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Starkes erstes
Quartal

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Fir das erste Vierteljahr 2014 zeichnet sich in
Deutschland eine erhebliche Verstarkung des
gesamtwirtschaftlichen Expansionstempos ab.
Dabei wird die zyklische Belebung voruberge-
hend durch positive Witterungseinflisse ver-
starkt. Bereits im letzten Quartal des Jahres
2013 durfte die konjunkturelle Grundtendenz
die ausgewiesene Wachstumsrate des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) von saison- und kalender-
bereinigt 0,4% gegenlber dem Vorquartal
ubertroffen haben. Darauf deuten die Zunahme
der realen Bruttowertschépfung um 0,7% und
der Endnachfrage um 1,1% gegenuber dem
Vorzeitraum hin. Zudem wurden inzwischen
wichtige Konjunkturindikatoren wie die Indus-
trieproduktion und die Erzeugung des Bauge-
werbes fur das vierte Quartal nach oben revi-
diert. Der aufwartsgerichtete Trend bei den
industriellen Auftragen, die fir das erste Vier-
teljahr sehr optimistischen Produktionserwar-
tungen, welche fUr Januar bereits bestatigt
wurden, sowie die stetig verbesserte Lage-
beurteilung der gewerblichen Wirtschaft lassen
fur das erste Vierteljahr ein sehr starkes BIP-
Wachstum erwarten. Der positive Witterungs-
einfluss in den ersten beiden Monaten des Jah-
res zeigt sich besonders deutlich in der saison-
bereinigt kraftig erhohten Bauproduktion fir
Januar und dem laut ifo Konjunkturumfrage
aufsergewdhnlich niedrigen Grad der witte-
rungsbedingten Behinderungen im Bauhaupt-
gewerbe. Die saisonbereinigte BIP-Wachstums-
rate fUr das zweite Vierteljahr wird hingegen
schon allein wegen des in Folge des sehr mil-
den Winterwetters angehobenen Niveaus des
ersten Vierteljahres erheblich geringer ausfal-
len. Zudem haben sich die Erwartungen der
gewerblichen Wirtschaft etwas ermafigt.

Deutsche Bundesbank

Industrie

Die industrielle Erzeugung Ubertraf im Januar
2014 den nach oben korrigierten Stand des Vor-
monats saisonbereinigt zwar lediglich um %4%.
GegenUber dem Jahresschlussquartal 2013 er-
gab sich aber ein deutlicher Anstieg um 1%2%.
Die Produktion von Investitionsgltern wurde
kraftig um 2% ausgeweitet. Der Ausstols von
Vorleistungsgutern nahm ebenfalls merklich zu
(+1%%). Die Erzeugung von Konsumgutern
expandierte geringfugig (+ ¥4%),.

Die Auftragseingange der deutschen Industrie
haben im Januar saisonbereinigt deutlich um
1%% gegenlUber Dezember zugenommen.
Vorleistungsguter verzeichneten einen Anstieg
um 1%2%. Bei Investitionsgutern belief sich das
Plus auf 2% und bei Konsumgutern auf 6%,
wobei sich die Mehrnachfrage vor allem auf
pharmazeutische Produkte bezog. Der Vor-
quartalsstand wurde im Mittel insgesamt um
134% Ubertroffen. Dabei kamen aus dem Aus-
land starkere Impulse als aus dem Inland. Aus-
schlaggebend dafir war der Orderzufluss aus
Drittlandern mit einer Zunahme um 6%%. Die
Auftrage aus dem Euro-Raum verringerten sich
zwar um 434%. Dies hing jedoch mit einem ge-
ringeren Volumen der Bestellungen im Bereich
der Luft- und Raumfahrtindustrie zusammen,
die ursprunglich aus Drittlandern stammen,
aber innerhalb des europaischen Produktions-
verbundes weitergereicht werden, und die ge-
nerell stark schwanken. Ohne den sonstigen
Fahrzeugbau hielt sich die Nachfrage aus dem
Euro-Gebiet auf dem erhohten Niveau des Vor-
quartals.

Die Umsatze in der Industrie expandierten im
Januar gegenuber Dezember saisonbereinigt
um 234% und im Vergleich zum Mittel des vier-
ten Quartals um 3%%, wobei die Absatzstei-
gerung im Inland mit 2% hinter der des Aus-
lands mit 4%2% zurlckblieb. Vor allem in Dritt-
landern konnten die Umsatze ausgeweitet wer-
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2013 2. Vj.
3.Vj.
4. Vj.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2013 2. Vj.
3. V.
4. Vj.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2013 2. Vj.
3.Vj.
4. Vj.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2013 2. Vj.
3. V.
4. Vj.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

2013 2. Vj.
3. V.
4.Vj.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

Auftragseingang (Volumen); 2010 = 100

Industrie

insgesamt

104,7
106,5
107,9
108,8
108,6

109,9

Produktion;

Industrie

insgesamt

davon:
Inland
99,9

102,5
101,9

103,2
102,0

103,6
2010 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
273,45 225,37
274,03 224,68
278,69 225,79

93,40 75,33
92,52 74,24
94,52 77,31

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen 1

Anzahl in 1000
41799 429
41 867 428
41 946 436
41973 442
42013 443

444

Preise; 2010 = 100

Einfuhr-
preise

105,6
105,5
105,2

105,3
104,8

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

106,8
106,6
106,7
106,8
106,6
106,6

Ausland

108,6
109,7
112,6

13,3
1139

115,0

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

Saldo

48,08
49,35
52,90

18,07
18,28

17,21

Arbeits-
lose

2949
2952
2 966

2956

2928
2914

Bau-
preise 2)

107,7
108,2
108,4

Bauhaupt-
gewerbe

11,5
110,2
13,3

115,2
114,7

Bau-
gewerbe

Arbeits-
losen-
quote
in %

Ver-
braucher-
preise

105,5
106,1
106,1
106,1
106,3
106,4

* 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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den (+ 634%). In den Euro-Landern gab es nur
ein moderates Plus (+1%%). Die Warenausfuh-
ren erhohten sich im Januar gegentber Dezem-
ber dem Wert nach saisonbereinigt stark
(+2%%). Verglichen mit dem Jahresschluss-
quartal ergab sich ebenfalls ein kraftiges Plus
(+ 1349%). Der Wert der Importe legte im Januar
gegenuber dem Vormonat sogar um 4%% zu,
und der Stand des letzten Vierteljahres wurde
deutlich Ubertroffen (+ 234%).

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe hat im Januar
2014 gegenuber dem erheblich nach oben kor-
rigierten Dezemberwert saisonbereinigt kraftig
um 4%:% angezogen. Die Leistung des vierten
Quartals wurde um 6% ubertroffen. Dahinter
standen Zuwachse im Bauhauptgewerbe um
4% und im Ausbaugewerbe, dessen Meldun-
gen allerdings aufgrund hoher Revisionsanfal-
ligkeit in besonderem Mafse als vorlaufig anzu-
sehen sind, um 734%. Wesentlich hierfir waren
neben der guten Auftragslage aufergewohn-
lich gunstige Witterungsbedingungen. Der Auf-
tragseingang im Bauhauptgewerbe hielt im
Dezember — neuere Angaben sind noch nicht
verfugbar — knapp das Vormonatsniveau. Bei
Wohnbauten und offentlichen Bauten gab es
einen deutlichen Anstieg, wahrend die zuvor
stark erhdhte gewerbliche Baunachfrage ruck-
laufig war.

Arbeitsmarkt

Auch der Arbeitsmarkt profitiert von der ver-
besserten Konjunktur und den vorteilhaften
Witterungsverhaltnissen. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen nahm im Inland zum Jahresbeginn 2014
um saisonbereinigt 40 000 gegenlber Dezem-
ber zu, und damit deutlich starker als in den
beiden Vormonaten. Im Vorjahresvergleich be-
lief sich der Anstieg auf 292 000 Personen oder
0,7%. Bei den sozialversicherungspflichtigen
Beschaftigungsverhaltnissen gab es nach Schat-
zungen der Bundesagentur fur Arbeit (BA) im

Bauproduktion
kradftig zu-
genommen,
Bauauftrdge auf
hohem Niveau

Beschdiftigung
weiter gestiegen



Arbeitslosigkeit
nochmals etwas
verringert

Internationale
Rohélpreise
etwas héher

November und Dezember einen deutlichen Zu-
wachs. Allerdings sind die Werte aufgrund von
Anderungen im Meldeverfahren Uberzeichnet
und werden voraussichtlich nach unten korri-
giert. Gleichwohl dirfte die aufwartsgerichtete
Tendenz angehalten haben. Die Einstellungs-
bereitschaft der Unternehmen hat sich laut ifo
Beschaftigungsbarometer deutlich erhoht,
wahrend der Stellenindex der BA bei allgemei-
ner Aufwartstendenz saisonbereinigt etwas
nachgegeben hat. Die vierteljahrliche Erhebung
des Instituts fur Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung (IAB) zeigt im Einklang mit den konjunk-
turellen Grundtendenzen fur das vierte Quartal
2013 im Vorjahresvergleich einen bemerkens-
werten Anstieg der Zahl der offenen Stellen im
Verarbeitenden Gewerbe und vor allem in der
Bauwirtschaft.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen hat im
Februar saisonbereinigt weiter leicht um 14 000
abgenommen, nach einem Riuckgang um
28 000 im Januar. Die Arbeitslosenquote ver-
harrte bei 6,8%. Im Vergleich zum Vorjahr ver-
ringerte sich die Arbeitslosigkeit um 18 000
Personen. Die Unterbeschaftigung (ohne Kurz-
arbeit) gab ebenfalls etwas nach. Dem IAB
Arbeitsmarktbarometer zufolge ist mit einer
weiteren Abnahme der Arbeitslosigkeit zu rech-
nen.

Preise

Der Preis fUr ein Fass der Rohdlsorte Brent fiel
im Verlauf des Februar zundachst spurbar, stieg
dann aber wieder deutlich an. Im Februar-
durchschnitt lag er um 1%% Uber dem Januar-
mittel. Trotz der erhdhten geopolitischen Span-
nungen gaben die Notierungen im Marz bis-
lang nach. Zum Abschluss dieses Berichts muss-
ten nur noch 10534 US-$ fur ein Fass gezahlt
werden. Der Abschlag flr zuklnftige Rohdllie-
ferungen belief sich bei Lieferung in sechs Mo-
naten auf 2 US-$ und bei Bezug in 12 Monaten
auf 4% US-S.

Deutsche Bundesbank

Die Einfuhrpreise haben sich im Januar im Ver-
gleich zum Vormonat saisonbereinigt deutlich
ermafSigt, nachdem sie zuvor leicht angezogen
hatten. Dies hing im Wesentlichen mit einem
kraftigen Rickgang der Importpreise von Ener-
gie im Gefolge der gegenlber Dezember nied-
rigeren Brent-Notierungen zusammen. Hinzu
kamen gunstigere Bezugspreise flr andere
Waren, was im Zusammenhang mit der krafti-
gen Euro-Aufwertung im Vormonat zu sehen
ist. Ein ahnliches Muster zeigt sich in abge-
schwachter Form bei den industriellen Erzeu-
gerpreisen im Inlandsabsatz. Im Vorjahresver-
gleich gaben die Einfuhrpreise im Januar um
2,3% nach und die Erzeugerpreise um 1,1%. Im
Februar verringerte sich der Vorjahresabstand
der Erzeugerpreise auf — 0,9%.

Auf der Verbraucherstufe erhohten sich die
Preise im Februar gegenlber Januar saisonbe-
reinigt leicht um 0,1%. Zwar zogen die Energie-
preise im Gefolge der RohoéInotierungen wieder
an. Daflir gaben aber die Nahrungsmittelpreise
von hohem Niveau aus etwas nach. Die Preise
gewerblicher Waren und von Dienstleistungen
sowie die Wohnungsmieten setzten ihren
moderat aufwartsgerichteten Trend fort. Die
Vorjahresrate des nationalen Verbraucherpreis-
index verringerte sich von 1,3% im Januar auf
1,2% im Februar, und fir den harmonisierten
Index von 1,2% auf 1,0%.

B Offentliche Finanzen"

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzlichen Krankenkassen und der Ge-
sundheitsfonds verzeichneten vorlaufigen An-
gaben zufolge im Jahr 2013 einen Uberschuss
von zusammen gut 1% Mrd €. Allerdings durfte

1 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der 6f-
fentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljahresberichten
(Februar, Mai, August, November) erfolgt eine umfassende
Darstellung der Entwicklung der Staatsfinanzen im jeweils
vorangegangenen Quartal. Detaillierte Angaben zur Haus-
haltsentwicklung und zur Verschuldung finden sich im Sta-
tistischen Teil dieses Berichts.
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich

52 log. MaRstab

Einnahmen

49
48
47
46
Ausgaben
45
“ lin. MaRstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +5
+4
+3
=2
il 1
| - I
0 .
2011 2012 2013

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorldufige Vierteljahreser-
gebnisse.
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das endgultige Jahresergebnis noch um fast
1 Mrd € gunstiger ausfallen, weil absehbare
Verpflichtungen einiger Krankenkassen, die
sich aus einer Revision des Risikostrukturaus-
gleichs ergeben, bereits ergebnismindernd ver-
bucht wurden, die entsprechenden Forderun-
gen der begulnstigten Kassen aber aus Vor-
sichtsgrinden im vorlaufigen Ergebnis noch
nicht erfasst sind. Die erhebliche Verschlechte-
rung gegeniiber dem Uberschuss von 9 Mrd €
im Vorjahr beruht vor allem auf diskretionaren
Eingriffen wie insbesondere der Kirzung des
Bundeszuschusses um 2%2 Mrd € und der Ab-
schaffung der von den Ausgaben abgesetzten
Praxisgebuhr (rd. 2 Mrd €). Beim Gesundheits-
fonds sank der Uberschuss von 3% Mrd € im
Jahr 2012 auf %2 Mrd €. Den Krankenkassen
verblieb nach einer ebenfalls sehr deutlichen
Ergebnisverschlechterung ein positiver Saldo
von gut 1 Mrd €, der im Endergebnis aber aus
den oben genannten Grinden noch hoher aus-
fallen durfte. Insgesamt wuchsen die Einnah-
men um lediglich 1%2% (bzw. 2% unter Ein-

rechnung der noch nicht gebuchten Forderun-
gen), wahrend sich das Ausgabenwachstum im
Vergleich zum Vorjahr auf 5%2% verdoppelte.

Die hauptsachliche Einnahmenquelle der Kran-
kenkassen besteht aus den im Voraus festge-
legten monatlichen Uberweisungen des Ge-
sundheitsfonds, die im Jahr 2013 um 3%2% ge-
stiegen sind. Auf der Ausgabenseite kam es zu
einer erheblichen Beschleunigung von gut
2%% im Jahr 2012 auf nunmehr fast 5%2%.
Besonders kraftig nahmen erneut die Aufwen-
dungen fur die ambulante arztliche und zahn-
arztliche Versorgung zu (+10%), nachdem die
PraxisgebUhr zu Beginn des Jahres wieder ab-
geschafft worden war. Ohne diesen Effekt
waren diese Aufwendungen aber auch noch
um 4%:% gestiegen. Fir die Krankenhausbe-
handlung ergab sich mit fast 4%2% ebenfalls
ein merklich hoherer Ausgabenanstieg als in
den Vorjahren, zu dem hohere Versorgungszu-
schldge und eine einmalige starkere Beteiligung
der Kassen an den Personalkostensteigerungen
der Krankenhauser beigetragen haben. Die
Zahlungen flr Arzneimittel sind mit gut 2%2%
— nach mehreren Jahren mit Ruckgangen oder
schwacheren Zuwachsen — insbesondere auf-
grund einer Beschleunigung zum Jahresende
hin wieder spurbar gestiegen.

Beim Gesundheitsfonds standen den um 3%2%
hoheren Uberweisungen an die Krankenkassen
lediglich um knapp 2% gestiegene Einnahmen
gegenUber. Dabei wuchsen die Beitragseinnah-
men mit fast 3%2% infolge der anhaltend glns-
tigen Beschaftigungs- und Entgeltentwicklung
weiter relativ kraftig. Gedampft wurde die Ein-
nahmenentwicklung jedoch durch die Kurzung
des Bundeszuschusses um 2%2 Mrd € (auf 11%2
Mrd €).

Im laufenden Jahr durfte sich die Finanzlage in
der gesetzlichen Krankenversicherung deutlich
verschlechtern und sich insbesondere beim Ge-
sundheitsfonds ein groReres Defizit ergeben.
Zusatzlich zu den im Vergleich zu den beitrags-
pflichtigen Einkommen trendmafsig schneller
steigenden Ausgaben ist nun mit dem Haus-

Krdftig steigende
Kassenausgaben

Gesundheits-
fonds durch
Kdrzungen
des Bundes-
zuschusses
belastet

Defizit im
laufenden Jahr
absehbar



Kiirzungen der
Bundesmittel
keine nach-
haltige Ver-
besserung des
Bundeshaushalts

Verlagerung der
Einkommens-
umverteilung ins
Steuer- und
Transfersystem
aufgegeben

haltsbegleitgesetz eine erneute und weitere
Kirzung des Bundeszuschusses auf 102 Mrd €
vorgesehen. Aufserdem werden die zum 1. Au-
gust 2010 erheblich ausgeweiteten Zwangs-
rabatte fUr Arzneimittelhersteller fast vollstan-
dig zuruickgenommen. Daher sind hier wieder
deutlich starkere Ausgabensteigerungen zu er-
warten. Schlief3lich sind bereits angekundigte
hohere Pramienausschiittungen einzelner Kas-
sen zugunsten ihrer Mitglieder in Rechnung zu
stellen.

Im kommenden Jahr soll der Bundeszuschuss
lediglich wieder auf 11%2 Mrd € angehoben
werden. Die bislang in Aussicht gestellte An-
hebung auf 14 Mrd € ist nunmehr erst fur 2016
vorgesehen, und ab 2017 ist ein Jahresbetrag
von 14% Mrd € geplant. Wenn die Wieder-
anhebung der Bundesmittel tatsachlich umge-
setzt wirde, ergabe sich aus den Kdrzungen
eine zwar nennenswerte, aber nur vorlber-
gehende Verbesserung des Bundeshaushalts,
die allerdings nach den Regeln der verfassungs-
mafSigen Schuldenbremse als strukturell gewer-
tet wird. Grundsatzlich erscheint es sinnvoll, die
Zuweisungen des Bundes an die Sozialversiche-
rungen am Umfang der versicherungsfremden
Leistungen zu bemessen, die als gesamtgesell-
schaftliche Aufgabe nicht der Versichertenge-
meinschaft aufgeburdet werden sollten. Dazu
ware es hilfreich, wenn die Kernaufgaben der
Sozialversicherungen klarer definiert und die
Zuweisungen fur versicherungsfremde Leistun-
gen entsprechend ihrer Dynamik jeweils regel-
gebunden angepasst wurden. Zwar mag die
Zuordnung im Einzelfall umstritten sein. Gleich-
wohl kénnten auf dieser Basis versicherungs-
fremde Leistungen durch die Bundesregierung
explizit ausgewiesen und damit die Diskussio-
nen und Entscheidungen auf eine sachgerechte
Grundlage gestellt werden.

Mit dem GKV-Finanzstruktur- und Qualitats-
Weiterentwicklungsgesetz soll insbesondere
der kassenspezifische einkommensunabhan-
gige Zusatzbeitrag wieder abgeschafft werden,
noch bevor er in grofserem Umfang erhoben
worden ist. An seiner Stelle ist vorgesehen, den

Deutsche Bundesbank

Gesetzliche Krankenversicherung:
Finanzierungsubersicht 2013 "

Mrd €

Gesundheitsfonds (GF)

Einnahmen Ausgaben

Beitrage 181,13 Zuweisungen an KK 191,95

Bundeszuschusse 11,37 Verwaltung 0,05

Sonstige Einnahmen 0,00  Uberschuss 0,51

Insgesamt 192,51 Insgesamt 192,51

Krankenkassen (KK)

Einnahmen Ausgaben

Zuweisungen des GF 191,95  Leistungsausgaben 182,84

Zusatzbeitrage 0,01 Verwaltung 9,88

Sonstige Beitrdge 1,01 Sonstige Ausgaben 1,72

Bundeszuschisse

an LKK 0,13

Sonstige Einnahmen 2,53 Uberschuss 1,18

Insgesamt 195,63 Insgesamt 195,63

GKV-System insgesamt

Einnahmen Ausgaben

Beitrage 182,15  Leistungsausgaben 182,84

Bundeszuschusse 11,50  Verwaltung 9,93

Sonstige Einnahmen 2,53 Sonstige Ausgaben 1,72
Uberschuss 1,69

Insgesamt 196,18 Insgesamt 196,18

* Vorldufige Vierteljahresergebnisse (KV 45). LKK = Landwirt-
schaftliche Krankenkassen.

Deutsche Bundesbank

schon bislang von den Arbeitnehmern allein zu
zahlenden einheitlichen Sonderbeitrag in Hohe
von 0,9% zunachst abzuschaffen und ihn dann
von den Kassen individuell entsprechend ihren
Finanzbedarfen festlegen zu lassen. Die daraus
resultierende Beglnstigung beziehungsweise
Benachteiligung von Kassen mit Uber- bezie-
hungsweise unterdurchschnittlich gut verdie-
nenden Mitgliedern soll durch einen vollstan-
digen Einkommensausgleich verhindert wer-
den. Die mit dem einkommensunabhangigen
Zusatzbeitrag und der Finanzierung des dabei
vorgesehenen sozialen Ausgleichs aus dem
Bundeshaushalt beabsichtigte ansatzweise Ver-
lagerung der Einkommensumverteilung in das
Steuer- und Transfersystem wird damit nicht
weiter verfolgt.

Soziale Pflegeversicherung

Im Jahr 2013 verzeichnete die soziale Pflegever-
sicherung wie erwartet einen Uberschuss von
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Krdftiges Ein-
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Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich
6,8

6,6 log. Maf3stab

6,4
6,2
6,0 Einnahmen
58
5,6

54
Ausgaben

52

lin. Maf3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (=)
+0,4
+0,2

I|_II._||_I 0

2011

+0,6

-0,2

2012 2013

Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse (PV45).
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gut %2 Mrd €. Die Einnahmen wuchsen nach
der Anhebung des Beitragssatzes von 1,95%
auf 2,05% (jeweils zzgl. 0,25% fur Kinderlose)
um 8% und beitragssatzbereinigt immerhin
noch um gut 3%. Die Ausgaben stiegen nach
den Ausweitungen der Pflegeleistungen insbe-
sondere fir Demenzkranke mit gut 6% zwar
sehr kraftig, aber doch noch schwacher als die
Einnahmen. Die Ricklagen konnten somit auf
gut 6 Mrd € aufgestockt werden.

Die grofSe Koalition hat sich darauf verstandigt,
die Leistungen der Pflegeversicherung noch-
mals auszubauen. Ab 2015 soll deshalb der Bei-
tragssatz schrittweise um insgesamt 0,5 Pro-
zentpunkte angehoben werden. Davon sollen
0,4 Prozentpunkte unmittelbar zur Finanzie-
rung der laufenden Ausgaben eingesetzt wer-
den und das den verbleibenden 0,1 Prozent-
punkten entsprechende Beitragsaufkommen
zundchst in eine (von der Bundesbank verwal-
tete) Rucklage geleitet werden. Das ausge-
dehnte Leistungsvolumen wird klnftige Gene-

rationen noch starker zusatzlich belasten, weil
die schrumpfende Gruppe der fur das Beitrags-
aufkommen besonders relevanten Erwerbsta-
tigen die Pflegeleistungen fur die wachsende
Gruppe der Leistungsempfanger im Wesent-
lichen wird finanzieren mussen. Mit dem Auf-
bau einer Rucklage kénnen die heutigen Bei-
tragszahler zwar starker und mit dem Ab-
schmelzen zukunftige Beitragszahler weniger
zusatzlich belastet werden. Nach dem Verzehr
der Finanzreserven wird das héhere Ausgaben-
niveau dann aber durch laufend hodhere Bei-
trage gedeckt werden mussen. Inwiefern die
beabsichtigte Beitragsglattung tatsachlich er-
reicht wird, hangt von den weiteren Politikreak-
tionen ab. Nicht zuletzt die aktuelle Erfahrung
zeigt, dass Rucklagen bei den Sozialversiche-
rungen offenbar Begehrlichkeiten entweder in
Richtung hoherer Leistungsausgaben oder
auch zur Finanzierung von Projekten des Bun-
des wecken. Zweifel an der Nachhaltigkeit
einer kollektiven Vermdgensbildung unter
staatlicher Kontrolle erscheinen umso eher an-
gebracht, je unspezifischer die Verwendung der
Rlcklagen festgelegt wird.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Am deutschen Rentenmarkt nahm die Emis-
sionstatigkeit im Januar 2014 wieder zu. Insge-
samt wurden Anleihen fir 151,3 Mrd € bege-
ben, nach 95,2 Mrd € im Dezember 2013.
Nach Abzug der gegenuber dem Vormonat
ebenfalls gestiegenen Tilgungen und unter Be-
rucksichtigung der Eigenbestandsveranderun-
gen der Emittenten stieg der Umlauf heimischer
Rentenwerte moderat um 2,5 Mrd €. Der Ab-
satz auslandischer Schuldverschreibungen in
Deutschland belief sich auf netto 3,6 Mrd €,
sodass im Ergebnis im Januar Rententitel fur
6,1 Mrd € abgesetzt wurden.

Die Kreditinstitute erhdhten im Berichtsmonat
zum ersten Mal seit Februar 2013 wieder ihre
Kapitalmarktverschuldung, und zwar um per

Umlauf
heimischer
Rentenwerte
moderat
gestiegen
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saldo 3,7 Mrd €. Dies ist im Ergebnis vor allem
auf die Schuldverschreibungen der Spezialkre-
ditinstitute zurlUckzufUhren, deren Umlauf um
14,6 Mrd € stieg. DarUber hinaus wurden in
geringerem Umfang auch Hypothekenpfand-
briefe in Hohe von 1,3 Mrd € emittiert. Hin-
gegen wurden Offentliche Pfandbriefe (6,3
Mrd €) sowie die flexibel gestaltbaren Sons-
tigen Bankschuldverschreibungen (5,8 Mrd €)
zurickgenommen.

Inlandische Unternehmen begaben im Januar
Anleihen fur per saldo 3,5 Mrd €, nachdem sie
im Vormonat Anleihen in Hohe von 5,0 Mrd €
getilgt hatten. Bei den Neuemissionen handelte
es sich im Ergebnis ausschliefSlich um Papiere
mit einer Laufzeit von unter einem Jahr.

Die 6ffentliche Hand tilgte dagegen wie schon
im Vormonat eigene Schuldverschreibungen
fur per saldo 4,7 Mrd € (Dezember 2013: 10,1
Mrd €). Dabei reduzierten ausschliefslich die
Lander ihre Kapitalmarktverschuldung, und
zwar um netto 6,2 Mrd €. Die Verschuldung
des Bundes nahm hingegen per saldo um 1,5
Mrd € zu. Der Schwerpunkt der Emissionen lag
bei Bundesobligationen (5,2 Mrd €) sowie bei
zweijahrigen Schatzanweisungen (4,8 Mrd €).
Dem standen Nettotilgungen von zehnjahrigen
Bundesanleihen und unverzinslichen Schatz-
anweisungen (Bubills) in Hohe von 6,6 Mrd €
beziehungsweise 3,0 Mrd € gegenuber.

Auf der Erwerberseite traten im Ergebnis vor
allem auslandische Investoren am deutschen
Rentenmarkt in Erscheinung; sie nahmen fir
11,3 Mrd € Schuldverschreibungen in ihre Port-
folios auf. Dagegen veraufSerten die heimischen
Kreditinstitute Rentenwerte in Hohe von netto
4,1 Mrd €. Bei der Bundesbank gingen die Be-
stande an Schuldverschreibungen um 1,5 Mrd €
zurick.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt gab es im Januar
kaum Emissionsaktivitat. Borsennotierte Unter-

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2013 2014

Position Januar Dezember  Januar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 —-14,3 -39,9 2,5
darunter:

Bankschuld-

verschreibungen - 89 -24,8 3,7

Anleihen der

offentlichen Hand 0,1 -10,1 -4,7
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 14,4 1,4 3,6
Erwerb
Inlander 0,2 - 43 -52

Kreditinstitute 3) - 26 - 46 —4,1

Deutsche

Bundesbank - 1,8 - 1,2 -1,5

Ubrige Sektoren 4 4,7 1,5 0,4

darunter:

inlandische Schuld-
verschreibungen - 54 - 34 -3,6

Auslander 2) - 0,1 —34,1 11,3
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 0,1 —-38,5 6,1

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

Deutsche Bundesbank

nehmen begaben im Ergebnis lediglich fir 0,1
Mrd € Anteilscheine. Hingegen nahm der Um-
lauf an auslandischen Aktien mit einem Zu-
wachs von per saldo 3,6 Mrd € deutlich zu.
Erworben wurden Dividendentitel von hei-
mischen Kreditinstituten sowie von hiesigen
Nichtbanken fur netto 8,6 Mrd € beziehungs-
weise 2,7 Mrd €. Auslandische Investoren redu-
zierten hingegen ihre Bestande per saldo um
7.6 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Berichtsmonat Mittelzuflisse in Hoéhe von 4,6
Mrd €, wovon 3,9 Mrd € auf die den institutio-
nellen Anlegern vorbehaltenen Spezialfonds
entfielen. In den einzelnen Anlageklassen
konnten insbesondere Rentenfonds (2,5 Mrd €)
Anteilscheine absetzen. Hingegen nahmen Ak-
tienfonds Anteile fUr per saldo 0,9 Mrd € zu-
rick. Auslandische Kapitalanlagegesellschaften
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2013 2014
Position Jan.”n Dez."n Jan.p)
| Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 88,2 82,1 90,7
Einfuhr (cif) 74,6 68,2 75,7
Saldo +13,6 +13,9 +150
nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 91,1 92,5 94,5
Einfuhr (cif) 75,5 74,2 77,3
2. Erganzungen zum
AufBenhandel 2) - 24 -39 - 22
3. Dienstleistungen
Einnahmen 17,3 23,9 18,7
Ausgaben 18,9 19,5 16,8
Saldo = 15 + 44 + 19

4. Erwerbs- und Vermogens-

einkommen (Saldo) +6,7 + 86 + 6,2

5. Laufende Ubertragungen

Fremde Leistungen 1,2 6,7 1,3
Eigene Leistungen 6,9 8,7 6,0
Saldo - 57 =19 - 47
Saldo der Leistungsbilanz +10,6  +21,1  +16,2
II. VermdgensUbertragungen
(Saldo) 3) + 0,0 + 02 + 03
IIl. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: —)
1. Direktinvestitionen - 38 + 38 - 96
Deutsche Anlagen
im Ausland - 27 - 03 - 68
Auslandische Anlagen
im Inland - 1,1 + 41 = 27
2. Wertpapiere - 27,1 -261 - 39
Deutsche Anlagen
im Ausland -213 + 23 - 84
darunter: Aktien - 33 + 42 - 24
Anleihen 4) -10,3 - 51 - 21
Auslandische Anlagen
im Inland - 58 —-284 + 44
darunter: Aktien = 57 + 52 - 76
Anleihen 4 - 05 -152 - 39
3. Finanzderivate + 0,1 + 00 - 20
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) +41,1 - 87 +149
Monetére Finanz-
institute 6) +221 =242 + 79
darunter: kurzfristig +20,3 -30,7 +10,1
Unternehmen und
Privatpersonen -188 - 45 + 06
Staat + 1,6 = 1, | = @7
Bundesbank +36,1 +21 + 7,1
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7) - 0,5 - 13 + 04
Saldo der Kapitalbilanz + 98 =323 - 02
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen
(Restposten) -205 +11,0 -163

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

Deutsche Bundesbank

setzten im Januar Anteilscheine fur 2,4 Mrd €
in Deutschland ab. Erworben wurden Invest-
mentfondsanteile wie schon im Vormonat na-
hezu ausschliefslich von inlandischen Nichtban-
ken (6,7 Mrd €) sowie in geringem Umfang von
gebietsfremden Investoren (0,7 Mrd €). Hei-
mische Kreditinstitute veraufserten Fondsanteile
fUr netto 0,4 Mrd €.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Januar
2014 — gemessen an den Ursprungsdaten —
einen Uberschuss von 16,2 Mrd € auf. Das Er-
gebnis lag um 4,9 Mrd € unter dem Niveau des
Vormonats. Ausschlaggebend daflr war ein
starker Riickgang des Uberschusses im Bereich
der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen, der
die Ausweitung des Aktivsaldos in der Handels-
bilanz Uberstieg.

Nach vorlaufigen Berechnungen des Statisti-
schen Bundesamtes nahm der Uberschuss im
AulBenhandel im Januar gegenlber dem Vor-
monat um 1,2 Mrd € auf 15,0 Mrd € zu. Sai-
son- und kalenderbereinigt gab er jedoch um
1,1 Mrd € auf 17,2 Mrd € nach. Dabei zogen
die wertmafsigen Einfuhren gegeniiber dem
Vormonat prozentual deutlich starker (+ 4,1%)
als die Ausfuhren (+ 2,2%) an. Gegenlber dem
Jahresschlussquartal 2013 legten die nominalen
Importe saisonbereinigt um 2,7% und die Ex-
porte um 1,7% zu.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Januar einen Uberschuss von 3,4
Mrd €, nach 11,1 Mrd € im Dezember. Dahinter
standen Verschlechterungen in allen drei Teil-
bilanzen. Das Defizit bei den laufenden Uber-
tragungen stieg um 2,8 Mrd € auf 4,7 Mrd €.
Dies hing vor allem mit dem starken Zufluss von
Zahlungen aus dem EU-Haushalt zum Jahres-
ende zusammen. Die Nettoeinnahmen bei den
grenzuberschreitenden Faktoreinkommen gin-
gen im Januar um 2,4 Mrd € auf 6,2 Mrd €
zuruck. Hier schlugen im Wesentlichen gerin-
gere EinkUnfte aus auslandischen Investment-

Leistungsbilanz-
Uberschuss deut-
lich gesunken

Aktivsaldo im
Aufsenhandel
gestiegen

Positivsaldo
bei den
unsichtbaren”
Leistungstrans-
aktionen stark
vermindert



Netto-Kapital-
exporte im
Wertpapier-
verkehr

Netto-Kapital-
exporte bei den
Direkt-
investitionen

zertifikaten und héhere Dividendenzahlungen
an Gebietsfremde zu Buche. Der Plussaldo in
der Dienstleistungsbilanz verminderte sich um
2,5 Mrd € auf 1,9 Mrd €.

Vor dem Hintergrund eines Uber weite Strecken
Uberwiegend ruhigen Finanzmarktumfelds kam
es im grenzUberschreitenden Wertpapierver-
kehr Deutschlands im Januar zu Netto-Kapital-
exporten in Hohe von 3,9 Mrd €. Die zeitwei-
ligen Anspannungen an den Finanzmarkten
einiger Schwellenlander zum Monatsende
schlugen sich nicht erkennbar nieder. Aus-
schlaggebend fir die beobachtete Entwicklung
war die Ausweitung des Engagements gebiets-
ansassiger Anleger im Ausland (8,4 Mrd €). Ge-
bietsfremde Anleger stockten ihre hiesigen
Wertpapieranlagen um 4,4 Mrd € auf.

Deutsche Investoren kauften vorwiegend aus-
landische Schuldverschreibungen (3,6 Mrd €).
Daneben erwarben sie auch Aktien und Invest-
mentzertifikate (jeweils 2,4 Mrd €). Auslan-
dische Anleger kauften — vor allem kurzfris-
tige — Schuldverschreibungen gebietsansassiger
Emittenten (11,3 Mrd €). Dagegen trennten sie
sich von hiesigen Aktien (7,6 Mrd €)

Auch im Bereich der Direktinvestitionen erga-
ben sich im Januar Netto-Kapitalexporte (9,6
Mrd €). Mal3geblich fir diese Entwicklung war,
dass gebietsansassige Firmen ihren Auslands-
niederlassungen Mittel im Umfang von 6,8

Deutsche Bundesbank

Mrd € bereitgestellt haben. Dabei spielten Ka-
pitalaufstockungen (4,7 Mrd €) und Reinves-
titionen von Gewinnen (4,2 Mrd €) eine we-
sentliche Rolle. Auslandische Unternehmen zo-
gen im Januar, hauptsachlich Uber kurzfristige
Finanzkredite, Mittel in Hohe von 2,7 Mrd €
von ihren hiesigen Tochtergesellschaften ab.

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 Januar netto 14,9 Mrd €
aus dem Ausland zu. Die Transaktionen von
Unternehmen und Privatpersonen haben dazu
im Umfang von 0,6 Mrd € beigetragen. Im
Gegensatz dazu fuhrten die Finanzdispositio-
nen staatlicher Stellen zu Netto-Kapitalexpor-
ten in Hohe von 0,7 Mrd €. Das Bankensystem
verzeichnete — im Wesentlichen als Reflex aller
anderen Zahlungsbilanztransaktionen — Mittel-
zufllisse von 15,1 Mrd €. Wahrend die Netto-
Auslandsforderungen der Kreditinstitute im Ja-
nuar um 7,9 Mrd € abgenommen haben, ver-
ringerte sich die Auslandsposition der Bundes-
bank um 7,1 Mrd €. Dazu beigetragen hat
unter anderem der Ruckgang des TARGET2-
Saldos um 9,8 Mrd €.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank haben
im Januar — zu Transaktionswerten gerechnet —
um 0,4 Mrd € abgenommen.
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Das Schattenbankensystem im Euro-Raum:
Darstellung und geldpolitische
Implikationen

Aus volkswirtschaftlicher Perspektive ist es eine wesentliche Aufgabe des Finanzsystems, dem
nichtfinanziellen Sektor geeignete Mdglichkeiten zur Finanzierung und zur Geldvermdgensbildung
bereitzustellen. Diese Intermediationsaufgabe wird zunehmend auch vom ,Schattenbankensys-
tem” geleistet, also von Finanzunternehmen, die aufSerhalb des reguldren Geschdftsbankensys-
tems angesiedelt sind. Hierzu zdhlen beispielsweise finanzielle Zweckgesellschaften und Fonds
(Geldmarkt-, Investment-, Hedgefonds). Daneben werden auch bestimmte Aktivitaten (darunter
Verbriefungen und Wertpapierfinanzierungsgeschdfte) zum Schattenbankensystem gezdhit.

Die gewachsene Bedeutung der Schattenbankenakteure wird hdufig aus dem Blickwinkel der
Finanzstabilitdt betrachtet. Sie ist aber auch aus geldpolitischer Perspektive relevant, da sie zum
einen die monetdre Analyse berthrt und zum anderen die Wirkungsweise geldpolitischer Mafs-
nahmen verdndern kann. So kann ein Angebot von bankdhnlichen Leistungen durch Schatten-
bankenakteure oder eine verstdrkte Interaktion zwischen Schatten- und Geschdftsbanken implizie-
ren, dass die fur die Einschdtzung der wirtschaftlichen Aktivitdt und der Glterpreisentwicklung
relevanten Geld- und Kreditmengen nur noch unvollstdndig oder verzerrt abgebildet werden. Der
Gefahr eines sinkenden Informationsgehalts monetdrer Indikatoren durch verstdrkte Schattenban-
kenaktivitdt begegnete die monetdre Analyse des Eurosystems bisher dadurch, dass sie ausge-
wadhlte Schattenbankenakteure in die Berechnung monetdrer Aggregate einbezog (Geldmarkt-
fonds) und die Aggregate um bestimmte Transaktionen bereinigte (beispielsweise Kreditverbrie-
fungen). Diese Korrekturen — in Kombination mit einer verstdrkten Analyse der sektoralen Ver-
schiebungen in der Geldhaltung — stellen aktuell eine ausreichend hohe Aussagekraft der
monetdren Aggregate sicher.

Aufgrund der zentralen Rolle des Finanzsektors fiir die geldpolitische Transmission kann die gestie-
gene Bedeutung der Schattenbanken prinzipiell auch die Wirkungsweise der Geldpolitik verdn-
dern. Da die betreffende Forschung fir den Euro-Raum erst in den Anfdngen steckt — was auch
an der noch unzureichenden statistischen Erfassung des Schattenbankensystems liegen drfte —
kénnen diesbeziglich nur einige konzeptionelle Uberlequngen angestellt werden: Einerseits drfte
die erhohte Aktivitdt der Schattenbanken die Mdglichkeiten des nichtfinanziellen Sektors zur
Finanzierung und Vermégensbildung erweitern, was fir sich genommen die Ubertragung geld-
politischer Mafsnahmen (ber die Geschdftsbanken tendenziell schwdicht. Andererseits impliziert
die verstdrkte Schattenbankenaktivitdt aber auch eine gestiegene Bedeutung marktbezogener
Variablen in der geldpolitischen Transmission, insbesondere der Vermdgenspreise, was isoliert
betrachtet die Wirksamkeit geldpolitischer Mafsnahmen erhoht. In der Summe ist daher nicht not-
wendigerweise davon auszugehen, dass die gestiegene Bedeutung der Schattenbanken die Effek-
tivitat der Geldpolitik schwdcht, wohl aber die relative Bedeutung einzelner Transmissionskandle
verdndert.
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Geldpolitik in einem sich an-
dernden finanziellen Umfeld

Finanzsysteme unterliegen seit jeher einem ste-
tigen Wandel. So waren im Vorfeld der welt-
weiten Finanz- und Wirtschaftskrise sowohl zu-
nehmende Verbriefungsaktivitaten als auch
eine Bewegung hin zu kurzfristigerer und star-
ker marktbasierter Finanzierung zu beobach-
ten. Die Tatigkeit der Geschaftsbanken erfolgte
dabei zunehmend im Verbund mit anderen
Finanzunternehmen. Dies hatte zur Folge, dass
die aus volkswirtschaftlicher Sicht bedeutsame
Bereitstellung von Finanzierungsmitteln fir die
Realwirtschaft zunehmend von einer Vielzahl
von Akteuren und finanziellen Aktivitaten be-
gleitet wurde, die aufSerhalb des regularen Ge-
schaftsbankensystems, im sogenannten , Schat-
tenbankensystem”, angesiedelt waren."

Mit Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise
hat sich gezeigt, dass diese Entwicklungen Im-
plikationen flir die Finanzstabilitdt haben. So
resultieren aus der Verflechtung zwischen
Schatten- und Geschaftsbanken erhéhte Anste-
ckungsgefahren. Darlber hinaus scheint das
Schattenbankensystem in seinem Verhalten
prozyklisch zu agieren, was dazu beitragen
kénnte, Finanz- und Konjunkturzyklen zu ver-
starken. Vor diesem Hintergrund haben die Re-
gulierungsinstanzen ihre Aufmerksamkeit ver-
starkt auch auf die Uberwachung und Regulie-
rung von Schattenbanken gerichtet. Gegen-
wartig werden diese beiden Aspekte im Zuge
einer internationalen Koordination im Finanz-
stabilitatsrat und im Europaischen Ausschuss
fur Systemrisiken vorangetrieben und auf euro-
paischer Ebene durch die Europaische Kommis-
sion umgesetzt.?

Die wachsende Bedeutung des Schattenban-
kensystems hat aber auch Implikationen fir die
Geldpolitik, weil sie die Aussagekraft geldpoli-
tischer Indikatoren beeinflusst und die Wir-
kungsweise geldpolitischer Malinahmen veran-
dern kann. Vor diesem Hintergrund beschreibt
der vorliegende Aufsatz nach einer Darstellung
des Schattenbankensystems die statistischen

und analytischen Herausforderungen, die mit
dieser Entwicklung verbunden sind. Aus Sicht
der Geldpolitik interessiert dabei vor allem, in-
wieweit das Schattenbankensystem die Analyse
der monetaren Entwicklungen berthrt und wie
es sich auf die geldpolitische Transmission aus-
wirken kénnte.

Das Schattenbankensystem —
Charakteristika und Bedeu-
tung fur den Euro-Raum

Das Schattenbankensystem
im Finanzierungskreislauf

Der gesamtwirtschaftliche Finanzierungskreis-
lauf beschreibt, welche Sektoren in einer Volks-
wirtschaft in welchem Umfang und in welcher
Form finanzielle Mittel bereitstellen (Geldvermo-
gensbildung) und beanspruchen (Finanzierung).
Von besonderem Interesse ist hierbei der nicht-
finanzielle Sektor, darunter insbesondere die
nichtfinanziellen Unternehmen und die privaten
Haushalte, denn der letztendliche Zweck des Fi-
nanzsystems als Ganzem besteht aus volkswirt-
schaftlicher Sicht darin, diesem Sektor Uber die
Finanzintermediation geeignete Moglichkeiten
einerseits zur Finanzierung und andererseits zur
Geldvermogensbildung zur Verfligung zu stellen
(siehe Schaubild auf S. 17). Im Rahmen der Fi-
nanzintermediation erbringt das Finanzsystem
bei der Bereitstellung von Fremdfinanzierungs-

1 Ein Blick in die Wirtschaftsgeschichte zeigt, dass das
Schattenbankensystem kein neues Phanomen ist. So haben
sich Uber die Zeit regelmafig Intermediationssegmente
herausgebildet, die durch Nichtbank-Finanzintermediare
besetzt wurden; auch neue Finanzprodukte zur Auswei-
tung des Kreditgeschafts kamen dabei zum Einsatz. Vgl.
hierzu: R. S. Thorn (1958), Nonbank Financial Intermediar-
ies, Credit Expansion and Monetary Policy, IMF Staff Papers,
6, S. 369-383.

2 Vgl.: Finanzstabilitatsrat (2011), Shadow Banking:
Strengthening Oversight and Regulation; sowie Europai-
sche Kommission (2013), Schattenbankwesen — Eindam-
mung neuer Risikoguellen im Finanzsektor, Mitteilung der
Kommission an den Rat und das Europdische Parlament;
sowie Deutsche Bundesbank, Schattenbankensystem: in
Deutschland klein, aber global vernetzt, Finanzstabilitats-
bericht 2012, S. 67-79.

Geldvermégens-
bildung und
Finanzierung des
nichtfinanziellen
Sektors
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Vereinfachte Darstellung der Finanzintermediation in einer Volkswirtschaft”

Die Pfeile geben die Richtung der Mittelbereitstellung an

. Nichtbanken O Geschéftsbanken

Finanzintermediare :

Geldvermégen 1

Verbindlichkeiten

Geschéftsbanken

* Ohne Ausland.
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mitteln, der sogenannten Kreditintermedia-
tion,® Transformationen in Bezug auf Fristigkeit,
Liquiditat, Kreditrisiko und Losgrofen. Ziel die-
ser Transformationen ist es, auf der einen Seite
entsprechend den Praferenzen der Anleger
moglichst kurzfristig verflgbare, liquide, risiko-
arme und kleinteilige Anlagemaoglichkeiten an-
zubieten und auf der anderen Seite dem nicht-
finanziellen Sektor maéglichst langfristige, wenig
liquide, risikotragende und ausreichend hohe
Finanzierungsmittel bereitzustellen.

Traditionell leisten dies Geschaftsbanken, vor
allem indem sie einerseits zumeist langfristige
Buchkredite an den nichtfinanziellen Sektor ver-
geben und andererseits liquide Sichteinlagen
schaffen. Hierflr sind sie pradestiniert, da ihnen
die Fahigkeit zur Giralgeldschépfung ein hohes
Mafs an Flexibilitat verleiht. Wesentlich unter-
stltzt wird die Akzeptanz des Giralgeldes durch
die Einlagensicherung, regulatorische Vorschrif-
ten und den Zugang der Geschaftsbanken zu
Zentralbankliquiditat. Durch Letzteren bilden
Geschaftsbanken auch den Anknupfungspunkt
fur das geldpolitische Instrumentarium.

Neben den Geschaftsbanken agieren auch
sogenannte Nichtbank-Finanzintermediare als
finanzielle Mittler bei der Bereitstellung von
Finanzierungsmitteln und der Geldvermogens-
bildung im Zuge der Finanzintermediation. Das

Schattenbankensystem ist Teil dieses Sektors
und umfasst im Wesentlichen alle Akteure und
Aktivitaten, die an der Kreditintermediation
aulerhalb des reguldren Geschaftsbankensys-
tems beteiligt sind.® Hierzu zahlen zum Beispiel
bestimmte Aktivitaten von finanziellen Zweck-
gesellschaften, Fonds (Geldmarkt, Investment-,
Hedgefonds), Wertpapierhandlern, Finanzie-
rungsgesellschaften und auch von Versicherun-
gen (siehe Erlduterungen auf S. 18f.).

Im Vergleich zu Geschaftsbanken weisen Schat-
tenbanken einige grundsatzliche Unterschiede
auf. So koénnen sie im Gegensatz zu Geschafts-
banken keine Giralgeldschopfung betreiben
und haben auch keinen direkten Zugang zu
Zentralbankliquiditat. Hieraus folgt, dass sie
grundsatzlich in starkerem Mafse der Gefahr
kurzfristiger Liquiditatsschwankungen ausge-
setzt sind. Hinzu kommt, dass die Passiva der
Schattenbanken — im Gegensatz zu den Ein-
lagen der Geschaftsbanken — nicht im gleichen
Ausmald durch staatliche Sicherungssysteme

3 Vgl.: Finanzstabilitatsrat (2011), Shadow Banking: Scop-
ing the Issue; sowie Z. Poszar, T. Adrian, A. Ashcraft und
H. Boesky (2013), Shadow Banking, Economic Policy
Review der Federal Reserve Bank of New York, 19(2).

4 Auf diese Definition haben sich die Mitglieder im Finanz-
stabilitatsrat geeinigt. Vgl.: Finanzstabilitatsrat (2011),
Shadow Banking: Scoping the Issue. Bspw. fallen reine Ak-
tienfonds oder Wagniskapital-Beteiligungsgesellschaften,
die im Finanzierungsprozess keine Kreditinstrumente ein-
setzen, nicht unter diese Definition.
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Ausgewahlte Akteure und Aktivitaten

des Schattenbankensystems

Das Schattenbankensystem umfasst alle Ak-
teure und Aktivitaten, die an der Kredit-
intermediation aufserhalb des regularen Ge-
schaftsbankensystems beteiligt sind. Einige
typische Beispiele werden hier kurz darge-
stellt.”

Finanzierungsgesellschaften

Finanzierungsgesellschaften spezialisieren
sich auf die Vergabe von Immobilien-,
Konsumenten- oder Investitionskrediten
(bspw. in Form von Autobanken). Auch
Leasing- und Factoring-Geschafte werden
von diesen spezialisierten Kreditinstituten
durchgeflihrt. Ein Einlagengeschaft be-
treiben Finanzierungsgesellschaften im
Gegensatz zu den Geschaftsbanken hin-
gegen nicht — sie finanzieren sich primar
Uber den Kapitalmarkt oder Uber Ge-
schaftsbanken.

Finanzielle Zweckgesellschaften

Finanzielle Zweckgesellschaften (Special
Purpose Vehicles) betreiben in der Regel
strukturierte Finanzierungen, die spezi-
fischen wirtschaftlichen und rechtlichen
Umstanden Rechnung tragen.? Sie um-
fassen vor allem Verbriefungszweckgesell-
schaften (Special Investment Vehicles, ABCP
Conduits), die Forderungen (darunter Buch-
kredite) von Geschaftsbanken oder Finan-
zierungsgesellschaften ankaufen und in
einem Portfolio zusammenfligen. Diese For-
derungen dienen als Besicherung fur die
Schuldverschreibungen unterschiedlicher
Laufzeit, mit deren Emission sich diese Ins-
titute finanzieren.?

Investmentfonds

Investmentfonds sammeln durch die He-
rausgabe von Fondsanteilen Kapital ein und
investieren dieses in Aktiva:

— Die von Geldmarktfonds emittierten
Anteile stellen aus Sicht der Anleger
typischerweise eine Alternative zu klas-
sischen Bankeinlagen dar, weil sie mit
geringen Verlustrisiken als jederzeit liqui-
dierbar wahrgenommen werden. Geld-
marktfonds investieren die Uberlassenen
Mittel in kurzfristige und besicherte
Finanzierungsgeschafte mit anderen ins-
titutionellen Investoren und Geschafts-
banken.

— Andere Investmentfonds sind an der
Kreditintermediation beispielsweise Uber
den Ankauf verbriefter Forderungen be-
teiligt. In einigen Landern des Euro-
Raums ist ihnen auch die direkte Buch-
kreditvergabe an private Haushalte und
Unternehmen erlaubt.

— Hedgefonds investieren unter anderem
in strukturierte Produkte, gegebenen-

1 Vgl.: Finanzstabilitatsrat (2011), Shadow Banking:
Scoping the Issue. Die Ausfuhrungen sind dabei stark
vereinfachend und verkirzt dargestellt. Fir eine detail-
lierte Darstellung der einzelnen Akteure und Aktivita-
ten im Schattenbankensystem vgl.: Z. Poszar, T. Adrian,
A. Ashcraft und H. Boesky (2013), Economic Policy
Review der Federal Reserve Bank of New York, 19(2),
S. 1-16.

2 Dabei wird eine Zweckgesellschaft zwischen Schuld-
ner und Glaubiger etabliert, um den Schuldner bei
Zahlungsschwierigkeiten gegen Zugriffsrechte des
Glaubigers juristisch abzuschirmen. Neben Verbriefun-
gen fallen beispielsweise auch grof3e Projektfinanzie-
rungen und Akquisitionsfinanzierungen unter die Akti-
vitaten von Zweckgesellschaften.

3 Vgl.: Européische Zentralbank, Verbriefungen im
Euro-Wahrungsgebiet, Monatsbericht, Februar 2008,
S. 89-103.



Transaktionen
des Schatten-
bankensystems
tendenziell
stdrker ...

... markt-
basiert, ...

falls unter Anwendung eines grof3en
Fremdkapitalhebels, was ihnen ver-
gleichsweise hohe Renditen ermaglicht,
aber auch grof3e Risiken mit sich bringt.
DarUber hinaus engagieren sie sich
unter anderem im Markt fur Kredit-
ausfallversicherungen (Credit Default
Swaps).

Versicherungen und Pensions-
einrichtungen

Versicherungen und Pensionseinrichtun-
gen investieren die im Zuge der Beitrags-
zahlungen ihrer Kunden erhaltenen Mittel
ebenfalls in strukturierte Finanzierungsins-
trumente, unterliegen aber dabei regulato-
rischen Beschrankungen. Versicherungen
kénnen direkte Darlehen anbieten und
sind am Transfer von Liquiditat (z. B. Uber
Liquiditatsswap-Vereinbarungen mit ande-
ren Finanzintermediaren) und Kreditrisiken

geschutzt sind. Und schliefslich ist die Regulie-
rung der Schattenbanken insgesamt weit weni-
ger ausgepragt als die der Geschaftsbanken,
auch wenn es fir einzelne Akteure und Aktivi-
taten bereits einschlagige landerspezifische und
supranationale Vorgaben gibt und diese stetig
weiterentwickelt werden.

Um die vom nichtfinanziellen Sektor gewlnsch-
ten Transformationsleistungen trotz der Unter-
schiede zum Geschaftsbankensystem durchfih-
ren zu konnen, weisen die Transaktionen der
Akteure des Schattenbankensystems eine Reihe
besonderer Eigenschaften auf:

— Sowohl die finanziellen Aktiva als auch die
Finanzierungsinstrumente dieser Interme-
didre sind in grofserem Mafse marktbasiert:®
Dies erleichtert die Fristen- und Liquiditats-
transformation, weil die Akteure einerseits in
langfristige beziehungsweise wenig liquide
kreditbasierte Vermogenswerte investieren
und andererseits dennoch Anlageformen

Deutsche Bundesbank

(z.B. Uber Hypothekenkreditversicherun-
gen) beteiligt. Daneben sind sie zusammen
mit den Pensionseinrichtungen, Invest-
mentfonds, Wertpapierhandlern und an-
deren institutionellen Investoren in be-
sicherte Refinanzierungsgeschafte (Repo-
geschafte und Wertpapierleihe) eingebun-
den.®

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzsystem im Wan-
del: neue Bedeutung der Repomarkte, Monatsbericht,
Dezember 2013, S. 59-74.

anbieten konnen, die handelbar und damit
einfacher liquidierbar beziehungsweise kurz-
fristig verfugbar sind.

— Ihre Finanzierungsinstrumente sind starker
fondsbasiert: Die Ausgabe von Fondsantei-
len ermdglicht es, auf der einen Seite grofs-
volumige Kredite bereitzustellen und auf der
anderen Seite dennoch kleinteilige Anleger-
praferenzen zu bedienen.

— SchliefSlich sind die Transaktionen in grofse-
rem Ausmal$ besichert: Dies ermdglicht, wie
auch die verstarkte Nutzung derivativer Ins-
trumente, die Transformation und Trennung
von Kreditrisiken.

5 Alternativ wird anstelle des Schattenbankensystems da-
her auch von einem System der marktbasierten Finanzinter-
mediation gesprochen, weil die eingebundenen Akteure
sich primar Uber geld- und kapitalmarktbasierte Instru-
mente finanzieren. Vgl.: T. Adrian und H. S. Shin (2009),
Money, Liquidity and Monetary Policy, American Economic
Review: Papers & Proceedings, 90, 2, S. 600—605.
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Lange Inter-
mediations-
ketten ...

... und enge
Verflechtung von
Schatten- und
Geschdfts-
bankensystem

Heterogenitdt
des Schatten-
bankensystems
erschwert
statistische
Erfassung

Entwicklung der Bilanzsummen der Finanzintermediare im Euro-Raum”

4.Vj. 1999

Position Billionen €
Geschaftsbanken 15,0
Nichtbank-Finanzintermediare 10,9
Sonstige Finanzintermediare (SFI) 7,2
Geldmarktfonds 0,3
andere Investmentfonds 2,8
Verbriefungszweckgesellschaften -
andere Intermedidre 4,1
Versicherungen und Pensionseinrichtungen 3,6
Gesamt 25,9

% gesamt ™

4.Vj. 2007 3.Vj. 2013
Billionen € % gesamt”  Billionen € % gesamt™
58,1 27,0 56,4 27,5 50,9
41,9 20,9 43,6 26,5 49,1
27,9 14,7 30,7 18,8 34,9
1.3 1.1 2,4 0,8 1,6
10,9 51 10,7 7,8 14,4
= = = 2,0 3,6
15,7 8,5 17,7 8,3 15,3
141 6,2 12,9 7,6 14,2
100,0 47,9 100,0 53,9 100,0

Quelle: EZB. * Die Aktiva umfassen Einlagen, Kredite, Schuldverschreibungen, Anteilsrechte, Ansprliche gegenuber Versicherungen und
Pensionseinrichtungen sowie sonstige Forderungen. Die Aktiva der Geschaftsbanken berechnen sich als die Aktiva des MFI-Sektors basie-
rend auf der Finanzierungsrechnung abzuglich der Aktiva des Eurosystems und den von den MFI emittierten Geldmarktfondsanteilen. Die
Aktiva der ,Sonstigen Finanzintermedidre” entsprechen den Aktiva der Sonstigen Finanzintermediére basierend auf der Finanzierungsrech-
nung zuzliglich der von MFls emittierten Geldmarktfondsanteilen. Angaben zu den ,anderen Investmentsfonds” beziehen sich auf alle
Investmentfonds ohne Geldmarktfonds. Angaben zu den Verbriefungszweckgesellschaften sind erst ab dem 4. Vj. 2009 verfugbar. Die
Aktiva der ,anderen Intermediare” wird als ResidualgroRe berechnet. 1 In Prozent der gesamten finanziellen Aktiva der Finanzintermediare.
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Im Ergebnis fuhrt dies tendenziell zu langen
Intermediationsketten, weil die Transforma-
tionsleistung Uber mehrere Aktivitdaten und
Akteure erbracht wird, die sich auf einzelne
Aspekte der Transformation spezialisieren.

Zudem ist das Schattenbankensystem eng mit
dem Geschaftsbankensektor verflochten. So
kaufen beispielsweise Geschaftsbanken von
Zweckgesellschaften emittierte Schuldver-
schreibungen an, gewahren Kreditlinien an
Akteure des Schattenbankensystems oder sind
Uber die eigene Refinanzierung mit Akteuren
des Schattenbankensystems verbunden, insbe-
sondere mit Geldmarktfonds und anderen ins-
titutionellen Anlegern.

Statistische Erfassung
des Schattenbankensystems
im Euro-Raum

Die ausgepragte Heterogenitat des Schatten-
bankensystems hinsichtlich der Akteure, Tatig-
keiten und Instrumente stellt eine grofSe
Herausforderung fur die statistische Erfassung
dar. Anders als beim Geschaftsbankensektor,
der statistisch sehr gut abgedeckt ist, liegt fur
das Schattenbankensystem im Euro-Raum ins-
gesamt keine wohldefinierte, konsistente Sta-

tistik vor, die Akteure und Aktivitaten vollstan-
dig erfasst.

Eine erste statistische Annaherung an das
Schattenbankensystem bietet die Gesamtwirt-
schaftliche Finanzierungsrechnung. Sie erlaubt
die Unterteilung der Finanzintermediare in Ge-
schaftsbanken und Nichtbank-Finanzinter-
mediare. Die Nichtbank-Finanzintermediare
wiederum lassen sich weiter gliedern in ,Ver-
sicherungen
(VGPK) und in die sogenannten ,Sonstigen
Finanzintermediare” (SFl).®

und Pensionseinrichtungen”

Unter Zuhilfenahme weiterer Statistiken kon-
nen innerhalb der Gruppe der SFI Verbriefungs-
zweckgesellschaften, Geldmarktfonds und die
.anderen Investmentfonds” (d.h. alle Invest-
mentfonds auller Geldmarktfonds) separat
identifiziert werden. Fur die Ubrigen SFI (,an-
dere Intermediare”) existieren dagegen keine
Statistiken, die einen vergleichbaren Ausweis
ermdglichen.” Die Finanzierungsrechnung er-
fasst diese Akteure gleichwohl, allerdings nur
als Aggregat. Sie umfassen unter anderem
Finanzierungsgesellschaften (Konsumenten-

6 In diesem Abschnitt sind in dem Sektor der SFI auch die
Geldmarktfonds enthalten.
7 Vgl. auch: Europaische Zentralbank, Verbesserung der
Uberwachung des Schattenbankensystems, Monatsbericht,
Februar 2013, S. 99-109.

Statistische
Anndherung mit
Gesamtwirt-
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weiterer
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und Immobilienkreditfinanzierer), Finanzierungs-
leasinggesellschaften, Wagniskapital-Beteili-
gungsgesellschaften und Wertpapierhandler.

Eine solche breite Herangehensweise erfasst
zwar alle Finanzintermediare, die prinzipiell
Schattenbankenaktivitaten ausuben. Jedoch ist
damit tendenziell eine Uberzeichnung des
Schattenbankensystems verbunden, weil auch
Finanzintermediare und Aktivitaten einbezogen
werden, deren Hauptgeschaftsfelder nur ver-
einzelt oder Uberhaupt nicht in die Kreditinter-
mediation eingebunden sind. Hierzu zahlen
beispielsweise reine Aktienfonds® oder Aktien-
handler. Auch Versicherungen und Pensions-
einrichtungen sind durch ihr Engagement in
Aktien und die Ausgestaltung ihrer Verbindlich-
keiten in Form von wenig liquiden und lang-
fristig ausgerichteten Versicherungs- und Pen-
sionsansprichen nur teilweise an der Kredit-
intermediation und den damit verbundenen
Transformationsleistungen beteiligt.

Die gewachsene Bedeutung
des Schattenbankensystems

Da eine solche funktionale Orientierung an der
Kreditintermediation statistisch nicht umsetz-
bar ist, wird das Schattenbankensystem nach-
folgend auf breite Weise durch den Sektor der
Nichtbank-Finanzintermediare approximiert.®
Dessen Bedeutung bei der Finanzintermedia-
tion fUr den nichtfinanziellen Sektor hat in den
letzten Jahren erkennbar zugenommen: So ist
der Anteil der Nichtbank-Finanzintermediare an
der aggregierten Bilanzsumme des gesamten
Finanzsektors im Euro-Raum zwischen 1999
und 2013 deutlich gestiegen. Dieser Anstieg
wurde vom Aufbau der finanziellen Forderun-
gen der SFI getrieben. Dahinter stehen wiede-
rum vor allem die ,anderen Investmentfonds”
und die nicht separat identifizierbaren ,,ande-
ren Intermediare”. Spiegelbildlich zur steigen-
den Bedeutung der Nichtbank-Finanzinter-
medidre hat die Bedeutung des Geschaftsban-
kensektors abgenommen, insbesondere nach
Ausbruch der Krise. Hierzu durfte auch die not-

Deutsche Bundesbank

wendige Bilanzbereinigung aufseiten der Ge-
schaftsbanken beigetragen haben.

Aus volkswirtschaftlicher Sicht sind in diesem
Zusammenhang vor allem die Verbindlichkeiten
und Forderungen der Nichtbank-Finanzinter-
mediare gegenliber dem nichtfinanziellen Pri-
vatsektor (also den nichtfinanziellen Unterneh-
men und privaten Haushalten) von Interesse.
Mit den momentan fur den Euro-Raum insge-
samt zur Verflgung stehenden Statistiken ist
eine Darstellung dieser Glaubiger-Schuldner-
Beziehungen aber leider nur teilweise maglich.
Licken bestehen insbesondere im Wertpapier-
bereich: So enthalten die Angaben der Finan-
zierungsrechnung nur den Wertpapierbestand
der Nichtbank-Finanzintermediare insgesamt.
Ein separater Ausweis der Beziehungen mit
dem nichtfinanziellen Privatsektor oder des Be-
standes an von Geschaftsbanken emittierten
Wertpapieren ist bisher nicht moglich.

Fur die Buchkredite liegen hingegen detaillier-
tere Angaben vor, die eine Untersuchung der
Glaubiger-Schuldner-Beziehungen erlauben.
Sie zeigen, dass das Wachstum der gesamten
Buchkredite an den nichtfinanziellen Privat-
sektor im Euro-Raum zwar weiterhin deutlich
von den Geschaftsbanken gepragt wird (siehe
Schaubild auf S. 24). Die Dynamik der Buch-
kreditvergabe der SFI war aber — vor allem in
Verbindung mit den verstarkten Verbriefungs-
aktivitaten der Jahre 2006 bis 2009 — hoher als

8 Soweit reine Aktienfonds in Wertpapierfinanzierungsge-
schafte eingebunden sind, sind sie jedoch Teil der Kredit-
intermediation im Schattenbankensystem.

9 Bei seinem Ansatz zur Uberwachung des Schattenban-
kensystems wahlt auch der Finanzstabilitatsrat in einem
ersten Schritt ein breites Maf3 zur Beschreibung der Kredit-
intermediation auferhalb des Geschaftsbankensektors. Da
die Perspektive dabei keine geldpolitische, sondern eine
finanzstabilitdtsorientierte ist, werden dazu die finanziellen
Aktiva des Sektors der ,Sonstigen Finanzintermediare” be-
trachtet. In einem zweiten Schritt wird der Fokus dann auf
diejenigen Akteure und Aktivitaten gelegt, die ein systemi-
sches Risiko fur das Finanzsystem darstellen kénnten oder
vor dem Hintergrund der regulatorischen Arbitrage naher
untersucht werden sollten. Vgl.: Finanzstabilitatsrat (2011),
Shadow Banking: Strengthening Oversight and Regulation;
sowie Finanzstabilitatsrat, Global Shadow Banking Moni-
toring Report 2013.
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Finanzsystemstrukturen im internationalen Vergleich —

ausgewahlte Landerergebnisse

Ein Vergleich der Finanzsysteme zwischen
den USA und dem Euro-Raum anhand der
finanziellen Aktiva der Finanzintermediare
verdeutlicht, dass die relative Bedeutung
der Nichtbank-Finanzintermediare im Euro-
Raum geringer ist als in den USA: Wahrend
in den USA seit 1999 stets deutlich Uber
40% dieser Aktiva auf die Sonstigen Finanz-
intermediare (SFI, einschl. Geldmarktfonds)
und rund 20% auf die Geschaftsbanken
entfielen, verwalteten die Geschaftsbanken
im Euro-Raum einen Anteil von teils deut-
lich Gber 50%.

Dabei ist jedoch zu beachten, dass der Sek-
tor der SFI im Trennbankensystem der USA
allein schon aufgrund der rechtlichen Aus-
gestaltung grofBer ausfallt. Vor dem Hinter-
grund des Universalbankensystems im Euro-
Raum werden dagegen viele Akteure, deren
Aktivitaten zum Teil prinzipiell dem Schat-
tenbankensystem zuzuordnen sind, nicht zu
den SFI, sondern zu den Geschaftsbanken
gerechnet.

In den USA wurde die Entwicklung der
Bilanzsumme der Finanzintermediare im
Vorfeld der Krise primar von den SFI getrie-
ben. Seitdem hat deren Bedeutung aber ab-

Entwicklung der Bilanzsummen
der Finanzintermediare

in % des BIP
Gebiet/Land 1999 2007 20137
Euro-Raum
Finanzintermedidre 401 530 565
Geschaftsbanken 233 299 288
Sonstige Finanzinter-
medidre? 112 163 197
Versicherungen und
Pensionseinrichtungen 56 68 80
USA
Finanzintermediare 343 423 423
Geschaftsbanken 70 87 91
Sonstige Finanzinter-
medidre ? 151 207 195
Versicherungen und
Pensionseinrichtungen 123 129 137

Quelle: EZB und Federal Reserve Board. 1 Stand am Ende
des dritten Quartals 2013. 2 Sonstige Finanzintermedidre
einschliefll. Geldmarktfonds. Zu den Berechnungen vgl.
die Erlduterungen zur Tabelle auf S. 20.

Deutsche Bundesbank

genommen. Im Euro-Raum gewannen die
SFl relativ zu den Geschaftsbanken dagegen
erst seit dem Hohepunkt der Krise spurbar
an Bedeutung. Dennoch trugen die Ge-
schaftsbanken im Euro-Raum insgesamt
weit mehr zum Wachstum der Finanzinter-
medidre bei als in den USA. Die finanziellen
Aktiva der Versicherungen und Pensions-
einrichtungen zeigten Uber den gesamten
Betrachtungszeitraum in beiden Regionen
ein weitgehend stetiges Wachstum.

Hinter den Angaben zum Euro-Raum als
Ganzem verbirgt sich jedoch eine teils sehr

Landerspezifischer Anteil an der Bilanz-
summe der Sonstigen Finanzinter-
medidre sowie der Versicherungen und
Pensionseinrichtungen im Euro-Raum

Stand: 3.Vj. 2013
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Hoher Anteil der
Investmentfonds
im Sektor der
SFI, ...

ungleichmafSige Verteilung der verwalteten
Aktiva auf die einzelnen Mitgliedslander. So
bieten vor allem die Steuersysteme einiger
Lander deutliche Standortvorteile, die durch
die dadurch entstehenden Grofsenvorteile
noch verstarkt werden (Angaben beziehen
sich auf das dritte Quartal 2013):

— Die Halfte der finanziellen Aktiva der SFI
des Euro-Raums wird allein von SFI in
Luxemburg und den Niederlanden gehal-
ten (32% bzw. 18%).

— Die grofSe Bedeutung Luxemburgs ist da-
bei vor allem auf die ,anderen Invest-
mentfonds” (alle Investmentfonds aufser
Geldmarktfonds) zurlckzuflhren (35%),
darunter insbesondere Renten- und
Aktienfonds. Auch in Deutschland sind
andere Investmentfonds mit 18% der
Aktiva recht bedeutend.

— Fast das gesamte Geldmarktfondsver-
mogen im Euro-Raum wird in Frankreich
(39%), Irland (33%) und Luxemburg
(24%) verwaltet.

die der Geschaftsbanken. Seit dem Jahr 2012
sind vor allem Buchkredite der zu den SFI zah-
lenden ,anderen Intermediare” eine wichtige
Finanzierungsalternative fUr private Haushalte
und nichtfinanzielle Unternehmen.'® Aktuell
tragen somit die SFI positiv zum Wachstum der
Buchkredite bei. Ihr Beitrag reicht aber nicht,
um die negative Entwicklung bei den Ge-
schaftsbanken zu kompensieren.

Anlageverhalten und Aul3en-
finanzierung der Sonstigen
Finanzintermediare

Das Schaubild auf Seite 25 zeigt die Struktur
der Aufsenfinanzierung und des Anlageverhal-
tens der SFI im Detail. Bei der Auf3enfinanzie-
rung fallt der insgesamt hohe Anteil der Invest-
mentzertifikate auf, die von Geldmarkt- und
anderen Investmentfonds emittiert werden.
Letztere nutzen die aufgenommenen Mittel pri-
mar flr Investitionen in Schuldverschreibungen

Deutsche Bundesbank

— In Irland, den Niederlanden, Italien und
Spanien werden knapp 75% der gesam-
ten Aktiva von Verbriefungszweckgesell-
schaften im Euro-Raum gehalten, was
unter anderem im Zusammenhang mit
den Entwicklungen auf den dortigen Im-
mobilienmarkten im Vorfeld der Finanz-
krise steht.”

— Fast 60% der Aktiva von Versicherungen
und Pensionseinrichtungen werden in
Deutschland und Frankreich gehalten (je
28%), was mitunter auf das mit der
Altersstruktur im Zusammenhang ste-
hende Sparverhalten und die Ausgestal-
tung der sozialen Sicherungssysteme zu-
rlckzufuhren ist.

1 Fur aktuelle Entwicklungen auf den Verbriefungs-
markten im Euro-Raum und auf Landerebene siehe:
AFME (2013), Securitisation Data Report, Q3 2013.

und Aktien. Die Emittenten der Schuldver-
schreibungen sind vor allem im Euro-Raum an-
gesiedelt, wahrend die im Portfolio gehaltenen
Aktien vornehmlich von nichtfinanziellen Unter-
nehmen sowohl innerhalb als auch aufSerhalb
des Euro-Raums emittiert werden.'”

Die Entwicklung der — nicht separat dargestell-
ten — Geldmarktfonds ist dabei stark von der

10 Die intrasektorale Kreditvergabe im Sektor der nicht-
finanziellen Unternehmen (wozu insbesondere Kredite im
Konzernverbund zahlen) ist bei diesen Berechnungen nicht
berlicksichtigt. Diese war vor allem im Zuge der Finanz-
und Wirtschaftskrise eine wichtige Finanzierungsalternative
zum Bankkredit; vgl. hierzu: Arbeitsgruppe Eurosystem
(2013), Corporate Finance and Economic Activity in the
Euro Area, Occasional Paper der Europdischen Zentralbank,
Nr. 151.

11 Fur eine exemplarische Darstellung vgl. fur in Deutsch-
land ansdssige Investmentfonds: Deutsche Bundesbank,
Aktuelle Entwicklungen am Markt fur Investmentfonds:
Nachfrage, Strukturveranderungen und Anlageverhalten,
Monatsbericht, Januar 2013, S. 13-28; sowie exemplarisch
fur in Irland ansassige Investmentfonds B. Godfrey und
B. Golden (2013), Measuring Shadow Banking in Ireland
using Granular Data, Quarterly Bulletin Bank of Ireland, 04/
Oktober 2012, S. 82-89.
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... darunter sind
Geldmarktfonds
trotz massiver
Mittelabfliisse
weiterhin eng
mit Geschdfts-
banken ver-
flochten

Beitrdage zum Wachstum der
Buchkredite an den nichtfinanziellen
Privatsektor

in %

Versicherungen und
Pensionseinrichtungen
Sonstige Finanzintermediare
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Finanz- und Wirtschaftskrise gepragt.’ lhre
Bilanzsumme st erheblich geschrumpft, weil
Investoren aufgrund hoher Verlustrisiken in den
Portefeuilles der Geldmarkfonds und deren ge-
ringer Rentabilitat in einem Umfeld niedriger
kurzfristiger Zinsen massiv Mittel abgezogen
haben. Hinsichtlich ihrer Aktivseite zeigt sich,
dass die Geldmarktfonds vor allem kurzfristige
Schuldverschreibungen halten, die Uberwie-
gend von Geschaftsbanken und zu einem ge-
ringeren Anteil von nichtfinanziellen Unterneh-
men und den Mitgliedstaaten des Euro-Raums
emittiert wurden.' Daneben engagieren sich
die Geldmarktfonds auch in Form von Einlagen-
geschaften (unter anderem Repo-Aktivitaten)
bei der Finanzierung von Geschaftsbanken.'
Sie zeigen daher insgesamt eine sehr enge Ver-
flechtung mit den Geschaftsbanken.

Neben dem Engagement in Aktien und Schuld-
verschreibungen gewahren die SFI vor allem
Buchkredite. Dies wird einerseits von den ,an-
deren Intermediaren” getrieben, wie zuvor be-

reits erwahnt vor allem am aktuellen Rand, an-
derseits von den Verbriefungszweckgesell-
schaften. Deren Bedeutung ist jedoch in der
Finanz- und Wirtschaftskrise wegen des Ein-
bruchs des Verbriefungsgeschafts deutlich ge-
sunken, was im Zusammenhang mit der erhoh-
ten Unsicherheit bezlglich der Bewertung
dieser besicherten Wertpapiere stehen dirfte.
Zudem wird gegenwartig ein Gutteil der ver-
bleibenden Emissionen von den Geschaftsban-
ken im Rahmen der Refinanzierungsgeschafte
mit dem Eurosystem als Sicherheiten genutzt.

Schattenbankensystem und
Effizienz des Finanzsystems

Grundsatzlich kénnen Uber die Spezialisierung
im Schattenbankensystem der Finanzmittelbe-
darf und die Mittelbereitstellung effizienter zu-
sammengefuhrt werden. Aus dieser Perspektive
leisten Schattenbanken einen Beitrag zur Ver-
vollstandigung des Finanzsystems, was flr den
nichtfinanziellen Sektor Verbesserungen bei
Vermogensbildung und Finanzierung mit sich
bringt. Bei vorUbergehenden Kreditangebots-
engpassen im Geschaftsbankensystem kann
dies die gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
strome stabilisieren und gleichzeitig eine Risiko-
diversifikation auch aufSerhalb des Geschafts-
bankensektors ermdglichen.’ Damit verbes-
sern die Aktivitaten des Schattenbankensys-
tems fur sich genommen die Mittelbereitstellung

12 Zu den Entwicklungen der europaischen Geldmarkt-
fonds wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise vgl.:
E. Bengtsson (2013), Shadow banking and financial stabil-
ity: European money market funds in the global financial
crisis, Journal of International Money and Finance, 32,
S. 579-594,

13 Vgl.: J. Ansidei et al. (2012), Money Market Funds in
Europe and Financial Stability, Occasional Paper des ESRB,
Nr. 1/2012.

14 Gemal’ den Vorgaben des Européischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 1995) werden
Kreditverbindlichkeiten von Monetéaren Finanzinstituten
(MFls) als Einlagen verbucht. Zu den Entwicklungen und
den Implikationen der Repomarkte fur die Banken vgl.
aullerdem: Deutsche Bundesbank, Finanzsystem im Wan-
del: neue Bedeutung der Repomaérkte, Monatsbericht,
Dezember 2013, S. 59-74.

15 Vgl.: N. Gennaiolo, A. Shleifer und R. W. Vishny (2013),
A model of shadow banking, Journal of Finance, 58(4),
S. 1331-1363.

Buchkredit-
vergabe der SFI
aktuell durch die
,anderen Inter-
medidre” und
weniger durch
Verbriefungs-
aktivitdten
geprdgt

Schattenbanken
kénnen Effizienz
im Finanzsystem
grundsdtzlich
férdern, sofern
sie die Finanz-
stabilitdtsrisiken
nicht erhéhen
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im Finanzsystem, sofern damit keine Gefahren
fur die Finanzstabilitat verbunden sind. Den
Risiken flr die Finanzstabilitat kann dabei durch
den Einsatz makroprudenzieller Instrumente
begegnet werden. Diese konnen auf die Ein-
dammung systemischer Risiken in der Quer-
schnitts- (Vernetzung) und in der Zeitdimension
(Prozyklizitat) ausgerichtet sein. lhre Anwen-
dung sollte sich an Prinzipien wie Verhaltnis-
malfdigkeit, Zielgenauigkeit und Anpassungs-
fahigkeit orientieren.

Trotz der Schwierigkeiten, die mit der statis-
tischen Erfassung des Schattenbankensystems
verbunden sind, zeigt sich insgesamt, dass die
Bedeutung der Kreditintermediation durch das
Schattenbankensystem seit Beginn der Europai-
schen Wahrungsunion (EWU) zugenommen
hat. Dies durfte zumindest teilweise darauf zu-
rickzufihren sein, dass die Aktivitaten der
Schattenbanken weniger reguliert sind, was
aus Finanzstabilitatsperspektive kritisch zu be-
urteilen ist.'® Daneben dirfte aber auch eine
zunehmende Nachfrage global agierender
Kapitalanlagegesellschaften, Versicherungen
und Pensionseinrichtungen sowie grofSer nicht-
finanzieller Unternehmen nach Anlageformen
eine Rolle gespielt haben, die vor allem im
kurzfristigen Bereich eine Alternative zu Bank-
einlagen darstellten und von den Schattenban-
ken bereitgestellt wurden (unter anderem Uber
Geldmarktfondsanteile und kurzfristige be-
sicherte Schuldverschreibungen).'”

Das Schattenbankensystem
aus geldpolitischer
Perspektive

Bedeutung des Schatten-
bankensystems fir die
monetare Analyse

In der geldpolitischen Strategie des Eurosys-
tems nimmt die Analyse der Geldmengen- und
Kreditentwicklung eine herausgehobene Rolle
ein. Dahinter steht die Erfahrung, dass adaquat

Anlageverhalten und AuBenfinanzierung
der Sonstigen Finanzintermediére”

Billionen €, basierend auf Transaktionen und gleitenden
Vierquartalssummen

sonstige Forderungen/Verbindlichkeiten
I Investmentzertifikate
Anteilsrechte (ohne Investmentzertifikate)
Buchkredite
Schuldverschreibungen
B Einlagen
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Einschl. Geldmarkt-
fonds ab 2006.
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abgegrenzte Geldmengen- und Kreditaggre-
gate Informationsgehalt fir die realwirtschaft-

Analyse der
Geldmengen-
und Kredit-
aggregate zur
Beurteilung
Idngerfristiger
Preisrisiken

liche Entwicklung und die mittel- bis langfris-
tigen Risiken fur die Preisstabilitat besitzen. Den
natdrlichen AnknUpfungspunkt fur die Defini-
tion dieser Grofsen bildet in einem von Ge-
schaftsbanken dominierten Finanzsystem der
Bankensektor. So verwendet das Eurosystem
die konsolidierte Bilanz des Bankensektors des
Euro-Raums, um verschiedene Geldmengen-

16 Vgl.: V.V. Acharya, P. Schnabl und G. Suarez (2013),
Securitization without Risk Transfer, Journal of Financial
Economics, 107(3), S. 515—536.

17 Vgl.: Z. Pozsar (2011), Institutional cash pools and the
Triffin dilemma of the U.S. banking system, Working Paper
des Internationalen Wahrungsfonds, Nr. 11/190.
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Schattenbanken
als Teil des
Finanzsystems
und des Nicht-
bankensektors

Einflisse der
Schattenbanken
auf die
monetdren
Aggregate
durch ...

... Substitution
von Geschdfts-
bankaktivi-
tdten ...

.. und Inter-
aktion mit dem
Geschdfts-
bankensektor

aggregate (M1, M2, M3) und ihre bilanziellen
Gegenposten zu berechnen.'®

In den bisherigen Ausfuhrungen spielte die
Finanzierungsperspektive die zentrale Rolle: Sie
betonte die volkswirtschaftliche Aufgabe der
Schattenbanken, gemeinsam mit Geschafts-
banken dem nichtfinanziellen Sektor Anlage-
und Finanzierungsmaoglichkeiten anzubieten.
Im Rahmen der monetaren Analyse steht da-
gegen nicht primar die Mittelbereitstellung an
den nichtfinanziellen Sektor, sondern die in den
Handen der Nichtbanken umlaufende Geld-
menge im Mittelpunkt. Dementsprechend
unterscheidet die monetare Analyse zwischen
den Banken als geldschopfendem und den
Nichtbanken als geldhaltendem Sektor. Daher
werden die Schattenbanken aus Finanzierungs-
perspektive zusammen mit den Geschaftsban-
ken dem Finanzsektor zugerechnet, wahrend
sie aus monetarem Blickwinkel zusammen mit
dem nichtfinanziellen Sektor dem Nichtbanken-
sektor zugeordnet werden. Wegen dieser be-
sonderen Rolle stellen die Schattenbanken ana-
lytisch und statistisch eine gewisse Herausfor-
derung dar.

Diese zeigt sich flr die monetdre Analyse ins-
besondere dann, wenn die Aktivitaten der
Schattenbanken den Informationsgehalt der
— traditionell aus den Bilanzen der Geschafts-
banken ermittelten — monetaren und kredit-
bezogenen Indikatoren fur die realwirtschaft-
liche Entwicklung und die Preisaussichten be-
eintrachtigen.’ Hier kénnen zwei Einflisse
unterschieden werden:

— Zum einen kann die steigende Bedeutung
des Schattenbankensystems dazu fuhren,
dass die Bereitstellung liquider Mittel und
die Finanzierung der Volkswirtschaft zuneh-
mend am Geschaftsbankensektor vorbei er-
folgt, es also dessen Leistungen substituiert.

— Zum anderen schlagen sich die Interaktionen
der Schattenbanken mit dem Geschaftsban-
kensektor vollumfassend in den Geld- und
Kreditaggregaten nieder, da erstere in der

Bankenstatistik als Nichtbanken aufgefasst
werden. Insbesondere ist es bei einzelnen
Aktivitaten zwischen Schatten- und Ge-
schaftsbanken maglich, dass sie — entgegen
ihrer statistischen Zuordnung — ékonomisch
gesehen eher den Aktivitaten des geld-
schopfenden Sektors als denen des geldhal-
tenden Sektors zuzuordnen sind.

Schattenbanken als Substitute
fur Geschaftsbanken

Die Rolle der Schattenbanken als finanzielle
Mittler hat dazu gefuhrt, dass sie bei der Geld-
vermogensbildung gegenlber dem nichtfinan-
ziellen Sektor als alternative Anbieter kurzfris-
tiger Geldanlagen auftreten, zum Beispiel durch
die Emission von Geldmarktfondsanteilen oder
kurzfristigen besicherten Wertpapieren. Aus
Sicht der monetaren Analyse ist diesbezuglich
zu prufen, ob Teile der vom Schattenbanken-
system emittierten Verbindlichkeiten traditio-
nelle Bankeinlagen substituieren, also beispiels-
weise von ihrem Liquiditatsgrad und ihren
Risikoeigenschaften her mit den in M3 enthal-
tenen Bankeinlagen vergleichbar sind.2® Wenn
dies der Fall ist, wurde die Aussagekraft der
monetaren Indikatoren unter der zunehmen-
den Aktivitat der Schattenbanken leiden, insbe-
sondere wurden die fur die Preisbestimmung
auf den Gutermarkten relevanten Geldmengen-
aggregate zu eng abgegrenzt sein.

Daher ist es in einem sich standig wandelnden
Finanzsystem unerlasslich, die Abgrenzung der
Geldmengendefinitionen regelmafSig zu Uber-
prufen. So hat sich das Eurosystem zu Beginn

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Bedeutung der konso-
lidierten Bilanzdarstellung des MFI-Sektors fur die mone-
tdre Analyse, Monatsbericht, Juli 2013, S. 58f.

19 Potenziell kénnen sie den Informationsgehalt auch er-
hohen, wenn z.B. bestimmte, eher mit Vermogens- als mit
Guterpreisen zusammenhangende Transaktionen der priva-
ten Haushalte und nichtfinanziellen Unternehmen dadurch
nicht mehr in den Geschéftsbankbilanzen reflektiert wir-
den.

20 Der Grad, zu welchem diese Verbindlichkeiten als Geld-
substitute verwendet werden, unterliegt zyklischen
Schwankungen und ist dabei von Marktentwicklungen ab-
hangig.

Substitution von
Bankeinlagen
durch Anlagen
bei Schatten-
banken ...



... kann An-
passungen der
Geldmengen-
abgrenzung
erforderlich
machen

Interaktion
zwischen
Schatten- und
Geschdfts-
banken beein-
flusst Geld- und
Kreditaggregate

der EWU entschieden, in den Kreis der MFIs,
die den geldschopfenden Sektor abbilden sol-
len, neben den im Euro-Raum tatigen Ge-
schaftsbanken auch Geldmarktfonds aufzuneh-
men. Dies begrundet es damit, dass Geldmarkt-
fondsanteile aus Sicht der Anleger mit Blick auf
den Liquiditatsgrad enge Substitute zu Bank-
einlagen darstellen und daher wie diese auch
im Zusammenhang mit Ausgabeentscheidun-
gen stehen durften.

Da aber die monetare Analyse auf der konso-
lidierten Bilanz des MFI-Sektors basiert, muss
wegen der erforderlichen Bilanzidentitat fur
jede neu aufgenommene monetare Grof3e ein
entsprechender Gegenposten eingestellt wer-
den. Nimmt das Eurosystem die Passivseite der
Geldmarktfondsbilanzen, also die ausgegebe-
nen Geldmarktfondsanteile, in die konsolidierte
Bilanz des MFI-Sektors auf, folgt daraus auch
ein Einbezug der Aktivseite der Geldmarkt-
fondsbilanzen. Bei den Geldmarktfonds war
dies relativ problemlos maéglich, da sie der Mel-
depflicht unterzogen werden konnten und sich
ihre Geschaftstatigkeit im Wesentlichen auf die
Entgegennahme und Anlage von Fondsmitteln
(Letzteres vor allem in kurzfristigen banknahen
Anlagen) beschrankt.

Interaktion von Schatten-
banken und Geschaftsbanken

Mit der groReren Bedeutung des Schattenban-
kensystems geht auch eine gestiegene Interak-
tion zwischen Schattenbanken und Geschafts-
banken einher. Wahrend aus Sicht der Finanz-
stabilitat eine unkonsolidierte Betrachtung der
Zahlungsstrome zwischen den einzelnen Ak-
teuren des Finanzsektors von Interesse ist, ver-
sucht die monetare Analyse, die von der Inter-
aktion betroffenen Geldmengen- und Kredit-
aggregate im Bedarfsfall so anzupassen, dass
sie die fur die Preisentwicklung relevanten Ver-
anderungen moglichst gut erfassen.??

Ein Beispiel hierfur sind besicherte Geldmarkt-
geschafte, sogenannte Repo- und Reverse-

Deutsche Bundesbank

Repogeschafte, die Geschaftsbanken mit
zentralen Kontrahenten (wie z.B. der Eurex
Clearing AG, die bis vor Kurzem statistisch den
Nichtbank-Finanzintermediaren zugerechnet
wurde) abschliefen. Die Repogeschafte
(Reverse-Repogeschafte) wurden urspringlich
in der — flr die monetdre Analyse zentralen —
Bankenstatistik als Mittelabfluss (Mittelzufluss)
fur den geldhaltenden Sektor dargestellt; ihrer
Natur nach handelt es sich bei diesen Geschaf-
ten jedoch weitestgehend um besicherte Geld-
marktgeschafte zwischen Geschaftsbanken, bei
denen der zentrale Kontrahent lediglich zwi-
schengeschaltet wird. Infolgedessen kommt es
gesamtwirtschaftlich nicht zu einer Ausweitung
der Zahlungsmittel. Wahrend der Finanz- und
Wirtschaftskrise nahm die Bedeutung dieser
besicherten Geschafte wegen der hohen Un-
sicherheit auf dem Interbankenmarkt bestandig
zu. Letztlich Ubten sie sowohl mengenmafiig
als auch mit Blick auf die monatliche Volatilitat
einen erheblichen Einfluss auf die kurzfristige
Geldmengen- und Kreditentwicklung aus (siehe
Schaubild auf S. 28), sodass sich das Euro-
system entschied, sie im August 2012 aus der
Berechnung von M3 und ihren Gegenposten
auszuschlieien.2?

Ein weiteres Beispiel fr die zunehmende Inter-
aktion zwischen Geschafts- und Schattenban-
kensystem sowie die damit verbundenen Kon-
sequenzen flr die monetare Analyse sind Kre-
ditverbriefungen und -verkaufe. Der vor Beginn
der Finanz- und Wirtschaftskrise zu beobach-
tende kraftige Anstieg der Buchkreditvergabe
an den nichtfinanziellen Privatsektor im Euro-
Raum wurde von erheblichen Verbriefungs-
aktivitaten der Geschaftsbanken begleitet. Sie
nutzten den Transfer von Buchkrediten an Ver-
briefungsgesellschaften unter anderem, um ihr
regulatorisches Eigenkapital zu schonen. Auf-
grund der unterschiedlichen sektoralen Zuord-

21 Vgl.: Europaische Zentralbank, Die Interaktion der
Finanzintermediare und ihre Bedeutung fur die monetare
Analyse, Monatsbericht, Januar 2012, S. 63-79.

22 Diese Problematik hat mittlerweile an Bedeutung ver-
loren, da die meisten zentralen Kontrahenten inzwischen
als MFls klassifiziert wurden.
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Buchkredite der Geschaftsbanken”
im Euro-Raum
Mrd €, Uber 12 Monate kumulierte Veranderungen®,

Monatsendstande
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* Einschl. Geldmarktfonds. 1 Statistisch bedingte Veranderun-
gen ausgenommen.

Deutsche Bundesbank

nung von Geschaftsbanken einerseits und den
zu den Nichtbank-Finanzintermediaren zahlen-
den Verbriefungsgesellschaften andererseits
werden derartige Buchkreditverkaufe und Ver-
briefungen in der Bankenstatistik als Ruckgang
des jeweiligen Kreditaggregats verbucht. Aus
Finanzierungssicht bestehen die Buchkredite
aber unverandert fort, das heifSt, die Kreditbe-
trage konnen vom nichtfinanziellen Privatsektor
weiterhin ausgabenwirksam verwendet wer-
den. Die monetare Analyse hatte deshalb ein
Interesse, diese Verkdufe und Verbriefungen zu
bertcksichtigen: Seit Mitte 2010 unterliegen sie
einer Meldepflicht und die monetaren Daten
konnen entsprechend bereinigt werden.??

Sektorale Verschiebungen in
der Geldhaltung und der Geld-
mengen-Preis-Zusammenhang

Wahrend eine umfassende Darstellung der seit
Beginn der EWU gestiegenen Bedeutung des

Schattenbankensystems sowohl hinsichtlich der
Substitution von Tatigkeiten der Geschaftsban-
ken als auch der direkten Interaktion mit diesen
aufgrund einer unvollstandigen statistischen Er-
fassung der Schattenbankenaktivitaten insbe-
sondere im Wertpapierverkehr zurzeit nicht
maoglich ist, enthalt die Bankenstatistik zumin-
dest detaillierte Informationen zu den Bank-
einlagen der Nichtbank-Finanzintermediare. So
hat die zunehmende Bedeutung des Schatten-
bankensystems fUr die Finanzintermediation
seit Beginn der EWU zu sektoralen Verschie-
bungen in der M3-Geldhaltung?¥ im Euro-
Raum geflhrt (siehe Schaubild auf S. 29): Wah-
rend der Anteil der nichtfinanziellen Unterneh-
men an der gesamten M3-Geldhaltung im
Euro-Raum relativ konstant geblieben ist, ha-
ben die Einlagen von privaten Haushalten seit
1999 trotz kontinuierlichen Wachstums per
saldo deutlich an Gewicht verloren. Dennoch
halten private Haushalte mit knapp 64% am
aktuellen Rand weiterhin den Grofsteil der in
M3 enthaltenen Einlagen.?® DemgegenUber
spiegelt sich das Wachstum des Schattenban-
kensystems in einem Anstieg des Anteils der
Nichtbank-Finanzintermediare von 10% zu Be-
ginn der EWU auf 16% Ende 2011 wider. Am
aktuellen Rand ist ihr Anteil an der M3-Geldhal-
tung aber wieder auf knapp 12% gesunken,
was — neben der seit Mitte 2010 erfolgenden
betragsmalSig bedeutsamen Herausrechnung
der Repogeschafte mit zentralen Kontrahen-
ten — auch darauf zurlckzufihren sein durfte,
dass das von professionellen Geldanlegern do-

23 Die Veranderungen der MFI-Buchkredite werden um
Kreditverkdaufe und -verbriefungen korrigiert, nicht aber die
Bestandsdaten. Die Tilgung von aus den Bilanzen des MFI-
Sektors ausgebuchten Krediten wird nur unvollstandig
erfasst, wodurch eine Uberschatzung der tatsachlichen
Kreditentwicklung moglich ist.

24 Da sich die kurzfristigen Bankschuldverschreibungen
nicht nach sektoraler Haltung aufspalten lassen, werden
diese im Folgenden nicht berticksichtigt. Der Begriff Geld-
haltung beschrankt sich hier also auf M2-Komponenten
(ohne Bargeld) plus Repogeschafte.

25 Grundsatzlich halten private Haushalte einen deutlich
grolReren Teil ihres Geldvermdgens in Bankeinlagen und
insbesondere in M3-Einlagen als Unternehmen und 6ffent-
liche Haushalte. In der hohen Liquiditatspraferenz drickt
sich die im Vergleich zu anderen Sektoren relativ grofere
Bedeutung der Geldhaltung flr Transaktionen auf dem
Markt fir Guter und Dienstleistungen aus.

Gestiegener
Anteil der M3-
Einlagen des
Schattenbanken-
systems ...
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minierte Schattenbankensystem im Zuge der
Beruhigung der Finanzmarkte seine unsicher-
heitsbedingte Geldhaltung reduziert hat und
wieder in hoéherverzinsliche Anlagen aufserhalb
der Geldmengenaggregate investiert.

Sowohl die Zunahme vor der Krise als auch der
Rickgang in den vergangenen zwei Jahren
geht dabei vorrangig auf die SFI (und nicht auf
die VGPK) zurlck. Sie erhdhten im Vorfeld der
Finanz- und Wirtschaftskrise vor allem die kurz-
fristigen Termineinlagen, nicht zuletzt wegen
der zu dem Zeitpunkt bestehenden deutlichen
Zinsdifferenz zwischen Sicht- und kurzfristigen
Termineinlagen (siehe Schaubild auf S. 30). Seit
dem Zusammenbruch der US-amerikanischen
Investmentbank Lehman Brothers Ende 2008
gewannen dann vor dem Hintergrund erhéhter
Unsicherheit besicherte Geldmarktgeschafte
(Repos) splrbar an Bedeutung.

Die sektoralen Verschiebungen innerhalb der
M3-Haltung mussen im Rahmen der mone-
taren Analyse berucksichtigt werden, da sie
den Informationsgehalt der monetaren Aggre-
gate fur die gesamtwirtschaftliche Aktivitat und
die Entwicklung der Guter- und Vermogens-
preise im Zeitverlauf verandern kénnten. So ist
zu beobachten, dass die von professionellen
Portfoliouberlegungen dominierte Einlagenent-
wicklung der Nichtbank-Finanzintermediare in
Zeiten eines sich verandernden Finanzmarkt-
umfelds gewisse Vorlaufeigenschaften gegen-
Uber dem Anlageverhalten des nichtfinanziellen
Privatsektors aufweist. Am aktuellen Rand ist
insbesondere denkbar, dass sich die wieder zu-
nehmende Risikobereitschaft, die im Schatten-
bankensystem zu der oben beschriebenen Auf-
I6sung von M3-Einlagen fuhrte, mit einer ge-
wissen zeitlichen Verzogerung auch auf die
ubrigen Sektoren Ubertragt.

Dies muss aber nicht zwangslaufig mit einer
weiteren Schwachung des M3-Wachstums ein-
hergehen. Denn generell ist davon auszuge-
hen, dass die Geldhaltung der privaten Haus-
halte und nichtfinanziellen Unternehmen vor-
wiegend fur Konsum- und Investitionszwecke

Deutsche Bundesbank

M3-Einlagen des inlandischen
Privatsektors nach Sektoren”
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* Ab Juni 2010 bereinigt um Repogeschéfte mit zentralen Kon-
trahenten. 1 Statistisch bedingte Veranderungen ausgenom-
men.
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bestimmt ist. Dabei reagieren insbesondere die
privaten Haushalte bei ihren Anlageentschei-
dungen relativ trage auf Veranderungen des
makrodkonomischen Umfelds, wahrend die
Entscheidungen der nichtfinanziellen Unterneh-
men starker vom Konjunkturzyklus motiviert
werden. Dies kontrastiert mit der Geldnach-
frage des Schattenbankensystems, die eine we-
niger enge Beziehung zur Guternachfrage auf-
weist. Vielmehr nehmen Vermogenspreise in-
folge der starker marktbasierten Finanzierungs-
instrumente des Schattenbankensystems und
der vielfachen Besicherung von Transaktionen
mit Wertpapieren, deren Kurse im Zeitablauf
schwanken, eine bedeutendere Rolle ein. 20

Die monetare Analyse muss daher beachten,
dass ein dauerhaft gestiegener Anteil des

26 Vgl.: P. Moutot, D. Gerdesmeier, A. Lojschova und J. von
Landesberger (2007), The role of other financial intermedi-
aries in monetary and credit developments in the euro
area, Occasional Paper der Europaischen Zentralbank,
Nr. 75.
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Schattenbankensystems an der M3-Geldhal-
tung die Aussagekraft der monetdren Indikato-
ren verandern konnte. So reagieren Einlagen,
die Schattenbanken im Geschaftsbankensektor
halten, typischerweise weitaus starker auf Be-
wegungen der Marktentwicklungen als die Ein-
lagen nichtfinanzieller Sektoren; zudem werden
ihre Transaktionen in grofserem Umfang durch
das Marktumfeld bestimmt. Einen Hinweis hie-
rauf gibt die Tatsache, dass sich die 12-Monats-
raten der M3-Einlagen der Nichtbank-Finanz-
intermediare im Vergleich zu denen der nicht-
finanziellen Unternehmen und privaten Haus-
halte seit Beginn der EWU sowohl in einem
breiteren Band bewegten als auch grofsere
monatliche Veranderungen aufwiesen. Fir die
monetdre Analyse fihrt der gestiegene Anteil
des zinssensitiven Schattenbankensystems an
den M3-Einlagen somit auch zu einer insge-
samt hoheren kurzfristigen Volatilitat der Geld-
menge M3, was bei der Beurteilung der mone-
taren Grunddynamik zu bertcksichtigen ist.2”

Darlber hinaus durfte durch die zunehmende
Bedeutung des Schattenbankensystems die
Indikatoreigenschaft des Wachstums der realen
M1-Bestande fur Wendepunkte der realwirt-
schaftlichen Aktivitat tendenziell leiden, da die
Geldhaltung der Schattenbanken weitaus we-
niger deutlich mit der realwirtschaftlichen
Dynamik zusammenhangt als die des nicht-

finanziellen Privatsektors. Gleiches gilt fur den
Zusammenhang zwischen monetaren Aggrega-
ten und Verbraucherpreisen. Wahrend die
Geldnachfrage des nichtfinanziellen Privatsek-
tors eine engere Verbindung zur Realwirtschaft
und zu den GuUterpreisen aufweist, sind die Be-
stimmungsgrinde fur die Entwicklung der
Geldnachfrage der Schattenbanken eher im
Bereich der Finanzmarktvariablen zu suchen
(Naheres siehe die Erlduterungen auf S. 31f.).
Daher durfte durch sie der Zusammenhang
zwischen Geldmengenwachstum und Vermo-
genspreisen grundsatzlich gestarkt werden.

Schattenbankensystem und
geldpolitische Transmission

Das Finanzsystem spielt die zentrale Rolle bei
der Ubertragung geldpolitischer MaRnahmen
auf die Ausgaben- und Preisentscheidungen
des nichtfinanziellen Sektors. Die geldpolitische
Transmission erfolgt dabei Uber zahlreiche
— auch miteinander verbundene — Kanadle:
Geldpolitische Manahmen beeinflussen bei-
spielsweise das allgemeine Zinsniveau und
hieriber das Kreditnachfrage- und Ausgabever-
halten des nichtfinanziellen Sektors (Zinskanal),
bertihren das Angebot an Bankkrediten (Kredit-
kanal) und kénnen eine veranderte Einstellung
der Finanzintermediare zur Risikolbernahme
ausldsen (Risikoneigungskanal).?®)

Verschiebungen in der relativen Bedeutung von
Schatten- und Geschaftsbanken kdnnen daher
grundsatzlich auch den geldpolitischen Trans-
missionsprozess im Euro-Raum verandern. Ob
dies tatsachlich der Fall ist, kann zum gegen-
wartigen Zeitpunkt jedoch nicht eindeutig be-
legt werden: Die empirische Forschung zu die-
ser Thematik steckt noch in den Anfangen —

27 Vgl.: Européische Zentralbank, Die Interaktion der
Finanzintermediare und ihre Bedeutung fur die monetére
Analyse, Monatsbericht, Januar 2012, S. 63-79.

28 Fur einen Uberblick vgl.: Europaische Zentralbank, Die
geldpolitische Transmission im Euro-Wahrungsgebiet ein
Jahrzehnt nach der Einflhrung des Euro, Monatsbericht,
Mai 2010, S. 95-107.

Finanzsystem
ist zentral fur
geldpolitische
Transmission

Verstdrkte Rolle
der Schatten-
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Eine Wavelet-Analyse zu den Bestimmungsgrinden der
Einlagenentwicklung von Nichtbank-Finanzintermediaren

Der Informationsgehalt der Geldmengen-
entwicklung fir die monetare Analyse kann
durch die Geldhaltung der — statistisch dem
nichtmonetaren Finanzsektor zugerechne-
ten — Schattenbanken beeintrachtigt wer-
den, wenn die Beziehung zwischen der
Geldhaltung des nichtmonetaren Sektors
und den fur die Geldpolitik relevanten ma-
krodkonomischen Variablen systematisch
von jener fur den nichtfinanziellen Sektor
abweicht.

Ein Einblick in den empirischen Zusammen-
hang zwischen den Einlagen der Nichtbank-
Finanzintermediare und anderen Variablen
kann mithilfe einer sogenannten Wavelet-
Analyse gewonnen werden." Sie lasst Ver-
anderungen im empirischen Zusammen-
hang zwischen den betrachteten Variablen
sowohl im Zeitverlauf als auch Uber das Fre-
quenzspektrum (d. h. fir Schwingungen mit
Perioden unterschiedlicher Lange) zu. Dabei
werden die Zeitreihen mithilfe einer flexib-
len mathematischen Funktion (sog. Wave-
let) modelliert, die in Abhangigkeit von der
untersuchten Frequenz gestreckt oder ge-
staucht wird. Die Zeitvariabilitat wird er-
fasst, indem die Approximation fur jeden
Zeitpunkt Uber ein Fenster von benachbar-
ten Beobachtungen erfolgt, wobei die Fens-
terlange an die betrachtete Frequenz ange-
passt wird. Mithilfe dieser Methode kann
folglich untersucht werden, in welchen Fre-
quenzbereichen ein Zusammenhang zwi-
schen der Geldhaltung der Nichtbank-
Finanzintermediare und anderen flir die
Geldpolitik relevanten makrodkonomischen
Variablen besteht und ob sich dieser Zu-
sammenhang im Zeitablauf verandert hat.

Zu diesem Zweck wurde der empirische Zu-
sammenhang der in M2 enthaltenen Ein-
lagen der Nichtbank-Finanzintermediare je-
weils paarweise mit dem Bruttoinlandspro-
dukt, dem Harmonisierten Verbraucherpreis-
index und einem Aktienkursindex (DJ Euro
Stoxx) analysiert.? Dabei wurde fur verschie-
dene Frequenzen und Zeitpunkte geschatzt,

wie hoch der Anteil der Schwingungen der
Jahreswachstumsrate jeweils einer dieser
Variablen ist, der mit den Schwingungen der
Jahreswachstumsrate der Einlagen erklart
werden kann (,Koharenz"):?

— Weder fur die Wachstumsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts noch fir die Infla-
tionsrate lassen sich statistisch signifi-
kante, im Zeitablauf stabile Koharenzen
mit der Wachstumsrate der realen bezie-
hungsweise nominalen Einlagen der
Nichtbank-Finanzintermediare finden.
Einige wenige signifikante Koharenzen
zeigen sich zwar auf niedrigen bis mittle-
ren Frequenzen, treten aber nur Uber be-
grenzte Zeitraume auf.

— Dagegen findet sich ein signifikanter Zu-
sammenhang zwischen der Jahreswachs-
tumsrate der Einlagenvariablen und jener

1 FUr eine Einflhrung in die Wavelet-Analyse siehe: A.
Rua (2012), Wavelets in Economics, Economic Bulletin,
Summer, Banco de Portugal, S. 71ff.; L. Aguiar-Conra-
ria und M. J. Soares (2013), The Continuous Wavelet
Transform: Moving Beyond Uni- and Bivariate Ana-
lyses, Journal of Economic Surveys, im Erscheinen. Im
Vergleich zur herkémmlichen rollenden Fourier-Analyse
auf Grundlage einer von der Frequenz unabhangigen
Fensterlange fuhrt die Wavelet-Transformation bei
hohen Frequenzen zu einer genaueren Erfassung von
Zeitvariabilitat und bei niedrigen Frequenzen zu einer
genaueren Erfassung von Variabiliat in Abhangigkeit
von der Frequenz.

2 In die Wavelet-Analyse geht bei niedrigeren Frequen-
zen fUr jeden betrachteten Zeitpunkt eine zunehmende
Anzahl von benachbarten Beobachtungen ein. Damit
wird das Frequenzspektrum, flr das die Analyse durch-
geflihrt werden kann, durch die Lange der fur die be-
trachteten Variablen verfligbaren Zeitreihen begrenzt.
Daten zu den Einlagen (tdglich fallige Einlagen, kurz-
fristige Sicht- und Spareinlagen) der nichtmonetaren
Finanzintermediare im Euro-Raum liegen ab 1991 vor.
Daten zur sektoralen Aufteilung des Bargeldumlaufs
sind erst ab 1999, zu jener der marktfahigen Instru-
mente zum Teil noch spater vorhanden, sodass sich die
Untersuchung auf die in M2 enthaltenen Einlagen der
nichtmonetaren Finanzintermediare beschrankt, um
die Untersuchung auch flr mittel- bis langfristige Fluk-
tuationen durchfihren zu kénnen. Verwendet werden
dabei die aus den transaktionsbedingten Veranderun-
gen konstruierten Indexreihen.

3 Vereinfacht kann die Koharenz mit dem R2 einer
bivariaten Regression verglichen weren.

Monatsbericht
Marz 2014
31



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2014
32

Wachstumsraten der Einlagen der Nichtbank-Finanzintermediare
und des Aktienkursindex
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1 In M2 enthaltene Einlagen der Nichtbank-Finanzintermediare, transaktionsbedingte Veranderung.
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des Aktienindex fur Schwingungen mit Fluktuationen der Einlagenwachstums-

Perioden zwischen sechs und zehn Jah- rate erklart werden.®

ren (siehe unten stehendes Schaubild). In

diesem Frequenzband wird die Koharenz  Diese Ergebnisse deuten darauf hin, dass der

sogar nahe 1 geschatzt, das heifst, na-  Zusammenhang zwischen der Geldhaltung

hezu die gesamten Fluktuationen der  der Nichtbank-Finanzintermedidre einerseits

Wachstumsrate des Aktienindex in die- und der realwirtschaftlichen Entwicklung

sem Frequenzbereich konnen mit den  beziehungsweise der Guterpreisentwicklung

andererseits eher schwach ausgepragt ist,

Koharenz zwischen Einlagen der aber dje Beziehung zwischen Qen M2-Einla-
Nichtbank-Finanzintermediare und gen dieses Sektors und der Finanzmarktva-
Aktienkursindex” riablen deutlich enger ausfallt.

Die weitere Analyse der Beziehung zwischen

Periodenlange ... . . . . K
J diesen beiden Variablen fUr Perioden von

... 8-10 Jahre

10 — sechs bis zehn Jahren zeigt, dass zwischen
e .. 68 Jahre 7~ den Wachstumsraten der Einlagen und des
08 .. 2-4 Jahre Aktienindex ein positiver Zusammenhang
07 besteht, der sich im Zeitverlauf leicht abge-
06 schwacht hat.® Untersucht man die zeitliche
Verschiebung zwischen der Einlagen- und

o2 ’\/ Aktienkursentwicklung, so ergibt sich in
0.4 = 46 Jahre dem betrachteten Frequenzband ein im Zeit-
03 verlauf stabiler Nachlauf der Einlagenent-
I 00 o5 0 13 wicklung gegentber der Aktienkursentwick-

lung von etwa einem Jahr.
* Wavelet-Kohdrenz zwischen der Jahreswachstumsrate der in

M2 enthaltenen Einlagen der Nichtbank-Finanzintermediare
und der Jahreswachstumsrate des Dow Jones Euro Stoxx flr
unterschiedliche Frequenzbereiche, d.h. fur Schwingungen un- 4 Diese Koharenzen sind auf dem 5%-Niveau statis-
terschiedlicher Periodenldnge. Die Werte geben fur den jeweili- : i :

gen Frequenzbereich an, welcher Anteil der Fluktuationen der tisch Slgnllflkcji.nt von null VerSChI?den'
Jahreswachstumsrate des Aktienindex mit den entsprechenden 5 Das hierfir relevante Maf ist der ,cross-spectral

Fluktuationen der Einlagenwachstumsrate erklart werden kann. gain”. Es ist vergleichbar mit dem Koeffizienten, der
Der Zeitraum, fur den die Koharenz geschétzt werden kann,

verklrzt sich bei gegebener Ldnge der Zeitreihen mit zuneh- sich bei der Regression des WaChStums der Aktien-
mender Periode der Schwingungen, da zu jedem Zeitpunkt ei- kurse auf das Wachstum der Einlagen in dem ausge-
ne gréflere Anzahl an benachbarten Beobachtungen fur die wahlten Frequenzband ergeben wiirde. Sein Wert

Schatzung verwendet wird.

sinkt fur Fluktuationen mit Perioden von sechs bis zehn
Deutsche Bundesbank

Jahren im Zeitverlauf von etwa 0,95 auf etwa 0,85.
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was vor allem an der derzeit noch unzureichen-
den statistischen Basis liegen durfte.2?

Einige konzeptionelle Uberlegungen sind aber
moglich. Die Schattenbanken stehen im Hin-
blick auf die Bereitstellung von Finanzierungs-
mitteln sowohl in einer komplementaren als
auch in einer substitutiven Beziehung zu den
Geschaftsbanken:

— Ein Beispiel fur Ersteres sind Kreditverbrie-
fungsgesellschaften, die die Handelbarkeit
von Kreditportefeuilles erhdhen, sodass Ge-
schaftsbanken durch Kreditveraufserungen
Ressourcen freisetzen konnen. Dadurch
kann fur sich genommen die Méglichkeit
der Kreditvergabe der Geschaftsbanken er-
hoht werden 39 Bezogen auf die geldpoli-
tische Transmission durfte dies darlber
hinaus dazu flhren, dass beispielsweise eine
restriktive geldpolitische Mafinahme das
Bankkreditangebot in geringerem Maf3e ein-
schrankt, als es ohne diese verstarkte Inter-
aktion zwischen Schatten- und Geschafts-
banken der Fall gewesen ware.

— Substitutiv verhalten sich Schattenbanken zu
Geschaftsbanken beispielsweise dann, wenn
sie dem nichtfinanziellen Sektor direkte
Finanzierungsalternativen zum Bankkredit
anbieten. In dem Maf3e, wie restriktive geld-
politische MalSnahmen Uber eine Einschran-
kung des Bankkreditangebots wirken, durfte
dies fur sich genommen die Wirkung der
Geldpolitik ebenfalls schwachen, denn die
Geldpolitik setzt direkt an den Geschafts-
banken an und wirkt somit bestenfalls mit-
telbar auch auf die Schattenbanken .3V

Dieser moglichen Schwachung der Wirkung
geldpolitischer Impulse steht jedoch eine Star-
kung an anderer Stelle gegeniber, da die
Schattenbanken die Rolle der Vermdgenspreise
tendenziell starken dirften. Dahinter steht fol-
gende Uberlegung: Bei der Entscheidung,
einem Schuldner Finanzierungsmittel zu Uber-
lassen, spielen — insbesondere aufgrund von
Informationsproblemen — die Besicherung und

Deutsche Bundesbank

die Qualitat der Bilanz des Schuldners, das
heifst vor allem sein Nettovermdgen bezie-
hungsweise seine Eigenkapitalausstattung, eine
zentrale Rolle.3? Dies gilt auch dann, wenn der
Schuldner ein Finanzintermediar ist: Je geringer
sein Nettovermogen und je schlechter die Qua-
litat der Sicherheiten, desto héher durfte die
Lexterne Finanzierungspramie” sein, das heifst,
die zusatzliche Kompensation, die ein Glau-
biger fur die Mittelbereitstellung verlangt. Neh-
men also Nettovermdgen und/oder Besiche-
rungswert aufgrund sinkender Vermogens-
preise ab, steigt tendenziell die externe Finan-
zierungspramie, was die Kreditvergabemaoglich-
keiten der Finanzintermediare einschranken
durfte. Dies gilt auch unter umgekehrten Vor-
zeichen: Eine expansive Geldpolitik bewirkt
Uber steigende Vermdgenspreise ein hoheres
Kreditangebot.33)

Hinzu kommt, dass Vermogenspreisanderun-
gen zudem die Risikoneigung der Finanzinter-
medidre beeinflussen dlrften: Beispielsweise
kénnen steigende Vermdgenspreise in einem
Umfeld niedriger Zinsen eine Suche nach bes-
seren Renditechancen und damit eine erhohte
Risikobereitschaft ausldsen. Finanzintermediare

29 Dies liegt mitunter an den Teilstatistiken im Sektor der
SFI, die erst seit Kurzem und nur fir wenige Jahre zur Ver-
fligung stehen, an einer statistisch unzureichenden institu-
tionellen Abgrenzung der einzelnen Akteure im Schatten-
bankensystem sowie an fehlenden Angaben bei Glaubiger-
Schuldner-Beziehungen und die fur das Schattenbanken-
system wichtigen finanziellen Instrumente. Vgl. hierzu:
C. Jackson und J. Matilainen (2012), Macro-mapping the
euro area shadow banking system with financial sector bal-
ance sheet statistics, ICF Bulletin der Bank fir Internationa-
len Zahlungsausgleich, Nr. 36, S. 1-15.

30 Vgl.: L. Gambacorta und D. Marquéz-Ibanez (2011), The
bank lending channel: lessons from the crisis, Economic
Policy, 26(66), 137-182; sowie Y. Altunbas, L. Gambacorta
and D. Marquéz-Ibanez (200), Securitization and the bank
lending channel, European Economic Review, 53(8),
S. 996-10009.

31 Vgl.: R. Meeks, B. Nelson und P. Alessandri (2013),
Shadow banks and macroeconomic instability, Working
Paper der Banca d'ltalia, Nr. 939.

32 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Kreditentwicklung, Bank-
kapital und Wirtschaftsaktivitdt, Monatsbericht, Marz
2005, S. 15-25.

33 Vgl.: P. Disyatat (2011), The bank lending channel
revisited, Journal of Money, Credit and Banking, 43(3),
S. 711-734; sowie M.L. Gertler und P. Karadi (2011), A
model of unconventional monetary policy, Journal of Mon-
etary Economics, 58(1), S. 17-34.
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sind dann moglicherweise eher bereit, Aus-
leihungen auch an riskantere Schuldner zu
gunstigeren Konditionen vorzunehmen. Gleich-
zeitig kann in einem Umfeld von Vermdégens-
preissteigerungen die Wahrnehmung von mog-
lichen Risiken sinken, weil zeitgleich damit auch
die Volatilitat auf den Vermogensmarkten ab-
nehmen koénnte, was zusatzlich die geforderte
Risikokompensation dampft.34

Die Bedeutung der geldpolitischen Transmis-
sion Uber die Vermogenspreise dirfte durch
das Schattenbankensystem tendenziell steigen:

— So ist es aufgrund des hohen Marktbezugs
starker als das regulare Geschaftsbankensys-
tem von den Veranderungen beim Zugang
zu Finanzierungsmitteln Uber den Geld- und
Kapitalmarkt abhangig.

— Zudem haben Vermogenspreisschwankun-
gen aufgrund des hohen Anteils der markt-
basierten Vermégenswerte an der Bilanz-
summe starkere Effekte auf ihr Nettovermo-
gen und ihre Eigenkapitalposition.

— Weiterhin durfte sich die Abhangigkeit der
Geschaftsbanken von den Finanzmarkt-
bedingungen und den Schattenbanken im
Rahmen der marktbasierten Refinanzierung
auch prozyklisch auf die Fahigkeit zur ihrer
Mittelaufnahme und damit auf ihr Kredit-
angebot auswirken.3%

Hierzu passen die Ergebnisse empirischer
Studien, insbesondere fUr die USA, die eine
aktivere Steuerung des Fremdkapitalhebels von
Schattenbanken im Vergleich zu Geschafts-
banken feststellen:3® Vermogenspreisanstiege
erhohen die Nachfrage der Schattenbanken
nach fremdfinanzierten Finanzaktiva mit der
Folge, dass die Vermogenspreise noch weiter
steigen. Auf diese Weise entsteht ein sich selbst
verstarkender Prozess aus Bilanzwachstum,
steigendem Verschuldungsgrad, sinkenden
Risikopramien und groferer Kreditgewahrung
an den nichtfinanziellen Sektor.??

Alles in allem geben diese Uberlegungen kei-
nen eindeutigen Hinweis darauf, dass die Effek-
tivitat der Geldpolitik durch eine grofere Akti-
vitat der Schattenbanken gestarkt oder ge-
schwacht wird. Sie deuten aber darauf hin,
dass eine relative Verschiebung in der Bedeu-
tung bestimmter Variablen bei der Ubertragung
geldpolitischer Maldnahmen zu erwarten ist. So
durfte durch eine zunehmende Schattenban-
kenaktivitat die Bedeutung von Vermogens-
preisen in der geldpolitischen Transmission stei-
gen.

B Ausblick

Aufgrund bestehender Datenllcken ist eine
umfassende und detaillierte statistische Erfas-
sung des Schattenbankensystems und seiner
Verflechtungen mit den Geschaftsbanken so-
wie mit dem nichtfinanziellen Sektor im Euro-
Raum gegenwartig nicht zufriedenstellend
maoglich. Im Rahmen der geldpolitischen Ana-
lyse hat das Eurosystem daher bislang auf der
Basis von Einzelfallentscheidungen auf Ver-
anderungen durch das Schattenbanksystem
reagiert und spezifische Geschafte oder Schat-

34 Vgl.: C. Borio und H. Zhu (2012), Capital regulation,
risk-taking and monetary policy: A missing link in the trans-
mission mechanism?, Journal of Financial Stability, 8(4),
S. 236-251; sowie J. Danielsson, H.S. Shin und J. P. Zigrand
(2004), The impact of risk regulation on price dynamics,
Journal of Banking and Finance, 28(5), S. 1069-1108.

35 Vor allem in einem Umfeld zunehmender Finanzmarkt-
anspannungen konnten Schattenbanken weniger bereit
sein, Refinanzierungsmittel und gestellte Sicherheiten zur
Wiederverwendung flr Geschaftsbanken anzubieten. Damit
konnten sich die prozyklischen Effekte im Finanzsystem ver-
starken. Vgl.: D. Bleich und A. Dombret (2014), Financial
System Leverage and the Shortage of Sale Assets: Exploring
the Policy Options, German Economic Review, im Erscheinen.
36 Vgl.: T. Adrian und H. Shin (2010), Liquidity and lever-
age, Journal of Financial Intermediation, 19(3), S. 418-437.
Auch Geschaftsbanken steuern aktiv ihren Fremdkapital-
hebel und maximieren Uber Variationen ihrer Bilanzsumme
ihre Eigenkapitalrendite; vgl. hierzu: G. Nuno und C. Tho-
mas (2013), Bank Leverage Cycles, Working Paper Series
der Europdischen Zentralbank, Nr. 1524.

37 Vgl.: T. Adrian, E. Moench und H.S. Shin (2010), Macro
Risk Premium and Intermediary Balance Sheet Quantities,
IMF Economic Review, 58(1), S. 1779—-207; sowie M. G. Pa-
paioannou, J. Park, J. Pihiman und H. von der Hoorn (2013),
Procyclical Behavior of Institutional Investors During the
Recent Financial Crisis: Causes, Impacts, and Challenges,
Working Paper des Internationalen Wahrungsfonds, Nr. 13/
193.
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tenbankenakteure dann einer Meldepflicht
unterworfen und sie in die Berechnung der
Geldmengen- und Kreditaggregate bezie-
hungsweise in den Kreis des geldschépfenden
Sektors einbezogen, wenn sie aus geldpoli-
tischer Sicht eine ausreichend hohe Bedeut-
samkeit erreicht hatten.

Um tiefer gehende Untersuchungen zur Bedeu-
tung der Schattenbanken im Rahmen der mo-
netdren Analyse und fur die geldpolitische
Transmission — und natdrlich auch fur die
Finanzstabilitat — durchflhren zu kdnnen, muss
die statistische Grundlage weiter verbessert
werden. Diesen Anforderungen wird vonseiten
der EU und des Eurosystems bereits Rechnung
getragen: So werden im Rahmen der Umstel-
lung der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
rechnung auf das Europaische System Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010
(ESVG 2010) im Herbst 2014 erstmals fUr den
Euro-Raum insgesamt Gldaubiger-Schuldner-
Beziehungen im Wertpapierbereich erhoben.
Daruber hinaus existieren zahlreiche — vor allem
regulatorische — Initiativen, um die Schatten-
bankenaktivitaten transparenter zu machen
und eine bessere Uberwachung zu ermog-
lichen. Dazu zahlt beispielsweise die geplante
Schaffung eines Transaktionsregisters fir Wert-
papierfinanzierungsgeschafte (Repogeschafte
und Wertpapierleihe).?®

Aus geldpolitischer Perspektive wird die verbes-
serte Datenbasis fur die Akteure und Aktivita-
ten des Schattenbankensystems eine adaquate

Deutsche Bundesbank

Abgrenzung der monetaren Indikatoren, die
sachgemalle Interpretation der zunehmenden
Verschiebungen in der sektoralen Geldhaltung
und in der Kreditintermediation sowie empi-
rische Untersuchungen zur geldpolitischen
Transmission ermoglichen. In Kombination mit
der bereits jetzt praktizierten komplementaren
Analyse von Daten der Bankenstatistik und der
an sektoralen Entwicklungen ansetzenden Ge-
samtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung3?
sollte somit ein tieferer Einblick méglich sein.

Eine fortwahrende Beobachtung und Bewer-
tung der Entwicklungen im Schattenbankensys-
tem sind aber auch aus dem Blickwinkel der
Finanzstabilitat von zentraler Bedeutung. Dabei
gilt es, den regulatorischen Rahmen an ein sich
anderndes Intermediationsumfeld adaquat an-
zupassen, um frihzeitig Risiken flr die Finanz-
stabilitat zu minimieren. In diesem Zusammen-
hang ist es aus Sicht der Geldpolitik wichtig, die
Auswirkungen dieser Regulierungsmaf3nahmen
auf den geldpolitischen Transmissionsprozess
ebenfalls im Blick zu behalten.

38 Vgl.: Europaische Kommission, Proposal of the Euro-
pean Parliament and of the Council on reporting and trans-
parency of securities financing transactions vom 29. Januar
2014.

39 Die komplementare Analyse von Daten der Bankensta-
tistik und der Finanzierungsrechnung hat sich schon bisher
haufig als bedeutsam erwiesen, unter anderem fUr Diskus-
sionen im Zusammenhang mit der Unternehmensfinanzie-
rung. Zuletzt stand dabei die Frage im Mittelpunkt, wie
sehr die hohen Verschuldungsniveaus der nichtfinanziellen
Unternehmen vor Beginn der Finanz- und Wirtschaftskrise
die Kreditvergabe in den Peripherielandern des Euro-Raums
am aktuellen Rand démpfen.

Monatsbericht
Marz 2014
35

... mit ent-
sprechendem
Potenzial, auch
die geld-
politischen
Analysen zu
vertiefen



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2014

36



Deutsche Bundesbank

Die deutsche Zahlungsbilanz
far das Jahr 2013

Der Leistungsbilanziberschuss der deutschen Volkswirtschaft belief sich 2013 auf 206 Mrd € und
damit 7% des Bruttoinlandsprodukts (BIP). Der Vorjahreswert wurde mit 7> Mrd € moderat
Ubertroffen. Dabei hat sich die seit dem Jahr 2010 zu beobachtende Tendenz fortgesetzt, wonach
der Abbau der Aktivsaldos im Leistungsverkehr mit den Partnerldndern der Europdischen Wdh-
rungsunion (EWU) durch krdftig steigende Einnahmenuiberschisse im aufsereuropdischen Geschdift
Uberkompensiert wird. Innerhalb der EWU nimmt Deutschland inzwischen keine auffdllige
Ungleichgewichtsposition mehr ein. Die Anpassungsprozesse haben bereits erkennbar Wirkung
entfaltet, wobei der ,Beitrag” der deutschen Volkswirtschaft in Form eines robusten Importwachs-
tums im Berichtszeitraum — im Unterschied zum Jahr 2012 — wieder deutlich zum Vorschein kam.

Die Zunahme des Uberschusses im Leistungsverkehr mit den Drittldndern war im Jahr 2013 darauf
zurlickzufuhren, dass die anziehende Konjunktur in Deutschland kaum zu steigenden Importen
von Gltern aus dem aufsereuropdischen Raum flhrte. Aufgrund erheblicher Preisermdyfsigungen
bei international gehandelten Rohstoffen und Halbwaren erzielte die deutsche Wirtschaft Uber-
dies betrdchtliche Terms-of-Trade-Gewinne. Das Ausfuhrgeschdft blieb im Jahr 2013 ohne
Schwung. Hierbei spielte eine Hauptrolle, dass der Bedarf an hochwertigen Investitions- und Kon-
sumgutern aus deutscher Produktion in den Schwellenldndern im Berichtszeitraum nicht mehr so
hoch ausgefallen ist wie in den Jahren davor, als es eine ausgesprochen krdftige Expansion gege-
ben hatte.

Der Kapitalverkehr Deutschlands mit dem Ausland stand im vergangenen Jahr zum einen weiter
unter dem Einfluss der Finanz- und Staatsschuldenkrise. Er spiegelte zum anderen aber auch den
deutschen Leistungsbilanzuberschuss wider. Im Ergebnis kam es 2013 zu hohen Netto-Kapital-
exporten (2507 Mrd €). Diese entfielen tberwiegend auf deutsche Wertpapieranlagen im Aus-
land und auf den unverbrieften Kreditverkehr der Kreditinstitute. Hiesige Banken verzeichneten
dabei vor allem einen starken Abfluss kurzfristiger Auslandsgelder, die ihnen zum Teil auf dem
Hohepunkt der Finanzkrise zugeflossen waren. Gegenldufig wirkte unter anderem der krdftige
Ruckgang der grenziiberschreitenden Forderungen der Bundesbank im Rahmen des Zahlungsver-
kehrssystems TARGET2. Die eher Idngerfristig ausgerichteten Direktinvestitionen wiesen ebenfalls
Kapitalexporte auf. Ausschlaggebend war, dass hiesige Unternehmen ihre Auslandsprdsenz wei-
ter ausbauten.
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Leistungsbilanz-
Uberschuss 2013
erneut gestiegen

B Leistungsverkehr

Grundtendenzen im Leistungs-
verkehr

Der Leistungsbilanzuberschuss der deutschen
Volkswirtschaft hat im Jahr 2013 im Kontext
der sich national wie international festigenden
Konjunktur und der Beruhigung an den Finanz-
markten weiter zugenommen. Der Zuwachs fiel
mit 7%2 Mrd € weit geringer aus als im Jahr
2012 (+20 Mrd €), als sich infolge der zeitwei-
sen Zuspitzung der Staatsschuldenkrise im
Euro-Raum grofse Unsicherheit breitgemacht
hatte und im Inland insbesondere Investitionen

Der deutsche Leistungsverkehr
mit dem Ausland

in % des BIP
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1 Spezialhandel nach der amtlichen AufRenhandelsstatistik,
einschl. Erganzungen zum AuRenhandel, abziiglich Fracht- und
Versicherungskosten der Einfuhr.
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aufgeschoben worden waren. Im Jahresverlauf
nahmen die globale Produktion und der Welt-
handel zwar wieder etwas Fahrt auf, die Wa-
renexporte der deutschen Wirtschaft erhielten
hiervon aber keine zusatzlichen Impulse. Dem-
gegenuber schob die Binnenwirtschaft, zu de-
ren Wachstum seit der Jahresmitte auch wieder
die gewerblichen Investitionen beigetragen
haben, die Importtatigkeit erkennbar an. Dass
fur die Warenlieferungen trotz deutlich erhoh-
ter Mengen 2013 insgesamt nicht mehr gezahlt
werden musste als ein Jahr zuvor, war auf spur-
bare Preisermaldigungen bei international ge-
handelten Rohstoffen und Halbwaren zurtck-
zufuhren. Die quantitative Bedeutung der
Terms-of-Trade-Gewinne zeigt sich darin, dass
sie mit schatzungsweise 14%. Mrd € die
Zunahme des Aufllenhandelsiberschusses
(+ 8 Mrd €) deutlich Uberstiegen.

Neben dem strukturell positiven Handelsbilanz-
saldo weist seit zehn Jahren die Vermégensein-
kommensbilanz einen zunehmend deutlichen
Uberschuss aus. Generell steht dies mit der
kraftigen Expansion des Netto-Auslandsvermo-
gens in Verbindung; im Berichtsjahr fielen aber
besonders Renditeeffekte ins Gewicht. Seit
2010 ist gemafs den revidierten Angaben zu-
dem die Dienstleistungsbilanz (einschl. des Rei-
severkehrs) praktisch ausgeglichen.” Hierbei
spielt eine Rolle, dass deutsche Unternehmen
im internationalen Transport- und Logistikge-
schaft sowie als Anbieter von IT-Diensten und
technischer und finanzieller Dienstleistungen
auch jenseits der Landesgrenzen gefragt sind.
Auslandische Wettbewerber fassen demgegen-
Uber nicht im gleichen Umfang hierzulande
Fuls. Dies gilt bislang auch fir das Baugewerbe,
obwohl die Kapazitaten der inlandischen Unter-
nehmen angesichts der hohen Nachfrage in
Deutschland ausgesprochen stark beansprucht
werden. Bei den laufenden Ubertragungen
stieg 2013 der Negativsaldo wie im Jahr davor
vergleichsweise kraftig.

1 Dies gilt ohne Fracht- und Versicherungskosten der Ein-
fuhr. Unter Einschluss dieser Komponente wies die Dienst-
leistungsbilanz in diesem Zeitraum geringe Fehlbetrage auf.

Bei positiven
Handels- und
Vermégensein-
kommenssalden
sowie aus-
geglichener
Dienstleistungs-
bilanz nur noch
laufende Uber-
tragungen mit
Fehlbetrag
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Deutscher
AufSenhandel
2013 ohne
Schwung

Der Leistungsbilanztberschuss belief sich im
Jahr 2013 mit 206 Mrd € auf 7%2% des BIP.
Hinter dem anhaltend hohen Gesamtergebnis
verbirgt sich einerseits, dass der Abbau des Ein-
nahmenUberhangs aus dem Leistungsverkehr
mit den EWU-Partnerlandern weiter vorange-
kommen ist. Im Vergleich zum Hochststand aus
dem Jahr 2007 hat sich der Aktivsaldo dieser
Teilbilanz in Relation zum BIP mehr als halbiert.
Die Anpassungsprozesse in der EWU reflektie-
ren sich mithin wahrnehmbar in den aufSen-
wirtschaftlichen Transaktionen der deutschen
Volkswirtschaft. Andererseits hat sich die Un-
ausgewogenheit der Leistungsbilanz mit dem
Nicht-EWU-Raum in den vergangenen drei Jah-
ren immer starker akzentuiert. Mit Blick auf das
Berichtsjahr spielt zwar eine Rolle, dass die Ein-
nahmen-Ausgaben-Bilanz des aufSereuropai-
schen Warenhandels vom einfuhrseitigen Preis-
umschwung aufgrund des hdheren Gewichts
von Energie- und Rohstofflieferungen beson-
ders stark beeinflusst wurde. Uber einen lange-
ren Zeitraum betrachtet deutet der wachsende
AufBenhandelstberschuss Deutschlands mit
dieser Landergruppe an, dass es bislang noch
nicht zu einer nennenswerten Korrektur bin-
nenwirtschaftlicher Ungleichgewichte bei wich-
tigen Handelspartnern aufserhalb der EWU ge-
kommen ist.

Warenstrome und
Handelsbilanz

Der deutsche Auflenhandel ist im Jahr 2013
erstmals seit 2009 im Vorjahresvergleich nicht
gestiegen. Die nominalen Warenausfuhren gin-
gen leicht um %% zuruck, wahrend im Jahr
2012 noch ein Plus von 3%% zu Buche gestan-
den hatte. Die Warenimporte lagen in nomina-
ler Betrachtung um 1% unter dem Vorjahres-
wert. In realer Rechnung haben sie jedoch
schatzungsweise um 1%2% zugenommen, da
sich die Einfuhrpreise deutlich ermafSigten. Dies
war unter anderem der Aufwertung des Euro
gegenuber wichtigen Wahrungen sowie guns-
tigerer Weltmarktpreise fir Rohstoffe und
Halbwaren geschuldet. Die Ausfuhrpreise er-

Deutsche Bundesbank

Der deutsche AuBenhandel innerhalb
und auflerhalb des Euro-Raums
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mafigten sich hingegen nur geringfiigig. Somit
verschob sich das relative Austauschverhaltnis
im Berichtszeitraum erstmals seit dem Rezes-
sionsjahr 2009 wieder zugunsten der deut-
schen Wirtschaft. Im Ergebnis erhohte sich die
Handelsbilanz um 8 Mrd € auf 1972 Mrd €.
Das Plus beruhte rechnerisch ausschliefSlich auf
Preiseffekten; mengenmafig sind die Netto-
exporte 2013 im Vergleich zum Vorjahr zu-
rickgegangen.

Das Exportgeschaft der deutschen Wirtschaft
war im Jahr 2013 neben der stagnativen Ge-
samtentwicklung davon gekennzeichnet, dass
sich die im Jahr zuvor sehr ausgepragten Unter-
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Auf3enhandel nach Regionen

in %

Veranderung

Anteile  gegeniber Vorjahr

Landergruppe/Land 2013 2011 2012 2013

Ausfuhr
EWU (17) 36,8 8,4 -34 - 10
Ubrige EU 20,2 13,3 3,3} 2,0
darunter:
GrolSbritannien 6,9 11,8 11,8 3,3
Mittel- und ost-
europaische
EU-Lander (8) D 9,9 15,5 0,1 1,5
Schweiz 4,3 14,9 2,2 - 33
Russland 3,3 30,8 106 - 5.2
USA 8,1 12,5 17,9 1,6
Japan 1,6 15,0 13,4 - 0,1
Neue Industrieldnder
Asiens 2) 3,0 8,8 4,5 2,2
China 6,1 20,6 2,9 0,4
Sud- und ostasia-
tische Schwellen-
lander 3) 2,3 12,3 1,7 - 62
OPEC 2,8 -2,0 18,3 3,5
Alle Lander 100,0 11,5 33 - 02
Einfuhr
EWU (17) 37,7 12,7 0,0 1,6
Ubrige EU 18,2 15,8 -11 3,1
darunter:
Grofbritannien 4,8 18,0 -43 - 1,3
Mittel- und ost-
europaische
EU-Lander (8) D 10,5 15,9 1,4 5,4
Schweiz 4,1 13,8 2,1 1,1
Russland 4,0 28,4 46 - 55
USA 57 7,3 52 | = 50
Japan 2,8 5,0 =7, | =110
Neue Industrielander
Asiens 2) 3,0 =Al5 =60 | = 38
China 9,7 2,9 =13 | = 66
Sud- und ostasia-
tische Schwellen-
lander 3) 3,1 13,8 -0,5 1,2
OPEC 1,2 42,8 285 - 7,0

Alle Lander 100,0 13,2 04 - 11
1 Bulgarien, Kroatien, Lettland, Litauen, Polen, Ruménien,
Tschechien, Ungarn. 2 Hongkong, Singapur, Stdkorea, Taiwan.
3 Indien, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Thailand, Vietnam.
Deutsche Bundesbank

schiede in den Regionaltendenzen deutlich ver-
ringerten. In den Euro-Raum wurden im Ver-
gleich zum Vorjahr zwar erneut weniger Waren
geliefert, mit 1% fiel das Minus aber spurbar
geringer aus als im Jahr 2012 (- 3%2%). Auf
den aufSereuropaischen Markten gab es im Be-
richtszeitraum nur noch im Fall einzelner Lan-
der ein Exportplus. Nachdem in den Jahren
2011 und 2012 bei den Ausfuhren in die
Schwellenlander noch sehr hohe Wachstums-
raten erzielt worden waren, hat sich die wirt-
schaftliche Situation dort inzwischen so veran-
dert, dass eine weitere Expansion von dem er-
reichten hohen Niveau zunachst nicht mehr
moglich war. Dies durfte an der Abkthlung der
Investitionskonjunktur, aber vermutlich auch an
gewissen Sattigungstendenzen bei der Nach-
frage nach hochwertigen Automobilen gelegen
haben. Bedarfsschwankungen in diesen beiden
Warensegmenten beeinflussen den deutschen
AuBenhandel erheblich, da hierauf nicht zuletzt
angesichts der guten Marktstellung deutscher
Anbieter ein hoher Exportanteil entfallt. So be-
lief sich das Gewicht der Investitionsguter und
Kfz an den Gesamtausfuhren im Jahr 2013 auf
rund 45%, bei den Lieferungen in die Schwel-
lenlander, die der G 20 angehdren, machen die
beiden Produktgruppen sogar gut 57% aus.

Bei den Ausfuhren in die auf3ereuropadischen In-
dustrielander setzte sich die Aufwartsbewe-
gung zwar fort, die Expansionsgeschwindigkeit
verringerte sich aber betrachtlich. Die Lieferun-
gen in die USA erhohten sich im Jahr 2013 nur
noch um 1%%, nach 18% im Jahr davor. Einen
ahnlich markanten Tempoverlust gab es im
Falle Japans; auf einen Zuwachs um 13%2% im
Jahr 2012 folgte im Berichtszeitraum eine Sta-
gnation. Hierbei konnte eine Rolle gespielt ha-
ben, dass der Euro gegenuber dem US-Dollar
und ganz besonders gegentber dem japani-
schen Yen aufwertete. Die WarenerlGse in den
anderen asiatischen Industriestaaten stiegen
mit 2 2% vergleichsweise deutlich an. Das Bild,
wonach die Industrielander — mit Ausnahme
des Euro-Raums, Japans und der Schweiz — die
Exportentwicklung im Berichtsjahr bei Belas-
tungen aus den Schwellenlandern gestitzt ha-

... dagegen
leichtes Plus bei
den Lieferungen
in die aufSer-
europdischen
Industriestaaten
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AuBenhandel nach ausgewahlten Gutergruppen im Jahr 2013

Ausfuhr

Landwirtschaftsguter
1,0%

Energie 2,8%

nicht zuordenbare Waren
2,7%

Vorleistungsgiiter
Konsumgtiter 31,5%

17,2%

darunter:
Kfz
V)
17.5% Investitionsguiter
44,7%

Einfuhr

Landwirtschaftsguter
3,4%

nicht zuordenbare Waren
2,2%
Vorleistungsgiiter

Energie 14,8% 30,4%
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20,2%
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= 29,1%
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. Abweichungen von 100% sind rundungsbedingt.
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ben, rundet ab, dass im Geschaft mit britischen
Kunden ein spurbarer Zuwachs zu Buche stand
(+3%%). In die mittel- und osteuropaischen
EU-Lander wurden ebenfalls mehr Waren ex-
portiert.

Im Exportergebnis mit den EWU-Landern spie-
gelt sich wider, dass im Jahr 2013 der rezessive
Druck in den am starksten von der Krise betrof-
fenen Staaten spilrbar nachgelassen hat. Im
Jahresdurchschnitt kam es mit Blick auf die
Ausfuhren nach Griechenland, Portugal und
Spanien zu einer Stabilisierung im Vergleich zu
2012; teilweise tendierten gegen Jahresende
die Ausfuhren dorthin sogar wieder nach oben.
Im Falle Irlands gab es insbesondere aufgrund
der sich erholenden Investitionstatigkeit ein
deutliches Plus. Dass die Exporteure ihre Er-
trage im EWU-Geschaft insgesamt nicht stei-
gern konnten, war der schrumpfenden Nach-
frage nach deutschen Gutern in den beiden
grof3en Landern Frankreich und Italien geschul-
det.

Die deutschen InvestitionsgUterexporte er-
brachten 2013 keine splrbar gréfSeren Um-
satze als im Jahr zuvor. Ausschlaggebend war
die rucklaufige Entwicklung bei den Erzeugern
von Luft- und Raumfahrzeugen und im Maschi-
nenbau, wohingegen positive Impulse von den
Ausfuhren von Datenverarbeitungsgeraten,

elektronischen und optischen Erzeugnissen
ausgingen. Auch bei den Kfz-Exporten waren
nur geringe Steigerungen zu verzeichnen, wo-
bei es regional deutliche Unterschiede gab.
Wahrend die Nachfrage nach deutschen Mo-
dellen in den Vereinigten Staaten und dem Ver-
einigten Konigreich deutlich anstieg, ermafsig-
ten sich die Kfz-Absatze sowohl in China? als
auch im Euro-Raum. Die Ausfuhren von Vorleis-
tungsgutern wurden aufgrund des relativ mafsi-
gen globalen Wachstumstempos nur wenig
ausgeweitet. Die deutschen Konsumguterex-
porte hingegen legten im Berichtszeitraum
noch einmal sehr deutlich zu, was vor allem an
der grofsen Nachfrage nach pharmazeutischen
Produkten gelegen haben durfte.

Die splrbare Zunahme der realen Warenim-
porte fulSte auf dem binnenwirtschaftlich ge-
tragenen konjunkturellen Aufwind hierzulande.
Die Steigerung der industriellen Erzeugung be-
gunstigte insbesondere die Lieferungen von
Vorleistungen aus den mittel- und osteuropai-
schen Landern. Mit dieser Region hat sich in
den vergangenen beiden Jahrzehnten ein en-
ger Produktionsverbund herausgebildet. Aus
dem Euro-Raum fragten die heimischen Unter-

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zu den Ursachen fir die
jungste Schwache der deutschen Warenexporte nach
China, Monatsbericht, November 2013, S. 50-52.
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nehmen und Haushalte vor allem mehr Investi-
tions- und Konsumguter nach. Dass im Be-
richtsjahr nach dem Minus des Jahres 2012
auch insgesamt wieder deutlich mehr Investi-
tionsgUlter nach Deutschland eingefuhrt wur-
den, deutet auf ein Nachlassen der Investitions-
zurtckhaltung im Verlauf des Jahres hin. Be-
sonders Datenverarbeitungsgerate, elektroni-
sche und optische Erzeugnisse sowie elektrische
Ausrlstungen, aber auch Maschinen aus aus-
landischer Produktion fanden vermehrt Absatz.
In Ubereinstimmung mit der ausgesprochen
hohen Anschaffungsneigung der privaten
Haushalte entfiel jedoch auf die Konsumguter
der grof3te Beitrag fur das Importwachstum.

Von der deutschen Importnachfrage profitierte
das europdische Umfeld im Jahr 2013 in weit
starkerem Ausmal$ als die Warenproduzenten
in Ubersee. In realer Betrachtung stiegen bei-
spielsweise die Importe aus dem Euro-Raum
schatzungsweise um 3% gegenuber dem Vor-
jahr, wahrend sich das Einfuhrplus aus den
Drittstaaten lediglich auf %2% belief. Im Jahr
2012 waren die Warenlieferungen aus beiden
Regionen gleichermaflen um 134% zurlckge-
gangen, und in den beiden Jahren davor hatte
der Nicht-EWU-Bereich klar besser abgeschnit-
ten. Auffallig ist vor allem die Abwartstendenz
bei den Wareneinfuhren aus dem ostasiati-
schen Raum. So unterschritt der Wert der Liefe-
rungen aus China 2013 das Niveau des Jahres
2012 um 6%:%. Bei den neuen Industrielan-
dern Asiens betrug das Minus diesmal 3349%,
nachdem es in den beiden Jahren davor bereits
zu Rickgangen gekommen war. Die Einfuhren
aus Japan blieben 2013 um ein Sechstel hinter
dem Wert des Jahres 2011 zurlck. Hierbei
konnte eine Rolle gespielt haben, dass die japa-
nischen Produzenten in den letzten beiden Jah-
ren ihr Augenmerk wieder starker auf den kraf-
tig expandierenden Heimatmarkt gerichtet ha-
ben. Aullerdem hat die starke Abwertung der
japanischen Wahrung gegenulber dem Euro im
Berichtszeitraum — um etwa ein Flnftel im Jah-
resmittel im Vergleich zum Vorjahr — offensicht-
lich kurzfristig zu einer Verminderung der wert-
mafigen Einfuhren gefuhrt.®

Die ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen im Einzelnen

Das Dienstleistungsgeschaft Deutschlands mit
dem Ausland expandierte mit einer gegenuber
den Vorjahren reduzierten Rate. Dies lag daran,
dass ein grofSer Teil an grenzuberschreitenden
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der
Warenproduktion erbracht wird, die sich im ab-
gelaufenen Jahr national wie international eher
mafig entwickelt hat. Hinzu kam eine schwa-
che Ausdehnung der Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen. DemgegenUber belebte
sich der Austausch von unternehmensbezoge-
nen Dienstleistungen in den zyklisch weniger
reagiblen technischen und kaufméannischen Be-
reichen. Die Reiseausgaben der hiesigen Wohn-
bevélkerung im Ausland nahmen gegentber
dem Vorjahr wiederum nur moderat zu. Um
einen ahnlichen Betrag stiegen die vom Um-
fang her wesentlich geringeren Erldse aus Rei-
sen von Gebietsfremden nach Deutschland an.
Insgesamt wies die Dienstleistungsbilanz®
Deutschlands einen Aktivsaldo in Hohe von
2% Mrd € aus, nach 32 Mrd € im Jahr 2012.
Dabei ist in der gewichtigen Teilbilanz des
grenzuberschreitenden Reiseverkehrs ein un-
veranderter Fehlbetrag von 33" Mrd € ver-
bucht.

Ins internationale Fracht- und Logistikgeschaft
sind deutsche Unternehmen stark eingebun-
den. Angesichts der hohen Wettbewerbsinten-
sitat und des erheblichen Kostendrucks be-
haupten sie ihre Markstellung offensichtlich
durch entsprechende Konzessionen bei den
Gewinnmargen. Im Jahr 2013 steuerten die
grenzuberschreitenden Transportleistungen —
insbesondere im Rahmen des Seefrachtver-

3 Dies liegt daran, dass sich bei vertraglich festgelegten Ab-
gabepreisen in Yen der importierte Warenwert allein auf-
grund der Umrechnung in Euro verringert. Im Zuge der
Neuverhandlung von Lieferkontrakten kann es zu einer ab-
wertungsbedingten Verbilligung der japanischen Guter
kommen, was in der Regel zu einem mengenmafigen Zu-
wachs der Nachfrage nach diesen Produkten in Deutsch-
land fuhrt.

4 Ohne Fracht- und Versicherungskosten der Einfuhr.
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kehrs® — erneut einen betrachtlichen Einnah-
menuberschuss bei; mit 82 Mrd € war er nur
etwas geringer als im Jahr 2012. Die Einnah-
men und Ausgaben von ingenieurspezifischen
und sonstigen technischen Dienstleistungen
glichen sich bei moderater Umsatzentwicklung
im Berichtszeitraum wie im Jahr 2012 etwa aus.
Demgegenuber sind die grenztberschreitenden
Transaktionen von Forschungs- und Entwick-
lungsleistungen (FuE), EDV-Anwendungen und
kaufmannischen Dienstleistungen — dem seit
Jahren zu beobachtenden Trend folgend — wei-
ter kraftig gewachsen. In diesen international
expandierenden Geschaftsfeldern sind deut-
sche Unternehmen insgesamt ebenfalls gut
positioniert. Wahrend bei EDV- und FuE-Leis-
tungen die Einnahmenseite deutlich Uberwiegt
(5 Mrd € im Berichtszeitraum), werden kauf-
mannische Dienstleistungen per saldo aus dem
Ausland bezogen. In dieser Teilbilanz ergab sich
im Jahr 2013 ein Defizit von 5 Mrd €. Hinzu
kommen umfangreiche Einnahmen durch Pa-
tente und Lizenzen. Im vergangenen Jahr gab
es eine betrachtliche Zunahme um drei Zehntel
auf 22 Mrd €, die zum grof3en Teil auf stei-
gende Nutzungsentgelte fUr Postverteilungs-
netze zurlickzufihren war. Im Ergebnis stand in
diesem Bereich ein Uberschuss von 7 Mrd € zu
Buche.

Seit finf Jahren verlagern deutsche Bauunter-
nehmen ihr Tatigkeitsfeld zurlick auf den Hei-
matmarkt. Die Einnahmen flr im Ausland er-
brachte Leistungen am Bau verringerten sich im
Jahr 2013 um 11% auf 7% Mrd €; kumuliert
seit 2008 belauft sich der Rickgang auf mehr
als ein Viertel.® Die Aktivitaten auslandischer
Baufirmen in Deutschland spielen nach wie vor
nur eine untergeordnete Rolle. Im abgelaufe-
nen Jahr erhielten sie fUr Bauleistungen, Mon-
tagen und Ausbesserungen 1% Mrd €. Die
Ausgaben gingen damit nur geringflgig Uber
das Niveau des Jahres 2012 hinaus.”

Die Aufwendungen der inldndischen Wohnbe-
volkerung fur Reisen ins Ausland expandierten
2013 mit 2%9% ahnlich wie ein Jahr zuvor nur
noch langsam. Dies lag am privat veranlassten

Deutsche Bundesbank

Reiseverkehr. So sind die Ausgaben nach zwei
Jahren mit kraftigen Zuwachsen 2013 kaum
noch gestiegen (+1%2%). Demgegenuber nah-
men die Kosten fur Geschéftsreisen ins Ausland
im Berichtszeitraum um 8% zu, nachdem es in
den Jahren zuvor teilweise deutliche Kirzungen
in den Budgets gegeben hatte (z.B. um ein
Achtel im Jahr 2012). Die Partnerlander in der
EWU profitierten Uberdurchschnittlich von den
zusatzlichen Ausgaben deutscher Geschaftsrei-
sender und Touristen. Vor allem in Spanien und
Griechenland verbrachten deutsche Urlauber
2013 wieder vermehrt ihre Ferien. Die Reiseaus-
gaben in Italien und Portugal, aber auch in
Kroatien sind im letzten Jahr allerdings, nach
deutlichen Zuwachsen zuvor, gesunken. Weiter
an Beliebtheit gewannen Urlaubsreisen in die
Turkei und nach Bulgarien. Reiseziele im nord-
lichen Afrika, insbesondere Agypten und Tune-
sien, mussten hingegen — wie bereits im Jahr
2011 — einen erheblichen Riickgang der Urlau-
berzahlen hinnehmen, nachdem es 2012 zu
einer Erholung gekommen war. Die Reiseaus-
gaben der hiesigen Wohnbevdlkerung in der
Schweiz sanken nach den schon empfindlichen
Einschrankungen der beiden Vorjahre wohl als
Reaktion auf die Wechselkursanpassung auch
im Jahr 2013 weiter. Hiervon dirften Reiseziele
in Osterreich profitiert haben. Die hdheren Aus-
gaben in GrofSbritannien stehen maoglicher-
weise mit den wieder gestiegenen Geschafts-
reisebudgets in Zusammenhang. Die Ausgaben
fur Fernreisen stagnierten im letzten Jahr ins-
gesamt bei leichten Umschichtungen von Ame-
rika hin zu Asien.

Deutschland erzielt seit zehn Jahren tendenziell
steigende Uberschiisse aus grenziberschreiten-
den Vermogenseinkommen. Im Jahr 2013 be-
lief sich der Uberschuss auf 75 Mrd €; das wa-

5 Im Bereich der Hafendienste werden die Einnahmen aller-
dings erheblich durch die Ausgaben Ubertroffen.

6 VVon diesem Betrag sind die Ausgaben fir Wareneinkaufe
und Leistungen von Subunternehmen vor Ort abzuziehen.
Diese stiegen im abgelaufenen Jahr weiter an, sodass sich
die Einnahmenseite um gut 1 Mrd € verkirzte.

7 Die Einnahmen deutscher Lieferanten und Unterauftrag-
nehmer fur auslandische Baufirmen, die Leistungen in
Deutschland anbieten, stiegen zwar an, sind jedoch sehr

gering.
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ren rund 1 Mrd € mehr als ein Jahr zuvor. Aus-
schlaggebend hierflr sind die wiederholt deut-
lich gesunkenen Aufwendungen fir auslandi-
sche Direktinvestitionen, Wertpapieranlagen
und Kredite. Insgesamt fiel das Minus mit 8%
ahnlich hoch aus wie ein Jahr zuvor. Alle drei
Anlagekategorien wirkten gleichermafsen
dampfend auf das Ergebnis, wobei die Zinszah-
lungen flr Kredite mit einem Minus von einem
Sechstel den hochsten relativen Rickgang auf-
wiesen. Hierbei konnten ,safe haven”-Effekte
eine Rolle gespielt haben. Die Erl6se aus deut-
schen Aktiva im Ausland gingen mit 4%2%
ebenfalls splrbar zurtick, nachdem es im Jahr
2012 eine nur halb so umfangreiche Einschran-
kung gegeben hatte. Angesichts der fortge-
setzten Akkumulation spricht das Ergebnis da-
fur, dass das Auslandsvermdgen im Berichts-
zeitraum offensichtlich eine vergleichsweise
geringe Durchschnittsrendite erwirtschaftet
hat. Nach Anlageformen ergab sich ein diffe-
renziertes Bild. Wahrend sich die Einnahmen
aus Wertpapieranlagen im Ausland spurbar er-
hohten, gingen die Ertrage aus Direktinvestitio-
nen leicht zurlck. Der gréfSte Einfluss auf die
magere Rendite durfte von den Zinseinnahmen
aus dem grenzuberschreitenden Kreditgeschaft
ausgegangen sein, die sich vor allem infolge
des Niedrigzinsumfelds um mehr als ein Flnftel
reduzierten.

Die laufenden Ubertragungen an das Ausland
erhéhten sich im Jahr 2013 kraftig um 11%2%
auf 63% Mrd €. Dabei stiegen sowohl die 6f-
fentlichen als auch die privaten Uberweisun-
gen. Den grofdten Zuwachs gegenlber dem
Vorjahr verzeichneten die Leistungen an die EU,
welche mit einem Anstieg von einem Sechstel
inzwischen mehr als die Halfte aller laufenden
Ubertragungen an das Ausland ausmachen.
Mit der substanziellen Zuwanderung der letz-
ten Jahre durfte zusammenhangen, dass die
Auslandsuberweisungen in Deutschland er-
werbstatiger Auslander nach Osteuropa und in
geringerem Mafe auch nach Stdeuropa ge-
stiegen sind. Gleichwohl sind die quantitativen
Auswirkungen der genannten Zahlungen auf
die insgesamt geleisteten laufenden Ubertra-

gungen mit einem Anteil von 5% von unter-
geordneter Bedeutung. Die Transfers aus aus-
landischen Quellen an inlandische Empfanger
expandierten ebenfalls um 11%2%. Insgesamt
erhohte sich das Defizit der laufenden Uber-
tragungen im Jahr 2013 um 4% Mrd € auf
42 Mrd €. Gut drei Funftel des Fehlbetrages
resultierten aus den Nettouberweisungen an
den EU-Haushalt.

B Kapitalverkehr

Grundtendenzen
im Kapitalverkehr

Dem Leistungsbilanzuberschuss Deutschlands
standen im Jahr 2013 erneut hohe Netto-Kapi-
talexporte (250% Mrd €) gegenUlber.® Zwei
Drittel davon entfielen auf den Wertpapierver-
kehr. Im Vergleich zum vorangegangenen Jahr
spielte hier die deutlich gesunkene Nachfrage
nach deutschen Staatsanleihen durch Auslan-
der eine zentrale Rolle. Darin spiegelt sich die
Entspannung an den europaischen Kapital-
markten wider, in deren Zuge die Bedeutung
Deutschlands als sicherer Hafen flr Kapitalanla-
gen etwas in den Hintergrund trat. Stattdessen
bestimmte die Suche nach einer attraktiven
Rendite wieder verstarkt die Anlageentschei-
dungen deutscher und auslandischer Investo-
ren. Zu Kapitalabfllssen kam es auch im Ubri-
gen Kapitalverkehr und bei den Direktinvestitio-
nen. Allerdings sind die TARGET2-Forderungen
der Bundesbank erstmals seit Beginn der
Finanzkrise per saldo zurtickgegangen.

Positive Signale flr die internationalen Finanz-
markte gingen im vergangenen Jahr von den
Fortschritten bei der Bewaltigung der europai-
schen Schuldenkrise aus; so sind die realwirt-
schaftlichen Anpassungsprozesse in den beson-
ders betroffenen Landern erkennbar vorange-

8 Die Differenz zwischen den Salden von Leistungsbilanz
und Kapitalverkehr erklart sich im Wesentlichen durch den
Saldo der nicht aufgliederbaren Transaktionen (43 Mrd €).
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kommen.? Zudem haben sich im aufSereuropai-
schen Ausland, insbesondere in den USA, die
Anzeichen fur eine Ruckfihrung der geldpoliti-
schen Sondermafdnahmen gemehrt. Dies zeigte
sich am deutlichsten an der bereits im Mai
2013 angekundigten und zu Beginn dieses Jah-
res auch begonnenen Reduzierung der als
Quantitative Easing bezeichneten Anleihekaufe
durch die amerikanische Notenbank. Die damit
verbundene Erwartung eines steigenden globa-
len Zinsniveaus hat im Berichtsjahr den inter-
nationalen und deutschen Kapitalverkehr, ins-
besondere den Wertpapierverkehr, ebenfalls
beeinflusst.

Wertpapierverkehr

Im Wertpapierverkehr, der in der Regel beson-
ders rasch auf Stimmungsveranderungen an den
Finanzmarkten reagiert, kam es im vergangenen
Jahr bei einem leicht gestiegenen Umsatzvolu-
men zu Kapitalexporten in Hohe von netto 165
Mrd €; verglichen mit 64%2 Mrd € im Jahr davor.
Der erhebliche Anstieg ist in erster Linie auf
einen Umschwung der Auslandsnachfrage nach
hiesigen Wertpapieren zurlickzufihren. Nach-
dem gebietsfremde Investoren im Jahr 2012
noch in groflem Umfang deutsche Wertpapiere
erworben hatten, haben sie sich im Berichtsjahr
per saldo von deutschen Portfoliowerten ge-
trennt. Dies fuhrte zu einem transaktionsbeding-
ten Rlckgang deutscher Wertpapiere in den
Handen auslandischer Investoren um 24 Mrd €.

Der Erwerb offentlicher Anleihen durch auslan-
dische Anleger Ubertraf zwar nochmals die Ver-
kadufe um 29% Mrd €, doch bedeutete das
gegenlber dem Vorjahr einen Rickgang von
uber 60%. Dies spiegelt die wachsende Zuver-
sicht der internationalen Anleger wider und
unterstreicht, dass die Rolle Deutschlands als
sicherer Hafen nicht mehr im gleichen Maf3e
gefragt war wie in den Jahren zuvor. Die erfolg-

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Anpassungsprozesse in den
Landern der Wirtschafts- und Wahrungsunion, Monatsbe-
richt, Januar 2014, S. 13 ff.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
Position 20111 20120 20131
| Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 1061,2 10958 10938
Einfuhr (cif) 902,5 905,9 896,2
Saldo +158,7 +189,8 +197,7
Erganzungen zum
AufBenhandel 2) - 203 - 332 - 290
2. Dienstleistungen (Saldo)  + 34 + 33 + 24
darunter:
Reiseverkehr (Saldo) - 338 - 336 - 336
3. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saldo) + 705 + 764 + 769
darunter:
Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 68,7 + 73,8 + 748

4. Laufende Ubertragungen

(Saldo) - 339 - 37,7 - 420
Saldo der Leistungsbilanz +1784 +198,6 +206,0
Il. Saldo der Vermogens-
Ubertragungen 3) + 06 + 00 + 18
IIl. Kapitalbilanz 4)
1. Direktinvestitionen - 156 - 51,7 - 232
2. Wertpapiere + 280 - 647 -165,0
3. Finanzderivate - 277 - 163 - 16,1
4. Ubriger Kapitalverkehr 3  —156,5 - 88,7 — 455
5. Verdnderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 6) - 28 - 13 - 08
Saldo der Kapitalbilanz -174,7 —=222,7 -250,6
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) - 43 + 241 + 428

1 Spezialhandel nach der amtlichen AufBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Unter anderem Lagerver-
kehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.
3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten
Vermogensgutern. 4 Netto-Kapitalexport: —. Vgl. zum Kapital-
verkehr im Einzelnen Tabelle auf S. 47. 5 Enthalt Finanz- und
Handelskredite, Bankguthaben und sonstige Anlagen. 6 Ohne
SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Veranderungen.
Deutsche Bundesbank
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Wichtige Posten in der deutschen
Zahlungsbilanz

Salden in Mrd €

+240 | eistungshilanz

+200
+160

+120

Direktinvestitionen

Wertpapiere
-120

-160
~200 Derivate

tbriger
Kapitalverkehr

2013

-240
_5g0 Kapitalbilanz”

2012

1 Ohne transaktionsbedingte Verdnderung der Wahrungsre-
serven; Netto-Kapitalexport: —.

Deutsche Bundesbank

reiche Platzierung 6ffentlicher Schuldverschrei-
bungen in Irland, Italien, Portugal und Spanien
passt in dieses Bild.

Anders als bei 6ffentlichen Schuldverschreibun-
gen Uberwogen bei den grenzlberschreitenden
Transaktionen mit privaten Anleihen Uber das
Jahr gesehen per saldo die Verkaufe und Tilgun-
gen (412 Mrd €). Allerdings sinkt auch der Um-
lauf von im Inland emittierten Bankschuldver-
schreibungen bereits seit Jahren — im Berichts-
jahr um rund 115 Mrd €. Verantwortlich sind
hierfur unter anderem Tilgungen von Pfandbrie-
fen durch die hiesigen Landesbanken, die auf-
grund eines veranderten Geschaftsmodells
diese Papiere nicht mehr in gleichem Umfang
emittieren wie zuvor. Zudem sind den Kreditin-
stituten im Zuge der Finanzkrise in grofsen Um-
fang Einlagen von Nichtbanken zugeflossen,
sodass eine Finanzierung uber Anleihen weni-
ger vordringlich erschien. Dies macht deutlich,
dass der Ruckgang privater, in Deutschland be-
gebener Anleihen in den Handen auslandischer

Anleger nicht nur auf eine nachlassende Nach-
frage, sondern insbesondere auch auf ein sin-
kendes Angebot zurlickzuflhren ist.

Auch heimische Geldmarktpapiere haben inter-
nationale Anleger per saldo abgegeben (23
Mrd €). Dies betraf allerdings Uberwiegend 6f-
fentliche Emissionen, die im Jahr 2013 — nach
der starken Nachfrage im Vorjahr —im Ergebnis
veraufsert (bzw. getilgt) wurden. Der Bestand
privater , Kurzlaufer” in ihren Portfolios ist nach
deutlichen Ruckgangen in den beiden vorange-
gangenen Jahren nur geringfugig gesunken.

Die grenzUberschreitenden Umsatze im Handel
mit deutschen Aktien sind im Berichtsjahr wei-
ter gesunken. Da die Verkaufe noch starker zu-
rlckgingen als die Kdufe, kam es zu Netto-Ka-
pitalimporten in Hohe von 5% Mrd €. Die
Kaufe deutscher Investmentzertifikate durch
Auslander zogen hingegen kraftig an, sodass
auf diesem Wege weitere 6 Mrd € zuflossen.

In umgekehrter Richtung erwarben heimische
Investoren per saldo vermehrt auslandische
Wertpapiere (141 Mrd €, nach 110 Mrd € im
Jahr 2012). Gefragt waren insbesondere zins-
tragende Papiere. Die Kdaufe von Anleihen aus
dem Ubrigen Euro-Wahrungsgebiet lagen et-
was unter dem Niveau des vorangegangenen
Jahres; dabei machte sich bemerkbar, dass
staatliche Stellen (einschl. der Abwicklungsban-
ken) ihren Bestand an Anleihen aus den euro-
paischen Peripherielandern (durch Tilgungen
oder Verkaufe) abgebaut haben. Dartber hi-
naus blieb das Auslandsengagement hiesiger
Geschaftsbanken — entsprechend ihrer Kredit-
vergabe — auch im Bereich der Wertpapieranla-
gen verhalten. Hingegen nahmen Nichtbanken,
vor allem Geldmarktfonds und andere nicht-
monetdre Finanzinstitute, wieder verstarkt aus-
landische Anleihen aus Stdeuropa (vor allem
aus Italien und Spanien) in ihre Portfolios auf.

Gestiegen ist Uberdies der Nettoerwerb von
Fremdwahrungsanleihen. Im Vergleich zu 2012
haben sich die Kaufe von Wertpapieren in aus-
landischer Wahrung im Jahr 2013 mehr als ver-
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dreifacht (227 Mrd €). Dabei wurden auf US-
Dollar, Pfund Sterling und danische Kronen
lautende Wertpapiere besonders stark nachge-
fragt.

Mit der nachlassenden Risikoaversion und im
Jahresverlauf verbesserten Aussichten fur die
Weltwirtschaft stieg auch das Interesse inlandi-
scher Investoren an auslandischen Aktien wei-
ter an. Per saldo erwarben sie bei gestiegenen
Umsatzen im Jahr 2013 fur 19 Mrd € Beteili-
gungspapiere. Zu der Belebung der Nachfrage
durften das nach wie vor niedrige Zinsniveau in
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften in Ver-
bindung mit der Erwartung steigender Lang-
fristzinsen und damit einhergehender Kursver-
luste von Staatsanleihen beigetragen haben.
Uberdies haben sich die Aktienkurse in vielen
Landern gunstig entwickelt. Die weitere Beruhi-
gung der Finanzmarkte in Europa hat die Be-
reitschaft, Dividendenpapiere in die Portfolios
aufzunehmen, zusatzlich beglnstigt. Dies wird
durch die regionale Zusammensetzung der Ak-
tienkdufe noch unterstrichen. So hat der Er-
werb von Dividendenwerten auslandischer
Unternehmen des Euro-Raums Uberdurch-
schnittlich zugelegt, aber auch Aktien von japa-
nischen und britischen Unternehmen waren
gefragt. Hingegen haben sich die Kaufe von
Anteilscheinen amerikanischer Unternehmen,
die im vorangegangenen Jahr eine wichtige
Rolle gespielt hatten, nahezu halbiert.

Noch starker als direkte Aktienkdufe im Ausland
schlug das indirekte Engagement Uber auslandi-
sche Investmentgesellschaften zu Buche. So er-
warben deutsche Anleger im Gesamtjahr 2013
fur Uber 31% Mrd € auslandische Investment-
anteile, wodurch die hohe Nachfrage nach die-
ser Anlageform im Jahr 2012 nochmals um
mehr als 40% Ubertroffen wurde.

Bei den Finanzderivaten, die in der Zahlungsbi-
lanz nur in einer Position ausgewiesen werden,
kam es wie in den vorausgegangenen beiden
Jahren zu Netto-Kapitalexporten. Mit 16 Mrd €
lag das Ergebnis in etwa auf dem Niveau des
Jahres 2012.

Deutsche Bundesbank

Kapitalverkehr

Mrd €; Netto-Kapitalexport: —

Position 20117 20120 20130
1. Direktinvestitionen = 156 |= 517 |= 232
Deutsche Anlagen
im Ausland - 582 - 62,0 - 433
Auslandische Anlagen
im Inland + 42,7 + 103 + 20,1
2. Wertpapiere + 280 - 647 -165,0
Deutsche Anlagen
im Ausland - 21,6 -1098 -141,0
Aktien + 27 - 11,7 - 192
Investmentzertifikate - 13 21,7 - 313
Anleihen D - 183 - 765 - 86,7
Geldmarktpapiere - 48 + 01 - 38
Auslandische Anlagen
im Inland + 496 + 451 - 240
Aktien - 113 + 1,1 + 53
Investmentzertifikate + 71 - 38 + 60
Anleihen D + 51,1 + 522 - 123
Geldmarktpapiere + 27 - 44 - 230

3. Finanzderivate 2) -

4. Ubriger Kapitalverkehr 3) -156,5 - 887 — 455
Monetére Finanzinstitute4 - 52,6 +113,7 -101,7
langfristig - 31,3 + 376 + 336
kurzfristig - 213 + 76,1 —1353
Unternehmen und
Privatpersonen + 48 + 10,7 - 293
langfristig - 62 - 77 - 232
kurzfristig + 109 + 184 - 6,0
Staat - 25 -804 - 108
langfristig + 29 - 134 - 63
kurzfristig - 54 - 670 - 44
Bundesbank -106,1 —132,7 + 96,2
5. Veranderung der Wahrungs-
reserven zu Transaktions-
werten (Zunahme: -) 5 - 28 - 13 - 08
Saldo der Kapitalbilanz -174,7 —-222,7 -250,6

1 Ursprungslaufzeit Uber ein Jahr. 2 Verbriefte und nicht
verbriefte Optionen sowie Finanztermingeschafte. 3 Enthalt
Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige An-
lagen. 4 Ohne Bundesbank. 5 Ohne SZR—Zuteilung und bewer-
tungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank

Direktinvestitionen

Die internationale Integration der Unterneh-
men schreitet weiter rasch voran. Nach Schat-
zungen der United Nations Conference on
Trade and Development (UNCTAD) verzeichne-
ten die weltweiten Direktinvestitionen im ver-
gangenen Jahr einen Anstieg um 11% auf
knapp 1% Billionen US-$."9 Sie lagen damit in
etwa auf dem Durchschnittsniveau der Vor-
krisenjahre 2005 bis 2007. Der grofste Teil der

10 Vgl.: UNCTAD, Global Investment Trends Monitor;
Nr. 15, 28. Januar 2014.
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Deutsche Direkt-
investitionen im
Ausland

Direktinvestitionszuflisse entfiel — wie im Vor-
jahr — auf die Schwellen- und Entwicklungslan-
der. Daran haben auch die im Jahresverlauf auf-
gekommenen Erwartungen hinsichtlich der
Verringerung der Anleihekdufe durch die US-
Notenbank Fed nichts geandert. Die Direktin-
vestitionen erwiesen sich in dieser Hinsicht als
vergleichsweise robust. Gleichwohl sieht die
UNCTAD den allmahlichen Ausstieg aus dem
Quantitative Easing als potenziell ddampfenden
Faktor fur die Direktinvestitionsstrome in einige
davon besonders betroffene Schwellenlander
an. Auch die Direktinvestitionen in Industrielan-
dern legten zu, wenngleich das Bild hier diffe-
renziert war. Insbesondere einige EU-Lander
standen im Jahr 2013 hoch in der Gunst
gebietsfremder Investoren, darunter auch
Deutschland, welches im vergangenen Jahr
diesen Angaben zufolge seine Bedeutung als
Standort fUr auslandische Direktinvestitionen
deutlich steigern konnte.

Wahrend die Direktinvestitionen auslandischer
Firmen in Deutschland im Vergleich zum Vor-
jahr also deutlich zugenommen haben, weite-
ten hiesige Unternehmen ihr Auslandsengage-
ment im Berichtsjahr weniger stark aus als im
Vorjahr. Gleichwohl fuhrten die Direktinvestitio-
nen von und nach Deutschland im Jahr 2013 zu
Netto-Kapitalabflissen in Hohe von 23 Mrd €
(verglichen mit 51%2 Mrd € im Jahr davor).

Mit 43%. Mrd € lagen die Auslandsinvestitio-
nen der Firmen mit Sitz in Deutschland unter
dem Wert des Vorjahres (62 Mrd €). Dabei
fUhrten inlandische Unternehmen ihren Aus-
landstochtern im Berichtsjahr zwar zusatzliches
Beteiligungskapital zu (13 Mrd €), starkten de-
ren Kapitalbasis aber vor allem Uber reinves-
tierte Gewinne (30 Mrd €). Hingegen hoben
sich die Strome im konzerninternen Kreditver-
kehr gegenseitig nahezu auf: Der Gewahrung
von Krediten durch hiesige Eigner an ihre Aus-
landsniederlassungen stand eine Netto-Kredit-
aufnahme von inlandischen Gesellschaften bei
ihren auslandischen Tochterunternehmen in
fast derselben Hohe gegenuber. Dabei standen
einzelne, zum Teil grofRvolumige Transaktionen

in einem unmittelbaren Zusammenhang. Bei-
spielsweise wurden Mittel bei gebietsfremden
Finanzierungstdchtern aufgenommen und an
Tochtergesellschaften in anderen Landern wei-
tergereicht.

Trotz des Ruckgangs unterstreicht das lebhafte
Direktinvestitionsengagement die weiterhin
grofSe Bedeutung der Auslandsprasenz fur hie-
sige Unternehmen. In einer Umfrage des Deut-
schen Industrie- und Handelskammertags
(DIHK)™ gaben mit 46% der befragten Unter-
nehmen mehr als je zuvor an, ihre Auslands-
investitionen ausbauen zu wollen. Dabei domi-
nierten im Wesentlichen strategische Zielset-
zungen. Fast die Halfte der Unternehmen
nannten ,Vertrieb und Kundendienst”, mehr
als ein Drittel die ,Markterschliesung” als pri-
mares Motiv. Nur noch bei einem Funftel der
Unternehmen stellte die ,Kostenersparnis” das
entscheidende Argument fur Auslandsinvesti-
tionen dar. Zehn Jahre zuvor war dies noch der
zentrale Beweggrund fir Produktionsverlage-
rungen der Industrie ins Ausland gewesen.
Seitdem hat die Bedeutung des Kostenmotivs,
nicht zuletzt wohl auch aufgrund der deutlich
verbesserten preislichen Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands, kontinuierlich abgenommen.

Eine verstarkte Auslandsprasenz hiesiger Unter-
nehmen muss nicht zwingend mit geringeren
Investitionen in Deutschland einhergehen. Da-
rauf weist unter anderem eine Untersuchung
hin, welche in den Erlduterungen auf Seite 49 .
vorgestellt wird. Demnach besteht langfristig
ein positiver Zusammenhang zwischen den
Direktinvestitionen im Ausland und den inlan-
dischen gewerblichen Anlageinvestitionen.

Die deutschen Direktinvestitionen flossen 2013,
wie im Vorjahr, mehrheitlich in Industrielander.
In Europa richtete sich das Hauptaugenmerk
der Investoren auf das Vereinigte Konigreich.
AulSerhalb Europas waren asiatische Lander
und hier insbesondere China begehrte Investi-

11 Vgl.: DIHK-Umfrage, Auslandsinvestitionen in der Indus-
trie, Fruhjahr 2013.
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Auslandsinvestitionen und inlandische Investitionstatigkeit

In der 6ffentlichen Diskussion wird die ver-
gleichsweise moderate Investitionstatig-
keit in Deutschland oft mit Berichten Uber
eine Ausweitung der Produktion deutscher
Hersteller im Ausland in Zusammenhang
gebracht. Verwiesen wird beispielsweise
darauf, dass im Gefolge von Direktinves-
titionen realwirtschaftliche Investitionen
im Inland unterbleiben, da diese aufgrund
der erworbenen oder ausgeweiteten
auslandischen Produktionskapazitaten ob-
solet werden. Allerdings kann die dabei
unterstellte substitutionale Beziehung zwi-
schen Investitionen der Unternehmen in
Deutschland und deutschen Direktinves-
titionen im Ausland auf der gesamtwirt-
schaftlichen Ebene empirisch nicht besta-
tigt werden.

Deskriptive Analyse

Die Angaben fur deutsche Direktinvestitio-
nen im Ausland zeigen in jungster Zeit keine
auffallige Expansion. Uber die beiden ver-
gangenen Dekaden hinweg verzeichnet die
Statistik fur die deutschen Auslandsinves-
titionen einen mittleren Wert in Hohe von
jahrlich knapp 50 Mrd €. Das Auslands-
engagement des Jahres 2012 lag demnach
etwas Uber, das 2013 leicht unter dem lang-
fristigen Durchschnitt. Eine aktuell ver-
starkte Verlagerung von Investitionen hin zu
auslandischen Absatzmarkten kann anhand
dieser Daten nicht bestatigt werden. Ebenso
deuten die Angaben nicht auf einen sub-
stitutionalen Charakter von Auslands- und
Inlandsinvestitionen hin. Der Vergleich mit
dem Investitionsverhalten der Unternehmen

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Direktinvestitionen und
Inlandische Investitionen, Monatsbericht, September
2006, S. 52.

2 Privatwirtschaftliche Bruttoanlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau.

im Inland legt eher eine gleichgerichtete,
von zyklischen Einflissen getriebene Ent-
wicklung der deutschen Auslandsinvestitio-
nen und der Investitionen in Deutschland
nahe (vgl. unten stehendes Schaubild). Dies
gilt fur die Bruttoanlageinvestitionen der
Gesamtwirtschaft genauso wie flir die in
diesem Zusammenhang fur einen Vergleich
passenderen gewerblichen Bruttoanlage-
investitionen.

Empirische Analyse fiir Deutschland

Bereits in einer 2006 veroffentlichten Unter-
suchung” wurde festgestellt, dass langfris-
tig ein komplementarer Zusammenhang
zwischen den Direktinvestitionen deutscher
Unternehmen im Ausland und den inlan-
dischen gewerblichen Bruttoanlageinves-
titionen? besteht. Eine Aktualisierung die-

Direktinvestitionen im Ausland und
Investitionen im Inland

Mrd €

. Gewerbliche Bruttoanlageinvestitionen
in Deutschland (ohne Wohnungsbau)

. Deutsche Direktinvestitionen im Ausland”
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Direktinvestitionen und inlandische
Bruttoanlageinvestitionen

Jahresdaten, 1971 bis 2013, t-Werte in Klammern

Fehlerkor-
Kointegra- rekturglei-  Ladungs-
Variable  tionsvektor chung koeffizient
BAI B A BAI -0,41
7 Iy
JEIDI g Bo=1,64 A EIDVg -0,50
BIP (5,28) BIP (-2,96)
FDIOUT ﬁsz, 1,28 AFDIOUT 0,00 1)
BIP - 4,34 BIP -
- 0,12
¢ (- 47,70)

1 Restringiert.
Deutsche Bundesbank

ser Schatzung flr den Zeitraum von 1971
bis 2013 bestatigt die seinerzeit ermittelten
Ergebnisse.® In Anlehnung an die damalige
Analyse und an fruhere Studien® erfolgte
erneut eine Normierung der Investitionsbe-
trage mit dem Bruttoinlandsprodukt (BIP).
Aufserdem wurde, wie bereits 2006, wegen
der besseren Vergleichbarkeit mit dem Kon-
zept der Bruttoanlageinvestitionen, auf Di-
rektinvestitionen in Form von Beteiligungs-
kapital abgestellt.?

Fir die Analyse wurde die Gleichung

EDI,,
BIP

FDIoyr

+ 3 Bp 6T¢€

BAI
B 3 B

als Vektorfehlerkorrekturmodell® geschatzt.
Dabei steht BAI fur die gewerblichen
Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland
(ohne Wohnungsbau), FDI,, fiur auslan-
dische Direktinvestitionen im Inland und
FDI . fur deutsche Direktinvestitionen im
Ausland (jeweils in Form von Beteiligungs-
kapital); ¢ ist eine Konstante und ¢ der Feh-
lerterm. Der komplementare Zusammen-
hang zwischen Inlands- und Auslandsinves-
titionen hiesiger Firmen ergibt sich aus dem
negativen Vorzeichen von f; (vgl. oben
stehende Tabelle). Mithilfe von Kausalitats-
tests” lasst sich darUber hinaus zeigen,
dass die Auslandsinvestitionen die Inves-

titionen im Inland beeinflussen. Demnach
gehen deutsche Direktinvestitionen im Aus-
land — zumindest langfristig — mit hoheren
Investitionen im Inland einher. Offenbar
zieht ein verstarktes Engagement deutscher
Unternehmen im Ausland auch einen er-
hohten Investitionsbedarf im Inland nach
sich.

G20-Staaten

Um die Analyse auf ein breiteres Funda-
ment zu stellen, wurde fur die Lander der
G20® im Zeitraum von 1993 bis 2012 unter-
sucht, inwieweit die inlandischen Brutto-
anlageinvestitionen von zu- oder abfliel3en-
den Direktinvestitionen (in Relation zum
BIP) abhangen.® Zusatzlich wurden das
Wirtschaftswachstum der Lander und die
Output-Lucke als Indikatoren fir die kon-
junkturelle Entwicklung und die Lage sowie
das Niveau und die Veranderung der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit'® als weitere
erklarende Variablen einbezogen. Im Ergeb-
nis kommt die Schatzung (als Landerpanel
mit fixen Effekten und robusten Standard-
fehlern) zu dem Ergebnis, dass sich Direkt-
investitionen im Ausland in der Regel posi-

3 Der Besonderheit des Zeitabschnitts ab 2008
(Finanzkrise) wurde durch das Setzen eines Dummies
Rechnung getragen.

4 Vgl. etwa: M.S. Feldstein (1995), The Effects of Out-
bound Foreign Direct Investment on the Domestic
Capital Stock, in: M.S. Feldstein, J.R. Hines und R.G.
Hubbard, Hrsg., The Effects of Taxation on Multi-
national Corporations, University of Chicago Press,
S. 43ff).

5 Netto-Kapitalexporte werden — entgegen der Zah-
lungsbilanznotation — positiv dargestellt.

6 Die Variablen sind integriert vom Grad 1. Ein Johan-
sen-Kointegrationstest legt eine Kointegrationsbezie-
hung nahe.

7 Ein LR-Test ergibt, dass der Ladungskoeffizient der
Auslandsinvestitionen auf null restringiert werden
kann. Das ist ein Hinweis auf schwache Exogenitat.
Gleichzeitig sind die Koeffizienten der Lags von A BAI/
BIP insignifikant, was starke Exogenitat signalisiert.

8 Ohne die Europaische Union.

9 Die Analyse in Relation zum BIP dient hier vor allem
der Vergleichbarkeit (Skalierung) der Werte tber die
unterschiedlichen Lander hinweg.

10 Gegenlber 56 Handelspartnern auf Basis der Ver-
braucherpreise.
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tiv, jedenfalls aber nicht negativ auf die Ent-
wicklung der inlandischen Bruttoanlagein-
vestitionen auswirken. Investitionen im
Inland werden den Ergebnissen zufolge vor
allem von konjunkturellen Faktoren getrie-

ben.
Fazit

Empirisch lasst sich ein Zusammenhang zwi-
schen Direktinvestitionen im Ausland und
inlandischen Investitionen nachweisen; je-
doch nicht der oft unterstellte negative,
substitutionale, sondern vielmehr ein positi-
ver, komplementarer. Allerdings ist bei der-
artigen Untersuchungen und insbesondere
bei deren Interpretation Vorsicht angezeigt,
da zum einen die Investitionsbegriffe unter-
schiedlichen methodischen Konzepten fol-
gen und zum anderen die Direktinves-
titionsangaben aufgrund der erforderlichen
statistischen Abgrenzungen nicht in der

tionsstandorte. Daneben flossen Mittel in gro-
serem Umfang nach Nord- und Stdamerika.
Als Investoren traten im Berichtszeitraum,
neben hiesigen Beteiligungsgesellschaften,
Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes,
und hier vor allem solche aus dem Maschinen-
bau und der Chemischen Industrie, in nennens-
wertem Mafse in Erscheinung.

Gebietsfremde Investoren verdoppelten ihre Di-
rektinvestitionen in Deutschland von knapp
10%2 Mrd € im Jahr 2012 auf gut 20 Mrd € im
vergangenen Jahr. In diesem Anstieg kommen
neben der eingangs beschriebenen globalen
Belebung der weltweiten Direktinvestitions-
strome auch die Standortvorteile Deutschlands
zum Ausdruck; die Zuflisse in die Gruppe der
Industrielander insgesamt haben deutlich weni-
ger stark zugelegt. Wahrend das Beteiligungs-
kapital bei den deutschen Unternehmen im
Auslandsbesitz nur mafsig angehoben wurde
(2% Mrd €), erfolgte die Ausweitung des Enga-
gements durch die Reinvestition hier erzielter

Deutsche Bundesbank

Lage sind, die Auslandsaktivitaten von
Unternehmen vollstandig abzubilden. Zu
nennen sind hier beispielsweise Meldefrei-
grenzen in der Erfassung, aber auch das
weit verbreitete Phanomen der Produktion
durch auslandische Vertragspartner oder
Lizenznehmer, das — ohne entsprechende
Kapitalbeteiligung — definitionsgemafs nicht
zu den Direktinvestitionen zahlt."

11 Detaillierte Angaben und methodische Erlauterun-
gen zur Direktinvestitionsstatistik sind auf der Website
der Bundesbank verfligbar: http://www.bundesbank.
de/Navigation/DE/Statistiken/Aussenwirtschaft/Direkt-
investitionen/direktinvestitionen.html.

Gewinne (3%2 Mrd €), vor allem aber durch
Kredite der auslandischen Eigner an ihre deut-
schen Niederlassungen (14 Mrd €).

Die den hiesigen Unternehmen zugefuhrten
Finanzmittel kamen vorwiegend von verbunde-
nen Unternehmen in Europa, darunter vor al-
lem aus den Nachbarlandern Belgien, Luxem-
burg, den Niederlanden und der Schweiz. Im
Fall der Beneluxlander, die wichtige Holding-
standorte sind, geschah dies per saldo anna-
hernd vollstandig Uber konzerninterne Kredite.
Umgekehrt zogen franzdsische Eigner, eben-
falls auf dem Kreditweg, in grofserem Mafse
Gelder aus Deutschland ab. Wahrend gebiets-
ansassige Beteiligungsgesellschaften in erheb-
lichem Umfang von der Mittelbereitstellung
profitierten, waren insbesondere Niederlassun-
gen des Verarbeitenden Gewerbes, vorwiegend
im Fahrzeugbau, von Kapitalabzlgen betroffen.
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Ubriger Kapitalverkehr” nach Sektoren
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Ubriger Kapitalverkehr

Der Ubrige Kapitalverkehr, welcher sowohl Fi-
nanz- und Handelskredite (soweit sie nicht den
Direktinvestitionen zuzurechnen sind) als auch
Bankguthaben und sonstige Anlagen umfasst,
verzeichnete im Jahr 2013 Netto-Kapitalexporte
in Hohe von 45%2 Mrd €. Dabei kam es sowoh!
bei den Nichtbanken als auch im Bankensystem
zu MittelabflUssen.

Die Transaktionen der inlandischen Nichtban-
ken zogen im Jahr 2013 Kapitalabflisse im Um-
fang von netto 40 Mrd € nach sich. Davon ent-

fiel der grofte Teil auf Unternehmen und Pri-
vatpersonen (29%2 Mrd €). Diese fuhrten zum
einen zuvor aufgenommene - vorwiegend
langfristige — grenzUberschreitende Finanzkre-
dite zuruck (22%2 Mrd €) und stockten zum
anderen ihre Bankguthaben im Ausland auf
(13%. Mrd €). Staatliche Stellen zeichneten fur
weitere Netto-Kapitalexporte in Hohe von
11 Mrd € verantwortlich. Darin enthalten war
unter anderem die planmafSige Zahlung zweier
Tranchen an den Europaischen Stabilitatsme-
chanismus (ESM) in Hohe von 82 Mrd €.

Die grenzUberschreitenden Aktivitaten des Ban-
kensystems schlugen sich im Jahr 2013 in einem
Anstieg der unverbrieften Netto-Auslandsfor-
derungen der Kreditinstitute um 101%2 Mrd €
nieder. Im Zuge des fortgesetzten Deleveraging
sind die grenzuberschreitenden Verbindlichkei-
ten hiesiger Banken starker gesunken als die
entsprechenden Forderungen. Dabei entfiel der
Forderungsrickgang um 56% Mrd €, wie be-
reits im Vorjahr, vorwiegend auf langfristige
Finanzkredite. Die grenzuberschreitenden Ver-
bindlichkeiten der Banken sind um 158%:
Mrd € zurlckgegangen. Auch hier spielten
Finanzkredite eine malgebliche Rolle (1747;
Mrd €), wobei gruppeninterne Transaktionen
Uberwogen. Zum Teil ist die Entwicklung auch
als Gegenbewegung zu dem hohen Mittelauf-
kommen aus dem Ausland bei deutschen Ban-
ken im Jahr davor zu sehen, als die Anspannun-
gen im Euro-Raum zu massiven ,safe haven®-
Flissen nach Deutschland geflhrt hatten.
Uberdies koénnten Window-Dressing-Opera-
tionen des Bankensektors zum Jahresende
— insbesondere im Vorfeld des Asset Quality
Review — eine Rolle gespielt haben. Der hiermit
einhergehende Abbau der Bilanzaktiva hat zu
einer temporaren Verbesserung der Eigenkapi-
talquote beigetragen.

Die Bundesbank verzeichnete im Jahr 2013
einen Ruckgang ihrer Auslandsposition um 96
Mrd €. Hierbei spielten Transaktionen im Rah-
men des Zahlungsverkehrssystems TARGET2
die mafsgebliche Rolle. Anders als in den Vor-
jahren verringerte sich der TARGET2-Saldo im

....undim
Bankensystem

Verdnderung der
Auslandsposition
der Bundesbank
vom Rlckgang
der TARGET2-
Forderungen

geprdgt



Transaktionen ...

Berichtszeitraum allerdings um 145% Mrd &;
dies war der erste Rickgang der TARGET2-
Forderungen der Bundesbank seit dem Beginn
der Finanzkrise im Jahr 2007.' Darin kommen
die Beruhigung an den internationalen Finanz-
markten sowie die Unterstitzungsleistungen
der internationalen Gemeinschaft fur die von
der Krise besonders betroffenen Mitgliedstaa-
ten zum Ausdruck. DemgegenUber kam es
durch eine Ruckfihrung von Einlagen Gebiets-
fremder bei der Bundesbank zu Kapitalabflis-
sen in Hohe von 49% Mrd €. Dies betraf im
Wesentlichen vorlbergehend bei der Bundes-
bank platzierte Guthaben anderer Zentral-
banken und internationaler Organisationen,
darunter auch Mittel aus den Euro-Rettungs-
schirmen.

Wahrungsreserven

Die transaktionsbedingten Veranderungen der
Wahrungsreserven bilden in der Zahlungsbilanz
eine eigene Position. Sie lagen im Jahr 2013 per
saldo bei knapp 1 Mrd €. Die Erhdhung der De-

Deutsche Bundesbank

visenreserven um 1% Mrd € Uberwog hierbei
eine leichte Reduktion der Reserveposition
beim Internationalen Wahrungsfonds (IWF).

Wie in den vorangegangenen Jahren wurden
die Bestande an Wahrungsreserven zudem
durch die gemafls internationalen Standards
nicht in der Zahlungsbilanz zu erfassenden
bilanziellen Anpassungen beeinflusst. Aus der
Neubewertung zu Marktpreisen resultierte
2013 ein Rickgang um 45%. Mrd €. Ausschlag-
gebend daflr waren Bewertungsverluste beim
Gold; der Goldpreis war im Berichtszeitraum
erstmals seit Jahren gesunken. DarUber hinaus
kam es zu kleineren kursbedingten Riickgangen
bei den Devisenreserven und der Reserveposi-
tion im IWF. Alles in allem ist der Bilanzwert der
deutschen Wahrungsreserven im Jahr 2013
um 45 Mrd € zurlickgegangen; zum Bilanz-
stichtag am 31. Dezember 2013 lag er damit
bei 144 Mrd €.

12 Ende 2013 betrugen die TARGET2-Forderungen der
Bundebank 510 Mrd €. Den hochsten Monatsendstand
hatten sie im August 2012 mit 751%2 Mrd € verzeichnet.
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Zur Krisenanfalligkeit von Unternehmen
des Verarbeitenden Gewerbes in Deutsch-
land — Ergebnisse einer Risikoanalyse

mit Jahresabschlussdaten

Mit zunehmender Dauer der Finanz- und Wirtschaftskrise ist auch das Bewusstsein fur die Not-
wendigkeit einer systematischen Beobachtung und periodischen Analyse des Risikopotenzials
6konomischer Systeme stark gewachsen. Wdhrend im Bankensektor regelmdpfsig Untersuchungen
zum Beispiel in Form von Stresstests zumindest der grofsten Institute vorgenommen werden, gibt
es fir den realen Sektor bisher nur wenige unternehmensiibergreifende Ansdtze zur Risikomes-
sung und -bewertung, obwohl es wegen der engen Verzahnung von Realwirtschaft und Finanz-
system durchaus zu gesamtwirtschaftlich relevanten Wechselwirkungen kommen kann.

Im vorliegenden Aufsatz werden die Bestimmungsfaktoren des Risikos nichtfinanzieller Unterneh-
men systematisiert und auf der Basis entsprechender Risikokennzahlen mit einem umfangreichen
Datensatz aus dem Jahresabschlussdatenpool der Deutschen Bundesbank untersucht. Hierbei
steht die Krisenanfdlligkeit der Unternehmen im Vordergrund, die sich in Ergebnisschwdchen
manifestiert und die oftmals lange vor erzwungenen Marktaustritten wichtige Hinweise fir
Schwachstellen und strukturelle Auffdlligkeiten im Unternehmenssektor geben kann.

Die empirische Analyse verdeutlicht, dass krisenanfdllige Unternehmen vor allem in Branchen mit
hoher Konjunkturempfindlichkeit der Nachfrage und in Wirtschaftsbereichen mit Strukturproble-
men angesiedelt sind. Besondere Risikotreiber sind im finanzwirtschaftlichen Bereich eine hohe
Verschuldung, die (ber den negativen Hebel des Leverage-Effekts die Ertrdge belastet, sowie im
operativen Bereich relativ starre Kostenstrukturen bei den Personalausgaben und den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen. Offensichtlich entstehen in Krisensituationen zundchst betrdchtliche
Kostenremanenzen, wenn die betroffenen Unternehmen bedingt durch Nachfrageausfdlle ihre
Produktion drosseln missen, wodurch sich die Ertrags- und Liquiditdtslage weiter verschlechtern.

Die Untersuchungsergebnisse sprechen aber auch daflir, dass die deutsche Industrie ein hohes
Risikoabsorptionspotenzial besitzt. Dadurch kam sie bisher nicht nur recht gut durch die Finanz-
krise, sondern sie hat auch das Finanzsystem eher stabilisiert, als es durch negative Riickkopp-
lungseffekte noch weiter zu belasten. So konnten die sichtbar gewordenen Ergebnisschwdchen
selbst bei den meisten als anfdllig eingestuften Unternehmen binnen kurzer Zeit wieder bereinigt
werden. Die solide preisliche Wettbewerbsfdhigkeit und die kostenorientierte Produktionsflexibili-
tdt der deutschen Wirtschaft dirften ebenso wie der hohe Grad an regionaler Absatzdiversifika-
tion trotz der allgemeinen Risikoexposition einer Volkswirtschaft mit einem hohen Offenheitsgrad,
wie der deutschen, dazu ganz entscheidend beigetragen haben.
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untersucht

Mdgliche An-
steckungseffekte
aus dem realen
Sektor

Die Bedeutung von Risiken
fur die Gesamtwirtschaft

Die Finanz- und Wirtschaftskrise und die daraus
entstandenen Belastungen fir das Finanzsys-
tem und die Realwirtschaft haben die Notwen-
digkeit einer moglichst systematischen Analyse
von Risiken und Schwachstellen in Teilen der
Volkswirtschaft und den dazwischengeschalte-
ten Ubertragungs- und Rickkopplungsmecha-
nismen sichtbar gemacht. Wahrend im Banken-
bereich regelméafSig Risikobewertungen zum
Beispiel in Form von Stresstests der systemrele-
vanten Institute vorgenommen werden, gibt es
fur den nichtfinanziellen Sektor bisher nur we-
nige unternehmensubergreifende Ansatze zu
einer systematischen Messung und Analyse der
Risikosituation.”

Die vom Produzierenden Gewerbe und vom
nichtfinanziellen Dienstleistungssektor mogli-
cherweise ausgehenden Risiken sind freilich an-
ders gelagert als bei international operierenden
Grofsbanken. Das Bankensystem ist typischer-
weise Uber ein engmaschiges Geflecht von Fi-
nanzmarktsegmenten und Infrastrukturen stark
miteinander vernetzt und wird durch die Exis-
tenz grofler systemrelevanter Akteure ge-
pragt.? Demgegenuber strahlen Schwierigkei-
ten nichtfinanzieller Unternehmen zunachst vor
allem Uber den Input-Output-Verbund hin zu
den Zulieferern, Abnehmern und Beschaftigten
sowie namentlich bei Konzernen in Richtung
finanziell verbundener Firmen aus. Sogenannte
»,Gemeinsame Exposures” von Teilen des Ban-
kensektors gegenlber bestimmten Wirtschafts-
bereichen bilden aber auch mogliche Ubertra-
gungswege zur Ansteckung des Finanzsystems
mit realwirtschaftlichen Schocks.® Aus Nach-
frage- oder Kostenschocks resultierende Schief-
lagen der Realwirtschaft konnen sich somit di-
rekt und indirekt auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung auswirken und damit Wohlfahrts-
verluste erzeugen.? Insofern liegt es nahe,
nicht nur das Finanzsystem, sondern erganzend
auch die Krisenanfalligkeit des realen Sektors
mit Risikoerkennungskonzepten systematisch
zu analysieren.®

Bis zu einem gewissen Grad sind Schwankun-
gen in der Auslastung der Kapazitat einer
Marktwirtschaft allerdings durchaus normal
und fuhren nicht zwangslaufig in tiefe oder
lang anhaltende Rezessionen. Vielmehr verur-
sachen innovationsgetriebene Prozesse im
Unternehmenssektor , schopferische Zerstorun-
gen”®: Marktaustritte von Unternehmen und
wirtschaftlicher Strukturwandel bilden typische
Begleiterscheinungen einer sich standig in
Such- und Anpassungsprozessen befindlichen
Okonomie. Sie gehéren zum normalen Erschei-
nungsbild einer dynamischen, sich wandelnden
Volkswirtschaft und stellen ein systemimma-
nentes, origindres Basisrisiko dar.

Jedoch haben sich gerade in den letzten Jahren
als Folge der Finanzkrise die Volatilitat auf vie-
len Markten und die Korrelation zwischen ih-
nen splrbar vergrofert, was die Ergebnis-
schwankungen und die sich daraus ergeben-
den Krisenbelastungen des Unternehmenssek-
tors weltweit verstarkt hat. Auch wenn diese
erhohten Schwankungsintensitaten unterneh-
merischer ErfolgsgroRen erst die notwendigen
Anreize daflr bilden, dass Firmen und Kapital-
geber das Risiko ihrer Vermogenspositionen
entsprechend bepreisen und umschichten, so
stellen sie gleichzeitig auch wichtige Indizien
fur Krisenanfalligkeiten im Unternehmenssek-

1 Vgl. als Beispiel flr eine solche Analyse: Deutsche Bun-
desbank, Zur Outputvolatilitdt auf einzel- und gesamtwirt-
schaftlicher Ebene, Monatsbericht, Oktober 2009, S. 35ff.
2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Makroprudenzielle Uberwa-
chung in Deutschland: Grundlagen, Institutionen, Instru-
mente, Monatsbericht, April 2013, S. 41ff.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Europaische Ausschuss
fur Systemrisiken: vom institutionellen Fundament zur
glaubwurdigen makroprudenziellen Uberwachung, April
2012, S. 29 ff.

4 Die Immobilienkrisen in Spanien und Irland und die da-
raus resultierende grof3e Zahl an problembehafteten immo-
bilienmarktbezogenen Krediten in den Bilanzen der heimi-
schen Kreditinstitute zeigen exemplarisch, wie schnell unter
bestimmten Bedingungen Fehlentwicklungen des realen
Sektors in das Finanzsystem ubertragen werden kénnen.

5 Ein solcher Analyseansatz wird beispielsweise im Rahmen
der G-20 Data Gaps Initiative vom Finanzstabilitatsrat und
dem Internationalen Wahrungsfonds vorgeschlagen. Vgl.:
Finanzstabilitatsrat, Internationaler Wahrungsfonds, The Fi-
nancial Crisis and Information Gaps, Fourth Progress Report
on the Implementation of the G-20 Data Gaps Initiative,
Washington, D.C., 2013, S. 7.

6 Vgl.: J. A. Schumpeter, Capitalism, Socialism, and Dem-
ocracy, New York 1946, S.136 ff.

Typische
Basisrisiken

Ergebnis-
schwdche als
Indikator fur
Risikopotenzial
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tor dar. Sie bilden quasi eine Art Frihwarnindi-
kator.

Theoretische und empirische
Ansatzpunkte einer Risiko-
analyse im realen Sektor

Der Zusammenhang zwischen Ertrag und Risiko
wird vor allem von der finanzwirtschaftlichen
Portfoliotheorie beleuchtet. Danach ist das Ri-
siko einer Finanz- oder Sachinvestition an sei-
nen Ergebnisschwankungen zu erkennen, wo-
bei aber aufgrund von Korrelationszusammen-
hangen nicht nur einzelne Investments, son-
dern auch das gesamte Portfolio zu betrachten
sind. Diesem Grundgedanken folgend, lassen
sich die Risiken der nichtfinanziellen Unterneh-
men in Form unsicherer maximaler Verluste mit
speziellen finanzwirtschaftlichen Risikomess-
zahlen ermitteln. Ein solcher Ansatz macht auf
systematische Weise die Anfalligkeiten des
Unternehmensbereichs fur Nachfrage- und
Kostenschocks sichtbar und deckt damit, meist
lange bevor Unternehmen wegen Insolvenz
aus dem Markt austreten mussen, Schwach-
stellen auf, die ein relevantes Gefahrdungs-
potenzial fur die Gesamtwirtschaft in sich ber-
gen konnen.

Bei der Suche nach den Verursachungsfaktoren
solcher Anfalligkeiten kénnen grundsatzlich
zwei Ebenen unterschieden werden, namlich
primar im Verantwortungsbereich des jeweili-
gen Unternehmens selbst liegende (unsystema-
tische oder idiosynkratische) Risiken und allge-
meine (systematische) Risikofaktoren, die flr
viele Unternehmen in derselben oder ahnlichen
Konstellation gelten. Zu den idiosynkratischen
Risiken gehoren insbesondere Schwankungen,
die aus dem jeweiligen Geschaftsmodell des
einzelnen Unternehmens resultieren. Dieses
umfasst alle strategischen Entscheidungen zum
Ressourceneinsatz und zum innerbetrieblichen
Leistungserstellungsprozess. Eng verzahnt mit
diesen grundlegenden Strategiefestlegungen
sind Organisationsentscheidungen, die wiede-

Deutsche Bundesbank

Systematisierung unternehmerischer
Risiken

Allgemeine Risiken
r- -\
Idiosynkratische Risiken

Organisation
Finanzierung Produktion

. J

Deutsche Bundesbank

[ Geschéaftsmodell

rum eigenstandige Risiken in sich bergen kén-
nen.

Bei den auf der Ubergeordneten Ebene zu loka-
lisierenden systematischen Risikofaktoren han-
delt es sich um exogene Determinanten des
Gesamtrisikos, denen mehr oder minder alle
Unternehmen an einem bestimmten Markt
oder Land ausgesetzt sind und die deshalb als
Markt- beziehungsweise Landerrisiko bezeich-
net werden. Aus der Perspektive einer Firma er-
fasst diese Komponente vor allem die
Schwankungen auf den Absatz- und Beschaf-
fungsmarkten. Dabei umfassen Letztere nicht
nur Preisschocks und Wechselkursbewegungen
sowie Verknappungen auf den Rohstoff- und
Energiemarkten, sondern auch Probleme bei
der Rekrutierung geeigneter Fachkrafte.

Als geeignete Referenzgrofse fir empirische
Risikoanalysen mit Jahresabschlussdaten nicht-
finanzieller Unternehmen dient in erster Linie
das Jahresergebnis (vor Steuern). Dieses wird
ins Verhaltnis zum Umsatz gesetzt, um EinflUsse
der betrachtlichen GréfRenunterschiede zwi-
schen den analysierten Firmen auf die Ergeb-
nisse auszuschalten. Fir das Jahresergebnis vor
Steuern spricht, dass es eine von Ergebnisab-
fihrungen und der unterschiedlichen Besteue-
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Zentrale Ansatzpunkte zur Risikoanalyse mit Jahresabschlussdaten im realen Sektor

zyklische Reagibilitat

Umsatzvolatilitat

Deutsche Bundesbank

rung von Personen- und Kapitalgesellschaften
unverfalschte Gewinngrofe liefert.”

Bei der Operationalisierung der verschiedenen
Erklarungsfaktoren der Risikobelastung sind
gegenlber differenzierten theoretischen Be-
trachtungen allerdings Abstriche zu machen,
weil teilweise flr die in der Theorie als relevant
erachteten Bestimmungsfaktoren keine empiri-
schen Informationen verfugbar sind oder sich
firmenspezifische und allgemeine Risikofakto-
ren Uberlagern, sodass eine klare Trennung der
Ursachen oft nicht méglich ist. Insofern erfor-
dert die empirische Betrachtung eine Reduktion
auf einen Ausschnitt von beobachtbaren und
separierbaren Risikofaktoren.

Die vorliegende empirische Analyse beschrankt
sich dabei auf drei Aspekte: Das zyklische Risiko
und damit die systematischen Probleme, die
durch Absatzmarktschwankungen entstehen,
werden mit der Umsatzvolatilitat gemessen. Als
firmenspezifische Faktoren stehen das finanz-
und das leistungswirtschaftliche Risiko im Vor-
dergrund, die mit Kennzahlen zur Kapital- bezie-
hungsweise Kostenstruktur abgebildet werden.
So lassen sich ungunstige Auswirkungen auf die
Unternehmensergebnisse aus einem negativen
Hebel der Kapitalstruktur oder aus einer fehlen-
den oder auch nur schwachen Umsatzreagibilitat
von operativen Kostenkomponenten erklaren.

finanzwirtschaftlicher
Leverage

Eigen- und Fremdkapitalquoten

operativer Leverage

Aufwandsquoten
(Anlage- und Umlauf-
vermogensstruktur)

Bei der Messung der Risikoprofile der Unter-
nehmen im Verarbeitenden Gewerbe greift die
Untersuchung auf haufig verwendete Risiko-
mafse der finanzwirtschaftlichen Portfoliotheo-
rie zurlck. Diese urspringlich fir die Steuerung
von Anlageportfolios oder das Management
von Risiken im Handelsbuch von Banken ent-
wickelten Messzahlen finden inzwischen auch
in makrookonomischen Analysen Anwen-
dung.® Unter den verschiedenen Messgréfden
werden hier als traditionelles Risikomafs der Va-
lue-at-Risk (VaR; Schwellenwert einer Vertei-
lung, bei dem in der folgenden Untersuchung
genau 1% der Unternehmen Ergebnisse unter
diesem Wert erzielen?) und der Conditional
Value-at-Risk (CVaR; Erwartungswert der Er-
gebnisse unterhalb des VaR) sowie der Mean

7 Der Cashflow bietet sich als alternative oder erganzende
Ergebnisgrofe an, weil er die fur die Aufrechterhaltung der
Zahlungsfahigkeit des Unternehmens entscheidende Liqui-
ditatssituation abbildet. Die Ergebnisse auf der Basis des
Cashflow entsprechen aber weitgehend den Resultaten auf
der Basis des Jahresergebnisses und werden deshalb hier
nicht dargestellt.

8 Vgl. beispielsweise: G. De Nicolo, M. Lucchetta, Systemic
Real and Financial Risks: Measurement, Forecasting, and
Stress Testing, IMF Working Paper, WP/12/58, 2011, S. 6;
und M. Brun, F. Chai, D. Elgg et al., Equity Capitalization
and Net Worth at Risk, How resilient are non-financial
corporations in a crisis environment?, Working Paper of
the European Committee of Central Balance Sheet Data
Offices, Januar 2013.

9 Das erste Quantil wird Ublicherweise in finanzwirtschaft-
lichen Analysen als Schwelle fur die Irrtumswahrscheinlich-
keit benutzt.

Messung mit
den gdngigen
Risikokennzahlen



Untersuchungs-
ansatz

Deutsche Bundesbank

Verteilung der Brutto-Umsatzrendite von Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes

in den Jahren 2000 bis 2011

Relative Haufigkeit in %
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Value-at-Risk: erstes Quantil der Brutto-Umsatzrendite; Conditional Value-at-Risk: Erwartungswert des Verlustes der Unternehmen un-
terhalb des Value-at-Risk; Mean Excess Loss: Erwartungswert des Verlustes der Unternehmen mit negativer Umsatzrendite.
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Excess Loss (MEL; Erwartungswert des Verlus-
tes von Unternehmen in der Verlustzone) be-
handelt.’® Weitere Aspekte, wie der Bedarf
einer Mindestverzinsung des eingesetzten Kapi-
tals oder der bei Nichtkapitalgesellschaften
aufser Acht gelassene kalkulatorische Unter-
nehmerlohn, kénnen dabei aufgrund von sta-
tistischen Quantifizierungsschwierigkeiten aller-
dings nicht berlcksichtigt werden.

Im Vordergrund der empirischen Untersuchung
steht zunachst die Frage nach den Messergeb-
nissen der ausgewahlten Risikokennzahlen und
ihrer Sensitivitat in Bezug auf die Finanz- und
Wirtschaftskrise. Hierzu werden flr alle im Jah-
resabschlussdatenpool der Deutschen Bundes-
bank verfligbaren Unternehmen des Verarbei-
tenden Gewerbes die oben genannten drei
Risikomafe, die die Schwellenwerte flr die
Bildung der Subsamples von Tail- und Nichttail-
Unternehmen' darstellen, Uber die gesamte
Untersuchungsperiode von 2000 bis 2011 zeit-
invariant berechnet. Erganzend erfolgt die Be-
rechnung jahresspezifischer Risikoparameter
auf der Basis eines vergleichbaren Kreises von
Unternehmen im Untersuchungszeitraum. So
lassen sich die Bewegungen der Risikoparame-
ter vor, wahrend und nach Krisenzeiten analy-
sieren, die im Besonderen Auskunft Uber die
Schockreagibilitdt der unterschiedlichen Malse
liefern. Den Abschluss bildet eine detaillierte

Strukturanalyse der krisenanfalligen Unterneh-
men fur die Jahre 2006 bis 2011. Hieraus wird
erkennbar, inwieweit die Geschaftsmodelle der
unterschiedlichen Firmen spezifische Risikopro-
file besitzen und von welchen Faktoren das ge-
messene Risiko der Unternehmen im risikobe-
hafteten Tail entscheidend gepragt wird.

Risikokennzahlen der Unter-
nehmen des Verarbeitenden
Gewerbes im Vergleich

Die Verteilung der Umsatzrendite, die auf der
Basis des gesamten Datensatzes fur Unterneh-
men des Verarbeitenden Gewerbes im Unter-
suchungszeitraum von 2000 bis 2011 berech-
net wurde und die damit auf rund 270 000
Jahresabschltsse aus dem Datenpool der Deut-
schen Bundesbank' zurlckgreift, weist ein
deutlich linkssteiles beziehungsweise rechts-
schiefes Grundmuster auf.

10 Diese Messkonzepte werden im methodischen Anhang
auf S. 67f. naher beschrieben.

11 Unter Tail-Unternehmen sind jene Firmen zu verstehen,
deren Kennziffern im Vergleich zu einem Schwellenwert am
(unteren oder oberen) Rand einer Verteilung liegen und in
diesem Sinne als risikobehaftet bezeichnet werden.

12 Vgl. hierzu auch die Erlduterungen in: Deutsche Bundes-
bank, Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse deutscher
Unternehmen — eine Untersuchung auf neuer Datenbasis,
Monatsbericht, Oktober 2005, S. 48 ff.
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Anteile der Unternehmen im Tail
nach Wirtschaftszweigen”

Position

Wirtschaftszweige
Herstellung von Nahrungs-
und Futtermitteln, Getranken
und Tabakerzeugnissen
Herstellung von Textilien
Herstellung von Bekleidung,
Leder, Lederwaren und
Schuhen
Herstellung von Holz-,
Flecht-, Korb- und Korkwaren
Herstellung von Papier, Pappe
und Waren daraus
Herstellung von Druckerzeug-
nissen; Vervielfaltigung von
bespielten Ton-, Bild- und
Datentragern
Kokerei und Mineral6lver-
arbeitung
Herstellung von chemischen
und pharmazeutischen
Erzeugnissen
Herstellung von Gummi- und
Kunststoffwaren
Herstellung von Glas und
Glaswaren, Keramik, Ver-
arbeitung von Steinen und
Erden
Metallerzeugung und
-bearbeitung
Herstellung von Metall-
erzeugnissen
Herstellung von Datenver-
arbeitungsgeraten, elektro-
nischen und optischen
Erzeugnissen
Herstellung von elektrischen
Ausrustungen
Maschinenbau
Herstellung von Kraftwagen
und Kraftwagenteilen
Sonstiger Fahrzeugbau
Herstellung von Mdbeln
Herstellung von sonstigen
Waren
Reparatur und Installation
von Maschinen und Aus-
rustungen

Rechtsformen
Kapitalgesellschaften
Nichtkapitalgesellschaften

GrofRenklassen (Bilanz-
summe)

<2 Mio €

2 <10 Mio €

10 < 50 Mio €

>=50 Mio €

Insgesamt

Risikoparameter

Mean
Excess
Loss ™

4,70
9,04

8,20

6,73

8,36

6,60

6,34

8,86

6,50

5,00

7,21
5,79

8,96
5,95
6,48
6,15

6,77

Value-
at-Risk?

0,53
1,29
1,16
0,94

1,07

0,92

0,94

1,37
0,90

0,82

0,78

1,11
0,76

1,51
0,84
0,91
0,84

1,00

Condi-
tional
Value-
at-Risk?

0,28
0,58
0,47
0,42

0,51

0,48

0,40

0,59
0,40

0,40

0,44

0,53
0,35

0,73
0,39
0,44
0,39

0,47

* Berechnet auf der Basis des vollstdndigen Datensatzes flr das
Verarbeitende Gewerbe mit kumulativ 272 356 Jahresabschlus-
sen im Zeitraum 2000 bis 2011. 1 Mit dem Referenzwert z = 0.
2 Auf der Basis des ersten Quantils.

Deutsche Bundesbank

In mindestens einem dieser Jahre ist fir 18%2%
der Jahresabschlisse ein Verlust festzustellen.
Ferner wird deutlich, dass die drei ausgewahl-
ten Kennzahlen zu grofsen Unterschieden in
der Risikoeinschatzung fuhren. Der MEL (mit
dem Referenzwert z = 0) greift den Schwer-
punkt des negativen Bereichs der Verteilung bei
einer Brutto-Umsatzrendite von —4,8% ab.
Dieser Mittelwert der Unternehmen mit negati-
ver Performance liegt 11 Prozentpunkte bezie-
hungsweise 14 Prozentpunkte Uber dem VaR
(—15,8%) und dem benachbarten CVaR
(—18,8%). Das zeigt deutlich, dass der VaR und
CVaR mehr auf die extremen Falle rekurrieren,
da sie an dem ersten Quantil ansetzen, wah-
rend der MEL unmittelbar an die Verlust-
schwelle gekoppelt ist und damit auf einer be-
wusst vorsichtigen Risikoeinschatzung beruht.
Mit dem MEL werden im Durchschnitt des
gesamten Untersuchungszeitraums 6,8% der
Unternehmen als risikobehaftet klassifiziert,
weil ihre Brutto-Umsatzrenditen jenseits des
kritischen Schwellenwerts von —4,8% liegen.
Dieser Anteil liegt im Falle des VaR definitions-
gemafs bei 1%. Beim CVaR fallen nur 0,5% der
Firmen in diese Risikogruppe.

Innerhalb des Verarbeitenden Gewerbes variie-
ren diese Tail-Anteile betrachtlich nach Wirt-
schaftszweigen. Hier ergibt sich eine klare, auf
der Ergebnisschwache der schlechtesten Unter-
nehmen basierende Risikohierarchie der Bran-
chen. Bei allen drei Risikomafsen werden die
Textil-, Glas- und Keramikindustrie, die Ver-
arbeitung von Steinen und Erden sowie der
Fahrzeugbau als relativ stark risikobehaftet ein-
sortiert, wahrend die Kokerei und Mineral6lver-
arbeitung sowie die Nahrungs- und Genussmit-
telindustrie sowie die Reparatur und Installation
von Maschinen und Ausrlstungen eher risiko-
arm erscheinen.

Auch in Bezug auf die grofsen Rechtsformkate-
gorien Kapital- und Nichtkapitalgesellschaften
zeigen die drei Risikomal3e recht ausgepragte
Unterschiede bei der Tail-Zugehorigkeit. So sind
Nichtkapitalgesellschaften schwacher im Tail
vertreten als Kapitalgesellschaften. Allerdings

... grofSe Unter-
schiede in der
Risikoein-
schdtzung
zwischen den
Kennzahlen

Klare Risiko-
hierarchie der
Branchen

Rechtsformspezi-
fische Risiko-
unterschiede



Mikrounter-
nehmen am
stdrksten
risikobehaftet

Anteile der Unternehmen des vergleichbaren Kreises im Tail ”

Risikoparameter

Deutsche Bundesbank

Mean Excess Loss Value-at-Risk Conditional Value-at-Risk
Veranderung Veranderung Veranderung
gegenuber gegenuber gegenuber
Jahr % Vorjahr % Vorjahr % Vorjahr
2006 3,3 0,4 0,2
2007 2,5 -0,8 0,2 -0,2 0,1 -0,1
2008 3,6 1,1 0,4 0,2 0,2 0,1
2009 10,9 7.3 1,6 1,2 0,7 0,6
2010 5,2 =57 0,6 -1,0 0,3 -04
2011 4,0 = 1,2 0,4 =@2 0,2 =01
Insgesamt 4,9 0,6 0,3

* Ergebnisse eines vergleichbaren Kreises von 9 558 Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes. Jahresunspezifische Schwellenwerte
berechnet auf der Basis des vollstandigen Datensatzes fur das Verarbeitende Gewerbe mit kumulativ 272 356 Jahresabschlissen im Zeit-

raum 2000 bis 2011.
Deutsche Bundesbank

ist dabei in Rechnung zu stellen, dass bei Perso-
nengesellschaften und Einzelkaufleuten der kal-
kulatorische Unternehmerlohn im Ergebnis ent-
halten ist, und daher deren Renditesituation
nach den vorliegenden Daten Uberschatzt wird.

Bei der Differenzierung der Risikomafse nach
Firmengrof3e wird sichtbar, dass in erster Linie
sehr kleine Unternehmen einer wesentlich er-
hohten Risikoanfalligkeit ausgesetzt sind. Bei
allen drei Risikomal3en weisen diese hohere Tail-
Anteile auf und sind damit starker im kritischen
Verteilungsabschnitt reprasentiert als die ande-
ren kleinen, die mittelgrofsen und die grofsen
Firmen. Offensichtlich sind solche Mikrounter-
nehmen, die auch die Gruppe der jungen Fir-
men umfassen, durch ihre immer noch ungins-
tige Kapitalausstattung einem nicht unerhebli-
chen Finanzierungsrisiko ausgesetzt, wahrend
die Ubrigen kleinen und mittleren Unternehmen
infolge der nachhaltigen Verbesserung ihrer Ka-
pitalstruktur in den letzten Jahren ihre Risiko-
profile deutlich an die Verhaltnisse von Grofs-
unternehmen angenahert haben.™

Risikomesszahlen
im Zeitvergleich

Um die Bestimmungsfaktoren von Ertrags-
schwankungen im Zeitablauf ohne storende

Veranderungen im Sample untersuchen zu
konnen, wird im Folgenden ein vergleichbarer
Unternehmenskreis fur den Zeitraum 2006 bis
2011 betrachtet, der pro Jahr rund 9 500 Fir-
men des Verarbeitenden Gewerbes enthalt, fur
die im Untersuchungszeitraum durchgehend
Jahresabschlusse vorliegen. Die in dieser Unter-
suchung zur Sicherstellung der durchgangigen
Verfugbarkeit und Vergleichbarkeit der Ergeb-
nisse erforderliche zusatzliche Beschrankung
des Datenmaterials hat insoweit zur Folge, dass
ein sogenannter ,sample selection bias” ent-
stehen kann, der die Ergebnisse verzerrt. Der
Auswahlfehler kann darauf beruhen, dass Jah-
resabschlisse grundsatzlich nicht verfugbar
sind oder keine Angaben zu insolventen oder
neu gegrindeten Unternehmen vorliegen. Al-
lerdings durfte das Problem hier keine grofe
Bedeutung besitzen, da im betrachteten Zeit-
raum keine ungewohnliche Dynamik im Unter-
nehmenssektor aufgrund verstarkter Insolven-
zen oder Markteintritte neuer Unternehmen zu
verzeichnen gewesen ist. Auch der Vergleich
der Ergebnisse des vergleichbaren Kreises mit
Berechnungen auf der Basis des gesamten
Samples zeigt, dass im umfassenden Datensatz
die Anteile der Unternehmen im Tail zwar ho-

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ertragslage und Finanzie-
rungsverhaltnisse deutscher Unternehmen im Jahr 2012,
Monatsbericht, Dezember 2013, S. 43 ff.
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Starker Anstieg
risikobehafteter
Firmen in der
Krise

Mittlere Verweildauer im Tail
nach Subsamples

Jeifice Mittel-
Position t t+1 wert
Tail definiert durch:
Mean Excess Loss
Subsample 2006 bis 2008 1,32 1,25 1,28
Subsample 2009 bis 2011 1,25 1,22 1,23
Value-at-Risk
Subsample 2006 bis 2008 1,06 1,11 1,08
Subsample 2009 bis 2011 1,02 1,14 1,08
Conditional Value-at-Risk
Subsample 2006 bis 2008 1,06 1,00 1,03
Subsample 2009 bis 2011 1,03 1,04 1,03

Deutsche Bundesbank

her sind, aber im Zeitverlauf ein sehr ahnliches
Verlaufsmuster aufweisen. Das deutet darauf
hin, dass die Schlussfolgerungen aus den Er-
gebnissen des vergleichbaren Kreises durchaus
verallgemeinerungsfahig sind.

In diesem Datensatz variiert die Quote der Fir-
men im Tail nach allen drei Mafsen im Zeitraum
2006 bis 2008 nur vergleichsweise wenig. Be-
dingt durch die massiven Gewinneinbriche in-
folge der Finanzkrise schnellt im Jahr 2009 der
Anteil der Unternehmen mit kritischer Perfor-
mance um mehr als das Dreifache hoch. Dieser
sprunghafte Aufbau von Risikopotenzialen im
Verarbeitenden Gewerbe halt aber nicht lange
an. Bereits im Jahr 2010 halbiert sich die Quote
und fallt dann im Jahr 2011 in etwa wieder auf
das Ausgangsniveau zurlck. Dieser Sachverhalt
wird auch in den Veranderungen der Tail-An-
teile sichtbar, die als Saldo der Ubergangswahr-
scheinlichkeiten der Bewegung in oder aus
dem negativen Verteilungsabschnitt interpre-
tiert werden konnen. Gemafs allen drei Risiko-
mafSen wanderten per saldo im guten Konjunk-
turjahr 2007 mehr Firmen aus dem Tail heraus
als in ihn hinein. Diese Entwicklung kehrt sich
aber dann im bereits von der Finanzkrise be-
troffenen Jahr 2008 um, verstarkt sich noch um
ein Vielfaches im Krisenjahr 2009 und wird
schlief3lich bereits in den zwei darauffolgenden
Jahren durch entsprechende Gegenbewegun-

gen wieder wettgemacht. Ferner lasst sich aus
den Untersuchungsergebnissen auch ableiten,
dass gesunde Unternehmen, die aufgrund der
krisenhaften Entwicklung in den Tail geraten,
im Durchschnitt nicht viel langer als ein Jahr in
dieser problematischen Verlustzone beharren.
Trotz des ungUlnstigen wirtschaftlichen Umfelds
und der verscharften Renditeprobleme gelingt
es diesen Firmen, innerhalb kurzer Frist ihre Er-
tragssituation wieder zu konsolidieren, wozu
sie sogar noch etwas weniger Zeit bendtigen
als Unternehmen mit Renditeschwachen in Zei-
ten normaler wirtschaftlicher Entwicklung.'
Immerhin meldeten laut Insolvenzstatistik des
Statistischen Bundesamtes im Jahr 2009 40,5%
mehr Unternehmen des Verarbeitenden Ge-
werbes Insolvenz an als im Jahr davor. Bereits
im Jahr 2011 lag aber die Zahl der Insolvenzen
wieder auf Vorkrisenniveau. Das macht deut-
lich, dass die deutschen Unternehmen offen-
sichtlich eine besonders ausgepragte Risikoab-
sorptionsfahigkeit zumindest fir bestimmte
Schocktypen besitzen und daher den durch die
Finanz- und Wirtschaftskrise verursachten mas-
siven makrookonomischen Schock bei insge-
samt guter konjunktureller Ausgangslage vor
der Krise, einer weltweit gut diversifizierten Ab-
satzmarktstruktur sowie einer ginstigen Wett-
bewerbsposition und robusten Finanzierungs-
bedingungen ohne nachhaltige Stérungen der
Ertragskraft bewaltigen konnten.

Bestimmungsfaktoren der
Krisenanfalligkeit von Unter-
nehmen und deren Entwick-
lung im Zeitablauf
Eine systematische Analyse des Risikos im rea-
len Sektor kann sich aber nicht nur auf eine

Quantifizierung der Krisenanfalligkeit der
Unternehmen mittels geeigneter Risikoparame-

14 Wie lange hingegen schwachelnde Firmen zunachst im
Tail verharren, bevor sie insolvent werden, lasst sich mit
dem vorliegenden Datenmaterial nicht beantworten, da in
den vergleichbaren Kreis nur im Untersuchungszeitraum
2006 bis 2011 durchgehend aktive Unternehmen einbezo-
gen werden.

Hohes Markt-
risiko hdngt
primdr von der
Umsatzvolatilitdt
und der Produkt-
spezifitdt ab



ter beschranken. Aus wirtschaftspolitischer
Sicht interessiert nicht minder die Frage nach
den Bestimmungsfaktoren der beobachteten
Rentabilitatssituation. Hierzu wurden fir die
drei dargelegten Risikokategorien die Median-
werte zentraler Kennzahlen der Bilanz sowie
der Gewinn- und Verlustrechnung fir die auf
der Basis des MEL klassifizierten Tail- und Nicht-
tail-Unternehmen berechnet. Als zentraler Indi-
kator fUr das Marktrisiko wird der Variations-
koeffizient des Umsatzes benutzt, der die Kon-
junkturanfalligkeit des firmenspezifischen Ge-
schafts widerspiegelt. Die empirischen
Ergebnisse zeigen erwartungsgemafs, dass die
Ertragsschwache auch mit Nachfrage-
schwankungen zusammenhangt, wobei sich
aber die Unterschiede in der Umsatzvolatilitat
zwischen Tail- und Nichttail-Firmen in Grenzen
halten. Offensichtlich sind aber Geschaftsmo-
delle von Unternehmen, die Absatzmarkte mit
starker spezialisierten Produkten bedienen, was
produktionstechnisch mit einer grofSeren Ferti-
gungstiefe verbunden ist, starker risikoanfallig
als das fUr Anbieter von Standardprodukten
gilt. Produktionsstrukturen, bei denen die Wert-
schépfungskette einen hohen Anteil an Eigen-
fertigung erfordert, lassen im Gegenzug auch
wenig Spielraum, durch Outsourcing gezielt Ri-
siken (z.B. Lagerhaltung) auf Zuliefererbetriebe
zu verteilen. Sowohl der Anteil des Sachanlage-
vermdgens an der Bilanzsumme als auch die
Relation Personal- zu Materialaufwand, die
mangels genauerer Indikatoren jeweils als Na-
herungsgrofse fur die Fertigungstiefe und den
Spezialisierungsgrad verwandt werden, zeigen
bei Tail-Unternehmen deutlich hohere Median-
werte. So liegt im Mittel der Umfang der in den
risikobehafteten Unternehmungen eingesetz-
ten Anlageguter gut 5 Prozentpunkte Uber
dem Medianwert der Gruppe aufserhalb des
Tails, und die Aufwandsrelation Personal- zu
Materialkosten rangiert bei Ersteren — bedingt
durch einen gerade in der Krise wachsenden
Anteil von Unternehmen mit vergleichsweise
sehr hohen Personalkosten — auf einem um
Uber 15 Prozentpunkte héheren Niveau als bei
der Vergleichsgruppe.

Deutsche Bundesbank

Ferner hat die Kapitalstruktur in wirtschaft-
lichen Schwachephasen Uber den negativen
Hebel des finanziellen Leverage-Effekts einen
nicht unerheblichen Einfluss auf die Ertragskraft
und damit auf das Risikoprofil von Unterneh-
men. Der Finanzierungsmix der Tail-Unterneh-
men ist etwa um ein Drittel fremdkapitallastiger
als derjenige der Firmen auf3erhalb des Tails.
lhre Eigenmittelquote liegt im Schnitt bei nur
17,3%, wahrend beim Rest der Unternehmen
im vergleichbaren Kreis die Eigenmittelbe-
stande 28,1% der Bilanzsumme ausmachen.
Entsprechend deutlich sind auch die Unter-
schiede der Nutzung alternativer Finanzierungs-
quellen im Rahmen der AufSenfinanzierung.
Tail-Unternehmen finanzieren sich in wesent-
lich hoherem Ausmafs durch Bankkredite als
der Ubrige Teil der hier betrachteten Firmen.
Uber die Jahre betrachtet liegt die Bankverbind-
lichkeitenquote mit rund 16,7% knapp 5 Pro-
zentpunkte hoher als bei den Vergleichsunter-
nehmen. Im Krisenjahr 2009 vergrof3ert sich
dieser Abstand sogar auf 10 Prozentpunkte.

Ahnlich ausgepragt sind die Divergenzen bei
den konzernbezogenen Finanzierungsmitteln.
Mit 11,4% gegenuber 6,7% greifen Tail-Firmen
starker auf Verflechtungsverbindlichkeiten zu-
ruck, wobei allerdings deren Finanzierungsan-
teil im Krisenjahr signifikant abnimmt. Offen-
sichtlich hinterlassen Abschwungphasen in den
Bilanzstrukturen der Konzernunternehmen
auch deshalb deutliche Spuren, weil die Finan-
zierungsspielraume innerhalb von Unterneh-
mensgruppen spurbar eingeengt werden. Kon-
sequenz der starkeren Abhangigkeit von
Fremdmitteln bei den risikobehafteten Firmen
sind Zinsaufwendungen, die mit 1,6% des Um-
satzes doppelt so hoch ausfallen und damit das
Ergebnis wesentlich starker belasten als bei den
Ubrigen fur die Untersuchung ausgewahlten
Unternehmen.

15 Der Variationskoeffizient wird dadurch tendenziell ge-
dampft, dass groRere Nachfrageeinbriiche nur in den weni-
gen Krisenjahren auftreten, wahrend in normalen wirt-
schaftlichen Phasen, die haufiger sind, eher relativ gleich-
formige Entwicklungen der Umsatzzahlen zu verzeichnen
sind.
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Medianwerte der Tail- und Nichttail-Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes

auf der Basis des Mean Excess Loss im Durchschnitt 2006 bis 2011

Tail-Unternehmen

Risikofaktor/Indikator 2006 2007
Marktrisiko
Umsatzvolatilitat ? 0,18 0,18
Anlagevermégensquote 29,81 33,39
Quote der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 16,21 14,49
Verhaltnis Personal- zu Materialaufwand 51,11 53,78
Finanzwirtschaftliches Risiko
Eigenmittelquote 11,93 16,25
Bankverbindlichkeitenquote 12,48 15,25
Verflechtungsverbindlichkeitenquote 10,68 13,81
Zinsaufwandsquote 1,31 1,67
Leistungswirtschaftliches Risiko
Personalkostenquote 28,84 28,77
Materialaufwandsquote 55,71 56,08
Abschreibungsquote 3,05 3,11
Quote der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen 19,23 19,97

Nicht-
tail-
Unter-
nehmen
Durch-  Durch-
schnitt  schnitt
2006 2006
bis bis
2008 2009 2010 2011 2011 2011
0,17 0,19 0,19 0,17 0,18 0,16
35,10 37,82 31,39 30,67 34,51 29,19
11,49 11,36 13,72 13,04 12,71 15,67
48,04 77,17 63,39 45,99 60,08 45,84
17,03 20,09 17,14 15,12 17,29 28,08
15,92 20,64 14,22 14,27 16,75 11,99
12,15 10,81 10,30 15,24 11,41 6,69
1,81 1,66 1,63 1,45 1,58 0,81
27,36 36,02 32,40 27,23 31,45 24,24
57,48 47,80 52,37 59,04 52,60 53,23
3,36 4,29 3,37 2,90 3,60 2,24
19,69 19,04 19,27 19,37 19,00 14,73

* Ergebnisse eines vergleichbaren Kreises von 9 558 Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes. Jahresunspezifischer Schwellenwert
berechnet auf der Basis des vollstandigen Datensatzes fur das Verarbeitende Gewerbe mit kumulativ 272 356 Jahresabschllssen im Zeit-

raum 2000 bis 2011. 1 Variationskoeffizient des Umsatzes.
Deutsche Bundesbank

Personalkosten  Als wichtigster Risikotreiber im realen Sektor er-
wichtigster weist sich der operative Hebel, der vor allem
Risikotreiber

insbesondere auf hohen Fixkostenanteilen und Anpassungs-
in der Krise, ...

verzdgerungen bei den variablen Kosten be-
ruht. Ganz entscheidend werden die Perfor-
mance- und Risikounterschiede durch die sub-
stanziellen Diskrepanzen im Personalaufwand
gepragt. Tail-Unternehmen besitzen mit Uber
31,5% eine um mehr als 7 Prozentpunkte ho-
here Personalkostenquote als die anderen
Unternehmen des betrachteten vergleichbaren
Kreises. Hinzu kommt, dass sich die Uberpro-
portionale Belastung mit Aufwendungen fur
Personal bei den risikobehafteten Unterneh-
men mit der Finanzkrise im Jahr 2009 voruber-
gehend schlagartig um fast 9 Prozentpunkte
erhdhte und der Abstand zur Vergleichsgruppe
dann fast 11 Prozentpunkte betrug. Dieser Be-
fund legt nahe, dass selbst vielfaltige personal-
politische Malnahmen zur auslastungsbezoge-
nen Flexibilisierung des Arbeitskrafteeinsatzes,
zum Beispiel durch Arbeitszeitkonten, nicht
ausreichend waren oder genutzt wurden, um

die Personalaufwendungen in der Krise anzu-
passen. So konnte die beobachtete Starrheit
und Gewichtszunahme dieses Kostenblocks
auch damit zusammenhangen, dass gerade
Unternehmen mit starken Nachfrageeinbri-
chen im Verarbeitenden Gewerbe auf die Krise
mit dem Horten von Arbeitskraften statt mit
Entlassungen reagiert haben, um beim An-
springen der Konjunktur nicht durch Fachkraf-
temangel am Hochfahren der Produktion be-
hindert zu werden.

Vergleichbar konturierte, aber im Krisenverlauf
sehr stabile Unterschiede zeigen sich bei den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen. In die-
sen Sammelposten fallen beispielsweise Auf-
wendungen flr Leiharbeitnehmer, Mieten und
Leasingraten, Kosten fur Verbrauchsmaterial
und Ahnliches. Mit 19,0% liegt die Quote die-
ses Kostenblocks bei den Tail-Unternehmen im
Mittel 4,3 Prozentpunkte Uber den Medianwer-
ten der Firmen des vergleichbaren Kreises, die
aufserhalb des Tails angesiedelt sind. Erwar-

... aber auch
hohe sonstige
betriebliche Auf-
wendungen und
Abschreibungen
risikosteigernd



Deutsche Bundesbank

Signifikanztests fur Risikofaktoren

im Verarbeitenden Gewerbe

Mit statistischen t-Tests lasst sich prifen, ob
die Unterschiede in den Erklarungsfaktoren
zwischen den auf der Basis des Mean Ex-
cess Loss der Brutto-Umsatzrendite klassifi-
zierten Tail- und Nichttail-Firmen® signifi-
kant sind. Besonderes Augenmerk wird da-
bei auf die Entwicklung vor, wahrend und
nach der grofsen Rezession 2009 gelegt.
Um die Unabhangigkeit der Beobachtun-
gen sicherzustellen und somit eine probabi-
listische Aussage treffen zu kénnen, werden
Unternehmensangaben fur die Jahre 2006,
2009 und 2011 herangezogen.

Als Indikator flir das Marktrisiko bezie-
hungsweise als Naherungsgrofle fir
Schwankungen im betrieblichen Auslas-
tungsgrad dient die Umsatzvolatilitat des
jeweiligen Unternehmens in Form des Va-
riationskoeffizienten im Untersuchungszeit-
raum. Das finanzwirtschaftliche Risiko wird
als Verhaltnis der Fremdmittel zur Bilanz-
summe errechnet. Das leistungswirtschaft-
liche Risiko wird als der Anteil der Summe
aus Personalaufwand, Abschreibungen und
sonstigen betrieblichen Aufwendungen
zum Umsatz operationalisiert.

Die Medianwerte geben Aufschluss Uber
die Lage dieser zur Erklarung genutzten Va-
riablen in unterschiedlichen konjunkturellen
Phasen und haben gegenlber dem arith-
metischen Mittel den Vorteil, ausreifSerinva-
riant zu sein. Um die statistische Signifikanz
der empirischen Unterschiede beurteilen zu
konnen, wurden mittels eines nicht-para-
metrischen Bootstraps Standardfehler fr
die Mediane berechnet. Somit kann ein
klassischer t-Test auf die Mediandifferenz
der Tail- und Nichttail-Unternehmen in An-
wendung gebracht werden.

Beim Marktrisiko sind in Phasen einer positi-
ven wirtschaftlichen Entwicklung leichte
Unterschiede zwischen Tail- und Nichttail-
Unternehmen hinsichtlich der Umsatzvola-
tilitat festzustellen. Mit der Krise steigen die
Medianwerte in beiden Subsamples relativ
deutlich, wobei jedoch der Zuwachs bei
den Tail-Unternehmen mehr als den vier-
fachen Wert der Nichttail-Unternehmen er-
reicht und die festgestellten Unterschiede
im Krisenjahr statistisch hochsignifikant
sind. Weiterhin wird erkennbar, dass bei
den Nichttail-Unternehmen das Marktrisiko
im Jahr 2011 auf einem merklich hoheren
Niveau verharrt als vor der Krise und nun
keine nennenswerten Abweichungen zwi-
schen beiden Unternehmensgruppen mehr
feststellbar sind.

Fir das mit der Fremdmittelquote gemes-
sene finanzwirtschaftliche Risiko ergeben
sich in allen drei Jahren deutliche Unter-
schiede zwischen den Tail- und den Nicht-
tail-Unternehmen, die selbst bei den Me-
dianwerten Grofsenordnungen von deutlich
Uber 10 Prozentpunkten annehmen und
durchgehend hochsignifikant sind. In der
Krise schrumpfte der Verschuldungsgrad
beider Gruppen merklich, allerdings bei den
Tail-Unternehmen mit rund 5 Prozentpunk-
ten deutlich starker als bei den Nichttail-
Unternehmen (3 Prozentpunkte), und ver-
ringerte damit den Abstand von —14,2 auf
—12,7 Prozentpunkte. Ob der Uberpropor-
tionale Ruckgang der Fremdmittelquote bei
den krisenanfalligen Unternehmen primar
auf einer vorsichtigeren Finanzierungspolitik
beruhte, wie das bei den Nichttail-Unter-
nehmen ziemlich durchgangig beobachtet

1 Als Tail-Unternehmen werden Firmen verstanden,
deren Brutto-Umsatzrendite geringer ist als der Mean
Excess Loss. Die Rendite der Nichttail-Unternehmen
liegt auf oder Uber dieser Schwelle.
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Mediandifferenzen

Position Medianwerte 2006 2009 2011
Marktrisiko Nicht-Tail 0,1472 0,1541 0,1589
Tail 0,1663 0,1975 0,1673
Differenz - 0,0191 - 0,0435 - 0,0084
t-Wert — 3,9898* - 17,0636* - 1,2555
Finanzieller Leverage Nicht-Tail 76,0554 72,8420 72,0971
Tail 90,2919 85,5271 88,8489
Differenz — 14,2365 -12,6851 - 16,7518
t-Wert —15,3100* —14,7012* —21,2281*
Operativer Leverage Nicht-Tail 45,0161 46,9239 44,2325
Tail 56,7842 63,7681 54,7088
Differenz - 11,7681 — 16,8442 -10,4763
t-Wert —16,6338* — 26,4455* —10,9814*

* Differenz der Medianwerte signifikant auf dem 1%-Niveau.
Deutsche Bundesbank

werden kann, ist eher fraglich. Letztere hat-
ten im Rahmen eines , freiwilligen” Delever-
aging auch in Krisenzeiten den weiteren
Aufbau der Eigenmittelbasis vorangetrieben
und sich damit unabhangiger von externen
Finanzierungsquellen gemacht. Die
schlechte Ertragssituation der Tail-Unter-
nehmen, die kaum Thesaurierungsspiel-
raume eroffnete, spricht eher daflr, dass
diese Unternehmen ihre Geschaftsaktivita-
ten krisenbedingt erheblich eingeschrank-
ten, was teilweise den Finanzierungsbedarf
verminderte, oder dass sie sogar effektiven
Finanzierungsbeschrankungen ausgesetzt
waren. Mit dem Aufschwung sind diese
Probleme offensichtlich nicht mehr relevant
und die Fremdmittelbestande werden bei
den Tail-Unternehmen wieder kraftig aus-
gedehnt, sodass der Abstand zur Ver-
gleichsgruppe sogar auf —16,8 Prozent-
punkte steigt.

Ahnlich deutlich ausgepragt sind die Unter-
schiede beim leistungswirtschaftlichen Ri-
siko. Zundchst liegen hier die Medianwerte
zwischen beiden Gruppen 11,8 Prozent-
punkte auseinander, wobei die Differenzen
auch hier mit einer Irrtumswahrscheinlich-
keit von weniger als 1% hochsignifikant
sind. Allerdings zeigt sich auch beim leis-
tungswirtschaftlichen Risiko, dass bei den

Tail-Unternehmen die ausgewahlten opera-
tiven Kosten in der Krise wesentlich starker
(7 Prozentpunkte) ansteigen als bei den
Nichttail-Unternehmen, bei denen dieser
Kostenblock nur um rund 2 Prozentpunkte
wachst. Offensichtlich schlagen bei Ersteren
erhebliche Kostenremanenzen zu Buche, da
die krisenhafte Anpassung des Geschafts-
volumens nicht zu entsprechenden Einspa-
rungen auf der operativen Kostenseite
fuhrt. Mit dem konjunkturbedingten An-
stieg normalisiert sich der Kostendruck der
Tail-Unternehmen wieder und ihr Abstand
zur Vergleichsgruppe sinkt sogar knapp
unter Vorkrisenniveau.
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Arbeitsmarkt-
strukturen
wirken risiko-
mindernd

tungsgemals sind auch die Abschreibungsauf-
wendungen der risikobehafteten Unternehmen
mit 3,8% gut 1%2 Prozentpunkte hoher als bei
den Firmen der Vergleichsgruppe. Diese hohere
Belastung mit Kosten des Werteverzehrs von
Anlagegutern ist der unterschiedlichen Kapital-
intensitat und der hoheren Fertigungstiefe ge-
schuldet und findet ihre Entsprechung in den
Unterschieden im bilanziellen Anlagevermdgen
beider Unternehmensgruppen.

Zusammenfassung und
Schlussfolgerungen

Die vorliegende Untersuchung anhand der ver-
flgbaren Jahresabschlisse nichtfinanzieller
Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes
im Jahresabschlussdatenpool der Deutschen
Bundesbank hat deutlich gemacht, dass ver-
schiedene Risikomesszahlen zur Abbildung von
Krisenanfalligkeiten und deren Ursachen im in-
dustriellen Bereich herangezogen werden kon-
nen. Die Ergebnisse zeigen, dass die Krisenan-
falligkeit der Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe gemessen an der Ergebnisschwache
deutliche Unterschiede nach Wirtschaftszweig,
Rechtsform und GroRenklasse aufweist. Die da-
fur ausschlaggebenden Faktoren kristallisieren
sich empirisch klar heraus. Was die Marktstruk-
tur anbelangt, sind Unternehmen mit stabilen
Nachfragebedingungen und damit insbeson-
dere verbrauchsnahe Branchen, die nicht stark
vom Konjunkturverlauf abhangen, weniger risi-
koanfallig. Risikomindernd wirken auch Pro-
duktionsprozesse mit geringer Fertigungstiefe
und wenig spezifischem Produktangebot. Von
der Finanzierungsseite her bilden eine solide
Eigenkapitalausstattung beziehungsweise eine

B Methodischer Anhang

Risikokonzepte fiir die Unternehmens-
abschlussanalyse

Bei der Messung von Risiken im Unternehmensbe-
reich geht es vor allem um die Abbildung unglins-

Deutsche Bundesbank

niedrige Fremdmittelaufnahme einen wirksa-
men Schutz gegen den negativen Leverage-
Effekt in Krisenzeiten, der zu starren oder er-
hohten Fremdfinanzierungskosten fuhrt. Diese
belasten dann neben den haufig Uberpropor-
tional steigenden Produktionskosten je Erzeug-
niseinheit das Ergebnis zusatzlich. Als kosten-
seitig besonders risikorelevanter Faktor erwei-
sen sich der Personalaufwand, aber auch die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen und
die Abschreibungen, die mit der Fertigungs-
struktur zusammenhangen. Das macht einmal
mehr deutlich, dass eine breite Eigenkapital-
basis und flexible Kostenstrukturen, insbeson-
dere was Personalaufwendungen anbelangt,
ganz wesentliche Voraussetzungen fir eine
wirksame Begrenzung von Risikoanfalligkeiten
im nichtfinanziellen Unternehmenssektor dar-
stellen.

Ferner zeigt die Untersuchung auf der Basis
eines vergleichbaren Kreises der Unternehmen,
dass die deutsche Industrie in der letzten Krise
eine hohe Schockabsorptionsfahigkeit bewie-
sen hat und in der Lage war, erhéhte Risiken in
relativ kurzer Zeit zu bewaltigen. Hierdurch
konnte auch eine mogliche Ansteckung des
finanziellen Sektors vermieden werden. Sicher-
lich ist die Frage der spezifischen Schockresis-
tenz auch abhangig von der jeweiligen Art des
Schocks. Generell wird man aber feststellen
kédnnen, dass wettbewerbsfahige Produkte,
eine starke Marktprasenz, solide Finanzierungs-
strukturen zusammen mit einem funktionsfahi-
gen Bankensystem und eine hohe kostenorien-
tierte Fertigungsflexibilitat die Schllsselfaktoren
fur die Stabilitat und Nachhaltigkeit des unter-
nehmerischen sowie gesamtwirtschaftlichen
Erfolgs bilden.

tiger Ertrags- und Liquiditatskonstellationen und um
die Identifikation von solchen Ereignissen bezie-
hungsweise Bedingungen, die zu Verlusten oder Ein-
nahmeausfallen fihren. Hierzu hat die finanzwirt-
schaftliche Portfoliotheorie mehrere Kennzahlen ent-
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wickelt, welche in Quantils- und in Shortfallmafe
unterteilt werden kénnen.'® Der wesentliche Unter-
schied zwischen den beiden Kategorien ist, dass sich
im ersten Fall die Definition des Risikomafes indirekt
auf ein spezielles Lagemald der Verteilung bezieht,
das Quantil. Damit wird die Schwelle der Ergebnis-
gréRe bestimmt, die mit der vorgegebenen Wahr-
scheinlichkeit a nicht Uber- oder unterschritten wird,
je nachdem, auf welcher Seite der Verteilung man
sich bewegt. Shortfallmalie greifen hingegen direkt
auf einen festgelegten Referenz- beziehungsweise
Schwellenwert der ErgebnisgrofSe zurtick und zeigen
auf, mit welcher Wahrscheinlichkeit unerwinschte
Abweichungen von einem vorgegebenen Zielwert
beziehungsweise unglnstige Realisationen der Er-
gebnisvariablen (der Shortfall), zum Beispiel Verluste
oder Liquiditatsdefizite, eintreten.

Die wichtigsten und in der Risikoanalyse gebrauch-
lichsten QuantilsmafSe sind der Value-at-Risk (VaR)
und der Conditional Value-at-Risk (CVaR). Der VaR ist
derjenige Merkmalswert der Ergebnisgrof3e X, der
innerhalb eines festgelegten Zeithorizonts mit der
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit & nicht Uberschrit-
ten wird. Implizit definiert gilt also:'”

P[X < VaR,(X)] =«
Somit ist der VaR das a-Quantil der Verteilung von X.
Der VaR besitzt jedoch einige methodische Schwa-

chen. Beispielsweise kann er die fur die Risikoanalyse
ganz wesentliche axiomatische Voraussetzung der

Subadditivitat (das Aggregatrisiko darf nicht grofer
als die Summe der Einzelrisiken sein) verletzen, wo-
durch das Problem der fehlenden Koharenz der Risi-
komessung verursacht wird."® Aus inhaltlicher Sicht
kennzeichnet ihn der Nachteil, dass er nur eine Ver-
lustschranke definiert (Verlust, der bei gegebenem «a
mindestens eintritt), wodurch eventuell noch gro-
fSere Schaden am Verteilungsrand jenseits des VaR-
Wertes unberlicksichtigt bleiben.

Der CVaR, der diese unglnstige Eigenschaft nicht
aufweist, quantifiziert den durchschnittlichen Scha-
den (den Durchschnitt der VaR-Werte), der im aus-
gewahlten (negativen) Verteilungsabschnitt entsteht
und der als Schwerpunkt des entsprechenden Rands
berechnet wird:

CVaR,(X): = E[X | X < VaR,(X)] =
VaR, (X) + E[X — VaR, (X) | X < VaR(X)]

Bei der Ableitung der Shortfallmafe wird im ersten
Schritt nicht eine Wahrscheinlichkeit, sondern direkt
ein kritischer Schwellenwert vorgegeben. Ein wichti-
ges Shortfallmafs stellt der Mean Excess Loss (MEL)
dar. Er bestimmt den erwarteten Zusatzverlust, der
bei Unterschreitung des Referenzverlustes z eintritt:

MEL(X)=EX-z|X<2z)

Der MEL steht konstruktionsbedingt mit dem unbe-
dingten Erwartungswert des Shortfalls, dem Expec-
ted Shortfall (ES), in einem engem Zusammenhang:

MEL(X) = ES,(X)/P (X< z)

Besitzt die Ergebnisgrofie X eine diskrete Verteilung,
so heif3t das:

PX=x,AX>2)
MEL(X)= ) (x;—2)  ——1-— "=
) Z P(X<z)
Der MEL ist also der mittlere (zusatzliche) Verlust
unter der Voraussetzung, dass das negative Szenario
(im Vergleich zum Schwellenwert) eingetreten ist.

16 Vgl. z.B.: P. Albrecht, R. Maurer, Investment- und Risiko-
management, 3. Auflage, Stuttgart 2008, S. 120 ff.

17 Vgl.: J. Hanisch, Risikomessung mit dem Conditional Va-
lue-at-Risk, Implikationen fur das Entscheidungsverhalten,
Hamburg 2006, S. 22f.

18 Vgl.: P. Jorion, Value-at-Risk: The new benchmark for
controlling market risk, New York 1997, S. 115.
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1. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetdre Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europadischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
3,3 2,8 2,9 2,8 1.5 - 03 - 0,1 0,34 0,68 4,0
3,5 2,9 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, - 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
6,4 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 - 1,7 0,07 0,20 2,9
7,0 4,2 3.1 3,0 0,1 - 07 - 16 0,07 0,22 3,0
71 4,1 2,5 2,9 0,3 - 05 - 12 0,07 0,21 2,9
8,6 4.8 3,2 2,8 0,3 - 05 - 15 0,08 0,21 2,7
83 4,6 2,8 2,8 0,2 - 06 - 10 0,08 0,20 2,6
7.5 4,3 2,4 2,4 0,1 - 06 - 10 0,09 0,21 2,9
7.0 4,0 2,1 2,3 - 04 - 11 - 10 0,09 0,22 3,0
6,7 4,0 2,3 2,1 - 03 - 09 - 12 0,08 0,23 3,0
6,6 3,8 2,0 1,9 - 07 - 10 - 13 0,08 0,22 3,1
6,5 3,2 1.4 1.6 - 09 - 13 - 09 0,09 0,23 3,0
6,5 3,0 1,5 1.3 - 11 - 13 - 09 0,10 0,22 2,8
5,7 2,5 1,0 1,2 - 18 - 2,0 - 12 0,17 0,27 2,9
6,2 2,4 1,2 - 17 - 22 - 11 0,20 0,29 2,8
. .. 0,16 0,29 2,6

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 € 1EUR=...USD |1.V]. 1999=100
- 1912 + 6743 + 3701 + 15372 + 12736 - 22 952 - 1456 1,2789 98,1 95,7
+ 22512 + 13747 - 18 822 - 50 075 + 72 340 - 36 583 - 4504 1,2526 97,2 94,9
+ 21529 + 14356 - 12546| + 15659 - 959% | - 19106 + 496 1,2288 95,4 93,2
+ 9708 + 5520 - 7570 + 22197 - 12 242 - 15 962 - 1564 1,2400 95,2 93,1
+ 12254 + 9 945 - 19 623 - 6910 - 379%| - 9 895 + 976 1,2856 97,2 95,0
+ 13 665 + 10 500 - 27 114 - 50518 + 69 534 - 43 485 - 2644 1,2974 97,8 95,5
+ 20899 + 13415 - 34527 + 19156 + 23613 - 76312 - 985 1,2828 97,2 94,9
+ 27 328| + 11064 - 38519 + 3799 + 5186 - 48284 + 779 1,3119 98,7 96,3
- 6820 - 2 695 + 4699 - 10901 + 31457 - 11058 - 4799 1,3288 100,4 98,0
+ 9016 + 11220 - 11069 + 2202 - 11277 - 4554 + 2 560 1,3359 101,6 99,1
+ 22 401 + 22167 - 18 759 - 15284| + 4712 - 10 437 + 2251 1,2964 100,2 97,9
+ 14797 + 16 341 - 20 663 - 18 550 - 5845 + 3773 - 41 1,3026 100,5 97,9
+ 131 + 16906 - 12709 - 16578| + 29 627 - 25204 - 555 1,2982 100,5 98,0
+ 30 027 + 18008 - 25 457 - 20481 + 42730 - 47 16| - 591 1,3189 101,6 98,9
+ 24013 + 18 837 - 25781 + 7 889 - 34 483 + 574 + 239 1,3080 101,5 98,9
+ 10 180 + 7107 - 10214 - 969| + 23776 - 31053 - 1968 1,3310 102,2 99,5
+ 14715 + 13516 - 22270 - 34690 + 20190 - 6640 - 1130 1,3348 102,0 99,1
+ 26611 + 19223 - 27 533 - 1677 + 4849 - 31560 + 855 1,3635 102,8 99,7
+ 27 169 + 18878 - 27 130 - 11765 + 54 498 - 70 051 + 187 1,3493 102,6 99,5
+ 33245 + 13938 - 49 601 + 4075 - 4480 - 47 848 - 1348 1,3704 103,9 101,0
1,3610 103,4| P 100,3
1,3659 103,61 P 100,5
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. XI.12 und 13, S. 77®/ 78® 2 Einschl.

Finanzderivate.

3 Gegeniber

den

4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.

Waéhrungen

der

EWK-20-Gruppe.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Finnland

Frankreich

Griechenland

Irland

Italien

Lettland

Zeit EWU Belgien Deutschland Estland
Reales Bruttoinlandsprodukt 12
2011 1,6 1,8 33
2012 - 07 - 01 07
2013 - 05 03 04
2012 3.Vj. - 07 - 02 04
4.V, - 1,0 - 06 0,0
2013 1.Vj. - 12 - 05 - 16
2. - 06 0,1 0,9
3V - 03 04 1,1
4.Vj. 0,5 1,0 13
Industrieproduktion "3
2011 3.4 4,4 7.2
2012 - 25 - 33 49 - 03
2013 - 07 06| 5P 0,0
2012 3.Vj. - 23 - 34 - 07
4.Vj. - 33 - 1.8 - 21
2013 1.Vj. - 22 - 32 - 20
2. - 1,0 1,2 - 04
3V -1 08 - 02
4.Vj. 15 38| sm 2.8
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
2011 80,7 80,5 86,1
2012 78,9 77,7 83,5
2013 78,0 76,6 82,1
2012 4.Vj. 77,2 76,6 80,7
2013 1.Vj. 77,6 75,5 82,2
2.Vj. 77,5 76,4 81,5
3V 78,3 76,4 82,5
4.V, 78,4 78,2 82,3
2014 1.Vj. 80,0 79,5 833
Standardisierte Arbeitslosenquote 78
2011 10,2 7.2 6,0
2012 11,4 7,6 5,5
2013 12,1 84 53
2013 Aug. 12,1 84 5,2
Sept. 12,1 8.4 5.4
Okt. 12,0 8.4 53
Nov. 12,0 8,5 5,1
Dez. 12,0 8,5 51
2014 Jan. 12,0 85 5.0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2011 9 2,7 3.4 2,5
2012 2,5 2,6 2,1
2013 1,4 1,2 1,6
2013 Sept. 11 1,0 1.6
Okt. 0,7 0,7 1,2
Nov. 0,9 0,9 1,6
Dez. 08 1,2 1,2
2014 Jan. 10) 038 1,1 1,2
Febr. p) 0,7 1,0 1,0
Staatlicher Finanzierungssaldo "
2010 - 62 - 37 - 42
2011 - 4 - 37 - 08
2012 - 37 - 40 0,1
Staatliche Verschuldung '
2010 85,4 95,7 82,5
2011 87,3 98,0 80,0
2012 20,6 99,8 81,0
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Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorldufig.
1 Verdnderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU
aus saisonbereinigten Werten berechnet. EWU-Aggregat ohne Lettland. 3 Verarbei-
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4,2
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0,0

0,4

0,0
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44,4
41,9
40,6

tendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstéglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst
durch Nachmeldungen. 5 Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise
vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung sowie
der Vierteljdhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe. 6 Verarbeitendes Gewerbe,
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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
1,9 1,6 0,9 2.8 - 12 3.0 07 0,1 04| 201
- 02 06 - 12 0,9 - 32 1,8 2,5 - 16 - 24| 2012
24 - 14 1,0 1,1 - 54| 2013
- 05 1,0 - 17 05 - 24 1,9 3.0 -7 - 2,0| 20123
04 13 - 15 13 - 55 04 33 - 19 - 37 4.vj.
07 1,6 - 18 - 03 - 47 05 4,6 - 25 - 52| 20131V
2.8 33 - 17 0.2 - 24 038 1,4 - 17 - 61 2.
2,7 2.3 - 04 0,5 - 17 09 05 - 06 - 52 EAV
2.2 0,7 1,1 . 1,5 2,1 - 01 - 51 4.V,
Industrieproduktion 13
2,0 - - 07 6.8 - 10 5,4 1,9 - 17 - 84| 20m
- 39 - - 05 - 02 - 61 7.7 06 - 69 - 92| 2012
- 27 - 0,6 p) 0.2 08 53 p) 07 - 7 - 12,5| 2013
- 43 - - 23 0,0 - 38 11,6 04 - 68 - 47| 20123
- 36 - 0,4 - 09 - 52 4,1 23 - 73 - 107 4.vj.
- 69 - 2,2 0,5 - 15 2,9 1,1 - 40 - 15,0| 2013 1.i.
- 66 - 0,2 0.2 2,0 2,9 1,9 - 26 - 13,1 2.
- 23 - - 04 03 - 13 4,5 1,7 - 09 - 11,0 3V
52 - 03 p) 0,0 4,2 10,8 p) 1,9 0,9 - 107 4.V,
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 73,3 61,4 2011
76,4 752 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 78,3 733 49,3 2013
65,7 74,3 77,0 83,6 72,6 68,4 76,6 72,5 53,7| 20124V
66,9 77,2 77,0 84,9 73,5 60,7 77,8 68,7 52,2| 2013 1.Vi.
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 3.
658 78,4 77,4 82,6 73.2 54,0 78,6 73,5 50,8 4.
67,7 80,2 79,7 84,1 76,3 57,6 79,7 77,0 52,5| 2014 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 78
4,8 6.5 4,4 4,2 12,9 13,7 8.2 21,7 7,9 2011
5,1 6.4 53 43 15,9 14,0 8,9 25,0 11,9| 2012
5.9 6.5 6.7 16,5 14,2 10,2 26,4 16,0/ 2013
5.9 6.5 7.0 5,0 16,1 14,3 9,8 26,5 16,6 2013 Aug.
6.0 6.6 7.0 5,0 15,8 14,2 9,7 26,4 16,8 Sept.
6.0 6.7 7.0 5,0 15,6 14,1 9,7 26,3 17,0 Okt.
6,1 6.5 6.9 5,0 15,4 14,0 9,9 26,2 17,0 Nov.
6,1 67 7,0 5,0 15,3 13,8 10,1 259 17,2 Dez.
6,1 6.9 7.1 4,9 15,3 13,6 10,2 258 16,8| 2014 Jan.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
37 2,5 2,5 36 36 4,1 2,1 3.1 35| 2011
2,9 3.2 2.8 2,6 28 37 28 2,4 31| 2012
17 1,0 26 2,1 04 1,5 1,9 1,5 04| 2013
15 06 2,4 18 03 1,1 1,5 05 0,3| 2013 Sept.
1,0 05 13 1,5 0,0 07 1,1 0,0 - 05 Okt.
1,1 03 1,2 1,5 0,1 05 1,2 03 - 08 Nov.
15 1,0 1,4 2,0 0.2 04 0,9 03 - 13 Dez.
1,5 0,9 038 1,5 01 0,0 0,9 03 - 1,6 2014 Jan.
08 1,6 04 P15 - 01 - 01 0.2 0,1 - 13 Febr.
Staatlicher Finanzierungssaldo 'V
- 08 35 - 51 - 45 - 98 - 77 5,9 - 96 - 53| 2010
0,1 2.8 - 43 - 25 - 43 - 51 6.3 - 96 - 63| 2011
-0 33 - 4 - 25 - 64 - 45 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

in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. 7 In
Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 8 Standardisierte Arbeitslosen-
quote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des
Statistischen Bundesamtes. 9 Ab 2011 einschl. Estland. 10 Ab 2014 einschl. Lett-

land. 11 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; EWU-Aggregat (ohne Lettland): Euro-
paische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maast-

richt-Definition).
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Zeit
2012 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

Zeit
2012 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2014 Jan.

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)
83 - 353 - 59,6 43,6 18,3 206 - 820 - 1026 10,9 - 124 - 10 - 130 37,4
- 339 - 17,7 - 42,4 - 16,2 - 154 9,6 6,3 - 3,3 - 333 - 534 - 11 6,5 14,6
- 775 - 60,6 - 152 - 169 - 76 220 - 238| - 458 33 2,9 - 13 - 10 2,7
65,4 32,4 - 36 33,0 30,7 - 66| - 412 - 345 - 04 - 76 - 14 - 37 12,3
- 4,7 - 205 - 61 15,8 1,1 20,5 73| - 132 - 250 - 126 - 07 - 12,7 0,9
13,9 - 37 - 05 17,7 27,2 645 - 124 - 768 - 25 - 46 - 07 - 14 4,2
- 709 - 55 66,7 - 654 - 50,6 3261 - 895| - 1221 16,1 - 42 - 18 - 195 41,7
48,0 17,4 - 25 30,6 26,5 32,4 60,3 28,0 - 61 - 43 - 10 - 71 6.3
- 5,0 - 96 - 34 4,6 43,8 - 106| - 106| - 0,1 - 46 - 84 - 20 - 10 6.9
65,7 30,4 24,1 354 29,8 11,5 - 421 - 537 - 60 16,7 - 15 - 324 11,2
10,1 8,9 33,9 1,2 - 88 - 6,0 58,9 65,0 - 250 - 76 - 19 - 158 0,3
9,9 - 16,6 0,3 26,4 52,0 77,7 01| - 776 - 55 4,6 - 21 - 19,5 11,5
- 2,2 - 306 - 249 28,4 36,4 35,9 - 56,6 - 925 13,6 - 06 - 13 - 224 37,8
- 1228 - 856 - 124 - 373 - 396 - 18| - 279 - 261 - 346 - 43 - 10 - 256 - 37
- 525 - 348 - 60 - 178 - 28 34,2 - 159 - 50,1 - 88 - 65 - 02 - 13,7 11,5
0,5 16,6 - 19 - 161 - 163 237 - 316| - 554 - 10,2 - 38 - 21 - 21 - 21
- 429 - 61,1 - 264 18,2 58 34,0 65,4 31,4 10,0 2,2 - 05 15,3 - 70
- 278 - 14 - 18 - 265 - 78 51,6 56| - 460 - 27 1,6 - 03 - 22 - 18
- 169,2 - 942 - 387 - 750 - 731 796 - 850| - 1646 - 92 - 88 - 05 - 93 9,4
59,3 - 54 8,2 64,7 44,4 9,9 129,9 120,1 33 - 37 0,1 - 130 19,9
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) 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)
10,1 - 75 - 92 17,6 7,0 - 271 - 289 - 1,8 1,7 - 30 - 10 - 13 7,0
29,8 34,2 - 06 - 45 - 04 - 161 1,5 17,6 - 55 - 49 - 08 - 22 2,5
- 4,1 0,6 1,6 - 47 2,1 - 7,0 13,2 20,2 - 50 - 19 - 14 - 24 0,7
7.3 2,3 5,0 51 6,1 52,6 7,0 - 457 - 57 - 32 - 16 - 14 0,5
18,7 8,2 - 50 10,5 3,2 10,1 0,9 - 92 - 140 - 89 - 07 - 38 - 06
- 52 - 41 0,8 - 1,2 5,0 23,7 - 72 - 309 - 125 - 54 - 13 - 54 - 04
- 505 - 320 - 28 - 185 - 70 53,7 - 20,2 - 739 - 125 - 10 - 16 - 106 0,8
34,9 34,0 10,6 0,9 - 10 - 13,7 - 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 - 14,2 - 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 1,3 - 61 - 51 22,3 - 17,6 - 399 - 11 - 39 - 08 33 0,2
9,4 - 06 0,3 10,1 2,3 22,3 25,8 3,5 - 42 - 34 - 01 - 06 - 01
5.0 7,9 1,7 - 29 1,8 14,6 16,1 1,5 - 15 - 07 - 00 - 13 0,5
- 17,0 - 83 - 63 - 87 - 22 40,7 - 25,6 - 66,2 - 65 - 15 - 02 - 57 0,9
15,2 9,7 10,4 5.5 - 08 - 12,2 32,6 44,8 - 85 - 14 - 05 - 72 0,5

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Verdnderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die ,Hinweise zu den Zahlenwerten” in den
methodischen  Erlduterungen im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1,
S.112%- 1 Quelle: EZB. 2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetdre Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. 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
17,2 - 352 - 36,0 59,0 74,3 11,4 629| - 219 66| - 00| - 233 6,7| 2012 Juni
- 326 15,6 - 26,0 20,3 22,7 3,8 19,0 - 8,0 5,6 46| - 1,3 2,0 Juli
- 396| - 80 - - 13| - 3,6 1.8 - 13 3,1 - 137 83| - 135 43| - 10,4 Aug.
33,5 7.8 - 17,8 43,1 47,2 - 35 50,7 - 63 2,2 14,2 - 207| - 4,2 Sept.
- 228 6,6 - 57,0 63,7 34,1 - 24 36,5 18,3 13 - 207 531 - 5,1 Okt.
40,5 331 - 7.3 29,6 35,4 - 02 3551 - 139 8,1 7.6 - 1.2 - 19,6 Nov.
- 606 - 503 - 56,5 95,8 82,9 12,7 70,21 - 123 252 - 423 - 269| - 6,1 Dez.
33,9 77.1 - - 246 - 352 - 538 -19.8| - 340, - 54 24,1 11,8 720 - 6,7| 2013 Jan.
571 - 181 - 1.3 10,0 52 - 12 64| - 34 8,2 28,0 63| - 13,4 Febr.
10,6 27,9 - 44,7 57,9 47,1 1,7 35,4 51 5,6 24,2 - 59| - 53 Marz
- 506 21,8 - 57,9 54,1 73,9 7.2 66,7| - 265 67, - 114 - 04 1.4 April
62,6 29,5 - 1,0 11,4 25,6 4,9 208 - 17,2 3,0 10,9 - 34| - 7.4 Mai
30,3 - 3,5 -1 - 6,5 25,8 45,3 6,3 389 - 192 - 0,2 229 - 196| - 2,1 Juni
- 26,1 - 575 -1 - 65| - 72| - 8,5 69| - 154 - 21 35| - 475 - 1.1 - 6,7 Juli
- 557 13,8 - 32,3 26,9 25,5 1,4 241 - 0,2 1,6 4,9 9,5 11 Aug.
11,2 56,9 -1 - 337] - 1,2 23,0 - 02 23,2 - 185| - 571 - 7.2 - 264 6,6 Sept.
- 280 - 6,6 - 15,7 22,0 38,5 3,9 346 - 94 - 7.1 - 8,1 1,3 - 12,4 Okt.
184 - 202 - 28,3 33,8 47,1 54 41,7 - 152 1.9 1,2 - 1.1 - 4,0 Nov.
- 496| - 144 - - 164 15,8 14,6 178 - 32 - 05 1.7y - 1.2 - 129| - 13,0 Dez.
20,4 44,5 - 1.1 - 3361 - 304 -1361 - 16,81 - 155 1231 - 6,7 240 - 0,11 2014 Jan.
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) 72 8) | (netto) 7 Zeit
1.7 - 36,9 1.7 2,8 16,5 18,0 6,6 0,1 - 9,4 0,2 1,0] 2012 Juni
- 52| - 5,9 3,5 1,7 30,3 204 - 0,8 0,8 7.6 0,0 2,3 Juli
- 1.1 - 15,8 391 - 0,9 10,8 124 - 2,1 0,9 1.7 - 04| - 1.6 Aug.
1,0 62,5 34| - 1,2 2,1 239 - 13,5 0,3 - 10,1 - 0,2 1,7 Sept.
- 2,1 - 11,2 28] - 0,3 56,1 558| - 11 0,2 9,9 0,4 1.1 Okt.
1.3 12,0 26| - 0,1 17,5 259 - 9,0 051 - 08| - 0,0 1.1 Nov.
- 2,6 71,8 3,0 2,0 - 534 - 70| - 24,2 63| - 26,5 02| - 2,2 Dez.
0,9 404 - 09 - 3,6 - 121 - 1.9 - 10,2 0,9 2,7 0,1 - 3,6| 2013 Jan.
- 2,9 - 12,4 2,00 - 0,6 13,8 2,5 - 83 1.4 16,6 0,3 1,5 Febr.
- 1,7 35,1 2,4 2,5 - 11,8 - 10,3 36| - 1.4 - 2,7 0,1 - 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
5,0 1,0 2,9 0,7 4,0 5,4 0,1 04| - 09 - 00| - 0,9 Mai
1.1 - 4,6 1.3 1.7 571 - 06| - 571 - 0,2 154 - 051 - 2,7 Juni
- 18 23,1 33 14l - 140 91| - 30| - 06| -  235| - 0,0 39 Juli
- 8,9 3.4 341 - 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 7.0 2,2 0,6 32,2 271 - 0,7 0,0 40| - 0,3 2,1 Okt.
0,5 18,8 1.5 1.4 1.9 104 - 1.9 - 00| - 351 - 0,1 - 3,0 Nov.
2,6 31,0 2,5 3,7 - 34| - 13,6 7.1 4.1 291 - 00} - 3,9 Dez.
- 3,1 16,0 1041 - 13,0 - 1.4 5,1 - 49| - 0,6 1.2 0,1 - 2,41 2014 Jan.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2).

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

2011 Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
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Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
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2012 Jan.
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Mai
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Sept.
Okt.
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Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
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Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €) V
26718,7 16 562,9 134325 111641 1527,4 741,0 3130,5 1177,6 1952,8 5032,7 5123,1
26 895,5 16 673,7 134782 11196,6 1532,2 749,3 31955 11748 2020,7 5 046,6 5175,2
26 832,2 16 686,9 13451,7 11165,7 1539,0 747,0 32352 11589 2076,3 50157 5129,6
26 693,8 16 707,6 13 447,9 11163,9 1526,6 757,3 3259,8 1155,6 21041 5034,1 49521
26 862,2 16 703,9 134471 11157,7 1520,8 768,6 3256,8 1159,6 2097,2 5 056,0 5102,3
27 825,4 16721,3 134484 11175,7 1520,6 752,1 32728 1161,3 2111,5 5205,5 5898,6
27 211,8 16 729,0 13386,4 11190,8 1463,1 732,5 33426 1187,0 21556 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 13 304,9 11 165,0 1400,8 739,1 33224 1177,0 21454 5104,1 5573,7
27159,9 16 695,7 133253 111884 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 3395,2 11947 2200,5 5013,0 49189
26 695,1 167183 132927 11161,0 1370,3 761,5 34255 11851 22404 4996,6 4980,2
26 245,6 16 606,9 13241,2 11 040,4 1433,8 767,0 33657 1170,3 21954 4845,6 4793,2
26 386,0 16 635,6 132384 11041,8 14159 780,7 3397,3 1174,2 22231 4799,6 4950,8
26 500,1 16 623,5 132263 11031,8 14187 775,8 3397,2 11356 2261,7 4826,1 5050,4
26 563,0 16 694,2 13 258,2 11 040,2 14333 784,7 34359 1141,2 22948 4844,2 5024,6
26 700,1 16 722,5 13 262,1 11 005,8 1440,9 815,4 3460,3 1151,1 2309,3 48187 5159,0
26 365,0 16722,2 132432 10 986,2 1446,8 810,2 3479,0 11254 23537 47985 48443
25925,0 16 690,9 13199,9 10 974,6 14328 792,5 3491,0 1116,9 23741 4 669,1 4565,0
25672,6 16 570,8 13110,7 10 893,1 14319 785,7 3460,0 1120,3 23398 4636,9 4 465,0
25457,4 16 416,5 12976,5 10 767,0 14279 781,6 3440,0 1105,3 23348 4661,9 4379,0
25416,3 16 419,6 12992,6 10779,5 1420,4 792,7 34269 1105,5 23214 4587,5 4.409,2
25 460,1 16 382,6 12923,8 10730,4 1400,1 793,3 34588 11181 2340,7 4625,4 44521
25414,5 16 352,2 12916,9 107241 1397,6 795,2 34353 1099,5 23358 4616,6 44457
24 649,4 16 162,8 12 803,6 10651,1 1360,1 792,4 3359,2 1097,3 22619 4488,6 3998,0
25 063,6 16 259,3 12 820,7 10 657,2 1368,1 795,4 3438,6 11187 23199 4683,1 4121,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6229,9 37207 2986,3 25763 183,2 226,8 734,4 396,9 337,5 1180,4 13289
6292,8 37519 3007,6 25947 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 2587,7 182,1 232,9 748,7 395,8 352,9 1191,6 12421
6 250,5 37752 30220 25941 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 12214 1532,7
63134 37528 29709 2592,7 156,5 221,7 781,8 406,4 375,4 1183,7 1377,0
64481 37842 3006,9 26293 154,0 223,6 7773 402,5 374,8 12054 1458,5
6 408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 1422,8
6361,1 3785,2 3004,1 2620,0 153,3 230,8 7811 395,6 385,5 1209,7 1366,2
6314,2 3803,4 30106 2631,5 147,6 2315 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
6158,5 37451 2970,5 2593,8 147,9 228,9 774,6 385,1 389,5 1159,8 1253,7
6067,4 37746 29987 26113 146,5 240,9 775.9 386,9 389,0 1140,9 11519
6062,6 37657 2998,6 2614,6 148,2 235,8 7671 382,0 385,1 1143,4 1153,5
6075,5 3766,8 3000,8 2608,8 150,0 242,0 765,9 379,8 386,2 1154,8 1154,0
6 087,6 37922 30149 2605,5 148,6 260,7 7773 390,5 386,9 1139,0 1156,4
5962,4 376838 3003,0 2607,6 146,3 249,0 765,9 379,8 386,1 1132,8 1060,8
5 846,2 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
5642,3 3656,3 2889,1 2501,7 145,7 241,7 767,2 375,7 391,5 1100,0 886,0
5637,5 3650,6 2889,5 2500,3 144,3 244,8 761,2 374,6 386,6 1070,0 916,9
5 668,2 3659,4 28873 24973 145,4 244,6 7721 382,6 389,5 1090,1 918,8
5680,6 3663,8 2894,5 2502,7 146,9 244,9 769,3 377,9 391,4 1101,1 915,7
5571,3 3644,0 2884,1 2498,8 145,3 240,0 759,9 3714 388,5 1065,2 862,1
5651,4 3659,6 2893,0 2498,5 144,8 249,8 766,6 3778 388,8 1111,0 880,7

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12®) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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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
857,5 10 626,2 10 052,5 10 119,6 3800,1 1446,8 310,5 25245 1928,2 109,4| 2011 Dez.
843,0 10 678,5 10051,3 10 103,0 3765,6 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 10 128,0 37753 1469,1 323,2 24914 1960,9 108,1 Marz
847,6 10 689,9 10 094,3 10126,9 37834 1468,8 312,1 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 10754,8 10 13,1 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 23815 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 10110,9 3940,3 1390,3 300,8 2381,1 1995,3 1031 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 2 365,1 2013,4 101,9 Nov.
876,8 10 810,1 10 247,7 10 270,3 4061,9 1392,7 312,8 2359,7 2042,8 100,5 Dez.
857,0 10 822,1 10 225,5 10 254,3 4036,7 1380,3 319,7 23548 2 064,1 98,6| 2013 Jan.
855,8 10837,2 10 222,0 10 263,4 4048,6 1367,3 330,8 23477 20723 96,7 Febr.
867,5 10916,1 10 288,9 10 326,7 4091,0 13571 339,8 2 365,2 20783 95,3 Marz
874,7 10 895,6 10 325,7 10 355,2 41482 1320,3 350,5 2358,6 2084,1 93,5 April
879,6 10 967,2 10332,7 10351,8 4160,8 12853 363,8 23634 2087,1 91,5 Mai
885,9 11011,3 10 340,0 10357,2 41921 1256,1 371,2 2360,1 20873 90,4 Juni
892,8 10 958,6 10321,8 10 342,1 4181,9 12431 383,2 23543 2090,2 89,4 Juli
894,2 10923,3 10 336,9 10 362,6 42089 1240,8 385,7 2346,7 2091,3 89,2 Aug.
894,0 10 924,6 10323,3 10 348,2 42276 12123 392,3 2343,2 2085,6 87,2 Sept.
898,0 10915,5 10342,7 10 373,0 4264,1 1193,0 405,6 23446 20789 86,8 Okt.
903,4 10962,0 10 370,0 10 389,9 4295,5 1162,4 419,6 23454 2080,3 86,7 Nov.
921,2 10 900,2 10 352,0 10 401,4 4310,5 1153,2 431,3 23354 2084,5 86,4 Dez.
908,2 10919,3 10 348,8 10 400,0 4306,1 11321 442,4 2337,0 2096,3 86,0| 2014 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)

212,6 30389 2962,5 28679 1130,2 276,1 44,9 799,8 515,8 101,2| 2011 Dez.
209,6 3040,0 2961,3 2 864,8 1130,9 274,7 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 1143,7 259,8 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 3104,4 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 41,8 757.8 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 3077,3 2926,3 12916 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 13111 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 3131,3 3060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 1315,4 216,1 39,6 740,4 529,6 87,8| 2013 Jan.
2121 3103,6 3034,1 2921,3 1320,1 209,7 38,4 736,0 530,9 86,2 Febr.
214,7 30931 3026,7 29059 1311,8 207,3 371 734,8 529,5 85,4 Marz
2171 3112,2 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 3113,0 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 13533 198,9 33,3 722,9 528,2 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 5281 78,2 Sept.
2215 31345 30753 29557 1408,4 195,1 32,9 713,0 5281 78,1 Okt.
222,9 31429 30819 2956,1 1415,6 188,8 33,3 712,2 528,1 78,1 Nov.
226,6 31409 30759 29558 1403,8 197,6 33,6 710,9 532,2 77,8 Dez.
2135 3136,4 30749 2960,7 1414,2 195,0 32,8 709,6 531,7 77,31 2014 Jan.

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 tatsachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2011 Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2011 Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie die Europdische Zentralbank und die Zentralnotenban-
ken (Eurosystem). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne
Bestande der MFIs; flr deutschen Beitrag: abzliglich Bestande deutscher MFIs an von
MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen 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 €)
259,3 247,4 17,9 81,6 5,2 29,5 7.4 59 397,3 394,6 520,4 3006,2 22970
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 23038
328,5 275,0 129,4 94,8 57 29,8 83 6,9 413,6 410,9 511,4 2988,1 23128
289,9 273,2 123,1 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 419,8 417,3 521,0 29815 22894
316,1 289,1 131,3 106,4 59 30,0 9,0 6,6 428,4 422,5 533,6 2983,9 22721
3333 317,9 134,8 117,9 6,6 42,8 9,3 6,5 428,9 425,1 510,1 2975,5 22755
300,7 321,1 136,0 119,9 6,2 43,0 9,5 6,4 433,9 428,0 508,8 2997,2 2276,1
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
271,7 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 4071 403,5 497,3 2914,7 22264
312,3 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 59 414,8 411,0 495,5 2 889,6 2206,9
251,0 288,7 134,9 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 372,2 368,2 467,9 28534 21834
284,9 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 383,6 379,8 459,7 2 807,9 21725
290,5 283,3 129,3 83,6 6,0 43,5 14,6 6,3 411,9 406,6 465,9 2807,1 2151,7
301,2 288,2 126,0 91,0 6,6 44,0 14,4 6,2 436,4 430,3 459,6 27757 21223
250,7 289,7 130,1 87,7 6,9 43,7 151 6,1 424,7 417,3 459,1 27476 21023
313,2 302,1 137,1 91,8 7.3 44,6 15,3 6,0 435,7 428,8 455,7 27216 2076,7
343,5 310,6 142,5 95,5 7,6 44,3 14,9 59 458,4 452,0 436,0 2696,1 2062,1
317,4 299,1 131,9 94,1 7.2 45,1 14,9 58 410,8 405,0 434,8 2 656,8 20315
261,7 299,0 130,7 95,3 7.5 44,5 15,1 58 3333 327,0 444,4 2 646,5 2013,2
2729 303,5 133,8 96,8 7,5 44,8 15,0 58 326,0 320,3 417,9 2643,0 20039
245,2 297,3 1323 91,8 7.9 45,0 14,7 5,6 306,3 300,3 419,1 2638,2 2 006,4
263,6 308,6 140,0 94,8 8.2 45,3 14,7 5,6 300,5 293,2 417,9 2631,4 2 000,2
214,5 284,4 121,3 92,0 8,5 45,1 12,2 52 288,7 281,9 404,7 2587,1 1979,3
236,1 283,2 120,9 89,6 8,6 45,1 13,4 5,6 282,2 273,7 428,8 2584,1 1971,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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
44,1 1311 40,0 60,6 3,4 24,8 1,8 0,4 86,7 86,2 4,5 663,1 384,3
47,6 137,4 41,5 65,1 3,6 24,9 1.9 0,4 96,6 96,5 4,4 667,4 389,9
36,9 147,0 45,4 70,6 3,7 24,9 1.9 0,4 93,1 93,0 41 660,3 379,3
36,4 150,2 42,9 76,6 3,7 24,8 1,9 0,4 102,9 102,9 4,2 664,4 380,6
36,4 161,4 47,2 82,8 3,9 25,1 2,0 0,4 108,3 105,0 4,2 666,3 373,8
38,1 193,1 53,6 94,5 4,6 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 5.1 37,8 2,6 0,6 98,9 96,6 53 605,6 340,1
27,8 167,2 47,2 72,6 5,4 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
27,1 166,7 45,7 73,5 5,0 39,0 2,9 0,6 89,8 89,7 4,8 574,5 322,1
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 5,1 38,6 3,0 0,7 3,7 3,2 4,3 566,6 316,5
16,0 162,9 43,2 71,9 54 38,8 3,0 0,7 7,7 6,2 4,0 565,3 316,5
16,5 170,4 46,4 76,0 5,4 38,9 2,9 0,7 3,9 3,3 3,9 561,7 3141
19,0 166,1 44,4 73,8 57 38,7 2,9 0,7 6,7 51 3,9 550,0 309,5
15,9 159,9 39,7 72,3 57 38,7 2,8 0,7 7,9 7.1 4,0 544,9 304,3

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 friiheren deutschen Geldbesténden 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
122,9 83,7 2799,6 4089,5 22191 - 179 5020,5 - 4 866,6 8671,2 95354 7 688,0 116,0] 2011 Dez.
109,0 91,6 2789,2 4104,0 22733 - 638 5145,6 - 48157 8640,9 9495,8 77317 107,7) 2012 Jan.
115,6 98,8 27678 4068,1 22908 - 396 5054,7 - 4781,8 8 648,7 9505,8 77213 106,5 Febr.
135,2 103,5 2749,4 4139,1 22711 - 580 4852,1 - 4831,8 8718,7 9 606,2 7 656,8 107,0 Mérz
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 8752,8 9 646,5 76421 109,1 Mai
128,7 102,1 27447 4158,4 23123) - 56,5 5260,6 - 4958,2 8810,9 9683,7 7 646,4 111,0 Juni
136,3 96,2 2764,7 4201,6 23537 - 564 5537,2 - 4982,7 8834,6 9713,0 7 654,8 113,5 Juli
122,9 96,4 2746,8 4115,5 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 7 665,1 113,1 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 4944,7 - 5091,6 8957,5 97614 7 627,2 114,6 Nov.
87,6 93,8 26721 3793,0 23959) - 533 4729,7 - 5169,3 9 046,2 9809,9 75775 120,0 Dez.
70,4 92,3 26453 37741 2387,6] - 383 49324 - 51103 9002,8 9749,8 7 536,2 112,0] 2013 Jan.
62,0 88,1 2657,0 38123 23781 - 506 4982,3 - 5120,2 9019,2 9758,0 7529,5 11,1 Febr.
59,5 84,1 2632,1 3798,0 24141) - 603 4955,8 - 5171,0 9082,6 9 806,8 75571 110,9 Marz
62,7 81,6 2603,3 38323 2390,00 - 46,2 5122,2 - 5240,4 9128,8 9855,9 74954 11,2 April
63,1 74,4 2584,0 37550 2377,7) - 526 4825,2 - 5265,6 9139,9 9857,5 7 467,2 11,9 Mai
66,4 68,4 25614 3651,5 23357 - 57,0 45071 - 5309,8 9166,0 9 850,9 7397,8 113,0 Juni
62,3 66,7 25278 35989 23652| - 56,0 4410,8 - 5299,6 9 155,8 9842,4 7 387,6 116,5 Juli
66,4 63,1 2517,0 35717 2391,2) - 573 4310,2 - 5326,2 9185,4 9885,3 7 394,4 115,9 Aug.
76,2 58,3 2508,5 3500,4 23713 - 441 4383,2 - 5347,6 91814 9847,2 7 360,7 116,6 Sept.
64,0 58,1 2516,1 3511,5 2376,7| - 41,6 4436,4 - 5384,3 9200,5 9859,9 7374,8 114,3 Okt.
64,0 53,4 25141 3474,0 2357,1) - 547 44229 - 5432,0 9236,1 9 888,6 7 354,1 17,2 Nov.
38,7 49,1 2499,3 33084 2342,1) - 538 3950,8 - 5444,4 9249,0 9852,1 73135 1141 Dez.
43,6 43,9 2 496,6 34711 239011 - 257 4105,5 - 5425,6 92309 9 868,9 7 360,5 113,3] 2014 Jan.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
22,8 9,7 658,6 696,1 473,6| - 607,5 18359 170,5 11704 20728 2207,2 2058,1 —| 2011 Dez.
19,7 10,3 633,1 801,2 486,8] - 6149 18254 171,0 1170,9 20743 21955 20415 —| 2012 Jan.
20,2 11,4 635,8 815,9 4934 - 6709 1783,3 172,2 1180,3 20828 22154 2047,8 - Febr.
19,9 9,8 630,5 873,9 4919) - 710,2 17308 175,5 1189,1 2091,3 22183 20354 - Marz
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 4955 - 796,5 20299 179,3 1218,0 21282 22641 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 19538 184,5 1256,7 21736 23113 20526 - Juli
14,6 10,3 633,7 951,4 513,4| - 857,1 19184 188,5 1268,5 21849 23220 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 18203 194,7 1347,2 22396 2379,2 2017,6 - 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 2219,5 23294 1961,3 —| 2013 Jan.
14,1 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 2 365,2 1942,0 - April
14,6 9,0 569,7 740,9 506,2| - 6934 1591,5 207,0 1391,0 2242,0 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| - 681,6 1490,7 211,5 13991 22408 2360,0 1895,9 - Juli
13,9 7.8 546,1 719,8 509,3| - 696,3 1422,0 214,8 1412,2 2256,5 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 8,2 543,6 677,2 501,5| - 6948 14728 220,2 1451,6 22879 23214 1875,6 - Okt.
12,5 6.3 542,9 679,5 4953 - 679,0 14725 221,7 14621 2296,5 23231 18681 - Nov.
8,9 59 535,1 610,6 490,2| - 6529 1422,0 2243 14481 22939 23193 18534 - Dez.
8,4 4,2 532,3 658,7 498,31 - 6382 1439,3 234,7 14539 22943 23188 1856,8 —1 2014 Jan.

entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe
auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne
Einlagen von Zentralstaaten) und (fir EWU) Bargeldumlauf sowie taglich féllige 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 Kindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten)

sowie (fiir EWU) monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befrist-
ung. 12 M2 zuziglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit
von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten,
Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rickla-
gen. 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2011 Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

2011 Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

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
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 10934 3,0 280,6 7713 215,8 871,2 146,3 - 133 109,6 17521
659,3 47,0 1088,7 1,0 281,3 771,4 214,0 872,7 1371 - 285 110,5 1754,6
656,8 58,1 1071,0 1,6 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 60,6 111,5 17746
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 11 279,6 305,4 209,0 892,7 101,4 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 16753
708,0 74,0 10441 1,6 2773 231,8 208,5 889,3 1211 144,5 509,9 1631,0
683,9 78,2 1036,8 3,7 276,8 238,4 206,6 903,5 100,1 141,7 489,0 16309
656,5 127,5 960,3 0,3 273,4 184,3 207,8 883,4 90,8 185,6 466,3 1534,0
655,7 130,5 843,2 0,9 269,9 145,3 205,5 880,5 78,8 187,1 403,0 14288
656,8 123,7 782,9 0,5 269,1 133,8 205,5 889,2 89,7 168,7 346,0 1369,0
657,3 113,0 749,9 0,9 265,7 114,5 204,3 897,1 82,5 166,2 322,2 13338
656,0 104,7 728,4 0,5 259,9 90,5 199,4 904,1 83,1 1723 300,3 12949
615,9 108,8 708,0 1,3 256,4 92,1 195,0 909,3 92,5 115,1 286,5 1287,9
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 0,4 251,1 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 2446 52,1 187,2 920,4 70,9 63,4 2449 1217,4
550,8 91,6 625,3 0,1 241,5 48,3 177,4 925,9 80,2 57,2 220,2 11944
532,7 129,3 592,1 0,3 236,8 60,1 149,3 947,9 61,2 24,7 2481 1256,0
510,3 105,4 576,4 0,3 232,5 42,1 164,4 931,8 83,4 - 12,9 216,0 1190,0
Deutsche Bundesbank
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 - 217,6 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 2181 0,7 - 321,6 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 68,6 293,3 152,1 222,3 1,0 - 369,8 29,6 545,2
179,6 2,5 76,3 0,2 68,8 102,0 162,9 225,1 4,2 - 3515 184,8 511,9
177,7 1,6 75,4 0,0 68,6 1121 134,6 224,6 6,0 - 3491 195,2 531,9
181,8 1.7 74,5 0,2 68,7 108,2 124,0 223,4 6,8 - 3253 189,9 521,4
190,7 1,9 72,9 0,1 68,2 76,7 126,2 222,4 7.1 - 291,0 192,5 491,5
190,8 1.8 70,5 0,2 67,5 61,3 124,6 222,0 8,9 - 2775 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 225,3 10,0 — 2425 158,2 439,6
176,8 0,7 58,9 0,0 66,3 34,2 109,9 219,2 2,5 - 2073 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 1,7 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 3379
142,5 0,2 8,8 0,0 57,9 15,1 61,4 229,0 1,6 - 176,2 78,4 322,5
142,3 0,3 8,5 0,0 57,0 12,9 66,7 230,0 1.4 - 170,0 67,1 310,0
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 1.9 - 155,2 75,1 3171
128,8 13,5 10,7 0,0 54,7 9,5 58,7 219,4 1.3 - 1453 64,1 293,0

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 Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschopften
Liquiditdt. 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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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-
tatszufuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditdtsabschopfenden Faktoren.
8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und

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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Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2013 Juli 5.

Aug. 2.

Sept. 6.

Okt. 4.

Nov. 1.

2013 Dez. 6.

2014 Jan. 3.

Febr. 7.

2012 April
Mai
Juni
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Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
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Dez.

2014 Jan.
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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
24203 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
2 396,2 320,0 247,7 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
2360,8 320,0 250,4 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
2 350,1 320,0 251,0 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
23404 343,9 2457 83,5 162,2 20,9 22,8 22,8
2328,0 343,9 2447 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
2280,8 343,9 244,6 82,5 162,1 23,6 20,4 20,4
2283,0 343,9 243,7 82,4 161,2 23,8 20,2 20,2
22875 343,9 244,0 82,7 161,3 23,3 19,5 19,5
22854 343,9 245,7 82,9 162,8 23,0 19,5 19,5
2278,6 303,2 241,6 81,7 159,9 23,2 20,2 20,2
2220,5 303,2 2443 81,6 162,7 22,5 21,8 21,8
2197,9 303,2 245,8 81,6 164,2 22,6 21,0 21,0
22213 303,2 243,9 81,6 162,3 23,3 211 211
22171 303,2 244,2 81,4 162,8 23,7 20,2 20,2
2190,3 303,2 244,2 81,0 163,2 22,8 19,2 19,2
2190,1 303,2 244,5 80,5 164,0 23,1 19,1 19,1
2184,8 303,2 2441 80,7 163,4 23,0 18,8 18,8
2181,1 303,2 243,8 80,7 163,1 24,1 19,0 19,0
21723 303,2 2443 80,8 163,5 23,9 18,8 18,8
Deutsche Bundesbank
1031,3 135,8 51,4 22,4 29,1 8,3 - -
1087,0 135,8 51,6 22,3 29,3 6,9 - -
1119,4 136,1 54,2 233 30,8 6,2 - -
11129 136,1 54,1 23,3 30,8 3,2 - -
11354 136,1 54,5 23,5 31,0 1.7 - -
1090,9 150,4 53,0 23,3 29,7 1.5 - -
1110,0 150,2 53,1 23,3 29,8 1.8 - -
1098,6 150,2 52,8 23,0 29,8 2,3 - -
1026,0 137,5 51,1 22,3 28,8 3,3 - -
964,1 137,5 51,6 22,5 29,1 1,6 - -
934,9 137,5 51,3 22,2 29,0 3,2 - -
906,7 136,5 52,0 22,4 29,6 3.4 - -
916,9 136,5 52,0 22,4 29,7 2,8 - -
891,6 136,5 52,0 22,3 29,7 0,8 - -
839,7 100,3 50,5 21,9 28,6 0,9 - -
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 - -
800,7 94,9 48,9 20,8 28,1 0,1 - -
768,1 94,9 48,5 20,8 27,7 0,1 - -
752,9 94,9 47,6 20,6 271 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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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
811,4 107,7 703,3 - - 0,4 - 91,8 608,4 256,4 352,0 28,4 265,5| 2013 Juli 5.
803,3 102,1 7011 - - 0,1 - 87,7 606,9 256,1 350,8 28,4 260,5 12.
804,4 104,4 699,9 - - 0,0 - 88,3 606,6 255,7 350,9 28,4 257,2 19.
800,6 102,3 697,5 - - 0,7 - 86,0 607,6 255,4 352,3 28,4 259,3 26.
804,9 109,2 695,7 - - 0,0 0,0 86,8 600,7 252,5 348,2 28,4 255,5 Aug. 2.
793,6 99,4 694,0 - - 0,2 - 84,3 602,7 252,5 350,2 28,4 255,2 9.
790,9 97,6 693,3 - - 0,1 - 82,1 603,9 252,5 351,4 28,4 248,6 16.
790,3 97,7 692,6 - - 0,0 - 80,8 602,5 250,6 351,9 28,4 2433 23.
790,5 97,1 693,3 - - 0,1 - 79,7 603,1 250,1 353,0 28,4 2431 30.
786,5 95,6 688,6 - - 2,2 - 75,2 604,2 250,1 354,1 28,4 245,6 Sept. 6.
779,5 97,2 682,3 - - 0,1 - 77,1 604,3 250,1 354,2 28,4 243,9 13.
775.4 96,2 678,9 - - 0,2 - 76.1 604,0 249,8 354,3 28,4 246,2 20.
767,3 97,0 670,2 - - 0,1 - 81,3 600,1 246,7 353,4 28,4 2451 27.
761,6 94,5 667,0 - - 0,1 0,0 74,1 599,9 247,0 352,9 28,3 252,3 Okt. 4.
753,0 93,4 659,3 - - 0,3 - 76,0 599,7 246,6 353,1 28,3 250,1 1.
749,7 91,2 658,5 - - - 0,0 73,5 599,6 246,6 353,0 28,3 245,6 18.
743,9 90,6 653,3 - - - 0,0 77,3 595,0 2457 349,2 28,3 241,9 25.
740,2 89,3 650,8 - - 0,0 0,0 80,4 593,4 241,6 351,7 28,3 239,8 Nov. 1.
729,7 89,5 640,2 - - 0,0 0,0 83,2 593,2 241,6 351,6 28,3 242,2 8.
721,9 87,7 634,1 - - - 0,0 84,0 592,2 241,6 350,7 28,3 242,9 15.
717,6 86,9 630,6 - - 0,2 0,0 81,4 592,3 2415 350,8 28,3 242,9 22.
719,0 97,2 621,7 - - 0,1 0,0 77,2 592,2 241,4 350,8 28,3 2433 29.
709,3 94,6 614,5 - - 0,2 0,0 75.9 591,4 241,4 350,0 28,3 243,4| 2013 Dez. 6.
713,0 98,5 614,4 - - 0,1 0,0 73,2 591,9 241,3 350,7 28,3 244,9 13.
7233 118,9 604,1 - - 0,3 0,0 74,2 585,3 235,4 349,9 28,3 245,7 20.
7171 133,6 583,3 - - 0,2 - 75,0 586,1 235,4 350,6 28,3 246,8 27.
752,3 168,7 583,3 - - 0,3 0,0 73,5 591,2 235,9 355,3 28,3 245,1| 2014 Jan. 3.
695,9 12,5 583,3 - - 0,0 0,1 721 590,8 235,9 354,9 28,3 241,6 10.
672,6 94,7 577,7 - - 0,1 0,0 731 588,7 234,0 354,7 28,3 242,6 17.
693,2 116,3 576,7 - - 0,2 0,0 74,7 589,3 233,5 355,7 28,3 244,5 24.
691,9 115,6 576,0 - - 0,3 0,0 72,9 587,4 2313 356,1 28,3 245,3 31
671,3 95,1 575,6 - - 0,5 0,0 70,5 586,2 230,6 355,6 28,2 244,8 Febr. 7.
666,6 93,3 573,2 - - 0,1 0,0 74,7 587,2 229,9 357,3 28,2 243,4 14.
665,2 92,9 572,2 - - 0,2 0,0 77,0 585,8 229,4 356,5 28,2 239,5 21.
664,5 94,0 569,7 - - 0,8 0,0 741 586,4 2293 3571 28,2 237,7 28.
654,0 87,0 566,7 - - 0,3 0,0 72,9 588,0 229,3 358,7 28,2 239,0 Marz 7.
Deutsche Bundesbank
74,9 1,2 73,7 - - 0,0 - 10,1 73,5 68,7 4,8 4,4 672,8| 2012 April
79,7 3,6 76,1 - - 0,0 - 8,0 73,4 68,6 48 4,4 727,0 Mai
79,5 2,5 77,0 - - 0,1 - 8,8 731 68,7 4,3 4,4 757,2 Juni
78,6 2,9 75.7 - - 0,0 - 7,6 73,2 68,8 4,3 4,4 755,7 Juli
76,8 1,7 75.1 - - 0,0 - 9,4 72,8 68,4 43 4,4 779,6 Aug.
76,1 1,7 73,9 - - 0,5 - 8,9 68,8 68,8 - 4,4 727,8 Sept.
76,6 1,6 73,9 - - 1.1 - 5.0 67,9 67,9 - 4,4 751,0 Okt.
72,4 1,9 69,7 - - 0,8 - 2,5 67,4 67,4 - 4,4 746,6 Nov.
731 2,9 69,7 - - 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5 Dez.
49,5 0,3 49,1 - - 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3| 2013 Jan.
25,8 0,8 24,9 - - 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5 Febr.
21,8 0,1 21,6 - - 0,2 - 5.7 65,0 65,0 - 4,4 617,9 Mérz
14,8 0,5 14,3 - - 0,0 - 5.8 63,8 63,8 - 4,4 636,7 April
12,3 0,1 12,1 - - 0,0 - 4,9 62,9 62,9 - 4,4 617,8 Mai
12,8 0,9 1,8 - - 0,0 - 48 61,9 61,9 - 4,4 604,1 Juni
12,2 1,0 11,2 - - 0,0 - 4,5 61,1 61,1 - 4,4 605,0 Juli
10,8 0,2 10,6 - - 0,0 - 4,6 59,5 59,5 - 4,4 602,1 Aug.
10,8 0,2 9,9 - - 0,7 - 4,9 58,6 58,6 - 4,4 599,5 Sept.

9,3 0,2 8,7 - - 0,4 - 5.0 57,6 57,6 - 4,4 591,0 Okt.

9,2 0,7 8,4 - - 0,1 - 51 57,0 57,0 - 4,4 574,5 Nov.
52,1 38,2 13,8 - - 0,1 - 4,7 55,8 55,8 - 4,4 539,8 Dez.
31,3 20,3 11,0 - - - - 5.1 54,2 54,2 - 4,4 529,5| 2014 Jan.

18,2 7.1 11,0 - - 0,1 - 57 53,8 53,8 - 4,4 528,2 Febr.

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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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
2420,3 915,8 570,1 2713 103,9 195,0 0,0 6,2 109,6 89,3 20,4
24033 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 6,4 135,4 111,0 24,4
2396,2 916,7 530,6 255,8 79,2 195,5 0,0 6,7 137,1 114,4 22,7
23911 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
2 350,1 919,3 537,8 275,8 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
2340,4 920,1 508,6 268,0 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 55 101,5 70,7 30,8
23187 917,9 469,7 230,2 51,3 188,0 0,2 55 119,0 88,8 30,3
23144 924,5 467,1 226,9 52,1 188,0 0,0 57 110,3 62,7 47,7
2305,4 923,6 477,2 230,6 62,4 184,0 0,2 5,5 89,1 48,3 40,8
2299,0 922,6 459,8 231,9 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 1171 83,4 33,7
2291,0 927,5 429,6 215,5 56,1 157,8 0,2 51 133,9 96,5 37,4
2280,8 935,1 4421 203,7 54,1 184,0 0,4 52 103,8 77.3 26,5
2283,0 938,7 446,1 223,6 38,3 184,0 0,1 5,0 104,3 75,9 28,4
22875 950,5 462,5 256,1 53,3 152,3 0,8 4,2 81,4 56,0 25,4
22854 958,3 443,7 2441 59,6 139,9 0,1 4,2 82,3 56,8 25,6
2278,6 952,9 492,0 298,9 88,2 104,8 0,0 3,2 81,0 55,5 25,5
2220,5 941,7 441,3 202,3 59,8 179,0 0,2 8,7 81,8 57.9 23,9
2197,9 934,9 418,0 202,4 36,5 179,0 0,1 4,0 98,3 72,5 25,8
22213 929,9 424,0 2279 44,0 152,1 0,0 2,1 123,0 93,6 29,3
22171 932,5 4231 215,7 56,1 151,2 0,2 3.1 116,1 92,9 23,2
2190,3 932,6 423,2 200,4 47,2 175,5 0,0 4,1 94,1 74,5 19,6
2190,1 931,2 429,6 223,7 29,9 175,5 0,5 5,2 86,4 65,8 20,6
2184,8 929,1 403,8 196,3 32,0 175,5 0,0 5.1 116,8 91,7 25,1
21811 933,8 392,5 187,4 29,4 175,5 0,2 5,2 126,1 99,3 26,9
21723 937,0 393,6 187,1 30,9 175,5 - 0,0 5,2 113,9 74,7 39,2
Deutsche Bundesbank
1031,3 217,6 452,3 33,0 276,9 142,4 - - 0,0 2,0 0,7 1.3
1087,0 219,9 464,8 33,4 275,0 156,3 - - 0,0 2,6 0,6 2,0
1119,4 222,5 457,1 333 262,9 160,9 - - - 3,2 1,2 2,0
11129 223,6 421,7 1783 88,1 155,2 - - - 19,5 7.3 12,2
11354 223,2 442,5 201,4 11,4 129,7 - - - 17,6 5,5 121
1090,9 222,2 385,8 1731 78,4 134,2 - - - 17,3 7.0 10,2
1110,0 222,0 3723 177,9 59,0 135,5 - - - 50,7 51 45,7
1098,6 221,5 361,9 184,1 51,9 125,9 - - - 47,2 11,4 35,9
1026,0 227,2 300,0 129,6 40,5 129,9 - - 0,0 39,9 11,9 28,1
964,1 219,7 260,4 1283 39,1 93,0 - - - 25,9 2,3 23,6
934,9 219,1 240,8 100,8 23,9 116,0 - - - 22,4 0,5 21,8
906,7 2231 2229 108,7 20,8 93,3 - - - 10,9 0,5 10,4
916,9 224,5 215,5 102,9 30,8 81,8 - - - 28,7 0,9 27,7
891,6 2254 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
835,0 227,9 173,7 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
800,7 2373 141,5 83,9 10,7 46,9 - - - 10,5 2,0 8,5
768,1 220,6 123,2 64,1 10,7 48,4 - - - 9,5 1,0 8,5
752,9 2209 115,0 53,0 9,1 53,0 - - - 11,8 1,2 10,7

* 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 gewdhlten
Rechnungslegungsverfahren fir 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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92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der
EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank-
noten gemafR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

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-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
145,0 2,6 5,6 5,6 54,2 236,0 - 284,7 90,4
140,9 2,9 5,5 5,5 54,2 230,3 - 284,7 90,4
136,4 1,7 53 53 54,2 231,0 - 284,7 90,4
136,4 1.6 5,4 5,4 54,2 232,4 - 284,7 90,4
135,9 1.4 4,8 4,8 54,2 235,7 - 284,7 90,4
135,8 1.9 52 52 54,2 233,0 - 284,7 90,4
136,8 1.4 58 58 54,2 227,8 - 284,7 90,4
131,8 1.6 59 59 54,2 222,4 - 284,7 90,4
135,0 1.8 5,8 58 54,2 221,5 - 284,7 90,4
136,4 1,7 6,6 6,6 54,2 221,8 - 284,7 90,4
132,0 3,0 5,5 55 54,2 222,5 - 284,7 90,4
134,8 2,6 4,4 4,4 54,2 224,8 - 284,7 90,4
134,9 2,5 3,8 3,8 54,2 221,8 - 284,7 90,4
129,2 2,1 4,0 4,0 53,6 227,0 - 304,5 90,4
1311 2,4 33 3,3 53,6 226,3 - 304,5 90,4
124,2 1,8 3,4 3,4 53,6 221,6 - 304,5 90,4
126,7 1,7 4,6 4,6 53,6 225,2 - 304,5 90,4
123,5 1,2 5,0 5,0 53,6 228,5 - 304,5 90,4
129,5 1,3 4,5 4,5 53,6 226,1 - 304,5 90,4
122,7 1,3 4,9 49 53,6 227,4 - 304,5 90,4
122,7 2,2 5,2 5,2 53,6 225,5 - 304,5 90,4
114,3 2,3 5.1 51 53,6 224,6 - 304,5 90,4
114,3 2,0 5,6 5,6 53,6 224,2 - 304,5 90,4
110,2 2,0 5,0 5,0 53,6 223,2 - 304,5 90,4
109,6 2,4 4,0 4,0 53,6 224,5 - 304,5 90,4
115,2 4,4 3,2 3,2 53,6 225,5 - 304,5 90,4
114,2 4,8 3,2 3,2 52,7 220,9 - 262,9 90,7
110,5 3,5 55 5,5 52,7 2213 - 262,9 90,7
106,1 2,7 59 59 52,7 221,6 - 262,9 90,6
105,8 1.3 59 59 52,7 223,2 - 262,9 90,5
106,1 2,9 51 51 52,7 222,0 - 262,9 90,6
101,9 1,0 6,4 6,4 52,7 220,9 - 262,9 90,6
99,4 1,4 7,2 7,2 52,7 223,5 - 262,9 90,6
94,0 1,0 6,4 6,4 52,7 220,9 - 262,9 92,1
93,5 2,8 4,9 4,9 52,7 214,2 - 262,9 92,4
90,6 1.9 58 58 52,7 216,5 - 262,9 92,4
Deutsche Bundesbank
14,2 0,0 0,4 0,4 14,0 17,5 177,6 130,8 5,0
52,0 0,0 0,4 0,4 14,0 18,2 179,3 130,8 5,0
83,2 0,0 0,2 0,2 14,5 19,5 181,0 133,3 5,0
90,9 0,0 0,0 0,0 14,5 19,9 184,5 133,3 5,0
89,9 0,0 0,3 0,3 14,5 20,6 188,5 133,3 5,0
86,3 0,0 - - 14,4 21,6 191,9 146,5 5,0
82,1 0,0 0,2 0,2 14,4 22,3 194,7 146,5 5,0
81,8 0,0 0,3 0,3 14,4 22,8 197,3 146,5 5,0
83,3 0,0 0,1 0,1 14,1 23,6 200,3 132,6 5,0
83,0 0,0 0,5 0,5 14,1 23,5 199,4 132,6 5,0
74,4 0,0 0,7 0,7 14,1 24,5 201,4 132,6 5,0
70,2 0,0 0,6 0,6 141 24,0 203,8 1321 5,0
67,9 0,0 0,6 0,6 14,1 24,4 204,1 1321 5,0
63,5 0,0 0,6 0,6 14,1 25,0 207,0 1321 5,0
61,5 0,0 0,7 0,7 13,9 253 208,2 95,0 5,0
59,7 0,0 0,1 0,1 13,9 25,5 211,5 95,0 5,0
58,9 0,0 0,7 0,7 13,9 26,0 214,8 95,0 5,0
54,7 0,0 0,2 0,2 13,7 26,6 218,0 101,6 5,0
54,6 0,0 0,1 0,1 13,7 27,0 220,2 101,6 5,0
52,1 0,0 0,7 0,7 13,7 27,4 221,7 101,6 5,0
52,0 1,8 0,0 0,0 13,5 26,8 224,3 88,1 5,0
45,3 0,4 0,8 0,8 13,5 27,2 234,7 88,1 5,0
33,1 - 00 0,6 0,6 13,5 27,8 2371 88,1 5,0

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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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
2005 6 859,4 15,3 2276,0 17625 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 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 75924 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 14043 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 3724,5 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 36735 3270,5 2709,4 24151
2012 8 226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 4959 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 7528,9 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2012 April 8599,6 15,3 25933 20499 1574,4 475,5 543,4 365,1 178,2 37199 3314,2 27394 24309
Mai 8859,6 15,5 2 605,1 2 060,4 1585,9 474,5 544,7 365,3 179,4 3692,5 32887 27224 2434,0
Juni 8636,4 15,5 2 566,1 20411 15713 469,8 525,0 351,0 1741 3699,4 3297,2 2692,7 24324
Juli 8726,8 14,8 2531,1 2000,3 1530,8 469,5 530,8 359,0 171,8 37312 33275 27244 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 24639 19475 14815 466,0 516,4 346,1 170,3 3730,1 33223 27206 24586
Okt. 8 489,2 15,9 2426,0 1916,6 1456,5 460,1 509,4 340,1 169,3 3748,2 3340,1 27283 24715
Nov. 8440,0 15,6 2411,8 1904,4 14485 455,9 507,4 337,2 170,2 37419 33349 27227 2 465,5
Dez. 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2013 Jan. 81104 15,0 22844 17841 13379 446,2 500,3 325,9 174,4 37179 33133 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 2457,6
Marz 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 434,3 504,9 337,1 167,8 3736,2 33295 27324 2 446,6
Mai 7937,6 16,0 2196,9 1692,8 12589 4339 504,1 335,6 168,5 37138 3302,1 27205 2451,6
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 151 2149,0 1650,0 1223,2 426,9 499,0 333,5 165,5 37089 3300,7 27115 2449,8
Aug. 7 684,9 16,4 2 256,6 1752,4 13271 425,3 504,2 336,9 167,2 3604,4 31971 26138 2 351,7
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 2 205,2 1701,8 12833 418,4 503,4 338,9 164,5 3607,9 32079 26157 2351,6
Nov. 7704,8 15,3 22214 1713,0 1294,7 418,3 508,3 342,0 166,3 36126 32088 26195 2 356,1
Dez. 75289 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 Jan. 7610,5 14,9 2 156,0 16533 1240,7 412,6 502,7 336,9 165,8 3610,2 32108 26203 23513
Veranderungen 3
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 33,7 - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890 - 1664| - 1822 158 - 225 - 1.8 - 207 17,4 38,3 17,0 6,6
2010 - 1363 - 0,7 - 1116 - 156 58,5 - 741 - 959 - 80,9 - 151 96,4 126,0 - 137 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 121 - 139 - 518 - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05| - 2571 - 2492\ - 2165 - 32,7 - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2012 Mai 226,6 0,2 6,4 7.4 9,1 - 1,7 - 1,0 - 1,8 0,9 - 330 - 292 - 204 - 0,4
Juni - 214,55 0,0 - 377 - 186 - 140 - 4,6 - 19,2 - 13,9 - 53 10,7 11,6 - 6,6 1.4
Juli 852| - 07| - 373| - 420/ - 44| - 06 47 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| - 531 - 68| - 58| - 1,0 19,2 18,6 9.1 14,3
Nov. - 294 - 03| - 143 - 123| - 80| - 43| - 1.9 - 2,8 08| - 52| - 46| - 49| - 53
Dez. - 2043 3,6 - 101,8 - 90,5 - 842 - 6,3 - 1.3 - 14,5 3,2 - 50,5 - 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 - 13| - 69 - 112 - 81| - 31 43 49| - 05 27,6 28,4 181 - 28
Mai - 1427 03| - 235 - 228/ - 224 - o5 - o7/ - 1,4 07| - 220 - 271| - npe 5,5
Juni - 1021 - 0,2 - 7.2 - 16,1 - 149 - 11 8,8 9,1 - 0,3 11 6,6 7.3 12,9
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. - 146 - 1,0 - 5,4 - 10,1 - 8,9 - 1,2 4,7 6,1 - 1,4 - 2,7 23 3,4 2,8
Okt. - 55 06| - 442 - 394| - 340| - 54| - 48| - 32| - 1.6 9,9 11,2 1,2 0,5
Nov. 326 - 0,6 15,3 11,0 11,2) - 0,2 4,2 2,3 1.9 5,6 1.3 4,0 4,8
Dez. - 169,8 34| - 752 - 576| - 553| - 23| - 176| - 169 - 07 - 158| - 47| - 1.6 - 0,7
2014 Jan. 81,5 - 3,8 11,7 - 1.1 1,7 - 2,8 12,7 12,2 0,5 18,0 10,6 6,0 - 1,5
* 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, FuBSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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IV. Banken

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
278,2 580,7 408,7 171,9 3224 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 2153 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7| 2013
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| 2012 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
257,2 603,1 367,0 236,1 403,7 282,5 162,1 121,2 311 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 1408,9 Aug.
262,1 601,7 359,8 241,9 407,8 283,5 161,4 1243 31,4 92,9 1005,3 788,1 1352,2 Sept.
256,9 611,8 366,5 2453 408,0 282,2 160,0 125,8 31,9 93,9 1003,5 784,8 1295,6 Okt.
257,2 612,2 360,2 252,0 407,1 282,8 160,3 1243 32,0 92,3 996,2 7781 12745 Nov.
259,8 594,0 350,3 2437 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 3473 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 30,7 101,5 934,2 703,9 873,3 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.
264,1 592,2 347,2 245,0 400,0 271,3 145,5 128,6 30,9 97,7 935,2 704,6 906,1 Okt.
263,4 589,3 342,6 246,7 403,8 274,8 146,4 129,0 30,8 98,1 952,7 721,5 902,8 Nov.
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 Dez.
268,9 590,5 345,4 245,1 399,4 272,6 146,9 126,9 27,9 99,0 960,8 729,9 868,4| 2014 Jan.
Veranderungen 3
19,3 - 310 - 186 - 124 54,5 59,6 209 - 51 - 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
65,4 - 284 - 16,9 - 15 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
20| - 701 - 109 39| - 30| - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
- 199 - 88| - 56/ - 32| - 39| - 51| - 44 1.2 0,1 11 - 26 - 25 255,6| 2012 Mai
- 80 18,2 10,4 78] - 09 - 09 02| - 00 02| - 03| - 294 - 271 - 1580 Juni
- 30| - 1.6 - 3,3 1.8 0,5 3,4 09| - 29| - 07| - 2,2 2,6 52 90,7 Juli
1.9 - 5,1 - 7.4 2,3 04| - 05| - 0,2 1,0 0,6 0,3 12,0 10,2 - 356 Aug.
3,4 28| - 0,6 3,4 51 2,9 1.3 2,2 - 0,4 2,6 6,7 9.1 - 57,7 Sept.
- 52 9,5 6,7 2,8 07| - 09| - 1.1 1,6 0,6 1,0 09| - 08| - 573 Okt.
0,4 03| - 6,3 66| - 0,7 0,8 04| - 1.5 0,1 - 1.6 - 68| - 6,3 - 2,8 Nov.
2,7 - 183 - 9,9 - 8,5 - 7.3 - 7,2 - 1,6 - 0,2 - 1,6 1,4 - 198 - 274 - 358 Dez.
7.1 - 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 - 49 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 0,2 - 0,8 - 1,8 19 0,9 0,7 0,3 5,7 2,1 2,5 April
- 171 - 155} - 105 - 4,9 51 - 0,1 - 3,0 5,1 - 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 33 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 - 41 - 0,5 - 3,6 - 168 - 17,6 11,4 Sept.
0,7 10,0 7.1 2,8 - 1,2 - 1,9 - 1,5 0,6 0,7 - 0,1 26,1 26,6 2,1 Okt.
- 0,8 - 2,7 - 4,6 1,9 4,3 3,9 1,5 0,3 - 0,1 0,4 15,8 15,5 - 3,4 Nov.
- 09| - 3,1 - 3,4 03| - 10| - 67| - 1.3 - 44| - 3.1 - 1.3 - 271 - 268| - 552 Dez.
7.4 4,6 6,2 - 1.6 7.4 53 23 2,1 0,1 2,0 40,3 39,6 15,31 2014 Jan.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 2329,1 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7 154,4 16377 1348,6 289,0 2449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 17786 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 75.1 19,6
2008 78927 1827,7 1583,0 244,7 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 12401 255,7 29258 2817,6 1089,1 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 2915,1 11433 11558 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 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2012 April 8599,6 1501,9 12224 279,5 3052,2 29389 1170,0 1151,0 368,0 617,9 519,4 77,4 28,3
Mai 8859,6 14941 1219,3 274,8 3069,6 29556 1185,8 11527 372,2 617,1 519,5 78,2 30,1
Juni 8636,4 1469,5 1207,6 262,0 3091,1 2975,0 12033 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 14479 1185,3 262,6 3092,7 29854 12215 1149,6 378,2 6153 521,0 76,3 30,3
Sept. 8567,6 14282 11755 252,8 3100,1 29911 12418 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 76,3 321
Nov. 8440,0 1413,7 1160,3 253,5 3114,9 3 006,6 12931 1100,7 346,7 612,8 522,0 76,8 33,1
Dez. 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77.3 31,2
2013 Jan. 81104 13715 1127,0 244,6 3090,1 29831 1305,1 1061,3 310,2 616,7 529,3 77,0 32,1
Febr. 8094,4 13484 1103,4 245,0 3081,2 29779 1310,2 1051,2 303,2 616,6 530,7 76,3 33,7
Mérz 8 063,0 13339 1093,6 240,3 30823 2979,7 1310,5 1054,7 307,1 614,4 529,3 77,2 35,3
April 8080,3 13486 1089,7 2589 3083,6 2984,0 13223 1049,5 305,9 612,3 528,7 77,0 35,4
Mai 7 937,6 13209 10715 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 3104,9 29979 13453 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 13759 10233 293,7 606,3 528,2 78,5 36,9
Okt. 7670,3 1375,2 11415 233,7 3101,5 3011,3 1387,4 10176 2911 606,3 528,3 751 32,0
Nov. 7704,8 1391,9 1161,9 230,0 31238 3030,2 1409,9 10141 289,9 606,3 528,3 77.8 33,8
Dez. 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 3031,5 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 Jan. 7610,5 1363,2 11383 2249 3126,9 3034,2 14113 10138 292,6 609,1 531,8 77,6 33,9
Veranderungen ¥
2006 356,8 105,6 81,5 241 1229 118,6 30,4 105,0 77,1 - 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 - 414 13,6 5,6
2008 3133 65,8 121,7) - 558 162,3 1731 38,7 154,6 123,5 - 202} - 212 - 75| - 0,1
2009 — 4545 - 2354 - 2246 - 108 31,9 43,9 205,0 - 2204 - 2593 59,3 50,3 - 9,6 - 4,1
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 837 - 530] - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 19,6 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1.3 4,8 6,5
2012 - 129,2 - 687 - 70,0 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 115} - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2012 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 85,2 - 163 - 179 1,7 - 7.0 - 1,6 4,0 - 5,4 - 0,4 - 0,2 0,7 - 0,5 - 0,2
Aug. - 168] - 54| - 44| - 1,0 8,5 11,9 14,3 - 1.8 - 05| - 0,5 09| - 2,1 0,3
Sept. - 115,55 - 184 - 9,1 - 9,3 7.2 51 21,0 - 147 - 11,8 - 1,2 0,3 1.3 3,4
Okt. - 759 - 155 - 17,2 1,7 - 0,4 3,0 24,0 - 205 - 11,3 - 0,6 0,2 - 11 - 1,5
Nov. - 294) - 1.3 - 07| - 0,6 15,5 12,8 27,5 - 139] - 87| - 0,7 0,6 0,4 1,0
Dez. - 2043} - 373 - 194} - 179 - 228| - 208 2,1 - 27,70 - 266 4,8 6,3 06| - 1.8
2013 Jan. - 97,7 2,3 - 7.4 9,8 - 0,2 - 1,2 10,9 - 1,2 - 9,7 - 0,8 1,0 - 0,1 1,0
Febr. - 271 - 2438 - 246 - 0,2 - 9,8 - 5,9 4,5 - 103 - 7,2 - 0,1 1,4 - 0,9 1,5
Mérz - 442) - 155 - 103) - 53 - 0,0 08| - 0,4 3.4 38| - 22| - 1.4 0,8 1.5
April 27,6 15,8 - 3,2 19,1 1,9 4,9 12,5 - 5,4 - 1,4 - 2,1 - 0,6 - 0,2 0,1
Mai - 1427 - 27,7 - 181 - 9,6 16,0 14,0 15,5 0,1 07| - 1.6 04| - 3,1 - 2,2
Juni - 1021 - 198 - 16| - 8,2 5,4 0,3 76| - 62| - 46| - 1.1 - 0,2 4,0 4,5
Juli - 725 - 7,7 - 9,6 200 - 66| - 3,0 68| - 82| - 40| - 1.5 - 06| - 1.8 - 2,1
Aug. - 875 129 185 - 57 3,5 12,2 159 - 3,0 0,2 - 0,7 0,2 0,1 - 1,0
Sept. - 146] - 0,5 - 1.1 06| - 05| - 0,9 84| - 82| - 46| - 1.1 - 0,3 0,9 3,0
Okt. - 55| - 115 - 55| - 6,1 0,3 6,2 1,8) - 56| - 2,3 - 0,0 00| - 34| - 4,9
Nov. 32,6 16,2 203| - 4.1 22,1 18,8 22,4 - 35| - 1.2 - 00| - 0,0 2,7 1.8
Dez. - 1698) - 459 - 213| - 246 7.1 1.7 - 4,3 2,1 3,8 3,9 4,1 3,6 0,1
2014 Jan. 81,5 1691 - 1.9 1881 - 3,6 2,7 6,01 - 231 - 1.1 - 1,01 - 06l - 3,8 0,0
* 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
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 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
45,6 16,7 3,5 2,6 35,8 334 102,9 5,5 1303,7 68,5 788,9 477,2 1367,2| 2012 April
44,5 15,9 3,6 2,7 35,8 31,5 108,3 55 13041 63,6 775,2 482,5 1620,2 Mai
44,9 16,5 3,8 2,8 37,2 33,8 98,9 57 1291,7 62,9 737,8 489,4 14525 Juni
44,6 16,1 3,8 2,9 32,3 30,0 106,6 57 1296,0 65,5 748,5 497,0 15334 Juli
42,1 14,3 3,9 2,9 31,0 27,7 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 5,1 12772 61,0 726,4 487,8 14448 Sept.
40,4 12,6 3,9 2,9 29,3 26,6 107,8 54 1264,6 60,7 719,3 488,1 1389,0 Okt.
39,9 12,3 3,8 2,9 31,5 26,6 107,0 5,4 1255,2 60,8 685,8 490,6 1367,4 Nov.
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 Dez.
41,2 14,2 3,7 2,8 30,0 24,0 83,1 7.4 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 21,9 113,3 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 1142,8 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.
40,5 13,6 3,5 2,7 15,8 14,3 3,9 4,6 1129,7 42,4 535,2 515,2 1000,6 Nov.
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 Dez.
40,2 13,2 3,5 2,7 15,1 11,7 7.9 4,3 1107,5 35,7 518,9 517.8 964,0| 2014 Jan.
Veranderungen 4
- 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
- 5,7 - 7.7 0,1 02| - 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 - 1067| - 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| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 1.3 - 0,9 0,1 0,1 00| - 1.9 53 00| - 138| - 54| - 244 2,8 252,6| 2012 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 0,0 - 4,9 - 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| - 23| - 0,0 9,9 04| - 105| - 0,2 - 58 0,7 - 546 Okt.
- 0,5 - 04| - 00| - 0,0 2 00| - 08| - 00| - 8,4 0,2 - 334 2,7 - 3,6 Nov.
2,5 25| - 0,1 - 0,1 - 26| - 07| - 265 1.9 - 176 - 3,7 - 715 - 2,5 - 281 Dez.
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 1.1 - 2,0 2,7 0,1 - 120| - 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 - 2,7 - 0,1 - 198| - 2,3 - 163 1.8 8,4 Marz
- 0,3 0,1 - 0,0 00| - 28| - 1.6 1.9 07| - 4,3 0,8 6,0 0,9 4,7 April
- 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| - ,00 - 101 108 - 91,2 Juni
03 09| - 00l - o0f - 18 15 - 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| - 0,5 - 1.3 07| - 05| - 02| - 2,2 - 345 - 0,5 21,4 Sept.
1.5 1.6 - 00| - 00| - 250 - 1.5 40| - 05| - 59 0,1 42| - 0,1 4,2 Okt.
1.0 - 07| - 00| - 0,0 0,6 04| - 35| - 0,1 - 2,1 - 1.6 93| - 5,5 - 3,8 Nov.
3,5 33| - 0,0 0,0 1,8 1,7 29| - 05| - 1,71 - 3,3 - 537}, - 115 - 565 Dez.
- 381 - 3,71 - 00l - 00l - 2,5 - 4,2 1.2 0,2 - 6,71 - 2,4 40,3 13,7 19,51 2014 Jan.

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 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

2013 Dez.
2014 Jan.

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 | Gber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1864 7764,1 108,1 2 669,3 2031,3 630,9 3850,8 376,2 2740,6 0,5 7189 1374 998,5
1858 7760,6 113,2 2642,0 20064 628,0 3839,7 376,4 2730,5 0,5 720,9 137,2 10284
1849 7747,9 76,8 26582 2029,0 622,1 38473 380,0 27313 0,5 723,2 137,2 10284
1845 7782,0 77,9 2687,1 2054,4 624,6 3857,7 377,1 27393 0,6 729,0 135,2 1024,1
1846 7 604,2 104,4 25654 19355 620,9 38326 367,4 2730,0 0,7 725,1 131,3 970,5
1840 7 685,6 89,1 2618,0 1990,0 619,4 38559 381,7 27322 0,6 732,3 133,6 989,0
Kreditbanken ©
277 2767,0 60,1 924,9 832,8 89,1 1043,1 180,9 656,9 0,3 199,7 66,1 672,8
275 28473 43,6 976,9 884,0 89,9 1060,4 191,1 657,7 0,3 206,2 68,6 697,7
GroRbanken 7)
4| 1719,9 24,1 545,7 496,1 47,0 452,6 99,5 246,8 0,3 101,2 58,6 639,0
4 1784,3 15,1 580,0 529,7 47,8 463,8 106,5 247,0 0,2 105,6 61,7 663,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
164 816,8 24,0 221,7 180,9 40,3 536, 1 63,1 3785 0,0 24,3 6,9 28,1
163 825,5 19,8 230,6 189,7 40,4 540,7 66,2 379,0 0,1 95,1 6,2 28,3
Zweigstellen auslandischer Banken
109 230,3 11,9 157,5 155,7 1,8| 54,4 18,3 31,7 0,0 42 0,7 5,7
108 237,4 8,7 166,3 164,6 1,7 56,0 18,4 31,7 0,0 55 0,7 5,7
Landesbanken
9| 1092,6 49 379,3 268,5 108,9 563,2 68,8 375,5 0,1 115,5 14,5 130,7
9 1100,2 5,9 382,5 272,3 108,7 567,1 71,0 377,7 0,1 115,4 14,6 130,0
Sparkassen
421 1110,8 18,1 2245 85,6 138,2 834,0 56,5 651,8 0,1 125,6 15,7 18,6
417 1101,2 15,6 219,3 81,8 136,8 833,4 56,3 651,2 0,1 125,7 15,3 17,6
Genossenschaftliche Zentralbanken
zl 272,9 1.1 | 158,1 124,2 33,6 64,1 11,6 21,5 0,0 30,8 14,5 35,2
2 275,3 1,5 157,7 124,7 33,0 65,8 13,6 21,5 0,0 30,6 14,5 35,8
Kreditgenossenschaften
1078 761,7 11,8 177,2 59,5 17,5 540,8 32,6 429,1 0,1 79,0 12,1 19,9
1078 757,7 10,5 1753 57,8 17,4 540,5 31,9 429,5 0,1 78,9 12,1 19,3
Realkreditinstitute
17 4446 45 114,3 64,9 46,4 308,6 5,7 230,1 -| 72,9 0,6 16,6
17 439,8 0,4 115,9 67,6 45,2 307,7 6,0 229,2 - 72,6 0,6 15,1
Bausparkassen
22 205,2 0,5 60,0 43,2 16,9 138,1 1,6| 118,9 . | 17,6 0,4 6,3
22 205,5 0,3 60,2 43,3 16,9 138,6 1,6 119,0 17,9 0,4 6,1
Banken mit Sonderaufgaben
20 949,3 3,5 527,1 456,7 70,3 340,7 9,7 246,3 —| 84,0 7,5 70,5
20 958,7 11,3 530,2 458,5 71,4 342,5 10,2 246,4 - 85,2 7,5 67,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
146 830,8 30,0 321,2 2789 39,7 395,3 60,8 237,7 0,1 94,4 54 79,0
145 857,1 25,4 343,6 301,3 39,8 400,3 64,7 237,6 0,1 95,5 53 82,6
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
37 600,5 18,1 163,7 1232 37,9 340,8 42,5 206,0 0,1 90,2 47 73,3
37 619,7 16,7 177,3 136,7 38,0 344,3 46,3 205,9 0,1 90,0 45 76,9

* 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
17761 394,6 13815 3277,2 1502,2 311,9 750,8 74,3 617,5 536,5 94,9 12285 436,3 1045,9] 2013 Aug.
17486 419,5 13291 32674 1502,5 306,8 7479 64,7 616,3 536,2 93,9 12239 436,6 1084,1 Sept.
17363 408,9 13274 32739 15171 301,9 745,6 71,7 616,3 536,2 93,1 12137 437,0 1086,9 Okt.
17531 437,0 1316,1 3302,1 1540,0 307,2 746,2 73,6 616,2 536,1 92,5 1206,7 437,2 10829 Nov.
1656,0 348,1 1307,9 3306,5 1528,0 323,6 742,7 77,8 620,0 540,3 92,2 1179,7 437,5 1024,4 Dez.
1712,9 418,1 12948 3304,6 15431 310,0 741,6 79,6 618,9 539,6 90,9 1186,5 437,6 1043,9] 2014 Jan.
Kreditbanken ®
| 629,6 222,7 406,9 1201,5 685,2 167,5 206,2 60,8 115,0 101,9 27,6 146,5 1421 647,2| 2013 Dez.
680,0 276,6 403,4 12043 691,6 166,5 204,5 60,1 1139 101,2 27,7 144,6 142,3 676,0| 2014 Jan.
GroBbanken 7
| 399,8 170,7 229,2 537,6 287,0 85,5 82,4 60,8 72,5 70,3 10,2 109,3 80,4 592,8| 2013 Dez.
439,7 207,9 231,7 536,8 289,3 84,0 81,3 60,1 71,8 69,7 10,4 106,8 80,4 620,7| 2014 Jan.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 131,5 32,6 98,9 547,4 325,1 64,0 99,9 0,0 42,4 31,6 16,1 36,6 53,3 48,0| 2013 Dez.
137,0 40,1 96,8 548,6 327,8 63,9 98,9 0,0 42,0 31,4 16,1 37.3 53,4 49,3| 2014 Jan.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 98,3 19,4 78,8 116,5 73,2 18,1 23,9 —| 0,1 0,1 1.2 0,6 8,5 6,4| 2013 Dez.
103,4 28,5 74,9 1189 74,5 18,6 24,4 - 0,2 0,1 1.2 0,6 8,5 6,0 2014 Jan.
Landesbanken
| 315,0 38,0 277,0 307,4 103,1 61,4 127,9 16,2 14,7 10,6 0,2 274,3 61,7 134,2| 2013 Dez.
325,7 50,7 274,9 309,6 11,6 54,4 128,9 16,9 14,6 10,6 0,1 267,3 61,6 136,0| 2014 Jan.
Sparkassen
| 156,2 14,9 141,3 807,5 413,9 29,4 15,6 —| 300,7 258,6 47,8 16,0 84,2 46,9| 2013 Dez.
152,3 14,0 138,2 804,8 412,6 29,0 15,5 - 300,9 2589 46,8 15,8 84,2 44,0| 2014 Jan.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 134,4 32,3 102,1 36,0 9,7 12,8 11,4 0,5 —| —| 2,2 56,4 13,8 32,3| 2013 Dez.
137,4 34,5 102,9 33,8 11,4 8,8 11,3 1.9 - - 2,2 56,5 13,8 33,8| 2014 Jan.
Kreditgenossenschaften
| 100,3 6,4 93,9 561,3 2983 38,1 22,6 —| 189,1 168,5 13,4 11,4 54,8 33,9| 2013 Dez.
99,1 51 94,0 559,3 298,2 36,7 22,3 - 189,0 168,5 13,1 11,0 54,7 33,6 2014 Jan.
Realkreditinstitute
| 113,7 5,7 108,0 156,9 7.6 8,4 140,6 0,0 0,2 0,2 . | 136,8 16,8 20,3| 2013 Dez.
113,7 6,2 107,5 156,9 8,2 8,3 140,1 0,0 0,2 0,2 133,5 16,7 18,9| 2014 Jan.
Bausparkassen
| 22,7 1,9| 20,8 154,7 0,6 0,6 152,2 —| 0,3 0,3 0,9 4,0 9,0 14,8| 2013 Dez.
22,8 2,1 20,7 155,2 0,5 0,6 152,8 - 0,3 0,3 0,9 4,0 9,2 14,4| 2014 Jan.
Banken mit Sonderaufgaben
| 184,0 26,1 157,9 81,2 9,5 5,4 66,3 0,3 —| —| . | 534,4 55,1 94,7| 2013 Dez.
181,9 28,9 153,0 80,7 8,9 5,6 66,2 0,6 - - 553,8 55,1 87,2| 2014 Jan.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 206,7 57,8 148,9 460,3 288,3 62,9 75,4 10,7 21,4 211 12,3 29,1 46,8 87,9| 2013 Dez.
228,2 76,4 151,8 461,5 291,4 61,6 74,9 9,1 21,5 21,2 12,2 29,0 46,8 91,6| 2014 Jan.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 108,5 38,4 70,1 343,7 215,1 44,8 51,5 10,7 21,3 21,0 111 28,5 38,4 81,5| 2013 Dez.
124,8 47,9 76,9 342,6 216,9 42,9 50,5 9,1 21,3 211 11,0 28,4 38,3 85,61 2014 Jan.

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
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 2,1 2995,1 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1,9 3000,7 2630,3 1,9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 29757 2647,9 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 1711,5 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 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
18,5 85,6 1545,6 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
14,6 203,4 1788,0 13437 - 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 3253,0 28179 0,5 5,6 429,0
15,0 178,6 1713,5 1277,5 - 3,6 432,3 2,1 32711 2837,5 0,5 6,5 426,7
14,7 185,4 1695,0 1262,7 - 2,8 429,5 21 32655 2825,2 0,5 58 433,9
18,5 134,3 1655,0 1229,1 - 2,4 423,5 2,4 32204 2785,5 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 2,1 434,4
14,4 103,5 16284 1207,8 - 2,2 418,5 2,3 32374 28044 0,5 2,0 430,6
16,0 112,8 1591,0 1176,5 - 2,0 412,5 2,3 3234,0 27957 0,5 1,9 435,9
14,9 103,3 1588,2 1176,9 - 2,1 409,1 2,3 3260,9 28014 0,4 2,9 456,2
15,1 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 1151,6 - 1,9 407,2 2,4 3238,0 2 806,0 0,4 1,3 430,3
14,5 89,9 1536,2 1132,8 0,0 2,0 401,4 2,3 3230,8 2796,7 0,4 2,0 431,7
15,1 91,5 16371 12353 - 1,9 399,9 2,3 3127,2 2691,9 0,4 1,9 433,1
14,7 97,8 16204 1219,6 - 1,7 399,0 2,2 31275 26919 0,4 2,1 433,1
15,6 60,7 1617,5 12223 - 1,5 393,6 2,2 3138,2 2698,4 0,4 1,6 437,7
15,0 62,5 1627,0 1231,9 0,0 1,4 393,8 2,2 3139,2 2698,3 0,4 1,8 438,6
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
14,7 63,3 1566,4 1177,0 0,0 1,7 387,7 2,2 3140,7 2696,3 0,4 1,2 442,7
Veranderungen *
+ 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
+ 1,5 + 152| + 1148| + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259| + 90,1 + 0,0 + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1,8 + 433
- 05 - 23,6 - 1472 - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 1,2 - 04 + 1,4 + 359
- 09 + 06] - 193| + 615 + 0,0 - 240| - 568 03| + 1305| + 787 + 00 + 238| + 280
- 02 + 14,2 + 473 + 80,5 - - 04| - 328 - 01 - 306 - 3,2 + 00 - 21,5 - 5,9
+ 27 + 40,5 - 686| - 375 - - 46| - 265 + 01| + 21,0 + 9,8 - 02 - 43| + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 0,6 + 4,8
+ 06 + 17,9 - 1,7 - 1,1 - - 09| + 0,2 + 01| - 55| - 9,7 - 00 - 02| + 4,4
+ 03 - 283 - 400| - 377 - - 13| - 1,0 - 01| + 05| - 6,4 + 00 + 05| + 6,3
+ 01 + 36| - 357| - 303 - - 05| - 4,9 + 00| + 174 + 196 + 00 + 09| - 3,0
- 03 + 68] - 184| - 148 - - 08| - 2,8 + 00| - 55| - 120 - 00 - 07| + 73
+ 38 - 51,2 - 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 + 250 + 4,8 - + 01| - 2,5 - 00| - 57| - 1,6 - 01 - 02| - 3,9
+ 16 + 93| - 374 - 313 - - 02| - 5,9 - 00| - 34| - 8,7 - 00 - 00| + 5,4
- 11 - 95| - 28| + 0,5 - + 02| - 3,4 - 00| + 269 + 57 - 00 + 1,0 + 203
+ 03 - 140| - 98| - 8,2 - - 00| - 1,5 - 00| - 288| - 5,6 - 00 + 00| - 232
- 02 + 25| - 179 - 172 - - 02| - 0,5 + 00| + 59| + 102 + 00 - 13| - 31
- 04 - 1,8 - 245 - 188 + 0,0 + 0,1 - 5,8 - 01 - 7,2 - 9,3 - 00 + 0,7 + 1,4
+ 06 + 14| + 34| + 5,0 - 00 - 01| - 1,4 + 00| - 107 - 120 - 00 - 02| + 1,4
- 04 + 63| - 167| - 156 - - 02| - 0,9 - 01| + 03| + 0,1 - 00 + 02| + 0,0
+ 09 - 37,0| - 29| + 2,7 - 02| - 5,4 - 00| + 108 + 6,6 + 0,0 - 05| + 4,6
- 06 + 18] + 95| + 9,5 + 0,0 - 02| + 0,1 - 00| + 1,01 - 0,1 + 00 + 02| + 0,8
+ 3,5 + 231 - 814 - 788 + 0,0 + 04| - 3,0 + 00| - 75| - 56 + 01 - 06| - 1,3
- 38 - 2231 + 208l + 239 - 00 - 00l - 31 - 00l + 9,11 + 3,7 - 01 - o1l + 5,6
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

bericht erscheinen,

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.

Geschaften

mit  der

Verbindlichkeiten

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

im

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
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
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 1222,7 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 12761 535,2 135,4 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 1210,5 114,8 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 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 35,2 91,5 11849 124,8 1059,9 0,0 36,5 31183 1247,0 1156,8 615,4 99,1 35,1| 2012 Aug.
- 35,0 90,6 1175,0 129,2 10455 0,0 36,1 31122 12629 11373 614,1 97,9 35,0 Sept.
- 34,7 90,3 1160,8 124,6 1035,9 0,0 36,3 3124,7 12927 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 1329 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9 Dez.
- 34,5 90,8 1126,1 125,9 1000,2 0,0 35,4 30873 1326,2 1053,6 616,8 90,7 35,0 2013 Jan.
- 34,5 90,5 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 10883 130,5 957,8 0,0 35,4 3100,3 13445 10584 612,3 85,1 34,6 April
- 33,55 91,8 1070,5 126,2 944,2 0,0 35,3 31154 13634 1058,3 610,7 83,0 34,5 Mai
- 33,2 91,0 1059,4 124,9 934,5 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 34,1 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 3023,6 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.
- 31,6 91,0 1161,7 162,1 999,7 0,0 33,7 3044,4 14134 947,8 606,3 76,9 33,3 Nov.
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9 Dez.
- 31,2 92,0 11381 143,5 994,6 0,0 33,1 3047,2 1416,0 946,7 609,1 75,4 32,9| 2014 Jan.
Veranderungen *
- 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] + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254 - 9,7 - 2157 - 00 - 57| + 597| + 2114 - 1793| + 593 - 31,6 - 0,9| 2009
- - 2.1 - 92| - 965] + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 11 - 22| - 250| - 200| - 5.1 0,0 + 01 + 111,2| + 63,7 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 2011
- - 1,3 - 41 - 708 + 215, - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867 + 1,5 11,2 - 16| 2012
- - 33 + 24| - 794) - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 402 + 1184 539| - 7.4 17,0 - 17| 2013
- + 0,3 + 01 - 52| - 32| - 2,0 - + 01 + 12,50 + 115| + 26| - 0,5 - 11 - 0,0| 2012 Aug.
- - 02 - 03| - 99| + 53| - 152 + 00 - 04| - 58| + 162| - 196| - 1,2 - 12 - 0.1 Sept.
- - 03 04| - 17,2} - 76| - 9,6 - 00 + 02| + 125) + 298| - 154 - 0,6 - 1,3 - 0,2 Okt.
- + 03 - 01 - 08| + 114 - 122 - + 01| + 122} + 250| - 100 - 0,7 - 20 + 03 Nov.
- + 0,0 - 02| - 199| + 1.4 - 211 - - 01 - 46,5 - 11,2 - 391 + 4,8 - 10 -0, Dez.
- - 03 + 09| - 90| - 68| - 2,2 - - 08| - 29| + 197 - 188| - 0,8 - 29 - 0,0| 2013 Jan.
- - 00 - 04| - 239 + 35| - 274 - + 02| + 98| + 100 + 22| - 0,1 - 22 - 00 Febr.
- - 03 - 12| - 9,6 + 1.6 - 11,3 - 00 + 02| - 1,2) - 62| + 89| - 2,2 - 18 - 01 Marz
- - 05 + 01| - 41} - 08| - 3,3 + 0,0 - 04| + 41 + 146| - 67| - 2,1 - 16 - 02 April
- - 0,2 + 25| - 17,8] - 51 - 12,7 + 00 - 01 + 150 + 189| - 0,1 - 1,6 - 22 - 01 Mai
- - 03 - 08| - 114 - 14| - 10,0 - 00 - 05| + 146] + 64| + 113| - 1.1 - 20 - 01 Juni
-l -o5 - o1 - 102 - 30f - 71| + 00| - 07| - 245 + 50| - 265| - 15| - 15/ - 00 Juli
- - 0,2 + 01 + 150 + 28| + 12,2 - - 01 + 0,1 + 133} - 11,8] - 0,7 - 07 + 0,0 Aug.
- - 07 + 01| - 1.3 + 59| - 7.3 + 0,0 - 05| - 300 + 64| - 75| - 1.1 - 09 - 05 Sept.
- - 04 - 00| - 58| + 39| - 9,7 - 00 - 05| + 66| + 135 - 63| - 0,0 - 06 - 01 Okt.
- + 0,0 - 01| + 203} + 119 + 8,4 + 0,0 + 03| + 17,3] + 206| - 28| - 0,0 - 05 - 00 Nov.
- - 00 + 13| - 215 - 365 + 150 + 00 - 04| + 43| - 351 + 41 + 3,9 - 02 - 04 Dez.
- - 03 - 031 - 221 + 1791 - 201 + 00 - 01 - 1,51 + 6,1 - 54| - 1,0 - 12 - 0,11 2014 Jan.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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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
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1,5 629,5 362,5 136,6 2259 10,9 256,1
0,2 10388 860,0 648,5 211,5 5,8 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7.2 348,9
0,3 14335 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1.9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986, 1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1.8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 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 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
1.1 1096,3 863,0 580,5 282,5 6,9 226,4 2,6 745,7 466,6 116,2 350,3 8,0 2711
1.1 1096,0 864,6 583,8 280,8 6,4 225,0 2,6 743,6 462,3 116,5 345,8 8,6 272,7
0,9 1087,8 857,6 579.4 278,2 6,4 223,8 2,6 742,9 459,1 116,8 342,4 9,2 274,6
0,9 1067,9 837,2 561,9 275,3 5,9 224,8 2,6 753,2 470,4 127,9 342,5 7.5 275,4
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5,4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 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 3329 9,4 276,9
1.0 1045,3 810,6 548,3 262,3 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 4333 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 1032,2 796,0 548,1 247,9 5,2 230,9 2,5 723,6 425,0 108,6 316,4 12,7 285,9
0,6 1021,7 786,8 542,1 2447 5,8 229,0 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
0,3 1060,2 822,5 579,9 242,6 6,8 230,8 2,5 718,5 418,1 109,1 309,0 10,0 290,4
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1051,7 813,1 577.8 2353 6,9 231,7 2,5 715,2 417,7 110,5 307,2 8,0 289,6
Veranderungen
+ 00| + 1273 + 789 + 263 + 52,6 + 29 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1,8 + 54,0
+ 0,1 + 238,3| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 071 + 814 + 51,6 + 25,9 + 25,8 - 1,8 + 31,5
- 00] + 1903} + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
+ 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 - 184 - 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
- 05) - 227\ - 269| - 1.3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00 21,2 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
+ 03| - 07| - 1.4 + 0,3 - 1,7 + 0,1 + 06 - 00| + 4,2 + 3,1 + 35 - 04 + 1.1 - 00
- 00| + 54| + 710 + 6,4 + 07 - 05 - 1,2 + 00| + 2,9 + 0,1 + 13 - 13 + 0,6 + 22
- 02| - 65| - 53| - 3,5 - 19 - 00 - 1,2 - 00| + 0,8 - 20 + 05 - 25 + 0,6 + 22
- 00} - 195| - 201 - 17,4 - 27 - 04 + 10 + 00 + 107 + 11,4 + 111 + 03 - 1.8 + 10
- 01} - 180| - 198| - 143 - 55 - 05 + 23 - 00| - 210 - 25,6 - 22,2 - 34 + 1.6 + 30
- 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 + 0,0 - 6,8 - 21 - 06 - 15 - 0,7 - 40
+ 03] - 159 - 166| - 16,6 - 00 - 01 + 0,7 + 0,0 + 4,3 + 2,7 + 47 - 2,1 - 0,7 + 2,3
- 02| + 6,1 + 7.2 + 115 - 44 - 04 - 07 - 00| + 1,8 + 1,6 + 29 - 14 + 0,4 - 01
+ 00| - 09| - 24| - 4,6 + 2,2 - 01 + 1,7 + 0,0 + 3,8 - 48 - 1,0 - 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 + 28 + 00| - 8,0 - 50 - 06 - 44 + 2,6 - 56
- 06| - 72| - 60| - 4,2 - 18 + 06 - 18 + 00| - 9,0 - 81 - 62 - 20 - 33 + 24
- 02) + 235| + 244 + 253 - 10 - 03 - 06 - 00| - 2,4 - 20 - 08 - 1,2 + 1,2 - 16
- 01 + 194} + 159 + 156 + 0,3 + 1,2 + 2,3 + 0,0 + 7.8 + 3,7 + 6,1 - 25 - 0,6 + 48
- 01 - 375 - 373 - 317 - 56 + 04 - 06 + 00| - 153 - 11,5 - 85 - 30 - 1,8 - 20
- 0010 + 3551 + 3441 + 369 - 24 - 04 + 1,5 - 0,01 + 107 + 10,0 + 97 + 04 - 0,2 + 09

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fir 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
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8| 2004
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1,2] 2005
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
5,7 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
25,5 45,1 703,3 2181 485,1 362,3 122,9 0.3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
321 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 781 138,2 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 0.1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0.1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2| 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0.1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 2013
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] 2012 Aug.
32,7 48,9 816,2 369,2 446,9 3232 123,8 0.1 249,4 122,8 126,6 64,9 61,7 13 Sept.
331 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.
331 49,0 780,0 3535 426,5 307,5 119,0 0,1 2445 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.
323 46,7 695,3 306,3 389,0 280,1 109,0 0,1 246,6 122,9 123,8 64,4 59,3 1,2 Febr.
32,6 45,8 681,2 278,8 402,4 296,2 106,2 0,1 243,6 116,1 127,5 65,2 62,3 11 Marz
32,5 46,3 689,5 302,2 387,2 283,1 104,1 0,1 255,6 122,4 1333 71,9 61,4 11 April
32,5 46,4 657,2 2935 363,7 259,4 104,4 0.1 261,4 132,2 129,2 67,9 61,2 11 Mai
321 46,4 649,3 269,6 379,7 2751 104,6 0.1 255,5 126,6 128,9 67,9 61,0 11 Juni
32,0 46,3 641,4 277,6 363,8 260,3 103,5 0.1 250,6 126,4 124,2 63,7 60,5 11 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 2255 102,7 01 246,8 1231 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 11 Okt.
31,8 44,1 591,4 274,9 316,4 216,2 100,2 0,1 257,7 126,6 1311 68,7 62,4 11 Nov.
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 Dez.
31,0 41,6 574,8 274,6 300,2 206,7 93,5 0.1 257,4 1271 130,3 67,1 63,2 1,0] 2014 Jan.
Veranderungen
+ 08 - 35| + 286 + 12,6 + 160 + 49| + 111 + 0,1 - 49 + 239 - 288 - 77 - 211 + 04| 2005
- 51 + 138| + 562 + 683 - 121) - 137 + 16 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658 + 740| - 83 - 01 + 4,6 - 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 - 0,2 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,01 + 5424 + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 13,8 - 750 - 618 - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 104 - 53 - 02| 2011
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 135 - 75| - 60 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 01| 2012
- 18 - 72| - 1740 - 756| - 984 - 831| - 154 - 0,0 + 135 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
- 02 + 1,20 + 21,8 - 12,2y + 339 + 351 - 1,2 - 00 - 03 + 40 - 43 - 35 - 08 + 0,0 2012 Aug.
- 03 - 02| - 501 - 178 - 324| - 351 + 28 - 0,0 + 48 + 4,7 + 0,1 + 03 - 02 - 01 Sept.
+ 04 + 01| - 25 + 30| - 55| - 21| - 33 - 00 - 50 - 39 - 11 - 15 + 04 + 0,1 Okt.
+ 01 - 00| - 321 - 183| - 138] - 130 - 08 - 0,0 + 06 + 14 - 08 - 05 - 03 - 0.1 Nov.
- 05 - 25| - 864 632 - 232| - 218 - 14 - 0,0 - 61 - 125 + 64 + 66 0,2 - 0.1 Dez.
- 05 + 32| + 162 + 30,1 - 139 - 141 + 01 + 59 + 98 - 39 - 32 - 07 - 0,0/ 2013 Jan.
+ 01 - 29| - 15 - 134 + 20| + 99 - 79 - + 34 + 59 - 25 - 15 - 10 - 00 Febr.
+ 04 - 10| - 146 - 290 + 144 + 145 - 01 - 00 - 78 - 74 - 04 + 04 - 08 - 00 Marz
- 01| + o6 + 11,4 + 246| - 13| - 116/ - 15 -| +132 + 68 + 64| + 70| - 06 - 00 April
- 00 + 01| - 325 - 91| - 235| - 237) + 0.2 - + 52 + 10,3 - 51 - 40 - 11 - 00 Mai
- 04 - 00 7.0 - 235 + 165| + 161| + 03 - 00 - 55 - 54 0,1 + 01 - 02 - 00 Juni
- 01 - 01| - 57 + 89| - 146 - 139| - 06 - 40 + 03 - 42 - 40 - 03 + 0,0 Juli
- 00 + 00| - 249 - 340 + 91 + 88| + 03 - - 05 - 04 - 01 + 1.2 - 13 - 00 Aug.
- 03 - 02| - 239 + 195 - 435 - 424 - 11 - 0,0 - 73 - 59 - 14 - 11 - 03 - 00 Sept.
- 02 + 00| - 48 - 1370 + 89| + 108 - 19 - + 06 + 13 - 07 - 1.2 + 05 + 0,0 Okt.
+ 02 - 19| - 28 + 157 - 185) - 181| - 04 - + 95 + 26 + 69 + 48 + 20 - 00 Nov.
- 09 - 51| - 739 - 51,7 - 222 - 195| - 27 - 00 + 09 - 82 + 91 + 83 + 08 - 0.1 Dez.
+ 02 + 25| + 566 + 51,1 + 551 + 9,71 - 4,2 - - 15 + 86 - 101 - 10,0 - 01 - 0,11 2014 Jan.
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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
2004 3001,3 2646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 37,1 35,3 1,8 2680,4 2114,2
2005 2995,1 2 635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 2685,4 21413
2006 3.000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 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 04 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
2013 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2012 Aug. 32523 28245 415,9 344,6 344,2 04 71,3 66,6 4,7 28364 23108
Sept. 3253,0 28184 413,9 340,9 340,4 04 731 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 2825,7 410,4 338,2 337,8 0,4 72,1 66,8 5,4 2 855,1 23164
Dez. 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 Jan. 32431 2806,5 399,6 338,2 337,4 0,8 61,4 60,1 1,4 2843,4 23141
Febr. 32374 2804,9 396,1 3384 3375 0,9 57,7 56,6 11 28413 23116
Marz 32340 2796,2 3875 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 2796,2 380,3 325,9 324,9 1,1 54,3 52,5 1,9 2851,9 23258
Juni 32380 2.806,4 389,9 338,8 338,2 0,6 51.1 50,4 0,7 2848,2 23196
Juli 3230,8 27971 376,1 319,9 319,3 0,6 56,1 54,7 1,4 28548 23230
Aug. 3127,2 26923 269,9 220,6 220,1 0,6 49,3 48,0 1,3 28573 23245
Sept. 3127,5 26923 276,7 226,0 225,3 0,8 50,7 49,4 1.3 2850,8 23205
Okt. 31382 26988 279,4 220,9 220,3 0,6 58,5 57,5 1,0 28587 2326,0
Nov. 3139,2 2698,7 270,3 216,8 216,2 0,6 53,5 52,3 1,2 2868,8 2334,0
Dez. 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 Jan. 3140,7 2696,8 272,9 214,7 213,9 0,8 58,2 57,8 0,4 2867,8 23359
Veranderungen
2005 - 6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 48 + 26,8
2006 - 12,4 - 20,8 - 71 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 5,2 + 23,6
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 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 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 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
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5.8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2012 Aug. - 55 - 9,7 - 135 - 6,9 - 7,0 + 00 - 6.5 - 6,3 - 0,2 + 8,0 + 6,2
Sept. + 0,5 - 6,4 - 24 - 3,5 - 3,5 - 00 + 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 + 00 - 12,9 - 9,2 - 3,7 - 10,8 - 5.5
2013 Jan. + 22,7 + 20,4 + 24,4 + 223 + 22,0 + 0,3 + 2,2 + 2,5 - 0,3 - 1,7 + 2,3
Febr. - 5,7 - 1,7 - 3,6 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 3,7 - 3,4 - 0,3 - 2,2 - 2,5
Marz - 3,4 - 8,7 - 8,6 - 5,7 - 5,8 + 01 - 2,9 - 2,8 - 0,1 + 53 + 4,4
April + 26,9 + 57 + 3,9 - 6,0 - 6,2 + 0.2 + 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 + 59 + 10,2 + 10,0 + 1322 + 133 - 01 - 3,2 - 21 - 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 + 0.2 + 13 + 1.4 - 0,0 - 6,6 - 4,1
Okt. + 10,8 + 6,7 + 2,9 - 4,8 - 4,6 - 02 + 7.7 + 8,0 - 0,3 + 7.9 + 55
Nov. + 1,0 - 0,1 - 73 - 2,4 - 2,3 - 00 - 49 - 5,2 + 0,3 + 83 + 6,2
Dez. - 7,5 - 5,5 - 1,3 + 0,9 + 0,9 + 00 - 2,2 - 1,5 - 0,6 - 6,2 - 5,4
2014 Jan. + 9,1 + 3,6 + 3,5 - 3,3 - 3,4 + 02 + 6,8 + 7.1 - 0,3 + 5,6 + 7,7
* 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
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
19534 194,7 17588 187,9 52,1 5441 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5| 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,44 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
19873 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 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 2357 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1| 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6/ 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
2120,7 249,6 18711 190,1 31,6 525,6 293,0 39,3 253,7 232,6 - 3,5| 2012 Aug.
21181 249,0 1.869,1 193,4 31,5 527,6 2919 39,1 252,8 235,7 - 3,5 Sept.
21209 249,8 18711 188,7 31,2 530,8 2929 39,9 253,0 2379 - 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 2921 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.
21193 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 40,3 251,8 233,9 - 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 1882,2 192,8 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.
21313 248,0 18834 194,7 29,0 532,8 289,7 39,3 250,4 2431 - 2,6 Okt.
21399 249,5 1890,5 1941 29,0 534,8 290,3 39,1 251,3 244,5 - 2,6 Nov.
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7 Dez.
21374 248,6 1888,8 198,5 28,6 531,8 287,6 38,4 249,2 244,2 - 2,71 2014 Jan.
Veranderungen
+ 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 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - 0,1 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 23 - 20,8 - 14 - - 0,1] 2008
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 131 - 39 + 15,2 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 13,2 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1,9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08 2013
+ 4,7 - 01 + 4,8 + 1.5 + 0,3 + 1.8 - 1.1 - 04 - 07 + 29 - - 0,0] 2012 Aug.
- 2,2 - 09 - 1.3 + 33 - 02 + 1.8 - 13 - 04 - 09 + 3,0 - - 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 - 0,0 + 0,3 + 79 + 0,6 + 0,2 + 0,4 + 7.3 - - Nov.
- 8,2 - 1,6 - 6,6 + 2,7 + 0,0 - 53 - 0,7 - 0,6 - 0,1 - 4,6 - - 00 Dez.
- 3,5 - 09 - 2,5 + 57 - 03 - 4,0 - 06 + 02 - 09 - 34 - - 0,0 2013 Jan.
+ 3,2 - 03 + 3,5 - 57 - 00 + 0,4 - 15 - 04 - 1,0 + 1.8 - - 00 Febr.
- 0,8 + 03 - 1,0 + 51 - 02 + 0,9 + 07 + 1.3 - 06 + 03 - - 00 Mérz
+ 1,8 + 02 + 1,6 + 207 - 03 + 0,5 + 09 + 03 + 06 - 04 - - 02 April
+ 5,6 + 22 + 3,3 - 182 - 02 - 5,1 - 00 - 05 + 04 - 50 - - 00 Mai
- 0,8 - 1.5 + 0,7 - 58 - 02 + 2,5 - 02 + 02 - 04 + 27 - - 00 Juni
+ 4,5 + 1,2 + 33 - 1,2 - 04 + 33 + 07 + 07 - 00 + 26 - - 01 Juli
+ 4,3 + 0,6 + 3,7 + 0,4 - 01 + 1,0 - 0,1 + 0,0 - 0,1 + 1,0 - - 00 Aug.
- 4,7 - 2,0 - 2,7 + 0,6 - 02 - 2,5 - 2,0 - 0,5 - 1,4 - 0,6 - - 05 Sept.
+ 4,2 + 0,4 + 3,7 + 1,3 - 03 + 2,5 - 0,9 - 1,4 + 0,6 + 3,4 - - 00 Okt.
+ 6,8 + 1,2 + 57 - 0,6 + 0,0 + 2,1 + 0,6 - 0,2 + 0,8 + 1,4 - + 0,0 Nov.
- 3,0 - 1.5 1,5 - 24 - 01 0,8 - 1.9 - 03 - 1.6 + 1.1 - + 0,1 Dez.
+ 0,8 + 08 - 0,0 + 69 - 03 - 2,1 - 08 - 04 - 05 - 1.3 - - 0,01 2014 Jan.

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2011 2415,7 1167,3 1114,0 914,0 200,0 1368,0 305,0 134,6 84,4 59,6 124,0 42,7 80,1 196,4
2012 Dez. 24359 1170,6 1135,0 922,4 212,6 13776 311,2 131,1 92,7 59,6 126,1 44,5 76,7 195,4
2013 Marz 24511 11735 1136,8 926,0 210,8 1394,1 311,9 133,2 94,6 60,3 126,9 44,7 76,2 208,8
Juni 2 464,2 1173,0 1143,3 928,7 214,6 1402,0 314,0 131,9 94,6 60,1 124,8 45,6 74,0 219,9
Sept. 23524 11779 1152,6 933,4 219,2 12828 316,6 130,3 95,7 60,1 124,9 46,2 72,0 104,5
Dez. 2354,0 1179,5 1159,3 935,4 2239 12811 319,2 127,7 97,3 58,9 124,2 45,7 70,0 104,9
Kurzfristige Kredite
2011 316,2 - 7,7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6,0 11,9 41,8 33 7,0 11,0
2012 Dez. 316,4 - 7,9 - 7,9 277,7 3,8 34,8 6.9 12,0 43,0 33 6,8 12,8
2013 Marz 331,7 - 7.8 - 7.8 294,9 3,9 37,5 7,5 13,1 43,6 3,6 7,0 125,4
Juni 338,2 - 8,0 - 8,0 301,4 3,9 37,4 6,7 12,9 41,8 41 6,3 135,1
Sept. 2253 - 8,1 - 8,1 187,8 4,0 35,9 6.5 13,0 42,2 4,0 6,2 23,9
Dez. 2171 - 83 - 83 180,2 41 33,9 6.4 12,0 40,9 3,4 6,4 22,8
Mittelfristige Kredite
2011 2479 - 34,5 - 34,5 176,7 1,8 28,2 6.0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
2012 Dez. 249,7 - 35,3 - 35,3 176,7 1,8 25,6 7.0 9,3 16,5 4,0 11,0 35,9
2013 Marz 249,6 - 34,9 - 34,9 176,5 11,6 25,8 6.8 9,2 16,6 3,9 1,3 37,0
Juni 250,5 - 35,7 - 35,7 176,6 12,3 24,7 6.7 9,4 16,9 3,9 11,2 37,7
Sept. 247,6 - 35,7 - 35,7 1731 12,3 24,8 6,6 9,4 16,5 4,0 11,3 34,5
Dez. 248,0 - 35,6 - 35,6 173,6 12,5 24,7 6.0 9,4 16,9 3,9 11,5 353
Langfristige Kredite
2011 1851,7 1167,3 1071,8 914,0 157,8 914,6 289,3 72,6 72,4 38,3 66,7 354 61,2 49,9
2012 Dez. 1869,8 1170,6 1091,8 922,4 169,4 923,2 295,6 70,7 78,8 38,3 66,6 37,2 58,9 46,7
2013 Marz 1869,7 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
Juni 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 47,1
Sept. 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
Dez. 1888,9 1179,5 11154 935,4 180,0 927,2 302,5 69,1 84,9 37,5 66,3 38,4 52,1 46,8
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2012 4.V, - 225 + 29| + 62| + 35| + 27| - 262] + 14 28| + 18 07| - 12| - 03] - 18] - 185
2013 1.Vj. + 151 - 02| + 1.7 + 09| + 07| + 164] + 09| + 21 + 1.8 + 07| + 08| + 02| - 04| + 134
2.Vj. + 131 - 05| + 59| + 2,2) + 3,8 + 78| + 18] - 1.2] + 00 - 02| - 2,1 + 09| - 2,2 + 109
3.Vj. - 188 + 24| + 91 + 47| + 44| - 265 + 24| - 150 + 11} - 01| + 00| + 06| - 20] - 226
4.Vj. + 2,01 + 2,31 + 6,21 + 2,61 + 351 - 151 + 2,1 - 241 + 1,51 - 1,21 - 1,01 - 051 - 131 + 0,6
Kurzfristige Kredite
2012 4.Vj. - 241 -| + 00 -l + o0| - 235 - o1 - 16 ool - 09| - 15/ - o06] - 05| - 150
2013 1.Vj. + 16,1 -1 - 01 -l - 01| + 172} + 00| + 28/ + 05| + 10| + 06| + 03] + 02| + 126
2.Vj. + 6,5 -+ 0,2 -+ 02| + 65| + 0,1 - 0,1 - 08| - 0,1 - 1,8] + 05| - 07| + 9,8
3.Vj. - 230 - + 01 - + 01| - 237, + 00O} - 14, - 02/ + O1| + 04| - 01} - 01| - 214
4.Vj. - 60 -1 + 02 -1+ o021 - 591 + 02 - 18/ - 02/ - 10l - 131 - o7l + 02l - 09
Mittelfristige Kredite
2012 4.Vj. + 07 -| + 00 -l + oo0| + o4 - o011 - 04 + 02| - 00| + 05 o1 - o1 - 03
2013 1.Vj. - 1,0 -1 - 0,4 -1 - 04| - 03| - 02| + 02| - 03] - 0,1 + 02 - 0,1 + 03| + 1,1
2.Vj. + 09 -1 + 06 -l + o6 + o1 + oO06| - 12 - 01| + 02| + 04 - 00 - 01 + 05
3.Vj. - 0,2 -1 - 0,1 -1 - 0,1 - 06| - 0,1 + 02| - 00 - 00| - 04 + 0,1 + 0,1 - 0,1
4.Vj. + 01 -1 - 01 -1 - o1 + o2 + 02 - 02/ - o6l - o0l + 04l - o0l + 02l + 08
Langfristige Kredite
2012 4.Vj. + 08| + 29| + 6,1 + 351 + 26| - 3,1 + 1.6 - 0, + 15| + 02| - 02| + 04| - 11 - 3,2
2013 1.Vj. - 01| - 02 + 21 + 09 + 12 - oO5, + 10, - 09 + 16/, - 02/ + 01| - 00| - 09 - 03
2.Vj. + 57| - 05| + 52y + 22y + 30/ + 12 + 11| + 01} + 09} - 02| - 06| + 04| - 15 + 06
3.Vj. + 43| + 241 + 9,0 + 470 + 44| - 23| + 25| - 03| + 1.3 - 02| + 00| + 06| - 20| - 1,0
4.Vj. + 791 + 2,31 + 6,01 + 2,61 + 341 + 421 + 1,71 - 041 + 2,31 - 021 - 0,1 + 021 - 1,71 + 0,7
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
646,3 180,0 42,9 177,9 3829 51,7 10343 805,6 228,7 147,8 13,5 13,4 3,5| 2011
651,6 184,6 39,0 178,5 388,4 51,0 10449 820,3 224,6 147,2 13,0 13,4 3,5| 2012 Dez.
649,4 184,6 38,5 178,7 387,3 51,3 1043,6 821,3 222,3 146,5 12,6 13,3 3,5| 2013 Marz
651,2 186,7 38,5 178,1 388,0 51,1 1048,6 825,8 2229 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.
652,4 191,4 37.3 175,2 388,0 49,7 1059,4 836,6 222,8 147,3 11,9 13,6 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
61,9 9,6 11 13,2 30,4 7,2 38,5 3,9 34,7 2,5 13,5 0,9 0,0 2011
58,0 9,3 7,9 12,9 30,0 7,2 37,7 4,0 33,7 2,1 13,0 11 0,0| 2012 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 4,1 32,5 1.7 12,5 1,0 0,0 Sept.
54,5 9,3 6,8 12,1 28,1 6,8 35,8 4,2 31,6 1,8 11,9 1,1 0,0 Dez.
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
67,5 8,9 7,9 20,2 32,2 3,5 72,5 23,5 49,0 441 - 0,5 0,0 2012 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 7.1 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.
65,8 9,6 6,8 18,9 32,2 3,6 73,9 23,1 50,8 45,6 - 0,5 0,0 Dez.
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
526,1 166,4 23,2 145,5 326,2 40,3 934,7 792,8 142,0 100,9 - 11,8 3,5| 2012 Dez.
526,3 167,0 23,1 146,0 3253 39,9 935,1 7941 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.
532,0 172,4 23,7 144,3 327,7 39,3 949,7 809,4 140,3 99,9 - 12,0 3,5 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 28 + 18 - 33 - o7 + 03] - 08 + 38 + 48 - 10| - 03] - 04 - 02| - 00| 20124V
- 2,2 - 0,0 - 0,6 + 0,0 - 1,2 + 0,3 - 1,3 + 0,8 - 2,1 - 0,7 - 0,4 - 0,1 + 0,01 2013 1.Vj.
+ 1.8 + 1.9 + 0,0 - 0,6 + 0,7 - 0,2 + 5,1 + 4,1 + 1.0 + 1.3 - 0,3 + 0,2 + 0,0 2.Vj.
- 21 + 1,0 - 11 - 2,2 + 1,2 - 0,4 + 7.8 + 6,8 + 1,0 + 11 + 0,2 - 0,1 - 0,1 3.Vj.
+ 2,7 + 361 - 0,0 - 0,5 - 0,7 - 1,0 + 3.3 + 4,0 - 0,7 + 0,2 - 0,7 + 0,2 + 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 34| - 0,2 - 3,0 - 0,1 + 00| - 0,5 - 04 + 0,1 - 0,5 - 0,0 - 04| - 0,2 + 0,01 2012 4.Vj.
- 0,7 - 04| + 0,3 - 0,0 + 0,1 + 0,6 - 1.0 - 0,1 - 0,9 - 0,1 - 04| - 0,1 —| 2013 1.V|.
- 0,2 + 0,5 - 04| - 0,3 - 0,2 - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,1 - 0,3 + 0,0 + 0,0 2.Vj.
- 1,0 - 0,2 - 04| - 0,2 - 1,01 - 0,2 + 08| + 0,1 + 0,7 - 0,2 + 0,2 - 0,0 - 3.V
- 0,3 + 0,5 - 0,3 - 0,0 - 0,5 - 0,7 - 0,2 + 0,1 - 0,3 + 0,2 - 0,7 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 0,6 + 0,5 - 0,3 + 0,3 + 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,1 + 0,2 + 0,2 -1 - 0,0 - 0,0 2012 4.Vj.
- 1.7 - 0,3 - 0,7 - 0,3 - 04| + 0,1 - 0,7 - 0,2 - 0,5 - 0,3 -1 + 0,0 —-| 2013 1.V|.
+ 0,4 + 0,1 - 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,8 + 0,0 + 0,8 + 0,9 - - 0,0 + 0,0 2.Vj.
- 0,3 + 04| - 0,1 - 0,3 + 0,2 - 0,0 + 0,3 + 0,0 + 0,3 + 0,4 -1 + 0,0 - 0,0 3.Vj.
- 041 + 04| - 0,2 - 06l - 00| - 0,0 - 0,1 - 0,3 + 0,2 + 0,3 - -1 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 0,1 + 1,5 - 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,2 + 39| + 4,6 - 0,7 - 0,5 -1 + 0,0 - 0,0 20124.Vj.
+ 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,3 - 0,9 - 0,4 + 0,4 + 11 - 0,6 - 0,2 - + 0,0 + 0,0| 2013 1.V].
+ 1,6 + 1.3 + 0,5 - 0,3 + 0,8 - 0,1 + 44| + 4,0 + 04| + 0,5 -1 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
- 0,7 + 0,8 - 0,6 - 1,7 + 2,0 - 0,1 + 6,7 + 6,7 + 0,0 + 0,9 - - 0,1 - 0,1 3.Vj.
+ 341 + 261 + 0,5 + 0,2 - 0,2 - 0,3 + 361 + 4,3 - 06l - 0,3 -1 + 0,0 + 0,0 4.Vj.

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
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
30455 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 104,8 36,5 34,3 97,1
3090,2 1306,5 1072,5 341,3 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 5,4
3097,1 1336,2 1055,8 326,7 729,1 32,2 696,9 616,6 88,5 34,9 30,7 98,0
3096,3 13303 1064,7 3354 729,3 32,2 697,2 614,5 86,8 34,8 30,4 94,3
3100,3 13445 1058,4 333,6 724,7 32,3 692,5 612,3 85,1 34,6 30,2 95,6
31154 1363,4 1058,3 332,0 726,2 329 693,4 610,7 83,0 34,5 30,1 96,8
3129,7 1369,8 1069,2 344,8 724,4 32,2 692,3 609,7 81,0 34,4 30,1 110,9
3105,2 13748 1042,7 322,8 719,9 31,2 688,8 608,1 79,6 34,4 30,4 88,5
30236 13729 964,4 254,9 709,5 29,2 680,3 607,5 78,8 34,4 30,4 1.2
30206 13794 956,9 251,2 705,7 29,0 676,7 606,4 78,0 33,5 30,2 1.2
3027,2 13929 950,6 247,6 703,0 29,4 673,6 606,4 77,3 33,4 30,1 3.1
30444 1413,4 947,8 246,4 701,4 29,6 671,7 606,3 76,9 33,3 30,1 1,0
3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 5,4
3047,2 1416,0 946,7 250,8 695,9 29,0 666,9 609,1 75,4 32,9 29,1 2,5
Veranderungen
+ 422 + 1387 - 86,7 - 47,7 - 390 + 06 - 39,6 + 1,5 - 11,2 - 1,6 - 26 - 16,8
+ 40,2 + 1184 - 53,9 - 22,8 - 31,1 - 02 - 308 - 74 - 17,0 - 1,7 - 27 + 3,6
+ 9,8 + + 2,2 + 4,3 - 21 - 03 - 1,8 - 01 - 22 - 00 - 05 + 16,1
- 1,2 - + 8,9 + 8,7 + 02 - 00 + 03 - 22 - 1,8 - 01 - 03 - 37
+ 41 + - 6,7 - 2,1 - 46 + 01 - 47 - 21 - 16 - 02 - 02 + 13
+ 15,0 + - 0,1 - 1.6 + 15 + 06 + 09 - 16 - 22 - 01 - 01 + 1,2
+ 14,6 + + 11,3 + 12,2 - 09 - 06 - 03 - 11 - 20 - 01 - 00 + 141
- 245 + - 265 - 219 - 46 - 10 - 36 - 15 - 15 - 00 + 03 - 225
+ 0 + - 11,8 - 33 - 84 - 02 - 82 - 07 - 07 + 0,0 + 00 - 61
3 + - 7,5 - 3,7 - 38 - 02 - 36 - 11 - 09 - 05 - 02 - 00
+ 6 + - 63| - 34 - 29 + 05 - 34| - o0 - 06 - 01 - o1 + 19
+ 17 + 206 - 28 - 1.2 - 16 + 03 - 19 - 00| - 05 - 00 - 00 - 20
+ 4 - + 41| + 83 - 42 + 00| - 42 + 39 - 02 - 04 - 11 + 44
- 1 + - 54 - 4,0 - 1,4 - 07 - 07 1,0 - 1,2 - 01 + 01 - 29
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
168,5 46,2 118,44 69,5 48,8 38 45,0 2,4 1.5 34,0 59 3,1
186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 5,9 3.1
183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
179,0 50,6 124,0 67,0 57,0 4,5 52,4 3,2 1,3 32,6 5,9 2,2
185,9 49,5 1319 741 57,8 5,0 52,8 3.3 1,2 32,6 5,8 1,3
184,1 51,5 128,1 71,7 56,4 52 51,2 3,3 1.2 32,3 58 2,3
190,2 52,1 1334 76,0 57,4 5,5 51,9 3,5 1,2 32,3 58 2,1
194,8 54,0 135,9 78,9 57.1 55 51,5 3,5 1.3 32,0 58 0,5
189,8 49,2 135,7 78,5 57,2 5,1 52,1 3,6 1.3 32,0 58 0,3
185,1 50,7 129,3 779 51,4 51 46,3 3,7 1,4 32,1 5,8 0,2
184,4 49,5 1299 789 51,0 51 45,9 3,7 1,4 31,2 5,8 0,8
177,5 46,8 125,5 74,4 51,2 5,4 45,8 3,7 1.4 31,1 58 1.5
184,7 49,6 130,0 78,6 51,3 5,4 46,0 3,7 1.5 31,1 58 0,5
183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
1721 43,4 123,7 753 48,4 5,6 42,8 3,5 1,4 30,7 4,8 0,8
Veranderungen
+ 2,2 + 2,9 - 1,6 + 2,7 - 43 + 07 - 50 + 07 + 01 - 14 - 01 + 01
- 3,8 - 2,9 - 1.4 + 7.6 - 90 + 08 - 98 + 05 + 01 - 16 - 11 + 16
- 0,1 0,1 - 0,1 - 0,1 + 01 - 00 + 01 + 00 0,0 - 00 - 00 + 1,1
+ 5,6 - 1.5 + 7,0 + 6,9 + 02 + 02 - 00 + 01 - 00 - 01 - 01 - 09
- 1.7 + 21 - 3,8 - 2,4 - 14 + 02 - 1,6 + 00 - 00 - 02 - 00 + 10
+ 6,1 + 0,6 + 53 + 4,3 + 10 + 04 + 07 + 02 + 00 - 01 - 00 - 02
+ 4,6 + 2,0 + 2,5 + 2,8 - 03 + 00 - 03 + 00 + 01 - 02 - 00 - 16
- 5,0 - 4,9 - 0,3 - 0,4 + 01 - 04 + 06 + 01 + 00 - 00 + 00 - 02
- 4,0 + 1.6 - 57 - 0,6 - 51 - 00 - 51 + 01 + 00 + 0,0 - 00 - 01
- 0,7 - 1.2 + 0,6 + 1,0 - 04 - 00 - 04 - 00 + 00 - 05 + 00 + 06
- 7,0 - 2,7 - 4,3 - 4,5 + 02 + 03 - 01 - + 00 - 01 + 00 + 07
+ 7.2 + 2,8 + 4,4 + 4,3 + 02 - 00 + 02 0,0 + 01 - 00 - 00 - 10
- 1.7 - 1.4 - 0,4 + 2,5 - 29 + 03 - 32 - 00 + 01 - 04 - 10 + 42
- 10,9 - 4,8 - 58 - 58 - 00 - 00 + 00 - 1 - 02 - 00 - 00 - 39

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
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
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2877,0 1122,0 10379 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2904,0 12557 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2 865,7 1361,7 822,4 173,7 648,7 24,0 624,7 606,5 75,0 2,2 24,2 0,7
2918,2 1285,6 931,9 259,7 672,1 27,7 644,5 613,4 87,3 2,3 24,8 95,8
29104 1280,8 932,9 261,3 671,5 27,2 644,4 611,2 85,5 23 24,6 93,0
2916,2 1293,0 930,2 261,9 668,4 271 641,3 609,0 83,9 2,3 24,4 93,3
29251 1311,3 924,8 256,0 668,8 27,3 641,5 607,3 81,7 2,3 24,4 94,7
29349 1315,7 933,3 265,9 667,4 26,6 640,7 606,2 79,7 2,3 24,3 110,4
29154 13256 907,0 2443 662,7 26,1 636,7 604,5 78,2 2,3 24,6 88,2
28385 13222 835,1 177,0 658,1 24,1 634,0 603,8 77,5 2,3 24,6 1.1
2 836,2 13299 827,0 172,3 654,7 23,9 630,7 602,7 76,6 23 24,5 0,4
2849,7 1346,0 825,0 173,3 651,8 24,0 627,8 602,7 75,9 2,3 24,3 1,6
2859,7 1363,8 817,8 167,8 650,0 24,3 625,8 602,7 75,4 2,2 24,3 0,5
2 865,7 1361,7 822,4 173,7 648,7 24,0 624,7 606,5 75,0 2,2 24,2 0,7
28751 13726 822,9 175,5 647,4 23,4 624,1 605,6 74,0 2,2 24,3 1.7
Veranderungen
+ 401 + 1358 - 851 - 504 - 347 - 01 - 346 + 08 - 11,3 - 03 - 26 - 16,8
+ 439 + 1213 - 52,5 - 304 - 221 - 11 - 21,0 - 79 - 171 0,1 - 1,6 + 20
+ 9,9 + 10,1 + 2,2 + 4,4 - 22 - 03 - 1,9 - 02 - 22 - 00 - 05 + 15,0
- 6,8 - 4,7 + 1.9 + 1,8 + 01 - 02 + 03 - 23 - 1,7 - 00 - 02 - 28
+ 5,8 + 125 - 2,9 + 0,2 - 31 - 00 - 31 - 22 - 16 + 00 0,2 + 02
+ 8,9 + 183 - 5,4 - 5,9 + 04 + 0.2 + 02 - 18 - 22 - 00 - 01 + 14
+ 10,1 + 4,4 + 8,8 + 9,4 - 06 - 06 - 00 - 11 - 21 + 01 - 00 + 15,7
- 195 + 9,8 - 26,2 - 215 - 47 0,5 - 42 - 16 - 15 + 00 + 03 - 222
+ 41 + 11,7 - 6,1 - 2,7 - 33 - 02 - 31 - 08 - 08 - 00 + 0,0 - 60
- 2,4 + 7,6 - 8,0 - 4,6 - 34 - 02 - 32 - 11 - 09 - 00 - 02 - 07
+ 135 + 16,2 - 2,0 + 11 - 3,0 + 02 - 32 - 00 - 06 - 00 - 01 + 1.2
+ 10,0 + 17,8 - 7.2 - 5,4 - 17 + 03 - 20 - 00 - 06 - 00 - 00 - 11
+ 59 - 2,2 + 4,5 + 5,8 - 13 - 02 - 11 + 40 - 03 - 00 - 01 + 02
+ 9.4 + 10,9 0,4 + 1,8 - 14 - 06 - 07 0,9 - 10 - 00 + 0,1 + 1,0
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1156,5 374,8 758,9 2229 536,0 9,4 526,7 5,6 17,3 2,5 20,3 94,0
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
1112,0 427,9 661,5 181,0 480,5 10,9 469,6 6,8 15,9 2,3 17,3 95,8
1104,5 418,0 664,0 184,3 479,7 10,7 469,0 6,8 15,7 2,3 17,2 93,0
11089 424,0 662,5 185,6 476,8 111 465,8 6,9 15,5 2,3 17,0 93,3
1110,2 430,2 657,4 180,5 476,9 11,5 465,4 7.1 15,5 2,3 171 94,7
1116,9 426,8 667,6 192,0 475,6 11,4 464,2 7.2 15,3 2,3 171 110,4
1096,9 430,4 644,1 1721 472,0 11,6 460,4 7.3 15,2 2,3 17,4 88,2
1013,2 417,2 573,4 106,0 467,4 10,0 457,4 7,4 15,3 2,3 17,5 11
1013,2 4243 566,4 102,4 464,0 10,1 453,9 7.4 15,2 2,3 17,3 0,4
1017,9 430,3 565,0 104,3 460,8 10,2 450,5 7.5 15,1 2,2 17,2 1,6
1007,5 427,8 557,4 99,3 458,0 10,4 447,7 7.4 15,0 2,2 17,3 0,5
1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
1017,2 434,9 559,7 107,6 4521 9,9 442,2 7,4 15,2 2,2 17,5 1,7
Veranderungen
- 373 + 42,6 - 796 - 392 - 404 + 11 - 415 + 09 - 12 - 02 - 21 - 16,8
- 12,0 + 303 - 423 - 164 - 259 + 19 - 278 + 08 - 08 - 01 - 10 + 20
2,8 - 0,1 + 3,0 + 53 - 23 + 02 - 25 + 01 - 02 - 00 - 04 + 15,0
- 6,5 - 9,9 + 3,4 + 3,6 - 01 + 02 - 03 + 01 - 02 - 00 - 01 - 28
+ 4,4 + 6,3 - 1.9 + 1,0 - 29 + 03 - 32 + 01 - 02 + 00 - 02 + 02
+ 13 + 6,2 - 51 - 52 + 0,1 + 04 - 03 + 02 - 00 - 00 + 0.1 + 14
+ 7,0 - 34 + 10,5 + 11,0 - 04 + 00 - 05 + 01 - 02 + 01 - 00 + 15,7
- 200 + 3,6 23,5 - 19,8 - 37 + 02 - 38 + 01 - 01 - 00 + 03 - 222
- 2,6 + 1.9 - 4,8 - 1,6 - 32 + 02 - 33 + 01 + 01 - 00 + 01 - 60
- 0,2 + 7,0 - 71 - 3,5 - 36 + 01 - 37 + 00 - 01 - 00 - 02 - 07
+ 4,7 + 6,0 - 1.3 + 1.9 - 32 + 0.2 - 34 + 01 - 01 - 00 - 01 + 1.2
- 104 - 2,5 - 7.7 - 4,9 - 27 + 01 - 29 - 00 - 02 - 00 + 0.1 - 11
+ 3,8 + 1.3 + 2,2 + 6,2 - 40 - 03 - 37 - 01 + 03 - 00 - 00 + 0.2
+ 5,6 + 5,5 - 0,1 + 1.9 - 20 - 02 - 1,8 + 01 + 00 - 00 + 03 + 1,0

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von 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
17204 747,3 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 278,9 261,1 23,3 218,5 19,3
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 215,1 15,6
18253 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 28,3 260,6 245,5 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
1852,2 936,0 908,4 163,0 614,3 131,1 27,7 260,5 245,5 16,4 213,2 15,9
1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 215,1 15,6
18579 937,7 908,5 164,2 613,0 131,3 29,2 263,2 2481 16,4 216,4 15,3
Veranderungen
+ 773 + 93,2 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 2,7 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 56,0 + 91,0 + 897 + 14,2 + 62,1 + 135 + 13 - 101 - 9,4 - 24 - 45 - 26
+ 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 + 0.2 - 0,7 - 0,8 - 01 - 05 - 03
+ 204 + 20,3 + 211 + 1,6 + 173 + 22 - 08 + 0,5 + 0,8 + 0,0 + 08 + 0,0
+ 2,2 - 3,5 - 21 - 1,7 - 1,3 + 1,0 - 14 + 2,3 + 1,7 + 0.1 + 19 - 03
+ 39 + 5,4 + 2,4 + 29 - 0,8 + 0,3 + 3,0 + 0,5 + 1,0 - 01 + 09 + 01

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

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

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

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
186,2 259 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
183,0 16,0 2,9 7,7 53 0,1 15,7 43,6 10,2 10,1 23,0 0,2 14,6
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 45,9 111 11,7 22,9 0,2 14,6
184,7 14,3 3.1 2,8 83 0,1 16,2 43,2 10,1 10,0 22,9 0,2 14,5
183,0 16,0 2,9 7.7 53 0,1 15,7 43,6 10,2 10,1 23,0 0,2 14,6
1721 11,7 3,2 3,1 54 0,1 15,7 40,7 9.8 7.8 22,9 0,2 14,6
Veranderungen
+ 2.2 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 2,7 - 11 - 00 - 09
- 38 - 98 - 08 + 1,8 - 10,8 - 00 - 07 - 4.2 + 08 - 38 - 11 + 0,0 - 09
- 40 - 68 + 05 - 19 - 54 + 0,0 + 0,0 - 34 - 22 - , - 01 + 0,0 + 0,0
- 07 - 13 - 1.2 + 04 - 05 - + 0,0 + 43 + 2.2 + , - 00 + 0,0 - 05
- 70 - 15 - 02 - 10 - 03 - 00 - - 31 + 00 - 0 - 01 + 0,0 - 01
+ 7.2 + 04 + 0,2 + 02 + 00 - 00 + 0,0 - 27 - 09 - 18 - 00 - 00 - 00
- 17 + 1.7 - 0,2 + 438 - 29 + 0,0 - 05 + 04 + 0,1 + 01 + 0,2 + 0,0 + 0,1
- 10,9 - 42 + 03 - 45 + 00 - 00 - - 29 - 05 - 22 - 02 + 0,0 - 00

* 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 o6ffentlichen Haushalte, die
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse firr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

unter Unter-
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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
17,8 93,6 185,3 18,3 167,0 608,2 599,0 9,2 86,1 0,1 8,1 -| 2011
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7,6 -| 2012
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 -| 2013
15,1 71,0 190,6 14,1 176,5 596,4 586,2 10,2 62,2 0,0 7.1 —| 2013 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 69,0 191,0 13,7 177,2 595,2 585,2 10,1 60,8 0,0 7.1 - Okt.
15,0 68,5 192,0 13,9 178,1 595,2 585,5 9,7 60,4 0,0 7,0 - Nov.
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 - Dez.
15,1 67,9 195,3 13,5 181,8 598,2 588,5 9,7 58,8 0,0 6,8 —| 2014 Jan.
Veranderungen
- 11 - 11,2 + 5,6 - 1,3 + 69 - 02 - 11 + 1,0 - 10,1 - 00 - 05 -] 2012
- 07 - 140 + 39 - 30 + 68 - 87 - 83 - 04 - 16,2 - 00 - 06 —-| 2013
- 00 - 1,2 - 01 - 04 + 0,2 - 09 - 08 - 00 - 08 + 0,0 - 00 —| 2013 Aug.
+ 01 - 11 + 0,2 - 03 + 04 - 11 - 1,0 - 0,1 - 08 - 00 + 0,0 - Sept.
+ 02 - 0,8 + 02 + 0,0 + 0,2 - 01 - 00 - 00 - 06 - 00 - 01 - Okt.
- 03 - 0,5 + 1,0 + 0,1 + 09 + 00 + 04 - 04 - 04 - 00 - 01 - Nov.
+ 06 - 0,4 + 2,7 + 0,1 + 2,6 + 40 + 40 + 0,0 - 07 - 00 - 01 - Dez.
- 05 - 0,1 + 06 - 04 + 11 - 11 - 1.1 + 0,0 - 1,0 + 00 - 01 -1 2014 Jan.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
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
39,3 18,1 13,0 5,0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9.1 0,4 0,0 2011
43,8 23,0 11,3 59 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 2013
46,1 23,6 11,9 6,5 4,1 0,4 77,7 14,0 50,1 12,8 0,7 0,0 2013 Aug.
43,2 21,5 11,2 6,5 4,1 0,4 76,9 13,9 49,3 13,0 0,7 0,0 Sept.
41,7 20,1 10,9 6,6 4,1 0,4 75,9 12,7 49,0 13,4 0,7 0,0 Okt.
44,2 22,4 11 6,7 4,1 0,4 83,0 14,0 54,7 13,5 0,8 0,0 Nov.
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 Dez.
39,2 18,1 10,5 6,6 4,0 0,4 80,5 12,3 53,9 13,6 0,7 0,0 2014 Jan.
Veranderungen
+ 43 + 48 - 1,7 + 0,7 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 2,1 + 04 - 00 2012
+ 1,1 + 05 - 06 + 07 + 05 - 00 + 91 - 34 + 10,1 + 23 + 01 - 00 2013
+ 4.2 + 3,3 + 0,7 + 0,1 + 01 - + 1,9 + 0,1 + 1,7 + 0,2 + 0,0 - 2013 Aug.
- 29 - 21 - 07 - 00 - 00 - 00 - 08 - 01 - 08 + 0,1 + 00 - 00 Sept.
- 15 - 1,3 - 03 + 0,1 - 00 - - 1,0 - 1,2 - 03 + 0,5 + 0,0 - Okt.
+ 2,5 + 2,2 + 0,2 + 0,1 + 0,0 - + 71 + 1,3 + 57 + 0,1 + 0,0 - Nov.
+ 0,6 + 11 - 04 - 01 - 00 - - 43 - 24 - 20 - 01 + 01 - 00 Dez.
- 57 - 54 - 02 + 0,0 - 01 - + 1,9 + 0,7 + 1,2 + 0,1 - 02 - 2014 Jan.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche 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
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
620,0 610,1 532,4 413,5 77,8 65,2 9,9 7.9 7,5 92,2 76,6 59,3 15,6
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
616,2 606,3 528,3 411,2 78,0 65,7 9,9 7,8 0,3 92,5 76,9 59,7 15,6
620,0 610,1 532,4 413,5 77,8 65,2 9,9 7,9 4,4 92,2 76,6 59,3 15,6
618,9 609,1 531,8 411,6 77,3 64,8 9,8 7,8 0,3 90,9 75,4 58,6 15,5
Veranderungen
+ 19 + 1,5 + 141 + 56 - 12,6 - 14,6 + 04 + 03 . - 12,0 - 1.2 - 61 - 07
- 80 - 74 + 40 - 44 - 113 - 12,4 - 07 - 02 . - 184 - 17,0 - 93 - 14
- 11 - 11 - 03 - 06 - 08 - 09 - 00 - 0,0 . - 1,0 - 09 - 05 - 01
- 01 - 00 + 00 - 08 - 01 - 01 - 0,0 - 0,0 . - 08 - 06 - 03 - 02
- 01 - 00 - 00 - 03 - + 0,0 - 00 - 00 . - 06 - 0,5 - 04 - 01
+ 39 + 39 + 41 + 25 - 02 - 03 + 0,0 + 0,0 . - 03 - 02 - 04 - 01
- 11 - 1,0 - 06 - 19 - 05 - 04 - 01 - 0,0 . - 1,2 - 1.2 - 06 - 00

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

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht bérsenfahigen 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. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5) |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13754 352,6 37,2 3739 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,2 1.5
1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 11374 0,3 0,3 38,6 1,1
1142,7 315,9 26,3 321,2 54,8 69,0 2,5 34,7 4,4 1039,0 0,6 0,2 37,0 1.1
1185,6 3229 28,6 350,8 74,5 89,2 2,6 39,1 4,5 10573 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 1.1
1169,1 318,1 28,3 341,0 67,6 83,4 2,6 36,2 4,8 1049,5 0,6 0,2 37,6 1.1
1142,7 315,9 26,3 321,2 54,8 69,0 2,5 34,7 4,4 1039,0 0,6 0,2 37,0 1.1
1149,7 312,3 25,7 336,2 71,4 84,8 2,0 30,0 4,6 10349 0,8 0,2 36,8 1.1
Veranderungen
- 111,0 - 74 - 63 - 12,0 - 16,4 - 195 - 00| - 23 - 03] - 892 + 0,3 - 0,1 - 46 - 05
- 1224 - 30,9 - 53 - 41,2 - 41 - 74 - 04| - 166 + 01] - 984 + 0,3 - 00 - 1,6 - 0,0
- 5,5 - 19 - 10 - 30 - 45 - 28| - 02| - 1,0 - 02| - 1.8 + 00 + 0,0 + 0,9 - 00
- 9,3 - 37 + 1,2 - 33 - 24 - 03] + 0,1 - 1,2 + 02| - 7.8 + 03 + 0,0 - 09 -
- 72 - 11 - 14 - 65 - 45 - 55| - 01| - 1.8 + 01 + 01 + 0,0 + 0,0 + 0,2 - 0,0
- 264 - 23 - 21 - 19,8 - 12,8 - 144) - 01| - 1,5 - 04 - 105 - + 0,0 - 06 -
+ 7.0 - 36 - 06 + 151 + 16,6 + 1591 - 06l - 4,7 + 021 - 4,1 + 0,1 - 0,0 - 02 - 00

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

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenféhige 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 5,4 83 99,2
22 200,6 42,2 0,0 17,5 24,0 78,3 16,0 14,5 1,3 21,0 1419 6,4 4,9 8,7 101,8
22 204,8 43,1 0,0 17,2 21,2 82,2 16,9 17,5 1,5 21,6 146,5 5,6 4,2 9,0 8,1
22 205,2 43,6 0,0 16,9 21,0 82,5 17,0 17,6 1.6 211 149,0 57 4,0 9,0 9,2
22 205,5 43,6 0,0 16,9 20,9 82,7 17,0 17,9 1,6 21,2 149,7 5,5 4,0 9,2 7.6
Private Bausparkassen
12 144,5 25,8 0,0 10,6 14,6 64,8 14,6 8,5 11 18,0 97,0 55 4,2 6,0 53
12 144,8 26,1 0,0 10,2 14,5 65,1 14,7 8,6 11 17,7 98,7 5,6 4,0 6,0 6,1
12 144,8 26,2 0,0 10,2 14,4 65,2 14,7 8,5 1.1 17,8 99,0 5,4 4,0 6,2 4,9
Offentliche Bausparkassen
10 60,3 17,4 0,0 6,6 6,6 17,3 2,3 9,0 0,5 3,6 49,5 0,1 - 3,0 2,8
10 60,5 17,5 0,0 6,6 6,5 17,4 2,3 9.1 0,5 3,5 50,3 0,1 - 3,0 3,2
10 60,8 17,3 0,0 6,7 6,4 17,5 2,4 9.4 0,5 3,4 50,7 0,1 - 3,0 2,8
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-
Ruckzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung I16sung Zie- 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- Jund 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 |tragen 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 7.7 121 10,1 0,4
2,3 0,0 0,5 3,5 2,3 3,2 1.3 0,3 0,5 0,3 1.4 14,4 8.2 1,0 0,0
2,5 2,2 0,6 3,4 2,4 3,5 1.6 0,3 0,5 0,3 1.4 13,9 8,0 0,9 2,0 0,0
2,6 0,0 0,5 3,6 2,3 3,2 1.3 0,4 0,5 0,3 1.3 13,9 8,0 0,8 0,0
Private Bausparkassen
1,5 0,0 0,2 2,5 1,5 2,4 0,9 0,3 0,4 0,2 11 9,5 4,5 0,7 0,0
1,7 1,5 0,2 2,5 1,7 2,6 1,2 0,3 0,4 0,2 1,0 9,2 4,4 0,7 1.5 0,0
1,6 0,0 0,3 2,6 1.6 2,4 1,0 0,3 0,4 0,2 1,0 9,2 4,5 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,8 3,7 0,2 0,0
0,8 0,8 0,3 1,0 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,6 0,3 0,6 0,0
1,0 0,0 0,2 1,0 0,7 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,7 3,5 0,3 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fur
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtrdgliche 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 Betrage anderer Wertpapiere von Banken. 4 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegentiber Bausparkassen. 6 Einschl. geringer
Betrdge von Spareinlagen. 7 Einschl. Genussrechtskapital und Fonds flr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserh6hungen gelten als Neuabschllsse. 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
Tilgungseingange 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
56 209 2316,6 603,9 584,9 199,1 385,8 19,0 642,5 504,3 23,2 481,0 138,2 1070,2 885,0
55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
56 209 1726,4 435,6 421,9 141,6 280,3 13,7 519,6 411,3 11,0 400,3 108,3 7711 485,6
55 209| 20077 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 7723 508,3
55 206 17200 471,0 457,5 143,2 3143 13,6 560,5 449,8 12,1 437,7 110,7 688,4 492,6
55 204 1779,4 475,8 462,5 145,6 317,0 13,2 549,2 439,7 10,7 429,0 109,5 754,4 487,0
55 206 1787,6 485,8 472,0 146,7 3253 13,8 540,5 4289 10,3 418,6 11,6 761,4 494,0
56 209 1726,4 435,6 421,9 141,6 280,3 13,7 519,6 411,3 11,0 400,3 108,3 7711 485,6
Veranderungen
-1 + 1| -2618] - 457| - 41,0 - 19,6 - 214 - 47| - 869| - 730 - 64| - 667 - 139| - 1293 - 213,2
+ 1 - 1| -2791| - 980| - 97,7 - 37,9 - 59,8 - 03} - 13,7}, - 21 - 59 + 38| -11,7| -167,4 — 186,2
- - 20 + 43| + 41| + 41 + 0,6 + 35 + 00| + 44| + 90 - 100 + 101 - 46| + 327 + 195
- + 1| - 315 - 40| - 38 - 25 - 13 - 03] + 168 + 10,7 - 06 + 13| + 61| — 443 - 433
- - 1| - 898| - 40| - 39 + 1,6 - 54 - 01} - 305| - 206 - 02} - 204 - 99| - 553 - 71
-1 - - 540 - 120 - 114 - 54 - 6,0 - 06| - 17,9 - 11,7 - 08| - 109| - 63| - 240 - 61,6
- - - 365 - 58| - 58 - 91 + 3,2 + 00| - 89| - 100 + 02| - 103 + 11| - 21,8 - 36,0
+ 1 -l - 829 - 30,1 - 292 - 44 - 24,7 - 09| + 303| + 296 - 01 + 298| + 07| - 831 - 157
- - 2| + 670 + 78| + 81 + 24 + 58 - 03} - 72} - 67 - 14} - 52| - 05| + 663 - 56
- + 20+ 770 4+ 99| + 93 + 11 + 82 + 05} - 99| - 118 - 04 - M3 + 19| + 71 + 7.1
+ 1 + 31 - 5241 - 4581 - 457 - 51 - 40,6 - 011 - 1711 - 146 + 071 - 1531 - 251 + 106 - 85
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 -
33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 122,3 371 52,0 -
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 1253 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 -
33 77 427,3 190,3 160,1 97,5 62,6 30,2 187.1 148,8 27,9 120,9 38,3 50,0 -
33 76 425,6 189,4 160,0 95,1 64,9 29,4 184,0 146,8 27,7 119,1 37,2 52,2 -
33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 122,3 37.1 52,0 -
Veranderungen
- - 4 -18,2 - 99 - 59 - 08 - 51 - 41 - 52 - 23 - 50| + 27 -29| - 31 -
- 2 - 8 -28,7 - 90 - 57 - 31 - 27 - 33 - 17,2 - 11,5 - 46| - 70 - 57| - 25 -
- - - 93 - 49 - 45 - 43 - 02 - 04 - 34 - 38 - 09| - 29 + 04| - 10 -
- - - 6.2 + 4.2 + 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 + 10 + 2,5 - 15 + 0,2 - 55 - 46 + 02] - 48 - 09 - 02 -
- - + 4,0 + 37 + 4,0 + 0,6 + 34 - 03 - 06 - 05 - 01 - 04 - 01} + 09 -
-1 -1 - 32 - 22 - 27 - 01 - 27 + 06 + 08 + 17 - 02| + 20 - 09| - 18 -
+ 1 - - 22 - 01 + 0,6 - 03 + 0,8 - 07 - 03 - 03 - 04 + 01 + 00| - 18 -
- -1 - 20 - 10 - 02 - 24 + 2,2 - 09 - 3.2 - 2.2 - 02 - 20 - 100 + 22 -
-1 + 0,7 - 09 - 08 - 37 + 29 - 01 + 18 + 19 - 1,71 + 36 - 011 - 02 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verdnderungen ausgeschaltet.
(Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslands-
Die

der Auslandstochter.

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

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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Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
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
890,9 596,4 327,0 269,4 294,5 24,2 19,1 5,1 270,3 125,4 41,2 668,9 484,1] 2013
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| 2013 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 7,1 358,3 140,3 41,0 743,0 614,7 Mai
1012,4 675,9 351,9 324,0 336,5 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 6,4 328,6 134,3 40,1 663,2 544,5 Juli
1010,3 652,1 324,2 327,8 358,3 24,2 19,0 52 334,1 125,7 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 1251 39,9 614,3 502,5 Sept.
1004,8 649,5 3294 320,1 3554 27,7 23,2 4,5 327,6 127,0 39,9 607,6 498,5 Okt.
1010,6 674,3 347,7 326,6 336,2 28,1 23,4 4,7 308,1 126,8 39,4 610,9 501,1 Nov.
890,9 596,4 327,0 269,4 294,5 24,2 19,1 51 270,3 125,4 41,2 668,9 484,1 Dez.
Veranderungen
- 1146| - 801| - 353 - 448| - 345| - 1.3 - 3,4 + 21| - 332 - 143| + 1.4 - 1343 - 209,4| 2012
- 1421 - 1182 - 443| - 740) - 239| - 104 - 7.7 - 27| - 134 - 15| + 1,2 - 136,7 - 186,7| 2013
+ 221 - 40| - 81| + 41 + 261 - 01| + 0,1 - 03| + 262 - 19| - 0,2 + 21,3 + 9,9| 2013 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| + 01| - o1| + 226/ + 08 - 05 - 561| - 58,8 Juli
+ 02| - 06| + 06| - 1.3 + 08| - 36| - 2,4 - 1.2 + 4,4 - 86| - 0,0 - 28,2 - 15,6 Aug.
- 626| - 441| - 88| - 353|] - 185| + 22| + 2,7 - 05| - 207 - 06| - 0,2 - 19,4 - 26,4 Sept.
+ 69,0 + 480| + 140| + 341 + 21,00 + 13| + 1,5 - 02| + 197 + 19| - 0,0 - 3,9 - 4,1 Okt.
+ 491 + 245| + 183 + 62| - 197 + 04] + 0,1 + 03| - 201 - 02| - 0,5 + 3,0 + 2,6 Nov.
- 114,01 - 7471 - 2071 - 5401 - 3931 - 391 - 4,2 + 041 - 354 - 141 + 1.8 + 61,2 - 16,9 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
377,5 229,6 142,4 87,2 147,9 26,7 19,8 6,9 121,2 25,1 30,8 45,2 - 201
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 249 321 44,9 -1 2012
334,2 2011 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -1 2013
355,7 200,6 115,7 84,9 155,1 22,3 18,2 41 132,8 24,5 32,4 43,1 —| 2013 Marz
3451 194,6 114,3 80,4 150,5 22,3 18,2 4,1 128,2 239 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
341,5 190,0 108,8 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.
3373 195,4 114,8 80,6 141,9 21,2 17,2 4,0 120,7 22,1 32,0 39,1 - Sept.
337,9 193,3 11,5 81,8 144,6 22,7 18,7 4,0 121,9 21,9 30,1 37,4 - Okt.
336,6 193,7 109,7 84,0 142,9 23,0 19,0 4,0 119,9 21,6 29,9 37,5 - Nov.
334,2 201,1 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 - Dez.
Veranderungen
- 19,6 - 213 - 22,0 + 07 + 1,7 - 4,7 - 2,0 - 27| + 6,4 - 02 + 13 + 0,3 —-| 2012
- 189 - 46 - 70 + 24 - 143 - 3,6 - 1.4 - 22| - 107 - 36 - 21 - 4,1 -| 2013
- 9,1 - 52 - 14 - 38 - 39 - 0,0 + 0,0 - 00| - 3,9 - 06 + 03 + 0,1 —| 2013 April
- 51 - 52 - 33 - 18 + 01 - 0,2 - 0,4 + 02| + 0,3 - 02 - 01 - 0,8 - Mai
+ 1,7 + 0,7 - 21 + 28 + 1,0 - 1,5 - 1,5 - 00| + 2,5 - 06 - 05 - 2,1 - Juni
- 3,6 - 12 + 1,0 - 22 - 24 + 0,9 + 11 - 02| - 3,3 - 06 - 03 - 0,1 - Juli
+ 47 + 33 + 2,7 + 06 + 14 + 1.1 + 1.1 - 00| + 03 - 01 + 03 - 0,9 - Aug.
- 3,4 + 4.2 + 24 + 18 - 76 - 1.3 - 1.3 - 00| - 6,3 - 03 - 01 + 0,5 - Sept.
+ 1,4 - 17 - 33 + 16 + 3,1 + 1,5 + 1,5 - 00| + 1.6 - 02 - 19 - 1,5 - Okt.
- 1,5 + 03 - 1, + 21 - 18 + 0,3 + 0,3 - 00| - 2,1 - 03 - 02 + 0,0 - Nov.
1,5 + 7.9 + 3,7 + 4,2 9,5 - 4,6 - 2,6 - 201 - 4,9 - 02 + 01 + 2,4 - Dez.

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

Anleihen

und

Schuldverschreibungen.

3

Einschl.

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 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez. 8)
2014 Jan.
Febr. p)
Marz p)
2013 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2014 Jan.
Febr.
Marz p)

V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998

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).

— gemaf der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber Mindestreserven (AMR) —

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

reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der Deutschen Bundesbank.
4 Ist-Reserve abzUglich Reserve-Soll.

— ab 1999 gemaR der EZB-Verordnung liber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

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
Europaischen Zentralbank tiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
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-
nung der Europaischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-

Summe der
Reserve-Soll Reserve-Soll Guthaben der Kre- } Unterschrei-
vor Abzug des nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrag 4) Freibetrages Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €)
10 494,9 104,9 0,5 104,5 269,6 165,1 0,0
10541,8 105,4 0,5 104,9 274,5 169,6 0,0
10422,7 104,2 0,5 103,8 268,4 164,7 0,0
104233 104,2 0,5 103,8 2449 1411 0,0
10 379,0 103,8 0,5 103,3 220,2 116,9 0,0
10385,9 103,9 0,5 103,4 248,1 144,8 0,0
10 408,1 104,1 0,5 103,6 216,0 112,4 0,0
10330,5 103,3 0,5 102,8 201,1 98,3
103,6
Darunter: Deutschland (Mio €)
2 754 066 27 541 180 27 361 87 020 59 659 1
2 758 601 27 586 179 27 407 88737 61330 0
2 749 459 27 495 178 27 317 92 920 65 603 20
2759 639 27 596 178 27 419 78 384 50 965 0
2741870 27 419 177 27 241 67 149 39908 0
2743933 27 439 177 27 262 75 062 47 800 2
2772133 27721 178 27 544 64 060 36516 1
2733718 27 337 178 27 159 61004 33845 3
2765104 27 651 178 27 473

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. 8 Reserve-Soll nach Abzug des
Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Lettland in Hohe von 0,187 Mrd €. Das Re-
serve-Soll in der Europdischen Wéhrungsunion bis zum 31. Dezember 2013 betrug
103,2 Mrd €.



Gutschriftstag

2014 12. Febr.
19. Febr.

26. Febr.

5. Marz
12. Marz
19. Marz

2014 30.

12.
27.

12.

Febr.
Febr.

Marz

Durchschnitt
im Monat

2013 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2014
43¢
VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdit | Festsatz |satz fazilitat Gltig 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|2008 1. Jan. 3,32
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. 1,97 12009 1. Jan. 1,62
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22 1. Juli 0,12
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25|2011 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. 1,1412011 1. Juli 0,37
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2012 1. Jan. 0,12
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 21
2012 11, Juli 0,00 0,75 - 1,50 1. Juli 1,1712013 1. Jan. -0,13
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 1. Juli -0,38
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 1,9512014 1. Jan. -0,63
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2007 1. Jan. ,70
1. Juli 3,19
1 Gemal § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
93 282 93 282 0,25 - - - 7
92 868 92 868 0,25 - - - 7
94 036 94 036 0,25 - - - 7
87 047 87 047 0,25 - - - 7
92 565 92 565 0,25 - - - 7
96 906 96 906 0,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
4955 4955 2) . - - - 92
6480 6 480 0,25 - - - 28
6297 6297 2) . - - - 91
7522 7522 0,25 - - - 28

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. hdchster 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 Hauptrefinanzierungsgeschéfte
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 0,09 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
0,17 0,16 0,18 0,16 0,15 0,15 0,17 0,21 0,27 0,37 0,54
0,20 0,18 0,18 0,17 0,17 0,16 0,19 0,22 0,29 0,40 0,56
0,16 0,18 0,16 0,14 0,12 0,11 0,19 0,22 0,29 0,39 0,55

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap Sétze 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-

satz flr Tagesgelder im

Interbankengeschaft, der von Reuters verdffentlicht
wird. 2 EONIA Swap Index: Seit 20. Juni 2005 von Reuters verdffentlichter Referenz-
zinssatz fur Eurogeldmarktderivate, der als Spot-Wert (T+2) auf der Zinsmethode
act/360 basiert. 3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters
nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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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 €
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 20352
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 20 505
Nov. 1,05 97 422 1,98 224 581 0,49 79 894 3,10 20 486
Dez. 1,03 96 913 1,97 226 745 0,48 81898 3,07 20 531
2014 Jan. 1,01 95 899 1,95 227 194 0,48 83512 3,04 20 595
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 €
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 28 892 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 309610
Juni 3,33 5484 3,26 28964 4,12 965019 7,56 61368 513 76 634 514 308 931
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 59 053 5,07 77 656 5,06 308 891
Nov. 3,17 5644 3,13 29 027 4,01 979 253 7,55 56 483 5,03 77 800 5,05 309 729
Dez. 3,29 5683 3,12 28778 3,98 978 740 7,61 59 488 5,01 77 624 5,01 307 844
2014 Jan. 3,16 5704 3,10 28563 3,96 977 215 7,66 57 236 4,99 77 651 5,00 308 099
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 €
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 3,13 135 048 2,96 125 073 3,32 582 836
Mai 3,09 135 366 2,93 125949 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 135674 2,87 123701 3,28 580 155
Okt. 3,08 132 962 2,86 124612 3,27 581 133
Nov. 3,07 133 346 2,85 124 895 3,26 584312
Dez. 3,13 131319 2,86 124 094 3,24 585 809
2014 Jan. 3,10 129 291 2,86 125013 3,24 585 957

* 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 €
0,54 847 786 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
0,46 881 098 0,82 7 485 1,47 868 1,53 1545 0,90 528 835 1,21 81737
0,44 888922 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 0,71 7 583 1,06 883 1,44 1553 0,82 527 870 1,06 78 030
0,39 935 789 0,74 7 097 1,09 869 1,58 1750 0,83 527 862 1,02 77 998
0,39 931 980 0,66 7 630 1,06 700 1,48 1406 0,79 532012 0,99 77 698
0,38 937 100 0,75 8951 1,10 837 1,58 1785 0,77 531516 0,96 77 239
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 €
0,22 306 757 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
0,16 322015 0,16 17 258 0,72 383 1,46 232
0,16 328 291 0,23 23419 0,79 367 1,63 428
0,15 320 484 0,24 25 426 0,72 2 507 1,36 417

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 €
1,97 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
1,89 3676 3,61 909 2,99 2024 2,11 2160 3,78 666 2,92 1275
1,87 6139 3,45 1098 2,90 2922 2,01 3261 3,57 858 2,85 1729
1,98 5139 3,38 1102 2,91 2188 2,31 2 887 3,49 806 2,83 1438

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

noch: Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
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
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 2 000
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 2802
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 2311
Nov. 6,31 6,22 4766 5,78 592 5,01 2218 7,73 1956
Dez. 5,97 5,87 4327 5,32 588 5,00 2254 7,41 1485
2014 Jan. 6,56 6,47 5445 5,72 538 5,20 2478 7,93 2429
darunter: besicherte Kredite 12
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
Nov. . 4,40 221 3,64 35 4,71 133 4,12 53
Dez. 4,24 247 3,48 42 4,63 149 3,79 56
2014 Jan. 4,03 246 2,63 62 4,73 122 4,06 62
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
2013 Jan. 2,86 2,79 17 268 2,79 3178 2,51 2236 2,75 7138 3,00 4716
Febr. 2,86 2,79 14 470 2,80 2124 2,44 1802 2,74 6 100 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 2,71 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
Nov. 2,98 2,90 14 279 2,82 2106 2,51 1912 2,91 5 686 3,09 4575
Dez. 2,90 2,83 14 896 2,75 2436 2,45 2119 2,85 6169 3,04 4172
2014 Jan. 2,94 2,84 16 675 2,70 3082 2,54 2 460 2,86 6752 3,07 4381
darunter: besicherte Kredite 12
2013 Jan. . 2,7 7 856 2,63 1244 2,44 1153 2,68 3320 2,97 2139
Febr. . 2,73 6711 2,58 824 2,34 919 2,71 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
Nov. . 2,83 6718 2,68 801 2,45 969 2,85 2709 3,03 2239
Dez. . 2,74 6812 2,55 895 2,34 1066 2,80 2849 2,95 2002
2014 Jan. . 2,79 7816 2,68 1079 2,48 1271 2,80 3255 3,01 2211

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

b) Neugeschaft +

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 €
9,62 44 805 9,60 39 081 14,64 3708 4,19 68 528 4,21 68 280
9,54 44 964 9,61 38999 14,68 3698 4,22 70 639 4,24 70383
9,55 45946 9,60 39 869 14,69 3774 4,24 72271 4,26 72 031
9,52 45 107 9,62 38827 14,70 3846 4,25 69 020 4,26 68777
9,50 45021 9,60 38709 14,70 3891 4,18 69 112 4,20 68 890
9,50 46 126 9,52 39 588 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 44 775 9,44 38011 14,63 4258 4,26 66 570 4,28 66 316
9,35 42 848 9,30 36 099 14,64 4288 4,21 67 193 4,23 66 944
9,30 45730 9,41 38335 14,62 4358 4,28 66 825 4,30 66 572
9,36 43 890 9,38 37 050 14,51 4288 4,27 65 336 4,29 65 106

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Kredite von iiber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

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.

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) |zinssatz 1) |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 €

Kredite insgesamt
2,84 7 381 3,50 1484 2,83 1177 1,88 43 240 2,94 1212 2,76 4 860
2,92 6264 3,58 1204 2,87 926 1,72 32114 3,16 1111 2,89 4347
2,92 7 360 3,58 1322 2,88 1144 1,83 38944 2,63 2 000 2,81 4220
2,92 7813 3,50 1509 2,85 1170 1,80 37523 2,85 1491 2,77 4495
3,00 7 028 3,51 1197 2,67 1076 1,68 33009 2,77 1239 2,52 4020
2,97 7 849 3,62 902 2,67 1260 1,75 41928 2,58 2153 2,80 5651
2,95 8387 3,57 1131 2,80 1489 1,71 43 328 2,84 2 497 3,00 6 045
2,80 6715 3,66 830 2,80 1275 1,70 32698 2,51 1386 2,83 4394
2,97 7 696 3,69 822 2,82 1074 1,80 38 460 2,84 1757 2,87 4817
2,92 8264 3,61 992 2,95 1181 1,79 42 301 2,86 2872 3,03 4462
2,99 6 860 3,69 903 2,85 1022 1,70 32 900 2,43 1180 2,70 5032
3,01 7 750 3,59 1032 2,74 1380 1,86 44 537 2,62 3368 2,75 8311
2,92 7777 3,50 995 2,93 1164 1,85 40 304 2,41 1534 2,82 4479

darunter: besicherte Kredite 2

2,68 1329 2,93 157 2,68 351 2,01 9 850 2,91 334 2,98 1146
2,81 960 3,08 128 2,83 245 2,07 5702 3,63 362 2,86 1752
2,86 1027 3,04 127 2,78 319 2,04 7793 2,45 861 2,70 1161
2,70 1305 3,03 175 2,71 337 2,19 7219 2,61 560 2,98 1458
2,85 961 2,79 134 2,48 321 2,04 5488 2,82 474 2,78 1322
2,82 948 2,82 124 2,50 336 2,10 6829 2,51 1058 2,55 1344
2,83 1301 2,85 184 2,63 468 2,20 7145 2,98 985 2,95 1621
2,82 799 3,08 130 2,61 404 2,14 4994 2,60 459 2,86 1245
2,87 904 2,80 138 2,65 318 2,10 5972 3,08 926 2,71 1439
2,67 1133 2,88 153 2,79 326 2,22 8531 2,99 1523 2,92 1288
2,88 746 2,97 114 2,77 274 2,11 4596 2,75 415 2,65 1445
2,83 912 2,75 154 2,55 449 2,24 6744 2,35 1542 2,73 3014
2,71 1122 2,69 161 2,85 324 2,16 8627 2,65 519 2,87 1224

Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingeraumte Dispositions-
kredite sowie Kontokorrentkredite. 15 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kre-
ditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kredit-
kartenforderungen, die wéahrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu ver-
stehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt wer-
den, ist der Zinssatz fur unechte Kreditkartenkredite definitionsgemafs 0 %. 16 Von
Januar 2003 bis Mai 2010 geschatzt. Der von den Berichtspflichtigen gemeldete Ge-
samtbestand zum Monatsende wurde mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf
die Grundgesamtheit hochgerechnet. Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der mo-
natlichen Bilanzstatistik. 17 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neuge-
schaft geltende Kreditaufnahme.
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2011
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2011 2.Vj.
3.Vj.
4.
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2.Vj.
3.V,
4.
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3.Vj.
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2010
2011
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3.
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2.V,
3.
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2006
2007
2008
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2010
2011
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2011 2.Vj.
3.
4.
2012 1.Vj.
2.V,
3.
4.
2013 1.Vj.
2.V,
3.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva »

Mrd €

Aktiva

Finanzielle Aktiva

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht. Fir die Daten von 2005 bis 2011 wurde auf-
grund veranderter Primdrdaten eine Revision vorgenommen. Die Daten ab 2012
werden mit dem Monatsbericht April 2014 revidiert. * Bewertung der Wertpapierposi-
tionen zu Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. 1 Einschl. Namensschuld-
verschreibungen, Schuldscheindarlehen und Pfandbriefe von Kreditinstituten. 2 Ein-
schl. Depotforderungen. 3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Der Begriff ,Pensionseinrich-

Anteile
der Riick-
versicherer
an den ver-
Bargeld und Schuld- sicherungs-
Einlagen bei verschreibungen Aktien und technischen Sonstige
Banken (einschl. sonstige Investment- Bruttorlick- finanzielle Nichtfinan-
insgesamt insgesamt (MFIs) 1) Finanzderivate) | Kredite 2) Anteilsrechte 3) |fondsanteile stellungen Aktiva zielle Aktiva
Versicherungen und Pensionseinrichtungen 4
1696,0 1633,7 486,8 153,0 240,8 240,3 356,4 79,6 76,9 62,4
17715 1709,2 524,1 149,9 244,8 261,5 385,6 74,5 68,7 62,3
18383 1779,8 558,3 155,1 248,2 275,3 409,6 70,2 63,1 58,5
1770,6 17148 574,5 159,4 2433 2289 379,7 65,8 63,4 55,8
1836,8 1779,6 588,9 1739 259,8 210,5 426,9 58,6 61,2 57,1
1961,9 1900,5 570,9 210,4 267,2 223,5 501,4 59,9 67,2 61,4
2011,2 1947,8 576,3 226,2 2719 221,9 522,1 62,2 67,1 63,4
21514 2085,2 560,0 297,7 2779 224,8 597,1 61,8 65,8 66,3
1988,2 1926,7 578,6 215,5 270,9 222,7 512,6 61,0 65,5 61,4
1999,2 19374 581,8 221,3 272,2 2211 514,5 61,6 65,0 61,7
2011,2 1947,8 576,3 226,2 2719 221,9 522,1 62,2 67,1 63,4
2 056,8 19929 572,3 254,7 275,4 224,0 538,9 62,1 65,4 63,9
20754 2010,6 568,8 266,6 275,4 222,9 549,4 62,0 65,5 64,9
2120,7 2 055,2 565,9 285,2 276,7 225,0 574,7 61,9 65,7 65,5
2151,4 2085,2 560,0 297,7 2779 224,8 597,1 61,8 65,8 66,3
21916 21244 559,8 312,2 279,9 226,7 615,0 63,7 67,0 67,2
2186,4 21185 554,1 314,5 280,2 226,5 612,6 63,5 67,0 67,9
2204,7 21356 546,8 319,2 283,1 227,2 628,7 63,4 67,1 69,1
Versicherungen
1436,7 1391,4 384,7 130,4 221,3 234,2 272,0 78,6 70,2 45,3
1489,2 1444.6 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 731 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 221,4 284,3 63,4 55,2 38,2
1490,3 1452,2 440,4 146,2 236,4 202,7 317,6 55,6 53,2 38,1
15533 15131 420,0 170,9 243,2 210,7 356,5 56,5 55,4 40,3
1584,6 1542,9 419,8 191,3 246,0 210,4 361,4 58,4 55,5 41,7
1691,7 16485 402,0 249,2 251,2 210,6 4251 57,7 52,5 43,3
15727 15327 427,0 178,2 245,6 210,8 359,6 57,4 54,2 40,1
1579,6 15394 428,5 184,2 246,8 209,5 3589 57,9 53,8 40,2
1584,6 15429 419,8 191,3 246,0 210,4 361,4 58,4 55,5 41,7
1620,1 1578,2 414,7 212,0 249,3 210,3 381,3 58,2 52,4 41,9
16343 1591,7 411,4 221,7 249,2 209,0 390,0 58,0 52,5 42,7
1669,3 1626,3 408,0 238,1 250,3 210,9 408,6 57,9 52,6 43,0
1691,7 1648,5 402,0 249,2 251,2 210,6 425,1 57,7 52,5 43,3
17239 1680,2 400,4 263,2 253,2 2121 438,2 59,5 53,6 43,8
17181 16738 395,5 263,9 253,5 211,9 436,2 59,3 53,5 44,3
17301 16849 388,2 267,9 255,8 212,4 448,0 59,2 53,4 45,3
Pensionseinrichtungen 4
259,3 2423 102,0 22,6 19,5 6,1 84,4 1,0 6,6 17,0
282,3 264,6 113,8 22,4 20,1 7.3 92,8 1,5 6,7 17,7
3121 2943 125,8 24,4 21,9 8,2 105,6 1.9 6,6 17,8
3159 298,3 137,8 25,6 21,6 7.4 95,3 2,4 8,2 17,5
346,5 327,4 148,4 27,7 23,3 7.7 109,3 3,0 8,0 19,1
408,5 387,4 150,9 39,5 24,0 12,8 144,9 3,5 11,8 21,1
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
459,7 436,7 158,0 48,5 26,7 14,2 171,9 4,1 13,3 23,0
415,4 394,1 151,6 37.3 25,3 11,9 153,0 3,6 11,3 21,4
419,5 398,0 153,3 371 25,4 11,6 155,6 3,7 11,2 21,5
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
436,7 414,7 157,7 42,7 26,2 13,7 157,6 3,9 13,0 22,0
4411 418,9 157,4 44,9 26,2 13,9 159,4 3.9 13,0 22,2
451,4 428,9 158,0 47,1 26,4 14,1 166,0 4,0 13,2 22,5
459,7 436,7 158,0 48,5 26,7 14,2 171,9 4,1 13,3 23,0
467,6 444,2 159,4 49,0 26,8 14,6 176,8 4,2 13,5 23,4
468,3 444,7 158,6 50,6 26,7 14,7 176,5 4,2 13,5 23,6
474,6 450,7 158,6 51,4 27,3 14,8 180,7 4,3 13,7 239

tungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor , Versicherungsgesellschaften und
Pensionskassen” (,insurance corporations and pension funds”) des Europaischen Sys-
tems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen
demnach Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensions-
fonds, Pensionstreuhand (CTAs; ab 2010 enthalten) und 6ffentliche, kirchliche und
kommunale Zusatzversorgungseinrichtungen) sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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2. Passiva ?
Mrd €
Passiva
Versicherungstechnische Riickstellungen
Anspriche pri-
vater Haushalte
aus Ruckstel- Beitragstiber-
lungen bei Le- trage und Riick-
Schuld- bensversiche- stellungen fiir
verschreibungen Aktien und rungen und Pen- |eingetretene
(einschl. sonstige sionseinrich- Versicherungs- Sonstige Ver-
insgesamt Finanzderivate) Kredite 1) Anteilsrechte 2)  |insgesamt tungen 3) falle bindlichkeiten Reinvermogen 4)
Versicherungen und Pensionseinrichtungen >
1696,0 6,7 89,8 186,0 1263,8 989,0 274,8 83,9 65,8
17715 8,4 91,6 210,0 13188 10491 269,6 81,3 61,5
18383 11,7 88,9 214,8 13779 1119,2 258,7 78,2 66,9
1770,6 14,7 77.0 136,0 1396,3 11415 254,8 74,7 71,8
1836,8 16,2 71,6 136,2 1460,5 12116 249,0 73,1 79,2
1961,9 17,8 72,3 137,6 15733 13189 254,4 71,5 89,3
2011,2 17,0 72,1 11,8 1625,0 1360,3 264,7 71,5 113,8
21514 221 77.3 158,9 1699,4 1432,0 267,4 71,2 122,5
1988,2 18,1 71,9 137,8 1609,9 1348,0 262,0 71,9 78,6
1999,2 17,5 71,7 108,3 1620,8 1357,7 263,1 71,9 109,0
2011,2 17,0 72,1 11,8 1625,0 1360,3 264,7 71,5 113,8
2 056,8 19,2 73.1 134,6 16525 13841 268,4 71,8 105,5
20754 18,5 75,6 123,0 1666,9 1399,3 267,6 71,5 119,9
2120,7 18,9 77,5 1411 16827 14157 267,0 71,3 129,2
21514 221 77,3 158,9 1699,4 1432,0 267,4 71,2 122,5
2191,6 21,0 78,4 169,7 1736,2 14615 274,7 72,7 113,6
2186,4 17,8 79,0 1721 1748,9 14746 274,3 73,0 95,6
2204,7 16,5 79,7 177,0 1763,0 14889 2741 73,3 95,2
Versicherungen
1436,7 6,7 88,4 178,9 1025,7 751,3 274,4 81,9 55,1
1489,2 8,4 89,8 202,0 1061,3 792,0 269,2 79,1 48,6
1526,2 11,7 86,4 206,7 1090,1 831,7 258,3 75,7 55,6
1454,7 14,7 74,2 130,6 1095,7 841,3 254,4 72,3 67,2
1490,3 16,2 68,3 130,8 1136,4 887,8 248,5 711 67,5
15533 17,8 68,7 131,8 1191,3 937,3 254,0 69,4 74,4
1584,6 17,0 68,3 107,0 12243 960, 1 264,2 69,6 98,3
1691,7 22,1 73,2 151,9 1276,1 1009,2 266,9 69,3 99,0
1572,7 18,1 68,2 132,0 12186 957,1 261,5 69,8 66,0
15796 17,5 67,9 103,7 12249 962,3 262,7 69,8 95,8
1584,6 17,0 68,3 107,0 12243 960,1 264,2 69,6 98,3
1620,1 19,2 69,2 128,8 12438 975,9 267,9 69,9 89,1
16343 18,5 71,7 17,7 12543 987,2 267,2 69,6 102,6
1669,3 18,9 73,5 1349 12655 999,0 266,6 69,4 107,1
1691,7 22,1 73,2 151,9 1276,1 1009,2 266,9 69,3 99,0
17239 21,0 74,2 162,2 1305,3 1031,0 274,3 70,8 90,4
17181 17,8 74,8 164,4 13144 1040,6 273,8 71,0 75,6
17301 16,5 75,5 169,1 13239 1050,2 273,6 71,3 73,9
Pensionseinrichtungen %
259,3 - 1.3 7.2 238,1 237,7 0,4 2,0 10,7
282,3 - 1.8 8,0 257,5 2571 0,4 2,1 12,9
3121 - 2,4 8,1 287,8 287,5 0,3 2,5 11,2
315,9 - 2,8 5,4 300,6 300,2 04 2,4 4,7
346,5 - 3,2 5,4 324,2 323,7 0,4 1,9 1,7
408,5 - 3,6 58 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 1,9 15,5
459,7 - 4,1 7.0 423,3 422,8 0,5 1.9 23,4
415,4 - 3,7 58 391,3 390,9 0,5 2,1 12,5
419,5 - 3,7 4,6 395,9 395,4 0,5 2,1 13,2
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 1.9 15,5
436,7 - 3,9 58 408,7 408,2 0,5 1,9 16,4
4411 - 3,9 5,4 412,6 4121 0,5 1.9 17,3
451,4 - 4,0 6,2 417,2 416,7 0,5 1.9 22,2
459,7 - 4,1 7,0 423,3 422,8 0,5 1.9 23,4
467,6 - 4.1 7.5 430,9 430,4 0,5 1.9 23,2
468,3 - 4,2 7.6 434,5 434,0 0,5 2,0 20,0
474,6 - 4,2 7.9 439,1 438,7 0,5 2,0 21,4

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. Fiir die Daten von 2005 bis 2011 wurde auf-
grund veranderter Primardaten eine Revision vorgenommen. Die Daten ab 2012
werden mit dem Monatsbericht April 2014 revidiert. * Bewertung der Wertpapierposi-
tionen zu Zeitwerten, der (ibrigen Positionen zu Buchwerten. Unterjahrige Werte so-
wie Werte ab 2013 sind teilweise geschatzt. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten. 2 Ein-
schl. Genuss-Scheine. 3 Einschl. Altersriickstellungen der Krankenversicherungen und
Deckungsriickstellungen der Unfallversicherungen mit Beitragsriickgewahr. 4 Nach
der Definition des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
(ESVG 1995) berechnet sich das Reinvermdgen als Summe der Aktiva abzlglich Ver-

bindlichkeiten sowie Riickstellungen. Das Eigenkapital setzt sich danach aus der Sum-
me aus Reinvermdgen und der Passivposition ,Aktien und sonstige Anteilsrechte” zu-
sammen. 5 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen
Sektor ,Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen” (,insurance corporations
and pension funds”) des Européischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach Einrichtungen der betrieb-
lichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensionstreuhand (CTAs; ab
2010 enthalten) und 6ffentliche, kirchliche und kommunale Zusatzversorgungseinrich-
tungen) sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen
der Sozialversicherung.
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VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139| - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68536| - 19 945
146 620| - 1212} - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
36 638 13575 - 46796 850 59 521 23064| - 17173 - 94793 36 805 40 814 53811
54965| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 76 382 7184 - 42017 - 3573 52774 47 781
- 11172 - 101616 - 117187 153 15415 90 443 24158| - 25778 - 12708 62646| - 35330
- 10494 - 15782 - 19212 5979| - 2 549 5288 349| - 6735] - 511 7595| - 10 843
8228 917| - 5520 2476 3960 7312 13211 - 2027 - 1400 16 638| - 4983
17279 - 2884 - 9 809 421 6504 20162 1838] - 3962 - 1050 6 850 15 441
- 13132 - 17431 - 9542| - 5473| - 2416 4298 12 255 3451) - 1280 10084 - 25387
- 19574 - 28318 - 12903] - 2594 - 12821 8744 - 3454 - 3106 - 796 448 - 16 120
929| - 6470 - 12968 70 6428 7399 - 2952 1447 - 1568| - 2831 3881
- 4645| - 4784 - 560| - 1743) - 2481 139 - 5965| - 6077 - 351 463 1320
7 451 5582| - 5401 5716 5266 1869 6018| - 3717) - 751 10 486 1433
19214 4316) - 8410) - 1251 13977 14 898 6 386 7717) - 167) - 1164 12 828
- 38456 - 39871 - 24847 - 4973] - 10051 1415 - 4338| - 4647 - 1215 1524) - 34118
6073 2476 3705 35161 - 4744 35971 - 5245| - 41031 - 1511 369 11318
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
39338 9232 30 106 18398| - 23236 41634 20 941
11896 16838 - 4946| - 15121 7056) - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7432 5045 2387) - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743) - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
23718 21713 2 005 38558 670 37888 - 14 838
19 164 5120 14 044 18 022 10 259 7763 1142
30015 10 106 19910 24 994 11991 13003 5022
6213 40 6173 9735 7 851 1884 - 3521
102 93 9 22070 18 391 3679 - 21967
10 682 5560 5122 - 4921 - 10712 5791 15603
2296 1544 752| - 5635] - 8772 3137 7931
7 986 109 7877 6613 4697 1916 1373
790 158 632| - 408 | - 855 447 1198
1609 188 1421 249 3053) - 2 804 1361
1847 181 1666 5545] - 242 5787 - 3698
- 1327 153 - 1480| - 4640 347 - 4987 3312
- 2573 1042 - 3615) - 7874\ - 2257| - 5617 5301
3685 115 3570 11261 8586 26751 - 7576

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

tenten. 2 Ab

rung (-)

inlandischer

Januar 2011

durch  Auslander;

konzerninterner

Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften;
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11

Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung
() inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt. Die Ergebnisse fur 2009 bis 2013 sind durch
Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.

zu Emissionskursen.
Aktien (einschlieRlich
In- und auslandische
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Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2 850
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988911 692 182 28217 103 984 160 010 399 969 24352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 891 -
116 746 74753 3072 1595 57 201 12 885 7 268 34725 -
135973 93 607 1571 1292 73 092 17 652 5442 36923 -
112 069 71290 2 809 2970 50 358 15153 3725 37 054 -
110 040 61322 1038 644 45215 14 426 3476 45 242 -
128 631 81762 1466 1003 67 675 11617 7 351 39518 -
128 109 79 061 1435 1276 63 765 12 585 7 094 41954 -
87 498 64 466 2593 83 52 602 9189 3694 19338 -
139 700 84 157 3375 739 67 865 12178 8279 47 264 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren s
309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120527 9213
369 336 220103 23210 55 165 49 518 92 209 10977 138 256 2 850
424 769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185 -
381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765 -
33900 16 014 2823 1270 6 479 5442 5659 12228 -
28732 10135 791 767 2816 5761 4382 14 215 -
28 577 11793 1891 2931 1909 5062 1789 14 996 -
31256 13633 474 401 6944 5814 2127 15 496 -
37193 15712 894 1003 9319 4 496 5682 15799 -
34143 9 962 995 1266 2947 4754 3910 20271 -
15389 5600 1003 83 1140 3375 3013 6775 -
47 766 19 040 1966 678 11913 4483 5450 23277 -
Netto-Absatz &
131976 56 393 7 936 - 26 806 20707 54561 14 306 61277 - 44 546
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 52 615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12811 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
- 85 298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6 401 21298 - 2 605
- 140017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479 - 3057
- 25069 - 12 488 375 - 873 - 2120 - 9 869 - 3102 - 9479 - 9
- 23544 - 11919 - 1224 - 1029 - 5673 - 3993 - 2324 - 9301 - 201
1865 - 11635 - 2962 - 1543 423 - 7552 346 13154 -
- 5438 - 3138 - 1208 - 1649 5047 - 5328 - 1167 - 1134 - 994
- 491 - 6757 - 1376 - 2986 5398 - 7793 5348 918 -
13485 - 6268 - 452 - 1779 - 1315 - 2722 1627 18127 - 15
- 38 645 - 26 745 - 258 - 2089 - 14 217 - 10 180 - 3261 - 8639 - 264
- 16 657 669 1245 - 6 460 14 678 - 8795 1 - 17 327 -

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziiberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Einschl. Bundes-

eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der
Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ . schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2002 2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535 925 36 646 881 541 247 655
2003 2 605 775 1 603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2004 2773 007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013 397 170 543
2005 2914723 1751563 157 209 519 674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
2006 3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
2007 3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
2008 3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097 54 015
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
2010 33482012 1570490 147 529 232954 544 5172) 645 491 250 774|2) 1526 937 22074
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
2012 3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220456|2) 1650617 13 481
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138 10 422
2013 Juli 3174 629 1342 959 133 898 119 337 574 800 514 925 218 958 1612712 11 697
Aug. 3176 418 1331248 130935 117 794 575223 507 296 219303 1625 866 11 697
Sept. 3170979 1328110 129728 116 145 580 270 501 968 218 137 1624732 10702
Okt. 3170 488 1321353 128 352 113 159 585 668 494 175 223 485 1625 650 10702
Nov. 3183974 1315085 127 900 111379 584 353 491 453 225112 1643777 10 687
Dez. 3145 329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138 10422
2014 Jan. 3128671 1289 009 128 887 102 830 584 815 472 477 221852 1617 811 10422
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Januar 2014
bis unter 2 1187 387 592 690 50 553 50777 235 806 255555 50943 543 754 4 066
2 bis unter 4 668 300 307 043 41 407 27 413 149 140 89 084 35729 325528 2 800
4 bis unter 6 426 339 165717 20377 14 335 84 409 46 596 34 535 226 088 306
6 bis unter 8 292 008 94 794 10 222 4180 57 923 22 470 20272 176 943 341
8 bis unter 10 218414 51596 4 800 3273 23933 19 589 14 663 152 156 310
10 bis unter 15 88 522 23293 1401 2207 12431 7 254 7 395 57 834 1602
15 bis unter 20 42 519 11407 11 271 5663 5463 3015 28 097 30
20 und dartiber 205 180 42 470 118 373 15512 26 467 55 300 107 412 967

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2002 168716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
2003 162 131 - 6585 4482 923 211 513 - 3221 - 10806 - 1584 851001
2004 164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887217
2005 163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443] - 3060 - 1703 1058 532
2006 163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279638
2007 164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
2008 168 701 4142 5 006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
2009 175 691 6989 12 476 398 97 - - 3741 - 1269 - 974 927 256
2010 174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486| - 993 - 3569 1091220
2011 177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924214
2012 178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
2013 171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432) - 619 - 8992 1432 658
2013 Juli 171798 - 33 101 19 1 - - 1 - 79 - 73 1242 630
Aug. 171 488 - 310 153 43 9 - - 1 7 - 522 1237272
Sept. 171 651 163 149 113 1 - - 56| - 24 - 20 1291028
Okt. 171 643 - 8 88 8 - - - 60| - 18 - 26 1358 708
Nov. 171 811 167 63 5 127 - 2| - 13 - 16 1410435
Dez. 171741 - 70 280 - 0 - - 8| - 317 - 27 1432 658
2014 Jan. 171 660 - 81 65 1 - - 49| - 32 - 164 1382182

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

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Mérz 2003 eingestellt)
zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiver-
kehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der
Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Gber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2002 4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 117,56 97,80 188,46 2 892,63
2003 3,7 3,8 3,8 4.1 3,7 4,3 50 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3.1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3.2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2013 Sept. 1,6 1.6 1,6 1.9 1.5 2,3 3,9 133,66 107,48 421,41 8594,40
Okt. 1.5 1,5 1.5 1.8 1.4 2,2 3,8 134,19 107,74 443,20 9 033,92
Nov. 1,4 1,4 1,4 1,7 1,3 2,1 3,6 133,97 107,47 460,21 9 405,30
Dez. 1.5 1,5 1.5 1.8 1.4 2,2 3,5 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 Jan. 1,5 1.5 1,5 1.8 1,4 2,3 3,4 134,32 108,06 455,15 9 306,48
Febr. 1,3 1,3 1,3 1,6 1,2 2.1 3,4 134,67 107,99 474,14 9692,08
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von ber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmagiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2002 66 571 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082) - 680
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547| - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453) - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85268 41718 6400| - 124 7001) - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14257 490 - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8258
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598 - 7911 - 14409| - 12171| — 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 - 14995 — 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 — 148 8683 1897 71345 21284| 102591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 497 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1277 39401 - 7576| - 694 46 977 1970 7 095
2012 111 639 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21696 115438 - 3062 — 1562 118 500 23257 - 3799
2013 122 652 91337 9184) - 574 5596 3376 82153 31315 116 651 771 100 115 880 31214 6001
2013 Juli 17 133 12 845 3863| - 2 2 856 631 8983 4287 16521 | - 141 - 232 16 662 4519 612
Aug. 3264 1764 — 1122 22 - 524| - 608 2 885 1501 3314 - 1227 - 1316 4541 2817 - 50
Sept. 6111 4206 498 | — 88 419 19 3708 1905 5451| - 14 435 5 465 1470 660
Okt. 12755 5 849 1824 - 105 2156 - 470 4025 6906 10 848 1332 1608 9516 5298 1907
Nov. 9710 8784) - 2882 - 94| - 3139 313 11 666 926 6776 737 418 6 039 508 2934
Dez. 14 437 13930 520 15| - 40 398 13410 507 13927 - 1662| - 1537 15589 2044 510
2014 Jan. 7012 4613 750 1241 - 15 479 3863 2399 6298]| - 3651 - 451 6 663 2850 714
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile besonders angemerkt. Die Ergebnisse flir 2009 bis 2013 sind durch Anderungen in
durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) der Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.

inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

(unkonsolidiert)

Mrd €
2012 2013
Position 2010 2011 2012 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 72,7 66,7 86,4 211 22,2 19,9 23,3 8,3 17,9 11,4
Festverzinsliche Wertpapiere 2) - 114 - 19| - 170, - 28| - 24 - 47|\ - 72| - 46| - 55| - 10
Aktien 13,4 161 - 34| - 10 05| - 05| - 25 26| - 06| - 43
Sonstige Anteilsrechte 3,0 3,0 3,1 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Investmentzertifikate 10,0y - 145 0,2 - 16 - 21 - 11 5,0 10,5 3,9 2,8
Ansprliche gegeniiber
Versicherungen 3) 71.4 45,7 711 24,6 16,6 12,9 17,0 24,8 16,9 12,4
kurzfristige Anspriche - 13 0,6 2,3 0,6 0,6 0,6 0,5 0,8 0,7 0,6
langerfristige Anspriiche 72,7 45,2 68,8 23,9 16,0 12,3 16,5 24,0 16,3 11,8
Anspriiche
aus Pensionsrickstellungen 7,8 1,1 11,9 2,9 3,0 2,9 3,0 2,9 3,0 2,9
Sonstige Forderungen 4) - 12,6 17,5 0,3 59| - 01 - 03] - 53 1,6 0,4 6,6
Insgesamt 154,3 143,8 152,5 49,9 38,5 30,0 34,1 47,0 36,9 31,7
II. Finanzierung
Kredite 51 11,5 15,0 - 11 6,7 6,1 3,2 - 37 58 8,6
kurzfristige Kredite - 23| - 21 - 10| - 01 o8 - 09| - o8 - 15/ - 03| - 00
langerfristige Kredite 73 13,6 16,00 - 10 59 7,0 40 - 21 6,1 8,7
Sonstige Verbindlichkeiten 0,2 1,6 1,0 0,4 0,1 0,1 04 - 01 0,1 0,0
Insgesamt 53 13,1 16,0 - 06 6,8 6,2 36| - 37 59 8,7
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 7.3 141 17,9 - 21,6 - 10,0 15,2 34,3 - 42,0 - 98 43,7
Festverzinsliche Wertpapiere 2) - 01 49| - 26 02} - 00} - o06] - 22 1.4 - 21 1,2
Finanzderivate 27,8 14,7 10,1 - 03 4,2 2,2 4,0 1,5 3,2 1,3
Aktien 24,9 17,1 19,9 48| - 72 6,5 15,8 10,6 57 56
Sonstige Anteilsrechte 54,1 29,3 24,4 7.5 11,2 97| - 41 11,6 3,0 6,5
Investmentzertifikate 8,8 8,2 - 02 - 52 1,0 0,7 3,3 4,5 - 1,0 2,1
Kredite 32,5 1,00 - 65 3,5 04 - 89| - 14 51 - 14 4,2
kurzfristige Kredite 12,2 9,1 - 89 1,7 2,0 - 95 - 3,0 10,0 - 21 2,8
langerfristige Kredite 20,2 1.9 2,4 1.8/ - 16 0,6 1,7 - 50 0,7 15
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) - 06 0,6 14 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4 0,4 0,4
kurzfristige Anspriiche - 06 0,6 1,4 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4 0,4 0,4
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 38,2 23,2 31,3 49| - 300 32,1 24,3 2401 - 13 46,3
Insgesamt 192,7 1231 95,6 - 60 - 30,1 57,4 74,3 17,0 - 33 11,1
II. Finanzierung
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 4,2 7,6 18,7 3,1 3,9 71 4,7 9.1 32 - 05
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 7,2 7,4 2,9 0,6 1,0 0,4 1,0 0,6 01} - 03
Sonstige Anteilsrechte 13,1 13,8 2,2 2,1 1.3 - 51 3,9 1.8 2,3 2,0
Kredite 7,6 334 - 124 - 68 3.1 16,4 - 251 24,7 14,2 - 17,2
kurzfristige Kredite - 10,4 180 - 177\ - 39| - 16| - 39| - 83 11,8 10,1 - 16,3
langerfristige Kredite 18,0 15,3 53| - 30 4,7 203| - 168 12,9 411 - 08
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 2,6 58 6,6 1,6 1,6 1,6 1,7 1,6 1,6 1,6
Sonstige Verbindlichkeiten 66,1 42,0 8,7 - 13,2 1,7 9,6 10,7 - 06 - 16,0 171
Insgesamt 100,8 109,9 26,71 - 12,7 12,5 30,01 - 31 37,2 54 2,9

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

sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl.
sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.

verzinslich ange-
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2012 2013
Position 2010 2011 2012 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1860,8 1927,5 20149 1948,6 19714 1991,4 20149 2023,0 2 040,9 20521
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 2541 2471 238,2 249,6 245,4 244.,8 238,2 231,7 221,9 220,0
Aktien 243,5 221,5 259,2 252,4 229,9 250,0 259,2 267,8 264,4 279,5
Sonstige Anteilsrechte 182,3 189,0 198,7 190,5 196,9 197,9 198,7 199,6 196,9 196,4
Investmentzertifikate 435,4 394,9 420,1 410,9 401,7 414,8 420,1 435,0 430,8 439,7
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 1358,1 14011 1475,7 1420,7 1437,7 1455,2 1475,7 1500,5 15174 1529,8
Kurzfristige Anspriiche 70,8 71,4 73,7 72,0 72,6 73,2 73,7 74,5 75,2 75,8
Langerfristige Anspriiche 12873 1329,6 1401,9 1348,6 1365,1 1382,0 1401,9 14259 14422 14539
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 284,3 295,4 307,3 298,3 301,4 304,3 307,3 310,2 313,3 316,2
Sonstige Forderungen 4) 39,0 38,4 371 38,3 38,2 37,9 37,1 37,0 37,0 36,7
Insgesamt 4657,6 4714,8 4951,0 4.809,2 48227 4.896,3 4951,0 5004,8 5022,5 5070,4
II. Verbindlichkeiten
Kredite 15231 1538,6 1552,5 1536,7 1543,0 1549,0 1552,5 15489 1554,7 1562,6
Kurzfristige Kredite 75,6 73,9 72,6 73,8 74,4 731 72,6 70,2 69,9 69,8
Langerfristige Kredite 14475 1464,7 1479,9 1463,0 1468,7 14759 1479,9 1478,6 1484,7 1492,8
Sonstige Verbindlichkeiten 11,7 13,4 14,8 15,3 15,1 15,0 14,8 16,0 15,6 16,1
Insgesamt 1534,8 1551,9 1567,4 1552,0 1558,1 1564,1 1567,4 1564,9 1570,3 15787
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 450,1 460,5 506,5 452,6 453,1 468,3 506,5 461,8 452,7 492,0
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 48,1 52,6 51,9 53,9 53,6 53,9 51,9 53,0 50,3 51,9
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 917,0 811,8 952,3 906,4 841,6 898,4 952,3 986,1 948,7 1005,1
Sonstige Anteilsrechte 352,7 389,8 428,0 398,8 422,0 432,2 428,0 439,9 435,3 438,9
Investmentzertifikate 119,3 1231 129,0 120,5 119,6 1239 129,0 134,1 131,9 135,6
Kredite 376,6 387,6 381,2 391,1 391,5 382,5 381,2 386,2 384,8 389,0
Kurzfristige Kredite 255,6 264,6 255,8 266,3 268,3 258,8 255,8 265,8 263,7 266,5
Langerfristige Kredite 121,0 123,0 125,4 124,8 123,2 123,7 125,4 120,4 1211 122,6
Anspriiche gegenuber
Versicherungen 3) , 1.9 43,3 42,2 42,6 42,9 43,3 43,6 44,0 44,3
Kurzfristige Anspriiche , 1,9 43,3 42,2 42,6 42,9 43,3 43,6 44,0 44,3
Langerfristige Anspriiche . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 766,1 814,6 832,3 818,5 814,4 826,3 832,3 864,4 844,3 855,4
Insgesamt 30711 3082,1 33244 3184,0 31383 32284 33244 3369,3 32921 3412,2
II. Verbindlichkeiten
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 134,8 110,7 130,9 115,6 17,2 124,6 130,9 139,6 141,3 137,5
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 1301,8 1110,5 13736 12825 1166,3 12949 1373,6 14309 1389,6 1503,6
Sonstige Anteilsrechte 716,9 730,7 732,9 732,8 7341 729,0 732,9 734,7 737,0 739,0
Kredite 1338,0 13853 1382,6 13789 1381,3 13915 1382,6 14021 1416,5 1411,0
Kurzfristige Kredite 419,1 433,3 414,6 429,0 426,7 422,7 414,6 426,0 436,2 432,2
Langerfristige Kredite 918,9 952,0 968,0 949,8 954,5 968,8 968,0 976,1 980,3 978,8
Ansprlche
aus Pensionsriickstellungen 229,2 235,0 241,5 236,6 238,2 239,9 241,5 243,2 244,8 246,5
Sonstige Verbindlichkeiten 871,6 879,7 891,4 877,6 891,2 896,9 891,4 905,5 871,9 889,7
Insgesamt 4592,3 4451,9 4752,9 4623,9 45284 4676,8 4752,9 4 855,9 4.801,0 4927,3

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

sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-
sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2014
56°

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2007 + 58 18,6 + 25 + 111 + 10,8 + 0,2 0,8 + 01 + 05 + 04
2008 - 19 16,6 - 12 + 90 + 69 - 01 0,7 - 00 + 04 + 03
2009 - 73,7 38,6 - 184 - 25 - 143 - 31 1,6 - 08 - 01 - 06
20102 p) -104,2 82,9 - 20,1 - 52 + 4.1 - 42 3,3 - 08 - 02 + 0.2
2011 p) - 22,0 27,3 - 11,3 + 14 + 15,2 - 08 1,0 - 04 + 01 + 06
2012 p) + 24 14,4 - 68 + 52 + 183 + 0,1 0,5 - 03 + 0.2 + 0,7
2013 ts) + 0,2 6,7 - 32 + 35 + 6,6 + 0,0 0,2 - 01 + 01 + 0,2
2012 1.Hj. p) + 81 8,0 - 00 + 43 + 11,8 + 06 0,6 - 00 + 03 + 09
2.Hj. p) - 58 6,5 6,7 + 10 + 65 - 04 0,5 0,5 + 0,1 + 05
2013 1.Hj. ts) + 76 3,7 + 1,0 + 6.2 + 4,0 + 06 0,3 + 01 + 05 + 03
2.Hj. ts) - 73 3.1 - 40 - 27 + 26 - 05 0,2 - 03 - 02 + 02
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2007 1583,7 978,1 497,8 123,4 1,6 65,2 40,3 20,5 51 0,1
2008 16528 1007,8 536,7 123,6 1,5 66,8 40,7 21,7 5,0 0,1
2009 1769,9 10759 578,5 130,0 1.3 74,5 45,3 24,4 55 0,1
2010 p) 2057,3 1313,6 625,1 135,1 1,3 82,5 52,7 25,1 5,4 0,1
2011 p) 2086,8 1323,6 640,2 139,3 1,3 80,0 50,7 24,5 53 0,1
2012 p) 2 160,2 1368,8 664,2 142,9 1.2 81,0 51,3 24,9 54 0,0
2012 1.Vj. p) 2116,7 13445 646,8 142,6 1.3 80,5 51,1 24,6 5,4 0,1
2.Vj. p) 2162,6 13735 665,8 141,9 1.3 81,9 52,0 25,2 5,4 0,0
3.Vj. p 21533 1356,9 671,9 141,3 1.3 81,1 51,1 25,3 53 0,1
4.Vj. p) 2160,2 1368,8 664,2 142,9 1,2 81,0 51,3 24,9 54 0,0
2013 1.Vj. ts) 21483 1368,8 656,3 144,0 1.2 80,5 51,3 24,6 5,4 0,0
2.Vj. ts) 2 146,8 1376,4 645,7 142,2 1.1 79,8 51,1 24,0 53 0,0
3.Vj. ts) 2126,8 1360,4 638,7 1431 1.1 78,4 50,1 23,5 53 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Im Unterschied zum Fi- VGR. 2 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von
nanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Beriicksichtigung der 4,4 Mrd €. 3 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der
Zinsstrome aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements berech- vier vorangegangenen Quartale bezogen.
net. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungssaldo gemafR
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2007 1062,3 558,4 400,9 103,0 1056,8 579,4 178,2 36,0 194,6 + 971,3
2008 1088,6 572,6 408,3 107,7 1090,5 590,3 182,6 38,9 210,5 - 993,8
2009 1072,7 548,1 410,8 113,8 1146,3 623,6 191,0 41,6 226,6 -7 969,1
2010 P) 1089,8 549,9 421,2 118,7 2) 11941 633,2 195,7 41,6 2) 260,2| 2 -10 981,3
2011 p) 1157,2 592,8 437,0 127,4 1178,7 633,2 199,5 43,6 236,7 -2 1040,3
2012 p) 1193,8 617,7 448,9 1271 11915 643,4 203,8 41,4 239,1 + 1077,3
2013 ts) 12234 636,4 459,1 127,9 12231 663,9 208,4 42,8 248,9 + 1106,2
in % des BIP
2007 43,7 16,5 4,2 43,5 23,9 7.3 1.5 8,0 + 02 40,0
2008 44,0 16,5 4,4 441 239 7.4 1,6 8,5 - 01 40,2
2009 45,2 17,3 4,8 48,3 26,3 8,0 1,8 9,5 - 31 40,8
2010 P) 43,7 16,9 4,8 2) 47,9 25,4 7.8 1.7 2) 104| 2 - 42 39,3
2011 p) 44,3 16,7 4,9 45,2 24,3 7,6 1.7 9,1 - 08 39,9
2012 p) 44,8 16,8 4,8 44,7 241 7,6 1,6 9,0 + 0,1 40,4
2013 ts) 44,7 16,8 4,7 44,7 24,3 7,6 1,6 9,1 + 0,0 40,4
Zuwachsraten in %
2007 + 5 + 89 + 0.1 + 54 + 07 - 0 + 06 + 36 + 67 + 15 + 50
2008 + 2, + 25 + 1.8 + 46 + 32 + 1 + 25 - 04 + 79 + 82 + 23
2009 - 1, - 43 + 06 + 56 + 51 + 5 + 46 - 69 + 7.2 + 7,7 - 25
2010 p) + 1, + 03 + 25 + 43 + 42 + 1 + 25 - 01 - 02 + 14,8 + 13
2011 p) + 6 + 78 + 3,7 + 73 - 13 + 0 + 19 + 35 + 49 - 90 + 6,0
2012 p) + 3, + 42 + 2,7 - 02 + 1.1 + 1 + 2.2 - 28 - 52 + 1,0 + 3,6
2013 ts) + 2, + 30 + 23 + 06 + 27 + 3 + 2.2 - 74 + 35 + 41 + 27

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

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

setzt werden.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
569,1 4521 31,3 620,7 1721 245,5 64,0 33,0 14,3 - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,6 1002,6f - 55,1
590,1 488,4 18,8 626,0 169,7 251,8 64,4 33,7 11,6 - 359 486,3 466,6 +19,7 987,4 1003,5 - 16,2
642,8 538,2 18,1 644,0 176,5 256,5 66,0 33,7 95| - 1.2 475,3 466,5 + 88| 10236 10160 + 76
665,7 561,2 13,9 674,9 180,2 2729 67,2 35,0 185 - 92 485,5 479,0 + 6,5] 10551 1057,7) - 27
623,0 524,0 71 7131 1871 286,7 63,4 38,6 34,8 - 90,1 492,0 506,0 -14,0 10134 11175 -104,1
634,6 530,6 79 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 1,4, - 789 516,5 512,8 + 3,7 1033,7 1108,9 - 75,2
689,6 573,4 22,8 711,6 194,1 296,0 57,7 38,6 13,7 - 22,0 526,3 511,3 +15,0 1104,2 1111,2 - 70
745,1 600,0 14,6 769,9 217,9 285,3 70,3 43,3 255| - 248 535,5 519,2 +16,3) 11706 11791 - 85
162,4 1349 4,1 183,1 49,7 73,8 21,2 6,3 46| - 20,7 127,3 127,2 + 0,1 260,5 281,01 - 205
189,5 145,6 18,6 172,6 50,0 68,0 10,9 8,7 87| + 169 130,3 126,2 + 4,1 292,4 2714 + 21,0
162,6 136,6 2,7 182,6 50,9 67,2 18,8 10,8 4,5 - 20,0 1279 125,8 + 20 264,3 282,2 - 17,9
196,1 156,3 50 196,6 55,8 72,6 8,9 15,3 50| - 06 140,1 132,0 + 8,1 307,6 300,1 + 76
174,0 142,9 2,5 192,5 51,7 75,6 28,0 6,9 34| - 185 1291 128,5 + 0,7 274,8 2926 - 17,8
190,4 150,4 2,7 179,8 52,8 68,0 17,2 8,2 3,2 + 10,6 132,2 128,0 + 4,2 296,2 281,5| + 14,7
178,1 147,5 4,3 182,4 53,7 63,6 17,7 10,4 3,9 - 43 130,2 128,9 + 1,3 282,6 2856 - 3,0
200,3 159,4 4,9 213,8 58,7 76,6 7,2 16,5 14,91 - 136 143,4 133,3 +10,1 314,5 3180, - 35
177,8 149,0 2,6 187,2 53,5 74,8 20,6 5,9 29| - 93 128,5 132,3 - 38 281,2 294,31 - 131
193,5 155,0 4,8 184,0 54,4 68,6 11,4 8,4 80l + 95 1331 132,6 + 05 301,8 291,71 + 101

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fiir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zwar nicht die in den Rechnungsergebnis-
sen einbezogenen Zweckverbande, dafir aber zahlreiche weitere Extrahaushalte, die
dem Staatssektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zu-
zurechnen sind. Ab 2012 auch einschl. Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse wei-
chen dartiber hinaus von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzte-

ren stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenar-
ten werden teilweise durch statistische Umstellungen beeinflusst. 4 Einschl. Differen-
zen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. 5 Auf der Einnah-
menseite beinhaltet dies als Beteiligungsverauferungen und als Darlehensriickflisse
verbuchte Erlése, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur fir Arbeit.

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
250,0 281,5 - 314 237,4 259,7 - 223 151,3 153,2 - 19
254,5 282,8 - 28,2 250,3 260,0 - 97 160,1 157,4 + 2,7
278,1 292,8 - 14,7 2731 265,5 + 76 169,7 161,5 + 82
292,8 304,6 - 11,8 276,2 275,7 + 05 176,4 168,0 + 84
282,6 3171 - 345 260,1 287,1 - 26,9 170,8 178,3 - 75
288,7 3331 - 444 266,8 287,3 - 20,5 175,4 182,3 - 69
307,1 324,8 - 17,7 282,9 295,9 - 13,0 183,9 184,9 - 10
312,5 335,3 - 22,8 312,0 320,3 - 83 199,8 198,5 + 1,3
65,4 84,5 - 191 74,1 75,6 - 15 37,1 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75,8 + 0.2 45,4 44,3 + 1,1
72,6 84,8 - 12,2 71,9 75,1 - 32 46,4 46,6 - 02
92,5 82,0 + 10,5 81,2 87,5 - 63 54,7 51,9 + 2,8
65,4 83,1 - 17,7 74,6 76,2 - 17 39,6 44,6 - 49
78,0 72,2 + 58 75,8 74,4 + 14 48,8 47,0 + 1,8
771 85,1 - 80 77,5 78,7 - 1,2 50,7 48,9 + 1,8
91,9 94,9 - 29 83,2 90,7 - 75 58,7 56,5 + 23
67,3 80,2 - 13,0 77,4 77,9 - 05 42,1 46,4 - 43
78,4 77,5 + 09 81,5 781 + 33 51,7 48,3 + 33
77,4 85,2 - 78 78,7 78,9 - 02 51,5 52,0 - 05

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfiihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 Fir Lander ab 2011, fir Gemeinden ab 2012 Quartalsdaten der Kern- und der

zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte, ohne Zweckverbande. Jahresangaben bis
einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und Sonderrechnun-
gen gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes, fiir die Folge-
jahre eigene Zuschétzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2007 538 243 465 554 251747 191 558 22249 72 551 + 138 21643
2008 561182 484182 260 690 200411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726
2011 573352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
2013 535173 287 641 216 430 31101 27775
2012 1.Vj. 143 334 122 846 62 467 50558 9821 13 945 + 6543 6831
2.Vj. 150 393 129 545 72573 51679 5293 20978 - 131 6878
3.Vj. 147 755 127 189 70803 50 981 5404 20522 + 44 7 643
4.Vj. 158 564 139 383 78 958 54 628 5798 25739 - 6558 7145
2013 1.Vj. 148 936 126 532 63 351 52078 11103 15 051 + 7 353 6494
2.Vj. 155 507 133 820 72708 54 570 6542 21933 - 246 6914
3.Vj. 151 348 130 589 71238 52601 6750 20901 - 142 7 554
4.Vj. 144 230 80 343 57 181 6706 6813
2013 Jan. 37 487 17 637 16 298 3552 2165
2014 Jan. 38677 18984 16 881 2811 2213
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. 4 Differenz zwischen dem in der be-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation treffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den ge-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- meinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positi-
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- onen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz-  Jumla-  |steuern |Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2007 493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
2008 515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175989 130789 45200 6784| 86302 21937| 4002 31316
2009 484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991 | 141907 35084| 4908| 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033| 138957 51076| 6883 99133 13095| 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635| 142439 52196| 7137| 99794 14 201 4462 32822
2013 570213 245909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 | 148315 48528 7053| 100454 15723| 4231 35 040
2012 1.Vj. 130 623 56 569 34106 8456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275| 20059 3629 1126 7777
2.Vj. 137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8052
3.Vj. 135170 54 841 36 582 8877 2532 6 850 49 147 36 232 12915 1841 24 423 3718 1200 7 981
4.Vj. 148 394 60313 42 230 9919 3936 4228 49 922 36 995 12926 3360 30077 3600 1123 9011
2013 1.Vj. 135026 59 835 36 468 10 750 6014 6 603 49 167 37 466 11701 125 20971 3889 1039 8493
2.Vj. 142 450 64 448 38 827 11084 5427 9110 47 136 35 052 12 083 1799| 24355 3762 950 8630
3.Vj. 138 958 56 791 38008 9815 3309 5659 50033 37661 12372 1875| 25011 41 1137 8369
4.Vj. 153779 64 834 44 896 10 631 4757 4551 50 507 38136 12372 32541 30116 3961 1106 9548
2013 Jan. 40 204 18702 13297 713 678 4014 15 506 1201 3495| - 113 4498 1337 274 2717
2014 Jan. 41518 1921 14161 860 563 3627 15989 12 463 35261 - 33 4 605 1453 293 2842

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzuglich der
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2013: 53,4/44,6/2,0. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fir 2013:
22,3/77,7. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritdts- | cherung- |zeug- Strom- | wein- zeug- erwerb- |schaft-  |sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag | steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
2007 38 955 14 254 12 349 10331 . 6 355 1959 1488 8 898 6952 4203 2783 51401 40 116 10713
2008 39248 13574 13 146 10478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14 414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52 984 40 424 11674
2012 39305 14 143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55398 42 345 12017
2013 39 364 13 820 14 378 11553 8490 7 009 2102 3737 . 8394 4633 2 696
2012 1.Vj. 4 406 2 305 3308 5180 2328 1714 576 241 . 1876 1057 696 12 986 9981 2717
2.Vj. 9707 3550 3644 2011 2258 1966 490 1610 . 1683 972 601 14 457 11166 3048
3.Vj. 10015 3610 3183 2161 2 005 1567 506 1376 . 1913 1210 594 14 426 10 545 3604
4.Vj. 15177 4678 3489 1785 1852 1727 549 820 . 1917 1066 617 13529 10 652 2 648
2013 1.Vj. 4672 2141 3473 5429 2304 1797 580 575 . 2 144 1007 738 14 035 10912 2 803
2.Vj. 9472 3504 3843 2 050 2284 2 009 471 721 . 1942 1137 683 14 856 11377 3205
3.Vj. 10101 3858 3314 2255 2053 1602 507 1320 . 2203 1261 647 14 265 10312 3656
4.Vj. 15119 4316 3748 1818 1849 1600 545 1121 . 2106 1227 628
2013 Jan. 452 482 1045 566 998 540 206 208 . 770 335 232
2014 Jan. 338 793 1064 601 903 518 197 191 . 757 453 242
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fir die Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Landern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermégen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa-  |Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3) | Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) | stiicke mogen
2007 236 642 162 225 72928 235459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74 313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 17 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 p) 260 076 181981 77 044 258010 219 877 15521 + 2066 33667 29201 4251 114 101 4290
2011 1.Vj. 60 804 41608 18 902 62 188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4482
2.Vj. 63 452 44 307 18 855 62 058 52 920 3731 + 1394 19704 18 507 1019 78 100 4475
3.Vj. 62 354 43 109 18 902 62 844 53 341 3761 - 490 19 959 19 266 519 79 94 4 445
4.Vj. 67 748 48 391 19 030 62 823 53371 3774 + 4925 25339 22226 2919 79 114 4410
2012 1.Vj. 62 038 42 411 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4366
2.Vj. 64721 45318 19 086 62 885 53532 3772 + 1836 26 026 23950 1869 92 115 4356
3.Vj. 63 669 44 188 19193 64 275 54788 3 866 - 606 25968 23265 2509 94 100 4328
4.Vj. 68 656 49 337 19 059 64 262 54 683 3858 + 4394 30935 28 483 2256 95 101 4336
2013 1.Vj. 62 211 42 779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29 380 26 938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44 194 19 154 64 775 55169 3898 - 1165 28 647 25262 3161 113 110 4291
4.Vj. 69 503 49 609 19 626 64 855 55108 3894 + 4648 33667 29201 4251 114 101 4290
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- cher Geldleistungen. 4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. 5 Ent-
sicherung. * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- spricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
gliltigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich jahresende. 6 Einschl. Barmittel. 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-
bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- ger.

gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrdge fiir Empfanger offentli-
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

1.Vj.
2.
3.,
4.

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
42 838 32 264 674 6 468 36 196 16 934 533 8259 1945 696 3896| + 6642 -
38 289 26 452 673 7583 39 407 13 864 544 8586 5000 654 4495) - 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9 849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45 213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8 369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 912 5349| + 61 -
10 259 5853 46 3 666 9583 4157 685 2255 - 186 1205) + 676 -
8802 6358 -5 1605 8246 3477 353 2134 - 175 1213) + 556 -
7 467 6205 -4 305 7 450 3177 168 1857 26 187 1229 + 17 -
11036 7017 -1 2470 12 245 2965 119 2122 4484 134 1443} - 1210 -
9709 6175 69 2693 8452 3773 449 1924 -0 211 1185| + 1257 -
8331 6620 78 872 7816 3457 229 1762 0 329 1191 + 515 -
7 501 6508 80 70 7 539 3307 82 1462 368 218 1249 37 -
11888 7 267 86 3603 11035 3286 68 1551 3454 223 1493 + 853 -
7762 6429 276 245 8612 4301 494 1493 194 1193 - 850 -
8041 6870 310 - 8230 3969 384 1498 204 1266) — 189 -
7 898 6708 303 - 7 580 3644 109 1420 228 1284) + 318 -
8935 7 587 335 - 8153 3497 96 1630 287 16061 + 782 -

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrage 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
156 058 149 964 2500 154 314 50 850 27791 24788 10 687 8 692 6017 8472| + 1744
162516 155 883 2500 161334 52 623 29 145 25 887 10926 9095 6583 8 680 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30696 27 635 11219 9578 7258 8947 - 1065
179 524 160 792 15 700 175 803 56 697 30147 28432 11419 10 609 7797 9553 + 3721
189 034 170 860 15 300 179 597 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9486| + 9437
193 291 176 366 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9002
196 182 182 152 11 500 194 493 62 904 30 146 32833 12 569 12 100 9748 9929| + 1689
45 339 40 871 3825 44 392 15 075 7158 7361 2893 2528 2210 2173) + 947
46 887 42 370 3825 44 955 14 601 7239 7372 3001 2834 2106 2263) + 1931
46 865 42 298 3825 44 432 14594 7 236 7 160 2768 2762 2 069 2292 + 2433
49 866 45 291 3825 45 878 14418 7 382 7161 2997 3117 2125 2682 + 3988
46 433 42 249 3500 45971 15579 7 424 7502 2971 2 664 2336 2195) + 462
47 942 43739 3500 46 178 15115 7419 7 515 3015 2874 2281 2244\ + 1764
47 653 43 648 3499 45 842 15 049 7221 7342 2843 2872 2220 2283 + 1811
51162 46 727 3501 46 576 14548 7 305 7 465 2989 3065 2333 2936 + 4586
47 115 43 645 2875 48 030 15955 7 445 8258 3139 2786 2518 2256) - 915
48 604 45199 2875 48 577 15815 7 486 8227 3142 3007 2 465 2336| + 26
48 337 44917 2875 48 435 15 839 7 456 8 149 3070 3043 2 356 2378 - 98
52127 48 392 2875 49 451 15295 7759 8200 3218 3264 2 409 29581 + 2676

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

stattungen fiir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geédnderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2007 18 036 17 858 18 385 2475 8831 4 050 861 896 350
2008 19785 19 608 19 163 2 605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 p) 24 955 24 863 24 329 3365 10 058 5688 873 1150 + 626
2011 1.Vj. 5306 5269 5457 750 2 408 1165 216 277 - 150
2.Vj. 5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123
3.Vj. 5513 5486 5551 774 2442 1191 221 255 - 38
4.Vj. 5904 5877 5526 742 2442 1216 223 240 + 378
2012 1.Vj. 5493 5450 5700 774 2 469 1248 223 283 - 207
2.Vj. 5713 5686 5656 758 2478 1254 217 276 + 57
3.Vj. 5726 5694 5774 783 2507 1269 219 262 - 49
4.Vj. 6113 6 087 5811 791 2511 1310 225 265 + 302
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6 207 6 037 827 2498 1436 217 289 + 192
3.Vj. 6183 6 166 6 205 868 2534 1441 223 290 - 21
4.Vj. 6 635 6619 6171 865 2537 1451 221 278 + 464
Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgiltigen Jahresergebnisse wei- ge Angaben handelt. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsméaRige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme 13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter: Bankensystem Inlandische Nichtbanken
Verén- Veran- Zeit
derung der derung der (Stand am Sozial-
Geldmarkt- | Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Kredit- versiche-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank institute ts)  |rungen sonstige 1) |Ausland ts)
2007 + 214995| + 6996 + 1086| — 4900 2007 1540 381 4440 456 900 68 317 473 761 500
2008 + 233356| + 26208| + 6888 + 9036 2008 1564 590 4440 435 600 62 314 588 809 900
2009 + 312729 66 821 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 59 317 743 896 900
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 1732531 4440 400 100 21 385070 942 900
2011 + 264572 + 5890| - 4876| — 9036 2011 1752 476 4440 356 800 102 411934 979 200
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 1791 406 4440 426 900 70 290 596 1069 400
2013 + 246781 + 19473 + 7292) - 4601
2011 1.Vj. + 76394 + 15958 | - 607 | - 5206 2011 1.Vj. 1750 580 4440 413 000 87 370453 962 600
2.Vj. + 77 158| + 10392 - 49| + 26625 2.Vj. 1763413 4 440 405 100 82 361391 992 400
3.Vj. + 59 256| - 8152 - 4177 - 22608 3.Vj. 1759 638 4440 388 600 82 380316 986 200
4.Vj. + 51764| - 12308| - 42| - 7 847 4.Vj. 1752 476 4440 356 800 102 411934 979 200
2012 1.Vj. + 72603| + 12524 + 8251 - 2 380 2012 1.Vj. 1766 324 4 440 399 000 91 353793 1009 000
2.Vj. + 68851 + 13623 + 2836| + 19969 2.Vj. 1780 408 4440 410 800 92 324176 1040 900
3.Vj. + 60 504 8627 8281 - 14911 3.Vj. 1772573 4440 430 300 92 284 242 1053 500
4.Vj. + 61376| + 14208| + 3376 + 10697 4.Vj. 1791 406 4440 426 900 70 290 596 1069 400
2013 1.Vj. + 62030| + 9538 + 1303 - 11879 2013 1.Vj. p) 1801773 4440 430 100 20 261013 1106 200
2.Vj. + 73126 + 8483 + 11024| + 9979 2.Vj. p) 1 805 465 4440 424 400 23 286 303 1090 300
3.Vj. + 48 764| - 11984| - 13555 - 18090 3.Vj. ts) 1793211 4 440 422 700 28 274 343 1091700
4.Vj. + 628621 + 134361 + 85211 + 15389

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

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

Rickkaufe.

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

ferenz ermittelt.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4) | rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574512 . 329 588 68 75 396 4443 76
1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325 648 62 83229 4443 73
1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2 495 300927 59 103 462 4442 71
1732531 87 042 391 851 195 534 8704 628 757 1975 302 596 21 111 609 4 440 2
1752 476 60 272 414 250 214211 8208 644 694 2154 292 379 102 111765 4 440 2
1772573 53325 409 957 237 746 7110 654 313 1893 287 023 92 116 673 4440 2
1791 406 57172 417 469 234 355 6818 666 998 1725 288993 70 113 364 4440 2
1801773 56 911 416 586 248 589 6354 666 722 1580 289 055 20 111515 4 440 2
1805 465 57 919 415 548 234612 5890 679 194 1516 294 688 23 111 634 4 440 2
1793211 54 808 417 120 247 942 4970 671915 1464 278 637 28 111 886 4440 2
Bund 7) 8 9) 10) 11)
939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22 829 - 11336 4443 75
966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35291 - 11122 4443 72
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2 495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1098 824 51638 120 240 237 746 7110 654 132 1893 12 646 - 8979 4 440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
1122570 54 962 113 866 248 589 6354 666 499 1580 17 469 - 8811 4 440 2
1131053 56 494 111 826 234612 5890 678 971 1516 28735 - 8568 4 440 2
1119 069 54 539 110 074 247 942 4970 671692 1464 15 246 - 8702 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4 440 2
Lander
484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 619 1176 265 631 167 353 1 94 459 1
537 491 1975 283 601 154 465 62 97 387 1
537 827 1687 289717 143 606 52 102 764 1
540 822 950 299 750 138 684 52 101 386 1
541322 1949 302 720 137 141 2 99510 1
538 301 1425 303722 133278 5 99 871 1
537 836 270 307 046 130 521 10 99 989 1
Gemeinden '?
115920 . - 256 111 803 66 3796
114518 . - 214 110 379 60 3 866
119 466 . - 219 115270 52 3925
128 497 . - 175 121 895 20 6 407
133 681 . - 181 128 531 40 4929
135922 . - 181 130 771 40 4930
137 552 . - 223 134116 18 3195
137 881 . - 223 134 445 18 3195
136 111 . - 223 132 675 18 3195
136 306 . - 223 132 870 18 3195
Sondervermdgen 7) 8 13)
100 . - - 100 - - -

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

tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitlibernahme der
Schulden des ERP-Sondervermégens durch den Bund. Das genannte Sondervermé-
gen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 9 Ab Dezember 2008 einschl.
Verschuldung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. 10 Ab Marz 2009
einschl.  Verschuldung des Sondervermdgens Investitions- und Tilgungs-
fonds”. 11 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens , Restrukturie-
rungsfonds fur Kreditinstitute”. 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckver-
bande, Angaben flir andere Termine als Jahresende geschatzt. 13 ERP-Sondervermé-
gen (bis einschl. Juni 2007), Fonds ,Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entscha-
digungsfonds.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2014. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven-

2012 2013
2011 2012 2013 2011 2012 2013 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj.
Position Index 2005 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 112,8 112,3 112,3 55| - 04 00| - 08| - 14| - 17| - 43 0,7 1,0 2,6
Baugewerbe 106,7 104,2 103,7 46| - 24| - 04| - 24| - 21| - 64 - 73| - 07 14 4,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,0 104,6 105,6 2,7 0,6 0,9 1,11 - 09| - 03| - 24 1,4 2,3 2,2
Information und Kommunikation 146,9 149,9 151,7 8,4 2,0 1.2 2,2 2,7 0,5 1,2 1,5 0,9 1,0
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 117,9 120,0 114,4 2,2 1.8 - 47 0,3 1.1 6,5 1,10 - 53| - 59| - 85
Grundstlicks- und Wohnungswesen 110,8 112,6 113,6 3,5 1,6 0,9 1,8 1,8 1,2 0,7 1,0 1,0 1,0
Unternehmensdienstleister 1) 107,0 110,1 113,9 3,1 2,9 3,5 3,0 3,1 2,0 1.6 4,0 4,2 4,1
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 110,5 11,5 11,7 1,5 0,9 0,2 1,0 1,0 06| - 01 0,3 0,1 0,5
Sonstige Dienstleister 105,2 106,7 105,7 0,2 14| - 09 2,0 1,7, - 01} - 19| - 05| - 10| - 03
Bruttowertschopfung 1111 112,0 112,5 3,3 0,8 0,5 0,8 04| - 00 - 15 0,8 1,1 1,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 110,4 11,1 111,6 3.3 0,7 0,4 0,6 0,4 00| - 16 0,9 11 1.3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 105,7 106,5 107,5 2,3 0,8 0,9 0,8 0,0 05| - 04 1,2 1,6 1,0
Konsumausgaben des Staates 111,3 112,3 113,2 1,0 1,0 0,7 0,5 11 0,6 0,4 0,4 1,0 1,0
Ausrustungen 114,2 109,6 106,9 58| - 40| - 24| - 41| - 66] - 62| - 89| - 11| - 0,2 0,0
Bauten 112,3 110,8 110,9 78| - 14 o1} - 19| - 08| - 31| - 70 0,6 2,4 3.3
Sonstige Anlagen 4) 129,7 134,1 138,1 5.1 3,4 3,0 3,6 39 33 2,1 3,2 33 3,1
Vorratsveranderungen 5) 6) - 01} - 05| - o1} - 09| - 06) - 03 0,3 0,1 01| - 07
Inlandische Verwendung 108,9 108,6 109,1 28| - 03 05} - 08} - 09| - 07| - 11 0,9 1,6 0,4
AuBenbeitrag 6) . . . 0,7 0,9 0,0 1,3 1,3 08| - 05 01| - 05 0,9
Exporte 136,0 140,3 141,4 8,0 3,2 0,8 4,6 3,2 05| - 29 1,1 0,9 4,1
Importe 135,8 137,8| 1391 7.4 1.4 0,9 2,2 07) - 10| - 22 1,2 1,9 2,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 110,41 1111 11,6 33 0,7 0,4 0,6 0,4 00l - 16 0,9 1,1 1,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1498,4) 15339 1572,4 4,4 2,4 2,5 2,1 1.7 2,2 1,1 3,0 33 2,5
Konsumausgaben des Staates 499,6 514,4 533,0 2,5 3,0 3,6 2,4 3.1 3.1 3,5 3,6 4,3 3,2
Ausrustungen 181,2 175,0 170,9 62| - 34| - 24| - 35| - 59| - 55| - 87| - 1,1} - 01 0,0
Bauten 263,3| 266,1 271,3 1,1 1.1 2,0 0,6 15| - 09) - 53 2,5 4,3 5.2
Sonstige Anlagen 4) 28,6 29,4 30,0 4,5 2,6 2,1 2,7 2,8 2,8 1,9 2,2 2,2 2,0
Vorratsveranderungen 5) 3,2 -103| -13,7
Inlandische Verwendung 2474,3) 2508,5| 2563,9 51 1,4 2,2 0,7 0,8 1.1 0,6 2,8 3,4 1,9
Aufenbeitrag 135,7 157,9 173,7 . . . . . . .
Exporte 1321,4| 1381,0| 13855 11,2 4,5 0,3 6,0 4,5 1,7 - 29 0,8 0,0 3,4
Importe 1185,8| 1223,1| 1211,8 13,1 31 - 09 3,9 2,3 03| - 29| - 07| - 03 0,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 2609,9| 2666,4| 2737,6 4,6 2,2 2,7 1,9 1,9 1,8 0,4 3,4 3,4 3,4
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 108,4 110,2 112,0 2,1 1,6 1,6 1,3 1,6 1,7 1,6 1,7 1,7 1,5
Bruttoinlandsprodukt 106,3 107,9 110,3 1,2 1,5 2,2 13 1,5 1,8 2,0 2,5 2,2 2,1
Terms of Trade 97,3 96,9 982 - 23| - 04 14 - 03| - 03| - 01 0,8 1,6 1,4 1,7
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1325,9| 1377,6| 14161 4,4 3,9 2,8 4.1 39 3,8 3,0 2,7 2,9 2,6
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 686, 1 676,6| 7027 53| - 14 39 - 15| - 19] - 40| - 41 7,2 4,9 8,9
Volkseinkommen 2012,0| 2054,3| 21188 4,7 2,1 31 2,3 1,8 1,5 0,4 41 3,6 4,4
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 266891 2730,11 2804,6 4,7 2,3 2,7 2,3 2,0 1.9 0,5 3,5 3,2 3,6

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

Zeit

2010
2011
2012
2013

2012 4.Vj.

2013 1.Vj.
2.
3V
4.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.

2010
2011
2012
2013

2012 4.Vj.

2013 1.Vj.
2.
3V
4.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2014 Jan.

x)

x)

x)
x)
x)

x)p)

x)

x)

x)
x)
x)

x)p)

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- giter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen | Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe 1) |gewerbe 2) |Energie 3) zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlistungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
99,5 99,3 100,1 99,4 99,5 99,3 99,4 99,5 99,5 99,3 99,3 99,2
106,7 107,0 95,6 108,1 107,0 11,9 104,2 101,3 109,2 110,2 113,2 112,6
106,2 105,8 97,3 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,8
106,3 105,5 95,4 107,8 104,5 114,0 100,2 100,2 108,4 106,0 13,4 115,2
107,8 116,3 100,1 107,6 100,1 116,3 100,5 104,0 104,6 106,6 120,3 108,2
101,0 77,0 101,6 104,3 102,3 108,8 100,7 97,2 105,6 103,8 105,9 113,6
106,0 108,6 89,3 107,7 105,6 113,8 97,9 97,9 109,1 105,0 113,6 116,0
107,3 117,2 91,4 108,0 106,2 112,8 98,9 100,8 109,4 106,6 12,1 1141
110,8 119,1 99,5 1M1,1 103,9 120,6 103,2 105,0 109,4 108,5 122,3 116,8
93,5 64,6 101,5 96,7 98,0 95,5 93,8 97,2 99,5 97,7 92,1 96,8
98,0 73,3 96,2 101,7 98,8 107,8 98,3 92,6 102,6 99,6 104,4 114,9
11,4 93,1 1071 114,5 110,2 123,2 109,9 101,9 114,6 114,2 1211 129,2
104,9 104,7 92,2 106,5 103,8 113,0 97,6 97,2 107,3 101,7 11,5 118,4
103,6 107,2 87,3 105,1 105,2 108,4 91,7 98,1 1071 103,0 106,9 110,9
109,4 113,9 88,3 11,4 107,7 119,9 104,5 98,4 113,0 110,4 122,3 118,8
107,6 119,5 92,5 107,9 107,8 111,6 96,9 99,8 110,6 105,0 13,1 109,3
101,8 112,9 89,1 101,9 101,7 104,4 85,6 98,6 102,9 102,7 102,8 105,0
112,5 119,3 92,5 1141 109,0 122,5 114,3 104,0 114,8 112,2 120,3 128,0
12,1 120,3 98,5 112,7 11,2 116,5 107,5 107,1 115,6 110,7 12,1 120,3
116,1 121,3 99,5 117,5 110,7 127,6 12,1 108,2 117,8 115,9 121,7 134,0
104,2 115,7 100,4 103,1 89,9 117,6 90,0 99,7 94,8 99,0 133,0 96,2
98,2 73,7 103,1 101,1 102,4 101,5 93,4 98,0 104,8 100,1 97,9 105,1
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 10,3 . + 33 + 11,7 + 14,8 + 12,8 + 92 + 1,8 + 16,4 + 16,4 + 10,2 + 24,8
+ 7,2 + 78 - 45 + 88 + 75 + 12,7 + 48 + 1,8 + 97 + 11,0 + 14,0 + 13,5
- 05 - 11 + 1,8 - 06 - 22 + 13 - 36 - 15 - 1,7 - 22 + 1,8 + 02
+ 01 - 03 - 20 + 03 - 01 + 06 - 03 + 04 + 1,0 - 17 - 16 + 21
- 23 - 39 + 00 - 23 - 34 - 21 - 71 + 07 - 36 - 56 - 17 - 43
- 23 - 56 3,6 - 1.8 - 24 - 20 - 19 + 02 - 11 - 28 - 51 - 29
- 03 - 05 - 29 - 02 - 13 + 0,6 - 13 + 10 - 03 - 24 - 12 + 1,8
- 01 + 09 - 05 - 02 - 03 + 0,0 - 06 - 03 + 09 - 32 - 1.8 + 19
+ 2,8 + 24 - 07 + 32 + 38 + 3,6 + 2,7 + 09 + 4,6 + 1,8 + 1,6 + 80
- 27 - 62 4,4 - 20 - 25 - 33 - 39 + 3,6 - 18 - 28 - 438 - 76
- 1.4 + 6,2 - 83 - 1.4 - 26 0,8 - 1.8 - 01 - 17 - 44 - 19 - 25
- 28 -12,9 + 1.8 - 21 - 20 - 21 - 03 - 26 + 01 - 15 - 78 + 0,5
+ 04 - 01 - 30 0,8 - 1.8 + 2,6 - 06 + 27 + 0,6 - 25 + 0,5 + 41
- 20 - 1.2 - 49 - 20 - 14 - 30 - 74 + 06 - 21 - 30 - 51 - 17
+ 06 - 03 - 07 + 07 - 08 + 21 + 4,0 - 02 + 07 - 19 + 1,0 + 29
- 15 + 08 + 15 - 21 - 1.3 - 35 - 08 + 00 - 05 - 66 - 42 - 54
+ 06 + 19 - 27 + 08 - 05 + 24 - 27 - 01 + 11 - 22 - 11 + 9,0
+ 07 + 03 - 02 + 09 + 09 + 15 + 1.2 - 08 + 2,2 - 08 + 00 + 3,1
+ 1.1 + 04 - 09 + 1.4 + 25 + 1,6 + 00 - 10 + 3,2 + 00 - 05 + 39
+ 38 + 17 - 08 + 4,6 + 43 + 5,6 + 49 + 2,6 + 63 + 35 + 28 + 10,7
+ 34 + 53 - 03 + 3,6 + 48 + 36 + 33 + 13 + 41 + 21 + 25 + 97
+ 50 + 14,1 + 1,6 + 4,6 + 45 + 63 - 04 + 08 + 53 + 25 + 63 + 86
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe gien (Wind- und Photovoltaikanlagen). 4 Gewicht fiir die Angaben ab 2010: Anteil an

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. o Mit
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Bis Dezember 2009 ohne,
ab Januar 2010 einschl. Ausbaugewerbe. 2 Daten erst ab Januar 2010 verflg-
bar. 3 Ab Januar 2010 Entwicklung einschl. Stromerzeugung aus erneuerbaren Ener-

der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr
2010. x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an
die Ergebnisse der Vierteljdhrlichen Produktionserhebung sowie der Vierteljéhrlichen Er-
hebung im Ausbaugewerbe.
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3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2009 79,8 - 244 77,8 - 263 79,4 - 245 94,6 - 12,2 86,8 - 14,5 97,2 - 11,7
2010 99,5 + 247 99,5 + 279 99,5 + 253 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 11,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1.8 103,8 + 0,0 99,4 - 5,6 105,3 + 1.9
2013 108,9 + 1,9 102,8 - 1.3 113,8 + 4,2 104,8 + 1,0 99,7 + 0,3 106,6 + 1,2
2013 Jan. 103,4 - 1,9 103,9 - 5,6 103,3 + 0,9 100,9 - 1,2 95,9 - 3,8 102,6 - 0,4
Febr. 106,2 - 0,1 101,7 - 4,1 109,3 + 2,6 106,4 + 0,6 93,1 - 2,0 111,0 + 1.3
Marz 119,2 - 0,3 114,3 + 0,3 123,9 - 0,3 109,1 - 3,5 109,1 - 2,7 109,0 - 3,9
April 105,9 - 0,6 102,7 - 3,6 108,6 + 0,6 101,7 + 6,5 98,6 - 0,3 102,8 + 9,0
Mai 104,9 - 2,3 103,0 - 3,8 106,9 - 1,7 100,6 + 0,2 95,7 - 33 102,3 + 1.3
Juni 115,6 + 4,8 104,2 - 1,7 125,5 + 9,7 102,2 + 0,0 106,0 + 53 100,9 - 1.8
Juli 108,9 + 1,6 104,0 - 1.4 112,3 + 3,8 109,6 - 0,1 97,3 - 2,8 113,8 + 0,6
Aug. 99,9 + 2,1 95,9 - 1,7 102,3 + 57 103,4 - 1,6 90,9 - 1,8 107,7 - 1,6
Sept. 11,9 + 6,9 101,9 + 13 119,4 + 114 109,2 + 2,0 108,7 - 2,6 109,4 + 3,6
Okt. 109,5 + 1,3 105,1 + 1,2 112,6 + 1,4 109,8 + 1.9 106,1 + 3,6 111,0 + 1,2
Nov. 114,3 + 6,6 106,4 + 3,2 120,5 + 9,0 109,6 + 54 105,5 + 7,9 111,0 + 4,6
Dez. 107,5 + 54 90,4 + 0,8 121,3 + 8,2 95,2 + 2,9 89,3 + 71 97,3 + 1.8
2014 Jan. p) 111,5 + 7.8 107,5 + 3,5 1141 + 10,5 113,0 + 12,0 103,9 + 83 116,1 + 13,2
aus dem Inland
2009 83,8 - 222 77,2 - 262 88,0 - 195 98,2 - 15,9 95,1 - 16,1 99,2 - 159
2010 99,5 + 18,7 99,5 + 289 99,5 + 13,1 99,6 + 1.4 99,4 + 4,5 99,6 + 0,4
2011 109,8 + 10,4 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1.5
2012 104,0 - 53 103,3 - 58 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7,5 98,2 - 2,9
2013 104,0 + 0,0 101,8 - 1,5 107,0 + 1.5 99,3 + 0,1 98,0 - 3,8 99,7 + 1,5
2013 Jan. 101,9 - 3,7 103,9 - 4,8 100,6 - 2,8 97,1 - 2,3 97,6 - 8,1 96,9 - 0,1
Febr. 103,3 - 1.1 101,3 - 1.9 105,1 - 0,3 104,1 - 2,5 96,9 - 5,6 106,6 - 1.6
Marz 115,4 - 0,9 113,2 + 0,3 119,2 - 1,7 105,4 - 2,8 109,2 - 6,2 104,0 - 1,5
April 102,5 - 3,6 101,2 - 6,0 105,0 - 1.8 94,6 + 0,6 97,3 - 3,0 93,6 + 2,0
Mai 100,2 - 4,4 101,6 - 4,3 99,7 - 5,1 94,4 - 0,7 91,2 - 54 95,5 + 0,8
Juni 106,3 + 0,9 102,6 - 1.3 111,6 + 2,9 96,4 + 2,0 98,1 + 3,7 95,8 + 1.4
Juli 106,0 + 0,3 103,8 - 11 108,6 + 1,5 104,0 + 1,4 94,5 - 4,0 107,3 + 3,1
Aug. 100,2 + 3,9 96,6 - 1,0 103,8 + 10,0 100,8 - 0,5 90,1 - 6,8 104,6 + 1,7
Sept. 105,7 + 3,3 100,8 - 0,1 1111 + 7.2 103,2 + 0,3 106,8 - 6,9 101,9 + 3,2
Okt. 104,1 + 0,9 103,1 + 0,4 105,3 + 1,8 103,4 - 11 108,9 - 2,9 101,4 - 0,4
Nov. 108,2 + 3,9 105,8 + 1,8 11,5 + 6,1 102,7 + 4,1 102,4 - 1,2 102,8 + 6,0
Dez. 94,3 + 1.8 88,2 + 2,0 101,9 + 1,5 85,1 + 4,0 82,6 + 2,7 86,0 + 4,5
2014 Jan. p) 105,6 + 3,6 105,7 + 1,7 105,6 + 5,0 105,0 + 8,1 104,5 + 7.1 105,2 + 8,6
aus dem Ausland
2009 76,7 - 26,0 78,5 - 26,5 74,1 - 27,7 91,5 - 8,7 79,5 - 12,8 95,6 - 7.5
2010 99,6 + 299 99,6 + 269 99,6 + 344 99,6 + 8,9 99,5 + 2572 99,6 + 4,2
2011 109,9 + 10,3 108,4 + 8,8 11,4 + 11,8 104,1 + 4,5 101,0 + 1,5 105,2 + 5,6
2012 109,2 - 0,6 105,2 - 3,0 111,6 + 0,2 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 5,8
2013 112,9 + 3,4 103,9 - 1,2 118,1 + 58 109,5 + 1,7 101,2 + 4,0 112,4 + 1,0
2013 Jan. 104,6 - 0,4 103,9 - 6,6 105,0 + 3,1 104,1 - 0,4 94,5 + 0,4 107,4 - 0,6
Febr. 108,5 + 0,6 102,1 - 6,8 11,9 + 4,4 108,3 + 3,1 89,7 + 1.6 114,7 + 3,6
Mérz 122,2 + 0,2 115,6 + 0,3 126,8 + 0,5 112,2 - 4,2 109,0 + ,6 113,3 - 57
April 108,6 + 1.9 104,4 - 0,6 110,8 + 2,0 107,8 + 11,4 99,8 + 2.1 110,6 + 146
Mai 108,8 - 0,7 104,7 - 3.1 11,3 + 0,3 105,9 + 0,9 99,6 - 1,6 108,0 + 1.5
Juni 1231 + 7.7 106,0 - 2,2 134,0 + 13,5 1071 - 1.6 12,9 + 6,4 105,2 - 4,1
Juli 11,3 + 2,6 104,3 - 1,7 114,6 + 52 114,3 - 1.3 99,7 - 1.9 119,4 - 1.1
Aug. 99,7 + 0,8 95,1 - 2,7 101,3 + 3.1 105,6 - 2,6 91,6 + 2,8 110,4 - 4,0
Sept. 117,0 + 9,8 103,1 + 2,9 124,6 + 13,8 114,3 + 3,3 110,3 + 1.3 115,7 + 3,9
Okt. 113,9 + 1,6 107,5 + 2,0 171 + 1,2 115,2 + 41 103,6 + 10,2 119,2 + 2,3
Nov. 119,3 + 8,7 107,0 + 4,7 126,1 + 10,6 115,5 + 6,5 108,2 + 16,6 118,0 + 3,6
Dez. 1183 + 7.8 93,0 - 0,5 133,2 + 11,7 103,9 + 2,3 95,2 + 10,7 106,9 + 0,0
2014 Jan. p) 116,3 + 11,2 109,7 + 5,6 119,3 + 13,6 119,8 + 151 103,4 + 9.4 125,4 + 16,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14 bis 11.16. o Mit
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber
Verén- Verén- Veran- Verén- Veran- Veran- Verén- Verén-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2010 97|+ 1.3 99,7 + 6,0 99,6 + 9.6 97| + 46 99,9+ 3,0 97| - 27 99,7| + 5.7 99,8 - 53
2011 107,2| + 7.5 12,2 + 12,5 120,5| + 21,0 135 + 13,8 91,8 - 81 102,2| + 25 12,8 + 131 96,01 - 3,8
2012 145 + 68 1214 + 82 1324 + 9.9 12421 + 94 91,6 - 0.2 107,6| + 53 185 + 51 1033| + 7.6
2013 19,1 + 4,0 1265 + 4.2 1407| + 63 1281 + 31 93,71 + 23 1M11,7| + 3.8 121,8| + 2.8 107,6| + 4.2
2012 Dez. 934| - 3,0 1081 + 2.2 122,6| + 25 135+ 96 63,8] - 25,0 787 - 93 1052 - 07 69,6 - 97
2013 Jan. 82,2+ 05 90,4| - 0.2 1020 + 24 926+ 1.3 61,00 - 136 739+ 11 866| - 67 69,7 + 98
Febr. 98,2 + 21 1008 - 1,3 1083| - 3,6 1043 + 3.2 756| - 10,7 956 + 58 1043| + 52 879+ 1.3
Marz 1309 - 3.6 1331 - 98 151,2| + 2,5 131,2| - 17,7 103,2| - 7,7 1287 + 3.7 1298 - 82 1239 - 11
April 123,6| — 0,5 130,2| + 2,8 145,2| + 2,2 125,5| - 4,1 114,5| + 37,0 17,1 - 3,9 117,8| - 3,6 120,9| + 1,6
Mai 1255| + 5,6 1353 + 14,0 1421 + 9,5 140,4| + 16,6 106,7| + 16,1 1157 - 2,9 127,2) + 6,4 117,0) + 2,8
Juni 1459 + 11,7 157,6| + 15,3 182,01 + 12,0 158,1| + 22,0 108,0| + 0,8 134,2| + 7.8 151,31 + 18,5 1259 + 4,2
Juli 142,5] + 145 142,00 + 14,7 1582 + 141 142,4) + 124 1089 + 26,8 143,00 + 143 133,1) + 9,5 1458 + 19,7
Aug. 123,8) - 1.2 1241 - 11,8 144,8| + 58 121,1) - 19,3 923| - 235 1234 + 12,2 119,3] - 10,8 119,91 + 7.1
Sept. 1259 + 5,0 1357 + 4,9 152,8] + 10,2 132,8) + 1.3 110,8) + 4,5 116,1) + 51 130,5) + 3,0 1104 + 4,6
Okt. 17,6 - 11,0 1287| - 24 14151 + 40 1347 - 21 856| - 192 106,5| - 19,7 1254 - 9.2 100,0| - 19,7
Nov. 106,6| + 16,6 19,6 + 184 1229+ 07 132,4| + 341 750 + 124 936 + 144 1231 + 30,8 83,21 + 89
Dez. 106,31 + 13,8 120,01 + 11,0 13691 + 11,7 121,31 + 69 8291 + 29,9 92,51 + 17,5 1361 + 80 86,51 + 243
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Angaben ohne Mehrwert- Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne
steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Wohnungsbauauftrage.
5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen »
Kalenderbereinigt o)
Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen  |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen von
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Kraftfahrzeugen 3)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 in jeweiligen Preisen
Verdn- Verdn- Veran- Verdn- Verdn- Verdn- Verdn- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2010 1000 + 2.2 100,01 + 1.2 100,2| + 08 99,8 + 44 99,91 + 3,0 100,01 + 25 100,2| + 3,9 99,3| - 47
2011 1026 + 26 1011 + 11 1025 + 23 101,6| + 1.8 99,4 - 05 103,7| + 37 1005 + 03 107,0| + 7.8
2012 1045 + 1,9 1009 - 0.2 1051 + 25 102,3| + 07 99,0 - 04 1045 + 08 1004 - 01 1058 - 1.1
2013 4 1064 + 1,8 101,4| + 05 109,01 + 3,7 1036 + 1.3 955 - 3,5 10251 - 1,9 103,9| + 35 1050 - 0.8
2013 Jan. 4 97,6 + 42 943| + 26 99,7 + 54 883| + 23 1009 - 15 89,4 + 0,1 1005 + 3.2 855| - 43
Febr. 933| + 20 89,6 + 09 98,0 + 4,0 774 + 1,0 854| - 15 885 + 03 96,3 + 21 90,7| - 5.6
Marz 108,11 + 08 1029 - 05 11,6 + 46 984| - 97 96,2 + 05 107,9| - 63 1056 + 1,1 14,1 - 83
April 1071 + 17 101,7| + 03 1085 + 1,7 1104| + 51 855 - 56 1084 - 14 102,3| + 07 11,7 - 05
Mai 107,8| + 2.8 102,2| + 1.3 1104| + 3,0 1039 + 21 83,2 - 35 107,9| + 1,0 101,9| + 1.2 110,2| + 0.1
Juni 1046 + 1,5 99,3 - 04 101 + 45 1009 + 6,0 84,8 - 10,8 101,6| - 0.1 99,4 + 08 1106| - 0.2
Juli 106,3| + 2,2 101,5) + 04 118 + 6,7 102,8] + 0,1 86,5| - 67 103,2 - 1.6 106,7| + 3,9 106,7) - 1,2
Aug. 1034 + 1,8 989| + 06 108,0| + 4,1 97,7\ + 46 886| - 21 98,0/ - 59 100,0| + 40 98,1 + 06
Sept. 1052 + 1,7 100,1 + 08 103,7) + 1,3 1156 + 2,1 953| + 23 1023 - 14 1026 + 7,0 1054 - 04
Okt. 1098 + 1,2 1042 + 03 1108| + 3,7 179 - 03 958 - 31 1089| - 2.8 107,6| + 5.5 16,0/ + 3,0
Nov. 11,9 + 24 1063 + 1.4 12,0 + 48 1108 + 68 1058 - 24 101 - 1.6 107,4| + 4,0 12,8 + 34
Dez. 121,2| - 01 156 - 1,0 1235 + 11 119,6| - 20 1376 - 69 1040 - 24 163 + 7,5 97,6 + 3.9
2014 Jan. 99,71 + 22 9521 + 1,0 101,61 + 1,9 91,71 + 39 9731 - 36 8761 - 20 106,31 + 58

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter-
ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle
11.24. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstdnden und auf Markten. 3 Ab Januar 2011 basierend

auf Daten aus Umsatzsteuer-Voranmeldungen und Primarerhebungen, davor Stich-
probenbefragung. 4 Ergebnisse ab Januar 2013 vorldufig, teilweise revidiert und in
den jungsten Monaten aufgrund von Schéatzungen fur fehlende Meldungen beson-
ders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt »
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
40 372 +0,1 27 493 -0,1 8521 18210 549 4905 1144 1078|8) 341518 1190|8) 8, 301
40 587 +0,5 27 757 +1,0 8426 18 438 679 4883 503 429 3238 1075 7.7 359
41152 +1,4 28 440 +2,5 8583 18 836 798 4 865 148 100 2976 892 71 466
41 607 + 1,1 28 991 +1,9 8731 19 250 775 4 805 112 67 2897 902 6,8 478
9)  41840|9) +0,6/10) 29371|10) +1,3|10) 8777|100 19613|10) 742|10) 4795 ...|10) 76 2950 970 6,9 434
41058 + 1,1 28 242 +1,9 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
40 588 +1,4 27 944 +2,3 8428 18578 740 4852 291 158 3290 1088 7.8 412
41 064 + 1,4 28 266 +2,4 8535 18721 786 4 867 121 107 2977 850 7.1 470
41343 + 1,4 28 566 +2,4 8638 18 862 836 4 865 76 64 2893 843 6,9 497
41611 +1,3 28983 +2,6 8732 19184 830 4874 102 72 2743 787 6,5 486
41145 + 1,4 28 638 +2,5 8623 19 036 760 4797 201 82 3074 998 7.3 472
41545 +1,2 28 860 +2,1 8 696 19 149 773 4798 77 65 2876 847 6,8 499
41779 + 1,1 29077 +1,8 8770 19 265 799 4803 56 43 2 856 885 6,7 493
41961 +0,8 29 391 + 1,4 8835 19 550 767 4823 113 76 2782 878 6,6 446
41398 +0,6 29016 +1,3 8 689 19 405 702 4765 234 102 3131 1109 7.4 427
41765 +0,5 29214 +1,2 8737 19 508 726 4779 99 87 2941 945|11) 6,8 438
41995 +0,5/10) 29450[10) +1,3|10) 8806|100 19626100 771|10) 4805 ...|10) 57 2903 934 6,7 445
9) 42204|9 +0,6/10) 29803|10) +1,4(10) 8877|100 19914|10)  770|10) 4830 .10 60 2827 891 6,6 428
41116 +1,0 28 296 +1,8 8 566 18738 769 4 886 231 209 2941 907 7,0 401
41128 + 1,1 28277 +2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 395
40 931 + 1,1 28 033 +2,0 8 460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 71 380
40 527 +1,3 27 863 +2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3345 1146 7,9 375
40 559 +1,5 27912 +2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7,9 418
40 679 +1,5 28 080 +2,5 8477 18 632 759 4 836 246 143 3211 1010 7,6 442
40 908 +15 28214 +2,4 8518 18703 771 4 857 133 117 3078 907 7.3 461
41092 + 1,4 28 354 +2,5 8559 18768 798 4 880 122 107 2960 839 7,0 470
41192 +1,4 28 381 +2,4 8580 18753 821 4894 110 96 2893 804 6,9 480
41 209 + 1,4 28 357 +24 8591 18712 831 4890 81 68 2939 859 7,0 492
41303 + 1,4 28 658 +2,4 8 660 18922 843 4 840 71 59 2945 867 7,0 497
41518 +1,3 28 984 +2,5 8746 19 149 845 4833 76 65 2796 802 6,6 502
41 656 +1,3 29 039 +2,6 8750 19 206 839 4 851 81 70 2737 778 6,5 500
41679 +1,.3 29024 +2,6 8744 19 207 835 4901 85 76 2713 769 6,4 492
41 498 +1,4 28787 +2,7 8 655 19128 784 4909 140 72 2780 813 6,6 467
41140 +1,5 28 580 +2,6 8613 18 995 758 4813 206 82 3084 1011 7.3 452
41091 +1.3 28 580 +2,4 8601 19012 752 4743 230 87 3110 1028 7.4 473
41 203 +1,3 28719 +2,3 8653 19 077 758 4763 167 78 3028 955 7,2 491
41395 +1,.2 28 836 +2,.2 8 687 19 144 765 4784 83 71 2963 893 7,0 499
41584 +1,2 28924 +2,0 8713 19185 780 4812 77 65 2 855 831 6,7 499
41 655 + 1,1 28921 +19 8723 19163 792 4834 71 58 2 809 817 6,6 499
41 689 +1,2 28910 +2,0 8730 19137 806 4829 54 42 2876 885 6,8 500
41740 + 1,1 29 154 +1,7 8789 19321 802 4777 a7 34 2905 910 6,8 493
41908 +0,9 29414 +1,5 8 863 19512 789 4775 66 54 2788 862 6,5 485
42 044 +0,9 29470 +1,5 8863 19579 782 4803 85 70 2753 846 6,5 468
42 034 +0,9 29424 +1,4 8840 19 580 767 4851 98 85 2751 864 6,5 451
41 804 +0,7 29143 +1,2 8739 19 471 715 4 854 156 72 2 840 924 6,7 421
41383 +0,6 28 965 +1,3 8678 19372 699 4762 234 104 3138 1121 7.4 405
41 371 +0,7 28 981 +14 8674 19 387 700 4736 245 104 3156 1132 7.4 431
41 440 +0,6 29 062 +1,.2 8692 19439 700 4740 222 98 3098 1072 7.3 444
41618 +0,5 29 201 +1,3 8735 19 505 719 4761 113 100 3020 1001 7.1 441
41 809 +0,5 29277 +1,2 8752 19 542 734 4796 86 74 2937 935|11) 6,8 437
41 867 +0,5 29 269 +1,2 8757 19517 748 4819 99 86 2 865 897 6,6 437
41910 +0,5 29 266 +1,2 8765 19 484 773 4829 81 68 2914 943 6,8 444
41948 +0,5 29 548 +14 8 826 19701 775 4795 60 47 2 946 956 6,8 445
42 126 +0,5/10) 29802|10) +1,3|10) 8896|100 19868|10) 784|10) 4762 ...|10) 56 2 849 904 6,6 446
42277 +0,6/10) 29839|10) +1,3|10) 8894|100 19913|10)  781|10) 4792 ...|10) 70 2801 870 6,5 439
9) 42276|9 +0,6/10) 29868100 +1,5/10) 8895|100 19960|10) 774|10) 4878 .1 10 63 2 806 881 6,5 431
9) 42059|9 +0,6/10) 29605[10 +1,6/10) 8790|100 19869|10) 727|10) 4879 |10 48 2873 923 6,7 414
9) 41675|9) +0,7 3136 1104 7.3 401
3138 1105 7.3 429

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

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

7. Preise

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

Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fur Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
2010=100
Indexstand
98,9 98,6 99,4 96,2 99,5 98,8 99,1 98,5 88,1 97,0 93,4 72,8 74,5
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
7 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 113,0 103,3 106,4 132,2 13,5
7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 105,7 107,0 119,0 104,9 108,7 141,9 110,4
105,7 110,4 103,0 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 |V 1211 104,3 105,9 133,1 101,0
103,9 105,7 102,1 17,7 101,3 102,2 107,3 17,1 105,1 109,7 148,6 110,2
103,9 105,4 102,3 115,9 101,7 102,3 105,5 107,0 114,9 105,0 109,2 140,5 110,1
103,7 105,8 101,9 114,2 102,0 102,4 106,6 13,3 104,8 107,7 124,5 108,9
104,1 105,2 101,2 115,4 103,6 102,5 106,6 114,4 105,0 108,2 136,5 116,8
104,5 105,1 101,6 118,0 103,5 102,6 106,0 107,0 17,9 105,2 109,2 149,1 114,2
104,6 105,0 102,5 119,3 102,6 102,7 107,3 121,4 105,2 108,5 143,2 11,9
104,6 105,7 103,0 118,1 102,4 102,8 107,4 122,7 105,0 108,0 139,9 108,7
104,7 107,0 102,8 116,7 102,7 102,9 106,3 107,4 125,2 105,1 108,0 138,5 107,0
105,0 108,0 102,7 115,5 104,0 102,9 1071 124,4 104,8 107,4 136,2 106,5
104,5 109,0 101,7 1181 101,9 103,2 107,7 |9 124,0 104,8 107,3 138,6 106,2
105,1 108,9 102,2 119,5 103,0 103,3 107,1 107,59 124,5 104,7 107,6 141,7 106,9
105,6 109,9 103,2 117,8 103,7 103,4 107,29 1241 104,9 107,6 136,3 107,7
105,1 110,0 103,3 118,2 101,8 103,5 107,19 125,0 104,7 106,4 127,8 104,0
105,5 1111 103,2 17,7 103,2 103,6 107,7 106,8 |0 1253 104,5 106,0 129,0 103,3
105,6 111,5 102,9 117,6 103,7 103,7 106,7 |9 1231 104,1 105,3 1271 100,7
106,1 11,2 102,4 118,8 105,1 103,9 106,6 (" 120,7 104,2 105,4 133,7 99,9
106,1 110,3 102,4 118,6 105,3 104,0 108,2 106,59 120,4 104,2 105,5 135,3 98,1
106,1 109,9 103,4 119,1 104,3 104,1 106,8 |1 121,4 104,2 105,5 135,7 97,3
105,9 110,1 103,9 17,5 103,6 104,1 106,6 |V 121,4 103,9 104,8 130,1 95,3
106,1 110,4 103,9 116,4 104,3 104,4 108,4 106,59 1221 103,9 104,9 130,3 96,3
106,5 12,1 103,3 116,8 105,5 104,5 106,6 |9 122,4 103,8 104,9 131,5 96,6
105,9 112,9 102,8 116,0 104,1 104,7 106,5|P) 121,0 104,0 104,8 129,4 96,0
106,4 12,7 103,2 116,3 105,1 104,8 106,5 129,3 97,2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 0,3 - 13 + 1.3 - 54 + 15 + 1,0 + 1,2 - 4,2 - 19,0 - 22 - 85 - 336 - 190
+ 1,1 + 1,4 + 0,6 + 4,0 + 05 + 1,2 + 0,9 + 1,5 + 13,5 + 3,1 + 71 + 37,4 + 34,2
7 + 2,1 + 2,2 + 08 + 10,1 + 10 + 13 + 29 + 573 + 13,0 + 3,3 + 6,4 + 32,2 + 13,5
7 + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1.2 + 2,7 + 1,6 + 53 + 1,5 + 2,2 + 7.3 - 2,7
+ 1,5 + 4,4 + 1,0 + 1,4 + 14 + 13 + 2,1 - 0,1|n + 1,8 - 0,6 - 2,6 - 6,2 - 8,5
+ 2,0 + 3,4 + 1,2 + 58 + 1,0 + 1,2 + 19 - 04 + 1,8 + 2,4 + 5,4 - 6,5
+ 2,0 + 2,6 + 1.5 + 51 + 14 + 1.2 + 2,8 + 1,6 - 29 + 1.5 + 2,4 + 6,0 - 48
+ 1,7 + 35 + 14 + 39 + 10 + 1,2 + 1.1 - 32 + 15 + 16 - 46 - 45
+ 1,9 + 3,1 + 1,2 + 4,3 + 14 + 1,2 + 0,6 - 04 + 1,4 + 1,6 + 1,0 + 1,6
+ 2,2 + 3,2 + 1.1 + 76 + 13 + 1.2 + 2,5 + 1,1 + 3,7 + 1.7 + 30 + 16,9 + 1.2
+ 2,0 + 2,8 + 1,0 + 71 + 14 + 12 + 1,2 + 70 + 1,6 + 2,0 + 55 - 1.9
+ 2,0 + 3,3 + 1,4 + 5,6 + 15 + 1,2 + 1,1 + 93 + 1,6 + 1,6 + 6,0 + 3,4
+ 1,9 + 43 + 1.1 + 38 + 1,8 + 1.2 + 2,5 + 1,2 + 10,2 + 1.5 + 1,0 + 3,0 + 3,9
+ 2,0 + 4,7 + 1,4 + 3,6 + 19 + 11 + 1,4 + 10,9 + 11 + 0,0 + 1,0 + 2,7
+ 1,7 + 4,5 + 0,9 + 3,9 + 1,0 + 1,2 + 1,5|n + 11,2 + 0,4 - 1,3 - 1,8 - 2,9
+ 1,5 + 3,1 + 1,0 + 3,6 + 11 + 1.2 + 2,2 + 09" + 92 + 00 - 1.7 - 45 - 2,2
+ 1,4 + 3,7 + 1.1 + 05 + 15 + 13 + 0,1|n + 64 + 0,1 - 2,2 - 121 - 2,5
+ 1,2 + 4,1 + 1,2 + 04 + 05 + 1,3 - 02|n + 6,7 - 0,4 - 3,0 - 14,0 - 5,6
+ 1,5 + 54 + 09 + 16 + 15 + 13 + 2,1 - 02|n + 91 - 05 - 29 - 82 - 62
+ 1,8 + 54 + 1,0 + 30 + 17 + 13 + 0,1|n + 86 - 07 - 22 + 21 - 75
+ 19 + 5,7 + 1,2 + 29 + 1,4 + 14 + 0,0|n + 55 - 0,8 - 2,6 - 2,1 - 145
+ 1,5 + 49 + 08 + 05 + 17 + 14 + 2,1 - 05|n + 21 - 10 - 34 - 93 - 141
+ 1,4 + 4,7 + 0,9 - 02 + 1,7 + 1,4 - 0,5|n + 0,0 - 1,0 - 2,8 - 52 - 13,0
+ 1,2 + 4,2 + 0,9 - 05 + 1,2 + 1,3 - 07| - 11 - 1,0 - 3,0 - 7.0 - 123
+ 1,3 + 32 + 11 - 03 + 16 + 15 + 2,0 0,8|n - 25 - 11 - 29 - 59 - 10,0
+ 1,4 + , + 06 + 11 + 14 + 16 - 05|n - 16 - 1,0 - 23 - 35 - 93
+ 1,3 + 3,6 + 11 - 1,8 + 2,2 + 15 - 1,1|p - 24 - 0,8 - 2,3 - 6,6 - 9,6
+ 1,2 + 35 + 10 - 27 + 20 + 15 - 09 . . . - 88 - 91

mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf
Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
935,0 1,4 627,8 0,4 358,5 - 04 986,3 0,1 1502,0 2,6 162,5 3,6 10,8
965,9 3,3 646,2 2,9 353,6 - 14 999,8 1.4 15248 1.5 168,1 3,4 11,0
1002,6 3,8 664,0 2,7 356,2 0,7 1020,1 2,0 1569,9 3,0 180,3 7.3 11,5
1003,8 0,1 667,7 0,6 384,1 7.8 1051,8 3,1 1562,9 - 04 170,3 - 55 10,9
10332 2,9 696,7 4,4 387,8 1,0 1084,5 3,1 1609,9 3,0 174,9 2,7 10,9
1081,7 4,7 723,4 3,8 384,2 - 09 1107,6 2,1 1672,0 3,9 173,6 - 07 10,4
1126,6 4,2 751,9 3,9 389,2 1.3 11411 3,0 17103 2,3 176,5 1,6 10,3
1160,9 3,0 772,8 2,8 397,4 2,1 1170,2 2,6 1746,7 2,1 174,2 - 13 10,0
277,9 4,1 189,1 3,8 97,4 1,7 286,6 3.1 431,3 1,6 37,9 1.1 8,8
311,7 4,0 207,9 3,7 97.3 1,6 305,2 3,0 429,5 1.9 38,0 - 11 8,8
270,1 3,3 180,2 3,1 100,2 2,4 280,4 2,8 428,2 0,6 56,3 - 30 13,2
283,5 2,9 184,8 2,6 99,0 2,5 283,8 2,6 434,3 2,5 41,5 - 24 9,6
286,8 3,2 195,1 3.1 99,4 2,1 294,5 2,8 4444 3,0 37,8 - 02 8,5
320,4 2,8 212,7 2,3 98,8 1.5 311,5 2,1 439,8 2,4 38,6 1.5 8,8

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2014. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

netdre Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuziiglich Betriebstiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto), lbrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzlglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfiigbaren Einkom-
mens.

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

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

2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr
101,0 1,0 101,2 1,2 100,8 0,8 100,8 0,8 100,8 0,8
102,2 1,2 102,5 1,3 102,2 1,5 102,2 1,4 102,2 1,4
105,0 2,7 105,4 2,8 105,3 3,0 105,5 3,2 104,6 2,3
107,1 2,0 107,5 2,0 107,7 2,2 108,1 2,4 104,5 - 00
108,8 1,6 109,4 1,7 109,4 1,7 110,0 1,8 106,9 2,3
110,7 1,8 11,4 1,8 11,5 1,9 112,0 1,8 110,4 33
113,7 2,7 114,3 2,6 114,7 2,9 115,2 2,9 113,6 2,9
116,4 2,4 1171 2,4 117,5 2,4 118,0 2,5 116,1 2,2
116,1 2,9 116,7 2,8 117,0 2,9 115,9 3,0 11,8 2,9
127,2 3,0 127,8 2,9 128,2 3,0 116,2 2,9 124,3 3,0
107,8 2,8 108,4 2,9 108,8 2,9 117,0 2,9 109,1 2,4
109,0 2,1 109,6 2,1 109,9 2,1 117,3 21 113,7 2,1
118,7 2,3 119,4 2,3 119,8 2,4 118,7 2,4 114,5 2,4
130,2 2,4 131,0 2,5 131,4 2,5 118,9 2,4 126,8 2,0
1371 1,9 137,9 1,9 138,4 2,0 118,4 2,3
109,5 2,6 110,1 2,6 110,5 2,6 118,8 2,5
109,5 2,4 110,1 2,5 110,5 2,5 118,9 2,5
109,5 2,4 110,1 25 110,5 2,5 118,9 2,4
168,8 2,4 169,8 2,4 170,3 2,4 118,9 2,4
112,3 2,4 113,0 2,5 113,4 2,7 119,0 2,4
112,3 4,2 113,0 43 11,6 2,6 120,0 2,6

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2014.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2014

70°

XIl. AuBBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2013
Position 2011 2012 2013 p) 2.Vj. 3.Vj. 4Vj. p) Okt. Nov. Dez. p)
A. Leistungsbilanz + 8178 + 126214 + 216665| + 56135 + 48908| + 87025|+ 26611|+ 27169| + 33245
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1789 051 1919530| 1935505 489 671 479 176 496 108 176 107 166 190 153811
Einfuhr (fob) 1786 705 1824 602 1762 062 438 416 439717 444 070 156 884 147 312 139 874
Saldo + 2348 + 94931|+ 173446 + 51255|+ 39460| + 52039| + 19223|+ 18878| + 13938
2. Dienstleistungen
Einnahmen 584312 626 637 651602 164 448 174 982 167 299 56 653 51926 58720
Ausgaben 511 598 537 926 546 167 135 658 143 531 139 654 46 719 44 332 48 603
Saldo + 72717+ 88713|+ 105437|+ 28790 + 31450+ 27647)+ 9934+ 7595+ 10118
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 39416+ 49331+ 62464|+ 6843|+ 12755|+ 24368+ 6160|+ 6327+ 11881
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 94 829 97 330 95 584 20039 17 498 30 296 6178 8468 15 650
eigene Leistungen 201 131 204 089 220 263 50 794 52 254 47 323 14 884 14 098 18 341
Saldo — 106302| - 106757| - 124677| - 30754| - 34755| - 17027| - 8706 - 5630|- 2691
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 11019| + 4971+ 18100| + 5473|+ 4495|+ 6352+ 2270\ + 1741+ 2341
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) — 44168 — 140949 — 246487| — 58829| — 58265| — 104264| — 27533| - 27130| - 49601
1. Direktinvestitionen - 85790 - 3557) - 116729| - 55609| - 27770\ - 9367|- 1677)- 11765|+ 4075
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 524034| - 329878| - 198319| — 61963| - 31804| - 47831| - 21799| - 19768| - 6264
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 438247+ 326321)+ 81591+ 6355|+ 4033|+ 38465|+ 20122+ 8004|+ 10339
2. Wertpapieranlagen + 231074\ + 72346| + 142222\ + 67107+ 3875|+ 54710|+ 2089)+ 59380|- 6759
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 53205| - 186367| - 222749| - 21822| - 63382| - 33059|- 6664 - 11687|- 14708
Aktien + 66024 - 57583| - 136472| - 13892| - 42881| - 17003 - 9529| — 431 - 7043
Anleihen + 21357| - 126480| - 68577| - 8793|- 18319| - 7047| - 564| - 7841+ 1358
Geldmarktpapiere - 34176| - 2303| - 17702 + 863| - 2183 - 9009|+ 3429 - 3415|- 9023
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 177871 258717 | + 364971 88930 67 256 87770 + 8753|+ 71067 7 950
Aktien + 73770 144102 | + 247082 83 855 45 386 60446| + 14396 + 12893 33157
Anleihen + 151685| + 119276+ 95384|+ 5258 - 17102|+ 79957+ 13429| + 55267+ 11261
Geldmarktpapiere - 47583 - 4662|+ 22504 - 185| + 38973| - 52633| - 19072| + 2907|- 36468
3. Finanzderivate - 5330| + 3413| + 13532) - 595| + 5608| + 157+ 2760\ - 4882|+ 2279
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) — 173855| - 199237 - 281174 — 68547| - 37119| - 149459| — 31560| - 70051 | — 47848
Eurosystem + 137729+ 13824 - 61196| - 10623| - 16508| - 8609| - 4992| - 4170| + 553
Staat + 69721 - 970| + 5885+ 4318|+ 6212|- 14544| - 5523| - 5752 - 3269
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 339639 - 112181| - 263 110| — 105614| - 35561| — 109634| - 23840| - 33351| - 52443
langfristig - 15876+ 12599|+ 59609+ 21309|+ 4158|+ 36227|- 2607 - 10073|+ 48907
kurzfristig — 323763| - 124777| - 322718| -126923| - 39719| - 145860| — 21233| - 23277| - 101350
Unternehmen und Privatpersonen - 41664| - 99910| + 37249|+ 43373|+ 8740|- 16673+ 2794 - 26778+ 7311
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 10266| - 13921 - 4340 - 1187| - 2859| - 306 + 855 + 187| - 1348
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 249661 + 97591+ 117221 - 27781+ 48601+ 108881 - 13471 - 17801+ 14015

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Leistungsbilanz Vermdgens- Kapitalbilanz
Uber-
tragungen
und Kauf/
Verkauf
von im- darunter Saldo der
materiellen Veranderung statistisch
nichtprodu- der Wahrungs- | nicht auf-
Saldo der Ergénzungen Erwerbs- und laufende zierten Ver- reserven zu gliederbaren
Leistungs- Aulen- zum AulRen- Dienst- Vermogens- Uber- maogens- ins- Transaktions- Trans-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) einkommen tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 69351| + 115645| - 17742 - 95848 - 16956 - 54 450 + 13345 + 66 863 + 11429 - 10 857
- 23| + 186771 - 14512 - 97 521| - 22557 - 52 204 - 756 - 23068 + 11797 + 23 847
Mio €
- 25834| + 65211| - 8153) - 46035 - 12457 - 24 401 - 154 - 10 396 + 12535| + 36 384
- 35459| + 59128| - 9071 - 49006 - 8670| - 27 840 + 6823| + 34187 + 5844 - 5551
- 12 + 95495| - 7420) - 49862 | - 11533 - 26 692 - 387 - 11794 + 6032) + 12193
+ 42669| + 132788 - 8552 - 35728 - 188838 - 26 951 - 212) - 38448 + 2065) - 4010
+ 40525| + 129921 - 11148 - 34506 - 15677 - 28 064 + 311) - 61758 + 445) + 20921
+ 102 368| + 156 096| - 16470 - 29375 + 19681 - 27 564 + 435) - 122 984 + 1470 + 20181
+ 112591 + 158 179| - 14 057| - 27 401 | + 24391 - 28522 - 1369 - 129 635 + 2182 + 18413
+ 144739| + 159 048| - 12888 - 17 346| + 44 460| - 28 536 - 258| - 175474 + 2934 + 30992
+ 180914| + 195348| - 9816) - 14852 + 42918 - 32685 + 104| - 210151 - 953 + 29133
+ 153633| + 178297 - 13628 - 10258 + 32379 - 33157 - 210) - 173910 - 2008) + 20 487
+ 140724) + 138697 - 16917 - 7220) + 59 355| - 33191 + 28| - 156 416 + 3200) + 15 664
+ 159329| + 154863| - 12408 + 337 + 54836| - 38299 - 575| - 124 952 - 1613 - 33802
+ 178 427| + 158 702| - 20296 | + 3353) + 70530| - 33863 + 634| - 174729 - 2836 - 4331
+ 198571 + 189841 - 33187 + 3289 + 76376| - 37749 + 16| - 222705 - 1297 + 24118
+ 205955 + 197 657| - 28986| + 2400) + 76921 - 42 037 + 1810 - 250 599 - 838 + 42 833
+ 48541 + 40902 - 2064) + 4170 + 19184 - 13 651 + 943 - 70793 - 1393 + 21309
+ 36123 + 38562| - 4993) - 139 + 7422 - 4730 - 290 - 57 077 - 438 | + 21243
+ 40415| + 39609| - 6581 - 4305 + 21358| - 9 665 + 97| - 13384 - 639 - 27127
+ 53348| + 39630 - 6657 + 3626) + 22565| - 5816 - 16| - 33476 - 366 - 19 756
+ 50009| + 46229 - 4457 + 2034) + 21251 - 15 047 + 184 - 42 696 - 963 - 7 496
+ 43491 + 48 058| - 10911 + 2676) + 10090 - 6421 + 387 - 48 159 - 769 + 4281
+ 48302 + 50775 - 8677 - 5830| + 21431 - 9397 + 59| - 50 859 - 591 + 2497
+ 56 768| + 44780 - 9142 + 4408 + 23605 - 6 883 - 614| - 80991 + 494 + 24 837
+ 47 441 + 49289 - 7694) + 48| + 21756| - 15959 + 387 - 40 042 - 86| - 7786
+ 50358| + 48 635 - 3838) + 1276 + 12295 - 8010 + 345) - 70438 - 72 + 19735
+ 45239 + 49786 - 8451 - 5118| + 19423 - 10 402 + 77 - 64 747 + 784 + 19 431
+ 62917 + 49946| - 9004) + 6194 + 23447 - 7 666 + 1001} - 75372 - 1464| + 11454
+ 9916| + 11740 - 2366) - 3506) + 7105| - 3056 + 377) - 13335 + 109| + 3042
+ 19443 + 17314 - 2671) + 640 + 7279 - 3120 - 135 - 5380 - 320 - 13928
+ 12409| + 11000 - 2199 - 511 + 7623 - 3504 - 184) - 15212 + 551 + 2987
+ 18586| + 16110 - 1924| + 733| + 7315 - 3647 + 18] - 8401 + 263| - 10303
+ 22354| + 12520 - 2534) + 3405) + 7627 + 1335 - 50| - 9 863 - 684 - 12 441
+ 12820 + 13536| - 1564| - 1071 + 6185 - 4266 - 37 - 12795 - 140 + 13
+ 15099 + 15418 - 1945| + 1454 + 7468| - 7 296 + 212) - 8194 - 547| - 7117
+ 22091 + 17275 - 948 + 1652 + 7597| - 3485 + 8| - 21707 - 276 - 393
+ 13016 + 14358 - 3456 + 2139) + 2651 - 2675 + 309 - 16 585 - 581 + 3261
+ 9987 + 15702 - 4485) - 311 + 551 - 1470 + 233) - 19 675 - 207 + 9 455
+ 20488| + 17998| - 2970) + 848 + 6889 - 2276 - 155 - 11898 + 19 - 8435
+ 15779 + 17169 - 3148) - 2783) + 7072 - 2532 - 228 + 122 + 48| - 15673
+ 14662 + 16747 - 2864) - 2581 + 7029 - 3668 + 166| - 19 055 - 389 + 4227
+ 17862 + 16859 - 2665] - 465 + 7330 - 3197 + 122 - 31926 + 281 + 13943
+ 16663| + 15967 | - 2816) - 980 + 7964 - 3472 - 192) - 18726 - 176 + 2 256
+ 19015 + 16872 - 2841 + 763 + 7623| - 3402 + 148| - 30 196 + 308 + 11033
+ 21090| + 11941 - 3485) + 4625 + 8018| - 9 - 570| - 32069 + 362 + 11548
+ 10633 + 13622 - 2433) - 1507 + 6690 - 5740 + 24| + 9792 - 493 | - 20 450
+ 15668 + 16809 - 1940| + 383 + 7418| - 7 002 + 19| - 16 820 + 321) + 1133
+ 21139 + 18858 - 3321) + 1171 + 7648| - 3218 + 344) - 33014 + 86| + 11531
+ 17521 + 17995 - 1302 + 894 + 2528 - 2595 + 182 - 23748 - 56| + 6 045
+ 13933 + 13622 - 569 | - 287 + 3613| - 2 446 + 109| - 15 267 + 23| + 1225
+ 18904| + 17017 - 1967 + 668 + 6155| - 2969 + 54| - 31423 - 38| + 12 464
+ 15130 + 16252 - 2658] - 1753 + 6772 - 3483 + 39| - 10 458 + 654 - 4711
+ 9824| + 13256 - 2943) - 3353) + 6662 - 3798 - 77| - 28991 - 425 + 19 243
+ 20285 + 20277 - 2849 - 12| + 5989| - 3121 + 116] - 25298 + 556 + 4898
+ 19288 + 17867 - 2105) - 659 + 7283 - 3098 + 527| - 19789 + 212) - 26
+ 22531 + 18209 - 3046) + 2462 + 7562| - 2 656 + 270 - 23293 - 407 + 492
+ 21098| + 13870 - 3853] + 4391 + 8602| - 1912 + 204) - 32289 - 1269| + 10987
+ 16247 + 15038 - 2177) + 1880 + 6221 - 4715 + 267 - 228 + 375) - 16 286

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufsenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Ausfuhr fob.
Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Reparatur/Wartung, die bis De-
zember 2006 Uber die Erganzungen zum AuBenhandel abgesetzt wurden. 2 Unter
anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.

3 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fiir Fracht- und Versiche-
rungskosten. 4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wéhrungsre-
serven. Kapitalexport: — . 5 Zunahme: — .
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2013 2014
Landergruppe/Land 2010 2011 2012 Jan. / Dez. September 1) | Oktober 1 November 1) | Dezember ) |Januar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 951 959 1061225 1095766| 1093812 94 577 99 117 94 670 82104 90 747
Einfuhr 797 097 902 523 905 925 896 155 74 299 81250 76 460 68 233 75709
Saldo + 154863| + 158702 + 189841| + 197656| + 20277| + 17867| + 18209| + 13870 + 15038
I Européische Lander Ausfuhr 675 024 752 295 751071 748 832 64 957 68 397 64 348 54 830
Einfuhr 541720 622 870 629 305 633 861 52 421 57 895 54 823 48 935
Saldo + 133305| + 129425| + 121766 + 114972} + 12536 + 10503 + 9526| + 5945
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 572919 629 953 622 674 623112 54 621 57 378 53 459 46 377
Einfuhr 445 090 506 211 504 494 514 877 42703 47 848 44 419 39982
Saldo + 127829| + 123742 + 118180| + 108235] + 11919] + 9530 + 9040 + 6395
EWU-Lénder (17)  Ausfuhr 388 103 420522 406 232 402 298 35258 36 694 34374 30184
Einfuhr 300 135 338330 338393 343 680 27 875 31648 29 389 26814
Saldo + 87968| + 82192| + 67 839| + 58618| + 7383 + 5046| + 4985| + 3371
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 545 53 161 49 424 47 850 4027 4164 3889 3648
Luxemburg Einfuhr 36 026 41302 40528 41928 3572 3894 3624 3136
Saldo + 14519 + 11859 + 8896 | + 5922| + 455 + 269| + 265| + 512
Frankreich Ausfuhr 89 582 101 444 102911 100 337 9020 9418 8 652 7411
Einfuhr 60 673 65 948 64 035 64228 4641 6299 5400 5000
Saldo + 28909| + 35496|+ 38875+ 36109 + 4379 + 3119 + 3253 + 2411
Italien Ausfuhr 58 589 62 044 55529 53302 4717 4776 4556 3749
Einfuhr 41977 47 844 47 957 47 517 3947 4365 3944 3728
Saldo + 16611| + 14 200| + 7572 + 5785| + 770 + 411 + 612 + 21
Niederlande Ausfuhr 62 978 69 423 70 381 71079 6193 6352 6048 5663
Einfuhr 67 205 81804 85738 89 247 7263 7 860 7 590 7079
Saldo - 4227 - 12382 - 15357| - 18169 - 1070 - 1508 - 1542 - 1415
Osterreich Ausfuhr 52 156 57 671 56 591 56 152 4982 5162 4825 4151
Einfuhr 33013 37028 36 419 36 825 3065 3350 3128 2900
Saldo + 19144 + 20643|+ 20172+ 19327) + 1917 + 1812) + 1697| + 1251
Spanien Ausfuhr 34222 34811 31047 31349 2615 2944 2744 2298
Einfuhr 21955 22 491 23 206 23785 1865 2182 2 004 1865
Saldo + 12267+ 12320| + 7841 + 7564| + 750 + 763| + 741 + 432
Andere Ausfuhr 184816 209 430 216 442 220814 19 363 20684 19 085 16 192
EU-Lander Einfuhr 144 955 167 881 166 100 171197 14 828 16 200 15030 13168
Saldo + 39860| + 41550| + 50341|+ 49617] + 4536| + 4485 + 4055 + 3024
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 58 666 65570 73283 75 692 6 565 6881 6424 5855
Konigreich Einfuhr 37923 44741 42 820 42 258 3285 3783 3601 3499
Saldo + 20743| + 20829 + 30462 + 33434) + 3279 + 3098| + 2822 + 2 355
2. Andere europdische Ausfuhr 102 105 122342 128 398 125720 10336 11019 10 889 8503
Lander Einfuhr 96 630 116 660 124 811 118 984 9719 10 047 10 403 8953
Saldo + 5476| + 5683 + 3586 + 6737 + 617| + 972| + 486| - 450
darunter:
Schweiz Ausfuhr 41659 47 875 48 933 47 323 3860 4250 4216 3257
Einfuhr 32507 36 996 37775 38199 3192 3529 3415 2601
Saldo + 9152 + 10879+ 11158| + 9124| + 668| + 721 + 801| + 657
Il. AuBereuropaische Ausfuhr 276 635 308 193 340 980 342 492 29218 30 408 30 097 26 979
Lander Einfuhr 255 377 279 653 276 620 262 295 21878 23356 21638 19 298
Saldo + 21258 + 28541|+ 64360+ 80197) + 7339| + 7052 + 8460| + 7681
1. Afrika Ausfuhr 19 968 20717 21920 22 047 1692 1745 1642 1758
Einfuhr 17 040 21944 24145 22 856 1540 1906 1698 1529
Saldo + 2929 - 1227 - 2224 - 809| + 152 - 161 - 56| + 228
2. Amerika Ausfuhr 99 464 110 424 128 703 130 924 11312 12 082 11897 9323
Einfuhr 71 680 80 568 80 549 75019 5936 6 945 6390 5586
Saldo + 27784 + 29856|+ 48154 + 55904| + 5376| + 5136| + 5508| + 3737
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 65574 73776 86971 88 375 7938 8449 7974 6431
Einfuhr 45 241 48 531 51070 48 526 3907 4330 4201 3492
Saldo + 20333| + 25244|+ 35901+ 39849 + 4031 + 4118 + 3773] + 2939
3. Asien Ausfuhr 148 231 167 574 179 630 179 539 15 340 15733 15735 15 190
Einfuhr 163 523 173 115 167 873 161 060 14178 14 299 13329 11968
Saldo - 15293 - 5541 | + 11757 | + 18479 + 1162 + 1434 + 2406 + 3222
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 28138 28711 32503 32854 2706 2928 3349 3214
und mittleren Einfuhr 6878 8874 8134 8643 681 836 663 754
Ostens Saldo + 21260 + 19837|+ 24369|+ 24211 + 2025 + 2092 + 2685| + 2460
Japan Ausfuhr 13149 15115 17 138 17 125 1585 1588 1515 1440
Einfuhr 22 475 23595 21910 19 497 1731 1683 1700 1417
Saldo - 9326| - 8480 - 4772\ - 2372 - 146| - 95| - 186| + 23
Volksrepublik Ausfuhr 53791 64 863 66 746 67 025 5737 5936 5890 5371
China 2) Einfuhr 77 270 79528 78529 73377 6 480 6638 6125 5572
Saldo - 23479 - 14 665| - 11783| - 6351 - 744 - 702| - 236 - 200
Sudostasiatische Ausfuhr 38183 41 569 45 651 46 042 4007 3936 3760 3719
Schwellenlander 3)  Einfuhr 39562 39 546 37428 36 628 3239 3267 3058 2631
Saldo - 1379 + 2023 + 8223 + 9414 + 768| + 670| + 703| + 1088
4. Ozeanien und Ausfuhr 8972 9479 10 727 9982 873 849 823 707
Polarregionen Einfuhr 3134 4026 4054 3359 224 205 221 214
Saldo + 5838| + 5453] + 66721 + 66221 + 6491 + 6431 + 6021 + 493
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Da-
Einfuhr (cif) aus Ursprungsldndern. Ausweis der Ladnder und Landergruppen nach russalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Tai-

dem neuesten Stand. EU einschl. Kroatien. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf wan und Thailand.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (Salden)
Mio €
Dienstleistungen
(ibrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermogens-
Finanz- Patente fir selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- | (Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) | leistungen Lizenzen leistungen 3) | zusammen Tatigkeit 4) serungen kommen 5) ertrage)
- 7 220 - 33341 + 7048 + 4320 + 154 + 2644 + 11955 - 1261 + 3062 + 872 + 58484
+ 337 - 32775 + 8119 + 4305 + 3174 + 2863 + 14650 - 1158 + 3266 + 1557 + 53279
+ 3353 - 33755 + 9050 + 4081 + 3544 + 2939 + 17493 - 1207 + 3554 + 1787 + 68742
+ 3289 - 33566 + 9133 + 5133 + 4119 + 3117 + 15353 - 1333 + 2434 + 2594 + 73783
+ 2 400 - 33646 + 8322 + 4775 + 7073 + 3063 + 12814 - 701 + 1231 + 2096 + 74825
+ 2676 - 7910 + 2689 + 1071 + 810 + 832 + 5184 - 258 + 507 + 363 + 9727
- 5830 - 14963 + 2474 + 2007 + 1340 + 778 + 2534 - 403 + 515 - 186 + 21617
+ 4 408 - 5678 + 2060 + 1101 + 1884 + 738 + 4303 - 320 + 782 + 1455 + 22150
+ 48 - 5 040 + 1844 + 703 + 964 + 802 + 774 - 300 + 173 + 1003 + 20753
+ 1276 - 8114 + 2225 + 707 + 1833 + 800 + 3825 - 367 + 275 + 446 + 11849
- 5118 - 15239 + 2191 + 1805 + 1570 + 763 + 3792 - 67 + 177 - 90 + 19513
+ 6194 - 5253 + 2061 + 1560 + 2706 + 697 + 4423 + 32 + 606 + 737 + 22710
+ 1171 - 2180 + 550 + 37 + 524 + 274 + 1966 - 134 + 114 + 333 + 7315
+ 894 - 1688 + 760 + 280 + 469 + 273 + 800 - 150 + 70 + 148 + 2379
- 287 - 2738 + 772 + 191 + 605 + 262 + 621 - 83 + 108 + 148 + 3465
+ 668 - 3689 + 693 + 236 + 759 + 266 + 2404 - 134 + 98 + 150 + 6005
- 1753 - 3950 + 841 + 263 + 519 + 262 + 312 - 26 + 106 - 30 + 6802
- 3353 - 6198 + 585 + 517 + 753 + 236 + 752 - 20 - 46 - 31 + 6692
- 12 - 5091 + 765 + 1024 + 297 + 265 + 2728 - 21 + 116 - 29 + 6019
- 659 - 3804 + 616 + 211 + 537 + 255 + 1526 - 25 - 31 + 212 + 7071
+ 2462 - 1078 + 627 + 435 + 1406 + 255 + 817 + 24 + 112 + 212 + 7350
+ 4391 - 371 + 817 + 914 + 763 + 187 + 2081 + 33 + 526 + 313 + 8289
+ 1880 - 1483 + 560 + 163 + 273 + 253 + 2115 - 315 + 73 + 331 + 5890
1 Ab 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer stellen fiir Warenlieferungen und Dienstleistungen. 4 Ingenieur- und sonstige tech-

Haushaltsbefragung genutzt. 2 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausga-
ben flr Frachtkosten. 3 Einschl. der Einnahmen von auslandischen militarische Dienst-

5. Laufende Ubertragungen der Bundesrepublik Deutschland an das bzw. vom

nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufménnische Dienstleis-
tungen u.a.m. 5 Einkommen aus unselbstandiger Arbeit.

6. Vermdgensiibertragungen

Ausland (Salden) (Salden)
Mio € Mio €
Offentlich 1) Privat 1)
Internationale
Organisationen 2)

darunter: sonstige Uber- sonstige

Européische |laufende weisungen laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- R

Insgesamt zusammen zusammen schaften gungen 3) insgesamt arbeiter gungen Insgesamt 4) | Offentlich 1) |Privat 1)

- 33191 - 18822 - 19037 - 16573 + 215 - 14370 - 2995 - 11375 + 28 - 1704 + 1732
- 38299 - 23354 - 22899 - 19474 - 456 — 14945 - 3035 - 11910 - 575 - 2039 + 1464
- 33863 - 20199 - 22306 - 19108 + 2107 - 13663 - 2977 - 10686 + 634 - 2326 + 2959
- 37749 - 23857 — 24453 - 21094 + 596 - 13891 - 3080 - 10812 + 16 - 2661 + 2677
- 42037 - 28026 - 29000 - 25574 + 974 - 14010 - 3229 - 10781 + 1810 - 1437 + 3247
- 6421 - 3136 - 6110 - 5128 + 2974 - 3285 - 770 - 2515 + 387 - 375 + 762
- 9397 - 6027 - 5530 - 5033 - 497 - 3370 - 770 - 2600 + 59 - 556 + 616
- 6883 - 2859 - 1561 - 800 - 1299 - 4024 - 770 - 3254 - 614 - 1332 + 718
- 15959 - 12736 - 12500 - 11141 - 235 - 3223 - 807 - 2416 + 387 - 306 + 693
- 8010 - 4660 - 7133 - 6381 + 2473 - 3350 - 807 - 2543 + 345 - 477 + 822
- 10402 - 7073 - 7148 - 6465 + 75 - 3329 - 807 - 2522 + 77 - 351 + 429
- 7666 - 3558 - 2220 - 1587 - 1339 - 4108 - 807 - 3301 + 1001 - 302 + 1303
- 3218 - 2175 - 2262 - 2219 + 87 - 1042 - 269 - 773 + 344 - 17 + 460
- 2595 - 1474 - 2586 - 2164 + 1112 - 1121 - 269 - 852 + 182 - 156 + 338
- 2446 - 121 - 2170 - 2057 + 958 - 1234 - 269 - 965 + 109 - 140 + 248
- 2969 - 1974 - 2377 - 2160 + 403 - 995 - 269 - 726 + 54 - 182 + 236
- 3483 - 2372 - 2231 - 2054 - 141 - 1110 - 269 - 841 + 39 - 163 + 202
- 3798 - 2734 - 2599 - 2203 - 135 - 1064 - 269 - 794 - 77 - 151 + 74
- 3121 - 1966 - 2318 - 2208 + 351 - 1155 - 269 - 886 + 116 - 37 + 153
- 3098 - 2084 - 1669 - 1524 - 415 - 1014 - 269 - 745 + 527 - 8 + 535
- 2656 - 1924 - 1419 - 1353 - 505 - 731 - 269 - 462 + 270 - + 270
- 1912 + 450 + 869 + 1290 - 418 - 2363 - 269 - 2094 + 204 - 294 + 498
- 4715 - 3777 - 3928 - 3236 + 151 - 938 - 288 - 650 + 267 - + 267

1 Fiir die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maRgebend, welchem Sektor die an
der Transaktion beteiligte inldndische Stelle angehért. 2 Laufende Beitrdge zu den
Haushalten der internationalen Organisationen und Leistungen im Rahmen des

EU-Haushalts (ohne Vermoégensibertragungen). 3 Zuwendungen an Entwicklungslan-
der, Renten und Pensionen, Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. 4 Soweit er-

kennbar; insbesondere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland

mit dem Ausland

Mio €
2013 2014
Position 2011 2012 2013 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: —) — 245685|— 355139|—- 15765|—- 26318|- 37135|+ 17094|+ 30595|- 31884|+ 101349|- 58799
1. Direktinvestitionen 1) — 58247|- 61958|— 43344|- 20822|- 4825|- 8192|- 9506|- 7873|- 308|- 6849
Beteiligungskapital — 32898|- 37346|- 13158|- 6873|- 5937|- 2338|+ 1989|+ 5160|- 437|- 4696
reinvestierte Gewinne 2) — 31349|- 31692|- 30034|- 10154|- 5101|- 8671|- 6108|- 2047+ 176|- 4164
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren + 6000 |+ 7080 |- 152 |- 3795+ 6214|+ 2817|- 5387|- 10985|- 48| + 2012
2. Wertpapieranlagen - 21627|- 109814|- 140964 |- 45530|- 39133|- 32642|- 23660|- 16083|+ 2272|- 8357
Aktien 3) + 2713|- 11736|- 19206|- 10137|- 3263|- 8667|+ 2861|- 259|+ 4195|- 2361
Investmentzertifikate 4) - 1277|- 21696|- 31315|— 11185|- 4097|- 7694|- 8339|- 926 |- 507|- 2399
Anleihen 5) - 18272|- 76487|- 86689|- 20366|- 32010|- 16610|- 17704|- 13106|- 5121|- 2067
Geldmarktpapiere - 4791+ 105|- 3754|- 3842|+ 237 |+ 329 |- 478|- 1792|+ 3706|- 1529
3. Finanzderivate 6) - 27749|- 16268|- 16100|- 3791|- 5700|- 1154|- 5455|- 2696 |+ 47|- 2008
4. Ubriger Kapitalverkehr — 135226|— 165802 |+ 185481 |+ 43910|+ 12593|+ 58296|+ 70681|- 4825|+ 100607 |- 41960
Monetare Finanzinstitute 7) 8) + 44069)|+ 62182|+ 56741 |+ 16|+ 525|+ 49718|+ 6482|- 19573|+ 48492|- 46823
langfristig — 12958+ 47867|+ 50524 |+ 11539|+ 13409|+ 13222|+ 12354|+ 2032|+ 8330|+ 1934
kurzfristig + 57027|+ 14315|+ 6217|- 11523|- 12884|+ 36496|- 5872|- 21605|+ 40162|- 48757
Unternehmen und Privat-
personen - 20161 |+ 14292|- 9743 |- 27649 |+ 1573 |+ 6891 |+ 9442 |- 368 |+ 17355|- 5653
langfristig + 5615|- 750 - 1074+ 1188+ 473 |- 1214 - 1522 - 790 | - 471+ 1019
kurzfristig 7) - 25776+ 15043|- 8668|—- 28837|+ 1100+ 81041+ 10964 |+ 422 |+ 17827 - 6672
Staat - 21061|- 49597|- 7037|+ 4590|- 2751|- 3465|- 5411|- 1892|+ 472 |+ 147
langfristig - 2232|- 49608|- 15786+ 52|- 8877|- 3054|- 3907|- 381 |- 19+ 275
kurzfristig 7) - 18829 |+ 10|+ 8749|+ 4538|+ 6126|- 411|- 1504 - 1512|+ 490 | - 128
Bundesbank — 138073|— 192679+ 145519|+ 66953|+ 13246|+ 5153|+ 60167|+ 17008|+ 34288+ 10369
5. Veranderung der Wéhrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) - 2836 |- 1297 - 838 |- 86— 72|+ 784 |- 1464 |- 407 | - 1269+ 375
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 70956+ 132434|- 234834|- 13723|- 33303|- 81841|- 105967|+ 8591|- 133638|+ 58570
1. Direktinvestitionen 1) + 42670+ 10276|+ 20125|+ 5751|- 9366 |+ 42391+ 19501+ 2271+ 4061|- 2721
Beteiligungskapital + 16226|+ 5059|+ 2502|- 1702|- 2235|+ 748|+ 5691|+ 560+ 4713|+ 68
reinvestierte Gewinne 2) - 701 |+ 6039 |+ 3565+ 3907 |- 1221+ 691 |+ 187 |- 170 - 791 |+ 1321
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 27146|- 822 |+ 14059 |+ 3546 |- 5911 |+ 28011+ 13623|+ 1881+ 139| - 4110
2. Wertpapieranlagen + 49581|+ 45076|— 24002|+ 5230|- 13185|— 5721|- 10326|+ 18477|- 28419|+ 4428
Aktien 3) - 11325|+ 1094+ 5328 |- 5360 |+ 2533+ 3975|+ 4180 |+ 2716 |+ 5189 |- 7 604
Investmentzertifikate + 7095 |- 3799 |+ 6001 |+ 216 |- 789 |+ 1223+ 5351 |+ 2934 |+ 510|+ 714
Anleihen 5) + 51088|+ 52220|- 12290|+ 545)1- 18506|— 5274+ 10945|+ 22326|- 15192|- 3915
Geldmarktpapiere + 2723|- 4438|- 23040+ 9829+ 3577|- 5645|- 30801|-— 9498|- 18926+ 15233
3. Ubriger Kapitalverkehr - 21295|+ 77082|- 230958|- 24704|- 10752|- 80359|- 115142|- 12158|- 109281|+ 56863
Monetare Finanzinstitute 7) 8) - 96708+ 51508|- 158453|- 8840|- 14206|- 65025|- 70382|+ 6727|- 72690|+ 54770
langfristig - 18368|— 10250|— 16955|— 10147|- 2544|- 2678|- 1586|+ 1606|- 1804|- 4038
kurzfristig — 78340|+ 61758|— 141498|+ 1307|- 11662|—- 62347|- 68796|+ 5121|- 70886|+ 58809
Unternehmen und Privat-
personen + 24921 |- 3588)|- 19516|+ 10177 |+ 6308 |- 4087)- 31914+ 2979)- 21847+ 6227
langfristig - 11780|- 6927 |- 22175|- 4337 |- 5257 |- 4445 - 8137 |- 785| - 4020 - 299
kurzfristig 7) + 36701 |+ 3339+ 2659+ 145141+ 11565|+ 357 |- 23777|+ 3764 17827 |+ 6526
Staat + 18539|- 30775|- 3714|+ 142|+ 8333|- 8062|- 4127|- 6554|- 1568|- 884
langfristig + 5104|+ 36230|+ 9441|+ 7691+ 6122|+ 1894|+ 6561+ 1016|+ 727|- 1818
kurzfristig 7) + 13436|- 67005|- 13155|- 627+ 2210)—- 9955|- 4783)|- 7571|- 229|+ 934
Bundesbank + 31952|+ 59936|- 49275|- 26183|- 11187|- 3185|- 8720|- 15310|- 13175|- 3251
I1l. Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) — 1747291 - 222705|- 2505991- 400421- 70438|- 647471- 753721- 23293|- 32289|- 228

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 gedndert. 2 Geschatzt.
3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter Ertrdge. 5 Bis einschl.
2012 bereinigt um Stlickzinsen. 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie Fi-
nanztermingeschéfte. 7 Die hier ausgewiesenen Transaktionswerte sind Uberwiegend

aus Bestandsverdnderungen abgeleitet. Rein statistisch bedingte Veranderungen sind
— soweit moglich — ausgeschaltet. 8 Ohne Bundesbank. 9 Saldo der Kapitalbilanz
einschl. Veranderung der Wahrungsreserven.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank bis zum Jahresende 1998 *
Mio DM
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Waéhrungs- Forde- sonstige Verbind- Verbind- Auslands-
fonds und rungen Forde- lichkeiten lichkeiten position
Devisen Sonder- an die rungen aus dem aus (Spalte 1
und ziehungs- EZB 2) an das Auslands- Liquiditats- abziglich
insgesamt zusammen Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft 4) U-Schétzen Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107

* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Abs. 2 des
Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des Handelsgesetz-
buches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu den Bilanzkursen des
Vorjahres. 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. 2 Europaische Zentralbank (bis 1993
Forderungen an den Europaischen Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit —

EFW?Z). 3 Einschl. Kredite an die Weltbank. 4 Einschl. der durch die Bundesbank an
Gebietsfremde abgegebenen Liquiditadtspapiere; ohne die von Marz 1993 bis Mérz
1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte 10 ausge-
wiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Waéhrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und aulerhalb Forderungen an Ansassige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des  |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- Eurosystems EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1) 3) (netto) 2) Landern lichkeiten 3) 4) | Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29312 8 461 56 167 140 1225 11 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52 420 9162 39746 11 6179 135779
100 762 93 815 32676 7762 53377 313 6620 14 6592 94 170
76 147 93 215 35 005 8721 49 489 312 - 17 385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6548 29292 312 20796 667 7 935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6285 123983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
230775 99 185 68 194 3285 27 705 350 128 668 2573 30 169 200 607
323 286 125 541 83939 15969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
714 662 184 603 132 874 22 296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
921 002 188 630 137 513 22 344 28774 50 668 617 63 706 106 496 814 506
721741 143 753 94 876 20798 28 080 50 523103 54 834 57 214 664 527
921 002 188 630 137 513 22344 28774 50 668 617 63 706 106 496 814 506
878 587 184 947 134 745 21953 28 249 50 629 884 63 707 103 899 774 688
871508 183 222 132 131 22011 29 079 50 625519 62717 96 300 775 208
852611 188 447 136 454 22 403 29590 50 601 669 62 446 80 341 772 271
857 433 173 980 122 844 22 096 29 040 50 620 813 62 590 94 482 762 951
832 746 169 105 118 228 21984 28 893 50 602 136 61456 82781 749 965
798 888 150 825 100 280 21926 28618 50 588 423 59 590 69 145 729 743
807 165 158 611 109 338 21650 27 623 50 589 372 59 133 71106 736 059
808 649 164 477 114714 21434 28 330 50 586 531 57 591 69 088 739 560
796 646 156 452 107 819 21296 27 337 50 583 271 56 874 65 950 730 697
785 449 154 486 106 477 20922 27 086 50 574 400 56 514 85712 699 737
761 730 148 010 99 631 20907 27 473 50 557 391 56 280 70 398 691 332
721741 143 753 94 876 20798 28 080 50 523103 54 834 57 214 664 527
716 868 149 930 100 432 21110 28 388 50 512734 54 154 53 965 662 902
718 317 152 432 104 678 20589 27 165 50 511610 54225 43789 674 528

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europdischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde
zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen;
innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grund-
lage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar 2001 werden alle Monatsendstande
zu Marktpreisen bewertet. 1 Einschl. Kredite an die Weltbank. 2 Enthélt auch die
Salden im grenziiberschreitenden Zahlungsverkehr der Bundesbank innerhalb des Euro-

systems. Ab November 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale
Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber nationalen Zentralbanken aufRerhalb
des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). 3 Vgl. Anmerkung 2.
4 Ohne vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zugeteilte Sonderziehungsrechte
in Hohe von 12 059 Mio SZR. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar
1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
Monatsende insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
2010 670 695 242 028 428 667 272 426 156 241 143 032 13 209 807 185 162 091 645094 498310 146 784 88 288 58 496
2011 698 599 242 387 456 212 285123 171 089 155 392 15 697 871795 172 099 699 696 538 839 160 857 95131 65726
2012 747 469 274 802 472 667 298 059 174 608 158 836 15772 910 840 170 265 740 575 578 392 162 183 94 291 67 892
2013 780219 280 295 499 924 319 864 180 060 164 767 15293 916 415 142 433 773982 611659 162 323 95 260 67 063
2013 Aug. 776 947 276 054 500 893 329 056 171837 157 022 14 815 932 467 167 777 764 690 608 525 156 165 85 375 70790
Sept. 792 954 282 635 510319 329235 181 084 165 884 15 200 943 934 170717 773 217 607 824 165 393 96 350 69 043
Okt. 785 639 292 066 493 573 313150 180 423 164 886 15537 933 886 160 176 773710 608 772 164 938 95315 69 623
Nov. 792 236 290 570 501 666 316 214 185 452 169 885 15 567 932 475 162 642 769 833 605 310 164 523 95812 68711
Dez. 780219 280 295 499 924 319 864 180 060 164 767 15293 916 415 142 433 773982 611659 162 323 95 260 67 063
2014 Jan. 781158 287 312 493 846 318770 175 076 159 824 15 252 915 341 149 655 765 686 610015 155671 88 275 67 396
Industrieldnder M
2010 598 167 240915 357 252 249 497 107 755 98 428 9327 725 644 159 522 566 122 464 105 102 017 73987 28 030
2011 615925 240 265 375 660 258 453 117 207 104 915 12292 785 925 169 535 616 390 502 139 114 251 80 491 33760
2012 659 800 272 400 387 400 269 072 118 328 104 985 13343 824 182 167 856 656 326 542 994 113332 79123 34209
2013 690 340 276 963 413 377 291097 122 280 108 838 13 442 829 534 141 063 688 471 574 254 114 217 79 524 34 693
2013 Aug. 686 029 274141 411 888 297 891 113 997 101 543 12454 845587 166 242 679 345 572 562 106 783 71004 35779
Sept. 701 704 279 335 422 369 300 148 122221 109 258 12963 856 730 169 208 687 522 571 605 115917 81012 34 905
Okt. 694 910 288 099 406 811 284 397 122 414 108 945 13 469 847 968 158 631 689 337 573129 116 208 80619 35589
Nov. 699 512 286 240 413 272 287 178 126 094 112 462 13 632 846 787 160 852 685 935 570 094 115 841 80 389 35452
Dez. 690 340 276 963 413 377 291 097 122 280 108 838 13 442 829 534 141 063 688 471 574 254 114 217 79 524 34 693
2014 Jan. 691 988 284012 407 976 289 546 118 430 105 175 13 255 829 875 148 290 681 585 572729 108 856 73 816 35040
EU-Lander "
2010 494 360 230 746 263614 184 862 78752 71525 7227 618 145 150 817 467 328 395 566 71762 50 035 21727
2011 508 071 225583 282 488 196 132 86 356 76 472 9 884 660 137 157 465 502 672 421679 80993 54370 26 623
2012 547 557 250 191 297 366 212 698 84 668 74 190 10478 695 214 156 552 538 662 458 505 80 157 53623 26534
2013 582 602 262 525 320077 233074 87 003 76 438 10 565 694 404 126 314 568 090 488 571 79519 53187 26332
2013 Aug. 573 795 260 380 313415 231907 81508 72128 9380 718 162 155 106 563 056 487 173 75 883 48 653 27 230
Sept. 583 499 265554 | 317945 230762 87183 77 199 9984 725230 158 941 566 289 484 781 81508 54 958 26 550
Okt. 587 412 273 218 314194 226 596 87 598 77 207 10 391 715 489 146 426 569 063 487 361 81702 54 398 27 304
Nov. 593 005 271654 | 321351 230198 91153 80 436 10717 713716 147 484 566 232 484 065 82 167 55 081 27 086
Dez. 582 602 262 525 320077 233074 87 003 76 438 10 565 694 404 126 314 568 090 488 571 79519 53187 26 332
2014 Jan. 587 684 268794| 318890 233571 85319 74 991 10328 700 465 136 463 564 002 487 660 76 342 49 661 26 681
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
2010 366 774 184 299 182 475 130 430 52 045 47 239 4 806 497 433 98 177 399 256 351352 47 904 33444 14 460
2011 372493 171907 200 586 142 530 58 056 52125 5931 529 244 103 827 425 417 370 898 54519 37188 17 331
2012 396 816 189 865 206 951 152 060 54 891 48 992 5899 572 523 110 052 462 471 408 502 53 969 36 754 17 215
2013 422 992 195834| 227158 171157 56 001 49 799 6202 587 628 99 689 487 939 434 631 53308 36 467 16 841
2013 Aug. 423976 202514 221462 168 575 52 887 46 853 6034 606 856 122 401 484 455 433578 50 877 33187 17 690
Sept. 425 286 203 030 222 256 166 830 55426 49 244 6182 610 391 123618 486 773 432 759 54014 36517 17 497
Okt. 427 683 206 283 221400 165 590 55810 49 529 6281 611956 120 422 491534 436897 54 637 36 748 17 889
Nov. 430 406 203 503 226903 168 543 58 360 51865 6495 608 590 122 289 486 301 431182 55119 37 628 17 491
Dez. 422 992 195834| 227158 171 157 56 001 49 799 6202 587 628 99 689 487 939 434 631 53308 36 467 16 841
2014 Jan. 425 407 199 154| 226 253 170 982 55271 48 987 6284 594 488 108 446 486 042 435 530 50512 33383 17129
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2010 72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2569 78972 34 205 44 767 14 301 30 466
2011 82674 2122 80 552 26 670 53 882 50 477 3405 85 870 2564 83 306 36 700 46 606 14 640 31966
2012 87 669 2 402 85267 28987 56 280 53 851 2429 86 658 2409 84 249 35398 48 851 15168 33683
2013 89 879 3332 86 547 28767 57 780 55929 1851 86 881 1370 85511 37 405 48 106 15736 32370
2013 Aug. 90918 1913 89 005 31165 57 840 55 479 2 361 86 880 1535 85345 35963 49 382 14 371 35011
Sept. 91 250 3300 87 950 29 087 58 863 56 626 2237 87 204 1509 85 695 36219 49 476 15338 34138
Okt. 90 729 3967 86 762 28753 58 009 55941 2068 85918 1545 84373 35643 48 730 14 696 34034
Nov. 92724 4330 88 394 29036 59 358 57 423 1935 85 688 1790 83 898 35216 48 682 15423 33259
Dez. 89 879 3332 86 547 28767 57 780 55929 1851 86 881 1370 85511 37 405 48 106 15736 32370
2014 Jan. 89 170 3300 85 870 29224 56 646 54 649 1997 85 466 1365 84101 37 286 46 815 14 459 32 356

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber Januar 2014 einschl. Lettland. 3 Alle Lander, die nicht als Industrieldnder gelten. Bis

dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis- Dezember 2010 einschl. Niederlandische Antillen; ab Januar 2011 einschl. Bonaire,
tisch bedingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun- St.Eustatius, Saba und Curacao und St.Martin (niederl.Teil); bis Juni 2013 einschl.
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich- Kroatien.

bar. 1 Ab Juli 2013 einschl. Kroatien. 2 Ab Januar 2011 einschl. Estland; ab
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11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usb GBP
1,6523 . 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,2331 7,9998 7,4587 103,94 1,2787 7,3371 8,6076 1,2052 1,2828 0,80389
1,2527 8,1809 7,4604 109,71 1,2984 7,3503 8,6512 1,2091 1,3119 0,81237
1,2658 8,2698 7,4614 118,34 1,3189 7,3821 8,6217 1,2288 1,3288 0,83271
1,2951 8,3282 7,4598 124,40 1,3477 7,4232 8,5083 1,2298 1,3359 0,86250
1,2537 8,0599 7,4553 122,99 1,3285 7,4863 8,3470 1,2266 1,2964 0,85996
1,2539 8,0564 7,4553 127,54 1,3268 7,5444 8,4449 1,2199 1,3026 0,85076
1,3133 7,9715 7,4536 131,13 1,3257 7,5589 8,5725 1,2418 1,2982 0,84914
1,3978 8,0905 7,4576 128,40 1,3596 7,7394 8,6836 1,2322 1,3189 0,85191
1,4279 8,0234 7,4579 130,39 1,3619 7,8837 8,6609 1,2366 1,3080 0,86192
1,4742 8,1477 7,4580 130,34 1,3853 7,9386 8,7034 1,2338 1,3310 0,85904
1,4379 8,1690 7,4579 132,41 1,3817 7,9725 8,6758 1,2338 1,3348 0,84171
1,4328 8,3226 7,4592 133,32 1,4128 8,1208 8,7479 1,2316 1,3635 0,84720
1,4473 8,2221 7,4587 134,97 1,4145 8,2055 8,8802 1,2316 1,3493 0,83780
1,5243 8,3248 7,4602 141,68 1,4580 8,4053 8,9597 1,2245 1,3704 0,83639
1,5377 8,2368 7,4614 141,47 1,4884 8,3927 8,8339 1,2317 1,3610 0,82674
1,5222 8,3062 7,4622 139,35 1,5094 8,3562 8,8721 1,2212 1,3659 0,82510

* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 Devisenkurs-

12. Euro-Mitgliedslander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

statistik. 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse der EZB. 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis
29. Dezember 2000.

Ab Land Wahrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund Cyp 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LvVL 0,702804
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Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.

XIl. AuBBenwirtschaft

13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und Februar 2012, S. 36 f.). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.int). Ein Ruckgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Gber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Litauen, Norwegen, Polen, Rumanien, Schwe-
den, Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konig-

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-39 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 25 ausgewahite Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 25 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes  |insgesamt EWU-Lander | der EWU Lander 5) lénder 4) Lander 5) Lander 6)
96,2 96,1 95,9 96,2 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,6 98,2 98,0 97,6
87,0 86,6 86,0 85,4 87,9 85,8 91,7 97,2 85,2 90,8 92,9 91,9 90,9
87,7 87,2 86,5 84,5 90,4 87,1 91,3 96,0 85,7 89,9 92,9 91,4 90,8
90,1 90,3 89,5 87.8 94,9 90,7 91,9 95,1 88,2 90,5 93,5 91,9 91,7
100,6 101,4 100,5 98,8 106,8 101,6 95,2 94,0 97,2 94,6 97,0 96,5 96,7
104,4 105,2 103,3 102,3 11,4 105,2 95,5 92,9 99,5 94,9 98,4 97,9 98,2
102,9 103,7 101,4 100,3 109,4 102,7 94,4 91,5 98,8 92,9 98,4 96,9 96,5
102,8 103,7 100,7 99,2 109,4 102,0 93,3 90,1 98,4 91,3 98,5 96,4 95,7
106,2 106,4 102,7 100,9 112,8 104,0 94,2 89,2 102,4 91,6 100,8 97,8 96,9
109,3 108,5 103,9 103,7 117,0 106,0 94,3 87,8 105,4 90,5 102,2 97,7 97,0
110,6 1091 104,8 106,0 119,8 106,9 93,9 87,9 104,0 90,5 101,7 97,9 97.3
103,6 101,6 96,7 98,6 111,5 98,2 91,6 87,7 97,8 87,2 98,8 93,8 92,2
103,4 100,7 95,1|p) 96,5 112,2 97,7 91,4 87,6 97,5 86,6 98,2 93,1 91,7
97,9 95,6 89,8|p) 91,2 107,1 92,9 89,5 87,4 92,4 84,2 96,0 90,3 88,8
101,7 99,0 112,0|P) 96,2 |P) 91,7 (P 87,8|p) 98,0(p) 86,1 98,3 92,1|P) 90,8
101,5 99,4 109,3 96,1 97,7 92,6 91,0
104,9 102,6 113,0 99,1 99,1 94,1 92,6
103,7 101,2 95,9 98,4 11,8 97,7 91,5 87,7 97,6 87,0 98,7 93,6 92,0
101,6 99,2 109,4 95,6 97,9 92,7 90,9
101,4 99,0 109,4 95,6 97,8 92,4 90,7
102,4 99,9 94,8 96,6 110,7 96,6 91,5 87,8 97,3 86,7 98,1 92,8 91,2
104,1 101,6 112,4 98,2 98,6 93,5 92,0
105,8 103,4 114,1 99,8 99,5 94,3 92,8
104,8 102,1 96,9 99,1 13,3 98,7 92,4 87,6 100,0 87,6 98,9 93,7 92,1
104,9 102,2 13,5 98,8 99,0 93,7 92,2
104,0 101,1 112,4 97,8 98,6 93,3 91,7
103,8 100,9 95,0 97,1 113,0 98,1 91,3 87,5 97,3 86,4 98,1 93,0 91,8
102,8 99,9 1121 97,5 97,8 92,7 91,5
103,0 100,2 112,6 97,9 97,9 92,9 91,8
102,6 99,9 93,6|P) 93,3 1121 97.4 90,6 87,3 95,5 85,7 97,6 92,7 91,5
100,8 98,2 110,3 95,8 96,9 91,8 90,6
99,0 96,4 108,1 93,8 96,2 90,8 89,4
99,7 97,3 91,4|p) 93,1 108,4 94,3 89,9 87,3 93,7 84,8 96,8 91,3 89,7
99,9 97,4 108,7 94,4 96,9 91,2 89,6
99,5 97,2 108,5 94,3 96,7 91,1 89,5
98,1 95,7 90,2 |P) 92,1 107,3 93,1 89,6 87,4 92,6 84,3 95,9 90,4 88,9
97,2 94,9 106,6 92,5 95,5 89,9 88,6
95,4 93,2 104,3 90,7 94,9 89,1 87,5
95,2 93,1 88,0|P) 89,9 104,5 90,6 88,8 87,4 90,5 83,4 95,0 89,0 87,5
97,2 95,0 106,6 92,5 95,6 89,9 88,5
97,8 95,5 107,3 92,9 95,9 90,1 88,6
97,2 94,9 89,6 |P) 90,0 106,7 92,3 89,7 87,4 93,0 84,2 95,8 89,9 88,4
98,7 96,3 108,3 93,6 96,6 90,6 89,2
100,4 98,0 109,9 94,9 97,4 91,5 89,9
101,6 99,1 92,5|p) 94,0 11,1 95,8 91,1 87,5 96,6 85,6 98,1 92,0 90,4
100,2 97,9 109,5 94,4 97,7 91,5 89,7
100,5 97,9 109,8 94,4 97,5 91,3 89,5
100,5 98,0(p) 92,9|p) 93,8 110,0 94,6 91,7 87,8 97,7 86,0 98,1 91,7 89,9
101,6 98,9 112,0 96,2 98,2 92,1 90,8
101,5 98,9 112,0 96,2 98,4 92,1 90,8
102,2 99,5 |p) 93,3|P) 94,2 113,4 97,3 91,9 87,8 98,2 86,1 98,5 92,4 91,4
102,0 99,1 13,3 97,0 98,5 92,3 91,3
102,8 99,7 114,2 97,4 98,8 92,6 91,5
102,6 99,5 114,2|p) 97,3|p) 92,4p) 88,1|P) 99,4 |p) 86,7 99,0 92,8|p) 91,8
103,9 101,0 115,8|p) 98,9 99,2 93,1|p) 92,2
103,4|p) 100,3 115,9|p) 98,7 p) 99,1|p) 93,0|P) 92,3
103,6 |P) 100,5 116,3|P) 99,1 .|p 99,0(p) 93,1|P) 92,4

reich und Vereinigte Staaten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen,
sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-20-Gruppe (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-
lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland,
Philippinen, Russische Foderation, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechen-
land, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009
einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Ver-
einigte Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-20-Ldnder. 6 EWU-Lander sowie
EWK-39-Lander (siehe Fullnote 2).
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B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2013 veroffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2014 beigeflgte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

April 2013

— Die US-Wirtschaft im aktuellen Konjunktur-
aufschwung

— Makroprudenzielle Uberwachung in Deutsch-
land: Grundlagen, Institutionen, Instrumente

Mai 2013
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2013

Juni 2013

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2013 und 2014

— Vermoégen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Bundesbank-
studie

— Finanzen der privaten Haushalte, Sparen und
Ungleichheit: eine internationale Perspek-
tive — Konferenz der Deutschen Bundesbank
und des Max-Planck-Instituts fur Sozialrecht
und Sozialpolitik

— Die Umsetzung von Basellll in europaisches
und nationales Recht

Juli 2013

— Gemeinsame europaische Bankenaufsicht —
Erster Schritt auf dem Weg zur Bankenunion

— Zinsstrukturkurvenschatzungen im Zeichen
der Finanzkrise

— Unterschiede im Geldmengen- und Kredit-
wachstum im Euro-Raum und in einzelnen
Mitgliedslandern

August 2013
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2013
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September 2013

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2012

— Die Entwicklung staatlicher Zinsausgaben in
Deutschland

— Prognosemodelle in der kurzfristigen Kon-
junkturanalyse — Ein Werkstattbericht

Oktober 2013

— Die Preissteigerungen bei Wohnimmobilien
seit dem Jahr 2010: Einflussfaktoren und
regionale Abhangigkeiten

— Makrodkonomische Ansdtze zur Einschat-
zung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

— Internationale Kooperation auf dem Gebiet
der Finanzsektorpolitik — der Finanzstabilitats-
rat (FSB)

November 2013
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2013

Dezember 2013

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2014 und 2015

— Perspektiven im europaischen Massenzah-
lungsverkehr

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2012

— Finanzsystem im Wandel: neue Bedeutung
der Repomarkte

Januar 2014
— Anpassungsprozesse in den Landern der
Wirtschafts- und Wahrungsunion

Februar 2014
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2013/2014

Marz 2014

— Das Schattenbankensystem im Euro-Raum:
Darstellung und geldpolitische Implikationen

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2013

— Zur Krisenanfalligkeit von Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes in Deutschland —
Ergebnisse einer Risikoanalyse mit Jahres-
abschlussdaten

I Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik »

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric  Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20132

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005 ?

Anmerkungen siehe S. 82°.



Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20143

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201423

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2007 bis 2012, Juni 20133

5 Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlissen deutscher Unternehmen von
2006 bis 2012, Dezember 20133

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2009 bis
2010, Mai 201323

7 Erlauterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 1990 %

9 Wertpapierdepots,
August 2005

10 Bestandserhebung Uber Direktinvestitio-
nen, April 20137

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

12 Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

55/2013
Bank leverage cycles and the external finance
premium

56/2013

Market timing, maturity mismatch, and risk
management: evidence from the banking in-
dustry

57/2013
Cost leadership and bank internationalization

01/2014

The distribution of debt across euro area coun-
tries: the role of individual characteristics, insti-
tutions and credit conditions

02/2014
Filling in the blanks: network structure and
interbank contagion

03/2014
Investor fears and risk premia for rare events

04/2014

Cash management and payment choices: a
simulation model with international compari-
sons

05/2014
Earnings baths by bank CEOs during turnovers

06/2014
Lucas paradox and allocation puzzle — is the
euro area different?

07/2014

Wealth shocks, credit-supply shocks, and asset
allocation: evidence from household and firm
portfolios

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Verdffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar. Seit Anfang 2012 keine Unter-
teilung mehr in ,Reihe 1 und ,Reihe 2”.

Weitere Anmerkungen siehe S. 82°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung,

Februar 20082

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und

Satzung des Europaischen Systems der

Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

1 Nur die Tabellenkdpfe und die Erlduterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.

2 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

20082 3 Nur im Internet verfligbar.

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar
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