerseits auf die Zinskonditionen in Relation
zur Laufzeit der Geschafte beziehen oder aber
auf die Anforderungen an Sicherheiten. Insbe-
sondere akzeptiert das Eurosystem auch solche
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Der Repomarkt in den USA

Grol3es ausstehendes Volumen
von Repogeschaften in den USA

Der weltweit grofste Repomarkt befindet
sich nach wie vor in den USA mit einem
ausstehenden Volumen von circa 10 Bil-
lionen US-$ (rd. 70% des amerikanischen
Bruttoinlandsprodukts). Der US-Repomarkt
beruht Uberwiegend auf US-Schatztiteln,
doch gibt es auch Markte fir hypothe-
karisch besicherte Anleihen (Mortgage
Backed Securities: MBS) und fur Unter-
nehmensanleihen.

Anders als im Euro-Wahrungsgebiet sind in
den USA lediglich einige wenige Banken als
Geschaftspartner (Primary Dealer) des Fed-
eral Reserve Systems zugelassen. Die geld-
politische Transmission lauft deshalb von
der Federal Reserve Uber die Primary Dealer
mittels Repogeschaften zu den Ubrigen Ge-
schaftsbanken.

ICMA-Daten zufolge sind in den USA rund
zwei Drittel der Repogeschafte sogenannte
Triparty-Repos. Bei einem Triparty-Repo
Ubernimmt eine Clearingbank wichtige
Dienstleistungen bei der Verwaltung der
zwischen Wertpapierverleiher (Kreditneh-
mer) und Liquiditatsgeber gestellten Sicher-
heiten und bei der Bereitstellung von Inner-
tagesliquiditat.

Wertpapierportfolios werden liber den
Triparty-Repomarkt finanziert

Die Clearingbank kontrolliert die als Sicher-
heiten gestellten Wertpapiere. Bei einem
Ausfall bleibt das rechtliche Eigentum an
den Sicherheiten beim Liquiditatsgeber. Der
Triparty-Repomarkt ist fir Investmentban-
ken sowie Wertpapierhandler und -makler
(sog. Broker-Dealer) die wichtigste Refinan-
zierungsquelle. Sie versorgen sich Uber ihn
mit kurzfristiger Liquiditat, um ihre Wert-

papierportfolios zu finanzieren. Liquiditats-
geber sind in der Regel Geldmarktfonds,
Investmentfonds, Vermogensverwalter oder
auch staatliche Stellen mit Liquiditatstiber-
schissen. Fur die Liquiditatsgeber stellen
Repos eine unkomplizierte Alternative zu
Bankeinlagen dar, weil die Mittel besichert
verliehen werden und taglich abrufbar sind.
Die kurzfristige Verfugbarkeit wird durch die
tagliche Falligstellung aller Repos — unab-
hangig von ihrer Laufzeit — ermoglicht, die
Liquiditatsgeber erhalten ihre Barmittel zu-
rick und die Liquiditatsnehmer ihre Wert-
papiersicherheiten. Diese Vorgehensweise
unterscheidet sich von der Praxis in Europa,
wo Repos erst am Ende der Laufzeit abge-
wickelt werden. In den USA entsteht daher
aufseiten der Liquiditatsnehmer (insbeson-
dere der Broker-Dealer) bis zum Schliefsen
der Repos am Abend eine Finanzierungs-
IGicke, die die Clearingbanken Ublicherweise
mit Uberbrickungskrediten (Innertages-
krediten) schlieBen. Eine Clearingbank im
Triparty-Repomarkt Ubernimmt dabei das
relativ komplexe Sicherheitenmanagement
(Abwicklung, Verwahrung) und die Abwick-
lung der Zahlungsstrome flr beide Parteien.

Tagliche Falligstellung birgt Risiken

Wie die Krise gezeigt hat, birgt diese Kons-
truktion erhebliche Risiken. Bei Zweifeln an
der Bonitat eines Liquiditatsnehmers hatten
Liquiditatsgeber wie Clearingbanken kein
Interesse mehr, ihre Repos beziehungsweise
Uberbriickungskredite zu prolongieren. Im
Falle eines Broker-Dealer-Konkurses hatten
sie namlich Reposicherheiten in einem ge-
stressten Marktumfeld verkaufen mussen.
Diese Situation trat nach dem Kollaps der
Investmentbank Bear Stearns ein, die Liqui-
ditat am Triparty-Repomarkt drohte auszu-
trocknen. Die Notverkaufe von Sicherheiten
fUhrten zudem zu finanziellen Ansteckungs-
effekten.



Einbeziehung
der Repomdirkte
in Regulierungs-
initiativen

Repomdrkte sind
Gegenstand der
Finanzmarkt-
regulierung und
Finanzstabilitdits-
politik

Sicherheiten, die bei Repogeschaften zwischen
privaten Akteuren Ublicherweise nicht zur Be-
sicherung verwendet werden konnen. Das
Eurosystem mindert so die Anreize fir die Ban-
ken, sich eine Kapital- und Finanzierungsstruk-
tur zuzulegen, die ihnen wieder den Zugang
zum Geld- und Kapitalmarkt verschafft. Diese
Mafnahmen dienten dazu, die Verwerfungen
an den Markten in der Krise zu mildern. Sie ent-
halten jedoch auch Nebenwirkungen. Es ent-
steht die Gefahr, dass das Eurosystem Uber die
Zeit mit seinen Mafsnahmen die bestehende
Marktsegmentierung perpetuiert. Damit sich
die Wirtschaft im Euro-Wahrungsgebiet in der
Breite erholen kann, mussen die Probleme des
Finanzsektors beseitigt werden, die zur Markt-
segmentierung gefuhrt haben.

Herausforderungen
fur Regulierung und
Finanzstabilitatspolitik

Im Verlauf der Finanzkrise waren die fUr kurz-
fristige Finanzierungen besonders wichtigen
Repomarkte starken Verwerfungen ausgesetzt.
Daher werden sie in verschiedene Regulie-
rungsinitiativen einbezogen. Weil die Finanz-
markte international verflochten sind, gehen
neue regulatorische Initiativen haufig von inter-
nationalen Gremien oder Organisationen aus,
die jeweils Teilprobleme der Regulierung und
Finanzstabilitatspolitik bearbeiten.

So untersucht derzeit eine Arbeitsgruppe zu
Repos und Wertpapierleihe beim Finanz-
stabilitatsrat (Financial Stability Board: FSB) das
Schattenbankensystem unter dem Blickwinkel,
wie sich die Variabilitat von Margin- und Hair-
cut-Anforderungen bei Repogeschaften auf die
Finanzstabilitat auswirkt. Darauf basierende
Empfehlungen fur die Regulierung wurden
Ende August 2013 verdffentlicht. Eine weitere
Dimension von Regulierungsfragen betrifft die
zentrale Rolle von CCP. Der Ausschuss fur Zah-
lungsverkehr der Bank fir Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ), das Committee on Pay-
ment and Settlement Systems (CPSS), hat ge-
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meinsam mit der International Organization of
Securities Commissions (I0SCO) einen Konsul-
tationsbericht zu quantitativen Berichtsstan-
dards fur CCP herausgegeben, die bessere In-
formationen Uber die Systemrelevanz, Robust-
heit und potenziellen Risiken von CCP liefern
sollen. Die in diesen Zusammenhdngen proble-
matisierten Mechanismen sind vielfaltig und
komplex, kénnen aber exemplarisch anhand
des folgenden Mechanismus beschrieben wer-
den: Schatzen Investoren das Risiko bezlglich
einzelner Wertpapieremittenten hoher ein, er-
hohen die Teilnehmer am bilateralen Repo-
markt tendenziell ihre Sicherheitsabschlage
(Margins und Haircuts). Dann konnen Finanz-
marktakteure, die grof3e Wertpapierportfolios
Uber Repogeschafte finanzieren, in Refinanzie-
rungsprobleme geraten und mussten gegebe-
nenfalls Wertpapiere veraufSsern, um liquide zu
bleiben. Dies kann eine Spirale aus Preisrlick-
gangen bei Anleihen, abnehmender Marktliqui-
ditat, zunehmenden Sicherheitsabschlagen und
weiter abnehmenden Beleihungswerten aus-
|6sen. Diskutiert wird,
Marktakteure mit besonderer Marktmacht

inwieweit einzelne

durch ihre Margin- oder Haircut-Entscheidun-
gen eine solche Spirale beschleunigen kénnen.
Entscheidungen, die aus Sicht der einzelnen
Marktakteure richtig und verniinftig sind, kénn-
ten sich zum Nachteil der Stabilitat des Finanz-
systems auswirken. Schlussfolgerungen fir
etwaige konkrete Regulierungsvorhaben auf
nationaler oder europaischer Ebene stehen
noch aus, werden aber die Repomarkte beein-
flussen.

Die kunftige Liquiditatsregulierung, die Be-
standteil des Basellll-Regelwerks ist, reguliert
das Verhalten von Banken bezuglich der Lauf-
zeitstruktur ihrer Aktiva und Passiva und nimmt
damit auch die Repomarkte als zentrale kurz-
fristige Finanzierungsquelle fir Banken in den
Blick. Die neuen Liquiditatsregeln machen kon-
krete Vorgaben fir die Steuerung des Liquidi-
tatsrisikos von Banken durch definierte Kenn-
zahlen. Die Liquidity Coverage Ratio (LCR) er-
fasst Liquiditatszu- und -abflusse in Laufzeitbe-
reichen bis zu 30 Tagen, die Net Stable Funding
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Derzeit wollen
11 Euro-Ldnder
eine Finanz-
transaktions-
steuer einfiihren

Ratio (NSFR) solche bis zu einem Jahr. Banken
mussen dann genlgend Liquiditat (bzw. liquide
Aktiva) vorhalten, um die Netto-Zahlungsmit-
telabflisse binnen 30 Tagen beziehungsweise
einem Jahr zu decken. Das erhoht die Nach-
frage der Banken nach anrechnungsfahigen li-
quiden Aktiva und das Interesse vieler Banken
an einer ausgeglicheneren Laufzeitstruktur bei
Aktiva und Passiva. Die unter Basellll geplante
Liquiditatsregulierung dirfte Banken am Repo-
markt starker langerfristige Geschafte nachfra-
gen lassen.

Implikationen der Finanz-
transaktionssteuer

Die in der EU zur Diskussion stehende Finanz-
transaktionssteuer kénnte, so sie denn einge-
fuhrt wurde, die Repomarkte ebenfalls erheb-
lich beeinflussen. Im Wege der ,Verstarkten
Zusammenarbeit” beabsichtigen 11 Mitglied-
staaten des Euro-Wahrungsgebiets diese
Finanztransaktionssteuer einzufthren, die auch
Transaktionen zwischen Finanzinstituten be-
trifft. Die Steuer soll erhoben werden, wenn
zumindest eine Partei der Finanztransaktion
ihren Sitz in einem teilnehmenden Mitglieds-
land hat (dennoch waren beide Seiten steuer-
pflichtig) oder der Emittent des Finanzinstru-
ments seinen Sitz in einem teilnehmenden Mit-
gliedstaat hat. Die Steuer soll also selbst dann
anfallen, wenn aufserhalb der 11 Teilnehmer-
staaten Finanzinstrumente gehandelt werden,
die innerhalb der Teilnehmerstaaten emittiert
wurden.

Theoretisch wurde die Steuer damit Finanz-
aktivitaten von Finanzmarktteilnehmern welt-
weit belasten. Praktisch bliebe die rechtliche
Durchsetzung der Steuer in auslandischen Juris-
diktionen allerdings problematisch. Als Steuer-
satz ist eine verbindliche Untergrenze von 0,1%
fur allgemeine Finanztransaktionen, darunter
Repotransaktionen, und 0,01% flr Derivate-
transaktionen im Gesprach. Insbesondere flr
kurzfristige und revolvierende Repogeschafte
wurde die Finanztransaktionssteuer eine sehr

hohe Belastung darstellen, da sie bei jeder
Transaktion erneut anfiele.

Als Folge der Steuer wurde der Repomarkt zu-
mindest im kurzfristigen Laufzeitbereich mit
hoher Wahrscheinlichkeit austrocknen, weil die
zu entrichtende Steuer mit abnehmender Lauf-
zeit des Repogeschafts in zunehmendem Miss-
verhaltnis zum erzielbaren Zinsertrag steht. Eine
Verschiebung der Refinanzierung vom Repo-
markt in den unbesicherten Geldmarkt, der der
Steuer nicht unterlage, ware nicht konsistent
mit der kunftigen Liquiditatsregulierung inner-
halb des Basellll-Rahmenwerks: Im darin ent-
haltenen Konzept der LCR werden besicherte
Finanzierungsformen im Vergleich zur unbe-
sicherten Liquiditatsversorgung am Interban-
kenmarkt beglnstigt, weil nach den Erfahrun-
gen aus der Finanzkrise unbesicherte kurzfris-
tige Finanzierungen als weniger stabil gelten.

Eine weitere Ausweichreaktion waren Securi-
tised Lending Operations. Dabei handelt es sich
um besicherte Geschafte, bei denen Wert-
papiere verpfandet werden, also nicht wie bei
Repogeschaften den Eigentumer wechseln.
Deshalb fielen sie nicht unter die Finanztrans-
aktionssteuer. Allerdings durften die Finanzie-
rungskosten bei besicherten Geldmarktge-
schaften ohne Eigentumsibergang hoher sein
als bei Repogeschaften, weil der Liquiditats-
geber mangels Wiederverwendungsmoglich-
keit hohere Liquiditatsrisiken eingeht. Vermut-
lich waren solche Geschafte fur Marktteilneh-
mer auch deshalb kein attraktiver Ersatz, weil
Pfand- und Insolvenzrecht in Europa sehr unter-
schiedlich sind und infolgedessen die Rechts-
sicherheit beeintrachtigt sein kdonnte. Zudem
wurde das Geschaftsmodell von elektronischen
Handelsplattformen und CCP infrage gestellt,
ohne dass die Verfugbarkeit von Ersatzlésun-
gen gewabhrleistet ware.

Es steht also zu erwarten, dass eine steuer-
bedingte Verkleinerung des Repomarkts zu
einer starkeren Refinanzierung der Banken Uber
das Eurosystem fuhren wirde.

Nachhaltige
Auswirkungen
auf die
Repomdrkte zu
erwarten

Verpfdndung
von Wert-
papieren kein
Uberzeugender
Ersatz fur
Repogeschdifte
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Am Repomarkt als einem der zentralen Seg-
mente des Finanzmarktes kristallisieren sich
— gewissermallen symptomatisch flr den ge-
samten Finanzsektor in der ausgehenden
Finanzkrise — verschiedene Entwicklungsten-
denzen heraus, die teils Ubereinstimmende,
teils aber auch in Konflikt stehende Interessen
der verschiedenen Anspruchsgruppen und Ak-
teure widerspiegeln. Die Notenbanken sind vor
dem Hintergrund ihres geldpolitischen Man-
dats (und ihrer weiteren Aufgaben z.B. im Be-
reich Zahlungsverkehr) bedeutende, auch im
Krisenfall handlungsfahige Akteure. Die Zen-
tralbank hat ein vordringliches Interesse daran,
dass ihre geldpolitischen Impulse auch wirksam
auf die Realwirtschaft Ubertragen werden.

Die geplante Finanztransaktionssteuer gefahr-
det die Rolle der Repomarkte. Mit dem steuer-
politischen Instrument Finanztransaktionssteuer
verfolgen die Regierungen zwei Ziele: Als Len-
kungssteuer soll sie Transaktionen bremsen und
Akteure belasten, die von der Offentlichkeit fur
Fehlentwicklungen im Finanzsektor verantwort-
lich gemacht werden. Als Fiskalsteuer soll sie
die Steuereinnahmen erhéhen. Eine Finanz-
transaktionssteuer auf Repogeschafte liel3e
diese aber fur die Banken unvorteilhaft werden.
Die nachstliegende und fur die Banken sehr viel
gunstigere Alternative waren Kredite der Zen-
tralbank, die damit zum Liquiditatsmanager flr
das Bankensystem wiurde. Aus geldpolitischer
wie ordnungspolitischer Sicht ware es nicht
wulnschenswert, wenn eine prohibitiv hohe Be-
steuerung den Liquiditatsausgleich zwischen
den Banken Uber die Repomarkte faktisch aus-
schaltete und stattdessen das Eurosystem mit
seinen geldpolitischen Instrumenten in diese
Aufgabe drangte.

Und auch die Variabilitdt der Sicherheitsab-
schldage (Haircut- und Margin-Anforderungen
im Finanzzyklus) konnte dazu flhren, dass Zen-

Deutsche Bundesbank

tralbanken immer starker in die Rolle eines zen-
tralen Intermediators ruckten. Wenn Banken
einen hohen Anteil ihrer bilanzierten, als Sicher-
heiten nutzbaren Aktiva durch Repogeschafte
finanziert haben und die Beleihungswerte die-
ser Sicherheiten abrupt sinken, kénnte die Zen-
tralbank in die Rolle eines Liquiditatsgebers
letzter Instanz gedrangt werden.

Die wachsende Bedeutung des CCP-Clearing
konnte ebenfalls Auswirkungen auf Zentralban-
ken haben. Wahrend der Finanzkrise ist die
Zahl internationaler Teilnehmer auf Handels-
plattformen wie Eurex Repo GC Pooling stark
gewachsen. Die aktuelle Finanzkrise hat ge-
zeigt, wie auch grof3e, gut etablierte Finanz-
marktakteure in llliquiditat oder Insolvenz fallen
kénnen. Zentrale Finanzmarktinfrastrukturen
mit wachsender Bedeutung mdussen daher
gegen den Ausfall grof3er Finanzinstitute ge-
schutzt werden, ohne dass Zentralbanken als
Liquiditatsgeber letzter Instanz einspringen
mussen.

Auch andere regulatorische Eingriffe in die
Repomarkte konnten die Banken aus dem
Markt zur Zentralbank treiben und damit
deren geldpolitische Aufgaben beeintrach-
tigen. Liquide Repomarkte fUr nicht anrech-
nungsfahige liquide Aktiva kénnen den Finanz-
instituten helfen, liquiditatsregulatorische An-
forderungen zu erflllen. Werden Teile des
Repomarkts illiquide, kénnten die Banken ver-
mehrt Zentralbankkredite nachfragen, um die
Liquiditatsanforderungen zu erflllen. Es ist
jedoch Ziel der Regulierung, dass Banken die
regulatorischen Liquiditatsanforderungen aus
eigener Kraft, nicht aber durch Nutzung von
Zentralbankkrediten erfullen.

Der Trend zu besicherten Geldmarktgeschaften
wirkt ebenfalls auf die Geldpolitik zurlck. Un-
besicherte Geldmarktkredite langerer Laufzeit
werden kaum noch angeboten und nachge-
fragt. Mangels Besicherung waren sie deutlich
teurer als Repogeschafte und kamen vor allem
fUr Kreditnehmer in Betracht, die nicht Uber ge-
nligend marktgangige Sicherheiten verflgen.
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Vor einer solchen Selbstoffenbarung dirften
aber alle Institute zurtckschrecken. Indem das
Eurosystem einen breiten Sicherheitenrahmen
anbietet, der deutlich Uber marktgangige
Sicherheiten hinausgeht, setzt es sich der Liqui-
ditatsnachfrage insbesondere solcher Institute
aus, die nicht mehr in hinreichendem MalfSe
Uber ungenutzte marktgangige Sicherheiten
verfigen. Sie sind daher bereit, dem Euro-
system den Leitzins zu bezahlen, der derzeit die
Reposatze fur marktgangige Sicherheiten deut-
lich Ubersteigt.

Die fir die Zentralbank sehr wichtigen Repo-
markte haben in den letzten Jahren starke Ver-
anderungen erfahren und befinden sich weiter
im Umbruch — getrieben von Marktentwicklun-
gen, Krisenreaktionen und regulatorischen
Mafinahmen. An einigen Schnittstellen kénnen
diese Entwicklungen weitreichende Ruckwir-
kungen auf die Zentralbank haben. Vor diesem
Hintergrund liegt es im ureigensten Interesse
von Zentralbanken, die Aktivitaten an den
Repomarkten verstarkt zu beobachten und bes-
ser zu verstehen.

Weitreichende
Rickwirkungen
auf die Zentral-
bank
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5.
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 gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2,6 2,8 2,5 2,5 1.4 0,4 2,1 0,37 1,05 4,3
2,7 2,8 2,8 2,6 1.8 0,5 1.3 0,36 0,86 3,9
2,0 2,5 2,4 2,7 1,4 - 0,1 0,8 0,35 0,74 3,9
3,3 , 2,9 2,8 1,5 - 03 - 0,1 0,34 0,68 4,0
3,5 2, 3,0 3,1 1,5 - 04 - 03 0,33 0,66 4,0
4,6 3,4 3,5 3,1 1.3 - 06 - 11 0,18 0,50 3,8
4,9 3,1 2,8 3,0 0,8 - 1,0 - 12 0,11 0,33 3,7
52 3,1 2,8 3,1 0,9 - 09 - 13 0,10 0,25 3,5
6,4 4,3 3,9 3,5 0,6 - 13 - 18 0,09 0,21 3,3
6,4 4,4 3,8 3,7 0,5 - 13 - 18 0,08 0,19 3,2
6,5 4,5 3,5 3,6 0,7 - 05 - 15 0,07 0,19 3,0
6,5 4,4 3,4 3,3 0,2 - 08 - 17 0,07 0,20 2,9
7,0 4,2 3,1 3,0 0,1 - 07 - 16 0,07 0,22 3,0
7.1 4,2 2,5 2,9 0,3 - 05 - 12 0,07 0,21 2,9
8,7 4,9 3,2 2,9 0,3 - 05 - 15 0,08 0,21 2,7
8,4 4,7 2,9 2,8 0,2 - 06 - 10 0,08 0,20 2,6
7.6 4,3 2,4 2,5 0,1 - 06 - 10 0,09 0,21 2,9
7.1 4,1 2,2 2,3 - 04 - 11 - 10 0,09 0,22 3,0
6,8 4,0 2,3 2,2 - 03 - 09 - 12 0,08 0,23 3,0
6,7 3,8 2,0 1,9 - 07 - 10 - 13 0,08 0,22 3,1
6,6 3,2 1.4 - 09 - 13 - 09 0,09 0,23 3,0
.. 0,10 0,22 2,8

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb

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

5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch
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
- 3401 + 2907 + 7 075 + 11 342 + 16 276 - 18 941 - 1603 1,3224 99,7 97,2
+ 8313 + 10 495 - 12 660 - 8599 - 36 871 + 32144 + 665 1,3201 99,9 97,3
+ 5569 + 4244 - 504| + 9945 - 3908 - 359 | - 2946 1,3162 99,5 97,1
- 1912 + 6743 + 3701 + 15372 + 12736 - 22952 - 1456 1,2789 98,1 95,6
+ 22512 + 13747 - 18 822 - 50 075 + 72 340 - 36583 - 4504 1,2526 97,2 94,8
+ 21529 + 14356 - 12546| + 15659 - 959% | - 19106 + 496 1,2288 95,4 93,1
+ 9708| + 5520 - 7570 + 22197 - 12 242 - 15 962 - 1564 1,2400 95,3 93,0
+ 12254 + 9 945 - 19 623 - 6910 - 379 - 9 895 + 976 1,2856 97,2 94,9
+ 13 665 + 10 500 - 27 114 - 50518 + 69 534 - 43 485 - 2 644 1,2974 97,8 95,5
+ 20899 + 13415 - 34527 + 19156 + 23613 - 76312 - 985 1,2828 97,3 94,9
+ 27328 + 1064 - 38519 + 3799 + 5186| - 48284 + 779 1,319 98,7 96,2
- 6 820 - 2 695 + 4699 - 10901 + 31457 - 11058 - 4799 1,3288 100,4 98,0
+ 9016 + 11220 - 11069 + 2202 - 11277 - 4554  + 2560 1,3359 101,7 99,0
+ 22 401 + 22167 - 18759 - 15284 + 4712 - 10 437 + 2251 1,2964 100,2 97,8
+ 13 880 + 16 425 - 18429 - 12153 - 5762 - 503 - 1" 1,3026 100,5 97,8
+ 9873 + 17216 - 1914 - 15851 + 31358 - 26858 - 564 1,2982 100,6 98,0
+ 29064 + 18 453 - 25984 - 20726 + 43 885 - 48 581 - 563 1,3189 101,6 98,8
+ 26116 + 19688 - 29 642 - 2899 - 42122 + 15125 + 255 1,3080 101,5 98,8
+ 12 439 + 8260| - 13932 - 7164 + 31488 - 36 293 - 1965 1,3310 102,2 99,5
+ 14040 + 13684 - 18096 - 7284 - 1452 - 8195 - 1165 1,3348 102,0 99,1
1,3635 102,9 99,7
1,3493 102,7 99,4
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. X112 und 13, S. 75® / 76° 2 Einschl.
Finanzderivate. 3 Gegenlber ~den  Wahrungen der  EWK-21-Gruppe.

4 Auf Basis der Verbraucherpreise.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
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Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU
aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und
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Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. 5 Vor-
laufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die
Ergebnisse der Vierteljdhrlichen Produktionserhebung (ab Juli). 6 Verarbeitendes
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
31 33 1,5 1,8 1,9 4,4 13 - 02 1,3| 2010
1,9 1,7 0,9 2.8 - 12 3.0 07 0.1 04| 201
- 02 0,9 - 12 0,9 - 32 1,8 - 25 - 16 - 24| 2012
0.2 1,4 - 07 - 03 - 40 23 - 35 -7 - 25| 20122V
- 05 1,0 - 17 0,5 - 25 1,9 - 30 - 7 - 1.9 3V
04 1,9 - 15 13 - 54 04 - 33 - 1.9 - 36 4.V,
11 1,5 - 18 - 03 - 49 0,5 - 46 - 25 - 51] 2013 1.Vj.
2.4 33 - 17 0,0 - 25 08 - 15 - 1.8 - 60 2.
1,9 - 06 0,5 . 0,9 - 06 - 07 - 53 3V
Industrieproduktion 13
8,7 - 7.8 6.7 1,6 8.3 7.0 08 - 1,7| 2010
2,0 - - 07 6.8 - 1,0 5.4 1,9 - 16 - 77| 2011
- 38 - - 05 - 02 - 61 8,0 - 06 - 67 - 10,3 2012
- 36 - 1,6 04 - 77 9,6 0,0 - 66 - 11,2| 20122V
- 43 - - 23 0,0 - 38 11,5 04 - 65 - 57 3V
- 3,6 - 0,4 - 09 - 52 4,4 - 23 - 71 - 124 4.Vj.
- 69 - 26 0,5 - 14 2.7 - 12 - 39 - 14,2| 2013 1.Vi.
- 65 - 0,5 0.2 1,9 2.8 - 1.8 - 25 - 137 2.
- 22 - 0,1 p) 0,0 - 13 p) 48 - 15 - 06 - 127 EAV
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 733 61,4| 2011
76,4 75,2 78,4 84,6 73,8 69,6 79,1 72,1 56,5| 2012
64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 60,6 78,3 73,3 49,3| 2013
78,1 76,2 78,3 84,9 74,2 71,2 79,4 70,7 58,2| 2012 3.Vj.
65,7 74,3 77,0 83,6 72,6 68,4 76,6 72,5 53,7 4Nj.
66,9 77,2 77,0 84,9 73,5 60,7 77,8 68,7 52,2| 2013 1.Vj.
62,3 76,2 75,9 83,5 73,9 72,3 78,4 74,6 43,7 2.,
63,1 76,1 76,6 83,5 73.2 55,2 78,2 76,2 50,5 3V,
65,8 78,4 77,4 82,6 73,2 54,0 78,6 73,5 50,8 4.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7®
4,6 6,9 4,5 4,4 12,0 14,5 7.3 20,1 6,3 2010
4,8 6,5 4,4 4,2 12,9 13,7 8,2 21,7 79| 2011
5,1 6.4 53 43 15,9 14,0 8,9 25,0 11,9| 2012
57 6,6 6,6 4,6 16,9 14,2 10,7 26,4 15,8| 2013 Mai
5.8 6.5 6.8 4,6 16,6 14,2 10,5 26,5 16,2 Juni
5.8 6.4 7,0 4,8 16,2 14,0 10,3 26,6 16,1 Juli
5.8 64 7,0 5,0 16,0 14,0 10,3 26,6 16,6 Aug.
5,8 6,4 7,0 4,9 15,8 13,9 10,2 26,6 16,8 Sept.
5,9 6,4 7,0 4,8 15,7 13,9 10,1 26,7 17,0 Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2,8 2,0 0,9 1,7 1,4 0,7 2,1 2,0 2,6| 2010
3,7 2,5 2,5 3,6 3,6 4,1 2,1 3,1 3,5| 2011
2,9 3.2 28 26 28 37 28 2,4 31| 2012
2,0 0,6 3,2 2,2 1,2 1,7 2,2 2,2 0,8| 2013 Juni
1.8 0,9 3,1 2,1 08 1,6 2.8 1,9 07 Juli
1,7 0,7 2.8 2,0 0.2 1,4 2.2 1,6 0,1 Aug.
15 06 2.4 1.8 03 1,1 1,5 0,5 03 Sept.
1,0 0,5 13 P15 0,0 07 1,1 0,0 - 05 Okt.
1,1 1,2 . 0,1 1,2 - 08 Nov.
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 08 35 - 51 - 45 - 98 - 77 - 59 - 96 - 53| 2010
0.1 2.8 - 43 - 25 - 43 - 51 - 63 - 96 - 63| 2011
- 06 33 - 4 - 25 - 64 - 4 - 38 - 10,6 - 64| 2012
Staatliche Verschuldung '®
19,5 66,8 63,4 72,3 94,0 41,0 38,7 61,7 61,3] 2010
18,7 69,5 65,7 72,8 108,2 43,4 47,1 70,5 71,5| 2011
21,7 71,3 71,3 74,0 124,1 52,4 54,4 86,0 86,61 2012

des Statistischen Bundesamtes. 9 Ab 2011 einschl. Estland. 10 In Prozent des Brutto-
inlandsprodukts; EWU-Aggregat: Europdische Zentralbank (ESVG 1995), Mitglied-
staaten: Europaische Kommission (Maastricht-Definition).



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2013

8.

Zeit
2012 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Zeit
2012 Marz
April

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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)
36,6 2,8 12 33,8 36,5 - 262 33,5 59,7 - 351 - 264 - 06 - 189 10,7
12,2 7.8 15,9 4,4 - 26 - 298| - 143 15,5 - 58 - 39 - 01 - 70 5.2
23,3 - 74 - 10,2 30,7 29,0 14,1 27,6 13,5 - 4.8 - 325 - 09 - 232 14,8
83 - 353 - 59,6 43,6 18,3 206 - 821| - 1026 10,9 - 124 - 10 - 13,0 37,4
- 339 - 177 - 424 - 16,2 - 154 9,7 65| - 33 - 333 - 534 - 11 6.5 14,6
- 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 20,5 73| - 132 - 250 - 126 - 07 - 12,7 0,9
13,9 - 37 - 05 17,7 27,2 644 - 124 - 768 - 25 - 46 - 07 - 14 4,2
- 701 - 47 66,7 - 654 - 50,6 324 - 919| - 1243 16,1 - 42 - 18 - 196 41,7
48,0 17,4 - 25 30,6 26,5 32,2 60,1 27,9 - 61 - 43 - 1,0 - 71 6,3
- 5.1 - 97 - 34 4,6 43,8 - 104 - 105 - 0,1 - 46 - 84 - 20 - 10 6.9
66,6 31,3 241 35,4 29,8 121 - 413 - 534 - 58 16,7 - 15 - 323 1,4
10,5 9,3 339 1,2 - 88 - 6,1 58,9 65,1 - 252 - 76 - 19 - 158 0,0
10,6 - 158 04 26,4 52,0 74,9 1,0 - 739 - 55 4,6 - 21 - 19,5 11,5
- 2,1 - 30,6 - 252 28,4 36,4 384| - 574 - 958 13,4 - 08 - 13 - 224 37,9
- 1224 - 85,1 - 124 - 373 - 396 - 57| - 3171 - 260 - 342 - 43 - 10 - 269 - 20
- 557 - 379 - 60 - 178 - 27 341 - 156 - 498 - 97 - 65 - 02 - 13,6 10,6
1,0 17,0 - 29 - 16,0 - 16,2 22,0 - 318 - 538 - 10,0 - 39 - 21 - 21 - 19
- 438 - 60,8 - 252 17,0 4,6 31,8 64,6 32,8 8,5 13 - 05 15,5 - 79
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- 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 als 3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
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 - 20,6 - 82 - 27 - 21,2 - 50 16,2 - 12,6 - 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 - 16,1 1,5 17,6 - 55 - 49 - 08 - 22 2,5
- 4,1 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 - 1,6 - 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
- 50,5 - 32,0 - 28 - 185 - 70 53,7 - 20,2 - 739 - 125 - 10 - 16 - 10,6 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 - 18 4,4 - 32 - 76 - 28 - 44 - 15 1,4 1,8
- 2,4 0,7 7,9 - 30 - 07 16,7 - 34 - 20,1 - 72 - 09 - 08 - 108 53
26,3 16,3 17,2 10,0 - 07 5.0 6,1 1,2 - 52 - 44 - 15 - 26 33
- 229 - 11,7 - 142 - 11,2 - 05 21,9 - 20 - 239 - 11,0 - 09 - 20 - 11,5 3,4
0,2 3,6 - 61 - 34 - 04 - 0,3 - 83 - 80 - 24 - 10 - 09 - 87 8,2
- 3,0 - 128 0,8 9,8 4,8 - 3,8 - 97 - 59 - 140 - 49 - 10 - 76 - 05
- 135 - 95 - 20 - 41 1,9 1,2 - 134 - 146 - 10,1 - 43 - 09 - 51 0,2
- 3,7 2,4 13 - 61 - 51 22,3 - 176 - 399 - 11 - 39 - 08 33 0,2
10,6 0,5 04 10,1 2,3 22,3 25,8 3,5 - 41 - 34 - 01 - 06 - 01

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
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. monetarer 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 MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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
- 13,8 - 42,2 - 101,4 69,1 49,3 2,4 46,9 9,8 100 - 14,5 10,6 25,9| 2012 Marz
- 363 21,8 - 26| - 1,7 3,7 2,7 .00 - 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 15,8 - 26,0 20,3 22,7 3.8 19,00 - 80 5,6 46| - 1.3 2,0 Juli
- 396 - 82 - - 1.3 - 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 63,7 34,1 - 24 36,5 18,3 13 - 207 53] - 51 Okt.
40,5 33,0 - 7.3 29,6 35,4 - 02 355 - 139 8,1 7.6 - 1.2 - 19,6 Nov.
- 606 - 521 - 58,9 98,2 85,3 12,7 726 - 123 252 - 423 - 269| - 6,1 Dez.
33,9 76,9 - - 245| - 352 - 538 -19,8| - 340, - 54 241 11,8 72| - 6,6| 2013 Jan.
56| - 180 - 1.5 10,1 52 - 12 64| - 34 8,2 28,0 63| - 13,3 Febr.
10,7 28,3 - 45,5 58,7 48,0 11,7 36,2 51 5,6 2421 - 59| - 5,4 Mérz
- 506 21,9 - 58,3 54,5 74,3 7,2 67,1 - 265 6,7 - 1.4 - 0,4 1,4 April
62,6 29,1 -1 - 0,6 12,0 26,2 4,9 21,4 - 17,2 3,0 10,9 - 20| - 111 Mai
303 - 40 - - 34 26,3 45,6 63 393 - 191 - 02 229 - 21,0 16 Juni
- 261 - 617 -1 - 6,2 - 6,7 - 8,1 69| - 150 - 21 3,5 - 475 - 11 - 6,7 Juli
- 557 14,8 - 29,0 23,8 22,4 1,4 21,00 - 0,2 1,6 4,9 9,5 11 Aug.
10,1 56,3 - - 334 - 0,8 23,4 - 02 235| - 185| - 57| - 72| - 264 6,5 Sept.
- 2801 - 79 - 15,4 21,4 37,7 3,9 338 - 91 - 721 - 7.9 1.0l - 121 Okt.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - Il - 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 | Kindigungs- (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) 11) | enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 70 8) | (netto) 7 Zeit
- 10,7 - 34,6 32| - 0,2 2,7 87| - 0,8 04 - 36| - 02| - 1,9| 2012 Marz
19| - 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
- 11 - 15,8 39| - 0,9 10,8 12,4 - 2,1 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 11 Okt.
1.3 12,0 26| - 0,1 17,5 259 - 9,0 0,5 - 08| - 0,0 11 Nov.
- 2,6 71,8 3,0 2,0 - 534 - 700 - 24,2 6,3 - 26,5 0,2 - 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| - 83 1,4 16,6 0,3 1,5 Febr.
- 1,7 35,1 2,4 2,5 - 11,8) - 10,3 36| - 14| - 2,7 0,1 - 11 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 1,0 2,9 0,7 4,0 5,4 0,1 04| - 09 - 00| - 0,9 Mai
11 - 4,6 1,3 1,7 5,7 - 06| - 57 - 0,2 154 - 05| - 2,7 Juni
- 1.8 231 3.3 1.4 - 141 9,1 - 30| - 06| - 23,5| - 0,0 3,9 Juli
- 8,9 3.4 34| - 0,4 3,2 13,0 2,4 02| - 9.4 00} - 3,0 Aug.
1.1 14,2 3,2 0,2 4,5 129 - 65| - 0,3 07| - 051 - 1.8 Sept.
- 3,3 8,1 2,2 0,6 32,2 271 - 0,7 0,0 401 - 0,3 2,1 Okt.
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 monetéren 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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2011 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2011 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Unter-

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 €) V
269732 16 608,5 13521,0 11297,5 1470,6 752,8 30874 1163,4 19241 5190,1 5174,7
26619,3 16 622,1 13 550,1 11 268,0 1530,0 752,1 3072,0 1162,6 1909,4 5028,0 4 969,2
26619,6 16 626,5 135413 11253,0 15338 754,5 3085,2 1162,1 19231 5063,3 49299
267187 16 562,9 134325 111641 1527,4 741,0 3130,5 1177,6 1952,8 5032,7 51231
26 895,5 16 673,7 13478,2 11 196,6 15322 749,3 31955 1174,8 2020,7 5 046,6 5175,2
26 832,2 16 686,9 134517 11165,7 1539,0 747,0 32352 11589 2076,3 5015,7 5129,6
26 693,8 16 707,6 134479 11163,9 1526,6 757,3 3259,8 1155,6 21041 5034,1 4952,1
26 862,2 16 703,9 134471 11157,7 1520,8 768,6 3256,8 1159,6 2097,2 5056,0 5102,3
27 825,4 16721,3 13448,4 111757 1520,6 752,1 32728 1161,3 21115 5205,5 5 898,6
27 211,8 16729,0 13 386,4 11190,8 14631 732,5 3342,6 1187,0 2155,6 5089,7 5393,1
27 5341 16 699,8 13371,0 112181 1416,1 736,8 33288 1186,4 21424 5183,4 5651,0
27 305,1 16 627,3 13304,9 11 165,0 1400,8 739,1 33224 1177,0 21454 5104,1 5573,7
27 159,9 16 695,7 133253 11188,4 1386,6 750,3 33704 1180,1 2190,3 5045,6 5418,6
26 627,5 16 695,5 13300,3 111683 1384,2 747,8 33952 1194,7 2200,5 5013,0 49189
26 695,1 16718,3 13292,7 11161,0 1370,3 761,5 34255 11851 22404 4996,6 4980,2
26 2471 16 610,0 132443 11043,5 14338 767,0 3365,7 1170,3 21954 4.843,9 4793,2
26 387,5 16 638,7 132415 11044,9 14159 780,7 33973 1174,2 22231 4797,9 4950,8
26 501,5 16 626,6 132294 11034,9 14187 775,8 3397,2 1135,6 2261,6 4824,4 5050,4
26 566, 1 16 698,2 13262,2 11044,2 14333 784,7 34359 1141,2 22948 48433 5024,6
26 703,7 16 726,8 13 266,5 11010,2 14409 815,4 3460,3 11511 2309,3 4817,8 5159,0
26 370,2 167273 132483 109911 1447,0 810,2 3479,0 11254 2353,7 4798,5 48443
25930,0 16 696,0 13 205,0 10979,9 14326 792,5 3491,0 1116,9 23741 4 668,3 4 565,6
25678,5 16 576,4 13116,3 10 898,9 1431,8 785,7 3460,0 11203 23398 4636,1 4 466,0
25459,2 16 418,9 129789 10769,6 1427,7 781,6 3440,0 1105,2 23348 4661,1 43791
25415,0 164211 12994,2 107823 1419,3 792,6 34269 1105,5 23214 4584,7 4 409,2
25462,9 16 389,7 12932,0 10 738,6 1400,3 793,1 3457,7 11181 2339,5 46221 44511
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6294,6 37449 3001,5 2584,8 181,4 2354 743,4 400,3 343,1 11939 13557
6167,9 37676 30228 2 609,4 179,0 234,4 744,8 396,1 348,7 11575 12428
6189,0 37713 3030,2 2615,1 181,7 2333 7411 393,6 347,5 1179,7 12380
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 2595,0 179,9 226,8 745,0 398,1 346,9 11931 1299,2
6185,1 37513 3002,6 2587,7 182,1 232,9 748,7 395,8 3529 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
6499,3 3745,2 3001,6 2594,7 178,2 228,7 743,5 395,8 347,7 1221,4 15327
63134 37528 29709 2592,7 156,5 221,7 781,8 406,4 375,4 1183,7 1377,0
6448,1 3784,2 3006,9 26293 154,0 223,6 7773 402,5 374,8 1205,4 1458,5
6 408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 14228
6361,1 3785,2 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 12537
6 067,4 37746 2998,7 26113 146,5 240,9 775,9 386,9 389,0 11409 11519
6 062,6 37657 2998,6 2614,6 148,2 235,8 767,1 382,0 385,1 11434 11535
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
5962,4 37688 3003,0 2607,6 146,3 249,0 765,9 379,8 386,1 11328 1060,8
5846,2 3766,9 30054 2616,6 148,4 240,3 761,6 376,7 384,9 1103,7 975,6
5814,2 37623 2990,9 2601,1 147,7 2421 771,4 381,7 389,8 1097,2 954,7
56423 3656,3 2889,1 2501,7 145,7 241,7 767,2 375,7 391,5 1100,0 886,0
56375 3650,6 2889,5 2500,3 144,3 244.,8 761,2 374,6 386,6 1070,0 916,9
5669,3 3660,4 28883 24983 145,4 2446 772,2 382,6 389,5 1090,1 918,8

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von 6ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (sieche auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt 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
831,2 105341 9962,8 10018,6 37241 1463,7 312,8 24953 1911,6 111,3] 2011 Sept.
837,5 10 539,9 99739 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 10051,3 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 1464,1 325,6 2517,3 1951,1 108,5 Febr.
844,9 10731,4 10 103,4 10128,0 37753 1469,1 323,2 2491,4 1960,9 108,1 Marz
847,6 10 689,9 10 094,3 10 126,9 37834 1468,8 3121 2489,2 1965,2 108,2 April
856,3 10707,2 10079,2 10101,9 38111 1440,0 312,0 2459,7 1971,8 107,4 Mai
867,7 10 754,8 10 113,1 10103,6 3869,9 14115 304,0 24336 1978,1 106,6 Juni
871,5 10 686,7 10 067,8 10 064,9 3886,4 1405,2 302,9 2381,5 19834 105,5 Juli
870,2 10 643,2 10 063,2 10071,1 3896,1 1391,5 301,5 2384,1 1993,5 104,4 Aug.
866,7 10716,2 10 109,3 10 110,9 3940,3 1390,3 300,8 2381,1 1995,3 103,1 Sept.
864,3 10 745,5 10 155,5 10 153,9 3965,2 1405,5 306,6 2368,1 2005,9 102,5 Okt.
864,1 10 807,6 10 183,5 10170,2 3994,2 1386,1 309,5 2365,1 20134 101,9 Nov.
876,8 10813,6 10 249,8 10272,7 40643 13927 312,8 2359,7 2042,8 100,5 Dez.
857,0 10 825,6 10 227,7 10 256,7 4039,1 1380,3 319,7 23548 2064,1 98,6 2013 Jan.
855,8 10 840,7 10 224,2 10 265,8 4051,0 1367,3 330,8 23477 20723 96,7 Febr.
867,5 10 920,6 10 292,0 10330,1 40943 1357,1 339,8 2365,2 20783 95,3 Marz
874,7 10 900,4 10 329,1 10 359,0 4152,0 1320,3 350,5 2358,6 2084,1 93,5 April
879,6 10972,6 10 336,7 10 356,2 4165,1 12853 363,8 23634 2087,1 91,5 Mai
885,9 11017,0 10 344,2 10361,8 4196,7 1256,2 371,2 2360,0 2087,3 90,4 Juni
892,8 10 964,7 10 326,4 10 347,2 4187,0 1243,2 383,2 23541 2090,2 89,4 Juli
894,2 10 926,3 10338,3 10 364,5 42108 1241,0 385,7 2346,5 2091,3 89,2 Aug.
894,0 10 925,7 10324,4 10 349,4 42288 12125 392,4 23429 2 085,6 87,2 Sept.
898,0 10915,2 10 342,7 10372,8 4264,5 1193,8 405,3 2343,6 20787 86,8 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)

205,8 30084 2930,1 28326 1099,5 271,9 42,5 804,8 510,1 103,9| 2011 Sept.
207,6 3009,6 29341 28441 1109,9 274,3 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 30411 2968,3 2857,2 11437 259,8 44,8 788,4 521,4 99,2 Marz
210,3 3054,1 2981,2 28675 1156,8 260,2 441 787,2 520,2 98,9 April
2123 3072,2 2998,5 2874,4 1170,8 257,5 43,8 784,0 520,2 98,1 Mai
215,2 3094,3 3019,5 2863,0 1182,2 252,1 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 30409 2 888,5 12209 247,7 42,4 761,2 521,5 94,8 Aug.
214,7 3117,3 3045,7 2891,7 12378 239,2 41,8 7578 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 30773 2926,3 1291,6 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 13111 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 31313 3 060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 13154 216,1 39,6 740,4 529,6 87,8| 2013 Jan.
2121 3103,6 3034,1 2921,3 1320,1 209,7 38,4 736,0 530,9 86,2 Febr.
214,7 3093,1 3026,7 2905,9 1311,8 2073 371 734,8 529,5 85,4 Marz
2171 31122 3047,8 29285 1340,3 208,8 36,1 730,7 528,9 83,8 April
217,9 3120,7 3051,1 29257 1343,8 205,7 35,4 730,0 529,0 81,8 Mai
219,6 31130 3041,2 2911,2 1340,2 198,5 34,3 728,4 528,8 81,0 Juni
221,0 3110,3 3040,5 2916,4 1353,3 198,9 333 722,9 528,2 79,9 Juli
220,7 3111,9 3051,4 29249 1365,3 200,3 32,8 7191 528,4 79,0 Aug.
220,9 31152 3051,4 2926,9 13784 193,3 32,5 716,4 528,1 78,2 Sept.
221,5 31345 30753 2955,7 14084 195,2 32,8 713,0 528,1 78,1 Okt.

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 lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Jahres- bzw.
Monatsende

2011 Sept.

Okt.
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2012 Jan.
Febr.
Marz
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Mai
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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2013 Jan.
Febr.
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Mai
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Aug.
Sept.

Okt.

2011 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
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Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
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Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; fir deutschen Beitrag: abzliglich Bestande deutscher MFls an von
MFls 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 €)
261,5 254,0 122,6 83,8 4,7 29,2 7.1 6,6 517,7 515,1 549,2 30150 2314,2
261,9 249,9 1259 76,5 4,8 29,3 7,0 6,4 495,1 492,4 540,8 2979,6 23019
266,1 262,5 135,1 79,8 4,9 29,3 7.2 6,2 467,0 464,2 547,0 2999,1 23122
259,3 247,4 17,9 81,6 5,2 29,5 7.4 59 397,3 394,6 520,4 3006,2 2297,0
319,2 256,4 124,7 81,8 53 29,7 7.5 7.4 414,5 411,7 510,6 2989,8 22984
342,2 260,5 1223 87,9 55 29,8 8,0 7.1 428,1 425,7 500,9 2982,2 2303,8
328,5 275,0 129,4 94,8 57 29,8 83 6,9 413,6 410,9 511,4 2988,1 23128
289,9 273,2 1231 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 419,8 417,3 521,0 2981,5 22894
316,1 289,1 131,3 106,4 59 30,0 9,0 6,6 428,4 422,5 533,6 29839 22721
3333 317,9 134,8 117,9 6,6 42,8 9,3 6,5 428,9 4251 510,1 29755 22755
300,7 3211 136,0 119,9 6,2 43,0 9,5 6,4 433,9 428,0 508,8 2997,2 22761
261,3 310,8 124,6 120,9 6,3 42,9 9,9 6,3 418,0 412,8 513,2 2 966,1 2265,1
294,5 310,8 127,4 117,8 6,2 43,0 10,3 6,2 427,9 423,9 492,5 29387 22518
2717 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 407,1 403,5 497,3 29147 22264
3123 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 59 414,8 411,0 495,5 2 889,6 2206,9
252,1 288,7 134,9 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 372,2 368,2 467,9 28534 21834
286,0 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 383,6 379,8 459,7 28079 21725
291,6 283,3 129,3 83,6 6,0 43,5 14,6 6,3 411,9 406,6 465,9 2807,2 2151,8
302,3 288,2 126,0 91,0 6,6 44,0 14,4 6,2 436,4 430,3 459,6 27757 21223
251,7 289,7 130,1 87,7 6,9 43,7 151 6,1 424,7 417,3 459,1 27476 21023
314,3 302,1 137,1 91,8 7.3 44,6 15,3 6,0 435,7 428,8 457,1 27179 2075,7
344,6 310,6 142,5 95,5 7,6 44,3 14,9 59 458,4 452,0 436,0 2696,1 2062,1
318,5 299,1 131,9 94,1 7.2 45,1 14,9 58 410,8 405,0 434,8 2 655,8 20315
262,8 299,0 130,7 95,3 7.5 44,5 15,1 58 3333 327,0 444,4 2 645,5 20133
272,9 303,4 133,7 96,8 7,5 44,8 15,0 58 326,0 320,3 417,9 2642,0 20039
245,2 297,3 132,3 91,8 7.9 44,9 14,7 5,6 318,0 312,1 418,8 2637,5 2 006,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
42,9 132,9 411 61,8 3,0 24,7 2,0 0,4 107,0 107,0 5,8 687,1 406,9
40,1 125,3 39,9 55,3 3,1 24,6 2,0 0,4 105,7 105,7 58 678,9 407,9
39,9 1314 43,3 57,9 3,2 24,6 2,0 0,4 1111 11,1 49 689,5 411,6
40,1 130,8 40,2 60,3 3,3 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 3,6 249 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 1931 53,6 94,5 4,6 37.9 2,1 0,4 98,9 97,7 4,4 662,6 3741
32,9 193,1 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 51 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 53 593,2 330,7
28,9 172,9 50,1 75,6 5,4 38,3 2,9 0,6 113,3 112,8 4,8 581,3 326,4
271 166,7 45,7 73,5 5,0 39,0 2,9 0,6 89,8 89,7 4,8 574,5 3221
18,2 168,9 46,8 74,8 51 38,4 3,0 0,7 3,0 2,8 4,8 567,8 316,2
19,2 169,2 46,4 75,4 51 38,6 3,0 0,7 3,7 3,2 4,3 566,6 316,5
16,0 162,9 43,2 71,9 5,4 38,8 3,0 0,7 7.7 6,2 4,0 565,3 316,5

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 friheren 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, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
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) Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
94,8 75,8 28444 4218,0 21822 - 157 5141,6 - 4758,5 8568,0 9 466,0 7 668,9 106,6| 2011 Sept.
95,5 753 2 808,7 41255 21850) - 345 4950,4 - 4765,5 8555,9 9436,9 7 658,5 105,2 Okt.
90,9 82,3 28259 4149,7 21987 - 254 4905,7 - 4782,4 8565,2 94484 76799 108,8 Nov.
122,9 83,7 2799,6 4089,5 22191 - 179 5020,5 - 4 866,6 8671,2 95354 7 688,0 116,0 Dez.
109,0 91,6 2789,2 4104,0 22733 - 638 5145,6 - 4815,7 8640,9 9495,8 7731,7 107,7) 2012 Jan.
115,6 98,8 27678 4068,1 22908 - 396 5054,7 - 4781,8 8648,7 9505,8 77213 106,5 Febr.
135,2 103,5 2749,4 41391 22711 - 580 4852,1 - 4831,8 8718,7 9 606,2 7 656,8 107,0 Marz
119,4 107,7 27544 41781 22687 - 563 5011,8 - 4837,2 8721,7 9 608,6 7 656,9 107,8 April
114,2 107,3 27624 42855 2276,01 - 545 5809,0 - 4.883,1 87528 9 646,5 76421 109,1 Mai
128,7 102,1 27447 4158,4 23123) - 56,5 5260,6 - 4958,2 8810,9 9 683,7 7 646,4 111,0 Juni
136,3 96,2 2764,7 4201,6 23537 - 564 5537,2 - 4982,7 8834,6 9713,0 7 654,8 13,5 Juli
122,9 96,4 2746,8 41155 23619) - 409 5458,0 - 4979,0 8827,3 9 688,8 7 646,4 113,0 Aug.
120,1 92,6 2726,0 4047,4 2405,7) - 61,1 53259 - 50229 8868,1 9702,0 7 665,1 1131 Sept.
113,8 93,5 27073 4020,6 23942 - 734 4857,2 - 5056,5 89304 97571 7621,2 1121 Okt.
96,3 91,2 27021 3939,7 24087 - 69,6 49447 - 5091,6 8957,5 9761,4 7627,2 114,6 Nov.
87,6 93,8 2672,0 3789,7 23959 - 520 4729,7 - 51717 9 048,6 98123 75775 120,0 Dez.
70,4 92,3 2 645,2 3770,7 23876 - 371 49323 - 51127 9005,3 9752,2 7 536,2 112,0] 2013 Jan.
62,0 88,2 2657,0 3808,9 23782 - 494 49823 - 5122,6 9021,7 9760,6 7529,5 11,1 Febr.
59,5 84,1 2632,1 3794,8 24144) - 588 4955,8 - 51743 9085,9 9810,2 7 557,3 110,9 Marz
62,7 81,6 2603,3 3829,2 2390,0) - 444 5122,2 - 52441 91326 9 859,7 7 495,4 11,2 April
59,4 74,4 2584,0 37556 2377,7) - 51,2 48253 - 5269,9 91443 9 859,7 7 467,3 11,9 Mai
66,4 68,4 25614 36488 23358 - 550 45071 - 5314,4 9170,8 9 856,2 7397,7 113,0 Juni
62,3 66,7 2526,8 3596,2 2367,2) - 545 4410,8 - 5304,7 9161,1 9848,0 7 388,44 116,5 Juli
66,4 63,1 2516,0 3569,1 2392,2) - 559 4310,1 - 5328,1 9187,5 9887,6 73943 115,9 Aug.
76,2 58,3 2507,5 34971 2372,6) - 431 4382,7 - 5348,7 9182,7 9848,8 7 360,8 116,6 Sept.
64,2 58,1 2515,2 3510,3 237661 - 489 44373 - 5384,7 9201,3 9861,1 73729 114,3 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
21,8 11,9 653,4 738,9 476,2| - 600,2 18714 170,7 1140,5 2031,7 21783 20634 —| 2011 Sept.
18,8 11,2 648,9 746,8 478,0] - 6083 1751,4 170,7 1149,9 20379 21794 2058,5 - Okt.
22,5 11,7 655,3 769,8 478,8| — 639,8 1744,5 170,9 11715 20619 22121 2062,5 - Nov.
22,8 9,7 658,6 696,1 473,6| - 607,5 18359 170,5 11704 20728 2207,2 2058,1 - Dez.
19,7 10,3 633,1 801,2 486,8| — 6149 1825,4 171,0 11709 20743 21955 20415 —| 2012 Jan.
20,2 11,4 635,8 815,9 493,4) - 6709 17833 172,2 1180,3 20828 22154 2047,8 - Febr.
19,9 9,8 630,5 873,9 4919 - 710,2 17308 175,5 11891 2091,3 22183 20355 - Mérz
16,6 11,5 636,3 889,0 497,3| - 7338 1772,5 177,6 1199,7 2106,4 22416 2044,8 - April
13,4 9,9 643,0 919,2 495,5| - 796,5 20299 179,3 1218,0 21282 2264,1 2 046,1 - Mai
13,8 10,5 638,3 913,8 501,1| - 829,77 18681 181,0 12357 21525 2280,1 20429 - Juni
15,5 11,2 642,1 937,5 512,6| - 8409 19546 184,5 1256,7 21736 23113 20526 - Juli
14,6 10,3 633,7 951,4 513,4| - 8571 19184 188,5 12685 21849 2322,0 2041,6 - Aug.
16,2 10,4 627,5 900,0 521,5| - 806,5 1872,9 191,9 1291,6 2195,0 23234 2038,7 - Sept.
17,3 10,3 622,3 889,1 5153| - 8225 1820,3 194,7 1347,2 22396 2379,2 20176 - Okt.
17,8 10,8 615,8 857,9 516,9| - 8133 1801,6 197,3 13731 2257,0 2396,7 20059 - Nov.
16,0 10,3 600,7 780,0 510,2| - 759,55 1784,7 200,3 1365,7 22316 23426 19814 - Dez.
13,5 8,9 587,7 783,8 507,3| - 7158 16785 199,4 1363,0 22195 23294 1961,3 —| 2013 Jan.
141 10,0 595,9 782,3 503,7| - 7198 1668,6 201,4 1366,1 22159 23443 1960,1 - Febr.
13,5 8,9 588,1 768,2 517,6| - 696,6 1681,0 203,8 1356,6 22088 23329 1964,6 - Mérz
14,9 9,5 581,1 764,4 508,0| - 696,5 1689,7 204,1 1386,1 2236,6 2365,2 1942,0 - April
14,6 9,0 569,7 740,9 506,2| - 6934 1591,5 207,0 1391,0 22420 2 368,8 1926,8 - Mai
12,3 8,5 560,5 731,8 495,3] - 696,9 1503,6 208,2 1390,3 22359 23748 1904,0 - Juni
15,8 8,8 549,9 7221 503,6| - 6816 1490,7 211,5 13991 2240,8 2360,0 1895,9 - Juli
13,9 7.8 546,1 719,8 509,3| - 696,3 1422,0 214,8 1412,2 2 256,5 2286,0 1892,6 - Aug.
12,0 7.8 546,8 676,5 502,4| - 696,5 1465,4 218,0 14248 2262,2 2290,0 1883,0 - Sept.
13,6 8,2 543,6 677,2 501,51 - 6937 1472,8 220,2 14516 22879 23214 1875,7 - Okt.

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich féllige 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 (fur EWU) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befrist-
ung. 12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, 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 Riickla-
gen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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
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
541,3 171,7 321,5 0,1 1339 56,7 79,2 854,2 71,4 - 104,5 211,5 1122,4
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 - 88,5 208,7 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 - 13,3 109,6 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 2811 770,8 212,8 880,8 117,8 - 24,2 110,8 17623
666,7 160,7 1074,9 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 95,7 146,4 529,2 1675,3
708,0 74,0 10441 1,6 277,3 231,8 208,5 889,3 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
615,9 108,8 708,0 1.3 256,4 92,1 195,0 909,3 92,5 115,1 286,5 12879
532,3 104,5 698,6 0,2 255,0 82,6 195,5 917,6 97,1 28,2 269,6 1269,8
531,8 97,5 692,3 0,4 2511 79,2 191,7 920,4 72,6 34,7 274,5 1274,2
538,2 96,2 674,6 0,2 248,2 58,9 189,8 918,3 80,1 41,9 268,4 1245,6
550,9 90,8 652,4 0,1 244,6 52,1 187,2 920,4 70,9 63,4 244,9 12174
Deutsche Bundesbank
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 33,4 208,7 0,3 - 758 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 11 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 2251 4,2 - 351,5 184,8 511,9
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 8,9 - 2775 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 2253 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
161,3 0,6 11,7 0,0 61,8 26,1 79,2 226,3 0,8 - 194,0 97,0 349,4
136,9 0,6 11,3 0,0 61,1 27,5 73,6 228,6 0,7 - 207,5 87,0 343,1
136,3 0,2 10,6 0,0 59,7 22,3 72,2 229,2 0,7 - 206,2 88,7 340,3
1383 0,2 10,1 0,1 58,9 15,8 63,4 229,2 1.3 - 195,0 92,9 337,9
142,5 0,2 8,8 0,0 57,9 151 61,4 229,0 1,6 - 176,2 78,4 322,5

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-Wahrungsgebiets 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 gewahlten 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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Veranderungen

in Gold

8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und

ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” 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-
tatszufihrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren.
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tigung wird 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
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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
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 86,9 167,6 354 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 18,9 189
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
24033 320,0 2483 85,3 163,0 26,6 21,6 21,6
2399,0 320,0 247,2 85,1 162,1 26,2 20,7 20,7
2396,2 320,0 247,7 85,1 162,6 25,9 20,8 20,8
23911 320,0 247,3 85,3 162,0 25,8 21,7 21,7
23793 320,0 250,1 85,6 164,5 24,2 20,8 20,8
2 368,5 320,0 250,1 84,7 165,4 22,7 21,9 21,9
2 360,8 320,0 250,4 84,7 165,8 22,8 22,3 22,3
2 360,6 320,0 249,6 84,6 165,1 24,0 22,3 22,3
2 356,7 320,0 251,4 84,7 166,8 23,2 22,3 22,3
2350,1 320,0 251,0 84,6 166,4 23,7 22,3 22,3
2 346,6 320,0 250,7 84,7 166,0 22,7 23,1 23,1
2338,0 320,0 250,0 84,6 165,4 22,7 23,3 23,3
2 350,6 343,9 245,4 83,5 161,9 21,5 23,6 23,6
2340,4 343,9 2457 83,5 162,2 20,9 22,8 22,8
2328,0 343,9 244,7 83,3 161,4 21,2 21,5 21,5
23187 343,9 245,4 83,1 162,3 21,3 21,7 21,7
2314,4 343,9 244.8 83,2 161,6 22,2 21,5 21,5
23054 343,9 2439 82,7 161,2 22,4 18,7 18,7
2299,0 343,9 244,2 82,5 161,7 22,5 19,1 19,1
2293,6 343,9 2449 82,5 162,4 22,8 19,4 19,4
2291,0 343,9 2443 82,5 161,8 23,4 19,3 19,3
Deutsche Bundesbank
860,1 1329 51,9 22,3 29,6 11,6 - -
910,9 132,9 52,4 22,6 29,8 14,3 - -
1002,8 135,8 50,9 22,2 28,7 8,9 - -
1031,3 135,8 51,4 22,4 29,1 8.3 - -
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 54,1 233 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 - -
9349 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 - -
838,1 100,3 49,9 21,9 28,0 0,7 - -
832,2 100,3 50,3 21,5 28,8 0,2 - -
835,0 107,8 48,6 21,3 27,3 0,4 - -
823,5 107,7 48,4 21,1 27,3 0,1 - -
806,9 107,7 48,8 21,0 27,8 0,1 - -

* 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
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-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.

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
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 2
903,6 123,2 778,9 1,5 - 88,5 618,1 269,3 348,7 29,9 264,7
896,8 124,9 7719 0,0 - 90,1 619,0 269,3 349,6 29,9 265,4
884,2 119,3 764,3 0,6 - 93,3 618,0 269,0 348,9 29,9 262,5
869,9 116,4 753,5 0,1 - 97,7 613,1 265,6 3475 29,9 261,5
852,2 110,4 741,8 0,0 - 107,3 611,6 265,6 346,0 29,9 264,5
846,4 105,0 739,5 1,9 - 11,8 608,6 263,4 345,2 29,0 264,6
850,5 110,3 739,0 1,2 - 103,2 608,7 263,2 3455 29,0 265,2
836,6 103,8 732,6 0,1 - 96,6 609,1 263,2 345,9 29,0 259,1
835,4 103,4 731,5 0,5 - 96,0 604,5 259,2 345,4 29,0 255,6
824,1 103,2 720,9 0,0 - 91,5 605,6 259,0 346,6 29,0 261,5
821,9 103,0 7178 1,1 - 90,2 604,3 256,6 3476 29,0 263,7
821,8 108,3 713,2 0,2 - 95,0 606,0 256,5 349,5 29,0 260,4
815,6 102,0 7101 3,5 - 92,4 606,9 256,5 350,4 29,0 262,1
822,7 117,3 705,4 0,0 - 92,1 609,5 256,8 352,6 28,4 264,6
811,4 107,7 703,3 0,4 - 91,8 608,4 256,4 352,0 28,4 265,5
803,3 102,1 7011 0,1 - 87,7 606,9 256,1 350,8 28,4 260,5
804,4 104,4 699,9 0,0 - 88,3 606,6 255,7 350,9 28,4 257,2
800,6 102,3 697,5 0,7 - 86,0 607,6 255,4 352,3 28,4 259,3
804,9 109,2 695,7 0,0 0,0 86,8 600,7 252,5 348,2 28,4 255,5
793,6 99,4 694,0 0,2 - 84,3 602,7 252,5 350,2 28,4 255,2
790,9 97,6 693,3 0,1 - 82,1 603,9 252,5 351,4 28,4 248,6
790,3 97,7 692,6 0,0 - 80,8 602,5 250,6 351,9 28,4 2433
790,5 97,1 693,3 0,1 - 79,7 603,1 250,1 353,0 28,4 2431
786,5 95,6 688,6 2,2 - 75.2 604,2 250,1 354,1 28,4 245,6
779,5 97,2 682,3 0,1 - 771 604,3 250,1 354,2 28,4 243,9
775.4 96,2 678,9 0,2 - 76.1 604,0 249,8 354,3 28,4 246,2
767,3 97,0 670,2 0,1 - 81,3 600,1 246,7 353,4 28,4 2451
761,6 94,5 667,0 0,1 0,0 741 599,9 247,0 352,9 28,3 252,3
753,0 93,4 659,3 0,3 - 76,0 599,7 246,6 353,1 28,3 250,1
749,7 91,2 658,5 - 0,0 73,5 599,6 246,6 353,0 28,3 245,6
743,9 90,6 653,3 - 0,0 773 595,0 245,7 349,2 28,3 241,9
740,2 89,3 650,8 0,0 0,0 80,4 593,4 241,6 351,7 28,3 239,8
729,7 89,5 640,2 0,0 0,0 83,2 593,2 241,6 351,6 28,3 242,2
721,9 87,7 634,1 - 0,0 84,0 592,2 241,6 350,7 28,3 242,9
717,6 86,9 630,6 0,2 0,0 81,4 592,3 2415 350,8 28,3 242,9
719,0 97,2 621,7 0,1 0,0 77,2 592,2 241,4 350,8 28,3 243,3
Deutsche Bundesbank
48,6 2,0 46,6 0,0 - 8,4 741 69,2 4,9 4,4 528,2
48,0 0,9 46,6 0,0 - 8,5 73,9 69,1 48 4,4 576,4
74,6 1,2 73,2 0,1 - 9,4 73,5 68,7 4,8 4,4 645,3
74,9 1,2 73,7 0,0 - 10,1 73,5 68,7 4,8 4,4 672,8
79,7 3,6 76,1 0,0 - 8,0 73,4 68,6 4,8 4,4 727,0
79,5 2,5 77,0 0,1 - 8,8 731 68,7 43 4,4 757,2
78,6 2,9 75,7 0,0 - 7.6 73,2 68,8 4,3 4,4 755,7
76,8 1,7 75.1 0,0 - 9,4 72,8 68,4 43 4,4 779,6
76,1 1,7 73,9 0,5 - 8,9 68,8 68,8 - 4,4 727,8
76,6 1,6 73,9 1.1 - 5,0 67,9 67,9 - 4,4 751,0
72,4 1.9 69,7 0,8 - 2,5 67,4 67,4 - 4,4 746,6
731 2,9 69,7 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5
49,5 0,3 49,1 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3
25,8 0,8 24,9 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5
21,8 0,1 21,6 0,2 - 5.7 65,0 65,0 - 4,4 617,9
14,8 0,5 14,3 0,0 - 5.8 63,8 63,8 - 4,4 636,7
12,3 0,1 12,1 0,0 - 4,9 62,9 62,9 - 4,4 617,8
12,8 0,9 11,8 0,0 - 4,8 61,9 61,9 - 4,4 604,1
12,2 1,0 11,2 0,0 - 4,5 61,1 61,1 - 4,4 605,0
10,8 0,2 10,6 0,0 - 4,6 59,5 59,5 - 4,4 602,1
10,8 0,2 9,9 0,7 - 4,9 58,6 58,6 - 4,4 599,5
9,3 0,2 8,7 0,4 - 5.0 57,6 57,6 - 4,4 591,0
9,2 0,7 8,4 0,1 - 51 57,0 57,0 - 4,4 574,5
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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
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
2634,5 894,5 669,1 343,1 119,9 206,0 0,1 6,1 110,2 87,7 22,5
26173 894,1 641,6 329,8 105,6 206,0 0,2 58 120,7 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
25774 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 99,2 289
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
2 550,7 906,6 594,8 309,8 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
2420,3 915,8 570,1 2713 103,9 195,0 0,0 6,2 109,6 89,3 20,4
2403,3 917,0 565,5 275,3 94,6 195,5 0,0 6,4 105,5 84,3 21,2
2399,0 916,8 536,6 264,7 76,4 195,5 0,0 6,4 135,4 11,0 24,4
2396,2 916,7 530,6 255,8 79,2 195,5 - 0,0 6,7 1371 114,4 22,7
2391,1 922,3 555,4 2723 87,3 195,5 - 0,2 6,5 99,7 75,6 24,2
23793 9229 553,6 284,0 77,0 192,5 - 0,0 6,4 91,2 68,6 22,6
2 368,5 924,2 555,3 281,5 81,2 192,5 - 0,0 6,5 81,4 57,7 23,7
2360,8 918,3 535,9 256,1 87,2 192,5 - 0,1 6,1 109,5 86,7 22,8
2 360,6 919,4 533,5 2723 70,6 190,5 - 0,1 5,6 108,8 86,4 22,3
2 356,7 920,4 539,6 269,2 79.9 190,5 - 0,0 6,3 94,6 70,4 24,2
2350,1 919,3 537,8 275,8 71.4 190,5 - 0,1 6,3 94,5 67,4 27,1
2 346,6 916,7 515,1 274,5 50,1 190,5 - 0,0 6,1 112,8 84,9 27,9
2338,0 917,7 502,2 258,8 52,9 190,5 - 0,0 6,2 119,6 94,9 24,7
2 350,6 921,7 508,2 265,4 55,3 187,5 - 0,0 6,0 103,8 76,6 27,2
2 340,4 920,1 508,6 268,0 52,6 188,0 - 0,0 59 94,1 73,4 20,8
2328,0 918,6 502,8 269,1 45,7 188,0 - 0,0 5,5 101,5 70,7 30,8
23187 917,9 469,7 230,2 51,3 188,0 - 0,2 5,5 119,0 88,8 30,3
23144 924,5 467,1 226,9 52,1 188,0 - 0,0 57 110,3 62,7 47,7
23054 923,6 477,2 230,6 62,4 184,0 - 0,2 5,5 89,1 48,3 40,8
2299,0 922,6 459,8 2319 43,9 184,0 - 0,0 53 106,4 68,0 38,4
2293,6 921,0 446,1 218,0 44,0 184,0 - 0,1 5,4 17,1 83,4 33,7
2291,0 927,5 429,6 215,5 56,1 157,8 - 0,2 5,1 1339 96,5 37.4
Deutsche Bundesbank
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, 2,0
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
1110,0 222,0 372,3 177,9 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 222,9 108,7 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
838,1 2279 187,0 90,2 20,1 76,7 - - - 12,5 0,5 12,0
832,2 228,1 179,2 90,8 15,1 73,4 - - - 10,6 0,5 10,0
835,0 2279 173,7 97,7 17,5 58,5 - - - 13,5 1.9 11,6
823,5 229,3 139,0 61,5 12,3 65,3 - - - 33,0 1.4 31,5
806,9 230,1 135,5 64,0 13,9 57,6 - - - 19,1 1,0 18,1

* 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

fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdahlten
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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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

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
157,7 41 53 53 - 55,1 2371 - 406,6 88,9| 2013 Marz 29.
158,7 4,5 7,0 7.0 - 55,1 236,4 - 406,6 88,9 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 7.1 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 5,7 5,7 - 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.
140,9 2,9 5,5 5,5 - 54,2 230,3 - 284,7 90,4 12.
136,4 1,7 53 53 - 54,2 231,0 - 284,7 90,4 19.
136,4 1,6 5,4 54 - 54,2 232,4 - 284,7 90,4 26.
135,9 1,4 4,8 4,8 - 54,2 235,7 - 284,7 90,4 Aug. 2.
135,8 1.9 52 52 - 54,2 233,0 - 284,7 90,4 9.
136,8 1,4 5,8 5,8 - 54,2 227,8 - 284,7 90,4 16.
131,8 1.6 5,9 59 - 54,2 222,4 - 284,7 90,4 23.
135,0 1.8 58 5,8 - 54,2 221,5 - 284,7 90,4 30.
136,4 1.7 6,6 6,6 - 54,2 221,8 - 284,7 90,4| 2013 Sept. 6.
132,0 3,0 5,5 5,5 - 54,2 222,5 - 284,7 90,4 13.
134,8 2,6 4,4 4,4 - 54,2 224,8 - 284,7 90,4 20.
134,9 2,5 3,8 3,8 - 54,2 221,8 - 284,7 90,4 27.
129,2 2,1 4,0 4,0 - 53,6 227,0 - 304,5 90,4 Okt. 4.
131,1 2,4 3,3 33 - 53,6 226,3 - 304,5 90,4 11.
124,2 1.8 3,4 3.4 - 53,6 221,6 - 304,5 90,4 18.
126,7 1.7 4,6 4,6 - 53,6 225,2 - 304,5 90,4 25.
123,5 1,2 5,0 5,0 - 53,6 228,5 - 304,5 90,4 Nov. 1.
129,5 1,3 4,5 4,5 - 53,6 226,1 - 304,5 90,4 8.
122,7 1,3 4,9 4,9 - 53,6 227,4 - 304,5 90,4 15.
122,7 2,2 52 52 - 53,6 225,5 - 304,5 90,4 22.
114,3 2,3 5,1 5,1 - 53,6 224,6 - 304,5 90,4 29.
Deutsche Bundesbank
11,9 0,0 0,0 0,0 - 14,3 16,5 171,0 129,4 50| 2012 Jan.
1,7 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 - 141 23,6 200,3 132,6 5,0 Dez.
83,0 0,0 0,5 0,5 - 14,1 23,5 199,4 132,6 5,01 2013 Jan.
74,4 0,0 0,7 0,7 - 141 24,5 201,4 132,6 5,0 Febr.
70,2 0,0 0,6 0,6 - 141 24,0 203,8 1321 5,0 Mérz
67,9 0,0 0,6 0,6 - 141 24,4 204,1 1321 5,0 April
63,5 0,0 0,6 0,6 - 141 25,0 207,0 1321 5,0 Mai
61,5 0,0 0,7 0,7 - 13,9 253 208,2 95,0 5,0 Juni
59,7 0,0 0,1 0,1 - 13,9 25,5 211,5 95,0 5,0 Juli
58,9 0,0 0,7 0,7 - 13,9 26,0 214,8 95,0 5,0 Aug.
54,7 0,0 0,2 0,2 - 13,7 26,6 218,0 101,6 5,0 Sept.
54,6 0,0 0,1 0,1 - 13,7 27,0 220,2 101,6 5,0 Okt.
52,1 0,0 0,7 0,7 - 13,7 27,4 2217 101,6 5,0 Nov.
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 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 30834 2479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 17625 11484 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 22263
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 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 1404,3 585,8 691,6 452,9 238,8 3638,2 3163,0 2 686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 2394,4 1844,5 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 36735 3270,5 27094 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2012 Jan. 8517,7 14,5 2 470,6 19219 14446 477.3 548,7 362,6 186,1 3702,0 32982 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 2 049,9 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 36925 32887 27224 24340
Juni 8636,4 15,5 2 566,1 20411 1571,3 469,8 525,0 351,0 1741 36994 3297,2 2692,7 24324
Juli 8726,8 14,8 2531,1 2000,3 1530,8 469,5 530,8 359,0 171,8 3731,2 33275 27244 2 467,2
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 2 463,9 19475 14815 466,0 516,4 346,1 170,3 3730,1 33223 2720,6 2 458,6
Okt. 8489,2 15,9 2426,0 1916,6 1456,5 460,1 509,4 340,1 169,3 37482 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 2721,2 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
Mérz 8063,0 16,9 22288 17276 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 3371 167,8 3736,2 33295 27324 2 446,6
Mai 7 937,6 16,0 2196,9 1692,8 12589 433,9 504,1 335,6 168,5 37138 3302,1 27205 24516
Juni 7 833,2 15,8 2189,1 1676,4 12439 432,5 512,7 344,5 168,2 37136 3307,8 27271 24641
Juli 77529 15,1 2149,0 1650,0 12232 426,9 499,0 3335 165,5 37089 3300,7 27115 2449,8
Aug. 7 684,9 16,4 2 256,6 1752,4 13271 4253 504,2 336,9 167,2 3604,4 31971 26138 2351,7
Sept. 7 682,1 15,3 2 250,2 1741,8 1317,7 424,0 508,4 342,6 165,9 3599,5 3197,8 2615,6 23526
Okt. 7670,3 15,9 2204,1 1700,7 12823 418,4 503,4 338,9 164,5 3609,0 3209,1 2616,8 23526
Veranderungen 3
2005 187,9 0,1 93,0 10,4 22,8 - 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| - 208 83,4 47,4 36,0 54,1 - 1,0 38,7 53,2
2008 313,3| - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 337, - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890 - 1664| - 1822 158 - 225| - 1.8 - 207 17,4 383 17,0 6,6
2010 - 136,3| - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 12,1 - 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
2012 Febr. 20,7 - 0,1 65,8 60,4 56,0 4,4 5,5 78] - 23] - 32| - 46| - 41 1.7
Mérz - 7,0 0,9 42,3 55,8 59,1 - 33| - 135 - 11,8) - 1.6 3,0 1.5 - 05| - 8,9
April 68,9 - 0,1 17,5 15,1 17,9 - 2,7 2,4 6,5 - 4,2 18,0 18,8 13,9 0,1
Mai 226,6 0,2 6,4 7.4 9,1 - 1.7 - 1,01 - 1.8 09| - 330, - 292} - 204 - 0,4
Juni - 2145 oo - 377\ - 186| - 140| - 46| - 192 - 139 - 53 10,7 16 - 6,6 1.4
Juli 852 - 07| - 373 - 420 - 414 - 06 4,7 71| - 24 29,8 29,3 30,9 339
Aug. - 16,8 0,9 9,4 17,2 175 - 04| - 78| - 8,5 07 - 350 - 3,9 1.2 - 0,7
Sept. - 1155 03| - 720, - 674, - 653| - 2,1 - 47| - 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 - 0,3 - 143 - 123 - 8,0 - 4,3 - 1,9 - 2,8 0,8 - 5,2 - 4,6 - 4,9 - 53
Dez. - 2043 36| - 101,8| - 905| - 842| - 63| - 11,3| - 14,5 32 - 505 - 431 - 248 - 275
2013 Jan. - 97,7, - 42y - 219 - 276) - 248| - 2,8 57 5,0 0,7 35,4 28,8 30,4 233
Febr. - 271 0,0 - 156 - 264 - 237 - 2,7 10,8 12,6 - 1,8 - 8,1 - 7.4 - 4,0 2,0
Marz - 44,2 1.9 - 413 - 292} - 227| - 65| - 121 - 68| - 53| - 2,4 - 51 - 32| - 7.3
April 276 - 1.3 - 69| - 112 - 8,1 - 3.1 4,3 49| - 0,5 27,6 28,4 18,1 - 2,8
Mai - 142,7 0,3 - 235 - 228 - 224 - 0,5 - 0,7 - 1,4 0,7 - 220 - 271 - 11,6 5,5
Juni - 1021 - 02| - 72 - 161 - 149) - 11 8,8 9,1 - 0,3 1.1 6,6 7.3 129
Juli - 725| - 06| - 389| - 256| - 203| - 54| - 132 - 105) - 28] - 28] - 60| - 146| - 131
Aug. - 875 1,2 7.7 57 7.3 - 1,6 2,0 0,3 1,7 - 121 - 11,6 - 5,9 - 6,4
Sept. - 14,6 - 1,0 - 5,4 - 101 - 8,9 - 1,2 4,7 6,1 - 1,4 - 2,7 2,3 3,4 2,8
Okt. - 11,8 06l - 4631 - 411 - 3551 - 571 - 521 - 361 - 1,5 9,9 11,7 1,7 1,0
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung 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, FuSnote 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
278,2 580,7 408,7 171,9 322,44 169,1 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
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 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
294,3 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
292,8 568,3 363,6 204,8 403,8 277,7 157,6 126,1 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 782,1 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 14445 Juli
2589 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 13522 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.
257,2 612,2 360,2 252,0 407,1 282,8 160,3 124,3 32,0 92,3 996,2 7781 12745 Nov.
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 275,1 158,1 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 1143,8 April
268,9 581,6 344,6 237,0 411,8 282,3 155,8 129,5 30,7 98,8 962,8 733,7 10481 Mai
262,9 580,8 342,3 238,5 405,7 278,1 152,3 127,6 29,9 97,7 951,9 723,2 962,7 Juni
261,7 589,2 347,3 241,9 408,2 279,2 151,0 129,0 29,9 99,1 937,8 706,4 942,0 Juli
262,1 583,3 340,6 242,8 407,2 2751 149,8 1321 30,7 101,5 934,2 703,9 8733 Aug.
263,0 582,2 340,0 242,2 401,7 273,6 147,5 128,0 30,2 97,8 912,8 681,8 904,2 Sept.
264,2 592,3 347,3 245,0 399,9 271,3 145,5 128,6 30,9 97,7 935,2 704,6 906, 1 Okt.
Veranderungen 3
21,7 - 230 - 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 - 103 55,1 73,6 415 - 186 00| - 186 2227 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 - 51 264 - 209 - 209 - 7.1 00| - 3,9 39| - 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] 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2| 2012
- 58| - 05| - 2,2 1,7 1,5 1.3 1.3 0,2 0,1 0,2 - 12,0 - 84| - 30,0| 2012 Febr.
8,4 20| - 1.4 3,4 1.5 1.7 1.7 - 0,2 - 0,9 0,6 4,9 08| - 582 Marz
13,8 4,8 53 - 0,5 - 0,8 2,0 2,9 - 2,8 - 0,1 - 2,7 - 0,6 0,3 341 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| - 0,0 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 0,3 - 6,3 6,6 - 0,7 0,8 0,4 - 1,5 0,1 - 1,6 - 6,8 - 6,3 - 2,8 Nov.
2,7 - 183 - 99| - 85| - 7.3 - 7.2 - 1.6 - 0,2 - 1.6 1.4, - 198 - 274 - 358 Dez.
71 - 1.6 2,00 - 3,5 6,6 3,6 0,1 30| - 0,1 3,1 - 3,1 - 48| - 103,9| 2013 Jan.
- 6,0 - 3,4 - 4,9 1,5 - 0,7 2,0 - 0,5 - 2,7 0,0 - 2,7 - 2,4 1,6 - 11 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 - 155} - 105 - 4,9 51 - 0,1 - 3,0 51 - 0,1 52 - 1.9 - 28| - 956 Mai
- 56| - 07| - 2,3 1.6 - 56| - 38| - 33| - 1.8 - 07| - 1.1 - 84| - 88| - 873 Juni
- 1.4 8,5 51 3,5 3.3 1.8 - 0,5 1.5 - 0,0 1.5 - 92| - 1.8 - 210 Juli
0,5 - 57| - 6,7 1.0 - 05| - 35| - 1.1 3,1 0,8 2,3 - 144} - 133 - 699 Aug.
0,5 - 11 - 0,6 - 0,5 - 5,0 - 0,9 - 1,7 - 4,1 - 0,5 - 3,6 - 16,8 - 17,6 11,4 Sept.
0,7 9,9 71 281 - 1,7 - 231 - 1.8 0,6 071 - 0,1 22,0 22,9 2,0 Okt.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat.

den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).

Briiche sind in
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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 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 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 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1143,3 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 773 31,2
2012 Jan. 8517,7 1475,9 12211 254,8 3038,6 29124 1144,4 1150,7 360,9 617,2 517,4 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 85227 1501,9 12321 269,8 3037,7 29241 1157,4 11473 363,0 619,4 520,6 77,3 28,9
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 8 859,6 14941 1219,3 274,8 3069,6 2955,6 1185,8 1152,7 372,2 617,1 519,5 78,2 30,1
Juni 8636,4 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 1151,3 378,6 615,9 520,1 78,5 30,1
Aug. 8695,6 1447,9 1185,3 262,6 3092,7 29854 12215 1149,6 378,2 615,3 521,0 76,3 30,3
Sept. 8567,6 14282 1175,5 252,8 3100,1 2991,1 1241,8 1135,2 366,7 614,1 521,3 77,5 33,6
Okt. 8489,2 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 31149 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 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 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 1348,4 11034 245,0 3081,2 29779 1310,2 1051,2 303,2 616,6 530,7 76,3 33,7
Marz 8063,0 13339 1093,6 240,3 30823 2979,7 13105 1054,7 307,1 614,4 529,3 77,2 35,3
April 8080,3 13486 1089,7 2589 3083,6 2984,0 13223 1049,5 305,9 612,3 528,7 77,0 35,4
Mai 7937,6 13209 1071,5 249,4 3100,0 2998,0 1337,7 1049,6 306,6 610,7 529,1 74,3 32,7
Juni 7 833,2 1301,2 1060,2 2411 31049 29979 1345,3 1043,0 302,4 609,6 528,9 78,2 371
Juli 77529 12928 1050,1 242,7 3097,8 2994,5 1351,7 1034,7 298,3 608,1 528,3 76,3 34,9
Aug. 7 684,9 1388,6 11489 239,7 3101,4 3006,8 1367,7 1031,7 298,5 607,4 528,6 76,5 34,0
Sept. 7 682,1 13874 1147,4 240,0 3101,7 3005,5 1375,9 1023,3 293,7 606,3 528,2 78,5 36,9
Okt. 7670,3 1375,2 11415 233,7 3101,5 3011,3 1387,4 1017,6 2911 606,3 528,3 75.1 32,0
Veranderungen 4
2005 187,9 32,8 27,0 59 65,0 75,5 69,4 7.3 - 6,9 - 1,2 2,9 - 8,0 0,5
2006 356,8 105,6 81,5 24,1 122,9 118,6 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 43,9 205,0 - 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, 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 700 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 502 1,5 141 - 1,4 54
2012 Febr. 20,7 10,2 12,2 - 2,0 8,2 3,7 6,7 - 5,6 - 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 226,6 - 115 - 5,4 - 6,1 15,7 15,2 14,8 1,2 3,8 - 0,8 0,0 0,5 1,7
Juni - 2145 - 237 - 1,2 - 125 21,9 19,8 17,7 3,2 6,0 - 11 - 0,1 0,8 0,2
Juli 852 - 163 - 179 17 - 70 - 16 40| - 54/ - 04 - 02 07| - 05 - 02
Aug. - 168| - 54| - 44) - 1,0 8,5 11,9 14,3 - 1.8 - 0,5 - 0,5 0,9 - 2,1 0,3
Sept. - 115,55 - 184 - 9,1 - 9,3 7,2 51 21,0 - 147 - 118 - 1,2 0,3 1.3 3,4
Okt. - 759 - 155 - 172 1.7 - 0,4 3,0 24,0 - 205 - 11,3 - 0,6 0,2 - 1.1 - 1.5
Nov. - 294) - 1.3 - 0,7 - 0,6 15,5 12,8 27,5 - 139 - 8,7 - 0,7 0,6 0,4 1,0
Dez. - 2043 - 373 - 194 - 179 - 228 - 208 2,1 - 27,7 - 266 4,8 6,3 0,6 - 1,8
2013 Jan. - 977 2,3 - 7.4 9.8 - 0,2 - 1.2 10,9 - 11,2 - 9,7 - 0,8 1,0 - 0,1 1,0
Febr. - 271 - 248 - 246] - 0,2 - 98| - 59 4,5 - 103 - 7.2 - 0,1 1.4 - 0,9 1.5
Marz - 442 - 155 - 10,3 - 53 - 0,0 08 - 0,4 3,4 3,8 - 2,2 - 1,4 0,8 1,5
April 27,6 15,8 - 3,2 19,1 1.9 4,9 12,5 - 54| - 1.4 - 2,1 - 0,6 - 0,2 0,1
Mai - 142,77 - 277 - 181 - 9,6 16,0 14,0 15,5 0,1 0,7 - 1.6 04| - 3,1 - 2,2
Juni - 1021 - 198 - 11,6 - 8,2 5,4 0,3 7.6 - 6,2 - 4,6 - 11 - 0,2 4,0 4,5
Juli - 725 - 7.7 - 9,6 2,0 - 6,6 - 3,0 6,8 - 8,2 - 4,0 - 1.5 - 0,6 - 1.8 - 21
Aug. - 875 129 18,5 - 57 3,5 12,2 15,9 - 3,0 0,2 - 0,7 0,2 0,1 - 1,0
Sept. - 146] - 0,5 - 1.1 0,6 - 0,5 - 0,9 84| - 8,2 - 4,6 - 1.1 - 0,3 0,9 3,0
Okt. - 11,81 - 122 - 59 - 6,3 - 0,2 58 11,5 - 57 - 2,3 - 0,0 0,0 - 3,5 - 4,9
* 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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IV. Banken
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
50,1 19,0 3,4 2,6 43,4 40,9 86,7 5,9 13111 74,3 702,3 468,9 1428,2) 2012 Jan.
49,2 18,6 34 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 5,5 1305,7 72,7 772,9 476,9 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 1452,5 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 1081 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 54 1255,2 60,8 685,8 490,6 1367,4 Nov.
42,3 14,7 3,8 2,8 289 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 12124 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 Marz
38,0 13,1 3,6 2,8 22,6 21,8 98,9 7.4 11925 50,2 602,5 502,7 12441 April
38,0 12,5 3,6 2,8 27,7 22,5 98,0 7.3 1177,8 48,5 585,4 506,6 11416 Mai
37,5 11,5 3,6 2,8 28,8 21,9 13,3 57 1166,0 45,5 574,3 517,2 1050,5 Juni
37,8 12,4 3,6 2,8 27,0 23,5 89,8 57 1149,8 49,5 565,9 518,3 1032,7 Juli
39,0 14,5 3,5 2,8 18,1 16,7 3,0 57 11428 46,2 560,2 522,6 960,6 Aug.
38,1 12,7 3,5 2,8 17,6 15,4 3,7 53 1139,7 43,9 523,1 521,3 999,8 Sept.
39,5 14,2 3,5 2,7 15,2 13,9 7.7 4,7 11311 44,0 525,3 520,5 1004,2 Okt.
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
- 08| - 0,3 0,1 0,0 3,5 4,4 100} - 0,2 11,6 1.4 20,7 39| - 43,7] 2012 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 2,3 - 9,4 0,2 - 8,7 - 0,6 - 347 7,6 - 167,7 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.
- 2,1 - 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 2,5 - 0,1 - 0,1 - 2,6 - 0,7 - 265 1,9 - 17,6 - 3,7 - 715 - 2,5 - 281 Dez.
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 1.1 - 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 - 55 84| - 9,4 Febr.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 1.7 - 0,2 - 27| - 0,1 - 198 - 2,3 - 163 1.8 8,4 Maérz
- 0,3 0,1 - 0,0 00| - 28| - 1,6 1.9 07| - 4,3 0,8 6,0 0,9 4,7 April
- 09| - 06| - 0,0 0,0 51 07| - 09| - 0,1 - 147 - 1.7 - 17,6 40| - 1017 Mai
- 0,5 - 1.0 - 00| - 0,0 1.1 - 0,6 154) - 1.6 - 108 - 3,00 - 101 108 - 91,2 Juni
0,3 09| - 00| - 00| - 1.8 1.5 - 235 - 00| - 127 40| - 57 20| - 183 Juli
1.2 22| - 00| - 00| - 89| - 68| - 9.4 00| - 84| - 34| - 176 36 - 721 Aug.
- 2,2 - 1.8 - 00| - 00| - 05| - 1.3 07| - 05| - 02| - 2,2 - 345 - 0,5 21,4 Sept.
1.5 161 - 00| - 00| - 2,5 - 1,5 40| - 051 - 93| - 0,6 2,21 - 0,1 4,3 Okt.

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar

2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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Stand am
Monats-
ende

2013 Mai
Juni

Juli

Aug.
Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

2013 Sept.

Okt.

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 8020,8 105,6 26245 1979,8 637,5 39734 494,8 27455 0,6 719,1 138,2 1179,1
1867 79155 107,6 2612,1 1968,1 636,5 3966,8 497,7 27415 0,6 716,0 137,4 1091,5
1866 78344 105,3 2560,7 1923,9 629,3 3961,6 482,4 27437 0,5 722,9 137,2 1069,5
1864 7764,1 108,1 2669,3 20313 630,9 3850,8 376,2 2740,6 0,5 718,9 137,4 998,5
1858 7760,6 113,2 2642,0 2006,4 628,0 38397 376,4 27305 0,5 720,9 137,2 10284
1849 7747,9 76,8 2657,1 2027,9 622,1 38484 381,1 27313 0,5 7233 137,2 10284
Kreditbanken ©
275 2867,5 75,7 945,0 854,7 88,9 1049,7 183,8 655,2 0,2 203,6 71,7 7254
276 28653 41,7 972,6 884,2 87,2 1052,2 183,5 654,5 0,2 205,7 71,6 7271
GroRbanken 7
4| 1821,6 38,9 563,8 516,5 46,1 465,0 101,9 250,0 0,2 106,5 64,5 689,4
4 1819,5 11,8 583,9 537,7 45,2 467,8 102,3 248,1 0,2 109,7 64,5 691,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
163 819,1 28,0 2243 183,2 41,0 529,5 63,3 373,2 0,0 22,8 6,5 30,7
164 817,8 21,0 230,0 189,7 40,2 530,0 63,1 374,7 0,0 91,9 6,5 30,3
Zweigstellen auslandischer Banken
108 226,8 8,8 156,8 155,0 1,8| 55,2 18,5 32,0 0,0 4,4 0,7 53
108 228,0 9,0 158,6 156,8 1,8 54,3 18,1 31,8 0,0 4,2 0,7 5.4
Landesbanken
9| 1138,8 7,5 413,4 304,6 106,7 563,7 71,7 376,9 0,1 11,8 14,5 139,6
9 1128,1 7,6 402,2 293,3 107,1 567,1 76,8 3754 0,1 112,0 14,5 136,7
Sparkassen
422 1098,5 15,0 220,3 78,5 141,4 829,8 58,4 648,1 0,1 123,1 16,0 17,5
421 1101,5 15,4 221,2 81,3 139,7 831,5 57,5 650,4 0,1 123,4 16,0 17,4
Genossenschaftliche Zentralbanken
zl 278,4 0,3 162,1 1284 33,7 64,3 12,2 21,7 0,0 30,2 14,5 37,2
2 276,5 0,2 159,3 126,2 33,1 64,2 12,0 21,8 0,0 30,1 14,5 38,2
Kreditgenossenschaften
1091 753,0 10,5 175,5 54,9 120,3 535,2 335 4242 0,1 77,3 12,0 19,7
1082 756,1 10,6 177,2 57,5 119,4 536,8 32,4 426,7 0,1 77,5 12,0 19,4
Realkreditinstitute
18 465,6 0,4 1255 72,4 50,0 3239 53 243,7 -| 74,9 0,6 15,2
18 461,0 0,5 122,3 70,8 48,5 322,1 6,1 241,7 - 74,2 0,6 15,4
Bausparkassen
22 204,2 0,3 60,0 42,8 16,9 137,0 1,6| 118,4 . | 16,9 0,4 6,5
22 204,1 0,3 60,1 42,9 17,0 137,1 1,6 118,5 16,9 0,4 6,2
Banken mit Sonderaufgaben
19 954,6 3,5 540,3 470,0 70,1 336,1 10,0 242,3 —| 83,1 7,5 67,2
19 955,4 0,4 542,2 471,8 70,2 337,4 11,2 242,2 - 83,4 7,5 67,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
144 848,0 33,6 3275 285,6 40,8 395,5 64,4 238,2 0,1 90,3 5.4 85,9
144 845,8 26,6 3375 296,2 40,2 392,9 61,0 238,1 0,1 91,1 54 83,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
36 621,2 24,8 170,7 130,6 38,9 340,3 45,9 206,1 0,0 86,0 48 80,6
36 617,8 17,6 178,9 139,3 38,4 338,6 42,9 206,4 0,1 87,0 4.8 77,9

* Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs
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. borsenféhiger 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
1727,7 419,7 1308,0 3376,8 1495,6 391,8 768,7 177,3 621,0 537,2 99,7 1254,8 429,1 1232,6] 2013 Mai
1708,7 394,5 13142 3385,2 1496,3 404,6 766,9 186,1 619,8 536,9 97,5 1246,8 435,8 1139,0 Juni
1690,6 399,5 1291,2 3355,8 1501,2 3784 762,4 161,8 618,2 536,3 95,6 12319 435,7 11204 Juli
17761 394,6 13815 3277,2 1502,2 311,9 750,8 74,3 617,5 536,5 94,9 12285 436,3 10459 Aug.
1748,6 419,5 13291 32674 1502,5 306,8 747,9 64,7 616,3 536,2 93,9 12239 436,6 1084,1 Sept.
17363 408,9 13274 3273,9 15171 302,0 745,5 71,7 616,3 536,2 93,1 12137 437,0 1086,9 Okt.
Kreditbanken ®
| 690,9 267,6 423,3 1184,3 678,5 156,0 206,5 44,4 115,8 102,2 27,6 152,1 140,7 699,4| 2013 Sept.
686,5 266,5 420,0 1190,6 684,6 157,5 205,8 52,9 115,2 101,6 27,4 147,5 140,8 699,8 Okt.
GroBbanken 7
| 458,3 197,4 260,9 527,4 284,0 75,1 85,0 44,3 73,0 70,7 10,3 114,6 80,4 640,9| 2013 Sept.
455,7 204,6 251,1 531,3 288,5 76,1 84,0 52,7 72,4 70,2 10,3 110,0 80,4 642,1 Okt.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 1351 41,4 93,7 543,0 320,5 64,2 99,4 0,1 42,7 31,4 16,1 36,9 51,9 52,2| 2013 Sept.
132,7 37,4 95,3 545,0 321,7 65,0 99,8 0,2 42,6 31,4 16,0 37,0 52,0 51,1 Okt.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 97,5 28,8 68,8 1139 74,0 16,7 22,0 —| 0,1 0,1 1.2 0,6 8,4 6,3| 2013 Sept.
98,2 24,4 73,7 114,3 74,5 16,4 22,1 - 0,1 0,1 1.2 0,6 8,4 6,5 Okt.
Landesbanken
| 342,0 52,9 289,1 306,3 103,8 56,8 130,6 16,0 14,9 10,6 0,2 281,7 61,7 147,1| 2013 Sept.
338,8 49,5 289,3 302,5 104,9 52,6 130,0 14,6 14,8 10,6 0,2 278,4 61,7 146,7 Okt.
Sparkassen
| 158,8 19,3 1394 793,4 400,8 29,6 15,8 —| 298,2 256,3 49,0 15,9 84,3 46,2| 2013 Sept.
155,6 16,0 139,6 798,5 406,8 28,9 15,7 - 298,4 256,5 48,6 15,7 84,3 47,4 Okt.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 133,7 30,5 103,2 36,5 11,7 11,0 11,6 3,2 —| —| 2,2 58,1 13,8 36,2| 2013 Sept.
133,7 30,2 103,4 35,0 10,4 10,8 11,5 33 - - 2,2 57,9 13,8 36,2 Okt.
Kreditgenossenschaften
| 102,1 8,4 93,7 550,1 288,2 38,5 22,6 —| 186,9 166,6 13,9 12,0 54,6 34,2| 2013 Sept.
100,4 6,6 93,8 554,6 292,8 38,3 22,5 - 187,3 166,9 13,7 11,8 54,7 34,5 Okt.
Realkreditinstitute
| 119,7 6,0 113,7 160,1 8,2 8,6 143,0 —| 0,2 0,2 . | 148,2 17,6 20,0| 2013 Sept.
119,9 5,8 114,2 158,8 83 8,0 142,1 0,0 0,2 0,2 144,8 17,6 19,9 Okt.
Bausparkassen
| 23,1 2,3 20,8 151,6 0,5 0,6 149,2 —| 0,3 0,3 0,9 4,2 9,0 16,3| 2013 Sept.
23,1 2,1 21,0 151,7 0,5 0,6 149,4 - 0,3 0,3 0,9 4,2 9,0 16,1 Okt.
Banken mit Sonderaufgaben
| 178,2 32,4 145,8 85,1 10,9 5,6 68,6 1,0 —| —| . | 551,8 55,0 84,6 2013 Sept.
178,2 32,2 146,1 82,3 8,7 5,1 68,4 0,9 - - 553,4 55,2 86,3 Okt.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 221,2 75,3 145,8 453,7 284,3 61,6 74,3 8,0 21,0 20,7 12,5 30,4 46,4 96,4| 2013 Sept.
221,9 71,0 150,9 456,9 289,3 59,6 74,5 9,9 211 20,8 12,4 29,8 46,4 90,8 Okt.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 123,7 46,6 771 339,7 210,4 44,9 52,2 8,0 20,9 20,7 11,3 29,8 38,0 90,0| 2013 Sept.
123,7 46,6 771 342,6 214,9 43,2 52,4 9,9 21,0 20,7 11,2 29,2 38,0 84,3 Okt.

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 (MFls) 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
Miinzen 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 1643,9 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 26770 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 21 3001,3 2 644,0 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 2975,7 26479 1.6 1.5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3.1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 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 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 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 2,2 432,1
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 21 32276 23802,1 0,5 6,1 418,9
14,0 185,5 1789,7 1344,8 - 6,3 438,6 2,1 3257,8 2833,8 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 2,1 32530 28179 0,5 5,6 429,0
15,0 178,6 17135 12775 - 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 58 433,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
14,4 131,5 1629,0 1206,0 - 2,0 421,0 2,4 32431 2 806,0 0,5 21 434,4
14,4 103,5 16284 1207,8 - 2,2 418,5 2,3 32374 2804,4 0,5 2,0 430,6
16,0 112,8 1591,0 1176,5 - 2,0 412,5 2,3 3234,0 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
151 89,3 15785 1168,8 - 2,1 407,6 2,3 32321 27958 0,4 2,9 433,0
14,9 91,7 1560,6 11516 - 1.9 407,2 2,4 32380 2 806,0 0,4 1.3 430,3
14,5 89,9 1536,2 11328 0,0 2,0 401,4 2,3 32308 2796,7 04 2,0 431,7
15,1 91,5 1637,1 12353 1.9 399,9 2,3 3127,2 26919 0,4 1.9 433,1
14,7 97,8 16204 1219,6 1.7 399,0 2,2 31275 26919 0,4 21 433,1
15,6 60,7 1616,4 12212 - 1.5 393,6 2,2 3139,3 2699,5 04 1,6 437,8
Veranderungen
- 21 - 55| + 359 + 151 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02| + 33| - 350 - 10 + 1.1 + 392
+ 02 + 67| + 84| + 21,0 - 00 - 08| - 119 00| - 67| - 11,8 - 03 02| + 6,6
+ 09 + 15| - 36| + 245 - 00 + 26| - 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 + 90,1 + 0,0 + 30,6 + 52 - 08 + 92,0 + 47,3 - 04 + 1,8 + 43,3
0,5 - 236 - 1472} - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473] + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 0,0 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 03 + 21,0 - 9,7 - 9,5 - - 0,7 + 0,5 + 0,0 - 256 - 2,2 - 00 - 11 - 22,2
- 01 + 128 - 322} - 274 - + 02| - 51 + 0,1 + 10,2 + 104 - 00 + 1.6 - 1.8
- 06 + 963 - 137,2] - 1368 - + 03| - 0,7 - 00| + 305 + 320 + 0,0 - 09| - 0,6
+ 06 + 179 - 1,7 - 1,1 - - 0,9 + 0,2 + 0,1 - 55 - 9,7 - 00 - 0,2 + 4,4
+ 03 - 283| - 40,0} - 37,7 - - 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 - 1438 - - 08| - 2,8 + 00| - 55| - 120 - 00 - 07| + 7.3
+ 38 - 51,2y - 40,0 - 337 - - 04| - 6,0 + 0,1 - 451 - 398 + 02 - 3,7 - 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| + 5,4
- 11 95| - 28| + 0,5 - + 02| - 34 - 00| + 269| + 57 - 00 + 1,0 + 203
+ 03 - 140 - 98] - 8,2 - - 00| - 1,5 - 00| - 288| - 5,6 - 00 + 00| - 232
- 02 + 250 - 179 - 172 - 02| - 0,5 + 00| + 591 + 102 + 00 - 1.3 - 3,1
- 04 - 18] - 245] - 188 + 0,0 + 0,1 - 58 - 01 - 720 - 9.3 - 00 + 07| + 1.4
+ 0,6 + 14 + 3,4 + 5,0 - 00 - 0,1 - 1.4 + 0,0 - 10,7 - 12,0 - 00 - 0,2 + 1.4
- 04 + 63| - 167] - 156 - - 02| - 0,9 - 01 + 03| + 0,1 - 00 + 02| + 0,0
+ 09 - 37,01 - 4,01 + 1.6 - - 021 - 5,4 - 0,01 + 1201 + 7.7 + 00 - 051 + 4,7
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verdnderungen 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 bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlédndischen 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 11126 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 11514 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 23946 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 555,4 118,44 36,4| 2007
- 47,2 11,2 1582,5 138,5 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 135,3 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 30455 1168,3 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
- 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| 2012 Mai
- 35,2 91,1 1207,3 134,1 1073,0 0,0 36,3 3104,7 12338 1153,5 616,1 101,3 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 11373 614,1 97,9 35,0 Sept.
- 34,7 90,3 1160,8 124,6 1035,9 0,0 36,3 3124,7 1292,7 1121,9 613,6 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 1259 1000,2 0,0 354 30873 1326,2 1053,6 616,8 90,7 35,01 2013 Jan.
- 34,5 90,5 11023 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 1088,3 130,5 957,8 0,0 354 3100,3 13445 1058,4 612,3 85,1 34,6 April
- 33,5 91,8 1070,5 126,2 944,2 0,0 35,3 31154 1363,4 1058,3 610,7 83,0 34,5 Mai
- 33,2 91,0 1059,4 1249 934,5 0,0 34,8 3129,7 1369,8 1069,2 609,7 81,0 34,4 Juni
- 32,8 91,0 1049,2 121,8 927,4 0,0 341 3105,2 13748 1042,7 608,1 79,6 34,4 Juli
- 32,6 91,0 11485 140,4 1008,2 0,0 34,0 30236 13729 964,4 607,5 78,8 34,4 Aug.
- 31,9 91,1 1147,2 146,3 1000,9 0,0 33,9 3020,6 13794 956,9 606,4 78,0 33,5 Sept.
- 31,6 91,1 1141,4 150,1 991,2 0,0 33,4 3027,2 13929 950,6 606,4 77,3 33,4 Okt.
Veranderungen
- 11 + 3,0 - 96| + 413] + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244) + 259| + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 0,0 - 35| + 766 + 707 + 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| + 23,01 + 1013 - 00 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 20,2 + 17,0 - 1,3] 2008
- - 4.2 + 07| - 2254) - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597 + 2114} - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 2.1 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 11 - 22| - 250, - 200| - 51 - 00 + 01 + 111,2| + 63,7 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 13 - 41 - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387 - 86,7| + 1,5 11,2 - 16| 2012
- + 0,0 - 08| - 33| + 28| - 6,1 + 00 + 08| + 202 + 192| + 24| - 0,8 - 05 - 0,0 2012 Mai
- - 0.2 + 02| - 11,8} - 37 - 8,1 - - 01| + 131} + 169| - 20| - 1.1 - 07 - 03 Juni
- - 02 + 03| - 17,2 - 6,1 - 11,0 - 00 + 01 + 11 + 16| + 07| - 0,2 - 11 - 01 Juli
- + 03 + 01} - 52| - 32| - 2,0 - + 01| + 125} + 115] + 26| - 0,5 - 11 - 00 Aug.
- - 02 - 03| - 99| + 53| - 152 + 0,0 - 04| - 58| + 162 - 196| - 1,2 - 12 - 01 Sept.
- - 03 - 04| - 172 - 76| - 9,6 - 00 + 02| + 125) + 298| - 154 - 0,6 - 13 - 02 Okt.
- + 03 - 01 - 08| + 114 - 122 - + 01| + 122} + 250 - 100 - 0,7 - 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| + 2,2 - 0,1 - 22 - 0,0 Febr.
- - 03 - 12| - 96| + 1.6 - 11,3 - 00 + 02| - 1.2 - 62| + 89| - 2,2 - 18 - 0.1 Marz
- - 05 + 01| - 41| - 08| - 33 + 0,0 - 04| + 41 + 146 - 67| - 2,1 - 16 - 02 April
- - 0,2 + 25| - 17,8] - 51 - 12,7 + 00 - 01 + 150 + 189| - 0,1 - 1,6 - 22 - 01 Mai
- - 03 - 08| - 114] - 1.4 - 10,0 - 00 - 05| + 146] + 64| + 113| - 1.1 - 20 - 01 Juni
- - 05 - 01| - 102} - 30| - 7.1 + 0,0 - 07| - 245] + 50| - 265| - 1,5 - 15 - 00 Juli
- - 0,2 + 01 + 150 + 28| + 122 - - 01 + 0,1 + 133} - 11,8] - 0,7 - 07 + 0,0 Aug.
- - 07 + 01| - 1.3 + 59| - 7.3 + 00 - 05| - 300 + 64| - 75| - 1.1 - 09 - 05 Sept.
- - 04 - 00| - 581 + 391 - 9,7 - 00 - 051 + 661 + 1351 - 631 - 0,0 - 06 - 0.1 Okt.

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 im schuldverschreibungen.
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;
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Zeit

2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012

2012

2013

2012

2013

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléndische Nichtbanken (Nicht-MFis)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senféhige Wert-
Minzen 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 2254
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1,5 629,5 362,5 136,6 2259 10,9 256,1
0,2 10388 860,0 648,5 2115 58 173,0 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 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 2954 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 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
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 59 224,8 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 3371 9,0 277,8
0,6 10331 798,8 5353 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 57 227,5 2,5 729,7 443,5 110,6 332,9 9,4 276,9
1,0 10453 810,6 548,3 262,3 5,6 2291 2,5 739,3 450,6 116,6 334,0 8,6 280,1
0,8 1046,9 813,3 557,4 256,0 52 2283 2,5 737,3 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
0,8 10515 816,5 563,5 253,0 5,6 229,4 2,5 728,8 433,3 109,8 323,6 9,7 285,8
0,7 1024,5 791,2 542,0 249,2 5,4 228,0 2,5 730,8 429,4 108,9 320,6 10,1 291,3
1.3 10322 796,0 548,1 247,9 52 230,9 2,5 723,6 425,0 108,6 316,4 12,7 285,9
0,6 1021,7 786,8 5421 244,7 58 229,0 2,5 712,2 4151 102,2 312,8 9,4 287,8
0,4 1040,7 806,7 564,2 242,5 5,6 228,5 2,5 709,1 413,0 102,8 310,2 10,6 285,5
Veranderungen
- 01 + 1283| + 894| + 953 - 59 + 1,3 + 37,6 - 0,1 + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 51 + 31,1
+ 00| + 1273 + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1,8 + 54,0
+ 0,1) + 2383| + 153,5| + 1097 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07 + 814 + 51,6 + 259 + 258 - 1.8 + 315
- 00] + 1903| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04) + 167,7 + 943 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00| + 4,3 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00} - 170,0] - 141,3| - 1225 - 18,8 - 10,3 18,4 - 02| - 728 - 43,8 - 31,7 - 121 - 3.3 - 25,7
+ 01 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02 - 620 - 245 - 12,6 - 119 + 0,4 - 380
+ 01 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 01} - 701 - 568 - 231 - 337 + 09 - 141 - 01 - 9.4 - 75 + 83 - 159 + 0,6 - 25
- 00| - 36| - 30| + 0,7 - 37 + 1,1 - 17 + 00| - 6,1 - 58 - 57 - 01 + 0,2 - 06
+ 01) - 395| - 336 - 321 - 16 - 04 - 55 + 00| - 9,9 - 72 - 54 - 18 - 1.8 - 09
- 00| + 62| + 102] + 134 - 32 - 03 - 37 + 0,0 + 0,6 + 15 + 3,0 - 15 - 0,6 - 03
+ 03] - 0,7 - 1.4) + 0,3 - 17 + 0,1 + 06 - 00| + 4,2 + 31 + 35 - 04 + 11 - 00
- 00| + 54| + 71 + 6,4 + 0,7 - 05 - 1,2 + 0,0 + 29 + 0,1 + 13 - 13 + 0,6 + 2,2
- 02| - 65| - 53| - 3,5 - 19 - 00 - 1,2 - 00| + 0,8 - 20 + 05 - 25 + 0,6 + 22
- 00} - 195| - 201 - 17,4 - 277 - 04 + 10 + 00} + 10,7 + 11,4 + 11,1 + 03 - 1.8 + 10
- 01} - 180 - 198| - 143 - 55 - 05 + 2,3 - 00| - 210 - 25,6 - 22,2 - 34 + 1,6 + 3,0
- 02| - 46| - 67| - 58 - 09 + 08 + 1,2 - 00| + 9.1 + 45 + 65 - 20 + 1,0 + 36
+ 01} + 165| + 17,8 + 234 - 56 - 06 - 07 + 00| - 6,8 - 21 - 06 - 15 - 0,7 - 40
+ 03] - 159| - 166| - 166 - 00 0,1 + 07 + 00| + 4,3 + 2,7 + 4,7 - 21 - 0,7 + 23
- 02| + 6,1 + 7.2 + 115 - 44 0,4 - 07 - 00| + 1,8 + 16 + 29 - 14 + 0,4 - 01
+ 00| - 09| - 24| - 4,6 + 22 - 01 1.7 + 00| + 3,8 - 48 - 10 - 37 + 1.6 6,9
+ 00| + 6,7| + 68| + 114 - 46 + 05 - 05 - 00} - 114 - 10,3 - 80 - 23 - 0,9 - 01
- 02} - 233| - 218 - 195 - 22 0,1 - 14 - 00| + 4,9 - 16 - 04 - 13 + 0,4 + 6,1
+ 06| - 55| - 82| - 6,1 - 21 - 02 + 2,8 + 0,0 - 8,0 - 50 - 06 - 44 + 2,6 - 56
- 06| - 72| - 60| - 4,2 - 18 + 06 - 1.8 + 0,0 9,0 - 81 - 62 - 20 - 3.3 + 24
- 021 + 2351 + 2441 + 253 - 10 - 03 - 06 - 001 - 2,4 - 20 - 08 - 1,2 + 1,2 - 17

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

trachten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
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
5,8 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 1243 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 1939 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 4131 289,4 123,7 0,1 2259 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
331 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| 2012 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 1.3 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 1.3 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 49,6 702,8 318,1 384,7 268,8 115,9 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 1.1 Marz
32,5 46,3 689,5 302,2 387,2 283,1 1041 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 11 Mai
32,1 46,4 649,3 269,6 379,7 2751 104,6 0,1 255,5 126,6 128,9 67,9 61,0 1.1 Juni
32,0 46,3 641,4 2776 363,8 260,3 103,5 0,1 250,6 126,4 124,2 63,7 60,5 1.1 Juli
32,0 46,3 627,6 254,2 3733 269,3 104,0 0,1 253,6 129,3 124,3 65,0 59,3 1.1 Aug.
31,7 46,1 601,4 273,2 328,2 225,5 102,7 0,1 246,8 123,1 123,7 63,6 60,0 1.1 Sept.
31,5 46,1 594,9 258,7 336,2 235,7 100,5 0,1 246,8 124,2 122,6 62,3 60,3 1.1 Okt.
Veranderungen
+ 07 - 1.5 + 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 + 23,9 - 288 - 77 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 13,8] + 56,2 + 683| - 121 - 13,7 + 1.6 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 0,7 - 3,1 - 50,1 + 52,2 - 1023} - 120,7| + 185 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 0,1 - 814 - 21 - 793| - 575 - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 542,41 + 381| + 1368 - 01 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 2,6 + 25 - 51 - 0,1] 2012
+ 07| + 10| - 254 + 43| - 677 - 61 - 06| -o00| - 34 - 17| - 17| - 12| - 04| + 00| 2012Mai
- 04| + 02| - 406| - 493| + 88 1ol - 23 -o0f - 76| - 52| - 23] - 23 - 00 - 01 Juni
+ 04 - 00| + 0,6 + 419 - 413] - 405| - 0,8 - + 83 + 52 + 3,0 + 34 - 04 + 0,2 Juli
- 02 + 1.2 + 21,8 - 12,2 + 339| + 351 - 1,2 - 00 - 03 + 4,0 - 43 - 35 - 08 + 0,0 Aug.
- 03 - 02| - 501 - 17,8 - 324 - 351| + 2,8 - 00 + 438 + 47 + 0,1 + 03 - 02 - 0.1 Sept.
+ 04 + 01| - 2,5 + 30| - 55| - 2,1 - 33 - 00 - 50 - 39 - 11 - 15 + 04 + 0,1 Okt.
+ 01 - 00| - 321 - 183 - 138 - 13,0 - 0,8 - 00 + 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| + 162 + 30,1 - 139| - 141] + 0,1 - + 59 + 98 - 39 - 32 - 07 - 0,0 2013 Jan.
+ 01 - 29| - 115 - 13,4 + 20| + 99| - 7.9 - + 34 + 59 - 25 - 15 - 10 - 00 Febr.
+ 04 - 1,0 14,6 - 290 + 144) + 145 0,1 - 00 - 78 - 74 - 04 + 04 - 08 - 00 Mérz
- 01 + 06| + 114 + 246| - 131 - 16| - 1,5 - + 13,2 + 68 + 64 + 7,0 - 06 - 00 April
- 00 + 01| - 325 - 91 - 235| - 237| + 0,2 - + 52 + 10,3 - 51 - 40 - 11 - 00 Mai
- 04 - 0,0 7,0 - 235 + 165| + 16,1| + 0,3 - 00 - 55 - 54 0,1 + 0,1 - 02 - 00 Juni
- 01 - 01| - 57 + 89| - 146| - 139 - 0,6 - 40 + 03 - 42 - 40 - 03 + 0,0 Juli
- 00 + 00} - 249 - 340 + 9,1 + 88| + 0,3 - - 05 - 04 - 01 + 1,2 - 1,3 - 00 Aug.
- 03 - 02| - 239 + 19,5 - 435| - 424) - 1.1 - 00 - 73 59 - 14 - 11 - 03 - 00 Sept.
- 02 + 00l - 4,8 - 13,71 + 891 + 1081 - 1.9 - + 06 + 13 - 07 - 12 + 05 + 0,0 Okt.
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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 offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2003 2995,6 2 680,6 355,2 315,0 3134 1,6 40,2 38,4 1,8 26404 2 096,1
2004 3001,3 2646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 371 353 1,8 2680,4 2114,2
2005 29951 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 26854 21413
2006 3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 33,3 31,9 1,4 2697,6 2181,8
2007 29757 2649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 2168,3
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2 698,1 22578
2009 3100,1 2692,6 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2012 Mai 32191 27939 393,6 325,6 324,4 1,2 68,0 64,6 33 28255 23288
Juni 3227,6 2802,6 404,9 3244 323,9 0,5 80,5 74,9 5,6 28226 2300,2
Juli 3257,8 2834,2 429,4 351,6 351,2 0,4 77.8 72,9 4,8 28284 2304,6
Aug. 32523 28245 415,9 344,6 344,2 0,4 71,3 66,6 4,7 2836,4 23108
Sept. 3253,0 28184 413,9 340,9 340,4 0,4 73,1 67,9 5.2 2839,1 2311,5
Okt. 32711 2838,0 430,6 351,1 350,6 0,5 79,6 73,6 6,0 2840,5 2309,7
Nov. 3265,5 28257 410,4 338,2 337,8 04 721 66,8 54 2 855,1 23164
Dez. 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 Jan. 32431 2806,5 399,6 338,2 337,4 0,8 61,4 60,1 1,4 2843,4 23141
Febr. 3237,4 28049 396,1 338,4 337,5 0,9 57,7 56,6 11 28413 2311,6
Marz 32340 2796,2 387,5 332,7 331,7 1,0 54,8 53,9 0,9 2846,5 23159
April 3260,9 2801,8 391,4 326,7 3255 1,2 64,7 63,0 1,7 2869,5 23384
Mai 32321 2796,2 380,3 3259 324,9 1.1 54,3 52,5 1,9 2851,9 23258
Juni 3238,0 2806,4 389,9 338,8 338,2 0,6 51,1 50,4 0,7 28482 2319,6
Juli 3230,8 27971 376,1 319,9 319,3 0,6 56,1 54,7 1,4 28548 23230
Aug. 3127,2 2692,3 269,9 220,6 2201 0,6 49,3 48,0 13 2857,3 23245
Sept. 3127,5 2692,3 276,7 226,0 2253 0,8 50,7 49,4 13 2850,8 2320,5
Okt. 31393 2699,9 280,5 222,0 221,4 0,6 58,5 57,5 1,0 28588 2326,0
Veranderungen
2004 + 33 - 36,0 - 317 - 305 - 297 - 08 - 1,2 - 3,2 + 1,9 + 35,0 + 15,6
2005 - 6,7 - 121 - 115 - 106 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
2006 - 12,4 - 20,8 - 71 - 45 - 44 - 00 - 2,7 - 2,3 - 04 - 5.2 + 23,6
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 317 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 1.8 + 6.3 + 6,3 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 55 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 0,1 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 43 + 30,7 + 10,9
2012 Mai - 25,6 - 2,3 - 89 - 3,6 - 3,9 + 03 - 53 - 3,8 - 1,5 - 16,7 - 13,5
Juni + 10,2 + 10,4 + 114 - 11 - 0,5 - 07 + 12,5 + 103 + 2,2 - 1,2 - 6.9
Juli + 30,5 + 32,0 + 245 + 273 + 274 - 01 - 2,7 - 2,0 - 0,7 + 6,0 + 4,7
Aug. - 5,5 - 9,7 - 135 - 6,9 - 7,0 + 00 - 6,5 - 6,3 - 0,2 + 8,0 + 6,2
Sept. + 0,5 - 6,4 - 2,4 - 3,5 - 3,5 - 0,0 + 1,2 + 0,6 + 0,5 + 2,8 + 11
Okt. + 17,4 + 19,6 + 16,7 + 10,2 + 102 + 00 + 6.5 + 57 + 0,8 + 0,7 - 1,9
Nov. - 55 - 12,1 - 203 - 128 - 128 - 00 - 7.4 - 6,8 - 0,6 + 14,8 + 6,9
Dez. - 45,1 - 39,6 - 343 - 214 - 214 + 0,0 - 12,9 - 9,2 - 3,7 - 10,8 - 5,5
2013 Jan. + 22,7 + 20,4 + 244 + 223 + 22,0 + 03 + 2,2 + 2,5 - 0,3 - 1,7 + 2,3
Febr. - 57 - 1,7 - 36 + 0.1 + 0,0 + 01 - 3,7 - 3,4 - 0,3 - 2,2 - 2,5
Marz - 3,4 - 8,7 - 86 - 5.7 - 5.8 + 01 - 2,9 - 2,8 - 0,1 + 5.3 + 4,4
April + 26,9 + 5,7 + 3,9 - 6,0 - 6,2 + 02 + 9,9 + 9,1 + 0,8 + 23,0 + 22,5
Mai - 28,8 - 5,6 - 111 - 0,7 - 0,6 - 01 - 10,4 - 105 + 0,1 - 17,6 - 12,6
Juni + 5,9 + 10,2 + 10,0 + 132 + 133 - 01 - 3,2 - 2.1 - 11 - 41 - 6,6
Juli - 7,2 - 9,3 - 138 - 188 - 188 + 00 + 5.1 + 43 + 0,7 + 6.6 + 33
Aug. - 10,7 - 12,0 - 164 - 9,6 - 9,5 - 01 - 6,8 - 6,7 - 0,1 + 5,6 + 4,7
Sept. + 0,3 + 0,1 + 6,9 + 5,6 + 5,4 + 02 + 1,3 + 1,4 - 0,0 - 6,6 - 41
Okt. + 12,0 + 7,7 + 40 - 3,7 - 3,5 - 02 + 7.7 + 8,0 - 0,3 + 8,0 + 5.5
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Dezember 2013
31°
IV. Banken
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 , 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 52,1 544,1 374,4 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 - 4,71 2007
20220 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 132,1 - 4,5] 2008
2051,3 2427 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2109,6 248,6 1861,1 219,2 31,7 496,7 295,2 40,1 255,1 201,5 - 3,6| 2012 Mai
2108,5 248,3 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.
21209 249,8 18711 188,7 31,2 530,8 292,9 39,9 253,0 237,9 - 3,5 Okt.
2127,7 251,3 1876,4 188,7 31,5 538,7 293,4 40,1 253,4 245,2 - 3,5 Nov.
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5 Dez.
2116,9 249,6 1867,3 197,2 31,0 529,4 292,1 39,7 252,4 237,3 - 3,5| 2013 Jan.
21201 249,3 1870,8 191,5 31,0 529,7 290,6 39,3 251,4 239,1 - 3,4 Febr.
2119,3 249,6 1869,7 196,6 30,8 530,6 291,3 40,5 250,8 239,3 - 3,4 Marz
21211 249,8 18713 217,3 30,4 531,1 292,2 40,8 251,4 2389 - 33 April
2126,7 252,0 1874,7 199,1 30,3 526,1 292,2 40,3 251,8 2339 - 3,2 Mai
21259 250,5 1875,4 193,7 30,0 528,6 292,0 40,5 251,4 236,6 - 3,2 Juni
2130,5 252,0 1878,5 192,4 29,6 531,8 292,6 41,2 251,4 239,2 - 3,1 Juli
2131,7 249,5 18822 192,8 29,5 532,8 292,6 41,2 251,3 240,3 - 3,1 Aug.
21271 247,6 1879,4 193,4 29,3 530,3 290,6 40,7 249,9 239,7 - 2,7 Sept.
2131,2 248,0 18833 194,7 29,0 532,8 289,8 39,3 250,5 2431 - 2,6 Okt.
Veranderungen
+ 10,7 + 0,2 + 10,5 + 49 + 3,6 + 19,4 - 13,8 - 0,9 - 129 + 343 - 1.1 - 0,6] 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 143 - 30 - 22,1 - 134 + 0,9 - 14,2 7,7 - 1,0 - 2,0 2005
+ 2,3 + 0,2 + 2,2 + 21,2 - 39 - 28,8 - 164 - 1,4 - 150 - 124 - + 0,3] 2006
+ 9,6 + 101 - 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 - 14 - - 0,1| 2008
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 13,1 - 39 + 15,2 - 7,6 + 2,5 - 10,2 + 22,8 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 3,8 - 17 + 35,2 + 3,5 + 3,5 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 7.3 - - 02| 201
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 6,6 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 71 + 12|+ 59 - 206 + 00/ - 32 - 16 - o4 - 12| - 16 - - 00| 2012 Mai
+ 0,5 - 0,1 + 0,6 - 7.4 - 0.2 + 57 + 0,1 - 0,4 + 0,5 + 5,6 - - 00 Juni
+ 78] + 15 + 63 - 32 - 02| + 14l - 12| - o1 - 11| + 26 - - 01 Juli
+ 4,7 - 0,1 + 4,8 + 1.5 + 03 + 1.8 - 1.1 - 0,4 - 07 + 29 - - 00 Aug.
- 2,2 0,9 - 1.3 + 3,3 - 02 + 1,8 - 1,3 - 0,4 - 09 + 30 - - 00 Sept.
+ 2,8 + 0,8 + 2,0 - 4,6 - 0.2 + 2,6 + 1,0 + 0,8 + 0,2 + 1,6 - - 00 Okt.
+ 7,0 + 1.5 + 5,5 - 00 + 03 + 7.9 + 06 + 02 + 04 + 73 - - Nov.
- 8,2 - 1.6 - 6,6 + 2,7 + 0,0 - 53 - 07 - 0,6 - 01 - 46 - - 00 Dez.
- 3,5 - 0,9 - 2,5 + 57 - 03 - 4,0 - 06 + 0,2 - 09 - 34 - - 0,0] 2013 Jan.
+ 3,2 - 0,3 + 3,5 - 5,7 - 00 + 04 - 1,5 - 0,4 - 1,0 + 1,8 - - 00 Febr.
- 0,8 + 03 - 1,0 + 51 - 02 + 0,9 + 07 + 1.3 - 06 + 03 - - 00 Marz
+ 1,8 + 02 + 1,6 + 20,7 - 03 + 0,5 + 09 + 03 + 06 0,4 - - 02 April
+ 5,6 + 2,2 + 3.3 - 18,2 - 02 - 5.1 - 00 - 0,5 + 04 - 5,0 - - 00 Mai
- 0,8 - 1,5 + 0,7 - 5,8 - 02 + 2,5 - 0,2 + 0,2 - 0,4 + 2,7 - - 00 Juni
+ 450+ 12l o+ 33 - 12 - 04 + 33 + o7/ + 07| - 00 + 26 - - 01 Juli
+ 4,3 + 0,6 + 3,7 + 04 - 01 + 1,0 - 01 + 0,0 - 01 + 1,0 - - 00 Aug.
- 4,7 - 2,0 - 2,7 + 06 - 02 - 2,5 - 2,0 - 0,5 - 1.4 - 06 - - 05 Sept.
+ 4,2 + 0,4 + 3,7 + 1,3 - 03 + 2,5 - 0,9 - 1,4 + 0,6 + 3,4 - - 00 Okt.

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-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
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
2 458,6 1167,3 1126,6 917,8 208,8 1404,2 309,8 1339 90,8 60,3 127,4 44,8 78,4 2139
24359 1170,6 1135,0 922,4 212,6 13776 311,2 1311 92,7 59,6 126,1 44,5 76,7 195,4
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
2 464,2 1173,0 11433 928,7 214,6 1402,0 314,0 131,9 94,6 60,1 124,8 45,6 74,0 219,9
23524 1177,9 1152,6 933,4 219,2 12828 316,6 130,3 95,7 60,1 124,9 46,2 72,0 104,5
Kurzfristige Kredite
316,2 - 7.7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6,0 11,9 41,8 33 7.0 111,0
340,5 - 7.8 - 7.8 301,5 3,9 36,4 6,8 12,9 44,7 3,9 7.4 127,8
316,4 - 7.9 - 7,9 277,7 3,8 34,8 6,9 12,0 43,0 3,3 6,8 112,8
331,7 - 7.8 - 7,8 294,9 3,9 37,5 7,5 131 43,6 3,6 7.0 125,4
338,2 - 8,0 - 8,0 301,4 3,9 37,4 6,7 129 41,8 41 6,3 135,1
2253 - 8,1 - 8,1 187,8 4,0 35,9 6,5 13,0 42,2 4,0 6,2 23,9
Mittelfristige Kredite
2479 - 34,5 - 34,5 176,7 11,8 28,2 6,0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
249,0 - 35,3 - 35,3 176,3 11,9 25,9 6,8 9,3 16,0 4,1 1.1 36,2
249,7 - 35,3 - 35,3 176,7 11,8 25,6 7,0 9,3 16,5 4,0 11,0 359
249,6 - 34,9 - 34,9 176,5 11,6 25,8 6,8 9,2 16,6 3,9 11,3 37,0
250,5 - 35,7 - 35,7 176,6 12,3 24,7 6,7 9,4 16,9 3,9 11,2 37,7
247,6 - 35,7 - 35,7 1731 12,3 24,8 6,6 9,4 16,5 4,0 1.3 34,5
Langfristige Kredite
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
1869,1 1167,3 1083,5 917,8 165,7 926,5 294,0 71,6 77.3 38,1 66,7 36,8 59,9 49,9
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
1869,7 1173,5 1094,0 926,0 168,0 922,7 296,5 69,8 80,4 38,1 66,7 37,2 58,0 46,4
1875,4 1173,0 1099,7 928,7 170,9 924,0 297,8 69,9 81,2 37,8 66,1 37,6 56,5 471
1879,4 11779 1108,8 933,4 175,4 922,0 300,3 69,6 82,6 37,7 66,2 38,2 54,5 46,1
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 272 + 33| + 89| + 52| + 36| + 201 + 26| - 2,71 + 2,1 - 03| + 20 + 07| - 1,70 + 171
- 225| + 29| + 62| + 35| + 2,7 - 262 + 1.4 - 28| + 1.8 - 07| - 1.2 - 03| - 1.8 - 185
+ 151 - 02| + 1.7 + 09 + 07| + 164 + 09| + 2,1 + 1.8 + 07| + 08 + 02| - 04| + 134
+ 131 - 05| + 59| + 22| + 38| + 7.8 + 1.8 - 1.2 + 00| - 02| - 21 + 09| - 22 + 109
- 1881 + 2,41 + 9,1 + 471 + 4,41 - 26,51 + 2,41 - 151 + 11 - 0,1 + 0,01 + 06l - 201 - 226
Kurzfristige Kredite
+ 16,9 -1 + 0,2 -1 + 02| + 166] + 01| - 09| - 01| - 0,4 1.9 - 01| - 00| + 168
- 241 -1 + 0,0 -1 + 00| - 235 - 0,1 1.6 + 00| - 09| - 1.5 - 0,6 05| - 150
+ 16,1 - - 0,1 - - 0,1 + 17,2 + 00| + 28| + 05| + 1,0 + 06| + 03| + 02| + 126
+ 6,5 -1 + 0,2 -1 + 02| + 65| + 01| - 01} - 08| - 01| - 1.8 + 05| - 07| + 9.8
- 230 -1 + 0,1 -1 + 011 - 2371 + o0l - 141 - 02| + 011 + 04| - 011 - 01l - 214
Mittelfristige Kredite
+ 0,5 -1 + 0,5 -1 + 05| - 03| + 03| - 1.0 + 05| + 00| + 01| + 01| - 04| - 0,2
+ 0,7 -1 + 0,0 -1 + 00| + 04| - 0,1 - 04| + 02 - 00| + 05| - 0,1 - 0,1 - 0,3
- 1,0 -1 - 0,4 -1 - 04| - 03| - 02| + 02| - 03| - 01 + 02| - 01 + 03| + 1.1
+ 0,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 0,1 + 06| - 1.2 - 0,1 + 02| + 04 - 00| - 0,1 + 0,5
- 0,2 -1 - 0,1 -1 - 011 - 06l - 011 + 021 - 00l - o0l - 041 + 011 + 010 - 0,1
Langfristige Kredite
+ 99| + 33| + 81| + 52| + 29| + 38| + 22| - 08| + 1.8 + 00| - 00| + 06| - 1.2 + 0,5
+ 08| + 29| + 6,1 + 35| + 26| - 310+ 1.6 - 08| + 1.5 + 02| - 02| + 04| - 1.1 - 3,2
- 01} - 02| + 2,10 + 09| + 1.2 - 05 + 1.0 - 09| + 1.6 - 02| + 01| - 00| - 09| - 0,3
+ 57| - 05] + 52| + 22| + 30 + 1.2) + 1.1 + 01| + 09| - 02| - 06| + 04| - 1.5 + 06
+ 431 + 2,41 + 9,01 + 471 + 4,41 - 2,31 + 251 - 031 + 1,31 - 021 + 001 + 06l - 2,01 - 1,0

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande-

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrdgliche 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
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| 2012 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
651,2 186,7 38,5 178,1 388,0 51,1 1048,6 825,8 222,9 147,7 12,4 13,5 3,6 Juni
649,1 187,4 37,4 176,0 388,7 50,7 1056,2 832,6 223,6 147,0 12,5 13,4 3,5 Sept.
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
61,7 9,5 10,9 13,0 30,0 7,7 37,8 3,9 33,9 1,9 13,4 1.2 0,0] 2012 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
57.1 9,4 7.8 12,5 29,9 7.6 35,8 4,0 31,8 1.9 12,4 1,0 0,0 Juni
56,0 9,2 7,4 12,3 28,8 7.4 36,6 41 32,5 1.7 12,5 1,0 0,0 Sept.
Mittelfristige Kredite
66,3 8,1 8,4 20,4 31,2 3,6 70,6 22,7 47,9 42,8 - 0,6 0,0 2011
66,9 8,4 8,2 19,9 32,0 3,6 72,2 23,4 48,8 439 - 0,5 0,0 2012 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 7,2 19,9 31,9 3,6 72,6 23,3 49,3 43,8 - 0,5 0,0 2013 Marz
66,2 8,7 71 19,8 32,0 3,7 73,4 23,3 50,0 44,7 - 0,5 0,0 Juni
65,9 9,1 7,0 19,5 32,2 3,6 74,0 23,4 50,7 45,4 - 0,5 0,0 Sept.
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
526,1 164,9 23,4 146,4 326,0 40,5 930,8 786,0 144,8 102,7 - 11,8 3,5| 2012 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
527,9 168,6 23,6 145,7 326,1 39,8 939,4 798,4 141,0 101,1 - 12,0 3,5 Juni
527,2 169,1 23,0 144,2 327,6 39,6 945,6 805,1 140,5 99,9 - 11,9 3,4 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 29| + 1.6 - 08| + 1.2 + 02| - 0,1 + 7.2 + 6,3 + 08| + 1.1 + 0,1 - 00| - 0,0/ 2012 3.vj.
- 28| + 1.8 - 3,3 - 07| + 03| - 08| + 38| + 48| - 1.0 - 0,3 - 04| - 0,2 - 0,0 4.Vj.
- 2,2 - 00| - 06| + 00| - 1.2 + 03| - 1.3 + 08| - 2,1 - 0,7 - 04| - 0,1 + 0,0/ 2013 1.Vj.
+ 1,8 + 1,9 + 0,0 - 0,6 + 0,7 - 0,2 + 5,1 + 41 + 1,0 + 1,3 - 0,3 + 0,2 + 0,0 2.Vj.
- 2,1 + 1,01 - 1.1 - 221 + 121 - 041 + 781 + 681 + 1.0l + 1.1 + 021 - 0,1 - 0,1 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 0,6 + 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,9 - 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,2 + 0,01 2012 3.Vj.
- 34| - 02| - 300 - 0,1 + 00| - 05| - 04| + 0,1 - 05| - 00| - 04| - 0,2 + 0,0 4.Vj.
- 0,7 - 04| + 0,3 - 00| + 0,1 + 06| - 1.0 - 0,1 - 09| - 0,1 - 04| - 0,1 -] 2013 1.V
- 0,2 + 05| - 04| - 03| - 02| - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 02| - 0,1 - 03| + 00| + 0,0 2.Vj.
- 1,0 - 0,2 - 0,4 - 0,2 - 1,0 - 0,2 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,2 + 0,2 - 0,0 - 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 06| + 03| + 0,1 + 00| + 0,1 - 00| + 09| + 0,2 + 06| + 0,7 -1 - 0,1 —| 2012 3.Vvj.
+ 06| + 05| - 0,3 + 03| + 02| - 0,1 + 03| + 0,1 + 02| + 0,2 -1 - 00| - 0,0 4.Vj.
- 1,7 - 0,3 - 0,7 - 0,3 - 04 + 0,1 - 0,7 - 0,2 - 0,5 0,3 - + 0,0 —| 2013 1.v|.
+ 04| + 0,1 - 0,1 - 00| + 0,1 + 0,1 + 08| + 00| + 08| + 0,9 -1 - 00| + 0,0 2.Vj.
- 0,3 + 04| - 0,1 - 031 + 02| - 00l + 03| + 00l + 03| + 0,4 -1 + 00l - 0,0 3.Vj.
Langfristige Kredite
+ 29| + 1.2 - 00| + 09| + 1.0 + 0,1 + 62| + 59| + 03| + 0,5 -1 - 0,2 - 0,0} 2012 3.Vj.
+ 0,1 + 1,5 - 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,2 + 3,9 + 4,6 - 0,7 - 0,5 - + 0,0 - 0,0 4.Vj.
+ 0,2 + 07| - 0,1 + 03| - 09| - 04| + 04| + 1.1 - 06| - 0,2 -1 + 00| + 0,01 2013 1.Vj.
+ 1,6 + 1.3 + 0,5 - 0,3 + 0,8 - 0,1 + 4,4 + 4,0 + 0,4 + 0,5 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
- 0,7 + 08l - 06l - 171 + 2,00 - 0,1 + 6,71 + 6,71 + 00l + 0,9 -1 - 0,1 - 0,1 3.V

Kredite fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden sind.
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IV. Banken

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 25,1 762,7 618,2 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 1072,5 3413 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2012 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 1072,5 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 7247 32,3 692,5 612,3 85,1 34,6 30,2 95,6
Mai 31154 1363,4 10583 332,0 726,2 32,9 693,4 610,7 83,0 34,5 30,1 96,8
Juni 3129,7 1369,8 1069,2 344,8 724,4 32,2 692,3 609,7 81,0 34,4 30,1 110,9
Juli 3105,2 13748 1042,7 322,8 719,9 31,2 688,8 608,1 79,6 34,4 30,4 88,5
Aug. 3023,6 13729 964,4 254,9 709,5 29,2 680,3 607,5 78,8 34,4 30,4 1,2
Sept. 3020,6 1379,4 956,9 251,2 705,7 29,0 676,7 606,4 78,0 33,5 30,2 1.2
Okt. 3027,2 13929 950,6 247,7 702,9 29,3 673,6 606,4 77,3 33,4 30,1 3,1
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 - 4777 - 390 + 06 - 39,6 + 15 - 11,2 - 16 - 26 - 16,8
2012 Nov. + 12,2 + 25,0 - 10,0 - 5,9 - 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 + 19,7 - 18,8 - 19,0 + 02 + 05 - 02 0,8 - 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 - 16 - 02 - 02 + 13
Mai + 15,0 + 18,9 - 0,1 - 1,6 + 15 + 06 + 09 - 16 - 22 - 01 - 01 + 1,2
Juni + 14,6 + 6,4 + 11,3 + 12,2 - 09 - 06 - 03 - 11 - 20 - 01 - 00 + 141
Juli - 24,5 + 5,0 - 26,5 - 21,9 - 46 - 1,0 - 36 - 1.5 - 1,5 - 00 + 03 - 225
Aug. + 0,1 + 13,3 - 11,8 - 33 - 84 - 02 - 82 - 07 - 07 + 00 + 00 - 61
Sept. - 3,0 + 6,4 - 7.5 - 3,7 - 38 - 02 - 36 - 11 - 09 - 05 - 02 0,0
Okt. + 6,6 + 13,5 - 6,3 - 33 - 30 + 04 - 34 - 00 - 06 - 01 - 01 + 19
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 46,2 118,4 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 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 1319 741 57,8 5,0 52,8 3.3 1,2 32,6 5,8 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 52,1 133,44 76,0 57,4 5,5 51,9 3,5 1,2 32,3 58 2,1
Juni 194,8 54,0 135,9 78,9 57.1 5,5 51,5 3,5 1.3 32,0 58 0,5
Juli 189,8 49,2 135,7 78,5 57,2 5.1 52,1 3,6 1,3 32,0 5,8 0,3
Aug. 185,1 50,7 129,3 77,9 51,4 5.1 46,3 3,7 1,4 321 5,8 0,2
Sept. 184,4 49,5 129,9 78,9 51,0 5,1 45,9 3,7 1.4 31,2 58 0,8
Okt. 177,5 46,8 125,5 74,4 51,2 5,4 45,8 3,7 1.4 31,1 58 1.5
Veranderungen
2011 + 14,6 + 0,1 + 15,0 + 214 - 65 + 1.2 - 77 - 04 + 00 - 07 - 02 + 27
2012 + 2,2 + 2,9 - 1,6 + 2,7 - 43 + 07 - 50 + 07 + 01 - 14 - 01 + 01
2012 Nov. + 0,2 - 0,8 + 0,8 + 0,7 + 01 + 01 + 00 + 01 + 00 + 00 + 00 - 01
Dez. - 306 - 59 - 250 - 232 - 18 - 00 - 1.8 + 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 + 1,1
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 + 10 + 04 + 07 + 02 + 00 - 01 - 00 - 02
Juni + 4,6 + 2,0 + 2,5 + 2,8 - 03 + 00 - 03 + 0,0 + 01 - 02 - 00 - 1,6
Juli - 5,0 - 4,9 - 0,3 - 0,4 + 01 - 04 + 06 + 01 + 00 - 00 + 00 - 02
Aug. - 4,0 1,6 - 57 - 0,6 - 51 - 00 - 51 + 01 + 00 + 00 - 00 - 01
Sept. - 0,7 - 1.2 + 0,6 + 1,0 - 04 - 00 - 04 - 00 + 00 - 05 + 00 + 06
Okt. - 7,0 - 2,7 - 4,3 - 4,5 + 02 + 03 - 01 - + 0,0 - 01 + 00 + 07
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen 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 (MFls) 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 borsenfahige | 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 Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 27818 10583 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 93,9 2,9 29,5 80,5
2011 28770 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2012 2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2012 Nov. 2920,2 12611 956,1 281,8 674,3 27,8 646,5 609,8 93,3 2,3 25,9 104,6
Dez. 2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2013 Jan. 2908,2 1275,5 929,6 255,3 674,3 27,9 646,4 613,6 89,5 2,3 25,3 80,9
Febr. 2918,2 1285,6 931,9 259,7 672,1 27,7 644,5 613,4 87,3 2,3 24,8 95,8
Marz 29104 1280,8 932,9 261,3 671,5 27,2 644,4 611,2 85,5 23 24,6 93,0
April 2916,2 1293,0 930,2 261,9 668,4 271 641,3 609,0 83,9 2,3 24,4 93,3
Mai 2925,1 13113 924,8 256,0 668,8 27,3 641,5 607,3 81,7 2,3 24,4 94,7
Juni 29349 1315,7 933,3 265,9 667,4 26,6 640,7 606,2 79,7 2,3 24,3 110,4
Juli 29154 13256 907,0 2443 662,7 26,1 636,7 604,5 78,2 2,3 24,6 88,2
Aug. 28385 13222 835,1 177,0 658,1 241 634,0 603,8 77,5 2,3 24,6 11
Sept. 2 836,2 13299 827,0 172,3 654,7 23,9 630,7 602,7 76,6 2,3 24,5 0,4
Okt. 2849,7 1346,0 825,0 173,4 651,7 23,9 627,8 602,7 75,9 2,3 24,3 1.6
Veranderungen
2011 + 96,6 + 63,6 + 259 + 355 - 96 + 52 - 149 - 22 + 93 - 03 - 12 + 13,3
2012 + 40,1 + 1358 - 851 - 504 - 347 - 01 - 346 + 08 - 113 - 03 - 26 - 16,8
2012 Nov. + 12,0 + 258 - 109 6,6 4,3 - 02 4,0 - 08 - 21 + 03 - 03 - 05
Dez. - 159 - 53 - 141 - 135 - 05 0,3 - 02 + 47 - 12 - 01 - 01 - 2438
2013 Jan. + 4,2 + 19,8 - 121 - 129 + 08 + 05 + 04 0,9 - 26 - 00 - 05 + 10
Febr. + 9,9 + 10,1 + 2,2 + 4,4 - 22 - 03 - 19 - 02 - 22 - 00 - 05 + 15,0
Marz - 6,8 - 4,7 + 1.9 + 1,8 + 01 - 02 + 03 - 23 - 17 - 00 - 02 - 28
April + 58 + 125 - 2,9 + 0,2 - 31 - 00 - 31 - 22 - 16 + 00 - 02 + 02
Mai + 8,9 + 183 - 54| - 59 + 04 + 0.2 + 02 - 18 - 22 - 00 - 01 + 14
Juni + 10,1 + 44| + 8,8 + 9,4 - 06 - 06 - 00 - 11 - 21 + 01 - 00 + 15,7
Juli - 19,5 + 9,8 - 26,2 - 215 - 47 - 05 - 4.2 - 16 - 15 + 00 + 03 - 22,2
Aug. + 4,1 + 11,7 - 6,1 - 2,7 - 33 - 02 - 31 - 08 - 08 - 00 + 00 6,0
Sept. - 2,4 + 7,6 - 8,0 - 4,6 - 34 - 02 - 32 - 11 - 09 - 00 - 02 - 07
Okt. + 135 + 16,2 - 2,0 + 1.2 - 31 + 0.1 - 32 - 00 - 06 - 00 - 01 + 12
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2010 11244 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,4 80,5
2011 1156,5 374,8 758,9 222,9 536,0 9,4 526,7 5,6 17,3 2,5 20,3 94,0
2012 1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
2012 Nov. 11311 425,2 683,6 198,0 485,6 10,3 475,4 6,5 15,8 2,3 18,3 104,6
Dez. 1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
2013 Jan. 1109,2 428,0 658,5 175,7 482,8 10,7 472,2 6,6 16,0 2,3 17,8 80,9
Febr. 1112,0 427,9 661,5 181,0 480,5 10,9 469,6 6,8 15,9 23 17,3 95,8
Marz 1104,5 418,0 664,0 184,3 479,7 10,7 469,0 6,8 15,7 2,3 17,2 93,0
April 11089 424,0 662,5 185,6 476,8 1,1 465,8 6,9 15,5 2,3 17,0 93,3
Mai 1110,2 430,2 657,4 180,5 476,9 11,5 465,4 7.1 15,5 2,3 171 94,7
Juni 1116,9 426,8 667,6 192,0 475,6 11,4 464,2 7.2 15,3 2,3 171 110,4
Juli 1096,9 430,4 644,1 1721 472,0 11,6 460,4 7.3 15,2 2,3 17,4 88,2
Aug. 1013,2 417,2 573,4 106,0 467,4 10,0 457,4 7.4 15,3 2,3 17,5 11
Sept. 1013,2 4243 566,4 102,4 464,0 10,1 453,9 7.4 15,2 2,3 17,3 0,4
Okt. 1017,9 430,3 565,0 104,3 460,8 10,2 450,5 7.5 15,1 2,2 17,2 1,6
Veranderungen
2011 + 33,6 + 291 + 5,1 + 27,6 - 225 + 19 - 244 - 03 - 03 - 03 - 11 + 13,3
2012 - 373 + 42,6 - 796 - 392 - 404 + 11 - 415 + 09 - 12 - 02 - 21 - 16,8
2012 Nov. - 2,8 + 5,5 - 8,1 - 4,2 - 39 + 0.1 - 40 - 01 - 01 + 03 - 02 - 05
Dez. - 25,6 - 11,0 - 149 - 121 - 29 + 01 - 30 - 00 + 03 - 01 - 01 - 2438
2013 Jan. + 3,7 + 13,8 - 101 - 103 + 0,1 + 03 - 02 + 0,1 - 00 - 00 - 04 + 10
Febr. + 2,8 - 0,1 + 3,0 + 53 - 23 + 02 - 25 + 01 - 02 - 00 - 04 + 15,0
Mérz - 6,5 9,9 + 34| + 3,6 - 01 + 02 - 03 + 0,1 - 02 - 00 - 01 - 28
April + 44 + 63 - 19 + 10 - 29/ + 03] - 32/ + o1 - 02 + 00 - 02 + 02
Mai + 13 + 6,2 - 51 - 52 + 01 + 04 - 03 + 02 - ,0 - 00 + 0.1 + 14
Juni + 7,0 - 3,4 + 10,5 + 11,0 - 04 + 0,0 - 05 + 0.1 - 02 + 01 - 00 + 15,7
Juli - 200 + 3,6 - 235 - 198 - 37 + 02 - 38 + 01 - 01 - 00 + 03 - 222
Aug. 2,6 + 1,9 - 4,8 1.6 - 32 + 02 - 33 + 01 + 01 - 00 + 01 6,0
Sept. - 0,2 + 7,0 - 7.1 - 3,5 - 36 + 01 - 37 + 00 - 01 - 00 - 02 - 07
Okt. + 4,7 + 6,0 - 1.3 + 1.9 - 32 + 0.2 - 34 + 0,1 - 01 - 00 - 01 + 12
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-

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

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inldndischen 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 sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige 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 22,4 278,9 261,1 23,3 218,5 19,3
1798,7 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 2193 18,6
1814,9 881,1 853,0 152,5 572,8 127,7 28,2 267,4 252,0 17,2 216,5 18,3
1818,0 889,0 860,9 150,0 582,8 128,0 28,1 265,7 250,5 16,9 215,8 17,8
1818,5 895,2 867,4 155,4 582,9 129,2 27,9 263,0 247,8 16,7 213,6 17,5
1825,3 905,0 876,8 158,4 588,8 129,7 28,1 261,7 246,6 16,6 212,8 17,2
1822,9 905,6 877,3 156,7 593,1 127,4 283 260,6 245,5 16,4 212,9 16,2
1831,8 915,7 887,2 161,4 597,0 128,9 28,5 260,0 244,7 16,4 212,4 15,9
Veranderungen
+ 63,0 + 345 + 335 + 7.8 + 19,7 + 6,0 + 11 + 208 + 20,3 + 21 + 15,2 + 30
+ 773 + 932 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 27 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 7,6 + 12,1 + 11,5 + 2,2 + 7.4 + 1,8 + 0,5 - 0,4 - 0,1 - 02 + 0,0 + 01
+ 3,1 + 7,8 + 7,9 - 2,5 + 10,1 + 04 - 01 - 1,7 - 1,6 - 04 - 07 - 05
+ 0,5 + 6,2 + 6,5 + 54 + 0,0 + 11 - 02 - 2,7 - 2,6 - 02 - 21 - 03
+ 6,8 + 9,8 + 9,5 + 3,0 + 59 + 05 + 03 - 1,3 - 1,3 - 01 - 08 - 03
- 2,2 + 0,6 + 0,4 - 1,6 + 1,9 + 02 + 01 - 0,9 - 1,0 - 02 - 04 - 05
+ 8,8 + 10,2 + 9,9 + 4,7 + 4,0 + 1,2 + 02 - 0,7 - 0,8 - 01 - 05 - 03

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig 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 57 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 11,4 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
190,2 22,5 4,3 3,6 14,6 0,1 16,4 46,9 9,6 13,7 23,4 0,2 15,5
194,8 21,9 3,9 3,4 14,5 0,1 16,2 50,7 12,3 14,9 233 0,2 15,5
189,8 23,5 3,8 5,2 14,4 0,1 16,2 48,1 11,0 13,7 231 0,2 15,5
185,1 16,7 4,3 3,3 9,0 0,1 16,2 44,7 8,8 12,6 231 0,2 15,5
184,4 15,4 3.1 3,6 8,5 0,1 16,2 49,0 11,0 14,7 23,0 0,2 14,6
177,5 13,9 2,9 2,7 8,2 0,1 16,2 45,9 1,1 11,7 22,9 0,2 14,6
Veranderungen
+ 14,6 - 07 + 0,5 + 6,3 - 75 + 0,0 - 0.2 + 6,6 + 29 + 4,0 - 04 + 0,0 - 05
+ 22 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 27 - 11 - 00 - 09
+ 6,1 + 07 - 01 + 08 + 00 - - 00 - 27 - 24 - 03 - 00 + 0,0 - 00
+ 46 - 06 - 0, - 02 - 01 + 0,0 - 02 + 38 2,7 + 1,2 - 01 + 0,0 - 00
- 50 + 15 - 01 + 1,7 - 01 - - 00 - 26 - 13 - 1.2 - 01 + 0,0 + 0,0
- 40 - 68 + 05 - 19 - 54 + 0,0 + 0,0 - 34 - 22 - 11 - 01 + 0,0 + 0,0
- 07 - 13 - 12 + 04 - 05 - + 0,0 + 43 + 2.2 + 2,1 - 00 + 0,0 - 05
- 70 - 15 - 02 - 10 - 03 - 00 - - 31 + 00 - 30 - 01 + 0,0 - 01

* 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 offentlichen Haushalte,
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

die unter Unter




Deutsche Bundesbank

bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch

Monatsbericht
Dezember 2013
37°¢
IV. Banken
Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfé-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | ber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen 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 8,2 -| 2010
17,8 93,6 185,3 18,3 167,0 608,2 599,0 9,2 86,1 0,1 8,1 -1 2011
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7,6 —-| 2012
15,4 75,5 191,9 15,8 1761 600,2 589,9 10,3 66,2 0,0 7.2 —| 2013 Mai
15,2 74,0 191,7 15,2 176,5 599,0 588,7 10,3 64,4 0,0 7.2 - Juni
15,2 72,2 190,8 14,5 176,3 597,3 587,1 10,2 63,1 0,0 7.2 - Juli
15,1 71,0 190,6 141 176,5 596,4 586,2 10,2 62,2 0,0 7.1 - Aug.
15,1 69,9 190,7 13,9 176,8 595,3 585,2 10,1 61,4 0,0 7.2 - Sept.
15,3 69,1 190,9 13,6 177,2 595,2 585,2 10,1 60,8 0,0 71 - Okt.
Veranderungen
+ 05 + 8,0 + 129 + 33 + 95 - 1,8 - 11 - 07 + 95 - 00 - 01 —-| 2011
- 11 - 11,2 + 5,6 - 13 + 6,9 - 0,2 - 11 + 1,0 - 10,1 - 00 - 05 -] 2012
- 0,3 - 0,7 + 0,3 - 0,2 + 0,6 - 1,9 - 1,8 - 0,1 - 2,1 - 00 - 0,1 —| 2013 Mai
- 02 - 1.6 - 02 - 06 + 04 - 1,2 - 1,2 - 00 - 1,8 + 0,0 - 00 - Juni
- 01 - 1,7 - 10 - 07 - 03 - 17 - 16 - 01 - 13 + 0,0 - 01 - Juli
- 00 - 1,2 - 01 - 04 + 02 - 09 - 08 - 00 - 08 + 0,0 - 00 - Aug.
+ 0.1 - 11 + 0,2 - 03 + 04 - 11 - 1,0 - 0,1 - 08 - 00 + 0,0 - Sept.
+ 02 - 0,7 + 01 - 01 + 0,2 - 01 - 00 - 00 - 06 - 00 - 01 - Okt.

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.

Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-
schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) 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 5.9 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 1,4 0,8 0,0 | 2012
45,0 22,9 12,0 6,2 3,8 0,4 75.8 15,4 46,6 13,2 0,7 0,0 | 2013 Mai
43,4 21,8 11,4 6,3 3,9 0,4 78,8 16,0 49,1 131 0,7 0,0 Juni
41,9 20,4 11,2 6,3 4,0 0,4 76,4 14,0 48,4 13,3 0,7 0,0 Juli
46,1 23,6 11,9 6,5 4,1 0,4 77,7 14,0 50,1 12,8 0,7 0,0 Aug.
43,2 21,5 11,2 6,5 41 0,4 76,9 13,9 49,3 13,0 0,7 0,0 Sept.
41,7 20,1 10,9 6,6 41 04 75,9 12,7 49,0 13,4 0,7 0,0 Okt.
Veranderungen
+ 1,8 - 1,4 + 29 + 0,5 - 02 - 00 + 7,0 - 19 + 82 + 09 - 02 - 00 2011
+ 43 + 48 - 17 + 07 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 2,1 + 04 - 00 | 2012
+ 37 + 29 + 05 + 0,1 + 01 - + 44 + 0,1 + 34 + 09 + 01 - 2013 Mai
- 16 - 11 - 06 + 00 + 01 - + 29 + 07 + 24 - 01 + 00 - Juni
- 16 - 15 - 02 + 0,1 + 01 - 00 - 24 - 20 - 07 + 03 + 00 - Juli
+ 4,2 + 3,3 + 0,7 + 0,1 + 0,1 - + 1,9 + 0,1 + 1,7 + 0,2 + 0,0 - Aug.
- 29 - 21 - 07 - 00 - 00 - 00 - 08 - 01 - 08 + 0,1 + 00 - 00 Sept.
- 15 - 13 - 03 + 0,1 - 00 - - 10 - 1.2 - 03 + 05 + 00 - Okt.

Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;
siehe auch Anm. 3.
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IV. Banken

10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) 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 10,9 113,1 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
619,8 609,7 528,9 413,9 80,8 68,7 10,1 8,0 0,2 97,5 81,0 61,8 16,5
618,2 608,1 528,4 413,1 79,8 67,7 10,1 79 0,3 95,6 79,6 61,1 16,1
617,5 607,5 528,6 413,0 78,9 66,6 10,0 7.9 0,2 94,9 78,8 60,8 16,0
616,3 606,4 528,3 412,4 78,1 65,8 9,9 7,9 0,2 93,9 78,0 60,4 15,9
616,3 606,4 528,3 411,5 78,0 65,6 9,9 7,8 0,3 93,1 77,3 60,1 15,8
Veranderungen
- 24 - 26 + 1,3 + 0,2 - 39 - 43 + 0,2 + 0,1 + 94 + 9,3 + 4,0 + 0,2
+ 19 + 15 + 14,1 + 56 - 12,6 - 146 + 0,4 + 0,3 - 12,0 - 11,2 - 61 - 07
- 11 - 11 - 02 - 08 - X - , - 0,1 - 00 - 22 - 2,0 - 13 - 02
- 1,6 - 15 - 06 - 08 - 10 - Al - 0,1 - 00 - 19 - 1,5 - 08 - 04
- 08 - 07 + 02 - 01 - 09 - 10 - 01 - 0,0 - 08 - 07 - 02 - 00
- 11 - 11 - 03 - 06 - 08 - 09 - 00 - 00 - 10 - 09 - 05 - 01
- 01 - 00 + 00 - 08 - 01 - 01 - 00 - 00 - 08 - 06 - 03 - 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
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
1435,1 342,0 40,7 366,5 82,8 97,0 4,6 56,8 6.5 1281,4 0,7 0,6 43,9 1,5
13754 352,6 37,2 373,9 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
1209,2 3291 30,1 355,3 731 86,2 2,9 40,3 4,6 1082,7 0,3 0,2 37,6 11
1194,7 325,4 30,5 3521 76,5 90,4 3,0 41,4 4.8 1062,9 0,2 0,2 37,2 1,1
1191,1 324,9 29,5 353,7 78,9 91,9 2,8 40,1 4,7 1059,1 0,2 0,2 37,4 11
1185,6 322,9 28,6 350,8 74,5 89,2 2,6 39,1 4,5 1057,3 0,2 0,2 38,3 1,1
1176,3 319,2 29,8 347,5 72,1 88,9 2,7 38,0 4,7 1049,5 0,6 0,2 37,4 11
Veranderungen
- 590 + 10,6 - 52 + 84 - 75 - 21| - 1.6] - 29 - 20| - 540 - 00 - 02 - 08 - 00
- 11,0 - 74 - 63 - 12,0 - 16,4 - 195 - 0| - 23 - 03] - 892 + 03 - 01 - 4,6 - 05
- 80 - 25 - 00 + 08 + 20 + 26| + , - 17 03] - 88 - 00 - 00 + 0,0 - 00
- 146 - 37 + 04 - 32 + 34 + 41 + 01 + 11 + 01) - 198 - 00 - 00 - 03 -
- 3,6 - 06 - 10 + 1,7 + 24 + 16| - 02| - 1.3 - 01 - 3,9 - 00 - 00 + 0,2 -
- 55 - 19 - 10 - 30 - 45 - 28] - 02| - 10 - 02 - 18 + 0,0 + 00 + 09 - 00
- 93 - 37 + 1,2 - 33 - 24 - 031 + 3 - 1.2 + 021 - 78 + 03 + 0,0 - 09 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

schaltet. Die Ergebnisse fir 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

Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige 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
22 204,2 43,6 0,0 17,2 21,8 80,8 17,0 17,0 1,5 22,2 145,4 5,8 4,2 9,0 8,1
22 204,2 43,1 0,0 171 21,6 81,5 17,0 16,9 1,5 21,6 145,8 57 4,2 9,0 8,0
22 204,1 43,2 0,0 17,3 21,4 81,8 16,9 16,9 1.5 21,6 146,0 57 4,2 9,0 8,5
Private Bausparkassen
12 144,7 26,1 0,0 10,6 14,9 63,9 14,6 8,6 1,0 18,7 96,2 57 4,2 6,0 53
12 144,4 25,7 0,0 10,6 14,8 64,4 14,6 83 1.1 18,0 96,6 5,6 4,2 6,0 53
12 1441 25,8 0,0 10,7 14,7 64,6 14,5 8,1 11 18,0 96,6 5,5 4,2 6,0 5,5
Offentliche Bausparkassen
10 59,5 17,5 0,0 6,6 6,9 16,9 2,3 8,4 0,5 3,5 49,2 0,1 - 3,0 2,8
10 59,8 17,5 0,0 6,6 6,8 171 2,3 8,6 0,5 3,6 49,3 0,1 - 3,0 2,8
10 60,0 17,5 0,0 6,6 6,7 17,2 2,3 8,7 0,5 3,6 49,4 0,1 - 3,0 2,9
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
2,3 0,0 0,6 4,1 2,5 3,5 1,5 0,3 0,6 0,3 1,5 14,8 8.2 0,9 0,0
2,3 0,0 0,5 3,9 2,3 3.4 1.3 0,3 0,5 0,3 1.6 14,7 8.2 0,9 2,4 0,0
2,3 0,0 0,6 3,9 2,5 3,6 1.5 0,4 0,6 0,3 1.6 14,5 8.2 0,9 0,0
Private Bausparkassen
1.5 0,0 0,3 2,9 1.6 2,6 1.1 0,3 0,4 0,2 1.1 9,8 4,5 0,6 0,0
1,6 0,0 0,3 2,8 1,6 2,5 0,9 0,2 0,4 0,2 1,2 9,8 4,5 0,7 1,6 0,0
1.5 0,0 0,3 2,8 1.8 2,7 1.1 0,3 0,4 0,3 1,2 9,7 4,5 0,7 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.2 0,8 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 5,0 3,7 0,3 0,0
0,8 0,0 0,2 1.1 0,8 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,9 3,7 0,3 0,8 0,0
0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,4 4,8 3,7 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 2226,3 591,4 564,8 232,0 332,8 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 1231 940,4 671,8
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
55 208| 20033 534,1 518,7 160,6 358,2 15,3 595,4 468,8 13,0 455,7 126,6 873,8 613,0
55 207 1909,3 528,0 512,8 162,1 350,6 15,2 563,0 446,7 12,8 433,9 116,3 818,3 605,9
54 206 1845,8 511,4 497,0 156,7 340,3 14,5 540,5 431,2 12,0 419,2 109,3 793,9 544,3
54 206 1812,6 506,8 492,3 147,6 344,6 14,6 533,5 422,8 12,2 410,6 110,7 772,3 508,3
54 207 1720,0 471,0 457,5 143,2 314,3 13,6 560,5 449,8 121 437,7 110,7 688,4 492,6
Veranderungen
+ 1 - 3| + 569 - 46| + 32 - 329 + 36,2 - 79| - 689| - 409 - 43| - 36,7 - 280| + 1304 + 251,0
- 2 + 1| - 2618 - 457| - 41,0 - 19,6 - 21,4 - 47 - 869 - 730 - 64 - 66,7 - 13,9| - 1293 - 213,2
- - 10 + 279| + 124 + 11,7 + 3,1 + 86 + 07| + 209| + 182 - 13 + 195 + 27| - 54 - 381
- - - 141} - 169 - 171 - 16,8 - 03 + 02) + 11,5] + 14,2 - 10} + 153| - 28| - 87 + 17,2
- - - 61,2} - 13,7} - 141 - 35 - 10,6 + 04] - 61| - 85 + 01} - 87| + 25| - 415 - 141
- -2 + M3 + 41| + 41 + 0,6 + 35 + 00| + 44| + 90 - 1,00 + 101 - 46| + 327 + 195
- + 1) - 315 - 40} - 38 - 25 - 13 - 03| + 168| + 107 - 06| + 11,3 + 61| - 443 - 433
- - 1| - 898 - 40| - 39 + 1,6 - 54 - 01| - 305| - 206 - 02| - 204| - 99| - 553 - 71
-1 - 1| - 540| - 120 - 11,4 - 54 - 6,0 - 06} - 179 - 11,7 - 08) - 109| - 63| - 240 - 61,6
- - - 365 - 58| - 58 - 91 + 3,2 + 00 - 89| - 100 + 02} - 103 + 11| - 21,8 - 36,0
- + 11 - 8291 - 30,11 - 292 - 44 - 24,7 - 091 + 3031 + 296 - 011 + 2981 + 071 - 831 - 157
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 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 4446 188,8 156,6 91,1 65,5 32,1 201,5 158,3 28,5 129,8 43,3 54,3 -
35 83 438,4 193,0 161,6 96,5 65,1 31,4 196,2 154,3 28,9 125,4 41,9 49,2 -
34 81 436,5 189,5 158,7 94,8 63,9 30,8 193,9 153,7 28,4 125,3 40,1 53,1 -
33 78 430,7 190,0 159,2 97,3 61,9 30,8 187,8 148,6 28,6 119,9 39,3 52,8 -
33 78 435,0 193,9 163,3 97,8 65,5 30,6 187,4 148,2 28,5 119,7 39,2 53,7 -
32 77 430,6 190,9 159,9 97,8 62,2 31,0 187,8 149,6 28,3 121,3 38,2 51,9 -
Veranderungen
- 2 - 6 -20,1 - 12,2 - 72 - 35 - 37 - 50 - 96 - 55 - 21 - 34 - 40| + 16 -
- - 4 -18,2 - 99 - 59 - 08 - 51 - 41 - 52 - 23 - 50| + 27 - 29| - 31 -
- - -12,4 - 34 - 41 - 1,8 - 24 + 0,7 - 74 - 72 - 07| - 65 -02| - 16 -
- - - 13 - 1.8 - 08 + 08 - 1,7 - 10 + 06 - 01 - 02] + 01 + 07| + 00 -
- - + 9,4 - 04 - 03 + 1,8 - 21 - 01 + 75 + 80 - 03] + 83 - 05| + 23 -
- - - 93 - 49 - 45 - 43 - 02 - 04 - 34 - 38 - 09} - 29 + 04, - 10 -
- - - 62 + 42 + 49 + 54 - 05 - 07 - 53 - 39 + 04| - 43 - 14| - 51 -
-1 - 2 - 1,6 - 33 - 27 - 1,7 - 10 - 06 - 22 - 04 - 04| + 00 - 18] + 38 -
-1 - 3 - 4,6 + 11 + 1,0 + 25 - 15 + 0,2 - 55 - 46 + 02| - 48 - 09| - 02 -
- - + 4,0 + 3,7 + 4,0 + 0,6 + 3,4 - 03 - 06 - 05 - 01} - 04 - 01} + 09 -
-1 -1 - 3.2 - 22 - 27 - 01 - 27 + 0,6 + 08 + 17 - 021 + 20 - 091 - 1,8 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verdnderungen 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

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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
1131,3 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 5,7 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7| 2010
1179,6 814,0 406,6 407,4 365,6 359 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
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 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
1079,0 692,0 3388 353,2 387,0 28,7 21,6 71 358,3 140,3 41,0 743,0 614,7 Mai
10124 675,9 351,9 324,0 336,5 27,8 21,2 6,5 308,7 133,5 40,7 722,8 603,3 Juni
10081 651,8 323,6 328,2 356,4 27,8 21,4 6,4 328,6 1343 40,1 663,2 544,5 Juli
1010,3 652,1 324,2 327,8 358,3 24,2 19,0 5,2 3341 125,7 40,1 636,4 528,9 Aug.
940,7 603,9 315,4 288,5 336,8 26,4 21,7 4,7 310,4 125,1 39,9 614,3 502,5 Sept.
Veranderungen
+ 27,0 + 501| + 84| + 41,7 - 231| - 90| - 8,9 - 00| - 142 - 458 + 3,9 + 71,9 + 231,5| 2011
- 114,6| - 80,1 - 353| - 448| - 345 - 1,31 - 34 + 21 - 332 - 143 + 1,4 - 1343 - 209,4| 2012
+ 457| + 32| - 196 + 228| + 425| + 07| + 1,0 - 02| + 418 + 13| + 0,2 - 19,2 - 33,0/ 2013 Jan.
- 17,7 - 240| - 43| - 197| + 63| - 6,0 - 6,2 + 02| + 122 + 11,9 + 0,8 - 9,1 + 19,6 Febr.
- 390 - 06| - 73| + 67| - 384| + 1.1 + 13 - 03| - 394 - 29| + 0,3 - 19,7 - 4,3 Marz
+ 221 - 40| - 81| + 411 + 261 - 01| + 0,1 - 03| + 262 - 19| - 0,2 + 21,3 + 9,9 April
+ 11,4 - 105| + 68| - 173| + 218| - 1.7 - 1.6 - 01| + 235 + 50| - 0,1 - 47,8 - 48,4 Mai
- 638| - 146| + 130} - 27,7 - 492| - 09| - 0,3 - 06| - 483 - 68| - 0,3 - 18,9 - 11,4 Juni
+ 19| - 208| - 283 + 75| + 227| + 00| + o1 - o1| + 226/ + 08/ - 05| - 561 - 58,8 Juli
+ 02| - 06| + 06| - 1.3 + 08| - 36| - 2,4 - 12| + 4,4 - 86| - 0,0 - 28,2 - 15,6 Aug.
- 6261 - 4411 - 88l - 3531 - 1851 + 221 + 2,7 - 051 - 207 - 061 - 0,2 - 19,4 - 26,4 Sept.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
387,4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 135,3 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 -1 2011
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 249 321 44,9 -1 2012
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 —| 2012 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 41 128,1 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
340,1 189,5 111,0 78,6 150,6 22,0 17,7 4,3 128,6 23,7 32,6 41,9 - Mai
3415 190,0 108,8 81,2 151,4 20,5 16,2 4,3 130,9 23,1 32,1 39,8 - Juni
336,8 188,4 109,8 78,6 148,4 21,4 17,3 4.1 1271 22,5 31,8 39,6 - Juli
341,8 191,8 112,4 79,3 150,0 22,5 18,4 4,1 127,6 22,4 32,0 38,8 - Aug.
337,3 195,4 114,8 80,6 141,9 21,2 17,2 4,0 120,7 22,1 32,0 39,1 - Sept.
Veranderungen
- 125 + 71 + 60 + 11 - 19,6 - 4,2 - 3,8 - 04| - 153 - 38 - 10 - 2,8 - 201
- 19,6 - 213 - 22,0 + 07 + 1,7 - 4,7 - 2,0 - 27| + 6,4 - 02 + 13 + 0,3 -| 2012
- 104 - 11,0 - 438 - 62 + 06 + 0,2 + 0,3 - 01 + 0,4 - 06 + 0.2 - , —| 2013 Jan.
- 1,0 - 18 - 25 + 06 + 09 + 0,1 + 0,1 + 00| + 0,8 + 0.2 + 06 - 1.1 - Febr.
+ 9,1 + 572 + 2, + 2,6 + 39 - 0,0 - 0,1 + 00| + 39 - 00 - 05 + 0,9 - Marz
- 9,1 - 52 - 14 - 38 - 39 - 0,0 + 0,0 - 00| - 3,9 - 06 + 0,3 + 0,1 - April
- 5,1 - 52 - 33 - 18 + 0,1 - 0,2 - 0,4 + 02| + 0,3 - 02 - 01 - 0,8 - Mai
+ 1.7 + 07 - 21 + 28 + 10 - 1,5 - 1.5 - 00| + 2,5 - 06 - 05 - 2,1 - Juni
- 36/ - 12| + 10 - 22| - 24 + 09| + 11| - 02/ - 33 - 06/ - 03] - 01 - Juli
+ 4,7 + 33 + 2,7 + 0,6 + 1,4 + 11 + 11 - 00| + 0,3 - 01 + 0,3 - 0,9 - Aug.
- 3,4 + 4.2 + 24 + 18 - 76 - 1,3 - 1.3 - 001 - 6,3 - 03 - 01 + 0,5 - Sept.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldverschreibungen.
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenféhige Schuld-

Anleihen

und

3

Einschl.

eigener  Schuldver-

verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe
Tabelle IV.2, FuRnote 1.
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Durchschnitt
im Monat 1)

1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.

Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)

2013 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov. p)
Dez. p)

2013 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov. p)
Dez. p)

V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998
— gemaf 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 (iber 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)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Guthaben der Kre-
ditinstitute auf
Girokonten 5)

Uberschuss-
reserven 6)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

10535,0
10577,9
10554,5

10 494,9
10541,8
104227

104233
10379,0

2767 454
2770 161
2767 670

2 754 066
2758 601
2 749 459

2759 639
2741870
2743933

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfiilllungsperiode 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

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

105,4
105,8
105,5

Darunter: Deutschland (Mio €)

27 675
27702
27 677

27 541
27 586
27 495

27 596
27 419
27 439

0,5
0,5
0,5

0,5
0,5
0,5
0,5

180
180
180

180
179
178

178
177
177

27 494
27 521
27 496

27 361
27 407
27 317

27 419
27 241
27 262

Verbindlichkeiten, fur die gemé&R 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-

100 324
97 004
96 958

87 020
88737
92 920

78 384

2173
195,0
181,4

165,1
169,6
164,7

1411

72 830
69 483
69 462

59 659
61330
65 603

50 965

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

o oo

o =

nung der Europaischen Zentralbank uUber 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.



Gutschriftstag

2013 6.
13.
20.
27.

4. Dez.
Dez.

11.

2013 31.

13.
28.

11.

Okt.

Durchschnitt
im Monat

2013 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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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- gemal geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz |satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat ~ |Festsatz |satz fazilitat Giiltig 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 4,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2004 1. Jan. 1,1412009 1. Jan. 1,62
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 1,13 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 1,17
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2012 1. Jan. 0,12
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,7512013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli 512013 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
89524 89 524 0,50 - - - 7
87 744 87 744 0,25 - - - 7
86 881 86 881 0,25 - - - 7
97 210 97 210 0,25 - - - 7
94 625 94 625 0,25 - - - 7
98 495 98 495 0,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
1930 1930 2) - - - 91
3194 3194 0,25 - - - 28
5926 5926 2 . - - - 91
10 143 10 143 0,25 - - - 35

* 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

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% 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
0,08 0,08 0,08 0,07 0,06 0,06 0,08 0,11 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
0,09 0,09 0,10 0,10 0,11 0,14 0,10 0,13 0,22 0,34 0,53
0,08 0,09 0,10 0,10 0,11 0,16 0,10 0,13 0,23 0,34 0,54
0,08 0,08 0,09 0,10 0,11 0,16 0,10 0,13 0,22 0,34 0,54
0,09 0,09 0,09 0,11 0,13 0,17 0,10 0,13 0,23 0,34 0,54
0,10 0,11 0,11 0,11 0,11 0,12 0,11 0,13 0,22 0,33 0,51

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank

satz flr Tagesgelder im

Interbankengeschaft, der von Reuters verdffentlicht

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 Europaischen Zentralbank auf der Basis effek-
tiver Umsatze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnitts-

wird. 2 EONIA Swap Index: Seit 20. Juni 2005 von Reuters veréffentlichter Referenz-
zinssatz flr 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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VI. Zinssatze

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Okt. 1,66 127 314 2,20 228 315 0,91 87278 3,38 21082
Nov. 1,61 124114 2,18 227 048 0,86 84 081 3,36 21367
Dez. 1,57 121 482 2,16 228 742 0,78 81 845 3,33 21289
2013 Jan. 1,51 118 094 2,13 227 465 0,72 79 925 3,31 21296
Febr. 1,47 115772 2,11 226 984 0,69 79 483 3,30 21367
Marz 1,43 112731 2,10 226 940 0,64 79 303 3,30 21000
April 1,38 110618 2,09 226 550 0,60 80 849 3,25 20 869
Mai 1,35 108 839 2,06 225 847 0,58 78 814 3,23 20 652
Juni 1,30 106 091 2,04 225027 0,57 77 887 3,23 20 352
Juli 1,22 103 026 2,03 224111 0,55 79 887 3,16 20 464
Aug. 1,16 101 003 2,02 223993 0,52 80 986 3,14 20 406
Sept. 1,12 99 322 2,01 223 867 0,53 79 626 3,11 20 467
Okt. 1,07 97 939 2,00 223989 0,50 80517 3,11 20510
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-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Okt. 3,50 5351 3,47 29 062 4,30 951 931 7,88 62 816 5,19 75715 5,29 314779
Nov. 3,48 5334 3,44 29210 4,28 955 995 7,60 61696 5,16 75919 5,27 313 967
Dez. 3,43 5411 3,41 29153 4,26 957 142 7,77 63 468 5,13 75716 5,25 310974
2013 Jan. 3,35 5441 3,39 29130 4,23 956 829 7,64 60 580 5,22 76 521 5,22 310 092
Febr. 3,32 5358 3,37 28 985 4,21 957 811 7,56 60 776 5,22 75576 5,21 310001
Marz 3,32 5380 3,34 28892 4,19 959 296 7,59 61732 519 75792 5,19 308 862
April 3,35 5429 3,31 28943 4,17 960 434 7,57 60 887 5,17 76 405 5,17 309418
Mai 3,34 5513 3,28 28 887 4,15 962 645 7,51 60 234 5,15 76 791 5,15 309 610
Juni 3,33 5484 3,26 28 964 4,12 965 019 7,56 61368 5,13 76 634 5,14 308 931
Juli 3,28 5653 3,22 28977 4,09 968 047 7,53 59 608 512 77 021 5,12 309 175
Aug. 3,25 5525 3,20 28 947 4,07 971 598 7,49 58961 5,10 77 302 5,10 309 848
Sept. 3,29 5599 3,18 29073 4,05 973 595 7,64 61183 5,08 77 444 5,08 308 292
Okt. 3,23 5786 3,15 29 061 4,02 976 282 7,64 59 079 5,07 77 627 5,06 308 892
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Okt. 3,19 137 982 3,13 125 803 3,46 577 814
Nov. 3,16 138 994 3,10 126 756 3,44 580 329
Dez. 3,17 134186 3,03 126718 3,41 579 210
2013 Jan. 3,10 133611 3,02 126 056 3,36 579 904
Febr. 3,11 136 265 3,01 125 664 3,34 581316
Mérz 3,14 138 467 3,00 125754 3,33 580 544
April 3,13 135048 2,96 125073 3,32 582 836
Mai 3,09 135 366 2,93 125 949 3,31 583 258
Juni 3,14 136 903 2,92 124 651 3,30 582718
Juli 3,10 133 507 2,89 125709 3,29 583 497
Aug. 3,05 132912 2,87 125 631 3,28 581 882
Sept. 3,12 135 674 2,87 123701 3,28 580 155
Okt. 3,08 133 001 2,86 124 631 3,27 581 070

* 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 fir den jeweils aktuellen Termin sind stets als
vorldufig 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

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 €
0,61 815493 1,07 10 129 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 881098 0,82 7 485 1,47 868 1,53 1545 0,90 528 835 1,21 81737
0,44 888 922 0,77 6939 1,41 633 1,46 1345 0,87 528 594 1,18 80 868
0,43 895 155 0,74 8578 1,26 765 1,37 1475 0,86 527 971 1,14 79 828
0,42 904 740 0,75 7 310 1,17 546 1,36 1130 0,85 528 142 1,12 78 869
0,41 905 457 0,73 7 130 1,16 586 1,45 1237 0,85 527 842 1,09 78 103
0,40 915 399 0,72 7 685 1,06 783 1,44 1553 0,82 527 870 1,06 78 030
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 €
0,26 300920 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 308618 0,19 23572 0,74 508 1,53 202
0,17 300393 0,21 14370 0,60 408 1,21 247
0,16 305 708 0,20 15 631 0,96 460 1,60 538
0,16 312 892 0,17 16 639 0,73 516 1,62 191
0,16 318 355 0,17 17 489 0,72 463 1,38 224
0,16 321180 0,15 18 642 0,71 381 1,48 277

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 €
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 3726 3,62 864 2,91 2318 2,04 2 255 3,80 670 2,88 1325
1,84 4485 3,65 886 2,81 2651 2,01 2768 3,85 657 2,76 1497
1,92 5623 3,30 1332 3,01 3583 2,20 3201 3,41 999 3,00 2019
1,93 4052 3,55 961 3,03 2398 2,04 2 464 3,75 628 2,97 1568
1,93 4695 3,56 900 3,03 2472 2,08 2756 3,67 669 2,96 1331
1,85 5116 3,48 1047 3,09 2141 2,05 2979 3,62 760 3,04 1271

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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noch: Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
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-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7 zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2012 Okt. 6,37 6,10 5362 4,13 707 5,10 2374 7,74 2281
Nov. 6.30 5,98 4977 4,63 744 4,98 2229 7,61 2004
Dez. 5,99 573 3747 3,88 556 4,90 1766 7,48 1425
2013 Jan. 6,72 6,47 5140 4,85 508 5,22 2314 8,08 2318
Febr. 6,54 6,23 4781 4,61 620 5,10 2161 7,95 2000
Marz 6,33 6,15 5186 4,56 488 5,00 2503 7,81 2195
April 6,30 6,18 5658 4,89 554 4,94 2725 7,91 2379
Mai 6,39 6,29 5325 5,60 697 5,00 2401 7,89 2227
Juni 6,41 6,29 5396 5,46 618 5,03 2399 7,77 2379
Juli 6,52 6,42 5990 5,28 480 5,15 2708 7,84 2 802
Aug. 6,44 6,34 5253 5,40 554 5,09 2288 7,73 2411
Sept. 6,40 6,32 4759 5.79 379 5,02 2195 7,71 2185
Okt. 6,40 6,33 5232 5,95 504 5,02 2417 7,77 231
darunter: besicherte Kredite 12
2012 Okt. . 3,75 409 2,57 152 5,25 139 3,51 118
Nov. . 3,88 358 2,98 140 5,28 14 3,56 104
Dez. . 3,81 294 2,92 100 5,01 103 3,40 91
2013 Jan. . 4,00 271 3,06 57 5,01 1M 3,42 103
Febr. . 3,56 426 2,90 239 4,93 116 3,56 71
Marz . 4,10 278 3,43 49 4,70 140 3,52 89
April 3,92 316 2,96 60 4,55 165 3,40 91
Mai 3,95 273 3,19 41 4,57 141 3,32 91
Juni . 4,15 274 3,65 43 4,66 155 3,41 76
Juli . 4,09 334 3,27 60 4,74 171 3,48 103
Aug. . 4,16 259 3,49 44 4,69 137 3,60 78
Sept. 4,28 246 3,47 33 4,67 143 3,87 70
Okt. 4,37 250 3,63 38 4,70 146 4,07 66
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-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2012 Okt. 2,96 2,88 17 328 2,87 2 600 2,62 2243 2,84 7027 3,06 5458
Nov. 2,92 2,84 16 415 2,86 2122 2,54 2415 2,82 6 400 2,99 5478
Dez. 2,91 2,82 14190 2,88 2222 2,55 1747 2,78 5776 2,94 4445
2013 Jan. 2,86 2,79 17 268 2,79 3178 2,51 2 236 2,75 7138 3,00 4716
Febr. 2,86 2,79 14 470 2,80 2124 2,44 1802 2,74 6100 3,00 4444
Marz 2,87 2,81 15 659 2,75 2291 2,54 2045 2,77 6235 2,99 5088
April 2,90 2,83 18 191 2,87 2 887 2,50 2364 2,74 7 590 3,08 5350
Mai 2,79 2,7 15 740 2,91 2281 2,38 2004 2,64 6498 2,84 4957
Juni 2,7 2,64 16 804 2,79 2317 2,31 2054 2,57 6758 2,78 5675
Juli 2,78 2,71 21404 2,80 3304 2,39 2727 2,67 9161 2,85 6212
Aug. 2,87 2,79 16 749 2,81 2302 2,45 2166 2,74 7027 2,97 5254
Sept. 2,92 2,86 15 567 2,86 2 266 2,46 2017 2,82 6594 3,07 4690
Okt. 2,97 2,89 17 153 2,75 3065 2,53 2373 2,91 7 044 3,14 4671
darunter: besicherte Kredite 12
2012 Okt. . 2,82 8239 2,67 1071 2,54 1132 2,80 3420 3,03 2616
Nov. . 2,77 7 508 2,80 834 2,46 1055 2,75 3049 2,92 2570
Dez. . 2,72 6729 2,65 976 2,40 888 2,7 2777 2,90 2088
2013 Jan. . 2,71 7 856 2,63 1244 2,44 1153 2,68 3320 2,97 2139
Febr. . 2,73 6711 2,58 824 2,34 919 2,7 2873 2,98 2095
Marz . 2,7 7343 2,56 929 2,34 1012 2,70 2980 2,95 2422
April . 2,79 8 545 2,73 1170 2,39 1181 2,66 3591 3,16 2 603
Mai . 2,61 7361 2,69 907 2,23 998 2,58 3117 2,80 2339
Juni . 2,53 8137 2,49 958 2,18 1039 2,51 3326 2,70 2814
Juli . 2,60 10324 2,65 1236 2,27 1392 2,58 4 435 2,76 3261
Aug. . 2,69 7910 2,51 979 2,33 1045 2,68 3307 2,91 2579
Sept. . 2,76 7391 2,65 860 2,36 1045 2,76 3193 2,99 2293
Okt. . 2,84 8293 2,64 1219 2,49 1268 2,87 3471 3,09 2335

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie cherungen, beinhaltet.



Erhebungs-
zeitraum

2012 Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Erhebungs-
zeitraum

2012 Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

2012 Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

VI. Zinssatze

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2013

47°

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 €
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 72 271 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
9,50 46 126 9,52 39588 14,65 4127 4,32 69 789 4,34 69 530
9,55 44772 9,51 38 381 14,58 4136 4,30 66 621 4,31 66 406
9,44 44 307 9,49 37 586 14,60 4183 4,22 66 681 4,24 66 472
9,48 46 647 9,54 39833 14,63 4254 4,31 69 234 4,33 68 982
9,43 44729 9,44 37 965 14,63 4258 4,26 66 758 4,28 66 504
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 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 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
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 4 465 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 7360 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 33009 2,77 1239 2,52 4020
2,97 7 849 3,62 9