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I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die wirtschaftliche Aufwartsbewegung in
Deutschland hat in den ersten beiden Frihjahrs-
monaten merklich an Schwung verloren. Die
Aktivitat in der Baubranche blieb — wie erwar-
tet — hinter dem von der milden Witterung be-
gunstigten, saisonbereinigt sehr hohen Niveau
im Winter zurlck. Die Industrie schaltete einen
Gang herunter. Dabei durften neben Brucken-
tagseffekten die verstarkten geopolitischen
Spannungen eine Rolle gespielt haben. In der
Folge nahm die Neigung zu vorsichtigeren Dis-
positionen wieder zu. Dies zeigt sich nicht nur
in den vorausschauenden Umfrageindikatoren,
sondern auch in der nachlassenden Nachfrage
nach Vorleistungsgltern. Berlcksichtigt man,
dass der Dienstleistungsbereich wohl weiter
expandierte, kénnte das reale Bruttoinlands-
produkt im zweiten Vierteljahr saison- und
kalenderbereinigt gleichwoh! den Stand des
ersten Jahresviertels gehalten haben.

Industrie

Die industrielle Erzeugung ist im Mai saisonbe-
reinigt deutlich niedriger ausgefallen als im Vor-
monat (—134%). Dabei dUrfte die Kalenderkon-
stellation, welche die Nutzung verlangerter
Wochenenden nach den zwei jeweils auf einen
Donnerstag fallenden Feiertagen sehr attraktiv
machte, eine maligebliche Rolle gespielt ha-
ben. Im Mittel der Monate April und Mai unter-
schritt die industrielle Aktivitat den durch-
schnittlichen Stand des Winterquartals um 34%.
Besonders ausgepragt war das Minus bei den
Vorleistungsgltern (—134%). Dagegen erreichte
sowohl die Ausbringung von InvestitionsgUtern
als auch von Konsumgutern fast das Niveau
des ersten Vierteljahres (jeweils — ¥4 %).

Deutsche Bundesbank

Der Orderzufluss fur die deutsche Industrie ver-
minderte sich im Mai spurbar um saisonberei-
nigt 134% im Vergleich zum Vormonat, in dem
ein markanter Anstieg verzeichnet worden war.
Im Mittel der beiden Frihjahrsmonate ergab
sich gegenlber dem Vorquartal ein Anstieg um
1%, vor allem wegen Grof3auftragen im Bereich
der Luft- und Raumfahrtindustrie, die wegen
des innereuropaischen Produktionsverbundes
beinahe vollstandig dem Euro-Raum zugerech-
net werden. Nur aus diesem Grund wurde aus
dem Euro-Raum ein Auftragsplus von 634% ver-
zeichnet. Rucklaufig waren die Bestellungen aus
Drittlandern (=1%2%), wahrend die Inlandsor-
ders den durchschnittlichen Stand des Vorquar-
tals knapp hielten. Die Auftrage fur Investitions-
glter nahmen insgesamt um 2% zu. Ohne den
sonstigen Fahrzeugbau ergab sich ein Minus
von 2%%. Auch wurden weniger Vorleistungs-
guter bestellt (—1%). Dagegen wurden mehr
Konsumguter geordert (+ 2%).

Die Umsatze in der Industrie verringerten sich
im Mai gegenuber April saisonbereinigt um
134%. Im Mittel der beiden Monate wurde der
Vorquartalsstand um 1%9% unterschritten, und
zwar sowohl im Inland als auch im Ausland.
Wahrend es bei den Lieferungen in Drittlander
ein Minus von 2%2% gab, wurde gegenlber den
EWU-Landern eine leichte Zunahme verzeichnet
(+ 3%%). Die Warenausfuhren gaben im Mai
dem Wert nach saisonbereinigt gegentiber April
ebenfalls nach, und zwar um 1%%. Der Durch-
schnitt der beiden Monate fiel aber etwas hoher
aus als im ersten Vierteljahr (+ % %). Der Wert
der Importe verminderte sich im Mai gegenuber
dem Vormonat um 3%2%. Das Mittel der beiden
Fruhjahrsmonate blieb um 2%9% hinter dem
Jahresanfangsquartal zurdick.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe lag im Mai sai-
sonbereinigt um 5% unter dem spulrbar nach
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2013 3. Vj.
4. Vj.

2014 1. Vj.
Marz
April
Mai

2013 3. Vj.
4. Vj.

2014 1. Vj.
Marz
April
Mai

2013 3. V.
4.Vj.

2014 1. Vj.
Marz
April
Mai

2013 4. Vj.

2014 1. Vj.
2. V.
April
Mai
Juni

2013 4. Vj.

2014 1. Vj.
2.Vj.
April
Mai
Juni

Auftragseingang (Volumen); 2010 = 100

Industrie
davon:
insgesamt  Inland
106,5 102,8
108,9 102,9
108,9 104,9
107,2 104,9
110,8 106,1
108,9 103,5

Produktion; 2010 = 100
Industrie

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

104,3
106,2
107,6
107,5

107,2
104,0

insgesamt

108,1
109,3

110,5
110,5
110,5
108,7

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
274,10 224,78
278,39 226,19
279,12 231,14

91,50 76,56
93,91 76,68
92,84 74,08

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen 1

Anzahl in 1000
41960 436
42 088 444

448
42 159 447
42 180 445
450

Preise; 2010 = 100

Erzeuger-
preise
gewerb-
Einfuhr- licher
preise Produkte
105,2 106,7
104,4 106,5
103,6 106,0

103,5 105,7

Ausland
109,5
113,7
112,2
109,1

114,6
113,2

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

114,9
115,4

116,7
116,6

116,3
116,6

Saldo

49,32
52,20

47,98
14,94

17,23
18,76

Arbeits-
lose

2962

2918
2901

2882
2907
2916

Bau-
preise 2)
108,4

109,2
109,5

Bauhaupt-
gewerbe

110,2
113,9
115,9
112,5
116,4

Bau-
gewerbe

107,8
107,2

112,5
110,2

107,8
102,5

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

45,14
51,45
51,22
17,09

17,38
18,62

Arbeits-

losen-

quote

in %
6,9
6,8
6,7
6,7
6,7
6,7

Ver-
braucher-
preise

106,0

106,4
106,6

106,7

106,5
106,6

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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unten revidierten Stand im April. Zu dem Ruck-
gang durften Bruckentagseffekte beigetragen
haben. Im Durchschnitt der beiden Monate
wurde das Vorquartalsniveau, das durch das
aufsergewohnlich milde Winterwetter beglns-
tigt worden war, saisonbereinigt um 6%2%
unterschritten. Dabei verringerte sich die Erzeu-
gung im Bauhauptgewerbe, bei der sich Witte-
rungseffekte generell stark bemerkbar machen,
um 7%%. Im Ausbaugewerbe, dessen Mel-
dungen aufgrund ihrer hohen Revisionsanfallig-
keit mit erheblicher Unsicherheit behaftet sind,
ergab sich ein Minus von 5%:2%. Der Auftrags-
eingang im Bauhauptgewerbe hat im April
— neuere Angaben sind noch nicht verflgbar —
leicht gegenuber dem Winterquartal zugenom-
men (+ 2%).

Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt hat sich zwar weiter belebt,
die Dynamik hat zuletzt aber merklich nachge-
lassen. So erhohte sich die Zahl der Erwerbsta-
tigen im Inland im Mai gegenuber dem Vor-
monat saisonbereinigt mit 21000 nur noch
halb so stark wie im Mittel der ersten vier Mo-
nate des Jahres. Im Vorjahresvergleich nahm sie
um 389 000 Personen oder 0,9% zu. Die Aus-
weitung bei den sozialversicherungspflichtigen
Beschaftigungsverhaltnissen hat sich ebenfalls
abgeschwacht, ist jedoch recht kraftig geblie-
ben (im April saisonbereinigt + 35 000 gegen-
Uber Marz, + 436 000 oder +1,5% gegenuber
dem Vorjahr). Die Fruhindikatoren sprechen fur
eine Fortsetzung der verhaltenen Aufwarts-
bewegung. Die Einstellungsbereitschaft der
Unternehmen gemafs ifo Beschaftigungsbaro-
meter ging zwar im Juni gegentber dem Vor-
monat zurlck, ist aber weiterhin expansiv aus-
gerichtet. Dies gilt auch fur den Stellenindex
der BA, der sich nach dem Ruckgang im Mai
wieder verbessert hat.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen hat sich
im Juni saisonbereinigt leicht um 9 000 erhoht,
nachdem es im Mai einen Anstieg um 25 000
gegeben hatte, der aber vor allem als partielle

Bauproduktion
krdftig gesunken,
Bauauftrdge
leicht gestiegen

Beschdiftigung
expandiert
weiter

Arbeitslosigkeit
erneut leicht
gestiegen



Internationale
Rohdlpreise
hoher

Einfuhrpreise
kaum verdndert,
Erzeugerpreise
weiter ruckldufig

Im Juni Ver-
braucherpreise
leicht gestiegen

Gegenbewegung zu dem Ruckgang in den ers-
ten vier Monaten des Jahres im Zuge des mil-
den Winters zu sehen ist. Die Arbeitslosen-
quote verharrte bei 6,7%. Im Vergleich zum
Vorjahr nahm die Arbeitslosigkeit um 32 000
Personen ab. Die Unterbeschaftigung, die auch
Personen in arbeitsmarktpolitischen Mafsnah-
men einschlielst (ohne Kurzarbeit), blieb prak-
tisch auf Vormonatsniveau. Die Seitwartsbewe-
gung bei der Arbeitslosigkeit durfte sich dem
Arbeitsmarktbarometer des Instituts fir Arbeits-
markt- und Berufsforschung zufolge auch in
den nachsten Monaten fortsetzen.

Preise

Der Preis fUr ein Fass der Roholsorte Brent stieg
in der ersten Junihalfte vor dem Hintergrund
verscharfter Auseinandersetzungen im Nahen
Osten spurbar an, verringerte sich bis zum Mo-
natsende jedoch wieder etwas. Im Durchschnitt
lagen die Notierungen um 2%2% Uber dem
Stand im Mai. In der ersten Julihalfte setzte sich
der Ruckgang fort. Zum Abschluss des Berichts
wurden 107 %2 US-$ flr ein Fass der Roholsorte
Brent gezahlt. Der Abschlag fur zuklnftige
Rohdllieferungen belief sich bei Bezug in sechs
Monaten auf 3% US-$ und bei Lieferung in 12
Monaten auf 234 US-S.

Die Einfuhrpreise haben sich im Mai gegenutber
dem Vormonat saisonbereinigt nur noch ge-
ringfligig ermaRigt. Die industriellen Erzeuger-
preise im Inlandsabsatz gaben jedoch weiter
spurbar nach. Dabei gingen die Preise fir Ener-
gie starker zurlick als die Preise fir andere Wa-
ren. Der negative Vorjahresabstand vermin-
derte sich bei den Einfuhrpreisen auf 2,1% und
bei den industriellen Erzeugerpreisen auf 0,8%.

Auf der Verbraucherstufe sind die Preise im Juni
gegenuber dem Vormonat saisonbereinigt wie-
der leicht um 0,1% gestiegen. Wahrend die
Preise fUr Nahrungsmittel und gewerbliche
Waren weitgehend unverandert blieben, er-
hohten sie sich fur Energie und Dienstleistun-
gen. Zudem setzten die Wohnungsmieten ihren

Deutsche Bundesbank

aufwartsgerichteten Trend fort. Die Vorjahres-
rate zog sowohl beim nationalen Verbraucher-
preisindex (VPI) als auch in der harmonisierten
Abgrenzung (HVPI) auf 1,0% an, nach zuvor
0,9% (VPI) beziehungsweise 0,6% (HVPI). Fur
den Anstieg war auch der spate Termin von
Pfingsten von Bedeutung.

B Offentliche Finanzen"

Kommunalfinanzen

Die Kern- und Extrahaushalte der Kommunen
verzeichneten im ersten Quartal 2014 nach An-
gaben des Statistischen Bundesamtes ein Defi-
zit von 4% Mrd € (nach 4% Mrd € im Vorjah-
reszeitraum). Aufgrund der Erweiterung des
Berichtskreises der Extrahaushalte in der viertel-
jahrlichen Kassenstatistik um die dem Staats-
sektor zuzurechnenden Zweckverbande, die fur
die Vergleichszahlen des Vorjahres nicht voll-
standig nachgebildet werden konnte, sind der
Finanzierungssaldo und die Entwicklung einzel-
ner Ausgaben- und Einnahmenpositionen je-
doch nur eingeschrankt mit dem Vorjahr ver-
gleichbar, und die Zuwachsraten Uberzeichnen
daher fur viele Kategorien wohl die grund-
legende Entwicklung. Fur die Ausgaben errech-
net sich ein kraftiger Anstieg um 6%2% (bzw.
3 Mrd €). Ausschlaggebend waren hohere Aus-
gaben fUr Personal (nicht zuletzt infolge nach-
wirkender Tarifanpassungen im Rahmen der
Vereinbarung aus dem Jahr 2012), Sachauf-
wand und Sozialleistungen sowie eine sehr dy-
namische Entwicklung der Sachinvestitionen
(wohl auch witterungsbedingt), wahrend sich
der rucklaufige Trend bei den Zinsausgaben
fortsetzte. Auf der Einnahmenseite liegt das
Gesamtergebnis um gut 5%2% (bzw. 22> Mrd €)
hoher. Wahrend sich das Steueraufkommen bei
leicht rlcklaufigen Gewerbesteuer-Nettoein-

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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Im Gesamtjahr
und in der
mittleren Frist
durchgehend
Uberschiisse
erwartet

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €

+g Vierteljahresergebnis

Kernhaushalte
"] Extrahaushalte®

+4

2012
+2  [2013
‘2014
0 ' = - =

-2
-4 |

KA
-6 +2

Kumuliert ab Jahresbeginn

P
2014
1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.
Quelle: Statistisches Bundesamt. 1 Ab 2014 umfasst der Saldo

der Extrahaushalte auch den der kommunalen Zweckverbande
des Staatssektors.
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nahmen schwach entwickelte (+1%2% bzw. 4
Mrd €), legten die Zuweisungen der Lander
(einschl. durchgeleiteter Bundesmittel) und
auch die — von der Ausweitung des Berichts-
kreises wohl splrbar betroffenen — Gebuhren-
einnahmen deutlich zu.

Trotz des etwas grofseren Defizits zu Jahresbe-
ginn ist im Gesamtjahr mit einem ahnlich ho-
hen Uberschuss der Gemeindehaushalte wie in
2013 (1 Mrd €) zu rechnen. Im Zuge der jungs-
ten Tarifanpassung vom Frihjahr und der Aus-
weitung der Kleinkinderbetreuung ist zwar mit
einem weiter kraftigen Anstieg der Personal-
ausgaben zu rechnen, und auch die Sozialleis-
tungen und der Sachaufwand durften sich
dynamisch fortentwickeln. Dem wirken aber
insbesondere stark wachsende Landerzuwei-
sungen entgegen. Die Anfang Juli vom Bundes-
ministerium der Finanzen verdffentlichte mittel-
fristige Finanzprojektion der &ffentlichen Haus-
halte weist durchgehend bis 2018 eine Uber-
schussposition der Kernhaushalte aus. Dabei

geht der Uberschuss nach einem leichten An-
stieg im laufenden Jahr auf 2%2 Mrd € und
einer Stagnation im kommenden Jahr wieder
leicht auf 1% Mrd € bis 2017 zurlck. Im Jahr
2018 steigt der Uberschuss jedoch wieder
deutlich auf 3%2 Mrd € infolge der dann ge-
planten verstarkten Entlastung durch den Bund
bei der Eingliederungshilfe. Zwar kénnen die
Gemeinden mit Uberschissen ihre Ausgaben
spurbar ausweiten, doch mussen die zahlrei-
chen verbliebenen defizitaren Gemeinden eine
fortgesetzte Haushaltskonsolidierung betrei-
ben, sodass in der Summe annahernd stabile
Uberschusse plausibel erscheinen.

Die Schulden der kommunalen Kern- und Extra-
haushalte beliefen sich Ende Marz auf 14272
Mrd € (darunter 4 Mrd € Schulden bei anderen
offentlichen Haushalten). Hier ist der Gesamt-
vergleich zum Vorquartal (137%2 Mrd € Ende
2013) infolge der Erweiterung des Berichtskrei-
ses ebenfalls nur eingeschrankt aussagekraftig.
Allerdings lasst sich fur die Kernhaushalte ein
leichter Rlckgang der Kreditmarktschulden
gegenuber dem Ende des Vorquartals erken-
nen. Bei den nur zur Uberbrickung kurzfristiger
Liquiditatsengpasse vorgesehenen Kassenkredi-
ten, die vorrangig in den Kernhaushalten ein-
gesetzt werden, bedeutet der Stand zum Ende
des ersten Quartals 2014 von 49%2 Mrd € einen
Zuwachs von gut 1 Mrd € gegenlber dem
Wert von Ende 2013. Wahrend sich der in Hes-
sen mit dem Teilentschuldungsprogramm des
Landes im letzten Jahr eingetretene Rickgang
fortsetzte, kam es insbesondere in den anderen
Landern mit sehr hohem Pro-Kopf-Niveau der
kommunalen Kassenkredite — wie Saarland,
Rheinland-Pfalz und Nordrhein-Westfalen — zu
weiteren teilweise merklichen Zuwachsen. Zu-
dem deuten die noch immer relativ hohen
durchschnittlichen Defizite je Einwohner in die-
sen vier Landern auf weiteren betrachtlichen
Konsolidierungsbedarf der kommunalen Haus-
halte hin.

Schuldenstand
nur ein-
geschrdnkt mit
Vorquartal
vergleichbar,
aber weiterer
Zuwachs bei
Kassenkrediten



Ergebnis-
verschlechterung
im ersten
Quartal 2014

Starker Anstieg
der Kassenaus-
gaben

Gesundheits-
fonds noch mit
ungekurzten
Bundesmitteln

Gesetzliche
Krankenversicherung

In der gesetzlichen Krankenversicherung ergab
sich im ersten Quartal des laufenden Jahres ein
Defizit von fast 2 Mrd €, das damit etwa doppelt
so hoch ausfiel wie vor einem Jahr. Die Ergebnis-
verschlechterung betrifft ausschliefslich die Kran-
kenkassen, die nach einem Uberschuss von
1 Mrd € vor Jahresfrist nun ein leichtes Defizit auf-
wiesen. Dagegen hat sich das (jahreszeitlich Gbli-
che) Defizit des Gesundheitsfonds leicht auf gut
1%2 Mird € zurlickgebildet. Letzteres beruht aller-
dings darauf, dass die Bundeszuschussraten im
ersten Quartal noch auf Basis der seinerzeit aktu-
ellen Rechtslage Uberwiesen wurden, die einen
Jahresbetrag von 14 Mrd € vorsah. Mit dem
Haushaltsbegleitgesetz 2014 erfolgt jedoch eine
Kirzung auf 10,5 Mrd €, die sich in den folgen-
den Monatstranchen verstarkt niederschlagen
wird. Bei einer gleichmafigen Verteilung des ge-
kirzten Bundeszuschusses hatte der Gesundheits-
fonds ein Defizit von 2% Mrd € ausgewiesen.

Die Krankenkassen verbuchten im Vorjahresver-
gleich ein Einnahmenplus von fast 4%, das vor-
nehmlich von den héheren —im Vorhinein fest-
gelegten — monatlichen Zahlungen des Ge-
sundheitsfonds herrihrt. Die Ausgaben wuch-
sen hingegen mit gut 6% deutlich starker. Mit
einem Anstieg von fast 9% waren die Ausga-
ben flr Arzneimittel nach der Absenkung des
Herstellerrabatts zum Jahresbeginn (von 16%
auf 7%) der wesentliche Kostentreiber. Aber
auch im Krankenhausbereich haben Versor-
gungszuschlage zu dem starken Anstieg von
gut 5%2% beigetragen.

Beim Gesundheitsfonds wuchsen die Beitrags-
einnahmen aufgrund der glinstigen Beschaf-
tigungs- und Entgeltentwicklung weiter mit
3%2%. Hinzu kam die noch ungekurzte und da-
her Uberhohte Tranche aus dem Bundeszu-
schuss, sodass die Einnahmen insgesamt sogar
um 4%2% wuchsen. Die Ausgaben vor allem in
Form der monatlichen Uberweisungen an die
Krankenkassen blieben mit einem Plus von 4%
etwas dahinter zurlck.

Deutsche Bundesbank
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich
53

52 log. MaRstab
51

Einnahmen

50
49
48
47
46
5 Ausgaben
44
lin. Mal3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +5
+4
+3
+2

+1

2011

-2

2012 2013 2014

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorldufige Vierteljahreser-
gebnisse.
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Im weiteren Jahresverlauf durfte sich beim Ge-
sundheitsfonds, aber moglicherweise auch bei
den Krankenkassen ein Defizit ergeben. Insge-
samt wurde das System der gesetzlichen Kran-
kenkassen damit — mit Ausnahme des Krisen-
jahrs 2009 — seit 2003 erstmals wieder defizitar
abschlieBen. Der Fonds hat die Kurzung des
Bundeszuschusses um 3%. Mrd € aus seinen
Rucklagen zu kompensieren, sodass die Kran-
kenkassen von der Kirzung unberhrt bleiben.
DarUber hinaus durften die Beitragseingange
schwacher steigen als die vorherbestimmten
Zuweisungen an die Krankenkassen (+ 4%).
Auf der Kassenseite zeichnet sich ein Ausga-
benwachstum Uber 4% im Gesamtjahr ab, so-
dass sich der Uberschuss des Vorjahres in ein
Defizit verwandeln kénnte.?

2 Zu der aktuellen Gesetzgebung und grundsatzlicheren
Anmerkungen zur Entwicklung der gesetzlichen Kranken-
versicherung vgl. S. 31ff. dieses Monatsberichts.

Juli 201

Im Gesamtjahr
mit Defizit zu
rechnen
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Uberschuss bei
gunstiger Bei-
tragsentwicklung
und moderatem
Ausgaben-
wachstum

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich
6,8

6,6 log. Maf3stab

6,4
6,2
6,0 Einnahmen
5,8
5,6

54
Ausgaben

52

lin. Maf3stab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (=)

+0,6

+0,4

| |||
II_I-___I0

2011

-0,2

2012 2013 2014

Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse (PV45).
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Soziale Pflegeversicherung

Im ersten Quartal des laufenden Jahres ver-
zeichnete die soziale Pflegeversicherung ein
leichtes Defizit. Die Einnahmen wuchsen bei
unverandertem Beitragssatz um 4%2%, worin
sich vor allem die anhaltend gunstige Beschaf-
tigungs- und Entgeltentwicklung widerspiegelt.
Gedampft wurde der Einnahmenzuwachs ins-
besondere durch die Beitrage der Rentner in-
folge der nahezu stagnierenden Rentenzahl
und der relativ niedrigen Anpassung Mitte
2013. Die Ausgaben nahmen mit fast 6%2%
nochmals ebenso stark zu wie in den Vorquar-
talen. Offenbar haben sich die Anfang 2013
wirksam gewordenen Leistungsausweitungen
der letzten Reform erst verzdgert in héheren
Ausgaben niedergeschlagen. Im weiteren Jah-
resverlauf ist wegen des voraussichtlichen Ein-
schwenkens auf einen moderateren Ausgaben-
anstieg mit einer finanziellen Verbesserung zu
rechnen.

Mit dem Entwurf zum Finften SGBXI-Ande-
rungsgesetz wurde die nachste Pflegereform
auf den Weg gebracht. Danach soll der Bei-
tragssatz zum 1. Januar 2015 von 2,05% auf
2,35% (zzgl. jeweils 0,25% fir Kinderlose) an-
gehoben werden. Die damit erzielbaren Mehr-
einnahmen von gut 3%2 Mrd € sollen zu zwei
Dritteln fur hohere Ausgaben und zu einem
Drittel fir den Aufbau einer gesonderten Rick-
lage verwendet werden. Die Mehrausgaben
beruhen zum einen auf der bereits Mitte 2008
gesetzlich verankerten Dynamisierungsvor-
schrift, wonach ab 2015 im dreijahrigen Turnus
eine Anpassung der Leistungssatze zu prifen
ist. Richtschnur soll dabei die Preisentwicklung
der vergangenen drei Jahre sein, maximal je-
doch die Wachstumsrate der Bruttolohn- und
-gehaltssumme im gleichen Zeitraum. Vorgese-
hen ist nun eine Anhebung um grundsatzlich
4% (bzw. 2,7% bei Leistungen, die erst 2013
neu eingefihrt worden sind). Dies soll knapp
1 Mrd € der Mehreinnahmen absorbieren. Da-
ruber hinaus ergeben sich noch etwas héhere
Ausgabenzuwachse durch eine Flexibilisierung
der bestehenden Pflegeleitlinien, die vor allem
auf den starkeren Einbezug von Demenzkran-
ken in die Leistungen der Pflegeversicherung
zielen.

Die restlichen gut 1 Mrd € der Mehreinnahmen
pro Jahr sollen in einen von der Bundesbank
verwalteten Vorsorgefonds flieBen. Uber einen
Zeitraum von 20 Jahren soll bis Ende 2034 ein
Kapitalstock aufgebaut werden, von dem ab
2035 hochstens ein Zwanzigstel pro Jahr zur
Begrenzung des erwarteten Beitragssatz-
anstiegs verwendet werden soll. Die Mittel sol-
len ausschliefslich zur Finanzierung von Leis-
tungsaufwendungen der sozialen Pflegever-
sicherung verwendet werden — also nicht etwa
zur Entlastung des Bundeshaushalts zweckent-
fremdet werden.

Das erweiterte Leistungsvolumen der sozialen
Pflegeversicherung wird kinftige Beitragszahler
noch starker zusatzlich belasten. Mit dem ge-
planten vortbergehenden Aufbau eines kollek-
tiven Kapitalstocks lasst sich die Beitragsbelas-

Geplante Pflege-
reform mit
betrdchtlichen
Mehrausgaben
verbunden

Zweck-
gebundener
Vorsorgefonds
zur Beitragssatz-
gldattung
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tung Uber die Generationen gleichmafSiger ver-
teilen. Dies setzt allerdings voraus, dass die
Sonderrucklage auch in den kommenden,
finanziell schwierigeren Zeiten des demografi-
schen Umbruchs nicht vorzeitig in Anspruch
genommen wird. Der Gesetzgeber hat zwar
einen eng definierten Verwendungszweck vor-
gesehen, letztlich kann diese Vorschrift aber bei
Bedarf wieder geandert werden. Die Verwal-
tung durch die Bundesbank bietet insoweit kei-
nen Schutz vor einem vorzeitigen Zugriff. Uber-
dies sollte die Wirkung der Rucklage angesichts
einer moglichen Verdoppelung des Pflegever-
sicherungsbeitragssatzes bis zur Mitte des lau-
fenden Jahrhunderts nicht Uberschatzt werden,
da sie den Beitragssatz Uber gut 20 Jahre ge-
rade einmal um etwa 0,1 Prozentpunkte wird
mindern kénnen.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Im Mai 2014 stieg das Emissionsvolumen am
deutschen Rentenmarkt mit einem Bruttoabsatz
von 138,7 Mrd € deutlich gegentber dem Vor-
monat (120,5 Mrd €). Nach Abzug der gesunke-
nen Tilgungen und unter Berucksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten
wurden inlandische Schuldverschreibungen fir
netto 28,6 Mrd € abgesetzt. Der Umlauf aus-
landischer Schuldverschreibungen in Deutsch-
land stieg im Berichtsmonat um 3,5 Mrd €, so-
dass der Umlauf von Schuldtiteln am deutschen
Markt insgesamt um 32,0 Mrd € zunahm.

Die 6ffentliche Hand begab im Mai Schuldver-
schreibungen in Hohe von netto 18,4 Mrd €
(nach Tilgungen in Hohe von 12,1 Mrd € im
April). Dabei emittierte vor allem der Bund
neue Anleihen (netto 16,7 Mrd €). Der Schwer-
punkt der Emissionen lag bei finfjahrigen Bun-
desobligationen (5,7 Mrd €) sowie zweijahrigen
Bundesschatzanweisungen (5,4 Mrd €). Zudem
erhohte er den Umlauf von zehn- und 30-jahri-
gen Bundesanleihen um 3,6 Mrd € beziehungs-
weise 1,6 Mrd €. Dem standen Nettotilgungen

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2013 2014
Position Mai April Mai
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 -29 -23,6 28,6
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen -9,8 =121 11,3
Anleihen der
offentlichen Hand 6,5 -12,1 18,4
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 20,2 16,8 3,5
Erwerb
Inlander 1,8 7,8 5,2
Kreditinstitute 3) - 4,0 1,7 1,8
Deutsche
Bundesbank =11 - 1,8 -1,0
Ubrige Sektoren 4 6,8 7,9 4,4
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen -78 -10,7 1,9
Auslander 2) 15,4 -14,6 26,8
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 17,3 - 68 32,0

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

Deutsche Bundesbank

von Unverzinslichen Schatzanweisungen (Bu-
bills) in Héhe von 2,0 Mrd € gegenuber. Die
Lander begaben im Ergebnis eigene Anleihen
fir 1,6 Mrd €.

Heimische Kreditinstitute erhdhten im Mai ihre
Kapitalmarktverschuldung um netto 11,3 Mrd €
(April: =12,1 Mrd €). Dabei stieg vor allem der
Umlauf von Schuldverschreibungen der Spezial-
kreditinstitute, zu denen beispielsweise 6ffent-
liche Forderbanken zéhlen (8,9 Mrd €). Die fle-
xibel gestaltbaren Sonstigen Bankschuldver-
schreibungen nahmen per saldo um 4,9 Mrd €
zu. Hingegen wurden Hypothekenpfandbriefe
sowie Offentliche Pfandbriefe netto getilgt
(2,0 Mrd € bzw. 0,4 Mrd €).

Inlandische Unternehmen tilgten im Berichts-
monat Anleihen flr per saldo 1,1 Mrd €, im
Vergleich zu Nettoemissionen von 0,6 Mrd € im
Vormonat. Die Tilgungen sind im Ergebnis weit
Uberwiegend auf nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften zuruckzufuhren (0,9 Mrd €).

Monatsbericht
Juli 2014
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Ausldndische
Investoren als
stdrkste
Erwerbergruppe

Schwacher
Nettoabsatz am
Aktienmarkt

Moderate
Mittelzuflisse
bei Investment-
fonds

Auf der Erwerberseite traten im Mai vor allem
auslandische Investoren als Kaufer auf (26,8
Mrd €). Inlandische Nichtbanken nahmen fir
netto 4,4 Mrd € zinstragende Papiere in ihre De-
pots, dabei erwarben sie vor allem auslandische
Schuldverschreibungen (2,5 Mrd €). Hiesige
Kreditinstitute kauften Schuldverschreibungen
fur netto 1,8 Mrd €, darunter befanden sich im
Ergebnis ausschliefslich auslandische Titel.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Be-
richtsmonat neue Aktien von inlandischen Ge-
sellschaften fur netto 0,9 Mrd € begeben. Der
Bestand an auslandischen Dividendentiteln am
deutschen Markt stieg im gleichen Zeitraum
um 8,8 Mrd €. Erworben wurden Aktien per
saldo vor allem von inlandischen Nichtbanken
(10,8 Mrd €), aber auch von auslandischen In-
vestoren (6,2 Mrd €). Dem standen Nettover-
kaufe der heimischen Kreditinstitute in Hohe
von 7,3 Mrd € gegenUber.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Mai per saldo Mittelzufllsse in Hohe von 6,8
Mrd € (April: 2,8 Mrd €). Hiervon profitierten
im Ergebnis vor allem die institutionellen Anle-
gern vorbehaltenen Spezialfonds (5,2 Mrd €).
Von den Fondsanbietern verkauften vor allem
Gemischte Wertpapierfonds neue Anteilscheine
(2,3 Mrd €), aber auch Rentenfonds (1,6 Mrd €)
sowie Gemischte Fonds (1,3 Mrd €) platzierten
neue Anteile am Markt. Der Umlauf der in
Deutschland vertriebenen auslandischen Fonds-
anteile nahm im Berichtsmonat um 0,7 Mrd €
zu. Erworben wurden Investmentanteile im Mai
vor allem von inlandischen Nichtbanken (7,2
Mrd €). Dabei handelte es sich im Ergebnis
Uberwiegend um inlandische Papiere. Auslandi-
sche Investoren erwarben Anteilscheine fir per
saldo 2,8 Mrd €, wahrend die heimischen Kre-
ditinstitute Investmentzertifikate flr netto 2,6
Mrd € veraufserten.

§ Zahlungsbilanz?®

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Mai 2014
einen Uberschuss von 13,2 Mrd € auf. Das Er-
gebnis lag um 3,7 Mrd € unter dem Niveau des
Vormonats. Der Rickgang war durch die Aus-
weitung des Passivsaldos im Bereich der ,un-
sichtbaren” Leistungstransaktionen, der Dienst-
leistungen, Primdreinkommen sowie Sekundar-
einkommen umfasst, bedingt. Der positive
Saldo im Warenhandel nahm zwar zu, jedoch
nur in geringem Umfang.

Der Uberschuss im Warenhandel stieg im Mai
gegenUber dem Vormonat um 0,6 Mrd € auf
19,2 Mrd €. Dazu hat vor allem die Verbesse-
rung des Aktivsaldos im AufSenhandel beigetra-
gen, der sich nach vorldufigen Berechnungen
des Statistischen Bundesamtes im gleichen Um-
fang auf 17,8 Mrd € vergrofBerte. Dabei sanken
die zugehorigen Einfuhren starker als die Aus-
fuhren.

Das Defizit bei den ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen weitete sich im Mai um 4,3
Mrd € gegenutber dem Vormonat auf 6,0 Mrd €
aus. Ausschlaggebend dafir war der Um-
schwung zu einem Passivsaldo von 2,0 Mrd €
bei den Primareinkommen, nach einem Aktiv-
saldo von zuvor 3,8 Mrd €. Die Verschlechte-
rung stand vor allem in Verbindung mit héhe-
ren Dividendenzahlungen an Gebietsfremde.
Die insbesondere daraus resultierenden héhe-
ren Einnahmen des Staates aus laufenden Steu-
ern auf Einkommen und Vermogen flhrten
dazu, dass das Defizit bei den Sekundareinkom-
men um 2,1 Mrd € auf 1,3 Mrd € zurtckging.
Zudem stieg der Minussaldo in der Dienstleis-

3 Die deutsche Zahlungsbilanzstatistik wird mit diesem
Berichtsmonat erstmalig nach dem uberarbeiteten Stan-
dard des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) dargestellt.
Die Statistik folgt damit der 6. Auflage des Handbuchs zur
Zahlungsbilanz und zum Auslandsvermégensstatus (Ba-
lance of Payments and International Investment Position
Manual (BPM 6)). Mit den Anderungen in der Methodik
und Systematik der Zahlungsbilanz andert sich auch der
Ausweis in der Tabelle ,Wichtige Posten der Zahlungs-
bilanz”. Im Monatsbericht der Bundesbank vom Juni 2014
waurde in einem Aufsatz ausfiihrlich Gber die Anderungen
berichtet.

Leistungsbilanz-
Uberschuss
zurtickgegangen

Aktivsaldo im
Warenhandel
zugenommen

Defizit bei den
unsichtbaren”
Leistungstrans-
aktionen ver-

grofsert



Netto-Kapital-
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Wertpapier-
verkehr

Netto-Kapital-
exporte bei
den Direkt-
investitionen

tungsbilanz vor allem wegen hoherer Ausga-
ben im Reiseverkehr um 0,6 Mrd € auf 2,6
Mrd €.

In einem Uberwiegend stabilen Kapitalmarkt-
umfeld kam es im grenzUberschreitenden Wert-
papierverkehr Deutschlands im Mai zu Netto-
Kapitalimporten in Hohe von 30,1 Mrd €. Aus-
schlaggebend fur diese Mittelzuflisse war das
lebhafte Neuengagement auslandischer Anle-
ger in deutschen Wertpapieren (35,8 Mrd €).
Dabei spielte vor allem der Kauf von Anleihen
(23,2 Mrd €) eine wesentliche Rolle. Der Uber-
wiegende Teil der Nachfrage entfiel auf die in
diesem Monat umfangreichen Neuemissionen
des Bundes. Des Weiteren waren Aktien (6,2
Mrd €) und Geldmarktpapiere (3,6 Mrd €) ge-
fragt. Hingegen flhrten die Transaktionen hiesi-
ger Portfolioinvestoren zu Kapitalexporten (5,8
Mrd €). Diese erhohten ihren Bestand an
Schuldverschreibungen (3,5 Mrd €). Dabei kauf-
ten sie — insbesondere in Euro denominierte —
Anleihen (6,7 Mrd €), wahrend sie sich von
Geldmarktpapieren (3,2 Mrd €) trennten.
AufSerdem erwarben sie Aktien und Investment-
zertifikate in Hohe von zusammen 2,3 Mrd €.

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Mai — im Gegensatz zum grenzlberschrei-
tenden Wertpapierverkehr — Netto-Kapital-
exporte, und zwar in Héhe von 2,5 Mrd €. Fur
diese Entwicklung war vorwiegend die Bereit-
stellung finanzieller Mittel von gebietsansassi-
gen Unternehmen an das Ausland verantwort-
lich (5,8 Mrd €). Einer Aufstockung des Beteili-
gungskapitals (11,2 Mrd €) stand ein Kapital-
zufluss im Rahmen ihrer konzerninternen
Kreditbeziehungen gegentber (5,3 Mrd €).4
Zudem fuhrten gebietsfremde Firmen verbun-
denen Unternehmen in Deutschland Mittel zu

4 Mit der Umsetzung der 6. Auflage des Handbuchs zur
Zahlungsbilanz und zum Auslandsvermogensstatus des
Internationalen Wahrungsfonds (BPM 6) in Deutschland
werden die Kreditbeziehungen verbundener Unternehmen
nach dem Asset-Liability-Prinzip dargestellt. Damit enthal-
ten Direktinvestitionskredite an das Ausland neben den von
inlandischen Muttergesellschaften vergebenen Krediten
auch diejenigen hier ansassiger Niederlassungen an ihre
gebietsfremden Eigner. Entsprechendes gilt fur die aus dem
Ausland zuflieBenden Direktinvestitionskredite.

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2013 2014
Position Mai P) AprilP)  Maip)
I Leistungsbilanz +12,8 +16,9 +13,2
1. Warenhandel 1 +16,7 +185 +19,2
Ausfuhr (fob) 87,9 92,6 91,3
Einfuhr (fob) 71,1 74,1 72,1
nachrichtlich:
AufRenhandel 2) +13,6  +172 +17,8
Ausfuhr (fob) 88,2 93,7 92,0
Einfuhr (cif) 74,6 76,5 74,3
2. Dienstleistungen 3) - 45 -20 - 26
Einnahmen 15,5 15,9 16,6
Ausgaben 20,0 17,9 19,2
3. Primareinkommen + 2,8 + 38 - 20
Einnahmen 17,6 17,2 17,6
Ausgaben 14,8 13,4 19,6
4. Sekundareinkommen - 22 - 34 - 13
Il. Vermdgensanderungsbilanz + 02 + 01 + 00
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +14,4  +304 +17,8
1. Direktinvestition + 09 +130 + 25
Inlandische Anlagen
im Ausland + 14 +135 + 58
Auslandische Anlagen
im Inland + 05 + 05 + 33
2. Wertpapieranlagen - 57 +47,4 -30,1
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +27,2 +195 + 58
Aktien 4) + 4,7 + 03 + 1,6
Investmentfonds-
anteile 5) + 24 + 25 + 07
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +17,3 +140 + 6,7

Kurzfristige Schuld-

verschreibungen 7) + 28 + 27 - 32
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer

Emittenten +32,9 -27,8 +358
Aktien 4 +166 — 98 + 6,2
Investmentfondsanteile  + 0,8 - 34 + 28
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) +11,6 -10,7 +23,2
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) + 38 - 40 + 36

3. Finanzderivate 8) + 4,7 37|\ 55
4. Ubriger Kapitalverkehr 9) +14,5 -339 +404

Monetare Finanz-

institute 10) +197  + 03 +202
darunter: kurzfristig +204 + 2,7 +140

Unternehmen und

Privatpersonen 11) + 20 —-135 +181

Staat - 02 - 97 +126

Bundesbank - 70 -11,0 =105

5. Wahrungsreserven 12) - 0,0 + 02 - 06
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) + 1,4  +133 + 45

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AufSenhandels.
2 Spezialhandel nach der amtlichen AuRenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 3 Einschl. Fracht- und Ver-
sicherungskosten des AufRenhandels. 4 Einschl. Genussscheine.
5 Einschl. reinvestierter Ertrage. 6 Langfristig: urspringliche
Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegren-
zung. 7 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr.
8 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 9 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 10 Ohne Bundesbank. 11 Enthalt finanzielle Kapital-
gesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute) sowie
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Ohne Zuteilung
von Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingten Ande-
rungen. 13 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen
dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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Mittelabfliisse
im Gbrigen
Kapitalverkehr

(3,3 Mrd €). Dies geschah primar Uber den Kre-
ditverkehr (2,9 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der sowohl Finanz- und Handelskredite (soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen)
als auch Bankguthaben und sonstige Anlagen
umfasst, ergaben sich im Mai Netto-Kapitalex-
porte (40,4 Mrd €). Auf die Transaktionen von
Unternehmen und Privatpersonen entfielen da-
bei 18,1 Mrd €. Zusatzlich fihrten die grenz-

Uberschreitenden Dispositionen staatlicher Stel-
len zu Mittelabflissen (netto 12,6 Mrd €). Die
Netto-Auslandsforderungen der Kreditinstitute
erhdhten sich im Mai um 20,2 Mrd €, wahrend
sich die Auslandsposition der Bundesbank um
10,5 Mrd € verringerte. Mafsgeblich hierfur war
der Riickgang des TARGET2-Saldos (10,8 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank haben
im Mai — zu Transaktionswerten gerechnet —
um 0,6 Mrd € abgenommen.
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I Wechselkurse und Finanzstress

Wechselkurse unterliegen in Zeiten hoher Anspannung an den internationalen Finanzmdrkten
erfahrungsgemdfs grofseren Schwankungen. Hdufig werten dann die Wdhrungen von Staaten, in
denen die Zinsen vergleichsweise hoch sind, stark und abrupt ab. Das Gegenteil ist bei Niedrig-
zinswdhrungen zu beobachten. Im Zuge der globalen Finanzkrise legten beispielsweise Wdhrun-
gen wie der Schweizer Franken, der Yen oder der US-Dollar zumindest phasenweise krdftig an
Wert zu, wdhrend andere Wdhrungen wie der australische Dollar, der kanadische Dollar und die
Wdhrungen vieler Schwellenldnder deutlich abwerteten. Als sich die Staatsschuldenkrise im Euro-
Raum im Verlauf des Jahres 2011 zuspitzte, gewann der Schweizer Franken gegentber dem Euro
so stark an Wert, dass er anndhernd Paritdt erreichte. Die Schweizerische Nationalbank kiindigte
daraufhin im Herbst 2011 sogar an, im Bedarfsfall unbeschrdnkt Devisen zu kaufen, um einen
Mindestkurs von 1,20 Franken pro Euro durchzusetzen.

Der vorliegende Aufsatz diskutiert verschiedene Erkldrungsansdtze fur diese deutlichen Wechsel-
kursbewegungen in Krisenzeiten. Dazu zdhlt zum einen die Rilickabwicklung sogenannter Cur-
rency Carry Trades, also spekulativer Geschdfte, im Rahmen derer Investoren auf der Suche nach
hoherer Rendite internationale Zinsdifferenzen auszunutzen versuchen. Zum anderen wird héufig
auf ,Safe Haven”-Flisse verwiesen, also auf Kapitalstréme, die darauf zurtickzufiihren sind, dass
Anleger ihr Kapital in einem bestimmten Wdhrungsraum in Krisenzeiten fir relativ sicher angelegt
halten.

Da der Begriff einer ,Safe Haven”-Wdhrung nicht immer einheitlich verwendet und der Status als
.Safe Haven®-Wdhrung in verschiedenen Situationen unterschiedlichen Wdhrungen zugeschrie-
ben wird, stellt der Aufsatz zudem einen empirischen Ansatz zur Identifikation von ,Safe Haven”-
Wdhrungen vor. In dem zugrunde liegenden Modell wird explizit zwischen Zeiten hoher und
niedriger Spannungen an den Finanzmdrkten unterschieden und analysiert, inwieweit sich die
Wechselkursreaktionen in beiden Regimen unterscheiden. Auf Basis der empirischen Ergebnisse
kénnen der Schweizer Franken und der US-Dollar als ,Safe Haven”-Wdhrungen bezeichnet wer-
den. Fiir sich genommen steigen ihre Kurse, wenn die globale Aktienmarktrendite in Zeiten hohen
Finanzstresses sinkt. Aufwertungen des Yen in Krisenzeiten scheinen indes in erster Linie auf die
Ruckabwicklung von Carry Trades zurlickzufihren zu sein. Ein dartber hinausgehender Zusam-
menhang zwischen der Wechselkursdnderungsrate und der globalen Aktienmarktrendite kann fur
den Yen dagegen nicht bestdtigt werden.

Fir den Euro deuten die Resultate des Modells auf keine krisenspezifische Reaktion hin. Dieses
Ergebnis steht im Einklang mit der Beobachtung, dass der Euro selbst zu Hochzeiten der Staats-
schuldenkrise gegenuber den Wdhrungen der wichtigsten Handelspartner nur vergleichsweise
wenig an Wert verloren hat.
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Wdhrungen
in Krisenzeiten
teils grofsen
Schwankungen
unterworfen

Wechselkursanderungen und
Finanzstress seit Einflihrung
des Euro

Die globale Finanzkrise und die Staatsschulden-
krise im Euro-Raum haben — wie andere Krisen
zuvor — gezeigt, dass Wahrungen in Zeiten ho-
her Anspannung an den Finanzmarkten starke-
ren Schwankungen unterworfen sind als in ru-
higen Zeiten. Als beispielsweise die US-ameri-
kanische Investmentbank Lehman Brothers im
September 2008 Insolvenz anmeldete, gewan-
nen der handelsgewichtete Yen binnen eines
Monats rund 11%, der Schweizer Franken 3%
und der US-Dollar 5% an Wert, wahrend der
australische Dollar im gleichen Zeitraum 13%2%
und der kanadische Dollar 8%2% einbufSten."
Generell ist zu beobachten, dass Niedrigzins-
wahrungen in ruhigen Zeiten an den Finanz-
markten tendenziell abwerten, wahrend sie in
unruhigen Zeiten oft schlagartig aufwerten.?
Das Gegenteil ist bei Wahrungen von Landern
mit vergleichsweise hohen Zinssatzen zu beob-
achten. Unterstellt man rationale Erwartungen,
so steht diese Beobachtung zumindest in der
kurzen Frist im Widerspruch zur Hypothese der
ungedeckten Zinsparitatentheorie. Nimmt ein
Investor Geldmittel in einer niedrig verzinsten
Wahrung auf und legt diese in einer hoher ver-
zinsten Wahrung an, so sollte der erwartete
Gewinn dieser Transaktion gemals der Zinspari-
tatentheorie null betragen, weil eine erwartete
Aufwertung der Finanzierungswahrung Uber
den Anlagezeitraum den aus dem Zinsvorteil
resultierenden Ertrag gerade aufwiegen sollte.
Wenn die Erwartungen der Investoren im Mit-
tel korrekt sind, sollten Niedrigzinswahrungen
folglich gegenlber Hochzinswahrungen auf-
und nicht abwerten — unabhangig vom Grad
der Unsicherheit an den Finanzmarkten.

Um einen ersten groben Eindruck zu gewinnen,
ob Uber die oben genannten Einzelfalle hinaus
ein allgemeiner Zusammenhang zwischen
Wechselkursen und dem Finanzstressniveau
besteht, werden exemplarisch die prozentualen
monatlichen Anderungsraten der nominalen
effektiven Wechselkurse Australiens, der

Schweiz, der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion (EWU), Japans, des Vereinig-
ten Konigreichs sowie der Vereinigten Staaten
gegenuber 37 wichtigen Handelspartnern® ge-
meinsam mit dem Chicago Board Options Ex-
change (CBOE) S&P 100-Volatilitatsindex (VXO)
seit der EinfUhrung des Euro betrachtet (siehe
Schaubild auf S. 17).% Die verwendeten effekti-
ven Wechselkurse basieren auf der Mengenno-
tierung, das heifst, sie geben an, wie viele Ein-
heiten der gewichteten auslandischen Wahrun-
gen man flr eine Einheit der jeweiligen heimi-
schen Wahrung erhalt. Entsprechend impliziert
ein Anstieg des effektiven Wechselkurses in
dieser Notation eine Aufwertung der heimi-
schen Wahrung. Der VXO spiegelt die erwar-
tete Schwankungsbreite des US-amerikani-
schen Aktienindex S&P 100 fur den kommen-
den Monat wider. Er fungiert in der folgenden
Analyse als Indikator fur den Grad der Anspan-
nung an den Finanzmarkten.>

Es zeigt sich, dass hohere Werte des VXO, die
ein hoheres Finanzstressniveau widerspiegeln,
tendenziell mit einer Aufwertung des Schwei-
zer Franken, des Yen und des US-Dollar einher-
gehen. Das Gegenteil kann beim australischen
Dollar beobachtet werden. Im Falle des Euro ist
auf Basis dieser einfachen grafischen Analyse

1 Basierend auf den Anderungsraten der nominalen effek-
tiven Wechselkurse der betrachteten Wahrungen gegen-
Uber 37 bedeutenden Handelspartnern. Vor der Insolvenz
von Lehman Brothers lagen die durchschnittlichen absolu-
ten monatlichen Anderungsraten dieser Wahrungen im
Jahr 2008 dagegen bei lediglich rd. 1% bis 2%.

2 Studien, in denen auf diese Beobachtung naher einge-
gangen wird, sind bspw.: M. Brunnermeier, S. Nagel und
L.H. Pedersen (2008), Carry trades and currency crashes,
NBER Working Paper No 14473; sowie C. Burnside,
M. Eichenbaum und S. Rebelo (2011), Carry trade and mo-
mentum in currency markets, Annual Review of Financial
Economics 3, S. 511-535.

3 Im Falle der EWU gegentiber 20 Landern.

4 Wegen der Bekanntgabe des Mindestkurses des Schwei-
zer Franken gegenutber dem Euro im Herbst 2011 werden
im Falle der Schweiz nur Daten bis einschl. August 2011
verwendet.

5 Der VXO ist hoch korreliert mit dem CBOE S&P 500-Vola-
tilitatsindex (VIX), der in der volkswirtschaftlichen Literatur
oft als Unsicherheitsmafs bzw. Finanzstressindikator ge-
nutzt wird. Der VXO wird anstelle des VIX verwendet, da
fur einen langeren Zeitraum Daten vorliegen, auf die im
Rahmen der spater vorgestellten dkonometrischen Analyse
zurlickgegriffen wird.

Hoherer Finanz-
stress tendenziell
mit Auf-
wertungen

des Schweizer
Franken, des
Yen und des
US-Dollar
verbunden



Rickabwicklung
von Carry Trades
und ,Safe
Haven“-Flisse
als mégliche
Ursachen
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Wechselkursanderungsraten und Kursunsicherheit am Aktienmarkt
Beobachtungszeitraum Januar 1999 bis Mai 2014 , Schweiz nur bis einschlieBlich August 2011
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1 Veranderung des nominalen effektiven Wechselkurses gegentiber dem Vormonat. Ein Anstieg entspricht einer Aufwertung der jeweils
betrachteten Wahrung. 2 Gemessen am Volatilitatsindex fur den S&P 100 (VXO).
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kein eindeutiger Zusammenhang auszuma-
chen.

Zwei Ursachen werden haufig fur die deut-
lichen Ausschlage von Wechselkursen in Zeiten
hohen Finanzstresses verantwortlich gemacht:
zum einen die Ruckabwicklung von Currency
Carry Trades, zum anderen ,Safe Haven”-
Flusse. Auf Carry Trades und ,Safe Haven”-
Flisse wird in der Finanzpresse allerdings auch
oft als Ursache von Wechselkursbewegungen
verwiesen, wenn keine naheliegende, auf klas-
sischen Wechselkursdeterminanten beruhende
Erklarung gefunden werden kann. Nicht jede
Wechselkursbewegung in Krisenzeiten ist je-

doch notwendigerweise auf eine der beiden
Ursachen zurlckzuflhren. Auch ein sich an-
dernder Einfluss anderer Bestimmungsgrofien
von Wechselkursen konnte daflr verantwort-
lich sein. Daher ist es sinnvoll, Carry Trades und
.Safe Haven”-Flusse als Ursachen fur deutliche
Wechselkursbewegungen in Krisenzeitraumen
genauer zu untersuchen und praziser abzu-
grenzen. Dabei wird auch auf die von ihnen
ausgehenden Konsequenzen fur betroffene
Lander eingegangen.
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Im Rahmen von
Carry Trades
werden Geld-
mittel in einer
Niedrigzins-
wdhrung auf-
genommen und
in einer Hoch-
zinswdhrung
angelegt

,Carry Trade”-
Strategien im
Mittel profitabel,
aber hoch
riskant

Ursachen fir starke
Wechselkursschwankungen
bei hohem Finanzstress

Ruckabwicklung von Currency
Carry Trades

Im Rahmen von , Currency Carry Trade"-Strate-
gien nehmen Investoren Geldmittel in einer
niedrig verzinsten Wahrung (Finanzierungs-
oder Verschuldungswahrung) auf und legen
diese in einer hoher verzinsten Wahrung (Ziel-
wahrung) an, ohne das dabei entstehende
Nach der
Theorie der ungedeckten Zinsparitat, die Risiko-

Wechselkursrisiko abzusichern.®

neutralitat unterstellt, sollte die erwartete Ren-
dite einer solchen Transaktion zwar null betra-
gen, weil die erwartete Aufwertung der Finan-
zierungswahrung Uber den Anlagezeitraum
den Gewinn aus der Zinsdifferenz gerade auf-
wiegen sollte. Eine Vielzahl empirischer Analy-
sen zur Uberprifung der ungedeckten Zinspari-
tat kommt jedoch zu dem Schluss, dass die
Bedingung zumindest fir Geldmarktpapiere
mit kurzer Laufzeit ex post betrachtet im Durch-
schnitt nicht erfullt ist.” Oft ist sogar das
Gegenteil zu beobachten, namlich dass die
Zielwahrung uber den Anlagezeitraum aufwer-
tet und das ,Carry Trade"-Geschaft so noch Iu-
krativer wird; zu der Zinsdifferenz erhalt der
Anleger zusatzlich einen Kursgewinn am Devi-
senmarkt.

Wegen des Uber einen langen Zeitraum niedri-
gen Zinssatzes war neben dem US-Dollar in
den vergangenen zwei Jahrzehnten insbeson-
dere der Yen als Finanzierungswahrung fur
Carry Trades gefragt. Auch wenn diese Strate-
gie historisch betrachtet im Durchschnitt fur
viele Wahrungspaare positive Uberschussrendi-
ten lieferte, ist sie im Einzelfall mit hohen Risi-
ken behaftet. Falls die Finanzierungswahrung
entgegen der Hoffnung der Spekulanten deut-
lich aufwertet, drohen erhebliche Verluste. Das
Investment ist einem — wie es in der einschlagi-
gen Literatur bezeichnet wird — Crash Risk aus-
gesetzt.®

Wenn die Unsicherheit an den Finanzmarkten
generell und am Devisenmarkt im Speziellen
plotzlich ansteigt und die Risikobereitschaft der
Marktteilnehmer abnimmt, machen in Carry
Trades engagierte Anleger — zuweilen schlag-
artig — ihr Investment in der hoch verzinsten
Wahrung rtickgangig und kehren in die niedrig
verzinste Wahrung zurtck. Die Rickabwicklung
von Carry Trades schwacht so die Hochzins-
wahrung und starkt die Niedrigzinswahrung.
Dies kann wiederum andere Anleger dazu ver-
anlassen, ihr Engagement ebenfalls riickgangig
zu machen, wodurch der beschriebene Wech-
selkurseffekt noch verstarkt wird.® Da ein
Grofsteil der Carry Trades fremdfinanziert und
so abhangig von der Finanzierung durch Ban-
ken ist, kann im Krisenfall dartuber hinaus eine
eingeschrankte Kreditvergabe fir hoch riskante
Investitionen — zu denen auch Carry Trades
zahlen — zum Abbau von Carry Trades beitra-
gen.'

Angesichts der sehr lockeren Geldpolitik ist die
Rendite kurzfristiger Staatspapiere in vielen In-
dustrielandern real betrachtet in den negativen
Bereich gerutscht. Vor diesem Hintergrund su-
chen Investoren vermehrt nach alternativen In-
vestitionsmoglichkeiten, die maoglicherweise
zwar riskanter sind, aber eine hohere erwartete
Rendite bieten (,search for yield”). Der Aufbau
von , Currency Carry Trade”-Positionen ist eine

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Wechselkurs und Zinsdiffe-
renz: jingere Entwicklungen seit Einfuhrung des Euro, Mo-
natsbericht, Juli 2005, S. 29-45.

7 Siehe bspw.: M.D. Chinn und G. Meredith (2005), Tes-
ting uncovered interest parity at short and long horizons
during the post-Bretton Woods era, NBER Working Paper
No 11077; R. Clarida, J. Davis und N. Pedersen (2009), Cur-
rency carry trade regimes: beyond the Fama regression,
Journal of International Money and Finance 28,
S. 13751389, zeigen ferner, dass sich die Ergebnisse 6ko-
nometrischer Schatzungen zur Uberprafung der ungedeck-
ten Zinsparitat je nach Stressniveau an den Finanzmarkten
stark unterscheiden.

8 Vgl.: M. Brunnermeier, S. Nagel und L.H. Pedersen
(2008), a.a.0., S. 313.

9 Zur Rolle der Ruckabwicklung von Carry Trades bei Wech-
selkursbewegungen in Krisenzeiten siehe auch: M. Kohler,
Exchange rates during financial crises, BIS Quarterly Re-
view, Marz 2010.

10 Vgl.: R. MacKinnon und Z. Liu (2013), Hot money flows,
commodity price cycles, and financial repression in U.S.
and China: the consequences of near zero U.S. interest
rates, China & World Economy 21, S.1-13.

Rickabwicklung
von Carry Trades
bedingt Auf-
wertung der
Finanzierungs-
wdhrung

Auswirkungen
der Niedrigzins-
politik auf ,Carry
Trade”-Volumen



Carry Trades
kénnen zum
Aufbau von
Asset-Preis-
blasen beitragen
und zu
Problemen im
Bankensektor
fihren

Deutliche
Abschldge bei
typischen ,Carry
Trade”-Ziel-
wdhrungen

im Zuge der
Tapering-
Diskussion in
den USA

solche Investitionsmaoglichkeit. Die Aufwer-
tungstendenzen diverser Hochzinswahrungen
im Zuge abnehmender Spannungen an den
internationalen Finanzmarkten bis zum Fruh-
jahr 2013 sind Folge verstarkter Kapitalzuflisse,
die auch mit einem Anstieg der , Carry Trade"-
Strome in diese Lander in Zusammenhang ge-
bracht werden.™

Generell besteht die Gefahr, dass die mit Carry
Trades verbundenen Kapitalstrome zu einem
UbermaRigen Preisanstieg und letztlich zu
Ubertreibungen bei verschiedenen Anlagegu-
tern in den Ziellandern fuhren, wenn eine zu-
satzliche Nachfrage auf ein kurzfristig in aller
Regel beschranktes Angebot trifft.’? Zudem
kommt es haufig zu einer Uber den Zeitverlauf
splrbaren Aufwertung der Zielwahrung, die
die Wettbewerbsfahigkeit des betroffenen Lan-
des schmalert. Im Falle einer Rickabwicklung,
die mit einer abrupten und deutlichen Aufwer-
tung einer Finanzierungswahrung verbunden
ist, drohen umgekehrt Kreditausfalle, da ein
GrofSteil der Carry Trades — wie erwahnt —
fremdfinanziert ist. Damit konnen die mogli-
chen negativen Auswirkungen von Carry Trades
Uber den Bankensektor auch die Volkswirt-
schaften anderer Lander in Mitleidenschaft zie-
hen. Ferner kann sich unter der Annahme un-
veranderter relativer Preisentwicklungen zwi-
schen In- und Ausland die internationale preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit der Lander, deren
Wahrungen zur Finanzierung von Carry Trades
genutzt werden, durch deren Rickabwicklung
schlagartig verschlechtern. Allerdings darf da-
bei nicht auRer Acht gelassen werden, dass
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Gber
eine Abwertung der heimischen Wahrung zu-
vor auch kontinuierlich verbessert haben durfte.

Ein Indiz dafur, wie sensibel Carry Trades auf
sich andernde Rahmenbedingungen reagieren,
waren die teils deutlichen Abwertungen einiger
Hochzinswahrungen im Verlauf des letzten Jah-
res, fUr die die Ruckabwicklung von Carry Tra-
des und anderer kurzfristig orientierter Kapital-
zuflisse eine Erklarung liefern.™ Daflr genlg-
ten Diskussionen Uber einen friheren schritt-

Deutsche Bundesbank

weisen Ausstieg (Tapering) aus der lockeren
US-Geldpolitik und damit einhergehende Zins-
steigerungserwartungen sowie eine erwartete
Aufwertung des US-Dollar, infolge derer die
Profitabilitat von Carry Trades mit dem US-Dol-
lar als Finanzierungswahrung abgenommen
hatte.™

,Safe Haven”-Flusse

Wahrungen konnen in Krisenzeiten auch aus
dem Grund aufwerten, dass die sie emittieren-
den Lander als sicher geltende Anlageinstru-
mente anbieten. Die Wahrungen solcher Lan-
der werden gemeinhin als ,Safe Haven”-Wah-
rungen bezeichnet. ,Safe Haven”-Zuflisse in
einen Wahrungsraum haben — genau wie die
Ruckabwicklung von Carry Trades — fur sich ge-
nommen zur Folge, dass sich die Wahrung des
Ziellandes dieser Kapitalstrome verteuert.

In der prazisen Definition von ,Safe Haven”-
Wahrungen (bzw. AnlagegUtern generell) gibt
es in der Literatur aber durchaus Unterschiede.
Sie werden als Hedge-Assets betrachtet, die der
Tendenz nach an Wert zulegen, wenn ein be-
stimmtes Referenzportfolio zugleich an Wert
einbURt, als ,Rainy Day“-Assets, die dann Wert-
steigerungen verzeichnen, wenn ein Referenz-
portfolio in Zeiten hoher Unsicherheit an Wert
verliert oder generell als Anlageguter, deren
Preise steigen, wenn die Unsicherheit hoch

11 So wertete beispielsweise der australische Dollar von
Mitte 2009 bis April 2013 in effektiver Rechnung gegen-
Uber 37 wichtigen Handelspartnern um rd. 27% auf.

12 Siehe hierzu: R. MacKinnon und Z. Liu (2013), a.a.O.
13 Der australische Dollar verlor gegenuber den Wahrun-
gen 37 wichtiger Handelspartner von April bis Dezember
2013 rd. 14%% an Wert, der brasilianische Real 16%2%
und die indonesische Rupiah sogar 19%.

14 FUr eine vertiefte Analyse zu den Auswirkungen von
Tapering-Neuigkeiten auf Schwellenlénder siehe: J. Aizen-
man, M. Binici und M. M. Hutchison (2014), The transmis-
sion of Federal Reserve tapering news to emerging financial
markets, NBER Working Paper No 19980; sowie F. Nechio,
Fed tapering and emerging markets, Federal Reserve Bank
of San Francisco, FRBSF Economic Letter, 3. Marz 2014.
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Massive Auf-
wertung des
Schweizer
Franken
wdhrend der
Staatsschulden-
krise im Euro-
Raum

Realer effektiver Wechselkurs des Yen
und des Schweizer Franken™
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flatoren des Gesamtabsatzes. 1 Skala invertiert: Anstieg der
Kurve (Ruckgang der Werte) kennzeichnet eine reale
Abwertung/Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit.
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ist.’ Abgesehen von den inhaltlich voneinan-
der abweichenden Definitionen wird die Klassi-
fizierung als , Safe Haven“-Anlagegut folglich in
den ersten beiden Definitionen durch die Wahl
eines geeigneten Referenzportfolios bestimmt.
Die Schwierigkeiten bei der Identifizierung von
.Safe Haven”-Wahrungen lassen sich beispiel-
haft an der Entwicklung des Schweizer Franken
und des Yen wahrend der Staatsschuldenkrise
zeigen.

Die Starke des Schweizer Franken wird in den
Medien und in der einschlagigen Literatur ein-
hellig auf seinen Status als ,Safe Haven”-Wah-
rung zurlckgefUhrt. Als der Franken Mitte 2011
gegenuber dem Euro so stark aufwertete, dass
er annahernd Paritat erreichte, kindigte die
Schweizerische Nationalbank an, einen Min-
destkurs von 1,20 Franken pro Euro zu verteidi-
gen. Ziel sei es, wie es in der entsprechenden
Pressemitteilung heilt, der ,massiven Uberbe-
wertung” des Schweizer Franken entgegenzu-
wirken.'®

Die diesem Schritt vorausgegangene deutliche
nominale Aufwertung des Franken wirkte sich
negativ auf die internationale preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit der Schweizer Wirtschaft aus.
Die Entwicklung des realen effektiven Wechsel-
kurses des Schweizer Franken zeigt dies deut-
lich (siehe nebenstehendes Schaubild). Fur das
dritte Quartal 2011, also als die Schweizerische
Nationalbank ihr Wechselkursziel angekindigt
hat, deutet dieser Indikator auf eine rund
26%2% unglnstigere Wettbewerbsfahigkeit als
im auf 100 normierten langfristigen Durch-
schnitt hin. Sie befand sich damit auf einem
historischen Tiefstand."”

Zwar wertete auch der Yen in dieser Phase
spurbar auf und schwachte so die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit Japans. Allerdings be-
wegte sich diese zum gleichen Zeitpunkt nur
rund 3% unterhalb des langfristigen Durch-
schnitts (siehe nebenstehendes Schaubild). Mit-
verantwortlich fir die — gemessen an diesem
Kriterium — nur duBerst moderate Uberbewer-
tung des Yen war, dass seiner deutlichen Auf-
wertung — im Unterschied zur Entwicklung des
Schweizer Franken — eine lange Phase konti-
nuierlicher nominaler Abwertungen vorausge-
gangen war. Dies kénnte als Indiz daflr gedeu-
tet werden, dass im Falle des Yen in erster Linie
die Ruckabwicklung von Carry Trades verant-
wortlich fir dessen Aufwertung war, wahrend
im Falle des Schweizer Franken ,Safe Haven”-
Zuflusse eine zentrale Rolle gespielt haben
durften. Die nachfolgende empirische Unter-
suchung wird diese Hypothese stltzen (siehe
Erlduterungen auf S. 21ff).

15 Vgl.: R.N. McCauley und P. McGuire, Dollar apprecia-
tion in 2008: safe haven, carry trades, dollar shortage and
overhedging, BIS Quarterly Review Dezember 2009; D.G.
Baur und T.K. McDermott (2012), Is gold a safe haven?
International evidence, Journal of Banking & Finance 34,
S. 1886—1898; sowie A. Ranaldo und P. Soderlind (2010),
Safe haven currencies, Review of Finance 14, S. 385—-407.
16 Die Pressemitteilung der Schweizerischen Nationalbank
vom 6. September 2011 ist unter der Adresse http://www.
snb.ch/de/mmr/reference/pre_20110906/source/pre_
20110906.de.pdf verfligbar.

17 Gemessen am realen effektiven Wechselkurs des
Schweizer Franken auf Basis der Deflatoren fur den
Gesamtabsatz gegenuber 19 Industrieldndern. In die Be-
rechnung des langfristigen Durchschnitts gehen Beobach-
tungen seit Anfang 1975 ein.

,Safe Haven”-
Zufliisse beein-
tréchtigen
internationale
preisliche
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fahigkeit

Aufwertungen
durch die Riick-
fahrung von
Carry Trades
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prinzipiell voran-
gegangene Ab-
wertungen
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Empirisches Vorgehen zur Identifikation

von ,Safe Haven“-Wahrungen

Nachfolgend wird ein 6konometrischer An-
satz zur Identifizierung von ,Safe Haven”-
Wahrungen vorgestellt. Dazu wird ein so-
genanntes Schwellenwertmodell geschatzt,
welches es ermoglicht, dass die geschatz-
ten Koeffizienten vom Ausmafs der Anspan-
nungen an den Finanzmdrkten abhangen.?
Dabei wird zwischen zwei ,Regimen” von
Finanzstress unterschieden.

Zur einfacheren Darstellung wird das Mo-
dell zunachst fir den Fall beschrieben, dass
die Koeffizienten in beiden Regimen gleich
sind. Das okonometrische Modell lautet
dann:

Aey = Bo + B1lif—1 — it-1)
+ Bo(if_y —i1—1) - VXOy
+ Bs(mi_q — m—1) + Baut—
+ BsAmsciw; + ¢

Dabei bezeichnet Ae, die Anderungsrate
des nominalen effektiven Wechselkurses,?
(i, ,—1,,) die Differenz zwischen gewich-
tetem auslandischen und inlandischem Ein-
monatsgeldmarktzins in der Vorperiode,
(7, ,—7,,) die Differenz zwischen gewich-
teter auslandischer und heimischer Infla-
tionsrate in der Vorperiode, VXO,den kon-
temporaren CBOE S&P 100-Volatilitatsindex,
u, , die Abweichung von einem separat ge-
schatzten gleichgewichtigen realen Wech-
selkurs in der Vorperiode und Amsciw, die
kontemporare Rendite des globalen Aktien-
marktindex MSCI World.

In der Analyse werden die effektiven Wech-
selkurse Australiens, Kanadas, der Schweiz,
des Euro-Raums, Japans, Norwegens, Neu-
seelands, Schwedens, des Vereinigten Ko-
nigreichs und der Vereinigten Staaten be-
trachtet. Sie werden dabei jeweils gegen-
Uber den anderen neun Wahrungen be-
rechnet. Dabei werden die offiziellen

Handelsgewichte verwendet, die auch von
der Europaische Zentralbank bei der Be-
rechnung effektiver Wechselkurse herange-
zogen werden.?

Der langfristige gleichgewichtige Wechsel-
kurs wird auf Basis der Kaufkraftparitaten-
theorie geschatzt, wobei zusatzlich ein de-
terministischer Trend zugelassen wird, das
heifst, ¢, = o)+ trend+v, ;q, kennzeich-
net dabei den auf Basis der Konsumenten-
preisindizes berechneten realen effektiven
Wechselkurs und v, einen iid-Fehlerterm.
Die kontemporare Abweichung vom ge-
schatzten gleichgewichtigen realen Wech-
selkurs ¢, wird berechnet als u, = ¢,—q,.

Die Theorie der ungedeckten Zinsparitat
ware ex post betrachtet nur dann erfullt,
wenn die Nullhypothese, dass (3, gleich
eins ist und zugleich alle anderen Koeffizi-
enten gleich null sind, nicht abgelehnt wer-
den kann.

Wenn zugelassen wird, dass sich die Koeffi-
zienten in Abhangigkeit vom Finanzstress-
Regime unterscheiden, lautet das Modell:

Aey = B0+ Bs1(i—1 — it—1)
+ Bs2(if_1 —it—1) - VXO,
+ Bs3(mf_q — mi—1) + Bs,ats—1
+ BssAmsciw; + €,

. l wenn VXO; < v
| h wenn VXO, >y

1 Methodisch geht der hier angewandte ékonometri-
sche Ansatz zurlick auf B. Hansen (2000), Sample split-
ting and threshold estimation, Econometrica 68,
S. 575-603.

2 Ein Anstieg des nominalen effektiven Wechselkurses
entspricht einer Aufwertung der betrachteten Wah-
rung.

3 Da in die hier berechneten effektiven Wechselkurse
nur ein Teil der im offiziellen Landerkreis berticksichtig-
ten Lander eingeht, werden die Gewichtungsfaktoren
entsprechend reskaliert.
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Es unterscheidet sich vom oben dargestell-
ten durch den das Regime kennzeichnenden
Index s. Dabei bezeichnet [ (= ,low") das
Regime mit vergleichsweise niedrigem Fi-
nanzstress, h (= ,high”) dasjenige mit ver-
gleichsweise hohem Finanzstress. Als
Schwellenwertvariable fungiert der VXO,
der als Indikator fur das Niveau von Finanz-
stress interpretiert werden kann. Das Mo-
dell wird fur jede der Wahrungen separat
geschatzt. Folglich sind auch die Schwellen-
werte, die beide Regime voneinander tren-
nen, wahrungsspezifisch.® Einfach ausge-
drickt, wird der Schwellenwert dabei so
festgelegt, dass der Erklarungsgehalt der
Regression Uber beide Regime hinweg
maoglichst hoch ist. Wenn der ermittelte
Schwellenwert statistisch signifikant ist,
werden die Koeffizienten des Modells an-
schliellend mithilfe regimespezifischer linea-
rer Kleinstquadrate-Regressionen geschatzt.
Dabei gehen in die Regression fir das Nied-
rigstress-Regime nur Beobachtungen sol-
cher Zeitpunkte ein, bei denen der Wert des
VXO den ermittelten Schwellenwert nicht
Ubersteigt. Alle Ubrigen Observationen wer-
den dem Hochstress-Regime zugeordnet.
Falls der ermittelte Schwellenwert statistisch
nicht signifikant ist, wird nur eine Regres-
sion flr alle Beobachtungen durchgefuhrt.
Die Modellparameter sind in diesem Fall
folglich nicht regimeabhangig.

Damit eine Wahrung als ,Safe Haven”-
Wahrung klassifiziert werden kann, missen
zwei Bedingungen erflllt sein. Zum einen
muss die statistische Evidenz flr das Vorlie-
gen von zwei Regimen sprechen. Zum an-
deren muss der geschatzte Koeffizient Bho
negativ und signifikant von null verschieden
sein. Bei einer Hedge-Wahrung muss hin-
gegen 35 negativ und statistisch signifikant
von null verschieden sein, das heif3t, es
muss ein negativer Zusammenhang zwi-
schen Wechselkursanderungsrate und glo-
baler Aktienmarktrendite im Mittel Uber alle

Beobachtungen hinweg bestehen. Sind
diese Voraussetzungen gegeben, eignet
sich die Wahrung grundsatzlich zur Absi-
cherung von Aktienpositionen.?

Als spekulativ werden solche Wahrungen
klassifiziert, bei denen ,35 (wenn nur ein Re-
gime vorliegt) beziehungsweise BA“ (falls
zwei Regime vorliegen) positiv und signifi-
kant von null verschieden ist. In diesem Fall
bestinde (im Mittel Uber alle Beobachtun-
gen bzw. im Hochstress-Regime) ein positi-
ver Zusammenhang zwischen der Ande-
rungsrate des jeweiligen Wechselkurses
und der globalen Aktienmarktrendite.

Als ,Carry Trade"”-Finanzierungswahrungen
werden Wahrungen klassifiziert, bei denen
das Vorzeichen des geschatzten Koeffizien-
ten des Interaktionsterms (i, ,—i,,) VXO,
positiv und der Koeffizient signifikant von
null verschieden ist (d.h. ,éh,Q im Falle von
zwei Regimen bzw. B} im Falle eines ein-
zigen Regimes). Unter diesen Umstanden
sinkt (steigt) die niedrig verzinste Wahrung
bei niedrigen (hohen) Anspannungen an
den Finanzmarkten. Die Kilassifikationen
.Safe Haven”- und ,Carry Trade”-Finanzie-
rungswahrung schlief3en sich folglich nicht
gegenseitig aus.

Das okonometrische Modell wird fur den
Zeitraum Marz 1986 bis September 2012
geschatzt. Im Falle des Schweizer Franken
werden nur Beobachtungen bis einschliefs-
lich August 2011 bertcksichtigt. Die aus
den Schatzergebnissen und auf Basis der
obigen Definitionen abgeleiteten Wah-
rungsklassifikationen sind in der Tabelle auf
Seite 23 dargestellt.

3 In der Darstellung der Modelle wurde aus Grinden
der Ubersichtlichkeit auf einen Landerindex verzichtet.
4 Diese Interpretation gilt jedoch — wie auch die Inter-
pretation der Ubrigen Parameter — nur ceteris paribus,
d.h., wenn fir den Einfluss der anderen erklarenden
Variablen kontrolliert wird.



Fur funf der Wahrungen, den australischen
Dollar, den Schweizer Franken, den Yen,
das Pfund Sterling und den US-Dollar deu-
ten die Ergebnisse auf ein vom Stress-
Regime abhangiges Verhalten hin.

Zwei Wahrungen, der US-Dollar und der
Schweizer Franken, werden als ,Safe Ha-
ven”-Wahrungen klassifiziert. Zum einen
liegen fur diese Wahrungen zwei unter-
schiedliche Regime vor. Zum anderen ist das
Vorzeichen von BA,L;) fur beide Wahrungen
negativ. Da die Ergebnisse im Falle des
Schweizer Franken zugleich eine negative
Beziehung zwischen seiner Anderungsrate
und der globalen Aktienmarktrendite im
Mittel Uber alle Beobachtungen hinweg
nahelegen, ist er —im Unterschied zum US-
Dollar — zudem auch als Hedge-Wahrung
zu bezeichnen.

Im Falle des Yen deuten die Ergebnisse zwar
auch auf das Vorliegen von zwei unter-
schiedlichen Regimen hin. Allerdings kann
flr den Yen kein statistisch signifikanter Zu-
sammenhang zwischen Wahrungsertragen
und globaler Aktienmarktrendite gefunden
werden — weder zu Zeiten hohen Finanz-
stresses noch im Mittel Uber alle Beobach-
tungen —, wenn fur die anderen im Modell
berlcksichtigten Einflussfaktoren kontrol-
liert wird. Wegen des positiven Vorzeichens
von BA,LQ wird der Yen daher als ,Carry Tra-
de”-Finanzierungswahrung klassifiziert.
Diese Interpretation wird auch dadurch ge-
stutzt, dass der geschatzte Koeffizient der
Zinsdifferenz im Niedrigstress-Regime (BAM)
— entgegen der Theorie der ungedeckten
Zinsparitat — negativ und statistisch signifi-
kant ist. Zudem passt sich der nominale ef-
fektive Wechselkurs des Yen nur in Zeiten
hohen Finanzstresses derart an, dass da-
durch Abweichungen vom langfristigen rea-
len Gleichgewichtskurs korrigiert werden.

Deutsche Bundesbank

Schatzergebnisse und
Wahrungsklassifikationen”

2 Regime 1 Regime

Finanzstress-

Regime

niedrig  hoch

Vor- Vor- Vor-

zeichen  zeichen zeichen

Wahrung von ;5 von S5 von S Klassifikation

AUD + + Spekulativ
CAD + Spekulativ
CHF = = — Hedge/
Safe Haven
EUR — Hedge
JPY 0 0 0 ,Carry Trade"-
Finanzierung"
NOK + Spekulativ
NzD + Spekulativ
SEK + Spekulativ
GBP 0 0 0 Uneindeutig
usb 0 - 0 ,Carry Trade"-
Finanzie-
rung"/ Safe
Haven

* =" (,+") kennzeichnet Koeffizienten, die negativ (posi-
tiv) und signifikant von null verschieden sind. , 0" kenn-
zeichnet Koeffizienten, die sich statistisch nicht signifikant
von null unterscheiden. 1 In beiden Fallen ist der ge-
schatzte Koeffizient von B, positiv und signifikant von
null verschieden.

Deutsche Bundesbank

Im Falle des Pfund Sterling erlauben die Er-
gebnisse keine eindeutige Klassifizierung.
Der australische Dollar, der kanadische Dol-
lar, die norwegische Krone, der Neusee-
land-Dollar und die schwedische Krone
werden als spekulative Wahrungen einge-
stuft.

Fir den Euro deuten die Ergebnisse auf kein
krisenspezifisches Verhalten hin. Da seine
Anderungsrate den Ergebnissen zufolge zu-
dem in einer negativen Beziehung zur glo-
balen Aktienmarktrendite steht, wird er als
Hedge-Wahrung klassifiziert.
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Finanzierungs- Auch wenn sowohl der Schweizer Franken als
ﬁﬁ;‘i@ﬁ,ﬁgﬁm auch der Yen typische Niedrigzinswahrungen
auch ,Safe sind, muss eine Wahrung, die wegen ihrer
C%fgj;g niedrigen Verzinsung als Finanzierungswah-
rung fur Carry Trades attraktiv ist, nicht zwangs-
laufig auch eine ,Safe Haven”-Wahrung sein.
Wahrend fur die Wahl der Finanzierungswah-
rung von Carry Trades in erster Linie der nied-
rige Zinssatz entscheidend ist, spielen fur ,Safe
Haven”-FlUsse andere (strukturelle) Faktoren
eine Rolle. Im Falle der Schweiz wurden bei-
spielsweise die politische und institutionelle
Stabilitat, die niedrige Inflationsrate, Vertrauen
in die Zentralbank sowie die positive Netto-
Auslandsposition als Faktoren angefihrt.'®
Auch empirische Ergebnisse legen nahe, dass
der Status einer Wahrung als Safe Haven in
positiver Beziehung zur Netto-Auslandsposition
des sie emittierenden Landes steht.' Aber
auch dies hilft nicht immer, zwischen ,Carry
Trade”- und ,Safe Haven”-Wahrungen zwei-
felsfrei zu unterscheiden.
Zwischenfazit und weiteres
Vorgehen
Riickabwicklung — Als Zwischenfazit ist festzuhalten, dass sowohl
ZZZE?;%TMES die Riickabwicklung von Carry Trades als auch
Haven"-Fliisse ,Safe Haven”-Flusse die beobachteten interna-
ig;ﬁigicvhon_ tionalen Kapitalstrome und Wechselkursdnde-
einander zu rungen auslésen konnen. Allerdings erweist es

unterscheiden

sich als sehr schwierig, diese beiden Einfluss-
faktoren empirisch eindeutig voneinander ab-
zugrenzen, da sie mit hohem Finanzstress und
damit einhergehend niedriger Risikobereit-
schaft einen gemeinsamen Ausloser haben.
DarUber hinaus lasst sich das ,Carry Trade”-
Volumen kaum verlasslich quantifizieren. Mit
Carry Trades assoziierte Kapitalflisse sind nur
schwer von anders motivierten Kapitalfllssen
zu unterscheiden.2® Ein hoherer Zinssatz in
einem Land kann auch bessere Wachstumsaus-
sichten widerspiegeln und zu langfristig orien-
tierten Kapitalimporten fuhren, die ihrerseits
eine Aufwertung der Landeswahrung bedin-
gen. Im Unterschied zu auf Carry Trades beru-
henden Kapitalzuflissen wirde man in Zeiten

plotzlich einsetzender Spannungen an den
Finanzmarkten aber bei diesen Investitionen
keine abrupte Ruckabwicklung erwarten.

Die Veranderung der Wechselkurse in Abhan-
gigkeit von Finanzstress kann gleichwohl als
Indikator zur Identifikation von ,Safe Haven”-
Wahrungen herangezogen werden, wenn man
zwischen unterschiedlichen Graden an Anspan-
nung unterscheidet und zugleich die Schutz-
funktion von sicheren Assets berlicksichtigt.
Eine ,Safe Haven”-Wahrung wurde sich — im
Gegensatz zu einer ,Carry Trade”-Wahrung —
dadurch auszeichnen, dass sie bei besonders
hohem Finanzstress und unter der Annahme
der Konstanz anderer Wechselkurs-Bestim-
mungsgrofSen Schutz vor Vermogensverlusten
bietet. Dies entspricht weitgehend der ,Rainy
Day”-Definition von ,Safe Haven”-Wahrungen.
Als Indikator fir (potenzielle) Vermogensver-
luste kann ein breit gefasster, globaler Aktien-
kursindex dienen. In Zeiten hoher Unsicherheit
ist zu vermuten, dass die Anleger Risiken mei-
den und die Aktienkurse tendenziell nachge-
ben.

FUr eine entsprechende Analyse werden im Fol-
genden konkret die monatlichen Renditen auf
den MSCI World Index in Zeiten unterschiedlich
hohen Finanzstresses verwendet. In diesen von
Morgan Stanley Capital International berechne-
ten globalen Aktienindex gehen mehr als 1600
Kurswerte aus 23 Landern ein.2" Er kann somit
ein Bild von der weltweiten Entwicklung auf

18 Vgl.: T. Jordan, Der Schweizer Franken und die Finanz-
marktkrise, Kapitalmarktforum 2009 der WGZ-Bank Lu-
xembourg SA in Luxemburg, 24. bis 25. September 2009.
Auf diese Quelle wird Bezug genommen in: R.N. McCauley
und P. McGuire, a.a.O.

19 Vgl.: M. M. Habib und L. Stracca (2012), Getting beyond
carry trade: what makes a safe haven currency?, Journal of
International Economics 87, S. 50—64.

20 Einen Uberblick tber verschiedene MaRe und ihre Un-
zulanglichkeiten liefern: S. Curcuru, C. Vega und J. Hoeck
(2010), Measuring carry trade activity, Board of Governors
of the Federal Reserve System.

21 Verwendet wird der Index in ,local currencies”, in dem
die Entwicklung der verschiedenen Wahrungen gegentber
dem US-Dollar im Unterschied zum in US-Dollar gemesse-
nen MSCI World Index keine Auswirkungen auf den Stand
des Index haben.



Vorgehen er-
laubt, zwischen
unterschied-
lichen Stress-
Regimen zu
unterscheiden

den Aktienmarkten liefern.?? Die Wahl des Re-
ferenzportfolios fiel auf diesen Index, weil er
breiter angelegt ist als nationale Aktienindizes
und eine globale Perspektive bietet.

Es zeigt sich, dass bestimmte Wahrungen posi-
tiv, andere negativ mit der globalen Aktienkurs-
entwicklung verbunden sind (siehe Schaubild
auf S. 261). Zudem ist zu beobachten, dass der
Grad der Abhangigkeit zwischen Wechselkurs-
und Aktienkursentwicklung in manchen Fallen
in Zeiten hoher Unsicherheit an den Finanz-
markten (rechte Spalte des Schaubilds) hoher
zu sein scheint. Als Schwellenwert wird an die-
ser Stelle derjenige Wert des VXO gewahlt, der
von 80% der Beobachtungen nicht uberschrit-
ten wird (unteres 80%-Quantil).

Im Folgenden gilt es, diese deskriptiven Be-
funde 6konometrisch unter Berlicksichtigung
weiterer Einflussfaktoren auf ihre Signifikanz
hin zu untersuchen. Zu diesem Zweck wird ein
empirischer Ansatz zur Identifikation von , Safe
Haven”-Wahrungen vorgestellt.?? Ziel ist einer-
seits, eine moglichst prazise Verwendung des
Begriffs ,Safe Haven”-Wahrung zu erreichen,
und andererseits soweit moglich ,Safe Haven”-
Wahrungen von ,Carry Trade”-Finanzierungs-
wahrungen zu unterscheiden. DarUber hinaus
liefert die zugrunde liegende Studie Erkennt-
nisse darlber, inwieweit sich der Einfluss klassi-
scher Wechselkursdeterminanten wie beispiels-
weise relativer Preisentwicklungen in Zeiten
hohen Finanzstresses von dem in Zeiten niedri-
gen Finanzstresses unterscheidet.

Ein empirischer Ansatz
zur ldentifikation von
.Safe Haven“-Wahrungen

Die im vorigen Abschnitt prasentierte grafische
Evidenz zum Zusammenhang von Finanzstress,
globaler Aktienmarktrendite und Wechselkur-
sen hat den Nachteil, dass darin nicht fur den
Einfluss weiterer Bestimmungsgrof3en kontrol-
liert werden kann. In dem hier vorgestellten
Ansatz werden dagegen Ubliche Bestimmungs-
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faktoren von Wechselkursen ebenfalls bertck-
sichtigt.

Als abhangige Variable fungiert in der Unter-
suchung die Anderungsrate des jeweiligen no-
minalen effektiven Wechselkurses. Erklarende
Variablen sind neben der verzogerten Zinsdiffe-
renz zwischen In- und Ausland (im Folgenden
effektive Zinsdifferenz) die relativen Preisent-
wicklungen des Vormonats sowie die Abwei-
chung von einem in einer separaten Regression
auf Basis der Kaufkraftparitatentheorie ge-
schatzten langfristigen realen Gleichgewichts-
kurs der jeweiligen Wahrung. Ferner enthalt
das okonometrische Modell einen Interaktions-
term zwischen der effektiven Zinsdifferenz und
dem Finanzstress-Niveau gemessen am VXO.
Dieser Term dient dem Zweck, zumindest ap-
proximativ fur den Einfluss der Riickabwicklung
von Carry Trades auf die Wechselkursentwick-
lung kontrollieren zu kénnen.?» Von zentralem
Interesse ist der Einfluss der globalen Aktien-
marktrendite, die ebenfalls als mdgliche Be-
stimmungsgrofse in das Modell aufgenommen
wird. Ist der entsprechende geschatzte Koeffizi-
ent negativ, so impliziert dies — flr sich genom-
men — eine negative Beziehung zwischen der
Anderungsrate der betrachteten Wahrung und
der globalen Aktienmarktrendite. Unter der
Voraussetzung, dass sich alle anderen Deter-
minaten der Wahrung nicht verandern, bietet
diese damit einen gewissen Schutz vor Kursver-
lusten am Aktienmarkt.

In bisherigen Analysen zum Thema ,Safe
Haven“-Wahrungen wurden fast ausschlief3lich
bilaterale Wechselkurse verwendet. Problema-

22 Details zur Konstruktion des Index sind zu finden auf:
WWW.msci.com.

23 Die Ausfuhrungen basieren auf dem in Kurze als Dis-
kussionspapier der Deutschen Bundesbank erscheinenden
Forschungspapier von O. Hossfeld und R. MacDonald,
Carry funding and safe haven currencies: a threshold re-
gression approach.

24 Vgl.: M. Hattori und H. S. Shin (2009), Yen carry trade
and the subprime crisis, IMF Staff Papers No 56,
S. 384-409 zur grundlegenden Motivation dieser Spezifi-
kation sowie M. M. Habib und L. Stracca, a.a. 0., die eben-
falls einen derartigen Interaktionsterm in ihrem Modell
bertcksichtigen.
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In der Analyse
werden auch
klassische
Wechselkurs-
determinanten
berticksichtigt
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Wechselkursanderungsraten und globale Aktienmarktrendite in Zeiten niedriger und
hoher Anspannung an den Finanzmarkten

Beobachtungszeitraum Januar 1999 bis Mai 2014 , Schweiz nur bis einschlieflich August 2011

1 Wert des Volatilitatsindex fur den S&P 100 (VXO) Uberschreitet das untere 80%-Quantil nicht. 2 Wert des Volatilitatsindex fur den S&P
100 (VXO) Uberschreitet das untere 80%-Quantil. 3 Veranderung des nominalen effektiven Wechselkurses gegentiber Vormonat. 4 Ge-
messen am MSCI World Index. Verdnderung gegentber Vormonat.
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noch: Wechselkursanderungsraten und globale Aktienmarktrendite in Zeiten niedriger

Schdtzung auf
Basis effektiver
anstelle
bilateraler
Wechselkurse

und hoher Anspannung an den Finanzmarkten

Beobachtungszeitraum Januar 1999 bis Mai 2014

Zeiten niedriger Anspannung”

Zeiten hoher Anspannung?

Wechselkursveranderung in %2 USA Wechselkursveranderung in %2
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globale Aktienmarktrendite®

globale Aktienmarktrendite®)

1 Wert des Volatilitatsindex fur den S&P 100 (VXO) Uberschreitet das untere 80%-Quantil nicht. 2 Wert des Volatilitatsindex fur den
S&P 100 (VXO) Uberschreitet das untere 80%-Quantil. 3 Veranderung des nominalen effektiven Wechselkurses gegentber Vormonat.
4 Gemessen am MSCI World Index. Veranderung gegentiber Vormonat.
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tisch ist daran, dass dadurch nur ausgedruckt
werden kann, ob eine bestimmte Wahrung im
Verhaltnis zu einer anderen Wahrung als ,Safe
Haven”-Wahrung angesehen werden kann —
und nicht in einem umfassenderen Sinne, wie
es der Begriff ,Safe Haven”-Wahrung eigent-
lich suggeriert. Aus diesem Grund werden hier
effektive, also nach den Handelsanteilen ge-
wichtete, anstelle bilateraler Wechselkurse be-
trachtet. Ein erheblicher Vorteil der Verwen-
dung effektiver Wechselkurse besteht zudem
darin, dass die Gefahr geringer ist, zwei ,Safe
Haven”-Wahrungen nicht zu erkennen, weil sie
sich gegenseitig in dem Sinne neutralisieren,
dass eine der Wahrungen im Zahler und eine
im Nenner eines bilateralen Wechselkurses no-
tiert ist. Ferner koénnen bei der Verwendung
effektiver Wechselkurse die Auswirkungen von
hohem Finanzstress und den dadurch ausgelds-
ten Kapitalstromen auf die internationale preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit einfacher analysiert
werden.

Da die oben dargestellten Zeitreihen nur fur
einen relativ kurzen Zeitraum verfigbar sind
und bei ldngeren Zeitreihen eine verlasslichere
Analyse durchgefihrt werden kann, werden ef-
fektive Wechselkurse gegenuber einem kleine-
ren Landerkreis als zuvor verwendet. Diese
Daten stehen flr einen langeren Zeitraum zur
Verfugung. Insgesamt werden zehn Wahrun-
gen betrachtet:?® Die effektiven Wechselkurse
dieser zehn Wahrungen werden jeweils gegen-
Uber den Ubrigen neun Wahrungen berechnet.
Dabei werden diejenigen Gewichte verwendet,
die die Europaische Zentralbank auch bei der
Berechnung der offiziellen effektiven Kurse ver-
wendet — mit dem Unterschied, dass nicht alle
dort berlicksichtigten Lander in die Berechnung
eingehen und die Gewichte entsprechend re-
skaliert werden mussen. Der Zeitraum der Ana-

25 Betrachtet werden der australische Dollar (AUD), der
kanadische Dollar (CAD), der Schweizer Franken (CHF), der
Euro (EUR), der Yen (JPY), die norwegische Krone (NOK),
der Neuseeland-Dollar (NZD), die schwedische Krone (SEK),
das Pfund Sterling (GBP) sowie der US-Dollar (USD).

Beschreibung
der Daten
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Prazisierte
Definition einer
,Safe Haven”-
Wadhrung

lyse ist von Marz 1986 bis September 2012.29
Im Falle der Schweiz werden jedoch nur Beob-
achtungen bis einschlief3lich August 2011 be-
rlcksichtigt.

Um der Frage nachzugehen, welche Wahrung
— empirisch gesehen und auf Basis der obigen
Definition — eine ,Safe Haven”-Wahrung ist,
wird eine sogenannte Schwellenwert-Regres-
sionsanalyse durchgefuhrt.?”) Dieser Ansatz er-
laubt es, eine Regressionanalyse fur unter-
schiedliche Regime durchzufihren, die sich in
den abgedeckten Spannweiten des Finanzstres-
ses unterscheiden. Die auf Basis des okono-
metrischen Modells geschatzten Koeffizienten
durfen sich in dem Ansatz folglich — je nach
Stress-Regime — voneinander unterscheiden.
Der Schwellenwert wird dabei nicht ad hoc
festgelegt wie in der vorangegangenen de-
skriptiven Analyse, sondern so, dass der Erkla-
rungsgehalt der Modelle Uber beide Regime
hinweg maglichst grofs ist. AnschlieBend wird
getestet, ob der identifizierte Schwellenwert
statistisch signifikant ist.

Fir die Charakterisierung einer Wahrung als
Safe Haven sind die Schatzergebnisse fur das
Regime mit hohem Finanzstress ausschlag-
gebend. Eine Wahrung wird dann als ,Safe
Haven”-Wahrung bezeichnet, wenn ihre Er-
trage in Zeiten hohen Finanzstresses in einer
negativen Beziehung zur globalen Aktienmarkt-
rendite (gemessen am MSCI World Index) ste-
hen, das heifst, der geschatzte Koeffizient der
globalen Aktienmarktrendite sollte negativ und
statistisch signifikant sein, auch wenn fur den
Einfluss der oben genannten anderen Wechsel-
kursdeterminanten kontrolliert wird.

Dies entspricht weitgehend der ,Rainy Day”-
Interpretation eines ,Safe Haven”-Anlageguts.
Durch die Berlcksichtigung anderer Wechsel-
kursdeterminanten wird allerdings zusatzlich
daflr Sorge getragen, dass eine etwaige Auf-
wertung in Krisenzeiten nicht auf Schwankun-
gen anderer fundamentaler Bestimmungsgro-
Sen zurlckzuflhren ist.

Im Falle des Schweizer Franken deuten die Er-
gebnisse darauf hin, dass die Wechselkursent-
wicklung in Zeiten niedrigen Finanzstresses in
erster Linie von klassischen fundamentalen Be-
stimmungsgréfien wie der relativen Inflations-
entwicklung abhangt. Im Hochstress-Regime
sind dagegen Anderungen der globalen Ak-
tienmarktrendite die einzige Bestimmungs-
grofse, die einen signifikanten — und zwar ne-
gativen — Einfluss auf die Anderungsrate des
Schweizer Franken auslbt. Die Analyse klassifi-
ziert den Franken damit als , Safe Haven”-Wah-
rung. Bemerkenswert ist auch, dass der Anteil
der erklarten Variation der Wechselkurs-
schwankungen im Hochstress-Regime anna-
hernd dreimal so hoch ist wie im Niedrigstress-
Regime.

Auch der US-Dollar wird entsprechend der
Definition und der Schatzergebnisse als ,Safe
Haven”-Wahrung klassifiziert. Im Unterschied
zum Schweizer Franken ist er jedoch nicht
gleichzeitig eine Hedge-Wahrung, da die nega-
tive Beziehung zur globalen Aktienmarktrendite
auf Zeiten hohen Finanzstresses beschrankt ist
und nicht im Mittel fir alle Observationen, also
unabhangig vom Niveau des Finanzstresses,
gilt. Im Falle des Yen deuten die Ergebnisse
eher darauf hin, dass dieser in ruhigen Zeiten
als Finanzierungswahrung fur Carry Trades
dient, wodurch der Yen geschwacht wird, und
die aufgebauten Positionen in Zeiten hohen
Finanzstresses rlckabgewickelt werden, wo-
durch sich der Yen schlagartig wieder verteu-
ert.?® Ein darlber hinausgehender Zusammen-
hang zwischen der Yen-Anderungsrate und der
globalen Aktienmarktrendite kann in der empi-
rischen Analyse nicht bestatigt werden, sodass
der Yen folglich auf Basis der gewahlten Defini-
tion und der Schatzergebnisse nicht als ,Safe
Haven”-Wahrung bezeichnet werden kann.

26 Fur den Zeitraum vor der Einfuhrung des Euro wurde im
Falle des Euro-Raums mit deutschen Daten zurtickgerechnet.
27 Fur weitere Anmerkungen zur Schatzmethodik siehe die
Erlduterungen auf S. 21ff.

28 Diese Interpretation wird auch dadurch gestutzt, dass
sich der nominale effektive Wechselkurs nur in Zeiten ho-
hen Finanzstresses derart anpasst, dass Abweichungen
vom realen effektiven Gleichgewichtskurs korrigiert werden.

Schweizer
Franken und
US-Dollar
werden als
,Safe Haven”-
Wadhrungen
Klassifiziert, ...

... Aufwer-
tungen des Yen
in Zeiten hoher
Unsicherheit
vermutlich auf
seine Rolle als
Finanzierungs-
wdhrung von
Carry Trades
zurtickzufihren



Euro als regime-
unabhdngige
Hedge-Wdhrung

FUr den Euro spricht die Evidenz gegen eine Re-
gime-Abhangigkeit der Resultate. Er wird als
Hedge-Wahrung klassifiziert, da seine Ande-
rungsrate fur sich genommen in einer negati-
ven Beziehung zur globalen Aktienmarktrendite
steht. Wird das Modell nicht mit effektiven,
sondern mit bilateralen Euro-basierten Wech-
selkursen geschatzt, so zeigt sich, dass lediglich
der Schweizer Franken gegentber dem Euro als
.Safe Haven”-Wahrung anzusehen ist. Die An-
derungsrate des Euro-Dollar-Kurses steht indes
in keiner signifikanten Beziehung zur globalen
Aktienmarktrendite.

B Fazit

Wechselkurse sind in Zeiten hohen Finanzstres-
ses wie auch andere Asset-Preise grofSeren
Schwankungen ausgesetzt als in ruhigen Zei-
ten. Daflr werden haufig zwei wesentliche
Grinde angefliihrt: Zum einen Carry Trades, die

Deutsche Bundesbank

im Krisenfall abrupt abgebaut werden und so
den Preis der ursprunglichen Finanzierungs-
wahrung erhdhen. Zum anderen die Flucht von
Anlegern in vermeintlich sichere Anlagehafen.
In diesem Aufsatz werden Anhaltspunkte fur
eine klare konzeptionelle Trennung der beiden
Phanomene gegeben, die sonst haufig mitei-
nander vermengt werden. Eigenen Schatzun-
gen zufolge kdnnen der Schweizer Franken
und der US-Dollar als , Safe Haven”-Wahrun-
gen betrachtet werden. Aufwertungen des Yen
in Zeiten hoher Unsicherheit an den Finanz-
markten durften dagegen eher seiner Rolle als
Finanzierungswahrung von Carry Trades ge-
schuldet sein. Fir den Euro deuten die Resul-
tate auf keine Reaktion hin, die vom Stress-
Regime abhangt. Dieses Ergebnis steht im Ein-
klang mit der Beobachtung, dass der Euro
selbst zu Hochzeiten der Staatsschuldenkrise im
Euro-Raum gegenliber den Wahrungen der
wichtigsten Handelspartner nur vergleichs-
weise wenig an Wert verloren hat.
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Entwicklung der gesetzlichen
Krankenversicherung und
Herausforderungen fir die Zukunft

In der gesetzlichen Krankenversicherung in Deutschland sind rund 85% der Bevolkerung ver-
sichert. Mit Ausgaben in Hohe von fast 200 Mrd € ist sie nach der Rentenversicherung der zweit-
gréfste Sozialversicherungszweiq. In den vergangenen zehn Jahren lag ihr Ausgabenanstieg deut-
lich Gber dem der (brigen grofsen Sozialversicherungszweige, obwohl wiederholte Eingriffe des
Gesetzgebers in das Leistungsrecht erfolgten. Aufgrund der schwdcheren Zunahme der beitrags-
pflichtigen Einkommen musste der Beitragssatz deutlich angehoben werden, und zusdtzlich wur-
den erheblich mehr Mittel aus dem Bundeshaushalt Gberwiesen. Derzeit scheint die finanzielle
Lage der gesetzlichen Krankenversicherung angesichts hoher Riicklagen bei den Kassen und beim
Gesundbheitsfonds entspannt. Dabei hat sich der Trend aber bereits wieder umgekehrt. Schon im
laufenden Jahr ist mit Defiziten und einem Abschmelzen der finanziellen Reserven zu rechnen. Bei
anhaltend krdftiger Ausgabenentwicklung werden die Beitragssdtze perspektivisch steigen mdssen.

Die gesetzliche Krankenversicherung ist durch eine hohe Komplexitdt und zahlreiche starke Inte-
ressengruppen gekennzeichnet. Obwohl in den letzten Jahren grundlegende Reformen diskutiert
wurden, kam es letztlich nur zu graduellen Verdnderungen. Weiterhin sind Ansatzpunkte vorhan-
den, um die Effizienz zu steigern und die Verteilungsmechanismen transparenter und zielgerichte-
ter zu gestalten. Hierzu konnten eine stdrkere Verlagerung der Einkommensumverteilung in das
Steuer- und Transfersystem der Gebietskdrperschaften und eine nachvollziehbare Kopplung der
Zuschisse aus dem Bundeshaushalt an konkret spezifizierte versicherungsfremde Leistungen einen
Beitrag leisten. Mehr Transparenz beztglich der jeweiligen Kosten fir die Patienten wie auch des
therapeutischen Wertes verfugbarer Leistungen kdnnten ebenso die Wirtschaftlichkeit des Systems
steigern wie eine weitere Stdrkung der Eigenbeteiligung. Letztlich wird der Gesetzgeber gefordert
bleiben, den Kostendruck im Gesundheitswesen zu bremsen. Angesichts der demografischen Ver-
dnderungen wird es auch darauf ankommen, die Finanzierungsbasis durch eine stdrkere Erwerbs-
beteiligung zu stabilisieren. Ein entsprechend der zunehmenden Lebenserwartung steigendes
gesetzliches Rentenalter ist auch in diesem Sinne hilfreich, erweiterte Frihverrentungsmoglichkei-
ten dagegen kontraproduktiv.
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Dominierende
Stellung der
gesetzlichen
Krankenver-
sicherung in
Deutschland

Finanzierung
uber
einkommens-
abhdngige Bei-
trage im Um-
lageverfahren

Umstellung des
Finanzierungs-
systems mit dem
Gesundbheits-
fonds

Grundzlge der gesetzlichen
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV) um-
fasste im Jahr 2013 noch 134 Krankenkassen®
und gut 52 Millionen Mitglieder, davon etwa
36 Millionen Uberwiegend abhangig beschaf-
tigte Personen im Erwerbsalter und 16%2 Millio-
nen Rentner. EinschlieBlich der beitragsfrei
mitversicherten Familienangehorigen waren 70
Millionen Personen gesetzlich krankenversi-
chert.? Pflichtversichert in der GKV sind insbe-
sondere abhangig Beschaftigte mit einem mo-
natlichen (Brutto-) Einkommen bis zu 4 462,50 €
(einheitliche Versicherungspflichtgrenze fur
Ost- und Westdeutschland).® Bei einem hohe-
ren Einkommen besteht fur abhangig Beschaf-
tigte die Moglichkeit zur freiwilligen gesetz-
lichen Krankenversicherung oder zu einem
Wechsel in die private Krankenversicherung
(vgl. die Erlauterungen auf S. 36f.).

Die GKV finanziert sich grofStenteils (2013 zu
93%) Uber einkommensproportionale Beitrage
bis zur Bemessungsgrenze (derzeit 4 050 € pro
Monat). Hinzu kommen insbesondere Bundes-
zuschlsse (6%), die seit 2004 deutlich aufge-
stockt, aber auch immer wieder diskretionar
geandert wurden. Die GKV ist grundsatzlich im
Umlageverfahren finanziert, das heifst, die lau-
fenden Einnahmen werden unmittelbar zur
Deckung der laufenden Ausgaben verwendet.
Rlcklagen sind lediglich zum Ausgleich kurzfris-
tiger Einnahmen- und Ausgabenschwankun-
gen vorgeschrieben. Darlehensaufnahmen sind
nicht zulassig.

Seit der Schaffung des Gesundheitsfonds im
Jahr 2009 fliel3en die Beitragseinnahmen und
die Bundeszuschusse an den Fonds, und die
Kassen erhalten von diesem risikoadjustierte
Betrdge je Versichertem. Statt zuvor kassenspe-
zifischer Beitragssatze wurde per Gesetz ein
einheitlicher Satz von zundchst 15,5% festge-
legt. Verbleibende Finanzbedarfe mussen die
einzelnen Krankenkassen derzeit noch Uber
einkommensunabhangige Zusatzbeitrage von
ihren Mitgliedern decken. Zuletzt hat der Ge-

setzgeber allerdings beschlossen, dass die Zu-
satzbeitrdge ab dem Jahr 2015 einkommens-
proportional zu erheben sind.

Die gesetzliche Krankenversicherung zeichnet
sich durch einen Kontrahierungszwang ohne
Risikoprtfung aus.® Ein Risikostrukturausgleich
von Kassen mit unterdurchschnittlichen zu sol-
chen mit Uberdurchschnittlichen Krankheitsrisi-
ken soll Anreize zur Risikoselektion durch die
Krankenkassen verringern und damit den wett-
bewerbsfordernden Kassenwechsel unabhan-
gig vom jeweiligen Gesundheitszustand er-
leichtern.

Die Leistungen der GKV sind grundsatzlich im
Sozialgesetzbuch geregelt (SGB V). Neben der
Behandlung von Krankheiten sind auch Maf3-
nahmen zur Pravention, Fruherkennung, medi-
zinischen Rehabilitation, bei Schwangerschaft
und Mutterschaft sowie Krankengeldzahlungen
vorgesehen. Die Auslegung der gesetzlichen
Bestimmungen findet vor allem Uber den Ge-
meinsamen Bundesausschuss mit Vertretern
der Leistungserbringer und der Krankenkassen
statt. Richtlinien dieses Ausschusses regeln den
konkreten Leistungsanspruch gesetzlich Kran-
kenversicherter auf bestimmte Behandlungen
oder Untersuchungen. Im Regelfall rechnen die
Krankenkassen ohne Einbeziehung der Versi-
cherten mit den Leistungserbringern ab (Sach-
leistungsprinzip).

1 Im Jahr 2003 lag die Zahl der Kassen noch bei 324 und
1992 bei 1223.

2 Die privaten Krankenversicherer verzeichneten im Jahr
2012 etwa neun Millionen Vollversicherte.

3 Im Fall versicherungspflichtig Beschaftigter wird das Brut-
to-Arbeitsentgelt zugrunde gelegt. Bei Ruhestandlern ist
der Zahlbetrag der gesetzlichen Rente oder auch von Ver-
sorgungsbeziigen (Betriebsrenten) zu verbeitragen. Sonder-
regelungen bestehen flr Arbeitslose, Seeleute, Kinstler
und Publizisten, Jugendliche und Behinderte in Einrichtungen
sowie Studenten und Praktikanten. Fur freiwillige GKV-Mit-
glieder regelt die Selbstverwaltung eine einheitliche Bei-
tragsbemessung, die nicht niedriger sein darf als fur Pflicht-
versicherte. Selbstandige haben grundsatzlich ein Einkom-
men in Hohe der Beitragsbemessungsgrenze zu verbeitra-
gen, bei Nachweis eines niedrigeren Einkommens im
Regelfall mindestens drei Viertel der Beitragsbemessungs-
grenze (§§ 226 ff. SGB V).

4 Fir zuvor privat Krankenversicherte gelten indes Ein-
schrankungen.

Risikostruktur-
ausgleich
Voraussetzung
fur funktionie-
renden Kassen-
wettbewerb

Leistungen
gesetzlich
festgelegt,
Sachleistungen
dominierend
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Kennzahlen der gesetzlichen Krankenversicherung

Position 2004 2005 2006 2007
Grundlohnsumme
inMrd € 1) 965 969 976 989
Grundlohnsumme
je Mitglied in € pro Jahr 19054 19230 19339 19487
Mitglieder (in Millionen) 50,6 50,4 50,5 50,7
darunter:
Pflichtversicherte (AKV) 28,7 28,7 28,7 29,2
Freiwillig Versicherte

(AKV) 2)3) 51 4,8 4,8 4,6
Rentner (KVdR) 2)4) 16,8 16,9 16,9 16,9
Versicherte (in Millionen) 70,2 70,5 70,4 70,3
Beitragssatz (in %) 5) 14,2 14,2 14,2 14,8
Beitragsbemessungsgrenze
(€ pro Monat) 3488 3525 3563 3563
Versicherungspflichtgrenze
(€ pro Monat) 3863 3900 3938 3975

Anzahl der Krankenkassen 280 267 257 242

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Grundlohnsumme 1,0 0,5 0,7 1,3
Grundlohnsumme
je Mitglied 1,3 0,9 0,6 0,8
Mitglieder - 03 -0,4 0,1 0,5
darunter:
Pflichtversicherte (AKV) = 0,7 -0,2 0,2 1,5
Freiwillig Versicherte
(AKV) 2)3) = 1,1 -4,8 -0,8 -3.2
Rentner (KVdR) 2)4) 0,8 0,5 0,0 0,0
Versicherte - 0,2 0,4 -0,3 0,0
Beitragssatz
(in Prozentpunkten) 5) = @ =, 0,0 0,6
Beitragsbemessungsgrenze 11 1.1 1.1 0,0
Versicherungspflichtgrenze 1,0 1,0 1,0 1,0
Anzahl der Krankenkassen - 13,6 -4,6 -3,7 -58

2013

gegen
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2003

1019 1028 1049 1073 1112 1150 =

19941 20066 20414 20800 21373 21930 =
51,1 51,2 51,4 51,6 52,0 52,4 =

29,7 29,9 30,1 29,9 30,1 30,5 =

4,5 4,4 4,5 4,9 52 53 -
16,9 16,9 16,8 16,8 16,8 16,7 =
70,2 70,0 69,8 69,7 69,7 69,9 =
14,9 15,2 14,9 15,5 15,5 15,5 -

3600 3675 3750 3713 3825 3938 =

4013 4050 4163 4125 4238 4350 =
221 202 169 156 146 134 =

jahrlich
3,0 09 2,0 23 3,6 34 1,9

2,3 0,6 1.7 1,9 2,8 2,6 1,5
0,7 0,3 0,3 0,4 0,9 0,7 0,3

1.7 0,9 0,5 -0,6 0,8 1.1 0,5
-28 =11 0,3 10,3 52 2,6 0,4
-0 -01 - 0.2 -0,2 -0.2 -06 0,0
=02 =03 | = 03 =@, 0,0 0,2 =@,

0,1 03 - 03 0,6 0,0 0,0 0,1

1,1 2,1 2,0 =10 3,0 2,9 1,3

0,9 0,9 2,8 -09 2,7 2,7 1,3

-87 -86 -—163 =77 -6,4 -82 -85

Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit und GKV-Spitzenverband sowie eigene Berechnungen. 1 Ermittelt aus Beitragseinnahmen und
durchschnittlichem Beitragssatz. 2 Freiwillig versicherte Rentner werden ab Mitte 2004 den freiwilligen Mitgliedern ohne Krankengeld-
anspruch zugeordnet. 3 AKV: Allgemeine Krankenversicherung (Mitglieder ohne Rentner). 4 KVdR: Krankenversicherung der Rentner.
5 Jahresdurchschnitt. Bis einschl. 2008 durchschnittlicher Beitragssatz aller Krankenkassen. Ohne Zusatzbeitrage ab 2009.
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Die GKV ist entsprechend ihrem Hauptzweck
durch eine Umverteilung von Personen mit
einem niedrigeren zu solchen mit einem hohe-
ren Krankheitsrisiko charakterisiert. Hinzu
kommt eine Einkommensumverteilung von
besser zu schlechter Verdienenden sowie von
beitragszahlenden Mitgliedern zu Mitversicher-
ten beziehungsweise von Haushalten mit weni-
ger zu solchen mit mehr beitragsfrei Mitversi-
cherten. Im Unterschied zur gesetzlichen Ren-
tenversicherung und zur Arbeitslosenversiche-
rung besteht zwischen der individuellen
Beitragshéhe und dem Umfang des dadurch
erworbenen Versicherungsschutzes — ebenso
wie in der sozialen Pflegeversicherung — prak-

tisch keine Verbindung.® Die demografische
Veranderung in Deutschland bewirkt Uber die
Zeit hinweg nicht zuletzt wegen typischerweise
deutlich groRerer Krankheitskosten Alterer eine
intergenerative Umverteilung. Folgt die Anhe-
bung des gesetzlichen Rentenalters nicht der
Zunahme der Lebenserwartung, fuhrt dies
selbst ohne kostentreibenden medizinisch-
technischen Fortschritt und bei Herausrech-
nung der altersbezogenen Staffelung der
Krankheitskosten zu einem Beitragssatzschub,

5 Wichtigste Ausnahme ist hier das an das Entgelt anknup-
fende Krankengeld, das etwa 5% der Gesamtausgaben
ausmacht.
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Gesundheitsausgaben in ausgewadhlten
Landern im Jahr 2012

in % des BIP
offentlich privat
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da die Beitrage der Rentner im Durchschnitt
nicht kostendeckend sind.

Mit einem Ausgabenvolumen von gut 194
Mrd € oder gut 7% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) im Jahr 2013 ist die GKV nach der gesetz-

Einnahmenbasis und Ausgaben
der gesetzlichen Krankenversicherung

2003= 100, log. Mafsstab
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Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit (KJ1-Statistik) und
eigene Berechnungen.
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lichen Rentenversicherung die zweitgrofste So-
zialversicherung Deutschlands. Einschlief3lich
der Ausgaben der sozialen Pflegeversicherung
und der Beihilfezahlungen fir Beamte beliefen
sich die gesamten Offentlichen Gesundheits-
ausgaben nach Angaben der OECD im Jahr
2012 auf knapp 8"%2% des BIP. Werden zusatz-
lich Aufwendungen der privaten Versicherungs-
unternehmen sowie teilweise oder ausschlief3-
lich durch die Patienten bezahlte Gesundheits-
leistungen einbezogen, so lagen die Ausgaben
bei fast 11% des BIP. Im internationalen Ver-
gleich belegt Deutschland damit einen der vor-
deren Platze, aber unter anderem deutlich hin-
ter den Vereinigten Staaten (gut 16%) und
knapp hinter Frankreich (gut 11%).

Grundtendenzen in den
vergangenen zehn Jahren®

Entwicklung der GKV-Finanzen

Derzeit befindet sich die gesetzliche Kranken-
versicherung in einer relativ komfortablen fi-
nanziellen Lage mit Rucklagen von insgesamt
30 Mrd € zum Jahresende 2013 (162 Mrd €
bei den Krankenkassen und 13%2 Mrd € beim
Gesundheitsfonds). Im vergangenen Jahr trug
dazu noch einmal ein Uberschuss von 2 Mrd €
bei. Zu Beginn des hier betrachteten Zeitraums
(Ende 2003) hatte sie dagegen eine Nettover-
schuldung von 6 Mrd € angehauft, nachdem
im Jahr 2003 ein Defizit von 3% Mrd € ver-
zeichnet worden war.”

6 Zur vorherigen Entwicklung vgl.: Deutsche Bundesbank,
Finanzielle Entwicklung und Perspektiven der gesetzlichen
Krankenversicherung, Monatsbericht, Juli 2004, S. 15ff.

7 Eine Kreditfinanzierung ist den Kassen zwar nicht erlaubt.
Nach wiederholten (zu optimistischen) Fehlprognosen der
Einnahmen und Ausgaben kam es dennoch zu einer Kredit-
aufnahme zur vorubergehenden Deckung der daraus resul-
tierenden Finanzierungsltcken. Das im Jahr 2004 in Kraft
getretene GKV-Modernisierungsgesetz legitimierte die Kre-
ditaufnahme nachtraglich und schrieb gleichzeitig eine
planmafige Ruckfihrung in vier gleichmaBigen Jahres-
schritten vor. Die Korrektur gelang schneller als erwartet,
und die vorsorgliche Fristverlangerung um ein Jahr mit dem
Vertragsrechtsanderungsgesetz musste nicht in Anspruch
genommen werden.

GrofSe gesamt-
wirtschaftliche
Bedeutung des
Gesundheits-
systems auch im
internationalen
Vergleich

Aktuell guinstige
Finanzlage



Durch staatliche
Eingriffe ge-
bremstes Aus-
gabenwachstum

Deutsche Bundesbank

Ausgaben und Einnahmen der gesetzlichen Krankenversicherung

Mrd €
2013
gegen
Position 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2003
Beitragseinnahmen 140,1 140,3 142,2 150,0 1559 158,7 160,8 1709 176,4 1822 =
Bundeszuschuss 1,0 2,5 4,2 2,5 2,5 7.2 15,7 15,3 14,0 11,5 -
Sonstige Einnahmen 3,2 3,0 3,5 3,6 4,1 4,0 3,0 2,9 2,9 2,7 -
Einnahmen insgesamt 1) 144,3 1457 1499 1561 1625 169,8 1795 189,0 1933 1964 -
Leistungsausgaben insgesamt 131,2 1348 1387 1444 1509 1604 1650 168,7 1732 1827 =
darunter:
Stationdre Krankenhaus-
behandlung 47,6 49,0 50,3 50,9 52,6 56,0 56,7 58,5 60,2 62,9 =
Arztliche Behandlung 23,0 23,1 23,9 24,8 25,9 27,6 28,4 29,1 29,7 32,8 =
Zahnarztliche Behandlung 2) 11,3 €% 10,4 10,7 10,9 11,2 11,4 11,7 11,7 12,6 =
Arzneimittel 3) 21,8 25,4 25,8 27,8 29,1 30,7 30,1 28,9 29,2 30,1 =
Heil- und Hilfsmittel 8,3 8,3 8,3 8,7 9,1 9,6 10,6 11,2 11,5 12,1 =
Rehabilitation 2,4 2,4 2,3 2,5 2,5 2,4 2,4 2,4 2,4 2,5 =
Fahrkosten 2,6 2,8 2,9 3,0 3,3 3,5 3,6 3,8 4,0 4,3 =
Krankengeld 6,4 5,9 57 6,0 6,6 7.3 7,8 8,5 9,2 9,8 =
Verwaltungsausgaben 8,2 8,3 8,3 8,5 8,7 8,9 9,6 9,5 9,7 10,0 -
Sonstige Ausgaben 0,9 0,9 1,3 1,4 1,8 1,5 1,3 1,4 1,4 1,8 -
Ausgaben insgesamt 140,3 1441 1483 1543 1613 1708 1758 179,6 184,33 1945 =
Saldo von Einnahmen und
Ausgaben 4,0 1,7 1,6 1,7 1,2 =10 3,7 9,4 9,0 1,9 -
Veranderung gegenuber Vorjahr in % jahrlich
Beitragseinnahmen 1,3 0,1 1,4 5,5 3,9 1,8 1,3 6,3 3,2 3,3 2,8
Sonstige Einnahmen 39,1 - 53 18,5 1.3 15,0 -38 -237 =52 1.8 - 68 1,8
Einnahmen insgesamt 1.9 1,0 2,9 4,1 4,1 4,5 5,7 53 2,3 1,6 3,3
Leistungsausgaben insgesamt - 37 2,8 2,8 4,1 4,5 6,3 2,8 2,3 2,6 5,5 3,0
darunter:
Stationare Krankenhaus-
behandlung 1,7 2,9 2,8 1,0 3,5 6,4 1.3 3,2 2,8 4,5 3,0
Arztliche Behandlung - 55 0,6 3,5 3,7 4,4 6,8 2,9 2,2 2,2 10,5 3,0
Zahnarztliche Behandlung 2) - 47 =119 4,4 3,1 2,2 2,7 1,8 2,0 0,8 7,4 0,7
Arzneimittel 3) = 99 16,3 1.9 7,6 49 53 - 18 -4,0 0,8 3,1 2,2
Heil- und Hilfsmittel -12,0 0,0 0,2 4,7 4,6 5,3 10,8 5,5 2,5 53 2,5
Rehabilitation = B |= 10 -1,6 5,0 1,2 =17 |= 18 =1, 2,8 3,5 =02
Fahrkosten - 87 8,8 2,6 4,4 7.1 7.5 2,9 57 5,2 8,4 4,3
Krankengeld = &7 |= 78 =27 54 9,4 10,2 7,4 9,4 7.5 6,4 3,4
Verwaltungsausgaben - 0,1 1,3 0,2 1,8 2,5 3,1 68 —-07 2,4 2,8 2,0
Ausgaben insgesamt - 33 2,7 2,9 4,1 4,5 5,9 2,9 2,2 2,6 5,6 3,0

Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit, endgltige Jahresergebnisse (KJ1-Statistik) und eigene Berechnungen. 1 Ohne Zahlungen im
Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Zahnersatz. 3 Arznei- und Verbandmittel aus Apotheken und von Sonstigen.
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Die Ausgabenentwicklung ist in den letzten
zehn Jahren — wie schon zuvor und wohl auch
zukunftig — mafsgeblich durch Regelungen des
Gesetzgebers beeinflusst. Dessen Eingriffe hat-
ten zumeist Ausgabenbegrenzungen zum Ziel.
Besonders heraus sticht dabei das im Jahr 2003
verabschiedete GKV-Modernisierungsgesetz
mit Leistungsausschlussen, Zuzahlungserho-
hungen und nicht zuletzt der PraxisgebUhr.
Aufserdem wurden Zwangsrabatte, die von
Arzneimittelherstellern zu gewahren sind, wie-
derholt befristet angehoben. Im Ergebnis stie-
gen die Ausgaben jahresdurchschnittlich um
3% (sowohl insgesamt wie auch je Versicher-
tem). In Prozent des BIP wuchsen die GKV-Aus-

gaben damit von 634% im Jahr 2003 auf gut
7% im vergangenen Jahr. In Relation zu den
beitragspflichtigen Einkommen der Beschaftig-
ten und der Rentner (Grundlohnsumme) nah-
men die Ausgaben allerdings von gut 15% auf
fast 17% zu.

Die Einnahmen wuchsen mit jahresdurch-
schnittlich fast 3%2% etwas schneller als die
Ausgaben. Trotz im Jahr 2004 eingefihrter und
insgesamt deutlich gestiegener Bundeszu-
schisse (2013: 11%2 Mrd € oder umgerechnet
1% der Grundlohnsumme) musste die schwa-
chere Entwicklung der beitragspflichtigen Ein-
kommen allerdings durch hohere Beitragssatze
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Beziehung zwischen gesetzlicher und privater

Krankenversicherung

Gesetzlich Krankenversicherte konnen in
eine private Krankenversicherung wechseln,
wenn ihr Jahreseinkommen die Versiche-
rungspflichtgrenze Ubersteigt oder wenn sie
nicht mehr sozialversicherungspflichtig be-
schaftigt sind. Eine Ruckkehr in die GKV ist
moglich, wenn das individuelle Einkommen
wieder unter diese Grenze fallt. Einmalig
(und unwiderruflich) kann in diesem Fall fur
den Verbleib in der privaten Versicherung
optiert werden. Uber 55-Jahrige kénnen
aber auch dann nicht mehr in die GKV
wechseln, wenn sie in den vorangegange-
nen funf Jahren nicht gesetzlich versichert
waren. Damit soll privat Versicherten, die
sich langere Zeit nicht an der Umlagefinan-
zierung innerhalb der GKV beteiligt haben,
die Ruckkehr erschwert werden.

Im Unterschied zur umlagefinanzierten GKV
basiert das Finanzierungsmodell der privaten
Krankenversicherer zusatzlich auf Kapitalde-
ckung. Jingere zahlen einen Beitrag, der ihre
aktuellen durchschnittlichen Krankheitskos-
ten Ubersteigt. Damit wird eine Rucklage
aufgebaut, die im Alter allmahlich wieder
aufgeldst wird, wenn der laufende Beitrag
die dann aktuellen Krankheitskosten nicht
mehr deckt. Eine Anhebung der privaten
Versicherungspramien ist dennoch maglich,
etwa wenn die Kosten im Gesundheitswesen
schneller steigen als kalkuliert, die Lebens-
erwartung der privat Versicherten starker
steigt als erwartet oder die Rendite der Kapi-
talanlagen niedriger ausfallt als unterstellt.

Mit dem GKV-Wettbewerbsstarkungsgesetz
wurden private Krankenversicherer ver-
pflichtet, ab dem Jahr 2009 einen Basistarif
fur alle aktuell oder ehemals privat Kranken-
versicherten anzubieten. Auch freiwillig ge-
setzlich Versicherte sollten ein auf sechs
Monate befristetes einmaliges Wechsel-
recht in diesen privaten Tarif erhalten.” Mit
einer gleichzeitig eingefiihrten allgemeinen
Versicherungspflicht sollte verhindert wer-
den, dass Personen durch Verzicht auf Ver-
sicherungsschutz im Krankheitsfall finanziell
Uberlastet werden.

Der Basistarif muss Leistungen, wie sie auch
von (gesetzlichen) Krankenkassen gewahrt
wurden, zu einem Preis anbieten, der den
GKV-Hochstbeitrag (derzeit 628 € pro Mo-
nat) nicht Ubersteigt.? Einschlielich Ehe-
oder Lebenspartner betragt die Obergrenze
fur die Versicherungspramie das Andert-
halbfache des maximalen GKV-Beitrags. Bei
SozialhilfebedUrftigkeit® ist der Beitrag zu
halbieren — zu Lasten der privaten Ver-
sichertengemeinschaft. Ein Ausgleichs-
mechanismus unter den privaten Versiche-
rern soll Anreize zur Risikoselektion eliminie-
ren. Etwaige Zuschusse der Sozialamter be-
ziehungsweise Arbeitsagenturen flr den
verbleibenden halftigen Beitrag sind be-
grenzt auf die Beitrage, die fur Bezieher von
Arbeitslosengeld Il gezahlt werden.® Bis
zum Jahr 2012 lag der Anteil der im Basis-
oder im Standardtarif Versicherten noch
unter 1% aller vollversicherten Personen in
einer privaten Krankenversicherung.

1 Generell wurde mit diesem Gesetz die Wechselm6g-
lichkeit von der gesetzlichen zur privaten Krankenver-
sicherung erschwert, indem ab 2006 nicht mehr ein
Jahr mit einem Einkommen Uber der Versicherungs-
pflichtgrenze ausreichen sollte, sondern kunftig Gber
drei aufeinanderfolgende Jahre diese Grenze Uber-
schritten werden musste. Diese Regelung ist mit dem
GKV-Finanzierungsgesetz zum 1. Januar 2010 wieder
aufgehoben worden.

2 Der hinsichtlich Preis und Leistung identische, bereits
zuvor anzubietende ,Standardtarif” konnte nur von
Uber 65-Jahrigen gewahlt werden. Der Hochstbetrag
ermittelt sich aus dem allgemeinen GKV-Beitragssatz
multipliziert mit der Beitragsbemessungsgrenze zzgl.
durchschnittlichem Zusatzbeitrag bzw. ab 2015 zzgl.
maximalem Sonderbeitrag.

3 Im Sinne des SGBII (Arbeitslosengeld|l) oder SGB XII
(Sozialhilfe).

4 Fir Bezieher von Arbeitslosengeld Il wird bis Ende
2014 taglich der dreifSigste Teil des 0,345-fachen der
monatlichen BezugsgrofRe (Durchschnittsentgelt der
gesetzlichen Rentenversicherung im vorvergangenen
Kalenderjahr, derzeit 2765 € in West- und 2 345 € in
Ostdeutschland) als Bemessungsgrundlage fir den
GKV-Beitrag zugrunde gelegt. Durch das GKV-Finanz-
struktur- und Qualitats-Weiterentwicklungsgesetz
wurde ab 2015 die Bemessungsgrundlage auf das
0,206-fache der monatlichen Bezugsgrofe zurlickge-
nommen, von den tdglichen auf pauschale monatliche
Bemessungsgrundlagen umgestellt und die Vorrangig-
keit einer Familienmitversicherung abgeschafft.



Ricklagenauf-
bau aufgrund
unerwartet
gunstiger Ent-
wicklung, aber
offenbar bereits
Trendwende

Mit dem Basistarif wurde auch eine Mog-
lichkeit zur Ubertragung von Alterungsriick-
stellungen zwischen Versicherungen ge-
schaffen. Seit 2009 privaten Krankenversi-
cherungen Beigetretene konnen seither ihre
auf den Tarifdurchschnitt kalkulierten Rick-
stellungen soweit auf einen neuen Versi-
cherer Ubertragen, wie sie sich bei einer
kontinuierlichen Versicherung im Basistarif
ergeben wurden. Altkunden (vor dem 1. Ja-
nuar 2009) wurde eine einmalige, auf ein
halbes Jahr befristete Ubertragungsoption
fur den Wechsel in einen Basistarif eines an-
deren Anbieters gewahrt.

Der Wettbewerb der privaten Krankenver-
sicherungen um Bestandskunden bleibt im
Ergebnis eingeschrankt, weil die Alterungs-
rickstellungen nur unvollstandig portabel
sind. Das zentrale Problem besteht dabei in
der Bestimmung der zu transferierenden
Alterungsrlckstellungen, die auf Basis der
Risikoeinschatzung bei Versicherungsbe-
ginn kalkuliert worden sind. Die Mitnahme-
moglichkeit einer auf den Durchschnitt der

kompensiert werden. So stieg der durchschnitt-
liche Beitragssatz der Krankenkassen von
14,3% im Jahr 2003 bis auf 14,9% im Jahr
2008. Seit 2009 gilt ein einheitlicher Beitrags-
satz fur alle Kassen. Dieser wurde zunachst auf
15,5%9 festgelegt, zur Stitzung der Konjunk-
tur aber bereits Mitte 2009 auf 14,9% zurlck-
genommen und erst Anfang 2011 wieder auf
15,5% erhoht. Die Einnahmenbasis der gesetz-
lichen Krankenversicherung hat sich im hier
betrachteten Zeitraum mit einer jahresdurch-
schnittlichen Wachstumsrate von knapp 2%
im Vergleich zur Summe der Bruttoldhne und
-gehalter und zum BIP (jeweils + 2%2%) unter-
proportional entwickelt.?

Die hohen Rucklagen wurden insbesondere in
den Jahren 2011 und 2012 mit Uberschissen
von jeweils rund 9 Mrd € aufgebaut. Dies war
allerdings nicht Ergebnis einer zielgerichteten
Planung, sondern ergab sich vielmehr aus einer
im Vergleich zu den Erwartungen deutlich
gunstigeren Finanzentwicklung (vgl. Erlaute-
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jeweiligen Risikoklasse kalkulierten Ruckstel-
lung wurde es flr Personen mit nachweis-
bar relativ geringen Krankheitsrisiken attrak-
tiv machen, die Versicherung zu verlassen
und sich bei einem neuen Anbieter mit ge-
ringeren Ruckstellungen beziehungsweise
niedrigeren Versicherungspramien neu zu
versichern. Die Folge ware ein Wettbewerb
der Versicherungen um ,gute Risiken”, der
die Versicherungsfunktion untergraben
kéonnte. In der gesetzlichen Krankenversi-
cherung soll dieser Wettbewerb durch den
Risikostrukturausgleich ausdricklich vermie-
den werden. Fur die ,schlechten Risiken”
ware die verbleibende Ruckstellungssumme
dann nicht mehr ausreichend, sodass eine
Pramienerhohung im abgebenden System
notwendig wirde.®

5 Vgl.: Bundesministerium fur Gesundheit und Soziale
Sicherung, Nachhaltigkeit in der Finanzierung der So-
zialen Sicherungssysteme, Bericht der Kommission,
Berlin 2003, S. 169.

rungen auf S. 38f.). Im laufenden Jahr deutet
sich hier aber eine Trendwende an, insbeson-
dere aufgrund des sich zurzeit anbahnenden
ungebremsten Ausgabenwachstums in einer
GrofRenordnung von 4% bis 5%. Da die bei-
tragspflichtigen Entgelte in ihrer Summe kaum
mit dem derzeit angelegten Ausgabentrend
mitwachsen durften, sind perspektivisch ent-
weder hohere Beitragssatze oder erneute dis-
kretiondre Einschrankungen im Leistungsrecht
absehbar.

8 Davon waren grundsatzlich paritatisch 14,6% von einer-
seits Arbeitgebern bzw. der gesetzlichen Rentenversiche-
rung und andererseits Arbeitnehmern bzw. Rentnern zu
zahlen und 0,9% als Sonderbeitrag von den Mitgliedern
allein.

9 Zu dieser negativen Abkopplung hat der verlangsamte
Anstieg der Rentenzahlungen beigetragen. AulSerdem sind
Nettoabwanderungen der Mitglieder zur privaten Kranken-
versicherung in Rechnung zu stellen, die fur sich genom-
men allerdings auch den Ausgabenanstieg verlangsamt
haben.
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Finanzbeziehungen zwischen Gesundheitsfonds

und Krankenkassen

Im Jahr 2009 wurde die Finanzierung der
gesetzlichen Krankenversicherung neu or-
ganisiert. Wahrend zuvor die Krankenkas-
sen die Beitrage ihrer Mitglieder sowie die
anteiligen Bundeszuschusse zur Finanzie-
rung ihrer Ausgaben vereinnahmt hatten,
wurde nun ein Fonds eingerichtet, dem
diese Einnahmen zur weiteren Verteilung an
die Kassen zuzuleiten sind. Gleichzeitig
wurde beschlossen, dass die Beitragssatze
nicht mehr individuell von den Kassen fest-
gelegt werden, sondern ein einheitlicher
Beitragssatz gilt. Dieser betragt zurzeit
14,6% zuzuglich eines Satzes von 0,9% als
Sonderbeitrag der Mitglieder — zusammen
also 15,5%. Darlber hinaus wurde den ein-
zelnen Kassen das Recht eingeraumt, kas-
senindividuelle einkommensunabhangige
Zusatzbeitrage von ihren Mitgliedern zu er-
heben. Ab dem Jahr 2015 wird dieser Zu-
satzbeitrag aber wieder abgeschafft. Statt-
dessen konnen die Kassen dann einen kas-
senindividuellen einkommensproportiona-
len Mitgliedsbeitrag festlegen, der den
derzeit einheitlichen Sonderbeitrag der Mit-
glieder von 0,9% ersetzt.

Der (standardisierte) Ausgabenbedarf der
Kassen eines Jahres wird im Vorhinein durch
einen Schatzerkreis™ prognostiziert und vor
diesem Hintergrund vom Bundesversiche-
rungsamt festgelegt. Soweit die voraussicht-
lichen Einnahmen ausreichen, Uberweist der
Gesundheitsfonds den Kassen diesen Betrag
in gleichen Monatsraten. Der Hochstbetrag
bemisst sich grundsatzlich nach den laufen-
den Einnahmen des Fonds. Eine Unterde-
ckung der Kassenausgaben ist also maoglich.
Die monatlichen Raten setzen sich aus einer
Grundpauschale je Versicherten sowie Zu-
und Abschlagen zusammen, die sich aus der
Alters- und Geschlechtsverteilung der jewei-
ligen Versicherten ergeben. AufSerdem wer-
den Zuschlage fur Falle der Erwerbsminde-
rung sowie zum Ausgleich der Folgekosten
besonders schwerwiegender Erkrankungen
gewahrt (,morbiditatsorientierter Risiko-

strukturausgleich”). Schliefslich erfolgen
noch Zuweisungen in Hohe der durch-
schnittlichen Verwaltungskosten je Versi-
cherten.

Sofern die Einnahmen des Gesundheits-
fonds von den Ausgaben des Fonds abwei-
chen, flieBen Uberschiisse in eine Riicklage
beziehungsweise werden Defizite hieraus
ausgeglichen. Die Rucklage des Fonds soll
mindestens 20% (derzeit knapp 3%z Mrd €)
seiner durchschnittlichen Monatsausgaben
umfassen. Dabei tragt der Gesundheitsfonds
grundsatzlich ein Risiko unerwarteter unter-
jahriger Entwicklungen auf der Einnahmen-
seite, da die Auszahlungen an die Kranken-
kassen im Vorhinein festgelegt sind.? Fallen
die Beitragseinnahmen hoher aus als erwar-
tet, so ergibt sich beim Fonds ein gunstige-
rer Finanzierungssaldo — und umgekehrt.

Auf der Ebene der Krankenkassen kénnen
sich dagegen unerwartete Entwicklungen
vor allem auf der Ausgabenseite ergeben,
da die Zahlungen des Fonds feststehen. Hier
kénnen die geschatzten Finanzierungssal-
den somit bei niedriger als erwarteten Aus-
gaben glnstiger ausfallen —und umgekehrt.
Die Kassen haben zur Kompensation in aller
Regel ebenfalls Rucklagen, wobei mit dem
Zusatzbeitrag ein Reaktionsparameter bei
starkeren oder nachhaltigen Abweichungen
zur Verfugung steht.

Die vom zustandigen Schatzerkreis erstell-
ten Prognosen flr die Einnahmen und Aus-
gaben des Krankenversicherungssystems
beeinflussen somit sowohl die Finanzlage
des Fonds wie auch die der Krankenkassen.

1 Neben dem Bundesversicherungsamt sind das Bun-
desgesundheitsministerium und der Spitzenverband
der Krankenkassen Mitglieder dieses Schatzerkreises.
2 Nach Ablauf des jeweiligen Kalenderjahres findet
eine Anpassung an die tatsachliche Mitgliederentwick-
lung bzw. -verteilung unter den Kassen statt. Die
Summe der Zuweisungen aus dem Gesundheitsfonds
bleibt hiervon jedoch unberthrt.



Erstmals wurden im Oktober 2008 fir das
Jahr 2009 die Einnahmen des Gesundheits-
fonds und der grofste Teil der Ausgaben der
Krankenkassen geschatzt. Bisher wurden
die Beitragseinnahmen zumeist unterschatzt
und die Leistungs- und Verwaltungsausga-
ben stets Uberschatzt. Zwar war im Herbst
2008 das Ausmals des Konjunktureinbruchs
im Folgejahr nicht vorhergesehen worden.
Im weiteren Verlauf wurde jedoch die wirt-
schaftliche Erholung regelmafSig zu pessi-
mistisch eingeschatzt. Auf der Ausgaben-
seite konnte man sich in der ersten Schat-
zung vom Herbst 2008 nicht auf einen ge-
meinsamen Ansatz verstandigen. Diese
Schatzung war von besonderer Bedeutung,
da es seinerzeit auch um die Festlegung des
fur eine 100-prozentige Ausgabendeckung
notwendigen allgemeinen Beitragssatzes
ging. Er wurde schliefSlich entsprechend der
niedrigeren Ausgabenschatzung des Bun-
desgesundheitsministeriums und des Bun-
desversicherungsamtes bei 15,5% gesetz-
lich festgeschrieben. Aus heutiger Sicht hat
sich zwar auch dieser Satz als Uberhoht er-
wiesen, im Krisenjahr 2009 fuhrte er den-
noch zunachst zu einem Defizit beim Ge-
sundheitsfonds, der aufgrund verzogerter
Auszahlungstermine aber ohne Liquiditats-
hilfen des Bundes auskam. Auf Basis der
noch hoéheren Schatzung der Krankenkas-
sen ware ein Beitragssatz von 15,8% not-
wendig gewesen, der die Uberschisse in
den Folgejahren um jeweils gut 3 Mrd €
hoher hatte ausfallen lassen.

Fur die Jahre 2010 bis 2013 wurden die
Ausgaben dann im Konsens Uberschatzt.
Dadurch ergaben sich betrachtliche Uber-
schisse bei den Kassen, wodurch die Not-
wendigkeit zur Erhebung einkommensun-
abhangiger Zusatzbeitrage in engen Gren-
zen gehalten wurde. Beim Gesundheits-
fonds flhrte die unerwartet gunstige
Beschaftigungs- und Entgeltentwicklung im
gleichen Zeitraum ebenfalls zu hohen Uber-
schussen. Im Jahr 2010 waren Uberdies die
Zuweisungen an die Kassen hoher fest-
gesetzt worden, wenn die Einnahmenent-
wicklung nicht unterschatzt worden ware.

Deutsche Bundesbank

Schatzungen und tatsachliche
Finanzentwicklung der GKV
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Quelle: Bundesversicherungsamt und eigene Berechnungen.
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Fir das Jahr 2014 konnte wiederum kein
Konsens Uber die Schatzung erreicht wer-
den. Auf der Einnahmenseite berticksichtig-
ten Bundesgesundheitsministerium und
Bundesversicherungsamt die politischen
Absichtserklarungen, den Bundeszuschuss
2014 um 3,5 Mrd € auf 10,5 Mrd € zu kir-
zen. Die Krankenkassen vermissten da-
gegen die rechtliche Klarstellung und rech-
neten deshalb weiterhin mit dem gesetz-
lichen Wert von 14 Mrd €. Aufserdem er-
warteten die Kassen einen um 1% Mrd €
starkeren Ausgabenanstieg als die anderen
Schatzparteien. Letztlich wurden die Zuwei-
sungen aus dem Gesundheitsfonds auf Ba-
sis der niedrigeren Ausgabenansatze durch
das Bundesgesundheitsministerium im Ein-
vernehmen mit dem Bundesfinanzministe-
rium festgelegt (§ 242a Abs. 2 SGB V). Die
Kirzung des Bundeszuschusses wurde fur
die Kassen durch einen Ruckgriff auf die
Finanzreserven des Fonds neutralisiert.
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Wiederholte
Eingriffe auf der
Ausgabenseite

Ausgaben in der gesetzlichen
Krankenversicherung
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Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit (KJ1-Statistik) und
eigene Berechnungen.
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MafBnahmen zur
Ausgabenkontrolle

In der GKV besteht grundsatzlich die Tendenz
zu einer starken Ausgabendynamik. Zum einen
steigt der Stellenwert von Gesundheitsleistun-
gen in einer entwickelten und alternden Gesell-
schaft. Zum anderen ist der Effizienzdruck an-
gesichts geringer Kostendisziplinierung durch
die einzelnen Versicherten und einer starken
Stellung der Leistungsanbieter eher schwach
ausgepragt. Uberdies fihrt der medizinisch-
technische Fortschritt tendenziell zu Kostenstei-
gerungen. Als Reaktion darauf wird in die Aus-
gabenentwicklung der GKV regelmafig durch
gesetzgeberische Mafsnahmen eingegriffen,
um den Anstieg in Grenzen zu halten (vgl. An-
hang auf S. 49ff). In den vergangenen zehn
Jahren betraf dies vor allem die Ausgaben fir
Arzneimittel sowie fur die stationare und die
ambulante Behandlung.

Instrumente im Bereich der Arzneimittel waren
dabei insbesondere vorlibergehende Anhebun-
gen der Zwangsrabatte der Hersteller und
Handler (einschl. Apotheken), aber auch der
Versuch, die von den Festbetragen (als fakti-
scher Preisobergrenze) im Grundsatz ausge-
nommenen patentgeschitzten Arzneimittel
nach ihrem tatsachlichen Zusatznutzen zu be-
preisen. Nach den Zuzahlungserhdhungen'®
der Versicherten und einem einmalig von 6%
auf 16% angehobenen Herstellerrabatt flr ver-
schreibungspflichtige Arzneimittel im Jahr 2004
stiegen die Aufwendungen in den Folgejahren
jedoch wieder deutlich Uberproportional, so-
dass der Herstellerrabatt zum 1. August 2010
erneut auf 16% angehoben wurde." Auf3er-
dem wurde ein Preismoratorium auf dem Stand
vom 1. August 2009 verhangt. Die Kassen
konnten Uberdies in Verhandlungen mit den
Arzneimittelherstellern zusatzliche kassenspezi-
fische Rabatte aushandeln. Im Ergebnis gelang
es damit, den Ausgabenanstieg bei Arzneimit-
teln in den Jahren 2003 bis 2013 mit jahres-
durchschnittlich gut 2% spurbar unter dem der
gesamten Leistungsausgaben (+ 3%) zu halten.
Nach dem Auslaufen der erhdhten Zwangs-
rabatte ist hier allerdings zuletzt eine deutliche
Beschleunigung festzustellen.

Die Ausgaben im Krankenhausbereich sind im
betrachteten Zeitraum mit jahresdurchschnitt-
lich 3% parallel zu den Leistungsausgaben ins-
gesamt gestiegen. Dies ging einher mit einem
Ruckgang der Krankenhausbetten um 1% pro
Jahr zwischen 2003 und 2012, wahrend die
Zahl der Patienten jahrlich um fast 1% anstieg.
Ermoglicht wurde dies durch eine Verklrzung
der durchschnittlichen Verweildauer um gut
1%2% pro Jahr (von 8,9 Tagen im Jahr 2003 auf
7,6 Tage im Jahr 2012)."» Auch wenn RuUck-

10 Zuzahlungen werden dabei nicht als Einnahmen, son-
dern als negative Ausgaben berlcksichtigt.

11 FUr Arzneimittel schreibt der Gesetzgeber einen allge-
meinen (Mengen-)Rabatt zugunsten der Krankenkassen
vor. Er wurde ab 2014 dauerhaft von 6% auf 7% angeho-
ben.

12 Vgl.: Statistisches Bundesamt, Grunddaten der Kranken-
hauser, Wiesbaden 2014.
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gange bereits zuvor festzustellen waren, dirfte
der weitgehende Ersatz von tagesbezogenen
Pflegesatzen durch Fallpauschalen seit 2004
hierzu beigetragen haben.™ Hinzu kamen aber
auch andere Eingriffe des Gesetzgebers, die
aus Sicht der Krankenkassen sowohl Be- als
auch Entlastungen brachten. Mit dem GKV-
Wettbewerbsstarkungsgesetz wurde im Jahr
2006 aufserdem ein verpflichtender Rech-
nungsabschlag der Krankenhauser in Hohe von
0,5% zugunsten der Krankenkassen eingeflhrt.
Er wurde allerdings mit dem Krankenhausfinan-
zierungsreformgesetz 2009 wieder abge-
schafft, und den Krankenhausern wurden Uber-
dies zusatzliche Mittel insbesondere zur De-
ckung der Halfte der Tariflohnsteigerungen in
den Jahren 2008 und 2009 gewahrt, soweit sie
Uber die Grundlohnzuwachse hinausgingen.
Mit dem GKV-Finanzierungsgesetz wurden ab
2011 wiederum Entlastungen der Kassen be-
schlossen, indem Preisabschlage bei Mehrleis-
tungen Uber die vertraglichen Vereinbarungen
hinaus vorgeschrieben wurden, wahrend im
Jahr 2013 Verbesserungen zugunsten der Kran-
kenhauser insbesondere in Form von Versor-
gungszuschlagen beschlossen wurden.

Die Vergutung der ambulanten arztlichen Be-
handlung wurde durch das GKV-Wettbewerbs-
starkungsgesetz ab dem Jahr 2009 von Punkt-
werten, die eine strikte Budgetierung in Anleh-
nung an die Entwicklung der beitragspflichti-
gen Entgelte ermaglichte, auf feste fallbezogene
Preise umgestellt. Eine angebotsinduzierte
Mengenausweitung Uber den objektiven Be-
darf hinaus sollte dadurch verhindert werden,
dass die Vergltung regressiv ausgestaltet
wurde, sobald Regelleistungsvolumina uber-
schritten werden. Im Ergebnis kam es gleich-
wohl zu einer merklichen Ausgabenbeschleuni-
gung im Jahr 2009. Ein weiterer Ausgaben-
schub von fast 2 Mrd € ergab sich 2013 durch
die Abschaffung der im Jahr 2004 eingefthrten
Praxisgebuhr von 10 € pro Quartal. Insgesamt
sind die Ausgaben fur die arztliche Behandlung
in den Jahren 2003 bis 2013 um jahresdurch-
schnittlich 3% gestiegen.

Deutsche Bundesbank

Struktur der Ausgaben
der gesetzlichen Krankenversicherung

in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit (KJ1-Statistik) und
eigene Berechnungen. 1 Insbesondere héusliche Krankenpfle-
ge, Fahrkosten, Rehabilitation und Prévention.
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Die Ausgaben flr die Ubrigen Leistungsbereiche
sind mit fast 3%2% Uberdurchschnittlich ge-
wachsen. Hervorzuheben sind hier insbesondere
die hausliche Krankenpflege, aber auch die Posi-
tion Fahrkosten. Bei den Krankengeldausgaben
zeigten sich im Beobachtungszeitraum zundchst
Rickgange, seit dem Jahr 2007 aber wieder
starke Zuwachse. Hierzu weist das Bundesge-
sundheitsministerium darauf hin, dass diese Leis-
tung Uberwiegend von alteren erwerbstatigen
Versicherten in Anspruch genommen wird.™
Das Krankengeld durfte somit auch zum vorzei-
tigen Ausscheiden aus dem Erwerbsleben ge-

13 Die Finanzierung der Krankenhduser ist grundsatzlich
dual aufgebaut, d.h., die Investitionsfinanzierung obliegt
den Landern, wahrend die laufenden Aufwendungen
durch die Leistungsabrechnungen mit den Krankenversi-
cherungen zu decken sind. Das Vergutungssystem wurde
dabei schrittweise von der vollstdndigen Kostendeckung
Uber Tages-Pflegesatze auf Fallpauschalen umgestellt, die
insbesondere keinen Anreiz zu langer als notwendigen Be-
handlungen mehr setzen. Der Fallpauschalen-Katalog wird
jahrlich durch die Selbstverwaltung aktualisiert.

14 Vgl.: Bundesministerium fur Gesundheit, Pressemittei-
lung Nr. 30 vom 19. Juni 2014.
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nutzt werden, nachdem die diesbezlglichen
Maoglichkeiten in der gesetzlichen Rentenver-
sicherung sukzessive abgeschafft worden sind.

Ausgewahlte Aspekte der
Diskussion uber die gesetz-
liche Krankenversicherung

Weiterentwicklung
des Finanzierungssystems

Nach der letzten gréf3eren Reform der Gesund-
heitsleistungen im Jahr 2004 durch das GKV-
Modernisierungsgesetz konzentrierte sich nicht
nur die Fachdiskussion, sondern auch die Ge-
sundheitspolitik in den vergangenen Jahren in
erster Linie auf die Ausgestaltung der Finanzie-
rung der GKV. Ausgangspunkt der Reformuber-
legungen war zumeist die umfangreiche und
dabei relativ intransparente und weniger ziel-
genaue Einkommensumverteilung innerhalb
der GKV.

Die Beflrworter einer ,Burgerversicherung”
streben grundsatzlich eine Verbreiterung der
Finanzierungsbasis an, indem sowohl| die Bei-
tragsbemessungsgrundlage als auch der Kreis
der Pflichtversicherten ausgedehnt werden.
Wahrend aktuell nahezu ausschlief3lich origi-
nare oder abgeleitete Arbeitseinkommen (wie
Einkommensleistungen aus der gesetzlichen
Rentenversicherung oder der betrieblichen Al-
tersversorgung) zur Berechnung der Beitrage
herangezogen werden, sollen dabei etwa auch
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen oder Vermie-
tung und Verpachtung einbezogen werden.
AufSerdem soll der Pflichtversichertenkreis um
Beamte, Selbstandige und besserverdienende
abhangig Beschaftigte erweitert werden. Im
Detail sind hier vielfaltige Ausgestaltungen und
Abgrenzungen denkbar. Der wesentliche Effekt
besteht letztlich in einem niedrigeren Beitrags-
satz, der auf eine breitere Bemessungsgrund-
lage angewendet wird. Sicher ist dabei die Wir-
kungsrichtung zusatzlich verbeitragter positiver
EinkUnfte, wahrend die zusatzlichen Versicher-
ten nicht nur héhere Einnahmen erbringen,

sondern auch hohere Ausgaben verursachen.
Die Burgerversicherung lieSe kaum Raum fur
eine private Krankenvollversicherung mit ihren
zumeist spurbar hoheren Vergltungssatzen,
sondern es konnten im Wesentlichen noch Zu-
satzversicherungen (Uber den Leistungskatalog
der Burgerversicherung hinaus) angeboten
werden. Die Funktion der Einkommensumver-
teilung innerhalb der GKV wirde dabei noch
ausgeweitet, indem zusatzliche Einkommen
und Personen einbezogen werden.

Auf der anderen Seite steht mit der einkom-
mensunabhangigen ,Gesundheitspramie” ein
Konzept, das eine Verlagerung der Einkom-
mensumverteilung in das eigentliche Steuer-
und Transfersystem vorsieht. Innerhalb einer
einzelnen Krankenkasse soll jedes Mitglied da-
nach den gleichen Preis fir den identischen
Versicherungsschutz zahlen.'™ Zur Sicherstel-
lung eines funktionierenden Wettbewerbs sol-
len sich die Pramien zwischen den Kassen aller-
dings unterscheiden kénnen. Konkrete Ausge-
staltungsvarianten unterscheiden sich unter
anderem hinsichtlich der Frage, ob bislang bei-
tragsfrei Mitversicherte eine (volle) Gesund-
heitspramie zahlen sollen. Insbesondere kommt
es zudem darauf an, wie der soziale Ausgleich
konkret geregelt wird, um untere Einkommens-
gruppen vor (sozial-) politisch zu definierenden
Uberlastungen zu schitzen. Dabei ist auch die
Gegenfinanzierung des sozialen Ausgleichs
festzulegen. Im Gesprach waren insbesondere
hohere Mehrwertsteuersatze oder eine Anhe-
bung des Solidaritatszuschlags.'® Fur die Beflr-
worter ist es dabei nicht zuletzt von Bedeutung,
dass der soziale Ausgleich zielgenau und trans-
parent erfolgen kann und sich somit insgesamt

15 Fir die Lohnersatzleistung Krankengeld (70% des vor-
herigen Bruttoentgelts, maximal aber 90% des vorherigen
Nettoentgelts nach Auslaufen des Entgeltfortzahlungsan-
spruchs von sechs Wochen) ist in diesen Konzepten regel-
mafig eine gesonderte Versicherung vorgesehen, die im
Sinne der Beitragsaquivalenz tber einkommensabhangige
Beitrage finanziert wird.

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzielle Entwicklung
und Perspektiven der gesetzlichen Krankenversicherung,
Monatsbericht, Juli 2004, S. 27 ff.
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die Belastung mit verzerrenden Abgaben redu-
zieren lasst.’”

Anstelle dieser eher grundlegenden Reformvor-
schlage wurden graduelle Veranderungen be-
schlossen. So wurde mit der Einfihrung des
Gesundheitsfonds ab dem Jahr 2009 ein erster
Schritt gemacht, ohne die endgultige Zielrich-
tung bereits festzulegen. Die Krankenkassen
reichen seither die vereinnahmten Beitrage an
den Fonds weiter, der im Anschluss den Kassen
Versicherungspramien je Mitglied Uberweist,
die nicht mehr die Einkommen, sondern nur
noch die schematisch ermittelten Gesundheits-
risiken der bei der jeweiligen Kasse Versicher-
ten widerspiegeln. In diesem Zusammenhang
wurde auch der Risikostrukturausgleich zwi-
schen den Krankenkassen umgestellt. Wahrend
zuvor allein die Kriterien Geschlecht, Alter und
Erwerbsminderungsstatus berucksichtigt wur-
den, wird nunmehr auch eine morbiditatsorien-
tierte Komponente einbezogen, die die Vertei-
lung und Kosten von 80 Krankheitsbildern be-
rlcksichtigt (vgl. auch die Erlauterungen auf
S. 38f.). Der bis dahin ebenfalls durchgefihrte
Einkommensausgleich, der Zahlungen von Kas-
sen mit Uberdurchschnittlich zu solchen mit
unterdurchschnittlich verdienenden Mitgliedern
ausloste, ist durch den Gesundheitsfonds Uber-
flussig geworden.

Der Beitragssatz wird seit dem Jahr 2009 ein-
heitlich per Gesetz festgelegt. Eine fir den
Wettbewerb wichtige Beitragsdifferenzierung
zwischen den Kassen erfolgt seither Uber ein-
kommensunabhangige Zusatzbeitrage je Versi-
cherten (oder auch Pramienauszahlungen).
Diese wurden allerdings zunachst auf maximal
1% des individuellen beitragspflichtigen Ein-
kommens begrenzt. Zur Vereinfachung konnte
auf eine Einkommensprifung verzichtet wer-
den, wenn der Zusatzbeitrag 8 € pro Monat
nicht Uberstieg. Zusatzbeitrage waren direkt
durch die Kassen von ihren Mitgliedern einzu-
ziehen. Insgesamt sollten Uber alle Kassen ge-
sehen aber weiterhin mindestens 95% der Kas-
senausgaben durch Mittel des Gesundheits-
fonds und damit Uber den gegebenenfalls an-
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zupassenden allgemeinen Beitragssatz gedeckt
werden.

Ein weiterer Schritt in Richtung Gesundheitspra-
miensystem erfolgte mit dem im Jahr 2011 in
Kraft getretenen GKV-Finanzierungsgesetz. Da-
mit wurde die Begrenzung fur den einkom-
mensunabhangigen Zusatzbeitrag aufgehoben.
Kinftig sollte der einheitliche einkommenspro-
portionale Beitragssatz unverandert gelassen
werden und ein etwaiger zusatzlicher Finanzie-
rungsbedarf der Krankenkassen vollstandig
durch den Zusatzbeitrag ausgeglichen werden.
Als sozialer Ausgleich fir das einzelne Mitglied
war eine in letzter Instanz aus dem Bundeshaus-
halt zu kompensierende Senkung des Arbeit-
nehmeranteils vorgesehen, wenn der uber alle
Krankenkassen gemittelte maximal erforderliche
Zusatzbeitrag 2% des beitragspflichtigen Ein-
kommens des Mitglieds Uberstieg. Indem ein
Durchschnittswert und nicht der tatsachliche
Zusatzbeitrag zum Mal3stab genommen wurde,
blieb ein Anreiz fir die GKV-Mitglieder zum
Wechsel in eine Kasse mit einem maoglichst
niedrigen Zusatzbeitrag erhalten.

Der zu erwartende durchschnittliche Zusatzbei-
tragsbedarf wurde im Vorhinein durch den
hierfUr zustandigen Schatzerkreis prognosti-
ziert, indem die voraussichtlichen Ausgaben
der Krankenkassen ihren Einnahmen (jeweils
pro Mitglied) gegenlbergestellt wurden. Tat-
sachlich ergab sich bis heute aber noch kein
durchschnittlicher Zusatzbeitragsbedarf, weil
die Zuweisungen aus dem Gesundheitsfonds
— auch im Nachhinein — stets ausreichten, um
die Kassenausgaben insgesamt zu decken.
Trotzdem mussten einzelne Kassen Zusatzbei-
trage erheben, um Deckungsltcken in ihrem
Haushalt zu schliefsen. Im Ergebnis verzeichne-
ten die Kassen mit einem Zusatzbeitrag teil-

17 In Form der ,Blrgerpauschale” legte der Sachverstandi-
genrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung ein Kompromissmodell vor. Hierbei wurde von
der Burgerversicherung die Erweiterung des Versicherten-
kreises und von der Gesundheitspramie die einkommens-
unabhangige Finanzierung Ubernommen. Vgl.: Sachver-
standigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, Jahresgutachten 2004/05, Tz. 485 ff.
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weise betrachtliche Mitgliederverluste. Der da-
durch erzeugte Druck, durch geeignete Mals-
nahmen eine Erhebung zu vermeiden, durfte
nicht zuletzt zur Hebung von Wirtschaftlich-
keitsreserven (auch in Form von Betriebsgro-
Benanpassungen durch Kassenfusionen) beige-
tragen haben.

Mit dem im Juni 2014 verabschiedeten GKV-
Finanzstruktur- und Qualitats-Weiterentwick-
lungsgesetz wird der einkommensunabhangige
Zusatzbeitrag ab dem Jahr 2015 wieder abge-
schafft und durch einen einkommensproportio-
nalen Sonderbeitrag ersetzt, den ebenfalls al-
lein die Mitglieder zu zahlen haben. Hierbei
wird auf die bestehenden Strukturen aufge-
setzt. Zum einen wird der paritatische allge-
meine Beitragssatz von 14,6% festgeschrieben.
Zum anderen ersetzt der einkommenspropor-
tionale Sonderbeitrag den bislang noch einheit-
lich nur von den Mitgliedern erganzend zu zah-
lenden Beitragssatz in Hohe von 0,9%.'® An-
gesichts der umfangreichen Rucklagen der
Krankenkassen koénnte der kunftige Sonderbei-
tragssatz im Durchschnitt zunachst niedriger als
der bisherige allgemeine ausfallen. Perspek-
tivisch ist hier aber ein erneuter Anstieg zu
erwarten, da die Gesundheitsausgaben ten-
denziell weiterhin schneller steigen durften als
die beitragspflichtigen Einkommen der Versi-
cherten.

Insgesamt wurde mit der jingsten Reform der
Schritt in Richtung einer Gesundheitspramie
wieder zurlickgenommen, und eine relativ in-
transparente und wenig zielgerichtete Einkom-
mensumverteilung bleibt ein wesentliches
Merkmal der gesetzlichen Krankenversiche-
rung. Die teilweise Verlagerung in das Steuer-
und Transfersystem, indem die Kosten des so-
zialen Ausgleichs wie vorgesehen ab dem Jahr
2015 nach dem Verzehr der Fondsrucklagen
aus dem Bundeshaushalt finanziert werden
sollten, ist damit hinfallig.” Infolge des Ver-
zichts auf die Gesundheitspramie konnte sich
der Kassenwettbewerb weniger intensiv gestal-
ten, weil die zusatzliche Beitragsbelastung nun-
mehr von der Abwicklung her wieder intrans-

paranter sein wird. Dagegen durfte die relative
Vorteilhaftigkeit privater Krankenversiche-
rungen mit einkommensunabhangiger Pra-
miengestaltung fur Bezieher von Einkommen
oberhalb der Versicherungspflichtgrenze per-
spektivisch wieder zunehmen.

Die Arbeitgeber sind durch die gesetzliche Vor-
gabe eines einheitlichen allgemeinen Abgabe-
satzes seit dem Jahr 2011 nicht mehr direkt an
Beitragssatzsteigerungen beteiligt, und ihr un-
mittelbarer Finanzierungsanteil durfte kunftig
sinken.2? Damit kénnte ihr Interesse an einer
moderaten Ausgabenentwicklung schwacher
ausfallen als zuvor, da sie zumindest in der ers-
ten Runde nicht mehr betroffen sind. Letztlich
wird aber eine starkere Abgabenbelastung der
Arbeitnehmer im Rahmen der Lohnverhand-
lungen im weiteren Verlauf zumindest teil-
weise wieder auf die Arbeitgeber Uberwalzt
werden.

Es zeigt sich, dass in den vergangenen zehn
Jahren sowohl auf der Ausgaben- als auch der
Einnahmenseite vieles unternommen wurde,
um die Finanzen der GKV zu stabilisieren. Dies
ist auch insofern gelungen, als die Schulden ab-
gebaut und erhebliche Ruicklagen aufgebaut
wurden. Ausschlaggebend hierfir war, dass
die Bundeszuschusse und die Beitragssatze im
Ergebnis starker angehoben wurden, als es zur
Finanzierung der laufenden Ausgaben notwen-
dig gewesen ware. Die ergriffenen Maldnah-

18 Erganzend erfolgt im Hinblick auf den Sonderbeitrag ein
vollstandiger kassenUbergreifender Einkommensausgleich,
durch den eine Benachteiligung von Kassen mit unter-
durchschnittlich verdienenden Mitgliedern vermieden wer-
den soll. Dazu vereinnahmt der Gesundheitsfonds zundchst
die Sonderbeitrage der einzelnen Kassen und leitet jeweils
den durchschnittlichen Sonderbeitrag je Mitglied zurlick,
der sich ergeben hatte, wenn bundesweit der von der je-
weiligen Kasse festgesetzte Satz erhoben worden ware.
19 Der Bund hatte vor der jingsten Reform in seinen Haus-
haltsplanungen eine Belastung von gut %2 Mrd € ab dem
Jahr 2015 eingestellt. Auch wenn diese Planung aus heuti-
ger Sicht fur die Anfangsphase Uberhoht war, hatten sich
hier bei Fortschreibung einer starkeren GKV-Ausgabenent-
wicklung in absehbarer Zeit weitaus grofere Lasten fir den
Bundeshaushalt ergeben.

20 Dies gilt ebenso fur die gesetzliche Rentenversicherung,
die dadurch gegen Belastungen zur Finanzierung Uberpro-
portionaler Ausgabensteigerungen in der GKV abgeschirmt
wird.
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men deuten insgesamt allerdings nicht auf eine
langfristig angelegte konsistente gesundheits-
politische Zielsetzung hin. So wurden beispiels-
weise Arzneimittelrabatte wiederholt erhoht
und wieder reduziert, die Finanzmittel fur die
Krankenhauser geklrzt und ausgeweitet sowie
die Praxisgebuhr eingefihrt und wieder abge-
schafft. Auch das Finanzierungssystem wurde
zunachst in Richtung einer Gesundheitspramie
umgestaltet, um zuletzt praktisch wieder in die
Nahe der Ausgangssituation zurlickzukehren.
Den Vorteilen einer starkeren Beitragsaquiva-
lenz durch Gesundheitspramien und einer
transparenteren Einkommensumverteilung
wurde offenbar wenig Bedeutung beigemes-
sen, wobei auch die Widerstande gegen die
Offenlegung der Verteilungsstrome und nicht
zuletzt die absehbaren Kosten des sozialen
Ausgleichs fur den Bundeshaushalt eine Rolle
gespielt haben durften.

Finanzbeziehungen zwischen
der gesetzlichen Kranken-
versicherung und dem
Bundeshaushalt

In Deutschland setzen Leistungen der Sozialver-
sicherungen prinzipiell die Mitgliedschaft in der
Sozialversicherung und die Zahlung von Beitra-
gen voraus. In der gesetzlichen Rentenversiche-
rung und der Bundesagentur flr Arbeit besteht
durch eine enge Beziehung zwischen Leistungs-
hohe und Umfang der Beitragszahlung eine
vergleichsweise ausgepragte Beitragsaquiva-
lenz. Im Fall der gesetzlichen Kranken- und der
sozialen Pflegeversicherung ist dieser Zusam-
menhang dagegen — wie zuvor erlautert — we-
niger eng. DarUber hinaus werden in der GKV
spezifische gesamtgesellschaftliche bezie-
hungsweise versicherungsfremde Leistungen
erbracht. Damit diese nicht aus Beitragen der
Mitglieder, sondern sachgerecht vom breiteren
Kreis der Steuerzahler finanziert werden, muss-
ten solche Aufgaben aus (grundsatzlich nicht
mit konkreten Gegenleistungen verbundenen)
allgemeinen Steuermitteln — also etwa durch
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Bundeszuschiisse an die gesetzliche
Krankenversicherung”
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konkret zweckgebundene Bundeszuschisse —
abgedeckt werden.

Der Bundeszuschuss wurde erstmals mit dem
GKV-Modernisierungsgesetz im Jahr 2004 ein-
gefuhrt. Er sollte von zunachst 1 Mrd € auf 4,2
Mrd € ab dem Jahr 2006 ansteigen. Begriindet
wurde er mit der pauschalen Abgeltung versi-
cherungsfremder Leistungen. Er sollte insbe-
sondere Leistungen der Krankenkassen ab-
decken, die im engeren Sinne nicht mit einer
Krankheit in Verbindung stehen (insbesondere
bei Schwanger- und Mutterschaft). Bereits im
Jahr 2007 wurde der Zuschuss aber zur kurz-
fristigen Entlastung des Bundeshaushalts wie-
der auf 2,5 Mrd € zurickgenommen. Mit dem
GKV-Wettbewerbsstarkungsgesetz wurde der
Bundeszuschuss dann wieder deutlich ausge-
weitet. Hierdurch sollten urspringlich die Kos-
ten der beitragsfreien Mitversicherung von Kin-
dern aus Steuermitteln finanziert werden. Als
Zielwert fur den Bundeszuschuss wurde ein Be-
trag von 14 Mrd € pro Jahr festgelegt, der nach
jahrlichen Erhéhungsschritten von 1,5 Mrd € im
Jahr 2016 erreicht werden sollte. Im Zuge der
Wirtschaftskrise des Jahres 2009 wurden um-
fangreiche Konjunkturprogramme aufgelegt,
die auch Entlastungen bei den Sozialbeitragen
umfassten. Um die Einnahmenausfalle aus
einer Beitragssatzsenkung um 0,6 Prozent-
punkte zu kompensieren, wurden Erhdhungs-
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stufen des Bundeszuschusses vorgezogen. Da-
rber hinaus wurden in den Jahren 2010 und
2011 einmalige zusatzliche Betrage zur Kom-
pensation konjunktureller Mindereinnahmen in
Hohe von 4 Mrd € und 2 Mrd € Uberwiesen. Im
Ergebnis erreichte der Bundeszuschuss im Jahr
2010 seinen bisherigen Hochstwert von 15,7
Mrd € und sank dann bis 2012 wieder auf sei-
nen langfristigen Zielwert von 14 Mrd € ab. Die
auch danach dufSerst glnstige Finanzentwick-
lung der gesetzlichen Krankenversicherung
wurde dann offenbar wieder als Potenzial zur
Kirzung der Bundesmittel angesehen, ohne die
Beitragsbelastung erhdhen zu mussen. So
wurde der Zuschuss im Jahr 2013 um 2,5 Mrd €
auf 11,5 Mrd € gekdrzt. Mit dem Haushaltsbe-
gleitgesetz 2014 wird der Zuschuss im laufen-
den Jahr weiter auf 10,5 Mrd € reduziert. Fur
die kommenden Jahre ist damit wieder eine
Anhebung Uber 11,5 Mrd € und 14 Mrd € auf
den neuen Zielwert von 14,5 Mrd € ab dem
Jahr 2017 in Aussicht gestellt. Der voruberge-
hende Einnahmenausfall durch die jlngsten
Kirzungen soll durch Ruckgriffe auf die Finanz-
reserven des Gesundheitsfonds kompensiert
werden, sodass die Kassen nicht von gekuirzten
Zuweisungen betroffen sind.

Die eher erratischen Anpassungen des Bundes-
zuschusses zur Krankenversicherung durften
nicht zuletzt von der angestrebten Haushalts-
entwicklung des Bundes getrieben worden
sein. Die Begrindung des Zuschusses mit der
Abgeltung unspezifizierter versicherungsfrem-
der Leistungen bietet wenig Anhaltspunkte zur
Beurteilung und Uberprifung seiner Angemes-
senheit. Daher erschiene eine begriindete Auf-
stellung der aus Steuermitteln zu finanzieren-
den gesamtgesellschaftlichen Aufgaben der
gesetzlichen Krankenversicherung hilfreich.
Dazu ware zundachst darzulegen, worin der Ge-
setzgeber die Kernaufgabe der beitragsfinan-
zierten gesetzlichen Krankenversicherung sieht,
und dann waren die darUber hinausgehenden
und insofern versicherungsfremden Aufgaben
aufzufuhren. Auch wenn Einzelfalle dabei um-
stritten sein mogen und gewisse Ermessens-
spielrdume bestehen, wurden eine Auflistung

und Begrundung die Diskussion um die Bun-
desmittel doch auf eine besser nachvollzieh-
bare Grundlage stellen. Die Planungssicherheit
fur die GKV wurde verbessert, und der Eindruck
eines Verschiebebahnhofs je nach Haushalts-
lage konnte vermieden werden.

Aus haushaltspolitischer Sicht mag es zwar
attraktiv erscheinen, durch diskretionare Be-
messung der Bundeszuschusse Uber einen ge-
wissen Puffer im Bundeshaushalt zu verfligen.
Allerdings geht dies auf Kosten der Haushalte
der GKV, die letztlich auch durch Zwangsabga-
ben finanziert werden. Vor diesem Hintergrund
erscheint es angeraten, Zuschisse an die GKV
aufgabenbezogen zu bemessen und den fur
notwendig befundenen Puffer unmittelbar im
Bundeshaushalt einzuplanen. Damit verbun-
dene Uberschiisse waren zur Riickfuhrung der
hohen Schulden des Bundes ohnehin ratsam.

Ausblick und
Herausforderungen

Die aktuelle Finanzlage der GKV stellt sich mit
einem nochmaligen Uberschuss im vergange-
nen Jahr und hohen Rucklagen auf den ersten
Blick gut dar. Dies darf aber nicht darlber hin-
wegtauschen, dass es sich dabei nur um eine
Momentaufnahme handelt und ein wieder gré-
Rerer finanzieller Druck absehbar ist. Nicht nur
aufgrund des demografischen Wandels, son-
dern auch aufgrund einer grundsatzlich stei-
genden Nachfrage durften die Gesundheitsleis-
tungen kunftig weiter an Bedeutung gewin-
nen. Soweit sich dies in der GKV niederschlagt,
ist bei konstanten Beitragssatzen auch kunftig
eine Finanzanspannung infolge einer grund-
satzlich schwacher wachsenden Beitragsbasis
zu erwarten. Der Verzehr der Rlcklagen im
GKV-System ist vorgezeichnet. Schon im lau-
fenden Jahr ist nicht zuletzt durch die Kdrzung
des Bundeszuschusses, die mit einem Ruckgriff
auf die Reserven des Gesundheitsfonds aufge-
fangen werden soll, mit einem erheblichen De-
fizit zu rechnen. In den kommenden Jahren
durfte es bei anhaltendem Ausgabendruck wei-

Haushalts-
politische Puffer
nicht in Sozial-
versicherungen
verstecken

Rlicklagen-
verzehr
vorgezeichnet
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ter steigen, auch wenn der Bundeszuschuss
wie derzeit geplant angehoben wird. Perspekti-
visch stehen damit weitere Beitragssatzanhe-
bungen Uber das heutige Niveau hinaus an. Die
derzeit gute Finanzausstattung der GKV, die die
Begehrlichkeiten der verschiedenen Interessen-
gruppen ebenso wachsen lasst, wie sie die
JAbwehrkrafte” zur Ausgabenbegrenzung
schwacht, erlaubt insofern wohl nur eine Atem-
pause, die sogar schon enden durfte, bevor die
demografischen Veranderungen auch im Ge-
sundheitssystem starker spurbar werden.

Fur die EU-Mitgliedstaaten wurden zuletzt im
Jahr 2012 umfangreiche langfristige Vorausbe-
rechnungen flr die altersabhangigen Ausga-
ben vorgelegt.2” Demnach wird erwartet, dass
die staatlichen Gesundheitsausgaben in
Deutschland ohne entsprechende Gegenmaf3-
nahmen von 8% des BIP im Jahr 2010 spurbar
steigen kénnten, und es wird fur das Jahr 2060
eine Spanne von gut 8%:% bis fast 11% aus-
gewiesen. Die relativ grofse Spannbreite bebil-
dert, dass sich die Ausgabenentwicklung auf-
grund vielfaltiger Einflussfaktoren weniger ver-
lasslich vorausberechnen lasst als etwa im Be-
reich der Altersversorgung. Dabei kommen
sowohl nachfrageseitige Faktoren (Bevolke-
rungsentwicklung, Reaktion der Nachfrage
nach Gesundheitsleistungen auf Einkommens-
steigerungen, Entwicklung des Krankheitsrisi-
kos bei hoéherer Lebenserwartung) als auch
angebotsseitige Faktoren (Lohnkosten im
Gesundheitsbereich, kostensteigernder medizi-
nisch-technischer Fortschritt) zum Tragen.
Zudem ist entscheidend, wie der Leistungskata-
log des staatlichen Gesundheitssystems
(einschl. Zuzahlungen) zuklnftig gesetzlich ge-
regelt wird und inwieweit (Ausgaben-)Rationie-
rungen vorgenommen werden. Relativ flach
konnte der Anstieg dann ausfallen, wenn die
Zahl der Lebensjahre, in denen verstarkt Ge-
sundheitsleistungen in Anspruch genommen
werden, trotz steigender Lebenserwartung im
Durchschnitt konstant bliebe — das heifst, wenn
samtliche ,gewonnenen” Lebensjahre bei eher
guter Gesundheit verbracht werden kénnen.
Besonders stark konnte die Gesundheitsausga-
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benquote dagegen dann ansteigen, wenn die
Phase intensiveren medizinischen Betreuungs-
bedarfs langer und aufSerdem der medizinisch-
technische Fortschritt kostentreibend ausfallt.

Die prognostizierten Ausgabenanstiege deuten
auf eine kunftig deutlich hohere Abgabenbe-
lastung hin. In Beitragssatze umgerechnet,
wdurde sich gemald den EU-Vorausberechnun-
gen bis zum Jahr 2060 ein Anstieg auf einen
Wert zwischen 16%2% und 21%2% ergeben. Zu-
sammen mit den Ubrigen alterungsabhangigen
Ausgaben im Alterssicherungs- und Pflegebe-
reich sowie im Zusammenhang mit Arbeitslo-
sigkeit konnte der Gesamtsozialversicherungs-
beitragssatz danach auf eine Gréfsenordnung
von 47%2% bis 54%:% steigen — gegenuber
derzeit 39%2%. Im Unterschied etwa zu den
Rentenausgaben, die durch das in der Anpas-
sungsformel angelegte sinkende Rentenniveau
begrenzt werden, fehlen im Gesundheitsbe-
reich vergleichbare regelbasierte Dampfungs-
faktoren. Vielmehr sind hier fallweise Eingriffe
in das Leistungs- und VergUtungsrecht ublich,
mit denen auch deshalb zu rechnen ist, weil
etwa im Vergleich zu Rentenanwartschaften
ein weniger konkreter Anspruch besteht. Sol-
che MalRnahmen koénnen aber nur unter sehr
grofser Unsicherheit in Vorausberechnungen
berlcksichtigt werden.

Die voraussichtlich weiter steigenden Ausga-
ben fir Gesundheitsleistungen durften tenden-
ziell den Praferenzen der Versicherten entspre-
chen, teilweise aber auch auf eine angebotsin-
duzierte Nachfrageausweitung zurltickzufihren
sein, die wiederum durch einen Mangel an
Transparenz auf diesem spezifischen Markt er-
leichtert wird. Im Fall einer Versicherung, bei
der die Inanspruchnahme von Leistungen weit-
gehend ohne individuelle Kostenbeteiligung
und ohne strikte Uberprifung der erbrachten

21 Vgl.: Européische Kommission (DG ECFIN) und Aus-
schuss fur Wirtschaftspolitik (AWG), The 2012 Ageing Re-
port: Economic and budgetary projections for the 27 EU
Member States (2010—-2060), Joint Report, in: European
Economy 2/2012. Unter staatlichen Gesundheitsausgaben
werden hier insbesondere die Ausgaben der GKV und fir
die Beamtenbeihilfe subsummiert.
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Leistungen erfolgt, besteht die Gefahr einer
Ubermafigen Nachfrage, insbesondere wenn
die Leistungsanbieter einen starken Einfluss auf
diese ausltben konnen.

Diese grundlegenden Probleme im Rahmen
einer Versicherung kénnen mit verschiedenen
Instrumenten eingedammt werden, die in der
gesetzlichen Krankenversicherung noch intensi-
ver genutzt werden konnten. Ein Ansatzpunkt
ware eine hohere Transparenz flr die Patienten
Uber die in Rechnung gestellten Behandlungen
und Kosten. Diese kdnnte beispielsweise durch
einen (teilweisen) Wechsel vom Sachleistungs-
zum Kostenerstattungsprinzip verbessert wer-
den. Zwar konnen alle gesetzlich Versicherten
fur die Kostenerstattung optieren. Tatsachlich
ist die Inanspruchnahme aber mangels indivi-
dueller Vorteile auf nachvollziehbar niedrigem
Niveau geblieben. Einer Uberinanspruchnahme
kann auch durch Selbstbehalte, Kostenbeteili-
gungen und Beitragsrickerstattungen ent-
gegengewirkt werden. Diese Instrumente sind
bereits Bestandteil des Leistungsrechts, und sie
wurden insbesondere durch das Wettbewerbs-
starkungsgesetz im Jahr 2007 durch Maoglich-
keiten zum Angebot von kassenspezifischen
Wahltarifen ausgeweitet. Ein Uberlastungs-
schutz soll verhindern, dass Haushalte durch
diese Zuzahlungen tatsachlich Uberfordert wer-
den.?? Mit der Abschaffung der Praxisgebulhr
im vergangenen Jahr wurde allerdings wieder
eine andere Richtung eingeschlagen.?® Gene-
rell wird die (politische) Umsetzung derartiger
Mafsnahmen dadurch erschwert, dass die
Nachteile fur Leistungserbringer und poten-
zielle Zuzahler unmittelbar sichtbar sind, wah-
rend die Vorteile einer niedrigeren Finanzie-
rungslast breit streuen. Weiterhin scheinen
Potenziale zur Schaffung von mehr Transparenz
zwischen Nachfragern und Anbietern im Ge-
sundheitssystem (etwa Uber die Versicherten-
karte oder Internetportale) sowie zur Verbesse-
rung der medizinischen Therapien durch konse-
quentere Auswertung grundsatzlich verflgba-
rer Daten zu bestehen.

Mit der Ricknahme des langfristig auf ein Pra-
mienmodell hinauslaufenden einkommensun-
abhangigen Zusatzbeitrags wurde das Ziel wie-
der aufgegeben, der jeweiligen Krankenver-
sicherung einen Preis beizumessen und die Um-
verteilungseffekte im Rahmen der GKV-Finan-
zierung genauer zu steuern. Damit besteht hier
weiterhin ein Potenzial, die Belastung mit ver-
zerrenden und daher wachstumsschadlichen
staatlichen Abgaben enger zu begrenzen. Es
wird abzuwarten bleiben, ob die Diskussion um
das Finanzierungssystem in wirtschaftlich und
vor allem demografisch weniger glnstigen Zei-
ten wieder verstarkt einsetzen wird, wenn der
Druck auf die Beitragssatze spurbar zunehmen
wird. Eine nachvollziehbar aufgabenbezogene
Finanzierung versicherungsfremder Leistungen
aus dem Bundeshaushalt ist unabhangig hier-
von anzuraten.

Da die gesetzliche Krankenversicherung nach
dem Umlageverfahren ohne versicherungstech-
nisch kalkulierte Rucklagen finanziert wird,
schlagen sich die absehbaren demografischen
Veranderungen sowohl auf der Einnahmenseite
Uber eine schmalere Beitragsbasis als voraus-
sichtlich auch auf der Ausgabenseite Uber den
steigenden Anteil dlterer Versicherter nieder. Ein
kapitalgedecktes System mit Alterungsruckstel-
lungen ware diesen Veranderungen weniger
stark ausgesetzt. Allerdings ware ein Wechsel
des Finanzierungssystems Ubergangsweise mit
Doppelbelastungen der Mitglieder verbunden,
da sie zusatzlich zu den laufenden Ausgaben
den Aufbau eines Kapitalstocks zu finanzieren
hatten. Mit einer kollektiven Rucklage, wie sie in
der sozialen Pflegeversicherung vorgesehen ist,
kann eine Umverteilung zwischen unterschied-
lichen Versichertenjahrgangen erreicht werden.
Dies setzt allerdings nicht zuletzt voraus, dass

22 Die derzeitige Regelung sieht vor, dass Zuzahlungen
eines Mitglieds (und seiner Mitversicherten) nur zu leisten
sind bis 2% der jahrlichen Bruttoeinnahmen des Haushalts
erreicht werden. Fur chronisch Kranke liegt diese Schwelle
bei 1% (§ 62 SGB V).

23 Mit der Praxisgebuhr sollte der in Deutschland uber-
durchschnittlichen Haufigkeit der Arzt-Patienten-Kontakte
insofern Rechnung getragen werden, als durch eine ge-
wisse finanzielle Beteiligung die damit verbundenen Kosten
starker in das Nachfragekalkul einbezogen werden.
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die Rucklage vor einem zweckfremden Zugriff
der Politik geschutzt bleibt. Im Hinblick auf die
Bevolkerungsentwicklung wird es wichtig sein,
die durch die Alterung geschwachte Finanzie-
rungsbasis zu stabilisieren. Hierzu liegt es nahe,
das gesetzliche Rentenalter weiter an die stei-

§ Anhang

Wichtige finanzwirksame
Neuregelungen im
Bereich der gesetzlichen
Krankenversicherung?¥

Gesetz zur Verbesserung der Wirtschaft-
lichkeit in der Arzneimittelversorgung
(2006)

Insbesondere zweijahriges Moratorium fir Arznei-
mittel-Herstellerpreise.

Haushaltsbegleitgesetz 2006 (2006)

Zum 1. Januar 2006 wird die Beitragsbemessungs-
grundlage fur Bezieher von Arbeitslosengeld Il von
36,2% auf 34,5% der monatlichen Bezugsgrof3e ge-
senkt und der pauschale Abgabensatz zur gesetz-
lichen Krankenversicherung fur geringfligig Beschaf-
tigte von 11% auf 13% angehoben.

Der Bundeszuschuss an die gesetzliche Krankenver-
sicherung wird ab dem Jahr 2007 von 4,2 Mrd € auf
1,5 Mrd € gekirzt.

Vertragsrechtsanderungsgesetz (2006)

Die Frist zum vollstandigen Schuldenabbau der Kran-
kenkassen, die im Jahr 2003 mit dem GKV-Moderni-
sierungsgesetz festgelegt wurde, wird um ein Jahr
bis Ende 2008 verlangert.

GKV-Wettbewerbsstarkungsgesetz (2007)

Einfihrung eines Gesundheitsfonds zum 1. Januar
2009, der die Beitrdge vereinnahmt und risikoadjus-
tierte Kopfpauschalen an die Krankenkassen weiter-
leitet. Die Fondsmittel sollen dauerhaft mindestens
95% der Kassenausgaben decken. Die Differenz
mussen die Kassen gegebenenfalls durch einkom-
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gende Lebenserwartung anzupassen. Die jungs-
ten Beschlusse insbesondere zur abschlagsfreien
Rente mit 63 begunstigen dagegen Fruhverren-
tungen und gehen von daher auch mit Blick auf
die GKV in die falsche Richtung.

mensunabhangige Zusatzbeitrage ausgleichen. Der
Zusatzbeitrag darf dabei 1% des beitragspflichtigen
Einkommens nicht Ubersteigen, sofern er hoher als
8 € pro Monat festgelegt wird.

Ab dem Jahr 2009 wird der allgemeine Beitragssatz
der gesetzlichen Krankenversicherung jahrlich nach
Auswertung der Prognosen des zustandigen Schat-
zerkreises von der Bundesregierung per Rechtsver-
ordnung (ohne Zustimmung des Bundesrates) fest-
gelegt.

Der Risikostrukturausgleich wird auf der Basis von 80
kostenintensiven chronischen Krankheiten morbidi-
tatsbezogen ausgestaltet.

Der Bundeszuschuss wird fir die Jahre 2007 und
2008 auf jeweils 2,5 Mrd € festgelegt und soll da-
nach pro Jahr um 1,5 Mrd € bis auf 14 Mrd € ange-
hoben werden.

Das VergUtungssystem in der ambulanten arztlichen
Versorgung wird von festen Punktwerten, die eine
strikte Budgetierung erlaubten, auf feste Leistungs-
entgelte umgestellt, die bei Uberschreiten von Re-
gelleistungsvolumina regressiv gestaffelt sind.

Die privaten Krankenversicherungen werden ver-
pflichtet, einen Basistarif anzubieten, der maximal
zum durchschnittlichen Hochstbetrag in der gesetz-
lichen Krankenversicherung deren Leistungen anbie-
ten muss. Bei Sozialhilfebedurftigkeit ist die Versi-
cherungspramie zulasten der privaten Versicherten-
gemeinschaft zu halbieren.

24 Dargestellt sind hier die wichtigsten Neuregelungen seit
dem 2004 in Kraft getretenen GKV-Modernisierungs-
gesetz. Vgl. zur vorherigen Entwicklung: Deutsche Bundes-
bank, Finanzielle Entwicklung und Perspektiven der gesetz-
lichen Krankenversicherung, Monatsbericht, Juli 2004,
S. 15ff.
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Zum Wechsel in die private Krankenversicherung
muss nicht mehr nur in einem Jahr ein Einkommen
oberhalb der Versicherungspflichtgrenze erreicht
werden, sondern in drei aufeinanderfolgenden Jah-
ren.

Gesetz zur Weiterentwicklung der
Organisationsstrukturen in der gesetzlichen
Krankenversicherung (2008)

Die Rechnungslegungsvorschriften flr die gesetz-
lichen Krankenkassen werden starker den Bewer-
tungsgrundsatzen des Handelsgesetzbuchs ange-
passt.

Insbesondere werden alle Krankenkassen ab dem
1. Januar 2010 insolvenzfahig und Uberdies ver-
pflichtet, bis zum Jahr 2050 ausreichende Pensions-
rickstellungen flr ihre Beamten und Dienstord-
nungsangestellten zu bilden.

Verordnung zur Festlegung der Beitrags-
satze in der gesetzlichen Kranken-
versicherung (2008)

Der allgemeine Beitragssatz wird zum 1. Januar
2009 auf 15,5% festgelegt. 14,6% sind paritatisch
zu finanzieren und 0,9% von den Mitgliedern allein
aufzubringen.

Krankenhausfinanzierungsreformgesetz
(2009)

Um die finanzielle Ausstattung der Krankenhauser zu
verbessern, werden die Krankenkassen insbesondere
verpflichtet, die fUr die Jahre 2008 und 2009 verein-
barten tariflichen Entgeltsteigerungen des Kranken-
hauspersonals auf Dauer zur Halfte zu refinanzieren,
soweit sie die fur die Leistungsvergutung mafsgebli-
che Veranderungsrate der durchschnittlichen bei-
tragspflichtigen Einkommen Uberschreiten.

Gesetz zur Sicherung von Beschaftigung
und Stabilitat in Deutschland (2009)

Zur Kompensation der durch die Beitragssatzsen-
kung zum 1. Juli 2009 (von 15,5% auf 14,9%) ver-
ursachten Einnahmenausfalle wird der Bundeszu-
schuss fur das Jahr 2009 von zuvor geplanten
4 Mrd € auf 7,2 Mrd € und fur das Jahr 2010 von
5,5 Mrd € auf 11,8 Mrd € angehoben.

Sozialversicherungs-Stabilisierungsgesetz
(2010)

Im Jahr 2010 leistet der Bund einen zusatzlichen
Bundeszuschuss in Hohe von 3,9 Mrd €.

Gesetz zur Anderung krankenversiche-
rungsrechtlicher und anderer Vorschriften
(2010)

Der Herstellerabschlag fur Arzneimittel ohne Fest-
betrag wird von 6% auf 16% angehoben. Fur zu-
lasten der gesetzlichen Krankenversicherung abge-
gebene Arzneimittel wird ein Preismoratorium fest-
gelegt. Beide Regelungen gelten vom 1. August
2010 bis Ende 2013.

Arzneimittelneuordnungsgesetz — AMNOG
(2010)

Neue und innovative Arzneimittel werden nur noch
ein Jahr lang zum geforderten Preis erstattet. Bis da-
hin mussen die Produzenten den Zusatznutzen des
neuen Medikaments nachgewiesen haben; ansons-
ten wird lediglich der im Festbetragssystem geltende
Preis erstattet.

GKV-Finanzierungsgesetz (2010)

Die Deckelung des einkommensunabhangigen Zu-
satzbeitrags auf 1% des beitragspflichtigen Einkom-
mens wird aufgehoben. Sofern der durchschnittliche
Zusatzbeitrag kunftig 2% des individuellen beitrags-
pflichtigen Einkommens Ubersteigt, erfolgt ein sozia-
ler Ausgleich durch eine entsprechende Ruckerstat-
tung des einkommensabhangigen Arbeitnehmer-
beziehungsweise Rentnerbeitrags. Die dadurch ver-
ursachten Einnahmenausfalle beim Gesundheitsfonds
sollen ab dem Jahr 2015 aus dem Bundeshaushalt
erstattet werden.

Der allgemeine Beitragssatz wird zum 1. Januar 2011
von 14,9% auf 15,5% angehoben. Eine regelgebun-
dene Anpassung dieses Beitragssatzes ist nicht mehr
vorgesehen.

Zur Begrenzung des Ausgabenanstiegs werden ins-
besondere die Zahlungen des Gesundheitsfonds an
die Krankenkassen fir Verwaltungskosten in den
Jahren 2011 und 2012 auf dem Niveau des Jahres
2010 eingefroren, Abschldge bei der Vergutung von
Krankenhausern bei Leistungen Uber das vereinbarte
Volumen hinaus vorgesehen und die Vergltung von



Zahnarzten sowie in Vertragen zur hausarztzentrier-
ten Versorgung begrenzt.

Zum Wechsel in die private Krankenversicherung
reicht wieder ein Jahr mit einem Einkommen ober-
halb der Versicherungspflichtgrenze.

Haushaltsbegleitgesetz 2011 (2010)

Der Bund uberweist im Jahr 2011 weitere 2 Mrd €
zusatzlich an den Gesundheitsfonds.

GKV-Versorgungsstrukturgesetz (2011)

Das arztliche Vergutungssystem wird umgestaltet,
um die Versorgung mit Gesundheitsleistungen in
strukturschwachen Gebieten zu gewahrleisten.

Gesetz zu Anderungen im Bereich der
geringflugigen Beschaftigung (2012)

Die Entgeltgrenze flr geringfugige Beschaftigungen
(fur die ein pauschaler GKV-Beitragssatz von grund-
satzlich 13% bzw. 5% bei haushaltsnahen Dienstleis-
tungen gilt) wird ab dem 1. Januar 2013 von 400 €
auf 450 € pro Monat angehoben.

Gesetz zur Regelung des Assistenzpflege-
bedarfs in stationaren Vorsorge- und
Rehabilitationseinrichtungen (2012)

Die im Jahr 2004 eingefihrte PraxisgebUhr fur Arzt-
oder Zahnarztbesuche in Hohe von 10 € pro Quartal
wird ab 2013 wieder abgeschafft.

Haushaltsbegleitgesetz 2013 (2012)

Der Bundeszuschuss an den Gesundheitsfonds fur
das Jahr 2013 wird einmalig um 2,5 Mrd € auf 11,5
Mrd € abgesenkt.

Gesetz zur Beseitigung sozialer Uberforde-
rung bei Beitragsschulden in der Kranken-
versicherung (2013)

Abschaffung des erhdhten Saumniszuschlags von
5% der rlckstandigen Beitragszahlungen.

Einflihrung eines Notlagentarifs in der privaten Kran-
kenversicherung flr Versicherte, die ihrer Pflicht zur
Beitragszahlung nicht nachkommen.
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Versorgungszuschlage fir Krankenhduser und wei-
tere MafSnahmen zur BerUcksichtigung der tatsach-
lichen Kostensteigerungen der Krankenhauser.

13. SGB V-Anderungsgesetz (2013)

Das bis Ende 2013 befristete Preismoratorium flr zu-
lasten der gesetzlichen Krankenkassen abgegebene
Arzneimittel wird bis Ende Marz 2014 verlangert.

14. SGB V-Anderungsgesetz (2014)

Die bereits vor dem AMNOG auf den Weg gebrachte
Nutzenbewertung von Arzneimitteln im Bestands-
markt wird mit der Begrindung eines unverhaltnis-
mafRig hohen methodischen und administrativen
Aufwands aufgegeben.

Zur Kompensation wird das Arzneimittel-Preismora-
torium bis Ende 2017 verlangert.

Der Ende 2013 wieder von 16% auf 6% zurlckge-
nommene Herstellerrabatt auf Arzneimittel ohne
Festbetrag wird zum 1. Januar 2014 auf 7% ange-
hoben.

Haushaltsbegleitgesetz 2014 (2014)

Der Bundeszuschuss an den Gesundheitsfonds wird
im Jahr 2014 um 3,5 Mrd € auf 10,5 Mrd abgesenkt,
2015 wieder auf 11,5 Mrd € und 2016 auf 14 Mrd €
angehoben. Ab dem Jahr 2017 sollen jedes Jahr 14,5
Mrd € Uberwiesen werden.

GKV-Finanzstruktur- und Qualitats-
Weiterentwicklungsgesetz (2014)

Der einkommensunabhangige Zusatzbeitrag wird
zum 1. Januar 2015 abgeschafft, und der von den
Mitgliedern allein aufzubringende Zusatzbeitragssatz
in Hohe von 0,9% kann kunftig von den Kranken-
kassen jeweils entsprechend ihren Finanzbedarfen
festgelegt werden. Der planmafig ab dem Jahr 2015
aus dem Bundeshaushalt zu finanzierende soziale
Ausgleich wird damit hinfallig.
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Die Konzernabschlussstatistik als Beitrag
zur erweiterten Unternehmensanalyse:
Konzeption und erste Ergebnisse

Im nichtfinanziellen Unternehmenssektor der deutschen Wirtschaft haben sich bereits seit Ldnge-
rem neben einem breiten Bereich von kleinen und mittleren Firmen vielgestaltige Unternehmens-
gruppen etabliert, in denen rechtlich selbstdndige Unternehmen eine wirtschaftliche Einheit im
Rahmen eines Konzerns bilden. Grenziberschreitend tdtige Unternehmensgruppen sind ein star-
kes Bindeglied zwischen inldndischen und ausldndischen Beschaffungs- und Absatzmdrkten, Pro-
duktionsstandorten und Finanzsystemen und verkérpern damit zugleich einen spezifischen Uber-
tragungskanal im internationalen Konjunkturzusammenhang.

Hieraus ergeben sich erweiterte empirische Fragestellungen auf gesamtwirtschaftlicher und makro-
prudenzieller Ebene, die den Rahmen der traditionellen, auf rechtlich selbstdndigen Einheiten des
nationalen Wirtschaftsraumes basierenden Unternehmensabschlussstatistik (berschreiten. Die neue
Konzernabschlussstatistik der Bundesbank stellt hierfir vierteljdhrliche Angaben zur Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage in Deutschland tdtiger nichtfinanzieller Unternehmensgruppen bereit. Die
Zeitreihen beginnen im Jahr 2005 und beruhen auf Konzernabschlissen von derzeit etwa 260 im
Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse notierten nichtfinanziellen Unternehmen.

Die Konzernabschlussstatistik bereitet Daten und Kennzahlen sowohl aus der Bilanz als auch der
Gewinn- und Verlustrechnung der grofsen deutschen Unternehmensgruppen unter Einschluss ihrer
weltweit tdtigen Tochtergesellschaften auf. Zur Erleichterung der Interpretation wird das Datenmate-
rial — soweit méglich beziehungsweise sinnvoll — auch von Verdnderungen im Berichtskreis sowie im
Konsolidierungskreis bereinigt und in saisonbereinigter Darstellung zur Verfugung gestellt. Im Unter-
schied zu den HGB-Abschliissen der Einzelunternehmen, die in die Jahresabschlussstatistik eingehen,
werden die Konzernabschlisse der borsennotierten Unternehmensgruppen nach internationalen
Rechnungslegungsvorschriften (International Financial Reporting Standards: IFRS) aufgestellt und
bilden konzerninterne Transaktionen sowie Kapitalverflechtungen und Schuldbeziehungen nicht ab.

Die Konzernabschlussstatistik weist grundlegende Strukturunterschiede zu den hochgerechneten
Einzelabschlissen auf. In der Bilanzbetrachtung nehmen bei den Konzernen die langfristigen
Aktiva ebenso wie die langfristigen Passiva ein deutlich hoheres Gewicht ein als in den Einzelab-
schlussen. Daruber hinaus fallen die immateriellen Vermogenswerte, insbesondere der Goodwill,
stark ins Gewicht. Die Bilanzrelationen zeigen im Zeitablauf ein relativ stabiles Profil; die Eigen-
kapitalquote betragt im Durchschnitt ansehnliche 30%.

Die starke Einbindung der deutschen Konzerne in die Weltwirtschaft Idisst sich besonders deutlich an
ihrer Umsatzentwicklung und Ertragslage ablesen. Dadurch sind die Gewinne anfdlliger gegeniiber
globalen Schocks, wie die starken Ertragseinbrtiche wdhrend der Finanz- und Wirtschaftskrise Ende
2008 und im Jahr 2009 zeigen. Die Konzerne konnten sich danach sehr rasch erholen und zu einer
hohen Profitabilitit zuriickkehren. Seit dem Jahr 2012 weisen die Umsditze eine gewisse Seitwdirts-
bewegung auf. Hierbei dlirften die realwirtschaftlichen Auswirkungen der Schuldenkrise im Euro-
Raum ebenso eine Rolle gespielt haben wie die insgesamt langsamere Gangart der Weltkonjunktur.
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Die Unter-
nehmensgruppe
als wirtschaft-
liche Einheit

Der Konzern als Struktur-
merkmal der deutschen
Wirtschaft

Seit Ende der sechziger Jahre wertet die Bun-
desbank Jahresabschlusse inlandischer nicht-
finanzieller Unternehmen aus, um deren Er-
tragslage sowie die Vermogens- und Finanzie-
rungsverhaltnisse im gesamtwirtschaftlichen
Zusammenhang zu analysieren. Dabei folgt sie
dem Konzept der allgemeinen Wirtschaftssta-
tistik, deren Berichtskreis sich grundsatzlich auf
rechtlich selbstandige Einheiten des jeweiligen
inlandischen Wirtschaftsraumes erstreckt. In
einer von starken nationalen wie internationa-
len Verflechtungen gekennzeichneten Unter-
nehmensstruktur treten jedoch zunehmend
Fragestellungen in den Vordergrund, die sich
mit diesem klassischen statistischen Ansatz nur
unvollkommen beantworten lassen. So ist das
wirtschaftliche Geschehen mittlerweile in vielen
Bereichen von Unternehmensgruppen gepragt,
in denen mehrere rechtlich selbstandige Unter-
nehmen eine wirtschaftliche Einheit unter dem
Dach eines Konzerns bilden. Diese Organisa-
tionsform der Uberbetrieblichen Leistungser-
stellung und Unternehmenssteuerung ist insbe-
sondere kennzeichnend fur international tatige
Grofsunternehmen. Somit erweitern sich auch
die Anforderungen an die Statistik, da vermehrt
Informationen bendtigt werden, die sich auf
die Gesamtheit einer Unternehmensgruppe be-
ziehen.

Die Aufbereitung von Konzernabschlussen ist
mit einer Reihe methodischer Herausforderun-
gen verbunden. Der Konzern als statistische
Einheit ist bislang konzeptionell nur wenig
untersucht.” Unter einem Konzern versteht
man in allgemeiner Betrachtung eine Gruppe
rechtlich selbstandiger Unternehmen, die wirt-
schaftlich im Regelfall Uber Beteiligungsverhalt-
nisse sowie Kontroll- und Entscheidungsbefug-
nisse hierarchisch verbunden sind. Die zu be-
obachtenden Ausgestaltungen von Konzernen
weisen dabei eine Vielfalt auf, die bereits einen
Hinweis auf die Bandbreite der Einsatzmoglich-
keiten gibt, aber zugleich eine umfassende

Konzerntypisierung erschwert. Grundlegendes
gemeinsames Merkmal ist jedoch die einheit-
liche Leitung und Kontrolle, die fur die gesamt-
unternehmerische Strategie malSgebend ist
und oftmals mit einem Haftungsverbund? ein-
hergeht.

Die Vielfalt einzelner Unternehmensgruppen
ergibt sich vor allem aus ihren verschiedenen
geschaftsstrategischen Zielen. Nicht zuletzt an-
gesichts eines zunehmend international ge-
pragten Wettbewerbsumfelds hat es sich oft-
mals als vorteilhaft erwiesen, neue Geschafts-
felder rascher Uber externe Unternehmens-
Ubernahmen als durch organisches internes
Wachstum zu gewinnen. Dabei haben sich die
Motive Uber die Jahrzehnte gewandelt. Wah-
rend in den flnfziger und sechziger Jahren das
Augenmerk vieler Unternehmen zunachst auf
den Warenexport gerichtet war, folgte bald da-
rauf der Aufbau eigener auslandischer Service-
und Vertriebsgesellschaften. Als nachster
Schritt kam dann aus produktionstechnischen
Grunden, kostenseitigen Erwagungen oder
zwecks Uberwindung von Handelsbarrieren die
fertigungsmafige Verankerung im Ausland
hinzu. Die heutigen Konzernstrategien gehen
teilweise noch darlber hinaus. So zielen die
Unternehmen darauf ab, die komparativen Vor-
teile unterschiedlicher internationaler Standorte
optimal zu kombinieren und dadurch Effizienz-
vorteile in der Wertschopfungskette zu erzie-
len. Damit kann eine starkere funktionale Diffe-
renzierung der betrieblichen Leistungserstel-
lung einhergehen, wie die Beschaffung finan-
zieller Mittel durch Finanzierungstochter oder
die Ausgrindung von Forschungs- und Ent-
wicklungsgesellschaften. Die treibenden Krafte
fur diese strategischen Weichenstellungen wa-
ren vor allem die Liberalisierung des Welthan-

1 Gleichwohl hat sich mittlerweile in einigen statistischen
Bereichen die konsolidierte Betrachtungsweise zusatzlich
zum klassischen Ansatz etabliert. Beispiele hierfur sind Er-
hebungen der Bankenaufsicht, der Auslandsstatus der Ban-
ken sowie die Bestandserhebungen uber Direktinvestitio-
nen.

2 Uber ,Patronatserklarungen” kénnen zudem Bonitéts-
unterschiede in der Unternehmensgruppe ausgeglichen
werden.

Wirtschaftliche
Internationali-
sierung als
Triebfeder fir
multinationale
Konzerne



Bedeutung fur
die heimische
Volkswirtschaft

Makrodko-

nomische und
makropruden-
Zielle Aspekte

dels, die Offnung und Systemtransformation
der Volkswirtschaften Mittel- und Osteuropas
einschliefslich der Integration in die Europaische
Union (EU) sowie der rasante Aufholprozess
der Schwellenlander.

Die Herausbildung multinationaler Unterneh-
mensgruppen hat in der Regel betrachtliche
Rickwirkungen auf die jeweilige nationale
Volkswirtschaft. Hierfur spricht nicht zuletzt das
Gewicht, das grof3e Unternehmensgruppen in-
nerhalb der deutschen Wirtschaft einnehmen.
Die in der neuen Bundesbank-Statistik enthalte-
nen rund 260 nichtfinanziellen Unternehmens-
gruppen erwirtschaften mit ihren Inlandsum-
satzen knapp 9% aller Umsatze in Deutschland
und sind Arbeitgeber fur gut 7% der inlandi-
schen Beschaftigten. Eine SchlUsselstellung fur
ganze Regionen nehmen Konzerne mitunter
dann ein, wenn sie dort ihre Verwaltung kon-
zentriert haben und grofse Produktionsstatten
unterhalten. Dabei spielen auch Input-Output-
Beziehungen Uber industrielle Zulieferer oder
Dienstleister eine wichtige Rolle.

Die zunehmende internationale Arbeitsteilung
begunstigt die Bildung von einheitlich geleite-
ten, grenzuberschreitend tatigen Unterneh-
mensgruppen. Dies konnte eine zusatzliche
Ursache einer erhohten Synchronitat in den
internationalen Konjunkturbewegungen sein.
Allerdings ist auch plausibel, dass Konzerne zu
einer internationalen Diversifizierung beitragen,
was fur sich betrachtet die Schockempfindlich-
keit bei landerspezifischen Stérungen vermin-
dert.® Eine zusatzliche Analyseperspektive fur
die Auswertung von Konzernabschlussdaten
bilden makroprudenzielle Fragestellungen.
Unter systemischen Risikogesichtspunkten ist
die Gesamtsicht auf die Verschuldung, Liquidi-
tat und Ertragslage von Konzernen notwendig.
Erst durch die Konsolidierung der (oft auslandi-
schen) Finanzierungstochter in den Konzernab-
schlussen kann beispielsweise die Gesamtent-
wicklung der Verschuldung in der Aufsensicht
und in ihrer Finanzierungsstruktur beurteilt
werden.® Darlber hinaus stehen durch die
Mikrodaten fir einzelne Konzerne Verteilungs-
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informationen zur Verfligung. So lassen sich
beispielsweise aus der Ertragslage und dem
Verschuldungsgrad Anhaltspunkte fir beson-
dere Risikoanfalligkeiten in sektoraler Hinsicht
gewinnen.?

Zur Konzeption der
Konzernabschlussstatistik

Den datenseitigen Ausgangspunkt der neuen
Konzernabschlussstatistik bildet die Erfassung
der Konzernabschlisse von circa 260 nicht-
finanziellen Unternehmensgruppen, insbeson-
dere solcher Konzerne, die im Prime Standard
der Frankfurter Wertpapierborse notieren, so-
weit diese — gemessen an ihrem Umsatz oder
ihrer Beschaftigung — einen nennenswerten
Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbrin-
gen.® Die im Prime Standard notierten Unter-
nehmen sind gemals der Bérsenordnung zu
einer vierteljahrlichen Berichterstattung ver-
pflichtet. Die auf diesen Daten basierende Kon-
zernabschlussstatistik zeichnet sich abgesehen
von ihrer internationalen Vergleichbarkeit vor

3 Vgl.: C. Buch und A. Lipponer, Volatile multinationals?
Evidence from the labour demand of German firms, Dis-
kussionspapier der Deutschen Bundesbank, Nr. 22/2007;
sowie H. Peters und B. Weigert (2013), Beschaftigungsent-
wicklung innerhalb deutscher multinationaler Unterneh-
men wahrend der globalen Rezession 2008/2009, in: Jahr-
blcher fir Nationalokonomie und Statistik 233/4,
S. 505-525.

4 Nach dem Einheitsgrundsatz gemafs § 297 Abs. 3 Satz 1
HGB ist im ,,...Konzernabschluss ... die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der einbezogenen Unternehmen so darzu-
stellen, als ob diese Unternehmen insgesamt ein einziges
Unternehmen waren.” Eine analoge Vorgabe findet sich im
International Accounting Standard (IAS) 27.4.

5 Siehe hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Zur Krisenan-
falligkeit von Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes
in Deutschland — Ergebnisse einer Risikoanalyse mit Jahres-
abschlussdaten, Monatsbericht, Marz 2014, S. 55 ff.

6 Darliber hinaus werden auch Konzerne einbezogen, die
auf freiwilliger Basis Quartalsberichte verdffentlichen. Der
Wertschopfungsbeitrag einer Unternehmensgruppe gilt dann
als nennenswert, wenn mindestens 10% des Gesamtum-
satzes oder mehr als 500 Mio € Umsatz in Deutschland
erzielt oder wenn mindestens 10% der Mitarbeiter oder
mehr als 500 Mitarbeiter in Deutschland beschaftigt wer-
den. Dies fUhrt dazu, dass bspw. die an der Frankfurter
Borse notierten sog. ,China-AGs” nicht in den Berichtskreis
aufgenommen sind. Vgl. auch: Deutsche Bundesbank,
Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik, abrufbar
unter: http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/
Standardartikel/Statistiken/publikationen_
unternehmensabschluesse.html
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allem durch eine hohe Aktualitat und Periodizi-
tat aus. So liegen bei der traditionellen, auf
Jahresangaben basierenden Unternehmens-
abschlussstatistik Schatzergebnisse erst knapp
ein Jahr nach dem Ende eines Berichtsjahres
vor. Demgegentber kénnen bei der Konzern-
abschlussstatistik sechs bis sieben Monate nach
einem Stichtag Ergebnisse prasentiert werden.
Die vierteljahrliche Verflgbarkeit erlaubt es zu-
dem, unterjahrige Entwicklungslinien darzustel-
len und zu analysieren.

Konzeptionell unterscheiden sich die konzern-
statistischen Ergebnisse in mehrfacher Hinsicht
von der traditionellen Jahresabschlussstatistik.
Der Konzernabschluss wird durch Konsolidie-
rung aus den Einzelabschlissen der konzernzu-
gehorigen Unternehmen abgeleitet. Dadurch
bilden die Bilanzdaten interne Transaktionen
und Finanzbeziehungen nicht ab, die in der tra-
ditionellen Unternehmensabschlussstatistik die
gesamtwirtschaftliche Analyse erschweren
konnen. So beliefen sich die Verflechtungsver-

bindlichkeiten gemald den Ergebnissen der tra-
ditionellen Unternehmensabschlussstatistik im
Jahr 2012 auf insgesamt Uber 800 Mrd € be-
ziehungsweise 22,3% der Bilanzsumme (nach
14,5% im Jahr 1997); hierbei spielten Kredit-
beziehungen im Unternehmensverbund die
grofste Rolle. Dartber hinaus werden magliche,
in den Einzelabschlissen nicht ausgewiesene
Firmenwerte aufgedeckt. Weitere Abweichun-
gen zur traditionellen Jahresabschlussstatistik
ergeben sich aus der Anwendung unterschied-
licher Rechnungslegungsvorschriften, namlich
den nach HGB fir Einzelabschllsse gegenlber
den IFRS? fur Konzernabschlusse. Aufserdem
erweitert die Konzernbetrachtung die Perspek-
tive auf die weltweite Geschaftstatigkeit der
Unternehmensgruppen, da nach den IFRS die
Pflicht zur Einbeziehung in den Konzernab-
schluss unabhangig vom Sitz der Tochterunter-
nehmen (Weltabschlussprinzip) besteht. Umge-
kehrt sind in Deutschland angesiedelte Tochter
auslandischer Konzerne nicht enthalten. Beson-
deres Charakteristikum der Konzernabschluss-
statistik ist daruber hinaus die Bérsennotierung
der einbezogenen Unternehmensgruppen.

Das IFRS-Regelwerk ist fur kapitalmarktorien-
tierte Unternehmensgruppen ab dem Ge-
schaftsjahr 2005 verbindlich in der EU vorge-
schrieben und hat damit zu einer Vereinheit-
lichung der Konzernrechnungslegung in Europa
gefuhrt. Es unterscheidet sich jedoch konzep-
tionell in mehrfacher Hinsicht vom HGB-Bilanz-
recht.® Dies erklart sich im Wesentlichen da-
raus, dass die beiden Regelwerke auf verschie-
denen Rechtstraditionen beruhen und abwei-
chende Rechnungslegungsziele verfolgen. Das
HGB basiert auf dem kontinentaleuropaischen
Modell, in dem der Glaubigerschutz und die
langfristige Sicherung des Unternehmens als

7 Die IFRS sind internationale Rechnungslegungsvorschrif-
ten fUr Unternehmen, die vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegeben werden. Ziel ist es,
unabhangig von nationalen Rechtsvorschriften, unter Be-
achtung von bestimmten Grundsatzen und Mindeststan-
dards die Aufstellung international vergleichbarer Jahres-
und Konzernabschliisse zu regeln.

8 Das Gesetz zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG)
flhrte im Jahr 2009 in Einzelregelungen allerdings zu einer
gewissen Annaherung.

Implikationen
der Rechnungs-
legung nach
IFRS
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die wichtigsten Zwecke der Rechnungslegung
gelten. Im Vordergrund der maf3geblich von
angelsachsischen Rechnungslegungsnormen
gepragten IFRS steht hingegen die Bereitstel-
lung entscheidungsnitzlicher Informationen
fur Investoren. Die IFRS sind umfassender als
das HGB-Recht angelegt, da sie einen eher er-
lauternden Charakter haben und aufgrund
ihrer globalen Ausrichtung viele Spezialfalle ab-
decken sollen. Ihr Bewertungsansatz ist stark
vom Grundsatz einer marktnahen Bewertung
gepragt, lasst aber teilweise betrachtliche Inter-
pretationsspielraume zu. Bezlge zwischen der
Konzernabschluss- und der traditionellen Jah-
resabschlussstatistik nach HGB sind nur unter
Bertcksichtigung dieser Aspekte herzustellen.

Der ,Preis” der hohen Aktualitat und der unter-
jahrigen Verflgbarkeit der konzernstatistischen
Reihen liegt in der geringeren Informationstiefe
von Quartalsabschlissen. Die im Prime Stan-
dard der Deutschen Borse gelisteten Konzerne
sind gemafs Borsenordnung der Frankfurter
Borse verpflichtet, einen Halbjahresbericht und
einen Quartalsbericht nach den Vorgaben
des Wertpapierhandelsgesetzes zu veroffent-
lichen.® Als Mindestbestandteile eines solchen
Berichts sind verklrzte Darstellungen von Bi-
lanz-, Ergebnis-, Eigenkapitalveranderungs-
und Kapitalflussrechnungen sowie ausgewahlte
erlauternde Anhangangaben vorgesehen. An-
dererseits enthalten die Publizitatsvorschriften
strenge Terminvorgaben, sodass die Quartals-
berichte zwei Monate nach Ende des jeweili-
gen Berichtszeitraums, Jahresberichte nach vier
Monaten ver6ffentlicht sein missen.

Zentrale KenngrofRen der neuen Konzernab-
schlussstatistik aus der Gewinn- und Verlust-
rechnung sind Angaben zu Umsatz und opera-
tivem Ergebnis vor und nach Abschreibungen.
Die unterjahrigen Reihen weisen ein saisonales
Muster auf. Zur Erleichterung der Interpretation
werden die Daten um die jahrlich in der glei-
chen Jahreszeit mit ahnlicher Intensitat wieder-
kehrenden Einflusse bereinigt. Darlber hinaus
werden wesentliche Veranderungen in der Zu-
sammensetzung von Unternehmensgruppen
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und damit im Konsolidierungskreis in den Zeit-
reihen rechnerisch ausgeschaltet. Ab- oder Zu-
gange von grofleren Tochterunternehmen kon-
nen nicht nur die Umsatze und Ertrage des je-
weiligen Konzerns, sondern auch die statisti-
schen (Teil-)Aggregate erheblich verandern.
Dasselbe gilt fir Wechsel im Berichtskreis, also
den von der Statistik erfassten Konzernen. Um
die Einflisse von Veranderungen des Konzern-
und des Berichtskreises von den 6konomisch
relevanten Bewegungen zu trennen, wurde ein
Verfahren entwickelt, das in den Erlauterungen
auf den Seiten 58f. beschrieben ist. Zusatzlich
werden unbereinigte Aggregate bereitgestellt,
die auch die Fusions- und Ubernahmeaktivita-
ten der erfassten Unternehmen sowie die sai-
sonalen Auspragungen vollstandig darstellen.

I Ergebnisse der Bilanzanalyse

Die neue Konzernabschlussstatistik erlaubt es,
die Unternehmenslandschaft in Deutschland
unter einem neuen Blickwinkel zu betrachten.
Zur Verdeutlichung werden im Folgenden zu-
nachst stilisierte Strukturbilanzen der Konzern-
abschlussstatistik mit hochgerechneten Einzel-
abschlissen der traditionellen Unternehmens-
abschlussstatistik verglichen, wobei fUr letztere
neben den Gesamtangaben auch Angaben fur
die grofSen — Uberwiegend zu Konzernen ge-
horenden — Kapitalgesellschaften betrachtet
werden. Ungeachtet der Unterschiede in den
methodischen und raumlichen Abgrenzungen
sowie der Grof3e des Berichtskreises der erfass-
ten Unternehmen und der oben dargelegten
Bilanzierungsmethodik (IFRS versus HGB) ist die
Gegenuberstellung geeignet, grundlegende
Strukturunterschiede zu verdeutlichen.

Das wichtigste Unterscheidungsmerkmal zwi-
schen der Konzernstatistik und den hochge-
rechneten Einzelabschlussen stellt die Behand-
lung der Verbundbeziehungen dar. In der Kon-
zernbilanz werden konzerninterne Kapitalver-

9 § 51 Abs. 1 der Borsenordnung der Frankfurter Borse
iV.m. § 37y Nr. 2 Wertpapierhandelsgesetz.
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Statistische Bereinigung von Konsolidierungs- und
Berichtskreisanderungen in der Konzernabschlussstatistik

Anderungen des Konsolidierungskreises im
Abschluss Unternehmensgruppe
durch Ab- oder Zugange von grofseren

einer

Tochterunternehmen kénnen die Entwick-
lung der Umsatz- und Ertragszahlen nicht
nur auf Konzernebene, sondern auch bei
grofSeren statistischen Aggregaten erheb-
lich beeinflussen. Dasselbe gilt fir Berichts-
kreisanderungen, etwa infolge von Neuzu-
lassungen bereits existierender Unterneh-
mensgruppen oder dem Ausscheiden fort-
bestehender Konzerne aus dem Prime
Standard der Frankfurter Wertpapierborse.
Solche durch reine Abgrenzungsanderun-
gen bedingten Bewegungen des statisti-
schen Berichtskreises erschweren die Ana-
lyse makrookonomisch und makropruden-
ziell relevanter Entwicklungen. Deshalb
werden im Rahmen der vierteljahrlichen
Abschlussstatistik der nichtfinanziellen, in
Deutschland gelisteten Konzerne neben un-
bereinigten nominalen Angaben auch um
Konsolidierungs- und Berichtskreisanderun-
gen bereinigte Zeitreihen zur Verfligung
gestellt.?

Sofern es nicht zu Neugrindungen bei
gleichzeitiger Borsennotierung im Prime
Standard kommt, zeigen die so bereinigten
Reihen das interne Wachstum der betrach-
teten Unternehmensgruppen. Daruber hi-
naus stellen die nominalen Angaben Uber-
dies die Fusions- und Ubernahmeaktivitaten
der Beobachtungseinheiten dar. Bezogen
auf die jeweils erfassten statistischen Einhei-
ten spiegelt die Divergenz zwischen den un-
bereinigten und den bereinigten Ergebnis-
sen somit im Wesentlichen die externe
Wachstumskomponente wider.

Bei der statistisch-methodisch angemesse-
nen Herleitung der um Konsolidierungs-
und Berichtskreisanderungen bereinigten

Angaben sind zahlreiche Nebenbedingun-
gen zu beachten. So kénnen Informationen
Uber die quantitativen Auswirkungen der
Konsolidierungskreisanderungen allenfalls
fur ein Uberlappungsjahr und nur fur we-
nige Variablen der Gewinn- und Verlust-
rechnung aus den Anhdngen eines Kon-
zernabschlusses entnommen werden.
Lange, erhebungsseitig abgesicherte berei-
nigte Zeitreihen lassen sich auf dieser Basis
nicht konstruieren. Vielmehr existieren von
Jahr zu Jahr Uberlappungen der Angaben
fur jeweils zwei Konsolidierungskreise (dem
neuen und den bisherigen), die es ange-
messen zu einer statistischen Zeitreihe zu
Jverketten” gilt.

Aufgrund des ressourcenintensiven Such-
prozesses in den Anhangen nach den rele-
vanten Informationen uber Konsolidie-
rungskreisanderungen kann eine Bereini-
gung nur fur die groften Unternehmens-
gruppen erfolgen. Da die DAX- und
MDAX-Konzerne aber den weit Uberwie-
genden Teil der Berichtskreisfirmen aus-
machen (im Jahr 2012 rund 95% des Um-
satzes), ist hiermit keine nennenswerte Be-
eintrachtigung des Aussagegehalts der
neuen Statistik verbunden.

Daruber hinaus sollte die gewahlte Verket-
tungs- beziehungsweise Fortschreibungsme-
thode die aus der Informationsverteilung in-
nerhalb eines Jahres resultierenden Rechen-
restriktionen berUcksichtigen. Nicht selten
liegen namlich keine genuinen Abschlisse
fUr das vierte Quartal vor. Diese werden
dann als Differenz aus den Jahresangaben
und der Summe der Werte flr die ersten

1 http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/
Statistiken/Unternehmen_und_private_Haushalte/
Unternehmensabschluesse/Tabellen/tabellen.html


http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Unternehmen_und_private_Haushalte/Unternehmensabschluesse/Tabellen/tabellen.html

drei Quartale geschatzt. Von daher gilt es,
diese Additivitat bei der Methodenwahl als
Nebenbedingung zu bertcksichtigen.

Die beiden Vorgaben der Jahresiberlap-
pung und der Additivitat der Quartalsergeb-
nisse innerhalb eines Jahres entsprechen
den Prinzipien, die im Rahmen der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
zur Wahl der Methode des Annual Overlap
fur die Berechnung der realen, preisande-
rungsbereinigten Angaben fuhrten. Durch
diesen Ansatz wird zudem die Konsistenz
von jahrlichen und vierteljahrlichen Vor-
quartals- beziehungsweise Vorjahresveran-
derungsraten sichergestellt. Anders als die
Bruttowertschopfung in den VGR kdnnen
die Unternehmensertrage der vierteljahr-
lichen Konzernabschlussstatistik jedoch
grundsatzlich auch nicht-positive Ergebnisse
(Null oder negative Werte) aufweisen, so-
dass die im Rahmen der VGR gewahlte Ver-
knUpfung von Verhaltnissen (Verkettung
von Indexgliedern) hier ersetzt wird durch
die Fortschreibung uber Differenzen:

4
1
Unf =7 Us”
e i=1
=il

1< 1<
o5 (3w - 5o )|
=1 =1

( U - ZUﬁ‘_’?,i)

mit

UL R = Wert der (Umsatz-)Fortschreibungs-
reihe des Typs Annual Overlap in
additiver Form fur das Jahr n>0
und das Quartal 4

Utx,lm = Umsatzwerte auf Quartalsbasis fur
einen auf Jahresbasis konstanten
Konsolidierungskreis z

t = Jahr von 0 bis n

7 = Quartal von 1 bis 4

z(t) = konstanter Konsolidierungskreis des
Jahres t.
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Der rechentechnische Vorteil dieses Fort-
schreibungsansatzes liegt darin, dass sich
jede Aggregat-Zeitreihe direkt als Summe
ihrer Komponenten ergibt (Additivitats-
eigenschaft). Andererseits kann es — analog
zu den Angaben der VGR — zu einem statis-
tisch bedingten Bruch zwischen dem ersten
Quartal eines Jahres und dem vierten Quar-
tal des Vorjahres kommen. Dieser ist aber
umso kleiner, je geringer die Werte des ab-
gehenden oder neu hinzugekommenen
Tochterunternehmens sind und je weniger
dessen Angaben im vierten Quartal des Vor-
jahres vom entsprechenden Jahresdurch-
schnitt abweichen. Empirische Testrechnun-
gen belegen, dass der Jahresuberlappungs-
effekt bei den grofseren Aggregaten im All-
gemeinen nicht von Relevanz ist.

Neben den so berechneten Zeitreihen, die
auch in saisonbereinigter Form (nach der
Methode Census X-12-ARIMA) und darauf
basierenden Veranderungsraten gegenlber
dem jeweiligen Vorquartal angeboten wer-
den, enthalt das Zeitreihen-Angebot auch
um Konsolidierungs- und Berichtskreisande-
rungen bereinigte Veranderungsraten
gegenuber dem Vorjahr gemafs der Formel
100 % (Us’(in) Z(nl)l) /Uw(n)
Auf diese Weise kann sichergestellt werden,
dass der mogliche konzeptionelle Bruch
vom vierten zum ersten Quartal des Folge-
jahres bei der Berechnung der Vorjahres-
raten ausgeschaltet ist.
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Bilanz nichtfinanzieller bérsennotierter Konzerne im Vergleich zu den hochgerechneten

Einzelabschliissen aller Unternehmen

Ende 2012, in % der Bilanzsumme

Hochgerechnete
Einzelabschlisse 1)
GrolRe
Kapital- Alle
Konzern- gesell- Unter-
Aktiva abschlisse  schaften nehmen
Langfristige
Vermdgenswerte 61,8 49,3 44,8
Immaterielle
Vermégenswerte 19,9 2,5 2,2
darunter: Goodwill 11,6 0,6 0,6
Sachanlagen 25,5 19,4 23,8
Finanzanlagen 12,6 27,5 18,9
darunter:
Beteiligungen 2) 22,8 15,3
Ausleihungen
an verbundene
Unternehmen - 2,5 1,8
Ubrige 3,8 - -
Kurzfristige
Vermbgenswerte 38,2 50,7 55,2
Vorrate 10,1 12,4 16,6
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 9,5 8,5 10,8
Zahlungsmittel 6,6 5,0 6,9
Ubrige 12,0 24,8 21,0
darunter:
Forderungen
gegenUber
verbundenen
Unternehmen 3) = 20,2 16,1
Aktiva insgesamt 100,0 100,0 100,0

Hochgerechnete
Einzelabschliisse 1
Grofse
Kapital- Alle
Konzern- gesell- Unter-
Passiva abschlisse  schaften nehmen
Eigenmittel 29,6 30,8 27,4
Langfristige Schulden 37,6 19,7 20,5
Langfristige
Finanzschulden 19,9 11,8 14,2
darunter:
gegenuber
verbundenen
Unternehmen - 6,7 6,0
Pensions-
verpflichtungen 6,2 71 52
Ubrige 11,5 0,9 1,1
Kurzfristige Schulden 32,8 49,6 52,1
Kurzfristige
Finanzschulden 9,4 21,7 21,7
darunter:
gegenuber
verbundenen
Unternehmen 3) - 19,3 16,2
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 8,5 10,9 14,1
Ubrige 14,9 17,0 16,2
Passiva insgesamt 100,0 100,0 100,0

1 Hochgerechnet auf Basis teilweise geschatzter Umsatze nach Auswertungen des Unternehmensregisters des Statistischen Bundesamtes
fur Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden, Energie- und Wasserversorgung, Entsorgung, Bauge-
werbe, Handel, Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe, Information und Kommunikation sowie Unternehmensdienstleistungen; Differenzen
in den Angaben durch Runden der Zahlen. 2 Einschl. Anteile an verbundenen Unternehmen. 3 Einschl. Forderungen bzw. Verbindlich-

keiten aus Lieferungen und Leistungen im Konzernverbund.
Deutsche Bundesbank

flechtungen und Schuldverhaltnisse zwischen
den Einzelgesellschaften herausgerechnet
(Konsolidierungseffekte).'® Daher liefert die
Konzernabschlussstatistik eine in vielerlei Hin-
sicht grundlegend andere Bilanzstruktur als die
klassische hochgerechnete Unternehmensab-
schlussstatistik. Nach deren Ergebnissen ma-
chen Beteiligungen sowie Forderungen gegen-
Uber verbundenen Unternehmen im Jahr 2012
etwa ein Drittel der Bilanzsumme aus; be-
schrankt man den Unternehmenskreis auf die
grofsen Kapitalgesellschaften liegt der Anteil
sogar bei 45%. Auf der Passivseite belauft sich
der Anteil der Verflechtungsverbindlichkeiten
bei den hochgerechneten Abschlussen immer-

hin noch auf 22% bei den Unternehmen ins-
gesamt und 26% bei grofsen Kapitalgesell-
schaften. In der Konzernabschlussstatistik er-
halten aufgrund des Wegfalls dieser Kompo-
nenten demgegeniber die nichtfinanziellen
Aggregate, also die Sachanlagen einschlief3lich
der immateriellen Vermogenswerte, ein sehr
viel grofseres Gewicht. Dieses belduft sich auf

10 Daruber hinaus wird auch die Gewinn- und Verlustrech-
nung des Konzerns durch die Aufwands- und Ertragskonso-
lidierung um konzerninterne Transaktionen bereinigt.



Konzern-
spezifisches
Fristigkeitsprofil

Anlagever-
mégen mit
relativ hohem
Gewicht

Finanzanlagen
nur bei wenigen
Unternehmens-

gruppen
relevant

46% der Bilanzsumme gegenuber 22% bei den
hochgerechneten Kapitalgesellschaften.™

Die langfristigen Aktiva und Passiva nehmen
bei den Konzernen ein hoheres Gewicht ein als
bei den Einzelabschlussen. Auf der Passivseite
zeigt sich dies in einem deutlich hodheren
Anteil langfristiger Schulden (38% gegenUber
19%2%), was neben der buchungstechnischen
Reduzierung insbesondere der kurzfristigen
Forderungen und Verbindlichkeiten durch die
Schuldenkonsolidierung auch ©6konomische
Grinde hat. Dabei dirfte eine Rolle spielen,
dass grofse Konzerne langfristiges Fremdkapital
vielfach Uber Anleiheemissionen durch eigene
Finanzierungstdchter beschaffen, die aus
steuerlichen Griinden haufig im Ausland ange-
siedelt sind.’ Diese Mittel werden innerhalb
des Konzerns in der Folge Uberwiegend kurz-
fristig an die Mutter oder andere Tochter wei-
tergereicht. Der Konzernabschluss bietet somit
einen Gesamtuberblick Uber die Finanzierungs-
strukturen einer Gruppe.

Neben den Auswirkungen der Schuldenkonso-
lidierung zeigt sich ein gut 6 Prozentpunkte
niedrigerer Anteil der Vorrate bei den Konzer-
nen als bei allen Einzelunternehmen. Dabei
kénnte ein effizienteres Working-Capital-Man-
agement der Konzerne eine Rolle spielen. Eine
hohe Vorratsintensitat wird im Allgemeinen
wegen der Lagerhaltungs- und der Kapitalbin-
dungskosten als unglnstig eingestuft. Offen-
bar gelingt es Konzernen besser, die Vorratshal-
tung durch eine Optimierung der betrieblichen
Prozesse zu senken. Dies konnte auch mit ihrer
Grofe und der damit verbundenen Markt-
macht gegenuber ihren Zulieferern zusammen-
hangen, die es ihnen erméglichen, fur sie vor-
teilhaftere Lieferbedingungen durchzusetzen.

Bei den Finanzanlagen der Konzerne Uberla-
gern sich gegenlaufige Effekte. Auf der einen
Seite schmilzt diese Position aufgrund der Kapi-
talkonsolidierung der Beteiligungen deutlich
ab. Auf der anderen Seite umfassen die Anga-
ben einzelner grofRer Unternehmensgruppen
auch Banktochter, insbesondere von Auto-

Deutsche Bundesbank

mobilherstellern. Diese verflgen Uber hohe
finanzielle Vermogenswerte in Form von Forde-
rungen aus Finanzierungs- und Leasingvertra-
gen gegenUber Endkunden und Handlern so-
wie Kapitalmarktpapieren. Aufgrund dessen
stellen die Finanzanlagen in der aggregierten
Konzernbilanz weiterhin eine nennenswerte
Vermégensposition dar. Insgesamt bleibt fest-
zuhalten, dass sich der beobachtete Anstieg
der langfristigen Aktiva und der Passiva im Ein-
klang miteinander befinden, sodass der Grund-
satz der Fristenkongruenz' zumindest in der
Aggregatbetrachtung gewahrt bleibt.

In zeitlicher Perspektive betrachtet zeigen die
Bilanzrelationen der erfassten Konzerne seit
dem Jahr 2005 ein relativ stabiles Profil. Eine
Ausnahme stellt das langfristige Vermdgen dar,
bei dem eine Verschiebung von den Sachanla-
gen hin zu den immateriellen Vermdgenswer-
ten festzustellen ist. So hat sich der Anteil der
Sachanlagen seit Anfang des Betrachtungszeit-
raums um gut 4 Prozentpunkte auf rund 26%
der Bilanzsumme verringert. Demgegenuber ist
das Gewicht der immateriellen Vermogens-
werte um 5% Prozentpunkte auf aktuell 20%
gestiegen. Hierzu haben vor allem die gestiege-
nen Unternehmenskaufe beigetragen, die hau-
fig mit einer Aktivierung sonst nicht bilanzierter
immaterieller Vermogenswerte einhergehen.'
Darunter fallen beispielsweise Patente und Li-
zenzen. In dieser Position sind zudem Entwick-
lungskosten enthalten, die nach den internatio-
nalen Rechnungslegungsregeln aktiviert wer-

11 Welchen Einfluss die erstmalige Einbeziehung von Be-
teiligungen in den Konzernabschluss auf wichtige Kennzah-
len, wie bspw. die Eigenkapitalquote, hat, asst sich nur im
Einzelfall entscheiden. Bei der Erstkonsolidierung hangen
Starke und Richtung des bilanziellen Effekts im Konzern-
abschluss von unterschiedlichen Faktoren ab. Hierzu zahlen
insbesondere die Finanzierungsstruktur des einbezogenen
Tochterunternehmens und bereits bestehende Verflechtun-
gen zwischen Mutter und Tochter sowie die Beteiligungs-
quote.

12 Zudem dUrften auch die in manchen Landern besonders
niedrigen Transaktionskosten von Emissionen eine Rolle
spielen.

13 Die sog. , Goldene Bilanzregel” verlangt, dass das Anla-
gevermdgen durch langfristig zur Verfigung stehendes
Kapital gedeckt ist.

14 Die Aktivierung erfolgt im Rahmen der Kaufpreisalloka-
tion nach IFRS 3.
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Verteilungsparameter ausgewahlter
BilanzgrofRen borsennotierter

nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Jahresendstande
90. Perzentil
75. Perzentil
Immaterielle Median ‘
Vermdgenswerte 25. Perzentil
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den mussen. Von besonderer Bedeutung sind
die immateriellen Vermogenswerte fur den
Dienstleistungssektor, wo sie 34% der Bilanz-
summe ausmachen. Der deutliche Zuwachs der
immateriellen Werte in den letzten Jahren kann
aber nicht ausschliefslich als Beleg fur die Inno-
vationskraft der deutschen Wirtschaft gedeutet
werden. Knapp 60% der immateriellen Vermé-
genswerte entfallen auf den Goodwill, der bei
der Erstkonsolidierung von Tochterunterneh-
men aktiviert wird.™ Ein Goodwill — das heifSt
der Geschafts- oder Firmenwert in der Termino-
logie des deutschen Handelsrechts — entsteht
immer dann, wenn beim Erwerb der Beteili-
gung der Kaufpreis Uber dem Substanzwert'®
des Tochterunternehmens liegt, um beispiels-
weise positive Ertragserwartungen abzugelten.

Der Zuwachs beim Goodwill, der in etwa dem
Anstieg der gesamten immateriellen Vermo-
genswerte seit dem Jahr 2005 entspricht, spie-
gelt die verstarkten Unternehmensubernahmen
wider und ist somit ein Indikator flr eine Stra-
tegie des externen Wachstums. Im Unterschied
zum Handelsrecht ist der Goodwill nach den
IFRS nicht planmalSig abzuschreiben, sondern
jahrlich auf Wertminderungsbedarf zu prufen,
der gegebenenfalls aufserplanmaf3ig abzu-
schreiben ist." Auffallig ist, dass es bei dieser
Bilanzposition wahrend der Finanz- und Wirt-
schaftskrise offenbar nicht zu signifikanten Ab-
schreibungen kam. Das ist bemerkenswert, da
die erhohte Unsicherheit Uber die kinftige Er-
tragsperspektiven sich auch unglnstig auf die
Nachhaltigkeit der Firmenwerte hatte auswir-
ken konnen. Die in den internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften bestehenden, nicht
unbetrachtlichen Ermessensspielraume ermog-
lichen es aber innerhalb gewisser Grenzen, Ab-
schreibungen auf den Goodwill zu vermeiden

15 Daher spielt diese Position auch in der traditionellen
Jahresabschlussstatistik fast keine Rolle.

16 Substanzwert ist ein Begriff aus der Unternehmensbe-
wertung und umfasst die Geldsumme, die aufgewendet
werden musste, um ein Unternehmen zu errichten, das
dem Bewertungsobjekt gleicht.

17 Der sog. Wertminderungstest (Impairment-Test) gemal’
IAS 36 hat mindestens jahrlich oder zusatzlich bei Anzei-
chen flr eine Wertminderung auf Basis der Zahlungsmittel
generierenden Einheiten zu erfolgen.



Solide
Eigenkapital-
ausstattung

Verschuldungs-
grad leicht
rickgdngig

— ein Sachverhalt, der beispielsweise von der
Deutschen Prifstelle fir Rechnungslegung kriti-
siert wird.’® Insgesamt gehen von hohen
Goodwill-Bestanden, vor allem gemessen in
Relation zum Eigenkapital, nicht zu vernachlas-
sigende Anfalligkeiten fir die entsprechenden
Unternehmen aus, falls die Wertbestandigkeit
dieser Positionen durch externe Faktoren in-
frage gestellt wird.

Auf der Passivseite liegt die Eigenkapitalquote
der Konzerne mit knapp 30% auf einem ahn-
lich stattlichen Niveau wie die entsprechende
Quote aller Unternehmen in der Hochrech-
nung. Die Dynamik ist bei Ersteren allerdings
gedampfter, da bei den hochgerechneten An-
gaben insbesondere die kleinen und mittelstan-
dischen Unternehmen ihre Eigenkapitalausstat-
tung in der letzten Dekade deutlich verbessert
haben.™ Demgegenuber haben sich die Eigen-
kapitalquoten der grofsen Kapitalgesellschaften
und der Konzerne seit dem Jahr 2005 auf ag-
gregierter Basis kaum verandert. Die borsenno-
tierten Unternehmensgruppen hatten aller-
dings bereits in der Vergangenheit eine ohne-
hin hohere bilanzielle Eigenkapitalausstattung
sowie einen guten Zugang zum Kapitalmarkt,
was in vielen Fallen offenbar keinen deutlichen
bonitatsmotivierten Ausbau der Eigenmittel
notig machte. Dass dies in besonderem MalSe
auf die grofSen Konzerne zutrifft, zeigt ein Blick
auf die Verteilung. Drei Viertel der Unterneh-
mensgruppen verflgen Uber noch hdhere
Eigenkapitalquoten als dies im gewogenen
Durchschnitt der Fall ist. Der Median liegt nicht
nur deutlich dartber, sondern ist im neunjahri-
gen Betrachtungszeitraum sogar um gut 4 Pro-
zentpunkte auf 46% gestiegen.

Der Verschuldungsgrad, der sich als Quotient
aus Fremd- und Eigenkapital spiegelbildlich zur
Eigenkapitalquote entwickelt und zur Beurtei-
lung der finanziellen Hebelung der Eigenkapi-
talrendite herangezogen wird, hat sich im aktu-
ellen Niedrigzinsumfeld bislang nicht erhéht.
Dies gilt sowohl fir den Median als auch fur
die gesamte Verteilung, die wiederum zu drei
Vierteln unterhalb des gewogenen Durch-
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schnitts liegt. Dies kann als Hinweis fir eine
weiterhin vorsichtige Risikopolitik und gute Li-
quiditatsausstattung betrachtet werden. Nach
dem leichten Anstieg des Verschuldungsgrades
in der scharfen Rezession im Winterhalbjahr
200872009 haben die Konzerne in der darauf
folgenden konjunkturellen Erholung wieder
verstarkt auf Innenfinanzierungsmittel zurtck-
gegriffen.

Ergebnisse der
Ertragsanalyse

Der zweite Schwerpunkt der Konzernabschluss-
statistik liegt in der Bereitstellung vierteljahrli-
cher Informationen Uber die Ertragslage der
grofBen deutschen Unternehmensgruppen.
Diese ist gepragt von der starken Einbettung
der meisten dieser Konzerne in die Weltwirt-
schaft. Die Umsatze sind seit dem Jahr 2005
mit jahrlich durchschnittlich 5% kraftig gestie-
gen, und zwar Uberproportional stark im Aus-
land, wo im Jahr 2012 etwa 70% der Gesamt-
umsatze erzielt wurden — gegenuber 62% im
Jahr 2005. Sie haben in dieser Zeit etwa im
Ausmals des Welthandels zugenommen. Hierzu
tragt auch die strategische Ausrichtung der
Auslandsaktivitaten — vor allem in den Wachs-
tumsregionen — bei. So weiteten die deutschen
Unternehmen ihr Auslandsengagement im Be-
trachtungszeitraum seit dem Jahr 2005 in den
Schwellenlandern, insbesondere in den BRIC-
Staaten29, erheblich aus. Die Bestande an kon-
solidierten deutschen Direktinvestitionen in den
nichtfinanziellen Sektoren der BRIC-Lander ha-
ben sich seither mehr als verdreifacht und stel-
len zusammen bereits ein Achtel des gesamten
deutschen nichtfinanziellen Direktinvestitions-
bestandes im Ausland. Aber auch in den tradi-

18 Vgl.: B. Thormann, ,Everlasting” Goodwill: Ist die bilan-
zierte Nachhaltigkeit des Firmenwerts glaubwirdig?, in:
Betriebs-Berater, 13/2014 (69. Jg.), S. I.

19 Vgl. dazu: Nachhaltige Starkung der Eigenkapitalbasis
nichtfinanzieller Unternehmen in Deutschland, in: Deutsche
Bundesbank, Monatsbericht, Dezember 2013, S. 46 ff.

20 Die Abkurzung ,BRIC” steht fur die Anfangsbuchstaben
der vier Schwellenlander Brasilien, Russland, Indien und
China.
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Umsatz-
entwicklung
seit 2012

Umséatze deutscher Konzerne”
und Welthandel
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Quelle: IWF und eigene Berechnungen. * Bérsennotierte nichtfi-
nanzielle  Unternehmensgruppen. 1 Bereinigt um erhebliche
Konsolidierungs- und Berichtskreisanderungen grof3er Unter-
nehmensgruppen.
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tionellen Auslandsmarkten, wie den USA und
der EU, auf denen nach wie vor das weit Uber-
wiegende Gewicht der Auslandsengagements
liegt,2" durften die deutschen Unternehmen
ihre Marktstellung ausgebaut haben.

Seit dem Fruhjahr 2012 zeigt die Umsatzent-
wicklung eine gewisse Seitwartsbewegung. So
Ubertrafen die Umsatze im vierten Quartal 2013
nach Ausschaltung saisonaler Einfliisse und von
Anderungen im Berichts- und Konsolidierungs-
kreis das Niveau aus dem ersten Quartal 2012
nur wenig (0,5%). Die bereinigte jahrliche Ver-
anderungsrate war im Jahr 2013 sogar erstmals
seit dem Krisenjahr 2009 leicht negativ (- 0,5%),
und zwar sowohl bei den Unternehmensgrup-
pen (—0,5%) des Produzierenden Gewerbes als
auch des Dienstleistungssektors (= 0,3%). Wah-
rend viele Unternehmensgruppen zu Beginn
des Jahres insbesondere die schwache Konjunk-
turlage in vielen Landern Westeuropas und eine
geringe Wachstumsdynamik in anderen Teilen
der Weltwirtschaft beklagten, verbesserte sich

die Einschatzung der wirtschaftlichen Lage im
Verlauf des Jahres zunehmend. Gegen Ende des
Berichtszeitraums sahen viele Konzerne ihre Ge-
schaftsentwicklung gemafs den Lageberichten
jedoch von Wahrungseffekten infolge der Auf-
wertung des Euro beeintrachtigt.

Zentrale Kennzahlen der Gewinnsituation in
der Konzernabschlussstatistik sind die in der Er-
tragsanalyse von Unternehmen international
gebrauchlichen Kennziffern EBIT (,earnings be-
fore interest and taxes”) und EBITDA (,earnings
before interest, taxes, depreciation and amort-
isation”). Das EBIT zeigt das operative Ergebnis
(Betriebsergebnis vor Steuern); durch die Nicht-
bertcksichtigung des Finanzergebnisses (insbe-
sondere der Zinsaufwendungen) und des sons-
tigen Gesamtergebnisses werden Finanzie-
rungseffekte und ergebnisneutrale, direkt im
Eigenkapital verbuchte Vorgange ausgeschlos-
sen. Die Erfolgsgrofse EBITDA enthalt aufbau-
end auf dem EBIT zusatzlich die Abschreibun-
gen auf Sachanlagen sowie auf immaterielles
Anlagevermdgen einschlieSlich des Goodwills.
Damit ist ein wesentlicher Bestandteil der zah-
lungsunwirksamen Aufwendungen eliminiert.
Daher kann diese Kennzahl auch als Nahe-
rungsgrofle fur eine ertragsorientierte Cash-
flow-Ziffer betrachtet werden. Beide Kennzah-
len bieten flr Renditebetrachtungen eine von
der Kapitalstruktur und der steuerlichen Belas-
tung unabhangige Vergleichsbasis. Zudem wer-
den sie in der Konzernabschlussstatistik in
einem einheitlichen Verfahren aus der Gewinn-
und Verlustrechnung abgeleitet, was die Ver-
gleichbarkeit grundsatzlich sicherstellt.??

21 Etwa 17% der konsolidierten mittelbaren und unmittel-
baren deutschen Auslandsbeteiligungen in nichtfinanzielle
Unternehmen entfallen auf die USA, mit grofsem Abstand
gefolgt von Grof3britannien (knapp 8%) und den Nieder-
landen (gut 7%).

22 DemgegenUber sind die von den Unternehmensgrup-
pen selbst veroffentlichten ,earnings before”-Kennzahlen
aufgrund fehlender strikter Vorgaben fir die Berechnung
oft nur wenig aussagekraftig. Vgl. auch: T. Kriete, T. Pad-
berg und T. Werner, EBIT — eine ,,neue” Kennzahl in Jahres-
abschluss und -abschlussanalyse, in: Steuer und Bilanzen
2002, $.1090-1094; und N. Jarolim und C. Oppinger,
Kennzahlenpublizitat européischer borsennotierter Unter-
nehmen, in: Zeitschrift fir internationale Rechnungslegung,
Mai 2014, S. 205-211.
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Das EBIT ist wesentlich volatiler als das EBITDA.
Hierflr spielen Sonderabschreibungen eine
wichtige Rolle, welche die operativen Ergeb-
nisse einzelner Berichtsperioden stark beein-
flussen konnen. Wahrend planmafSige Ab-
schreibungen den Ublichen Werteverzehr ab-
nutzbarer Vermogensgegenstande widerspie-
geln, dienen Sonderabschreibungen der
Berlicksichtigung aufsergewdhnlicher Wertmin-
derungen des gesamten Vermdgens. Deutlich
sichtbar ist dies insbesondere im vierten Quar-
tal 2008, also auf dem Hoéhepunkt der Finanz-
krise, als das operative Ergebnis saison- und
konsolidierungskreisbereinigt um gut 55%
gegenuber dem Vorquartal einbrach, das
EBITDA hingegen ,nur” um knapp 14%. In die-
sem Quartal wurden 7 Mrd € mehr abgeschrie-
ben als im gleichen Quartal des Vorjahres. Es
kam also auch bei den nichtfinanziellen Unter-
nehmensgruppen zu massiven Vermdgensver-
lusten. Im dritten Quartal 2012 ging das opera-
tive Ergebnis der Konzerne insgesamt um 50%
zurlick, das EBITDA hingegen nur um knapp

5%. Das statistische Aggregat wurde in diesem
Fall massiv beeinflusst von auf3erordentlich ho-
hen Bewertungsverlusten bei einzelnen grof3en
deutschen Unternehmen.

Die Kennzahlen EBIT und EBITDA werden in der
neuen Statistik sowohl absolut als auch relativ
—als Rentabilitatsgrofe in Bezug zum Umsatz —
ausgewiesen. Hierbei dient die Umsatzrentabili-
tat als Mal3stab fur den operativen Erfolg. Ver-
anderungen im Zeitablauf kénnen durch die
allgemeine gesamtwirtschaftliche Entwicklung
gepragt sein, aber auch durch unternehmens-
spezifische Faktoren, wie beispielsweise die
Marktstellung in der jeweiligen Branche und
die Qualitat der Unternehmensfthrung. Unter-
schiede in der Leistungsfahigkeit der Konzerne
werden besonders deutlich, wenn Verteilungs-
parameter zur Analyse herangezogen werden.
Auch hier ist der Einbruch im vierten Quartal
2008 deutlich zu sehen. Insgesamt ging die
operative Umsatzrendite gemessen am EBIT in
dieser Zeit saisonbereinigt und nach Ausschal-
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tung von Konsolidierungskreisanderungen um
gut 3,5 Prozentpunkte auf knapp 3% gegen-
Uber dem Vorquartal zurtck. Auffallig ist zu-
dem, dass sich die Spannweite der Unterneh-
mensergebnisse kraftig erhohte. Wahrend ei-
nige Unternehmen noch zweistellige Renditen
erwirtschafteten, waren andere in den zwei-
stelligen Verlustbereich abgerutscht. Im kon-
junkturellen Aufschwung ab dem Jahr 2010
verringerte sich im Gegenzug die Spreizung der
Verteilung wieder. Fir das Gesamtjahr 2013 be-
trug die operative Umsatzrendite der deutschen
Konzerne — bei etwas gespreizterer Verteilung —
durchschnittlich 6,4%.

Die Ertragsentwicklung der Konzerne des
Dienstleistungsbereichs wies im Berichtszeit-
raum eine recht stabile Seitwartsbewegung
auf, die kaum von der Finanzkrise beeintrach-
tigt war. DemgegenUber mussten die zyklisch
reagibleren Unternehmensgruppen des Produ-
zierenden Gewerbes herbere Rickschlage ver-
kraften. Zudem fuhrte die energiepolitische
Wende im zweiten Quartal 2011 zu einer Ver-
schlechterung beim EBIT um 19% bei den
Unternehmensgruppen im Produzierenden Ge-
werbe; ohne die Energieversorgungsunterneh-
men belief sich der Ruckgang auf nur 3%. Das
Jahr 2013 verlief insbesondere fiir die Konzerne
des Dienstleistungssektors erfolgreich, dabei
spielte auch der Wegfall von Sondereffekten
des Vorjahres eine Rolle. Die Umsatzrendite ge-
messen am EBIT legte nach Ausschaltung von
Konsolidierungs- und Berichtskreisanderungen
um 3 Prozentpunkte zu und betragt aktuell
6,9%. Die Rendite der Gruppen des Produzie-
renden Gewerbes fiel hingegen — auch wegen
der erneuten Belastungen der Energieversor-
ger — leicht um 0,3 Prozentpunkte auf nun-
mehr 6,3%.

Die Gewinn- und Verlustrechnungen der Kon-
zerne enthalten auch den von den Unterneh-
mensgruppen ausgewiesenen Steueraufwand
(laufende und latente Steuern). Die Ertrag-
steuerzahlungen von grenzlberschreitend tati-
gen Konzernen sind vor dem Hintergrund der
Kritik an sehr geringen Steuerzahlungen US-

Deutliche
sektorale
Unterschiede

Ertragsteuer-
quoten
deutscher
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amerikanischer Unternehmen im Ausland??
und politischer Initiativen zur Bekampfung der
Steuervermeidung?¥ multinationaler Konzerne
seit einiger Zeit von besonderem Interesse. Aus
den Zahlen der Konzernabschlussstatistik allein
lassen sich derartige Strategien flur die Mehr-
zahl der deutschen Unternehmensgruppen
nicht belegen. Ein Blick auf die Verteilungspara-
meter zeigt, dass das Verhaltnis der Ertrag-
steuern zum Konzernuberschuss vor Steuern im
gewogenen Durchschnitt im Jahr 2013 gut
28% betrug. Die Ertragsteuerquote lag im Me-
dian mit 29,8%?2* auf Hohe der tariflichen Ge-
samtbelastung des Gewinns von Kapitalgesell-
schaften in Deutschland von rund 30%.29 Etwa
75% der Konzerne wiesen in den vergangenen
Jahren einen impliziten rechnerischen Steuer-
satz von mehr als 17% aus. Die Konzerne ge-
ben ihre erwarteten Steuersatze, die auch im
Ausland zu zahlende Gewinnsteuern enthalten,
meist mit etwa 28% bis 31% an.?” Generell er-
lauben die in den Konzernabschlussen enthal-
tenen Ertragsteuerquoten jedoch kein abschlie-
[Sendes Urteil im Hinblick auf die Praxis aggres-
siver Steuergestaltungen durch Gewinnverlage-
rungen ins Ausland. Beispielsweise bestehen
Abweichungen zwischen dem nach IFRS ermit-
telten Vorsteuergewinn und der steuerrecht-
lichen Bemessungsgrundlage oder zwischen
laufenden Steuerzahlungen und bilanziertem

2010 2011 2012 2013

Steueraufwand bei Nutzung von Verlustvortra-
gen.

Die Konzernabschlussstatistik kann nicht zuletzt
genutzt werden, um vergleichsweise zeitnah
Hinweise auf aktuelle Ertragstendenzen im hei-
mischen Unternehmenssektor zu erhalten. Un-
geachtet der starken weltwirtschaftlichen Ein-
bindung strahlt die Geschaftstatigkeit der Kon-
zerne zum einen erheblich auf die inlandische
Volkswirtschaft aus, zum anderen ist sie auch in
einem betrachtlichen Mafs davon beeinflusst.
So arbeiten — bei einem Inlandsanteil der Kon-
zernumsatze von immerhin gut 30% — mehr als

23 Vgl. etwa die spezielle Webseite der britischen Tages-
zeitung The Guardian: http://www.theguardian.com/
business/taxavoidance?page=5

24 Auf internationaler politischer Ebene (G20) ist daraus
eine Initiative entstanden, der ,Steuerflucht” bzw. den
,Steueroasen” den Kampf anzusagen mit dem Ziel, eine
angemessene Besteuerung multinationaler Konzerne zu er-
reichen. Im Juli 2013 wurde dazu von der OECD der Action
Plan on Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) beschlossen,
der auch von den G20 unterstutzt wird. Vgl.: Communi-
qué, Meeting of Finance Ministers and Central Bank Gov-
ernors (G20), Sydney, Februar 2014.

25 Negative Vorsteuergewinne wurden bei der Berech-
nung ausgeschlossen.

26 Vgl.: BMF, Die wichtigsten Steuern im internationalen
Vergleich 2013, S. 18.

27 Die Unternehmen ermitteln erwartete Steuersatze fur
jedes Land, um so ihre latenten Steuern bewerten zu kon-
nen. Zudem erfolgt eine Uberleitungsrechnung vom erwar-
teten auf den tatsachlichen Steueraufwand des Konzerns.
Dabei wird entweder der deutsche Steuersatz oder ein ent-
sprechend der regionalen Aufstellung des Konzerns ge-
wichteter Steuersatz als Erwartung zugrunde gelegt.
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1 Ca. 260 borsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen.
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40% der Beschaftigten der ausgewerteten
Unternehmensgruppen im Inland. Es ist daher
nicht Uberraschend, dass die Vorsteuerrenditen
in den letzten sieben Jahren ein ahnliches Ver-
laufsprofil wie die in den Hochrechnungen aus-
gewiesenen, aber erst spater vorliegenden Ren-
diten aufweisen.?® Allerdings ist bei den Unter-

nehmensgruppen im Allgemeinen ein hoheres
Niveau der Umsatzrenditen bei gleichzeitig aus-
gepragterer Volatilitat zu verzeichnen.

B Ausblick

Die Konzernabschlussstatistik bietet einen
neuen Ansatzpunkt, um die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der grofSen deutschen
Unternehmensgruppen zeitnah auf Basis kon-
solidierter Angaben und gemeinsamer Rech-
nungslegungsstandards zu analysieren; sie stellt
damit eine in mehrfacher Hinsicht zweckma-
[Sige Erganzung der bisherigen Jahresabschluss-
statistik der Bundesbank dar. Im vorliegenden
Beitrag wurden die methodischen und daten-
bedingten Grundlagen sowie erste ausge-
wahlte Ergebnisse vorgestellt. Zentrale Kenn-
zahlen werden von nun an regelmafsig im Sta-
tistischen Teil des Monatsberichts, im Statis-
tischen Beiheft 4 zum Monatsbericht (Saison-
bereinigte Wirtschaftszahlen) und auf der
Internetseite der Bundesbank?? zur Verfigung
gestellt. Damit umfasst das statistische Infor-
mationssystem der Bundesbank insgesamt ein
breites Spektrum detaillierter statistischer Daten
und Indikatoren zur Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des deutschen nichtfinanziellen
Unternehmenssektors auf der Grundlage von
Einzelabschllssen wie Konzernabschlussen. In
Zusammenarbeit mit dem Europaischen Aus-
schuss der Bilanzzentralen (European Commit-
tee of Central Balance Sheet Data Offices:
ECCBSO) werden auflerdem auch entspre-
chende Angaben flur die europaische Wirt-
schaft auf Jahresbasis bereitgestellt.

Daruber hinaus ist vorgesehen, die Konzernab-
schlussstatistik im Laufe der Zeit um weitere
Informationen zu erganzen. Hierzu zahlt zu-
nachst die Kapitalflussrechnung, die einen ver-
tieften Einblick in den Cashflow aus operativer

28 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Monatsbe-
richt, Dezember 2013, S. 57.

29 Vgl.: www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/
Unternehmen_und_private_Haushalte/
Unternehmensabschluesse/unternehmensabschluesse.html

Verfigbarkeit
der neuen
Konzern-
abschlussstatistik

Geplante
Ausbaustufen



Tatigkeit sowie aus dem Investitions- und
Finanzbereich erlaubt.3® Weitere Aufberei-
tungsmoglichkeiten bieten die Daten zum
Eigenkapitalspiegel, der Gesamtergebnisrech-
nung sowie die — allerdings nur auf Jahresbasis
mogliche — Aufschlisselung der Finanzverbind-
lichkeiten nach Bankverbindlichkeiten und
Anleihen. Hieraus durften sich auch geld- und
finanzstabilitatspolitisch relevante Erkenntnisse

Deutsche Bundesbank

Uber etwaige Verschiebungen in der relativen
Bedeutung der bankbasierten und der markt-
basierten Finanzierung der Unternehmensgrup-
pen gewinnen lassen.

30 Ahnlich der Mittelaufkommens- und Mittelverwen-
dungsrechnung in der traditionellen Unternehmensab-
schlussstatistik.
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Untersuchungen zur Bedeutung der
Versicherungswirtschaft fur die
Finanzstabilitat

Ein stabiles und effizientes Finanzsystem zeichnet sich dadurch aus, dass es seine zentralen éko-
nomischen Funktionen jederzeit erfiillen kann. Versicherer sichern Unternehmen, Finanzinstitutio-
nen, private Haushalte und staatliche Stellen gegen finanzielle Risiken ab und erfillen insofern
eine kritische Funktion des Finanzsystems. Der Ausfall dieser kritischen Funktionen trdfe die Real-
wirtschaft unmittelbar. Zugleich sind Versicherer in hohem Mafse mit anderen Finanzintermedid-
ren verflochten. Versicherer konnen beispielsweise von Solvenzproblemen im Bankensektor ange-
steckt werden. Denkbar ist aber auch, dass Versicherer selbst Risiken auf das Ubrige Finanzsystem
Ubertragen. Im Folgenden werden empirische Analysen der Bundesbank zur Risikoubertragung
von Versicherern auf das Finanzsystem und die Realwirtschaft dargestellt.

Fir den Lebensversicherungssektor ergeben sich aus den aktuell vorherrschenden niedrigen Zin-
sen Risiken. Der Gesetzgeber hat mit dem Lebensversicherungsreformgesetz (LVRG) ein Reform-
paket verabschiedet, das diesen Risiken begegnen soll. Insbesondere die Beteiligung der Ver-
sicherten an den stillen Reserven bei festverzinslichen Kapitalanlagen (Bewertungsreserven) wurde
neu geregelt. Die vormalige Regelung liefs stille Lasten auf der Passivseite der Bilanz der Lebens-
versicherer, die sich wegen der aktuell sehr niedrigen Zinsen stark erhoht haben, bei der Beteili-
gung der Versicherten unbertcksichtigt.

Mit einer Szenarioanalyse kénnen die Auswirkungen des LVRG auf die Solvabilitdt der Lebensver-
sicherer und die Finanzstabilitat beurteilt werden. Die Berticksichtigung der stillen Lasten bei der
Beteiligung der Versicherten an den Bewertungsreserven mindert in einem Stressszenario, in dem
das Niedrigzinsumfeld stdrker wirksam wird, die Zahl der Versicherer, die bis zum Jahr 2023
die Eigenmittelanforderungen nach Solvency! nicht mehr erfullen wurden. Der Marktanteil
dieser gefdhrdeten Unternehmen, gemessen an den Beitragseinnahmen, geht in der Simulation
und unter den dort gesetzten Annahmen bis zum Jahr 2023 von rund 43% auf knapp 17%
zurdck. Insgesamt kann das Mafsnahmenpaket dazu beitragen, die Stabilitat der deutschen
Lebensversicherer in einem lang anhaltenden Niedrigzinsumfeld zu erhéhen.
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Pooling und
Transfer von
Risiken ermdg-
lichen Risiko-
schutz fur Wirt-
schaftssubjekte

Funktionsfahiger
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sektor wirkt
positiv auf
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Wirtschaffts-
wachstum und
Informations-
effizienz

Versicherungs-
sektor ist Finanz-
intermedidr und
Vermégens-
verwalter

B Funktionen der Versicherer

Die Versicherungswirtschaft Gbernimmt fir
eine moderne Volkswirtschaft unterschiedliche
okonomische Funktionen. Versicherungen
schitzen Einzelne vor Risiken durch den Trans-
fer und das Pooling von Risiken. Nichtfinan-
zielle Unternehmen, Finanzinstitute, private
Haushalte und staatliche Stellen kdnnen sich
gegen finanzielle Risiken absichern und erlan-
gen damit Planungssicherheit und unterneh-
merische Freiraume. Unsicherheiten im Kon-
sum- und Investitionsverhalten sinken.

Ein funktionsfahiger Versicherungssektor kann
so zur effizienten Allokation spezifischer Risiken
und zum Wirtschaftswachstum beitragen. Em-
pirische Studien zeigen, dass Versicherungsleis-
tungen und Wirtschaftswachstum positiv kor-
reliert sind.m Es wird zumeist eine gegenseitige
Abhangigkeit gefunden, da ein hoheres Wirt-
schaftswachstum auch mit einer gréfSeren
Nachfrage nach Versicherungen einhergeht. Im
Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit sammeln und
analysieren Versicherer Informationen und tra-
gen dazu bei, dass Risiken adaquat bewertet
werden. Die Informationseffizienz ist daher in
Wirtschaftsraumen mit einem umfangreichen
Versicherungsangebot hoher.? Versicherer kon-
nen Risiken auch an Ruckversicherungsgesell-
schaften weiterreichen. Damit diversifizieren
Versicherer Risiken.

Uber die reine Risikoabsicherung hinaus bietet
der private Versicherungssektor Produkte an,
die — wie bei der klassischen Kapitallebensver-
sicherung oder der Rentenversicherung — nicht
ausschlieSlich einen spezifischen Versiche-
rungscharakter haben. Solche Produkte kombi-
nieren Versicherungselemente mit der privaten
Vermogensbildung. Versicherungsunterneh-
men sammeln daher Sparkapital an und sind in
der Folge Finanzintermediare und Vermogens-
verwalter.® Als Vermdgensverwalter treten sie
neben andere Anbieter, wie zum Beispiel Ban-
ken oder Investmentfonds. Ihr spezifischer Bei-
trag zum Finanzsystem ist aber die Risikoab-
sicherung.

Versicherer spielen damit eine wesentliche
Rolle auf den Finanzmarkten. Wie Banken in-
vestieren sie Mittel im Finanzsystem und in der
Realwirtschaft. Anders als Banken reduzieren
Versicherer Investorenrisiken durch ihre origi-
nare Geschaftstatigkeit und ermoglichen so
erst bestimmte Investitionen. Das gilt in erster
Linie fUr Sach- und Ruckversicherer. Versicherer
finanzieren sich Uberwiegend aus den Pramien-
zahlungen der Versicherten.® Ihre Finanzierung
unterliegt damit geringeren Schwankungen als
die von Banken, deren Aktiva typischerweise
langer laufen als ihre Passiva.

Wegen der langen Vertragslaufzeiten der Le-
bens- und Krankenversicherer besteht haufig
eine Inkongruenz der Laufzeiten ihrer Aktiva
und Passiva.® Soweit sie Leistungen fir die Zu-
kunft garantiert haben, tragen die Lebens- und
Krankenversicherer Kapitalmarktrisiken und
biometrische Risiken. Sachversicherer tragen
dagegen in erster Linie das Schadensrisiko.

Enge Wechselwirkungen
zwischen Versicherern und
Finanzmarkten

Die von Versicherern wahrgenommenen Funk-
tionen bei der Risiko- und Kapitalallokation ge-
hen mit einer engen Verflechtung mit anderen
Wirtschaftssektoren und dem Finanzmarkt ein-

1 Vgl.: M. Arena (2008), Does Insurance Market Activity
Promote Economic Growth? A Cross-Country Study for In-
dustrialized and Developing Countries, The Journal of Risk
and Insurance, Vol 75 (4), S. 921-946.

2 Allerdings gibt es auch Risiken, die nicht versicherbar
sind, bspw. wenn die Eintrittswahrscheinlichkeit von Scha-
denshohen nicht abgeschatzt oder der maximale Verlust
nicht begrenzt werden kann.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Versicherungssektor als
Finanzintermediar, Monatsbericht, Dezember 2004,
S. 31-42.

4 Lebensversicherer finanzieren sich fast ausschliefslich tber
die Pramienzahlungen ihrer Kunden. Bilanziell spiegeln sich
die Anspruche der Kunden in den versicherungstechni-
schen Ruckstellungen wider. Amtliche Statistiken hierzu
sind aktuell bis zum Jahr 2012 verfugbar. Ende 2012 mach-
ten die versicherungstechnischen Ruckstellungen knapp
813 Mrd € aus, das sind gut 92% der Bilanzsumme.

5 Vgl.: R. Della Croce, F. Stewart und J. Yermo (2011), Pro-
moting Longer-term Investment by Institutional Investors:
Selected Issues and Policies, OECD Financial Market Trends
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Ubersicht Giber Ansteckungseffekte von Versicherern

Ansteckungseffekte bei einer Schieflage von (mehreren)
Versicherern

— Liquidationskanal: Schocks auf der Aktiv- und Passivseite der
Versicherer kdnnen zur Liquidierung von Kapitalanlagen fihren

— Uber ihre Kapitalanlagen beeinflussen Versicherer die Finanzie-
rung des Bankensektors

— Vertrauenskanal, bspw. wenn eine Schieflage von Versicherern
Zweifel an der Stabilitdt von Banken weckt

— Direkte Auswirkungen einer Schieflage von Versicherern auf
deren Glaubiger

Deutsche Bundesbank

her. Es stellt sich deshalb zunachst die Frage,
wie sich (Portfolio-)Entscheidungen im Versi-
cherungssektor auf die Finanzstabilitat auswir-
ken kénnen.

Eine Ansteckung kann Uber verschiedene Trans-
missionskanale geschehen. Dabei lassen sich
zwei Arten von Kanadlen unterscheiden: An-
steckungseffekte, die durch eine Schieflage von
Versicherern ausgelost werden, und solche, die
aus dem laufenden Geschaft der Versicherer re-
sultieren (siehe oben stehende Tabelle).

Ansteckungseffekte bei einer
Schieflage von Versicherern

Probleme im Versicherungssektor — beispiels-
weise als Folge von Marktschocks wie Rating-
Herabstufungen von Wertpapieren in den Port-
folios der Versicherer — konnen dazu flhren,
dass Versicherer in grofserem Umfang Kapital-
anlagen liquidieren.® Diese Notverkaufe (Fire
Sales) kdnnen adverse Marktpreiseffekte haben
und destabilisierende Preisspiralen auslosen.”
Dies ist insbesondere dann denkbar, wenn in
der Folge auch andere Investoren Wertpapiere
verkaufen. Ansteckungseffekte zwischen ein-
zelnen Asset-Klassen sind ebenfalls nicht auszu-
schlielden. Investoren verdufSern bei Liquiditats-
engpassen typischerweise zunachst Vermo-

Ansteckungseffekte aus dem laufenden Geschéft der
Versicherer

— Auswirkungen einer fehlerhaften Bewertung von Risiken,

bspw. bei einer Suche nach Rendite

— Risikoverbund von Versicherern und Staaten, bspw. bei einer

staatlichen Haftung im Falle einer Schieflage von Versicherern

genswerte mit einer hohen Marktliquiditat (und
damit voraussichtlich geringeren Preiseffek-
ten).® Der Liquidationskanal kann insbesondere
Ansteckungsrisiken fir Investoren mit ahn-
lichen Aktiva wie Versicherer (Common Expo-
sure) bergen.

Aufgrund der hohen Investitionen des deut-
schen Versicherungssektors in das Bankensys-
tem kénnten Banken gegenuber Schieflagen im
Versicherungssektor besonders anféllig sein.
Zum Ende des ersten Quartals 2014 entfielen,
gemessen in Marktwerten, gut 474 Mrd € be-
ziehungsweise 41% der gesamten Kapitalanla-
gen der Einzel-Versicherungsunternehmen
(ohne Pensionskassen) auf Kapitalanlagen bei
Banken. Der entsprechende Anteil der Lebens-
versicherer lag mit rund 42% etwas hoher (ins-
gesamt gut 300 Mrd €). Es ist dabei zwar keine
Ubermallige Konzentration von Kapitalanlagen
auf einzelne Banken zu beobachten; Pfand-
briefbanken spielen jedoch eine bedeutende
Rolle. Die Forderungen des Versicherungssek-

6 Vgl.: A. Ellul, C. Jotikasthira und C.T. Lundblad (2011),
Regulatory Pressure and Fire Sales in the Corporate Bond
Market, Journal of Financial Economics, Vol 101 (3),
S. 596-620.

7 Vgl.: A. Shleifer und R. Vishny (2011), Fire Sales in Finance
and Macroeconomics, Journal of Economic Perspectives,
Vol 25, No 1, S. 29-48.

8 Vgl.: M. K. Brunnermeier (2009), Deciphering the Liqui-
dity and Credit Crunch 2007-2008, Journal of Economic
Perspectives, Vol 23, No 1, S. 77-100.
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Vertrauen in das
Finanzsystem
kann durch
Probleme im
Versicherungs-
sektor gefdhrdet
werden

Fehlbewertung
von Risiken kann
zur Instabilitdt
beitragen

tors entsprechen etwa 5,5% der gesamten Ver-
bindlichkeiten des deutschen Bankensektors.

Risikoubertragungen zwischen Versicherern,
Banken und nichtfinanziellen Unternehmen
kdnnen mithilfe von Marktpreisdaten unter-
sucht werden (siehe Erlduterungen auf S. 76 ff.).
Es zeigt sich, dass die RisikoUbertragung von
Versicherern auf das Bankensystem deutlich
kleiner ist als umgekehrt. Dabei ist dieser Zu-
sammenhang im Zeitverlauf nicht konstant und
die Risikoubertragung hangt vom Stressniveau
ab. Fur die Finanzstabilitdt insgesamt sind die
Banken insoweit von groferer Bedeutung als
die Versicherer.

Probleme im Versicherungssektor kénnen das
Vertrauen in das Finanzsystem als Ganzes ge-
fahrden und seine Stabilitat beeintrachtigen. So
kénnten private Haushalte und institutionelle
Investoren in einer Situation hoher Solvenzrisi-
ken im Versicherungssektor an der Stabilitat
des Bankensystems zweifeln. Im Falle einer
Schieflage von Versicherungsunternehmen sind
ihre Glaubiger vom Ausfall ihrer Forderungen
bedroht. Dies betrifft in Deutschland vor allem
private Haushalte, die als Versicherungsnehmer
mit 1623 Mrd € in Form von Anspruchen aus
Ruckstellungen rund 76% der bilanziellen Ver-
bindlichkeiten des Versicherungssektors halten.
Aus Sicht der privaten Haushalte entspricht dies
36% ihres gesamten Geldvermogens. Andere
inlandische Sektoren (zusammen 110 Mrd €
oder 5%) sowie das Ausland (91 Mrd € oder
4%) verflgen dagegen nur Uber vergleichs-
weise geringe Ansprlche aus Ruckstellungen
gegenuber hiesigen Versicherungsunterneh-
men.

Ansteckungseffekte aus
dem laufenden Geschaft
der Versicherer

Auch konnen Versicherer die Finanzstabilitat
gefahrden, wenn sie zu einer falschen Bewer-
tung von Risiken beitragen. Ein Beispiel sind die
Ubertreibungen im Bereich der Kreditausfallver-

sicherungen im Vorfeld der Finanzkrise. Die zu
niedrige Bewertung von Risiken durch (insbe-
sondere US-amerikanische) Versicherer durfte
zu dem ubermafSigen Wachstum der Kreditver-
gabe und zur Instabilitat des Finanzsystems bei-
getragen haben. Fir deutsche Versicherungs-
unternehmen spielt das Angebot von Kredit-
ausfallversicherungen allerdings eine eher
untergeordnete Rolle. Die grofSten deutschen
Versicherer halten ein Nominalvolumen an ver-
kauften Kreditabsicherungen von weniger als
1% ihrer Bilanzsumme. Dieses ist im Vergleich
zu Banken als gering einzuschatzen, denn bei
den grofSten deutschen Banken Ubersteigt das
Nominalvolumen der Derivatepositionen, unter
die auch Kreditausfallversicherungen fallen, die
Bilanzsumme, in Einzelfallen um das Dreif3ig-
fache.?®

Jedoch kénnen auch im traditionellen Versiche-
rungsgeschaft Gefahren aus zu optimistischen
Annahmen hinsichtlich der Bewertung von Risi-
ken auftreten. Dies trifft beispielsweise auf viele
Lebensversicherer zu, da sie lang laufende Ver-
trage mit hohen Zinsgarantien abgeschlossen
haben. Hier wurden Risiken eingegangen, die
am Finanzmarkt nur schwer abzusichern sind.
Die bei den Lebensversicherern verbleibenden
Risiken sind angesichts ahnlicher Geschaftsmo-
delle in der Branche hoch korreliert und wirken
potenziell prozyklisch.

Die Anlagepolitik der deutschen Versicherer
kann weiterhin als konservativ betrachtet wer-
den. Mit 11,4% liegt die Risikokapitalanlagen-
quote im Jahr 2013 weiterhin deutlich unter

9 Der geringe Anteil bei Versicherern ist z. T. auch regulato-
risch bedingt, da derartige Geschafte fiir den Bereich der
Kapitalanlagen lediglich zur Reduzierung von Marktrisiken
bzw. zum effizienten Portfoliomanagement erlaubt sind.
Vgl.: Richtlinie 2002/83/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 5. November 2002 Uber Lebensversi-
cherungen, veroffentlicht im Amtsblatt der Européischen
Gemeinschaften, 19. Dezember 2002.

Risiken im
traditionellen
Geschdft nicht
zu vernach-
Idssigen
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dem regulatorisch zuldssigen Niveau.'® Aller-
dings haben die Versicherer vermehrt in Infra-
strukturprojekte und Immobilienfinanzierungen
investiert. Auch haben sich die Bestande an
Unternehmensanleihen von deutschen Ver-
sicherern in den Jahren 2009 bis 2013 von
41 Mrd € auf 90,1 Mrd € erhoht. Ihr Anteil an
den gesamten Kapitalanlagen stieg von 3,4%
auf 6,5%.

Die umfangreichen Investitionen in Staatsanlei-
hen fihren mitunter zu einer engen Verbin-
dung zwischen Versicherern und Staaten, mit
der Gefahr entsprechender Ansteckungsef-
fekte. Das Staatenportfolio der gréfSten deut-
schen Versicherungskonzerne umfasste Ende
des ersten Quartals 2014 knapp 467 Mrd €.19
Dies sind 27% ihrer gesamten Kapitalanlagen.
Ahnlich wie bei Banken ist die Diversifizierung
in den Staatsanleiheportfolien der Versicherer
gering. Gut 38% der Staatenforderungen
(179 Mrd €) entfielen auf oOffentliche Stellen in
Deutschland.

Auswirkungen eines Bail-in
bei Banken auf Versicherer

Neben maoglichen Auswirkungen von Versiche-
rern auf die Finanzstabilitat stellt sich auch die
Frage nach den Folgen flr Versicherer, wenn es
zu Schieflagen an anderen Stellen des Finanz-
systems kommt. Angesichts der Héhe der Kapi-
talanlagen bei Banken sind Risiken flr Versiche-
rer aus einer Abwicklung von Kreditinstituten
relevant. Die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten in der Europaischen Union (EU)
wird durch die Richtlinie zur Abwicklung und
Sanierung von Kreditinstituten und Wertpapier-
firmen (Bank Recovery and Resolution Direc-
tive: BRRD) und die Verordnung zur Errichtung
eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus
(Single Resolution Mechanism: SRM) gere-
gelt.’? Ein Bail-in kann entweder so erfolgen,
dass die Bankglaubiger auf Teile ihrer Forderun-
gen verzichten mussen, oder Schuldinstru-
mente in Eigenkapital umgewandelt werden.
Grundsatzlich sind dabei alle Verbindlichkeiten

Deutsche Bundesbank

eines Instituts in das Bail-in einzubeziehen. Da-
mit unterliegen unbesicherte Forderungen von
Versicherern gegenuber Banken grundsatzlich
dem Anwendungsbereich des Bail-in.

Rund 70% der Kapitalanlagen von Versicherern
in Banken sind besichert und unterliegen daher
nicht dem Bail-in. Bei einem Bail-in, bei dem
Passiva abgeschrieben werden, legt die Ab-
wicklungsbehorde fest, welche Verbindlichkei-
ten von der Bail-in-Malnahme betroffen sind
und mit welchem Prozentsatz diese abgeschrie-
ben werden sollen. Sollten grof3e deutsche Ver-
sicherer im Rahmen einer Bankenabwicklung
zu einer Abschreibung in Hohe von 1% ihrer
Gesamtforderungen gegenlber den grof3en,
international tatigen deutschen Banken ge-
zwungen sein, ginge unter sonst gleichen Be-
dingungen ihre regulatorische Eigenmittel-
quote (Bedeckungsquote)'™ um durchschnitt-
lich etwa 0,2 Prozentpunkte zurlck. Bei einer
Ubererfullung der Bedeckungsquote von durch-
schnittlich 61 Prozentpunkten im Jahr 2013
erscheint dies aus Sicht der Finanzstabilitat fur
sich genommen verkraftbar. Allerdings sind
Zweitrundeneffekte nicht auszuschliefsen,
wenn etwa die Insolvenz einer Bank zu Anste-
ckungseffekten bei einer anderen Bank fuhrt

10 Laut § 3 Abs. 3 Satz 1 AnlV kdnnen Versicherer einen
Anteil von bis zu 35% des gebundenen Vermogens in Ka-
pitalanlagen investieren, die mit hoheren Risiken behaftet
sind. Zu diesen Risikokapitalanlagen gehdren insbesondere
direkt oder indirekt gehaltene Aktienanlagen, Genussrechte
und Forderungen aus nachrangigen Verbindlichkeiten so-
wie Hedgefonds und an Rohstoffrisiken gebundene Anla-
gen. Weiterhin sind in der Risikokapitalanlagenquote
neben High-Yield-Anleihen und Anlagen im Default-Status
auch bestimmte risikobehaftete oder nicht eindeutig zuor-
denbare Fondsanlagen enthalten. Vgl.: Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht, Jahresbericht der BaFin
2013, Mai 2014.

11 Die Unternehmensabfrage der BaFin zu den Kapitalanla-
geexposures in der EU sowie weiteren ausgewahlten Staa-
ten umfasst die grofSten Versicherungskonzerne und hat
eine Marktabdeckung von uber 80%.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die neuen europaischen
Regeln zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten,
Monatsbericht, Juni 2014, S. 31-57.

13 Die Bedeckungsquote beschreibt das Verhaltnis der Ist-
Eigenmittel zu den Soll-Eigenmitteln. Die Bedeckungsquote
muss oberhalb von 100% liegen, damit die regulatorische
Eigenmittelanforderung erfullt wird.

14 Vgl.: Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(2014), a.a.0.
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Empirische Analysen zur RisikolUbertragung

Im Folgenden werden drei Ansatze vorge-
stellt, um die RisikolUbertragung zwischen
Versicherern und anderen Wirtschaftssekto-
ren abzuschatzen. Diesen Ansatzen ist ge-
meinsam, dass sie Marktdaten verwenden.
Im Rahmen eines multivariaten GARCH-An-
satzes lasst sich die Interdependenz der
Preise von Kreditausfallswaps grof3er Versi-
cherungsunternehmen — darunter auch gro-
[ser deutscher Versicherer — und grof3er Ban-
ken bemessen." Die Studie ermittelt fir den
Zeitraum 2004 bis 2011 einen statistisch
signifikanten Zusammenhang zwischen den
Ausfallrisiken von Versicherern und Banken.
Der Einfluss von Banken auf Versicherer ist
dabei mehr als drei Mal so grof$ wie der Ein-
fluss von Versicherern auf Banken. Eine Er-
weiterung der Studie mit einem Zeithorizont
bis September 2013 deutet auf einen weite-
ren Ruckgang der Relevanz der Versicherer
flr die Banken am aktuellen Rand hin. In
einer Phase mit erhohtem Stress bewegen
sich dagegen die Marktpreise und die daraus
abgeleiteten Ausfallraten der Finanzinstitute
zunehmend in die gleiche Richtung. Somit
konnte die Risikolbertragung von Versiche-

rern auf Banken im Zuge eines neuen Stress-
ereignisses auch wieder ansteigen.

Granger-Kausalitats-Analysen untersuchen
ebenfalls die Wechselbeziehung der Preise
von Kreditausfallversicherungen.? Zur Ab-
grenzung des Einflusses von Banken bezie-
hungsweise Versicherern auf die Realwirt-
schaft und umgekehrt werden darlber
hinaus nichtfinanzielle Unternehmen (NFU)
in die Analyse einbezogen. Hierdurch wird
Uberprift, inwiefern sich Versicherer in ihrer
Beziehung zu Banken von realwirtschaft-
lichen Unternehmen unterscheiden und so-

1 Vgl.: N. Podlich und M. Wedow (2013), Are Insurers
SIFIs? A M-GARCH Model to measure interconnected-
ness, Applied Economics Letters, Vol 20, S. 677-681.
Der Grundgedanke eines multivariaten GARCH-Mo-
dells ergibt sich aus der Beobachtung, dass die Volatili-
tat von Finanzmarktzeitreihen haufig variabel ist und
sich Phasen erhohter Volatilitat ballen.

2 Bei einem Granger-Kausalitats-Test wird flr zwei sta-
tionare Zeitreihen untersucht, ob die eine Zeitreihe
einen signifikanten Einfluss bei der Prognose der ande-
ren Zeitreihe aufweist und vice versa. Besitzt eine Va-
riable Prognosekraft in Bezug auf die andere Variable,
so wird erstere als Granger-kausal bezeichnet. Dies be-
weist jedoch noch keinen kausalen Zusammenhang.
Vgl.: H. Litkepohl (2005), New introduction to mul-
tiple time series analysis, Berlin.

Granger-Kausalitats-Beziehungen zwischen Banken, Versicherern und

nichtfinanziellen Unternehmen”

in %

Granger-Kausalitat

Banken — Versicherer
Banken < Versicherer
Banken — Versicherer
Banken <> Versicherer
Banken — NFU
Banken < NFU
Banken — NFU
Banken < NFU

Versicherer — NFU
Versicherer <= NFU
Versicherer — NFU
Versicherer <= NFU

2004 bis 2007

2008 bis 2010 2011 bis 2013
9 4 13
16 17 4
4 38 49
71 41 34
56 52 52
16 9 3
12 28 37
15 1" 8
52 46 51
14 13 5
13 19 34
20 22 10

* Anteil der Paare fir die keine (—), eine nur einseitige (—, <) oder eine gegenseitige (<>) signifikante Granger-Kausalitats-
Beziehung gefunden wurde. Der Gesamtsaldo der Granger-kausalen Beziehungen fur eine Richtung ergibt sich aus der Summe
der Anteile der entsprechenden nur einseitigen und der gegenseitigen Granger-Kausalitdts-Beziehungen.
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Risikobeitrag des Versicherungssektors zum Risiko des Gesamtmarkts”

in %, Tageswerte

2004 2005 2006 2007 2008

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen. * Der Risikobeitrag wird als Differenz der geschatzten bedingten 1%-Quantile (Value-at-
Risk) der Gesamtmarktrendite fur zwei verschiedene Zustande (Stress und Nichtstress) des Versicherungssektors ermittelt. Die Berechnun-
gen basieren auf Tagesdaten und differenzierten logarithmierten Werten. Ein Wert von =5 bedeutet, dass der geschatzte Value-at-Risk
der Gesamtmarkttagesrendite bspw. bei ca. —8% (Versicherungssektor im Stress) statt bei ca. —3% (Versicherungssektor nicht im Stress)

liegt. Unter Gesamtmarkt wird der STOXX Europe 600 verstanden.
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mit im Hinblick auf die Ubertragung von Ri-
siken eine besondere Stellung einnehmen.?

Im Zeitraum von 2004 bis 2007 tragt eine
Risikoerhéhung — gemessen an den Preisen
von Kreditausfallversicherungen — bei Versi-
cherern signifikant zu einer Erhdhung des
Risikos im Bankensektor bei. Fir rund 71%
der betrachteten Paare ist eine gegenseitige
Granger-kausale Beziehung bei den CDS-
Preisen zu beobachten. Im Zuge der Finanz-
und Schuldenkrise andert sich dies jedoch,
der Anteil der Paare mit einer gegenseitigen
Granger-kausalen Beziehung sinkt auf zu-
nachst 41% und schliefSlich auf 34% im
dritten Analysezeitraum. Dies ist vorrangig
darauf zurlickzuflhren, dass der Einfluss der
Versicherer auf Banken zurlickgeht. Hin-
gegen bleibt die Granger-kausale Bezie-
hung von Banken zu Versicherer erhalten
beziehungsweise steigt sogar leicht an.®

Bei der Analyse von CDS-Preisen nichtfinan-
zieller Unternehmen und Banken bezie-
hungsweise Versicherern ist fur eine deutlich
geringere Anzahl von Paaren eine Granger-
kausale Beziehung festzustellen. Fur rund
die Halfte der NFU- und Banken-Paare be-
ziehungsweise NFU- und Versicherer-Paare
wird in allen Zeitraumen keine Granger-Kau-

salitat festgestellt. Besonders im Zuge der
Schuldenkrise zeigt sich, dass eine Risiko-
Ubertragung auf NFU hauptsachlich von
Banken (45%) und Versicherern (44%) aus-
geht. Dagegen weist die Gegenrichtung
eine deutlich geringere Bedeutung auf (11%
fur die Richtung von NFU zu Banken und
15% fur die Richtung von NFU zu Versiche-
rern im Zeitraum von 2011 bis 2013).

Eine weitere Analyse untersucht die wech-
selseitigen Beziehungen zwischen (Teil-)
Markten, sonstigen Finanzunternehmen,
Banken und Versicherern mithilfe der soge-
nannten CoVaR-Methodik (Conditional
Value-at-Risk).? Hierzu werden der , STOXX

3 Die Stichprobe enthalt 19 Banken, 8 Versicherer und
38 NFU. Analog zu den Phasen der jlingsten Finanz-
und Schuldenkrise teilt sich der Analysezeitraum in drei
Unterzeitraume ein (September 2004 bis Dezember
2007, Januar 2008 bis Dezember 2010 und Januar
2011 bis September 2013).

4 Der Gesamtsaldo der Granger-kausalen Beziehungen
fUr eine Richtung ergibt sich aus der Summe der An-
teile der entsprechenden nur einseitigen und der
gegenseitigen Granger-Kausalitatsbeziehungen.

5 Vgl.: T. Adrian und M. K. Brunnermeier, CoVaR, Fe-
deral Reserve Bank of New York Staff Reports, Septem-
ber 2011. Der Grundgedanke einer CoVaR-Analyse
lasst sich durch folgende Frage ausdriicken: Wie ver-
andert sich das geschatzte Risiko eines bestimmten
Sektors/Unternehmens Y in Abhéngigkeit des Zustands
eines anderen Marktes/Unternehmens X? Die entspre-
chenden empirischen Berechnungen werden bspw.
mithilfe von Quantilsregressionen durchgefihrt.
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Auswirkungen
eines Bail-in
vom regula-
torischen
Rahmenwerk
abhdngig

Europe 600"-Aktienindex (als Proxy flr den
europaischen Gesamtmarkt) sowie die drei
Unterindizes ,,Banks”, ,Insurance” und , Fi-
nancial Services” wahrend des Zeitraums
von Januar 1999 bis Dezember 2013 be-
trachtet. Darlber hinaus wird eine Reihe
von Kontrollvariablen (z.B. Volatilitats-, Li-
quiditats- und Kreditzins-Mafse) fir die Re-
gressionen verwendet. Basierend auf tagli-
chen beziehungsweise wochentlichen Ver-
anderungen wird fUr jeden Zeitpunkt das
jeweilige Risikoniveau von Sektor Y fur zwei
verschiedene Zustande (Stress und Nicht-
stress) von Sektor X ermittelt. Die Differenz
zwischen den beiden Risikowerten wird als
Beitrag des Sektors X zum Risiko des Sek-
tors Y interpretiert. Das Schaubild auf
Seite 77 zeigt beispielhaft den auf Tages-
basis geschatzten Beitrag des Versiche-
rungssektors zum Gesamtmarktrisiko wah-
rend des Zeitraums Januar 2004 bis Dezem-
ber 2013 (gemessen als Einfluss des Ver-

oder einen Vertrauensverlust im Finanzsystem
insgesamt auslost.

Die Auswirkungen von Bail-in-MafSnahmen, die
mit einer Umwandlung von Schuldinstrumen-
ten in Eigenkapital verbunden sind, hangen
vom regulatorischen Gesamtrahmen ab. Nach
dem gegenwartig glltigen Rahmenwerk Sol-
vency | wirken sich derartige Mafsnahmen nicht
auf die Bedeckungsquote der Versicherer aus.
Jedoch mussen die Versicherer aufgrund von
Begrenzungen in der Anlagepolitik unter Um-
standen die betroffenen Finanzierungstitel ab-
stofsen. Entsprechend den ab dem Jahr 2016
geltenden Vorschriften von Solvency Il mussen
die Versicherer fir Beteiligungen an Banken
mehr Eigenmittel vorhalten als fur Schuldinstru-
mente. Fir sich genommen wdurde die Um-
wandlung von Schuldinstrumenten in Eigen-
kapitaltitel die Bedeckungsquote verringern.
Um die hohere Eigenmittelunterlegung zu ver-
meiden, konnten Versicherungsunternehmen
versuchen, die im Bail-in erhaltenen Eigenkapi-

sicherungssektors auf das geschatzte
bedingte 1%-Quantil der Gesamtmarkt-
tagesrendite). Ein hoher negativer Wert
spiegelt dabei einen hohen Risikobeitrag
wider. Danach hat der geschatzte Einfluss
des Versicherungssektors im Herbst 2008
seinen hochsten Wert erreicht.

taltitel abzustofSen. Dies kann Preiseffekte aus-
|6sen, die die Volatilitat im Finanzsystem er-
hohen.

Bewertung von MafSnahmen
des LVRG

Im Lebensversicherungssektor haben sich in-
folge des lang anhaltenden Niedrigzinsumfelds
hohe Risiken aufgebaut. Den Unternehmen
fallt es zunehmend schwer, eine hinreichende
Rendite auf ihre Kapitalanlagen zu erzielen, um
die in der Vergangenheit garantierten Leistun-
gen erfullen zu kdnnen. Gleichzeitig erzeugen
die derzeit niedrigen Zinsen bei hochverzins-
lichen Anleihen in den Portfolios der Lebensver-
sicherer zum Teil erhebliche Bewertungsreser-
ven. An diesen sind die Versicherungsnehmer
grundsatzlich zu beteiligen. Entsprechend der
Regelung vor dem LVRG waren die Versiche-
rungsnehmer halftig an den Bewertungsreser-
ven zu partizipieren. Diese Regelung liefS stille

Beachtliche
Risiken bei
Lebens-
versicherern



LVRG soll Risiko-
tragfahigkeit
erhéhen

Szenarioanalyse
zeigt Auswir-
kungen des
Niedrigzins-
umfelds auf
Solvabilitdt

Lasten auf der Passivseite der Bilanz, die wegen
der aktuell sehr niedrigen Zinsen ebenfalls stark
gestiegen sind, unbertcksichtigt. Dadurch ist es
zu Mittelabflissen bei Lebensversicherern ge-
kommen, die im Hinblick auf deren langfristige
Risikotragfahigkeit problematisch sind.

Vor diesem Hintergrund hat der Gesetzgeber
das LVRG verabschiedet. Nach der neuen Rege-
lung werden unter anderem stille Lasten bei
der Beteiligung der Versicherten an den Bewer-
tungsreserven berUcksichtigt. Daneben sieht
das LVRG insbesondere eine Begrenzung der
Ausschuttung an Anteilseigner und eine Herab-
setzung des Hochstrechnungszinses von 1,75%
auf 1,25% vor. Auch wird die Mindestbeteili-
gung der Versicherungsnehmer an den Risiko-
Uberschussen von 75% auf 90% erhoht. Das
LVRG soll dazu dienen, die Risikotragfahigkeit
von Lebensversicherern und damit die Stabilitat
des Lebensversicherungssektors insgesamt zu
erhdhen. Mittelabfllsse — etwa in Form der Be-
teiligung der Versicherungsnehmer an den Be-
wertungsreserven — werden damit beschrankt.

Die Bundesbank hat in ihrem Finanzstabilitats-
bericht 2013 im Rahmen einer Szenarioanalyse
die Auswirkungen eines lang anhaltenden
Niedrigzinsumfelds auf die Solvabilitat der
deutschen Lebensversicherer fir den Zeitraum
von 2013 bis 2023 untersucht.’™ Der Analyse
liegen drei verschiedene Szenarien flir die Ent-
wicklung der Nettoverzinsung der Kapitalanla-
gen zugrunde. Grundlage fUr das Basisszenario
bildet die Rendite deutscher Bundesanleihen.
Daneben werden zwei Stressszenarien unter-
sucht, in denen die Bundesanleihen mit histori-
schen Renditen japanischer Staatsanleihen fort-
geschrieben werden. Hierdurch soll eine denk-
bare Entwicklung im Rahmen eines lang anhal-
tenden Niedrigzinsumfelds — wie in Japan seit
Ende der neunziger Jahre vorherrschend — ab-
gebildet werden. Die in Deutschland tatigen
Lebensversicherer erwirtschafteten mit ihren
Kapitalanlagen in der Vergangenheit regel-
maRig eine Rendite oberhalb der Verzinsung
der betrachteten Staatsanleihen. Die Nettover-
zinsung setzt sich deshalb annahmegemafs aus
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der unterstellten Staatsanleihenrendite und
einer Uberrendite zusammen. Im verscharften
Stressszenario greift das Niedrigzinsumfeld auf
andere Wertpapierarten starker Uber. Deshalb
schmilzt die von den Unternehmen erzielte
Uberrendite schneller und deutlicher ab als in
den anderen Szenarien. In der Szenarioanalyse
wird zudem unterstellt, dass die Lebensversi-
cherer alle anfallenden Gewinne thesaurieren,
nachdem sie die Versicherten entsprechend
den vormaligen gesetzlichen Vorschriften an
den Bewertungsreserven und den sonstigen
Uberschissen beteiligt haben. AuRerdem er-
neuern die Lebensversicherer annahmegemals
ihr Portfolio, indem sie auslaufende Kapitalan-
lagen durch gleichartige ersetzen, allerdings zu
dem unterstellten niedrigeren Zins. Ein wichti-
ges Ergebnis dieser Untersuchung war, dass in
einem verscharften Stressszenario bis zum Jahr
2023 insgesamt 32 von 85 betrachteten Le-
bensversicherern mit einem Marktanteil von
rund 43% nicht mehr in der Lage waren, die
Eigenmittelanforderungen nach Solvency! zu
erfllen.

Die Bundesbank hat diese Szenarioanalyse nun-
mehr verwendet, um maogliche Auswirkungen
der drei Mafsnahmen des LVRG zu analysieren,
denen aus dem Blickwinkel der Solvabilitat und
der Finanzstabilitdt besondere Bedeutung bei-
gemessen werden kann.'® Dabei handelt es
sich um die Begrenzung der Beteiligung der
Versicherungsnehmer an den Bewertungsreser-
ven, um die Begrenzung der Ausschuttungen
an die Anteilseigner sowie um die Anhebung
der Mindestbeteiligung der Versicherten an
den Risikogewinnen.

15 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht
2013, S. 75ff.

16 Vgl.: Stellungnahme der Deutschen Bundesbank anlass-
lich der 6ffentlichen Anhorung des Finanzausschusses des
Deutschen Bundestages am 30. Juni 2014 zum Gesetz-
entwurf der Bundesregierung ,Entwurf eines Gesetzes zur
Absicherung stabiler und fairer Leistungen flur Lebens-
versicherte (Lebensversicherungsreformgesetz — LVRG)";
BR-Drucksache 242/14, http://www.bundesbank.de/
Redaktion/DE/Downloads/Presse/2014_06_30_stellungnahme_
lebensversicherungsreformgesetz.pdf?__blob=publicationFile
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Neuregelung der
Beteiligung an
Bewertungs-
reserven kann
Risikotragfahig-
keit stdirken

Ausschdittungs-
sperre kdnnte
Mittel in Unter-
nehmen halten,
aber kinftige
Mittelaufnahme
erschweren

Die Ergebnisse lassen sich wie folgt zusammen-
fassen: Die Berlcksichtigung eines Sicherungs-
bedarfs bei der Beteiligung der Versicherten an
den Bewertungsreserven mindert im verscharf-
ten Stressszenario die Zahl der Versicherer, die
bis zum Jahr 2023 die Eigenmittelanforderun-
gen nach Solvency| nicht mehr erfullen wir-
den, von 32 auf 13."” Der entsprechende
Marktanteil, gemessen an den Beitragseinnah-
men, geht von rund 43% auf knapp 17% zu-
rick. Die Szenarioanalyse unterstellt bereits
eine volle Gewinnthesaurierung, also eine Aus-
schuttungssperre. Diese Standardannahme
stellt also bereits den Fall dar, dass der Siche-
rungsbedarf grofer ist als der Bilanzgewinn
und demnach keine Ausschuttungen mehr vor-
genommen werden. Ware dies nicht der Fall
und unterstellt man im Modell, dass keine Ge-
winne in den Unternehmen verbleiben —was in
der Realitat so nicht beobachtet wird — dann
wdurden sich die Ausfalle erheblich erhéhen. In
diesem unrealistischen Extremfall wurden 56
der betrachteten Lebensversicherer mit einem
Marktanteil von knapp 80% nicht mehr die re-
gulatorischen Eigenmittelanforderungen nach
Solvency | erfullen.

Die Ausschlttungssperre an die Anteilseigner
hat zwei Wirkungen. Sie bewirkt einerseits,
dass in den Unternehmen mehr Eigenmittel
verbleiben, was die Risikotragfahigkeit der ein-
zelnen Unternehmen flr sich genommen
starkt. Andererseits fuhrt jedoch eine Ausschit-
tungssperre dazu, dass aus Investorensicht An-
lagen in Eigenkapitaltitel von Versicherungs-
unternehmen unattraktiver werden, wodurch
sich die Aufnahme von Eigenkapital in Zukunft
erschweren konnte.

Die Anhebung der Mindestbeteiligung der Ver-
sicherten an den Risikogewinnen von 75% auf
90% durfte vorwiegend Verteilungseffekte
zwischen Anteilseignern und Versicherten ha-

ben. Der mogliche Einfluss auf die Risikotrag-
fahigkeit erscheint dagegen begrenzt. Er ist zu-
dem abhangig von der Ausschuttungspolitik:
Wenn auf eine Gewinnthesaurierung vollig ver-
zichtet wird, wurde sich durch die Anhebung
der Mindestbeteiligung der Versicherten an
den Risikogewinnen von 75% auf 90% die Zahl
der Ausfalle in der Simulation von 56 auf 53
vermindern. Die gleichzeitig eingeflhrte Aus-
schuttungssperre an die Anteilseigner, die bei
den betroffenen Versicherungsunternehmen
angewandt werden durfte, unterbindet aller-
dings ohnehin den Abfluss dieser Mittel aus
den Versicherungsunternehmen.

Insgesamt koénnen die betrachteten Mafsnah-
men dazu beitragen, die Stabilitat deutscher
Lebensversicherer in einem lang anhaltenden
Niedrigzinsumfeld zu erhéhen, wobei der Be-
grenzung der Beteiligung der Versicherten an
den Bewertungsreserven in der Praxis eine be-
sondere Bedeutung zukommen dirfte. Ange-
sichts von lang laufenden Garantien und Kapi-
talanlagen mit deutlich kirzerer Laufzeit kon-
nen die Probleme in einem lang anhaltenden
Niedrigzinsumfeld allein durch die geplanten
Mafnahmen allerdings nicht dauerhaft geldst
werden. Vielmehr mussen die Lebensversiche-
rer selbst einen Beitrag leisten. Sie sollten ihre
Eigenmittelpolster starken und ein breites Pro-
duktangebot vorhalten, um auch in einem Um-
feld anhaltend niedriger Zinsen und vor dem
Hintergrund der Einflhrung der neuen Solvabi-
litatsregeln gemafs Solvencyll, die hohere
Eigenmittelanforderungen vorsehen, ihre kinf-
tigen Verpflichtungen hinsichtlich ihrer garan-
tierten Leistungen erflllen zu kénnen.

17 Der Sicherungsbedarf berechnet sich aus den zu Markt-
zinsen bewerteten kinftigen Verpflichtungen aus Versiche-
rungsvertragen mit Zinsgarantie vermindert um die bilan-
ziell bereits erfassten Deckungsrlckstellungen. Der Siche-
rungsbedarf berlcksichtigt demzufolge die stillen Lasten.

Anhebung der
Mindestbe-
teiligung hat
Uberwiegend
Verteilungs-
effekte

Anstrengungen
der Lebens-
versicherer
erforderlich
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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
52 3,1 2,8 3.1 0,9 - 09 - 13 0,10 0,25 3,5
6,4 4,3 3,9 3,5 0,7 - 13 - 18 0,09 0,21 3,4
6,4 4,4 3,8 3,7 0,6 - 1.2 - 18 0,08 0,19 3,3
6,4 4,5 3,5 3,5 0,7 - 05 - 15 0,07 0,19 3,0
6,5 4,4 3,4 33 0,3 - 07 - 17 0,07 0,20 3,0
7,0 4,2 3,1 3,0 0,2 - 06 - 16 0,07 0,22 3,1
7,0 4,1 2,5 2,9 0,3 - 05 - 12 0,07 0,21 3,0
8,6 4,8 3,2 2,8 0,3 - 05 - 15 0,08 0,21 2,7
8,3 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 3,0
7,0 4,0 2,1 2,2 - 04 - 11 - 1,0 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 2,9
6,5 3,0 1.5 1.3 - 11 - 13 - 09 0,10 0,22 2,8
57 2,5 1,0 1.2 - 18 - 20 - 12 0,17 0,27 2,9
6,1 2,4 1.1 11 - 18 - 23 - 11 0,20 0,29 2,8
6,2 2,4 1,3 11 - 19 - 24 - 12 0,16 0,29 2,6
56 2,2 1,0 1,0 - 2,1 - 25 - 10 0,19 0,31 2,5
5,2 2,0 0,7 0,9 - 22 - 2,6 - 11 0,25 0,33 2,3
5,0 2,1 1,0 . - 24 - 27 - 12 0,25 0,32 2,2
. . . .. 0,08 0,24 2,1

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen aufRerhalb
des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet 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,FI,IE,PT,ES,IT,GR, (nach Umschuldung im
Mérz 2012 Neuemission).

* Quelle: EZB, gemal$ den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 5. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Siehe auch Tab. XI1.12 und

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.Vj. 1999=100
+ 12495 + 9561 - 22894 - 27568| + 485| + 3145 + 1045 1,2856 97,2 95,0
+ 14374 + 10 199 - 25102 - 38621 + 67 207 - 51032 - 2657 1,2974 97,8 95,5
+ 21166 + 12758 - 36 888 - 27983 + 27171 - 35111 - 964 1,2828 97,2 94,9
+ 27259 + 9287| -  43470| + 6340 + 12066 - 62497 + 620 1,3119 98,7 96,3
- 5404| - 3373 + 3853| - 21755 + 30963| - 587 - 4768 1,3288 100,4 98,0
+ 9684 + 10815 - 11133 + 12126 - 12306 - 13388 + 2437 1,3359 101,6 99,1
+ 24 325 + 21850 - 15952 - 15544 - 8053 + 5368 + 2278 1,2964 100,2 97,9
+ 15682 + 15966 - 22109 - 7492 - 12040 - 2536 - 41 1,3026 100,5 97,9
+ 13 281 + 16534 - 19277 + 43749 + 16032 - 78503| - 555 1,2982 100,5 98,1
+ 31110 + 17359 - 30802 - 14289 + 38096 - 54018 - 591 1,3189 101,6 98,9
+ 25727 + 18 655 - 28 642 + 6932 - 33 262 - 2551 + 239 1,3080 101,5 98,9
+ 10197 + 6737 - 6788 - 31 + 25517 - 30025 - 1969 1,3310 102,2 99,5
+ 15496 | + 12674 - 20433 - 19275 + 20258 - 20286 - 1131 1,3348 102,0 99,1
+ 26259 + 17725 - 18838 + 20372 - 2579 - 37486 + 855 1,3635 102,8 99,7
+ 28409 + 17573| - 30283 - 19779 + 55696 - 66 381 + 181 1,3493 102,6 99,5
+ 32909 + 12683 - 46522 - 9656 + 5737 - 41259 - 1344 1,3704 103,9 100,7
+ 6989 + 744) - 4680 - 9053 + 19186 - 12094 - 2719 1,3610 103,4 100,3
+ 13761 + 15505 - 12188 + 30839 + 29250 - 73113 + 837 1,3659 103,6 100,4
+ 21637 + 19310 -  23187| -  22663| - 1843) + 1653 - 335 1,3823 104,6 101,3
+ 18706 + 15663 -  20848| - 18580 - 85471 83533 - 329 1,3813 104,5| P 101,0
1,3732 103,8| P 100,1
1,3592 103,01 » 99,1

13, S. 79°/ 80® 2 Einschl. Finanzderivate. 3 Gegenuber den Wahrungen der
EWK-20-Gruppe. 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 12
2011 1,6 1.8 33 9,6 2,8 2,0 - 71 2,2 0,4 53
2012 - 07 - 01 0,7 3,9 - 10 0,0 - 70 0,2 - 24 5,2
2013 - 04 0,2 0,4 0,8 - 14 0,2 - 39 - 03 - 18 4,1
2012 4.Vj. - 10 - 06 0,0 4,9 - 25 0,2 - 49 - 10 - 26 4,6
2013 1.Vj. - 11 - 05 - 16 1.3 - 32 - 07 - 60 - 17 - 26 3,8
2.Vj. - 06 0,1 0,9 1.1 - 08 0,7 - 40 - 16 - 23 4,4
3.Vj. - 03 0,4 11 0,7 - 08 0,6 - 32 2,7 - 15 4,6
4.Vj. 0,5 0,8 13 0,3 - 02 0,5 - 23 - 07 - 10 3,6
2014 1.Vj. 0,9 1,2 2,5 - 14 - 01 0,7 - 09 - 08 2,7
Industrieproduktion "3)
2011 3,4 4,4 7,2 19,7 2,1 2,3 - 80 0,0 1,2 8,8
2012 - 25 - 33 49 - 04 1,5 - 16 - 28 - 37 - 13 - 65 6,2
2013 - 07 0,8 0,2 3,0 - 36 - 06 - 36 - 11 - 31 - 04
2012 4.Vj. - 33 - 1,8 - 21 3,0 - 01 - 32 - 05 - 66 - 68 57
2013 1.Vj. - 22 - 33 - 1.8 4,2 - 37 - 18 - 32 - 21 - 46 - 10
2.Vj. - 10 1.3 - 03 3,8 - 63 0,4 - 15 - 16 - 39 - 01
3.Vj. - 11 0,8 - 02 2,7 - 24 - 16 - 60 - 03 - 36 0,2
4.Vj. 1,6 4,5 3,0 1.4 - 20 0,6 - 35 - 02 - 02 - 06
2014 1.Vj. 1,2 4,0 5) 3,2 - 12 - 64 - , 0,2 1,6 0,5 - 28
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
2011 80,7 80,5 86,1 733 80,5 83,4 67,9 - 72,6 67,6
2012 78,9 77,7 83,5 70,2 78,8 82,2 64,9 - 70,1 70,8
2013 78,0 76,6 82,1 71,3 78,4 80,9 65,0 - 70,1 72,0
2013 1.Vj. 77,6 75,5 82,2 70,5 78,3 82,3 65,3 - 68,5 72,1
2.Vj. 77,5 76.4 81,5 70,8 77,4 80,9 64,0 - 68,4 72,0
3.Vj. 78,3 76,4 82,5 71,5 80,3 80,8 64,9 - 71,3 71.8
4.Vj. 78,4 78,2 82,3 72,5 77,5 79,6 65,9 - 72,2 72,2
2014 1.Vj. 80,1 79,5 83,3 72,3 79,1 81,8 65,9 - 72,5 72,1
2.Vj. 79,5 79,0 83,9 72,6 79,9 80,9 67,7 - 71,7 72,0
Standardisierte Arbeitslosenquote 78
2011 10,1 7.2 6,0 12,3 7.8 9,2 17,9 14,7 8,4 16,2
2012 11,3 7,6 55 10,0 7.7 9,8 24,5 14,7 10,7 15,0
2013 12,0 8,4 53 8,6 8,2 10,3 27,5 131 12,2 11,9
2013 Dez. 11,8 8,4 51 8,4 83 10,2 27,2 12,0 12,5 11,5
2014 Jan. 11,8 8,4 51 8,2 8,4 10,2 26,9 121 12,7 11,4
Febr. 11,7 8,4 5,1 7.8 8,4 10,2 26,9 12,1 12,7 11,4
Marz 11,7 8,4 53 7.7 8,4 10,2 26,8 12,0 12,6 11,4
April 11,6 8,5 5,4 7.9 8,5 10,1 11,9 12,5
Mai 11,6 8,5 52 8,5 10,1 12,0 12,6
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2011 9) 2,7 3,4 2,5 51 3,3 2,3 3,1 1,2 2,9 4,2
2012 2,5 2,6 2,1 4,2 3,2 2,2 1,0 1,9 3,3 2,3
2013 1,4 1,2 1.6 3,2 2,2 1,0 - 09 0,5 1.3 0,0
2014 Jan. 10) 0,8 1.1 1,2 1.6 1.9 0,8 - 14 0,3 0,6 0,5
Febr. 0,7 1,0 1,0 11 1,6 11 - 09 0,1 0,4 0,5
Marz 0,5 0,9 0,9 0,7 1.3 0,7 - 15 0,3 0,3 0,3
April 0,7 0,9 11 0,8 1,3 0,8 - 16 0,4 0,5 0,8
Mai 0,5 0,8 0,6 0,6 1,0 0,8 - 21 0,4 0,4 0,8
Juni p) 0,5 0,7 1,0 0,4 11 0,6 - 15 0,5 s) 0,2 0,8
Staatlicher Finanzierungssaldo "
2011 - 41 - 38 - 08 1.1 - 07 - 52 - 96 - 131 - 37 - 35
2012 - 37 - 41 0,1 - 02 - 18 - 49 - 89 - 82 - 30 - 13
2013 - 30 - 26 B - 02 - 21 - 43 - 12,7 - 72 - 30 - 10
Staatliche Verschuldung ™
2011 87,4 99,2 80,0 6,1 49,3 86,2 170,3 104,1 120,7 42,0
2012 90,7 101,1 81,0 9,8 53,6 90,6 157,2 117,4 127,0 40,8
2013 92,6 101,5 78,4 10,0 57,0 93,5 1751 123,7 132,6 38,1
Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral- Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. 5 Vor-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig. laufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die

1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung sowie der Vierteljahrlichen Erhe-
aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und bung im Ausbaugewerbe. 6 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt;
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R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
19 1,5 0,9 2,8 - 1.2 3,0 0,7 0,1 0,4 2011
- 02 0,8 - 12 0,9 - 32 1.8 - 25 - 16 - 24| 2012
21 2,6 - 08 0,3 - 14 1,0 - 11 - 54} 2013
- 03 1.5 - 15 1.3 - 54 0,4 - 33 - 19 - 3,7] 20124V
0,6 1,9 - 18 - 05 - 46 0,5 - 46 - 25 - 53| 2013 1.Vj
2,1 4,1 - 17 - 01 - 24 0,8 - 14 - 17 - 61 2.Vj.
2,8 2,5 - 06 0,5 - 18 0,9 - 05 - 06 - 52 3.V
3,1 2,2 0,8 1,3 3,2 1,5 2,1 - 01 - 51 4.V,
3,8 3,5 - 05 0,3 0,6 2,4 1.9 0,8 - 4,0] 20141V
Industrieproduktion "3)
2,0 - - 07 6,8 - 10 5,4 2,1 - 17 - 84| 20m
- 43 - - 05 - 03 - 61 7,7 - 05 - 69 - 92 2012
- 33 - 0,6 0,3 0,5 53 - 14 - 17 - 12,5| 2013
- 42 - 0,4 - 09 - 52 4,1 - 28 - 73 - 10,7| 2012 4.Vj.
- 80 - 2,2 0,5 - 13 2,7 - 22 - 41 - 15,4] 2013 1.Vj.
- 73 - 0,2 0,2 1,1 3,0 - 23 - 26 - 133 2.Vj.
- 26 - - 04 0,3 - 15 4,5 - 23 - 09 - 11,0 3.Vj.
5.1 - 03 03 38 10,9 13 1,0 - 104 4],
8,0 - - 71 3,1 2,3 7,7 1.8 1.5 - 2,5] 20141V
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 75,2 78,4 84,6 73,8 69,6 79.1 72,1 56,5| 2012
64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 60,6 783 73,3 49,3] 2013
66,9 77,2 77,0 84,9 73,5 60,7 77,8 68,7 52,2) 2013 1.Vj.
62,3 76,2 75,9 83,5 73,9 72,3 78,4 74,6 43,7 2.Vj.
63,1 76,1 76,6 83,5 73,2 55,2 78,2 76,2 50,5 3.Vj.
65,8 78,4 77,4 82,6 73,2 54,0 78,6 73,5 50,8 4.Vj.
67,7 80,2 79,7 84,1 76,3 57,6 79,7 77,0 52,5| 2014 1.Vj.
64,8 76,8 81,0 85,1 74,8 46,8 79,5 741 54,1 2.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7’8
4,8 6,4 4,4 4,2 12,9 13,7 82 21,4 79| 2011
51 6,3 53 4,3 15,8 14,0 8,9 24,8 11,9 2012
59 6,4 6,7 4,9 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9| 2013
6,2 6,4 7,0 5,0 15,2 14,0 9,9 25,6 16,5| 2013 Dez.
6,2 6,3 71 5,0 15,0 13,9 10,1 25,5 15,8| 2014 Jan.
6,2 6,1 7.3 4,9 14,9 13,9 10,2 25,3 15,7 Febr.
6,2 59 7,2 4,9 14,8 13,8 10,3 25,3 15,9 Marz
6,2 58 7,2 4,8 14,6 13,9 10,3 25,1 15,5 April
6,3 57 7,0 4,7 14,3 13,9 10,3 25,1 15,3 Mai
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
3,7 2,5 2,5 3,6 3,6 4,1 2,1 3,1 3,5| 2011
2,9 3.2 2,8 2,6 2,8 3,7 2,8 2,4 3,1| 2012
1,7 1,0 2,6 2,1 0,4 1.5 1.9 1,5 0,4| 2013
1,5 0,9 0,8 1.5 0,1 0,0 0,9 0,3 - 1,6| 2014 Jan.
0,8 1.6 0,4 1,5 - 01 - 01 0,2 0,1 - 13 Febr.
0,8 1.4 0,1 1.4 - 04 - 02 0,6 - 02 - 09 Marz
0,9 0,5 0,6 1.6 - 01 - 02 0,5 0,3 - 04 April
14 0,4 0,1 1,5 - 03 0,0 1,0 0, - 01 Mai
1,2 0,7 0,3 p) 1.7 - 02 - 01 1,0 0,0 0,0 Juni
Staatlicher Finanzierungssaldo "
0,2 - 27 - 43 - 25 - 43 - 438 - 64 - 96 - 6,3| 2011
0,0 - 33 - 41 - 26 - 64 - 45 - 40 - 10,6 - 64| 2012
0,1 - 28 - 25 - 15 - 49 - 28 - 147 - 7.1 - 54| 2013
Staatliche Verschuldung '
18,7 68,8 65,7 731 108,2 43,6 47,1 70,5 71,5| 2011
21,7 70,8 71,3 74,4 1241 52,7 54,4 86,0 86,6| 2012
23,1 73,0 73,5 74,5 129,0 55,4 71,7 93,9 111,71 2013
Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. 7 In Prozent der zivilen Erwerbs- 2011 einschl. Estland. 10 Ab 2014 einschl. Lettland. 11 In Prozent des Bruttoinlands-

personen; saisonbereinigt. 8 Standardisierte Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene produkts; EWU-Aggregat: Europdische Zentralbank (ESVG 1995), Mitgliedstaaten:
Berechnung auf Basis von Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 9 Ab Europaische Kommission (Maastricht-Definition).
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Zeit

2012 Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

Zeit

2012 Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Europaische Wahrungsunion

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber III. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  |von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 4,6 - 205 - 61 15,8 11 20,5 7.3 - 13,2 - 249 - 12,6 - 07 - 12,7 1,0
14,4 - 32 - 05 17,7 27,2 64,5 124 - 768 - 25 - 46 - 07 - 14 4,2
- 748 - 94 66,6 - 654 - 50,6 32,4 89,5 - 1219 16,5 - 42 - 18 - 195 42,1
55,4 24,8 - 25 30,6 26,5 32,4 60,3 28,0 - 66 - 43 - 10 - 71 5.8
04 - 42 - 34 4,6 43,8 - 105 106 - 0,1 - 46 - 84 - 20 - 10 6,9
53,4 18,0 24,1 354 29,8 11,5 42,1 - 537 - 60 16,7 - 15 - 324 11,2
14,5 13,3 34,0 1,2 - 88 - 6,0 58,9 65,0 - 249 - 76 - 19 - 157 0,2
7,2 - 193 0,3 26,5 52,1 77,6 00| - 776 - 55 4,6 - 21 - 19,5 11,5
- 7.3 - 358 - 2438 28,5 36,5 36,0 56,6 - 925 13,7 - 06 - 13 - 224 37,9
- 1207 - 835 - 120 - 37,2 - 395 - 1,8 2791 - 261 - 350 - 42 - 12 - 258 - 38
- 537 - 359 - 60 - 178 - 28 34,3 158 - 5011 - 88 - 63 - 08 - 137 12,0
3,6 19,7 - 20 - 161 - 16,3 23,8 31,6/ - 554 - 83 - 39 - 13 - 21 - 10
- 431 - 614 - 265 18,2 5.8 341 65,3 31,3 8,4 2,0 - 05 15,3 - 84
- 189 7.6 - 25 - 265 - 78 51,6 5,6 - 46,0 - 22 1,7 - 03 - 23 - 14
- 180,9 -106,0 - 387 - 749 - 731 79,7 847| - 1644 - 109 - 88 - 05 - 96 8,0
44,9 - 173 9,7 62,2 42,5 1,3 124,8 123,5 - 14 - 27 0,1 - 125 13,7
- 5.5 - 96 - 164 41 12,3 32,7 163 - 164 - 17 - 58 0,1 - 11,3 53
5.2 4,0 - 34 1,2 3,5 13,2 231 - 363 10,0 - 90 - 02 - 03 19,5
- 33 - 35 - 173 0,1 0,0 - 101 64,9 75,0 - 260 - 323 - 03 - 11 7.7
- 222 - 336 24,5 11,3 9,7 50,1 3701 - 131 - 175 - 149 - 04 2,9 - 50
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter 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 als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
18,7 8,2 - 50 10,5 3,2 10,1 0,9 - 92 - 140 - 89 - 07 - 38 - 06
- 52 - 41 0,8 - 12 5,0 23,7 7.2 - 309 - 125 - 54 - 13 - 54 - 04
- 50,5 - 32,0 - 28 - 185 - 70 53,7 20,2 - 739 - 125 - 10 - 16 - 10,6 0,8
34,9 34,0 10,6 0,9 - 10 - 137 2,1 11,6 - 79 - 20 - 18 - 49 0,8
- 8,7 - 20 - 35 - 67 - 1,8 4,4 3,2 - 76 - 28 - 44 - 15 1,4 1.8
- 2,4 0,7 7.9 - 30 - 07 16,7 3,4 - 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 3,3
- 229 - 1,7 - 142 - 11,2 - 05 21,9 2,0 - 239 - 1,0 - 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 9,7 - 59 - 140 - 49 - 10 - 76 - 05
- 135 - 95 - 20 - 41 1,9 1,2 13,4 - 14,6 - 101 - 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 - 663 - 65 - 15 - 02 - 57 0,9
15,2 9,7 10,4 5.4 - 08 - 121 32,5 44,7 - 86 - 14 - 05 - 72 0,4
- 3,1 - 39 - 87 0,8 4,6 24,4 4,7 - 197 - 27 - 35 0,3 0,2 0,4
41 7.8 6,0 - 37 1,0 15,8 3,7 - 196 - 50 - 29 - 00 - 28 0,7
21,3 20,5 13,8 0,9 - 01 04 8,2 7,8 - 157 - 36 - 03 - 12,0 0,1
- 2,1 - 45 - 96 2,4 1,0 7.4 17,7 10,3 121 - 26 - 02 10,9 3,9

* 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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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
- 228 6,6 - 57,0 63,7 34,1 - 24 36,5 18,3 13 - 174 53] - 51| 2012 Okt.
40,5 33,6 - 7.3 29,6 35,4 - 02 3551 - 139 8,1 6,4 - 1.2 - 19,6 Nov.
- 606] - 542 - 55,9 95,2 82,3 12,7 69,6 - 123 252 - 446| - 269| - 6,1 Dez.
33,9 85,0 - - 246 - 353|] - 539 -19,8| - 34,1 - 54 24,1 14,1 720 - 6,7| 2013 Jan.
57| - 125 - 1,2 9,9 51 - 12 62| - 34 8,2 26,9 63| - 13,4 Febr.
10,6 15,5 - 44,8 58,0 47,2 11,7 35,5 51 5,6 22,7\ - 59| - 54 Mérz
- 506 26,1 - 57,9 54,1 73,8 7.2 66,7| - 265 6,7 - 88| - 0,4 1,4 April
62,5 26,6 - 11 11,6 25,8 5,0 208 - 17,2 3,0 13,2 - 34| - 7.4 Mai
303 - 86 - - &7 25,7 45,1 6.2 389 - 192 - 02 21,8 - 196| - 21 Juni
- 26,1 - 551 -1 - 64| - 700 - 83 69| - 152 - 22 35| - 489 - 1.1 - 6,7 Juli
- 557 12,4 - 32,8 27,4 25,4 1.4 24,0 0,5 1.5 4,4 9,5 1.1 Aug.
11,2 58,1 - - 337| - 1,2 23,6 - 02 238 - 192 - 56| - 80| - 264 6,6 Sept.
- 280) - 53 - 15,7 22,0 38,5 3,9 346 - 94| - 7.1 - 55 1.3 - 12,4 Okt.
184 - 119 - 28,4 33,9 47,1 54 4171 - 151 1.9 3,7 - 11 - 4,0 Nov.
- 493 - 24,7 -1 - 16,2 15,7 14,2 17,91 - 36| - 0,2 1,7 - 15,1 - 128 - 12,7 Dez.
20,4 39,2 - - 19| - 397 - 365 -136| - 23,0, - 156 125 - 7,2 178 - 0,8| 2014 Jan.
369 - 141 - 15,9 14,4 12,1 1.9 10,2 23| - 0,0 196 - 07| - 4,9 Febr.
- 53 0,8 - 13,0 39,6 34,1 6,3 27,8 0,6 49| - 133 - 17,6 2,8 Marz
- 107} - 27 - 26,0 27,7 37,9 53 326 - 79| - 241 - 8,9 5,1 - 12,1 April
33,1 - 488 - 61,0 56,0 53,2 71 46,1 1,0 191 - 142 - 52 8,7 Mai
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + 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 | Kundigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1)  |enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7 Zeit
- 2.1 - 11,2 28] - 0,3 56,1 558| - 11 0,2 9,9 0,4 1,1] 2012 Okt.
1,3 12,0 26| - 0,1 17,5 259| - 9,0 05| - 08| - 0,0 1.1 Nov.
- 2,6 71,8 3,0 2,0 - 534 - 70| - 24,2 6,3 - 26,5 0,2 - 2,2 Dez.
0,9 40,4 - 09| - 3,6 - 121 - 191 - 10,2 0,9 2,7 0,1 - 3,6 2013 Jan.
- 29| - 12,4 2,00 - 0,6 13,8 25| - 83 1.4 16,6 0,3 1.5 Febr.
- 1,7 35,1 2,4 2,5 - 11,8 - 10,3 36| - 1.4 - 2,7 0,1 - 1.1 Marz
- 2,7 6,2 0,3 2,5 33,1 30,2 - 1.3 - 0,6 1.9 0,6 2,2 April
5,0 1,0 2,9 0,7 4,0 5,4 0,1 04 - 09 - 00| - 0,9 Mai
11 - 4,6 1.3 1,7 57 - 06| - 57 - 0,2 154 - 0,5 - 2,7 Juni
- 1.8 23,1 3,3 1.4 - 141 9.1 - 300 - 06 - 23,5| - 0,0 3,9 Juli
- 8,9 3,4 34| - 0,4 3,2 13,0 2,4 0,2 - 9,4 0,0 - 3,0 Aug.
11 14,2 3,2 0,2 4,5 12,9 - 6,5 - 0,3 07 - 0,5 - 1.8 Sept.
- 33 7,0 2,2 0,6 32,2 27,1 - 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 - 33| - 13,6 71 41 291 - 00} - 3,9 Dez.
- 3,1 16,2 104 - 13,0 - 1.3 5,1 - 49| - 0,6 1.2 0,1 - 2,2| 2014 Jan.
3,7 51 2,4 0,2 15,2 8,7 4,4 0,5 0,1 - 0,0 1,6 Febr.
- 1,6 37,3 1,6 1,9 - 10,7 - 7.9 3,7 - 1,2 - 28| - 0,2 - 2,2 Marz
- 2,3 6,1 2,2 1.4 33,6 359| - 33| - 1,6 2,5 0,0 0,1 April
191 - 24,3 3,0 1.3 15,6 11,2 731 - 061 - 3,00 - 0,1 0,6 Mai
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu séachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

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

2012 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.
Marz

April
Mai

2012 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.
Mérz
April
Mai

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkas-
sen), Geldmarktfonds sowie Europdische 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
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
26 864,4 16 706,1 134493 11159,9 1520,8 768,6 3256,8 1159,6 2097,2 5056,0 5102,3
27 825,9 16721,8 13 449,0 11176,3 1520,6 752,1 32728 1161,3 2111,5 5205,5 5898,6
27 214,9 16 732,1 133894 11193,8 1463,1 732,5 33426 1187,0 21556 5089,7 5393,1
27 538,2 16 703,9 13 375,1 11222,2 1416,1 736,8 33288 1186,4 2142,4 5183,4 5651,0
27 308,5 16 630,7 13 308,3 11168,4 1400,8 739,1 33224 1177,0 21454 5104,1 5573,7
27 168,2 16 703,9 13333,5 11 196,6 1386,6 750,3 33704 1180,1 2190,3 5045,6 5418,6
26 635,7 16 703,7 13 308,5 11176,6 1384,2 747,8 3395,2 1194,7 2200,5 5013,0 49189
26 703,9 16 727,0 13301,5 11169,7 1370,3 761,5 34255 11851 22404 4996,6 4980,3
26 2511 16 610,8 132451 11044,3 14338 767,0 3365,7 1170,3 21954 4 .845,6 4794,7
26 397,8 16 646,9 13 249,6 11 053,1 14159 780,7 33973 1174,2 22231 4799,6 4951,2
26517,2 16 640,3 132431 11048,6 14187 775,8 3397,2 1135,6 2261,7 4.826,1 5050,8
26 567,8 16 698,5 13262,6 11 044,6 14333 784,7 34359 1141,2 22948 4.844,2 5025,1
26709,3 16 730,7 132703 110145 1440,4 815,4 3460,3 1151,1 2309,3 48187 5159,9
26371,6 16 728,1 13 249,1 10992,1 1446,8 810,2 3479,0 11254 23537 47986 4.844,9
25926,2 16 691,6 13 200,4 10 975,2 1432,7 792,6 34911 1116,9 23743 4669,1 4565,6
25675,6 16 573,2 13113,1 10 895,5 1432,0 785,7 3460,0 11203 23398 4636,9 4 465,6
25458,7 16 417,2 129771 10767,7 14279 781,6 3440,0 1105,3 23348 4661,9 4379,6
25420,9 16 423,4 12 996,5 10783,3 1420,5 792,7 34269 1105,5 23214 4587,6 4.409,9
25464,3 16 386,7 12928,0 10 734,5 1400,2 7933 34588 11181 2340,7 46253 4452,2
25427,0 16 365,1 12929,8 10737,8 1396,8 795,2 34353 1099,5 23358 4616,6 4.445,2
24 650,4 16 162,9 12 803,7 10 652,4 1359,4 791,9 3359,2 1097,4 2261,8 4.488,4 3999,1
25048,2 16 247,5 12 809,1 10 647,2 1367,2 794,7 34384 11185 23199 4681,4 41193
24991,4 162271 12776,9 10 642,1 13425 792,3 3450,3 1110,2 2340,0 4672,3 4092,0
24909,8 16 236,7 127762 10 643,2 13287 804,2 3460,5 1108,0 23525 4639,5 4033,6
25 045,6 16 237,0 127711 10 652,2 12933 825,6 34659 1107,7 2 358,2 4698,1 41104
25178,6 16 221,3 127378 10591,2 13316 815,0 34834 1109,4 23741 4770,7 4186,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6250,5 37752 3022,0 25941 179,8 248,0 7533 4011 352,2 11989 1276,4
6499,3 37452 3001,6 25947 178,2 228,7 743,5 395,8 347,7 12214 15327
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 1205,4 14585
6408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 14228
6361,1 3785,2 3004,1 2620,0 153,3 230,8 7811 395,6 3855 1209,7 1366,2
6314,2 38034 3010,6 26315 147,6 231,5 792,8 402,8 390,0 1201,4 1309,5
6280,7 37980 3005,5 26258 148,3 231,4 792,5 396,6 395,9 11947 12881
6158,5 37451 2970,5 2593,8 147,9 2289 774,6 385,1 389,5 1159,8 1253,7
6067,4 37746 2998,7 26113 146,5 240,9 775.9 386,9 389,0 1140,9 11519
6 062,6 37657 2998,6 2614,6 148,2 235,8 7671 382,0 385,1 1143,4 11535
6 075,5 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 37688 3003,0 2607,6 146,3 249,0 765,9 379,8 386,1 1132,8 1060,8
5846,2 3766,9 3005,4 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 7714 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 2 889,5 2500,3 144,3 244.8 761,2 374,6 386,6 1070,0 916,9
5668,2 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 11011 915,7
5571,3 3644,0 2884,1 24988 145,3 240,0 759,9 3714 388,5 1065,2 862,1
5651,4 3659,6 2893,1 2 498,5 144,8 249,8 766,6 377,8 388,8 1111,0 880,7
5617,5 3654,6 2886,9 2500,6 143,2 2431 767,7 373,9 393,7 1111,8 851,1
5600,4 3658,2 2894,0 2501,7 144,3 247,9 764,3 369,2 395,0 1105,8 836,3
5631,0 36794 29144 2508,2 145,2 261,0 765,0 369,8 395,2 11121 839,6
5688,4 3679,2 2911,0 25141 146,5 250,4 768,2 371,2 397,0 1136,0 873,2

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von &ffentlichen
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
Européische Wahrungsunion (Mrd €) "
847,6 10 689,9 10 094,3 10126,9 37834 1468,8 3121 2489,2 1965,2 108,2| 2012 April
856,3 10707,2 10079,2 10101,9 38111 1440,0 312,0 2459,7 1971,8 107,4 Mai
867,7 10 754,8 10 113,1 10 103,6 3869,9 1411,5 304,0 24336 19781 106,6 Juni
871,5 10 686,7 10 067,8 10 064,9 3886,4 1405,2 302,9 2381,5 19834 105,5 Juli
870,2 10 643,2 10 063,2 10071,1 3896,1 1391,5 301,5 23841 1993,5 104,4 Aug.
866,7 10716,2 10 109,3 10110,9 3940,3 1390,3 300,8 2381,1 19953 1031 Sept.
864,3 10 745,5 10 155,5 10 153,9 3965,3 1405,5 306,6 2368,1 2 005,9 102,5 Okt.
864,1 10 807,6 10 183,5 10170,2 3994,2 1386,1 309,5 2365,1 20134 101,9 Nov.
876,8 10 809,5 10 2471 10 269,7 4061,3 1392,7 312,8 2359,7 2042,8 100,5 Dez.
857,0 10 821,5 10 224,9 10 253,7 4036,1 1380,3 319,7 23548 2 064,1 98,6 2013 Jan.
855,8 10 836,5 10 221,3 10 262,6 4047,8 1367,3 330,8 23477 20723 96,7 Febr.
867,5 10915,5 10 288,3 10 326,1 4090,3 1357,1 339,8 2365,2 20783 95,3 Marz
874,7 10 895,0 10 325,1 10 354,6 41476 1320,3 350,5 23587 2084,1 93,5 April
879,7 10 966,5 10 332,1 10 351,2 4160,2 12853 363,8 23634 2087,1 91,5 Mai
885,9 11010,7 10339,5 10 356,6 41914 1256,1 3713 2360,2 2087,3 90,4 Juni
892,8 10 958,0 10321,2 10 341,5 41815 1243,0 383,2 2354,4 2090,2 89,3 Juli
894,2 10922,7 10 336,4 10 362,1 42083 12413 385,9 2346,9 2091,3 88,4 Aug.
894,0 10924,8 10323,5 103483 42276 12123 392,3 23433 2 085,6 87,2 Sept.
898,0 10915,5 10 342,7 10 373,0 4264,1 1193,0 405,6 23446 20789 86,8 Okt.
903,4 10962,1 10370,1 10 390,0 4295,5 1162,4 419,6 23454 2080,3 86,7 Nov.
921,2 10 900,4 10351,9 10 401,2 4310,1 1153,6 431,3 23354 2084,5 86,4 Dez.
908,3 10919,0 10 348,6 10399,3 43041 11321 442,6 23380 2 096,5 86,0| 2014 Jan.
910,2 10 949,1 10 338,6 10382,8 4307,2 11291 445,4 2320,3 2094,6 86,2 Febr.
916,5 10967,3 10 356,3 10 399,6 43332 1129,0 441,5 23114 2098,5 86,1 Marz
921,8 10947,3 10 349,7 103934 4365,0 11245 442,5 22789 2096,5 86,0 April
928,9 11019,3 10385,7 10424,4 44145 11217 439,2 2265,1 2098,4 85,6 Mai
Deutscher Beitrag (Mrd €)

210,3 3054,1 2981,2 2867,5 1156,8 260,2 44,1 787,2 520,2 98,9| 2012 April
212,3 3072,2 2998,5 28744 1170,8 257,5 43,8 784,0 520,2 98,1 Mai
215,2 3094,3 3019,5 2863,0 11822 252,1 43,4 768,1 520,1 97,1 Juni
216,9 31044 30340 28784 1205,8 249,6 43,0 763,1 520,7 96,2 Juli
215,9 31113 30409 2 888,5 12209 247,7 42,4 761,2 521,5 94,8 Aug.
214,7 3117,3 30457 28917 12378 239,2 41,8 757.8 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 30773 2926,3 1291,6 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 1311,1 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 3131,3 3060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 13154 216,1 39,6 740,4 529,6 87,8| 2013 Jan.
2121 3103,6 3034,1 2921,3 1320,1 209,7 38,4 736,0 530,9 86,2 Febr.
214,7 3093,1 3026,7 2905,9 1311,8 207,3 371 734,8 529,5 85,4 Marz
2171 31122 3047,8 29285 1340,3 208,8 36,1 730,7 528,9 83,8 April
217,9 3120,7 3051,1 29257 1343,8 205,7 35,4 730,0 529,0 81,8 Mai
219,6 31130 3041,2 2911,2 1340,2 198,5 34,3 728,4 528,8 81,0 Juni
221,0 3110,3 3040,5 2916,4 1353,3 198,9 333 722,9 528,2 79,9 Juli
220,7 3111,9 30514 29249 1365,3 200,3 32,8 719,1 528,4 79,0 Aug.
220,9 31152 3051,4 2926,9 13784 193,3 32,5 716,4 5281 78,2 Sept.
221,5 31345 30753 2955,7 1408,4 195,1 32,9 713,0 528,1 78,1 Okt.
222,9 31429 30819 2956,1 1415,6 188,8 333 712,2 528,1 781 Nov.
226,6 3140,9 30759 29558 1403,8 197,6 33,6 710,9 532,2 77,8 Dez.
2135 3136,4 30748 2 960,6 14142 195,0 32,8 709,6 531,7 77,3| 2014 Jan.
2137 3149,6 3084,0 29659 14193 198,7 32,4 705,8 532,1 77,6 Febr.
215,6 31396 30746 2954,0 1410,5 200,0 32,0 7031 530,9 77,5 Marz
217,0 3164,3 3101,6 2984,7 1446,5 200,8 31,5 699,3 529,2 77,4 April
2183 3182,1 3116,5 2992,7 1455,0 203,1 32,0 696,8 528,6 77,2 Mai

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

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

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

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
289,9 273,2 123,1 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 427,8 425,3 521,0 29815 22894
316,1 289,1 131,3 106,4 5,9 30,0 9,0 6,6 440,6 434,6 533,6 29839 22721
3333 317,9 134,8 117,9 6,6 42,8 9,3 6,5 440,6 436,8 510,1 29755 22755
300,7 3211 136,0 119,9 6,2 43,0 9,5 6,4 444,8 438,9 508,8 2997,2 22761
261,3 310,8 124,6 120,9 6,3 42,9 9,9 6,3 427,5 422,3 513,2 2966,1 2 265,1
294,5 310,8 127,4 117,8 6,2 43,0 10,3 6,2 432,3 428,3 492,5 29387 22518
271,7 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 414,8 411,2 497,3 2914,7 22264
312,3 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 5,9 421,2 417,4 495,5 2 889,6 22069
251,0 288,7 134,9 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 376,4 372,4 467,9 28534 21834
284,9 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 390,1 386,2 459,7 2 807,9 21725
290,5 283,3 129,3 83,6 6,0 43,5 14,6 6,3 417,3 412,0 465,9 2807,1 2151,7
301,2 288,2 126,0 91,0 6,6 44,0 14,4 6,2 440,3 434,2 459,6 27757 21223
250,7 289,7 130,1 87,7 6,9 43,7 15,1 6,1 431,3 423,8 459,1 27476 21023
313,2 302,1 1371 91,8 7.3 44,6 15,3 6,0 4445 437,7 455,7 27216 2076,7
343,5 310,6 142,5 95,5 7,6 44,3 14,9 5,9 466,2 459,7 436,0 2696,1 2062,1
317,4 299,1 131,9 94,1 7.2 45,1 14,9 58 4171 411,3 434,8 2 656,8 20315
261,7 299,0 130,7 95,3 7.5 44,5 15,1 58 339,1 3329 444,4 2 646,5 2013,2
272,9 303,5 133,8 96,8 7.5 44,8 15,0 5,8 3311 3253 417,9 2643,0 20039
245,2 297,3 1323 91,8 7.9 45,0 14,7 5,6 313,9 308,0 419,1 2638,2 2006,3
263,6 308,6 140,0 94,8 8.2 45,3 14,7 5,6 310,6 303,4 417,9 26314 2000,1
214,8 284,4 121,3 92,0 8,5 45,1 12,2 5,2 294,8 288,1 404,8 2587,0 1979,2
236,4 283,2 120,9 89,6 8,6 45,1 13,4 5,6 287,9 279,4 422,6 25825 1969,7
272,5 293,8 127,5 91,0 9,1 45,5 15,2 5,6 307,3 295,7 421,8 2557,2 19573
267,2 300,4 128,2 95,9 9,1 45,4 16,4 55 294,0 285,4 404,1 2559,2 1961,9
256,5 297,4 130,2 91,0 9,3 45,4 16,0 5,4 285,0 276,2 409,1 2544,4 1948,4
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 2711 262,4 403,8 2562,9 1948,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
36,4 150,2 42,9 76,6 3,7 24,8 1.9 0,4 102,9 102,9 4,2 664,4 380,6
36,4 161,4 47,2 82,8 3,9 25,1 2,0 0,4 108,3 105,0 4,2 666,3 373,8
38,1 1931 53,6 94,5 4,6 379 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 1081 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 54 383 2,9 0,6 113,3 112,8 4,8 581,3 326,4
271 166,7 45,7 73,5 5,0 39,0 2,9 0,6 89,8 89,7 4,8 574,5 3221
18,2 168,9 46,8 74,8 51 38,4 3,0 0,7 3,0 2,8 4,8 567,8 316,2
19,2 169,2 46,4 75,4 51 38,6 3,0 0,7 3,7 3,2 4,3 566,6 316,5
16,0 162,9 43,2 71,9 5,4 38,8 3,0 0,7 7.7 6,2 4,0 565,3 316,5
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 5,1 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 4,1 545,0 304,4
18,7 165,0 42,7 73,7 6,1 38,9 2,9 0,7 8,0 6,5 4,0 543,2 303,5
171 168,5 43,6 76,5 6,1 38,7 2,8 0,7 52 4,5 3,8 538,2 305,3
14,9 164,7 43,4 72,8 6,2 38,8 2,8 0,7 7.7 7.1 3,8 525,9 293,7
16,8 172,6 46,7 77,5 6,1 38,8 2,8 0,7 4,8 4,8 3,7 540,7 296,7

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den 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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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
119,4 107,7 27544 41781 22687 - 62,1 5011,8 - 4837,2 8721,7 9 608,6 7 656,9 107,8| 2012 April
114,2 107,3 27624 4285,5 2276,0) - 66,1 5809,0 - 4 883,1 87528 9 646,5 76421 109,1 Mai
128,7 102,1 27447 4158,4 23123) - 652 5260,6 - 4958,2 8810,9 9 683,7 7 646,4 111,0 Juni
136,3 96,2 2764,7 4201,6 2353,7) - 632 5537,2 - 4982,7 8834,6 9713,0 7 654,8 113,5 Juli
122,9 96,4 2746,8 4115,5 23619 - 47,0 5 458,0 - 4979,0 8827,3 9 688,8 7 646,4 113,0 Aug.
1201 92,6 2726,0 4047,4 24058) - 57,2 5325,8 - 50229 8868,1 9702,0 7 665,2 1131 Sept.
113,8 93,5 27073 4020,6 23944 - 73,0 4857,2 - 5056,5 8930,4 9757,2 76214 12,1 Okt.
96,3 91,2 27021 3939,7 24089| - 674 4944,8 - 5091,6 8957,5 9761,4 7 627,4 114,6 Nov.
87,6 93,8 26721 37932 23964 - 52,1 4729,6 - 5168,7 9 045,7 9809,3 75781 120,0 Dez.
70,4 92,3 26453 37743 23877 - 326 4932,3 - 5109,7 9002,2 9749,2 7 536,2 112,0| 2013 Jan.
62,0 88,1 2657,0 38124 23782 - 383 4982,2 - 5119,4 9018,5 97573 7529,6 11,1 Febr.
59,5 84,1 2632,1 3798,1 24143) - 589 4 955,7 - 5170,4 9081,9 9 806,2 75571 110,9 Marz
62,7 81,6 2603,3 38325 2390,1| - 431 5122,2 - 5239,7 9128,2 9855,3 74954 11,2 April
63,1 74,4 2584,0 37551 23778 - 546 438253 - 5265,1 91394 9857,0 7 467,3 111,9 Mai
66,3 68,4 25614 3651,6 23359] - 632 45071 - 5309,1 9165,4 9850,3 7 398,0 113,0 Juni
62,3 66,7 25278 3599,0 23652 - 590 4411,0 - 52991 91554 9841,9 7 387,5 116,5 Juli
66,4 63,1 25170 35718 23914 - 615 4310,0 - 5325,6 91854 9885,3 73941 115,9 Aug.
76,2 58,3 25085 3500,5 23729) - 451 4381,9 - 53476 91814 9847,2 73624 116,6 Sept.
64,0 58,1 2516,1 35115 2376,8) - 451 4 436,5 - 53843 9200,5 9 859,9 73749 114,3 Okt.
64,0 53,4 25140 3474,0 2357,7| - 519 4421,8 - 5432,0 9 236,2 9 888,6 7 354,7 117,2 Nov.
39,0 49,1 24989 3308,6 2340,2) - 609 3954,2 - 5444,0 92489 98523 7311,2 1141 Dez.
43,0 43,9 2 495,7 3473,5 23849 - 388 4108,4 - 5418,1 9223,7 9854,8 7 355,4 107,7) 2014 Jan.
42,7 39,1 24754 3427,6 24052 - 263 40394 - 54273 92345 9 866,8 7 338,1 105,3 Febr.
49,4 35,3 24744 33915 24219) - 265 39819 - 5461,6 92743 9880,0 7 344,7 106,1 Marz
37,9 32,6 24739 3463,2 24337} - 177 4 058,7 - 5499,1 9301,3 9903,1 73233 104,5 April
43,8 35,1 2484,0 3478,4 242721 - 296 4116,7 - 5555,1 93614 9968,0 73126 104,2 Mai
Deutscher Beitrag (Mrd €)
16,6 11,5 636,3 889,0 497,3] - 7338 17725 177,6 1199,7 2106,4 22416 2044,8 —| 2012 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 2 280,1 20429 - Juni
15,5 11,2 642,1 937,5 512,6| - 8409 1953,8 184,5 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 21950 23234 2038,7 - Sept.
17,3 10,3 622,3 889,1 515,3| - 8225 1820,3 194,7 1347,2 2239,6 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 1981,4 - Dez.
13,5 8,9 587,7 783,8 507,3| - 7158 16785 199,4 1363,0 22195 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 - Marz
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 4953] - 696,9 1503,6 208,2 1390,3 22359 2374,8 1904,0 - Juni
15,8 8,8 549,9 7221 503,6| - 6816 1490,7 211,5 13991 2240,8 2360,0 1895,9 - Juli
13,9 7.8 546,1 719,8 509,3| - 696,3 1422,0 214,8 1412,2 2256,5 2286,0 1892,6 - Aug.
12,0 7.8 546,8 676,5 502,4| - 696,5 1465,4 218,0 14248 22622 2290,0 1883,0 - Sept.
13,6 8,2 543,6 677,2 501,5| - 6948 1472,8 220,2 14516 22879 23214 1875,6 - Okt.
12,5 6,3 542,9 679,5 4953 - 679,0 1472,5 221,7 1462,1 2296,5 23231 18681 - Nov.
8,9 59 535,1 610,6 490,2) - 6529 1422,0 2243 14481 22939 23194 1853,4 - Dez.
8,4 4,3 532,3 658,5 498,1] - 6381 1439,4 234,7 14539 22943 2319,0 1856,7 —| 2014 Jan.
9,1 5,1 528,9 634,6 502,7| - 6338 1409,2 2371 1462,0 23079 2334,2 1854,6 - Febr.
8,0 4,0 526,2 615,1 501,1| - 601,55 13988 238,7 14541 23025 23235 18473 - Marz
7.5 4,6 513,8 622,3 500,8| - 5944 1400,7 240,8 1489,9 23332 2 356,9 1830,8 - April
7.2 57 527.8 636,4 504,8|] - 617,8 1433,7 243,8 1501,7 23518 23732 1846,1 - Mai

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

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

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.
Mérz
April
Mai
Juni

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.
Marz
April
Mai
Juni

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
683,9 169,4 627,3 6,0 278,6 399,3 210,8 883,7 67,7 - 87 2123 1495,3
698,3 120,6 683,6 2,3 282,4 489,0 218,5 870,1 100,1 1,6 108,1 14671
688,2 89,1 860,1 2,2 288,1 621,0 219,5 868,8 129,0 - 194 108,9 1598,6
667,6 56,4 1093,4 3,0 280,6 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 1,6 281,1 770,8 212,8 880,8 117,8 - 24,2 110,8 1762,3
666,7 160,7 10749 1.8 280,7 770,6 210,9 892,5 138,8 60,6 11,5 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 1.1 279,6 305,4 209,0 892,7 101,4 96,0 538,1 1736,2
708,5 84,4 1053,8 1,0 278,9 256,1 209,3 890,0 95,7 146,4 529,2 1675,3
708,0 74,0 10441 1,6 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 12879
532,3 104,5 698,6 0,2 255,0 82,6 195,5 917,6 97,1 28,2 269,6 1269,8
531,8 97,5 692,3 0,4 2511 79,2 191,7 920,4 72,6 34,7 274,5 1274,2
538,2 96,2 674,6 0,2 248,2 58,9 189,8 918,3 80,1 41,9 268,4 1245,6
550,9 90,8 652,4 0,1 244,6 52,1 187,2 920,4 70,9 63,4 244,9 1217,4
550,8 91,6 625,3 0,1 241,5 48,3 177,4 925,9 80,2 57,2 220,2 1194,4
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 - 129 216,0 1190,0
510,4 91,8 570,4 0,3 229,5 29,5 175,5 932,1 81,8 - 17,6 2011 1162,8
518,9 105,4 534,6 0,7 227,5 29,2 175,5 938,4 73,8 - 25,0 195,2 1162,8
536,4 128,1 519,6 0,2 222,6 29,7 152,4 947,9 87,7 - 2,1 191,2 1168,8
536,8 148,1 507,8 0,1 215,9 28,3 126,0 951,0 111,6 - 05 192,3 11716
Deutsche Bundesbank
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 2223 1,0 - 369,8 29,6 545,2
179,6 2,5 76,3 0,2 68,8 102,0 162,9 225,1 4,2 - 3515 184,8 511,9
177,7 1,6 75,4 0,0 68,6 1121 134,6 224,6 6,0 - 3491 195,2 531,9
181,8 1.7 74,5 0,2 68,7 108,2 124,0 223,4 6,8 - 3253 189,9 521,4
190,7 1,9 72,9 0,1 68,2 76,7 126,2 222,4 7.1 - 291,0 192,5 491,5
190,8 1,8 70,5 0,2 67,5 61,3 124,6 222,0 8,9 - 277,5 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 2253 10,0 - 2425 158,2 439,6
176,8 0,7 58,9 0,0 66,3 34,2 109,9 219,2 2,5 - 207,3 144,2 397,5
176,4 0,7 34,9 0,0 65,3 30,4 107,3 219,7 2,1 - 203,2 121,0 3711
177.1 0,1 21,8 0,0 65,0 24,4 95,7 221,6 1.9 - 189,2 109,7 355,8
176,7 0,3 16,2 0,0 64,3 26,8 88,2 223,2 1,0 - 182,0 100,3 350,4
175,4 0,2 13,0 0,0 63,0 23,9 93,0 226,0 0,7 - 189,0 97,0 346,9
161,3 0,6 11,7 0,0 61,8 26,1 79,2 226,3 0,8 - 194,0 97,0 349,4
136,9 0,6 11,3 0,0 61,1 27,5 73,6 228,6 0,7 - 207,5 87,0 343,1
136,3 0,2 10,6 0,0 59,7 22,3 72,2 229,2 0,7 — 206,2 88,7 340,3
1383 0,2 10,1 0,1 58,9 15,8 63,4 229,2 1.3 - 195,0 92,9 337,9
142,5 0,2 8,8 0,0 57,9 15,1 61,4 229,0 1,6 - 176,2 78,4 322,5
142,3 0,3 8,5 0,0 57,0 129 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
128,5 4,5 11,0 0,1 53,8 9,1 52,5 221,0 1,4 - 1471 61,0 291,1
130,9 5,5 11,6 0,1 53,2 8,2 49,0 222,6 1.4 - 1384 58,6 289,4
136,2 19,3 13,8 0,1 52,0 7,9 46,8 225,0 1.4 - 115,6 55,8 288,7
136,2 28,4 18,1 0,0 50,7 7,7 41,9 226,0 1.4 - 99,0 55,5 289,2

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

Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abgeschopften
Liquiditdt. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den
nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend
dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von
Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Ge-
samtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berich-
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Veranderungen
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ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.

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 ,Einlagefazilitdt”, ,Banknotenumlauf” und

,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren

ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des

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

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

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

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

2013 Nov. 1.

Dez. 6.

2014 Jan. 3.

Febr. 7.

Marz 7.

2014 April 4.

Juni 6.

Juli 4.

2012 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
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 2437 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 2457 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 2439 81,6 162,3 23,3 21,1 21,1
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 303,2 244,3 80,8 163,5 23,9 18,8 18,8
2167,8 303,1 244,5 80,8 163,7 23,8 18,3 18,3
2 166,1 303,1 2447 80,7 164,0 23,9 19,2 19,2
21521 303,1 244,5 80,7 163,9 23,1 17,7 17,7
2161,0 326,5 244,4 80,9 163,5 23,1 17,4 17,4
2169,1 326,5 244,4 80,9 163,5 23,5 17,7 17,7
2167,8 326,5 2441 80,9 163,2 23,8 17,3 17,3
2169,1 326,5 245,2 81,8 163,4 23,8 18,4 18,4
22171 326,5 245,6 81,8 163,8 23,5 18,7 18,7
2167,7 326,5 246,3 81,6 164,7 23,2 18,6 18,6
2185,0 326,5 244,5 81,3 163,2 24,2 19,5 19,5
2163,7 326,5 245,3 81,3 164,0 24,5 20,3 20,3
21971 326,5 2459 81,3 164,6 23,8 19,6 19,6
21723 326,5 248,3 81,7 166,6 22,9 19,9 19,9
21243 326,5 247,5 81,6 165,9 23,4 18,8 18,8
2 080,0 326,5 244,4 81,0 163,5 25,5 18,4 18,4
2088,1 326,5 2444 80,6 163,8 24,4 18,6 18,6
2070,3 334,4 249,6 81,7 167,9 23,3 18,2 18,2
Deutsche Bundesbank
11354 136,1 54,5 23,5 31,0 1,7 - -
1090,9 150,4 53,0 233 29,7 1.5 - -
1110,0 150,2 53,1 233 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, - -
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 - -
737.8 102,2 48,4 20,6 27,9 0,1 - -
770,6 102,2 48,6 21,0 27,6 0,1 - -
764,9 102,1 48,0 20,9 27,0 0,1 - -
725,5 104,6 48,4 20,8 27,6 0,1 - -

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen fir 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
740,2 89,3 650,8 - - 0,0 0,0 80,4 593,4 241,6 351,7 28,3 239,8| 2013 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 Dez. 6.
713,0 98,5 614,4 - - 0,1 0,0 73,2 591,9 2413 350,7 28,3 244,9 13.
723,3 118,9 604,1 - - 0,3 0,0 74,2 585,3 2354 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 2453 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.
648,9 92,6 556,3 - - 0,0 0,0 76,0 587,9 228,8 359,0 28,2 237,0 14.
644,1 96,9 546,2 - - 0,9 0,0 77,8 588,5 228,6 359,9 28,2 236,6 21.
640,8 121,3 518,0 - - 1,4 - 66,0 590,4 228,4 362,0 28,2 238,2 28.
627,4 110,6 516,5 - - 0,2 - 66,5 588,4 224,9 363,5 28,2 239,1| 2014 April 4.
636,7 104,6 532,1 - - - - 64,9 588,1 224,7 363,4 28,2 239,0 1.
636,3 12,2 523,8 - - 0,3 - 63,6 588,3 224,7 363,7 28,2 239,5 18.
638,1 121,8 516,3 - - 0,0 0,0 60,1 586,7 224,7 362,0 28,2 242,0 25.
688,3 172,6 515,0 - - 0,8 0,0 61,3 581,6 219,6 362,0 27,3 244,2 Mai 2.
642,4 129,1 513,2 - - - - 60,6 583,1 219,6 363,6 27,3 239,7 9.
651,5 137,3 514,2 - - 0,0 0,0 68,4 583,6 219,6 364,1 27,3 239,4 16.
640,0 131,9 508,0 - - 0,1 - 61,2 576,6 216,7 360,0 27,3 242,0 23.
679,7 174,0 505,7 - - 0,1 0,0 57,4 573,7 215,3 358,5 27,3 243,2 30.
653,3 149,4 503,9 - - 0,0 - 61,1 570,9 212,8 358,0 27,3 242,3 Juni 6.
607,6 136,8 470,8 - - 0,0 - 63,8 570,0 212,5 357,4 27,3 2394 13.
565,0 97,9 467,1 - - 0,0 - 62,9 569,4 209,9 359,5 27,3 240,6 20.
568,4 115,0 453,3 - - 0,1 - 65,2 570,6 209,9 360,7 27,3 242,8 27.
545,9 97,1 448,8 - - - - 61,6 566,9 205,2 361,7 26,7 243,6 uli 4
Deutsche Bundesbank
76,8 1,7 75,1 - - 0,0 - 9.4 72,8 68,4 4,3 4,4 779,6| 2012 Aug.
76,1 1,7 73,9 - - 0,5 - 8,9 68,8 68,8 - 4,4 7278 Sept.
76,6 1,6 73,9 - - 11 - 5,0 67,9 67,9 - 4,4 751,0 Okt.
72,4 1,9 69,7 - - 0,8 - 2,5 67,4 67,4 - 4,4 746,6 Nov.
731 2,9 69,7 - - 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5 Dez.
49,5 0,3 49,1 - - 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3| 2013 Jan.
25,8 0,8 24,9 - - 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5 Febr.
21,8 0,1 21,6 - - 0,2 - 5.7 65,0 65,0 - 4,4 617,9 Marz
14,8 0,5 14,3 - - 0,0 - 5.8 63,8 63,8 - 4,4 636,7 April
12,3 0,1 12,1 - - 0,0 - 4,9 62,9 62,9 - 4,4 617,8 Mai
12,8 0,9 1,8 - - 0,0 - 4,8 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 87 - - 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 - - - - 51 54,2 54,2 - 4,4 529,5| 2014 Jan.

18,2 71 11,0 - - 0,1 - 5.7 53,8 53,8 - 4,4 528,2 Febr.
24,4 10,7 11,0 - - 2,7 - 5.6 53,6 53,6 - 4,4 499,0 Marz
51,4 38,2 12,9 - - 0,2 - 5.7 51,6 51,6 - 4,4 506,7 April
60,0 41,5 18,5 - - 0,0 - 3,8 50,7 50,7 - 4,4 495,8 Mai
26,1 7,4 16,1 - - 2,6 - 2,3 49,0 49,0 - 4,4 490,6 Juni

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

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2013 Nov. 1.

2014 Jan. 3.

Febr. 7.

Marz 7.

2014 April 4.

Juni 6.

Juli 4.

2012 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

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

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
23144 924,5 467,1 226,9 52,1 188,0 0,0 57 110,3 62,7 47,7
23054 923,6 477,2 230,6 62,4 184,0 0,2 5,5 89,1 48,3 40,8
2299,0 922,6 459,8 231,9 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 5,1 1339 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 4413 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 41 94,1 74,5 19,6
2190,1 931,2 429,6 223,7 29,9 175,5 0,5 52 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
2181,1 933,8 3925 187,4 29,4 175,5 0,2 52 126,1 99,3 26,9
21723 937,0 393,6 1871 30,9 175,5 0,0 52 113,9 74,7 39,2
2167,8 938,1 425,8 226,8 23,5 175,5 0,0 5,0 83,4 56,4 27,1
2 166,1 936,9 405,2 195,2 34,5 175,5 0,0 5,1 103,4 77,7 25,8
2152,1 938,7 382,9 179,2 28,3 175,5 - 9,5 1171 89,9 27,2
2161,0 942,5 382,4 181,1 25,7 175,5 0,0 10,3 95,1 69,9 25,2
2169,1 944,2 392,0 198,2 21,2 172,5 0,2 4,1 99,9 68,9 31,0
2167,8 951,9 386,4 202,9 30,1 153,4 0,0 4,1 98,7 63,7 35,0
2169,1 946,4 356,9 166,1 24,0 166,8 0,0 4,0 129,2 91,1 38,1
22171 950,3 383,3 240,2 39,1 103,9 0,1 2,8 147,7 105,3 42,4
2167,7 948,9 349,5 150,0 33,8 165,5 0,1 2,9 139,6 101,4 38,2
2185,0 947,7 363,2 201,4 17,5 144,3 0,0 2,5 142,4 102,6 39,8
2163,7 947,2 329,8 168,5 23,8 137,5 0,0 2,8 157,7 1211 36,5
21971 953,8 352,2 209,4 39,9 102,9 0,0 1,7 163,0 119,8 43,3
21723 957,8 343,7 1871 37,3 119,2 0,1 1.8 141,6 100,3 41,3
21243 956,5 3258 199,8 17,2 108,7 0,2 2,7 1241 89,2 34,9
2 080,0 955,9 237,8 211,2 26,5 - 0,0 8,0 168,3 130,1 38,2
2 088,1 958,3 243,2 217,7 25,4 - 0,0 8,6 171,6 131,9 39,7
2070,3 963,9 2415 214,2 27,3 - 0,0 3,7 1411 100,3 40,9
Deutsche Bundesbank
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 11,4 359
1026,0 227,2 300,0 129,6 40,5 129,9 - - 0,0 39,9 11,9 28,1
964,1 219,7 260,4 1283 39,1 93,0 - - - 25,9 2,3 23,6
934,9 219,1 240,8 100,8 23,9 116,0 - - - 22,4 0,5 21,8
906,7 2231 2229 108,7 20,8 93,3 - - - 10,9 0,5 10,4
916,9 224,5 215,5 102,9 30,8 81,8 - - - 28,7 0,9 27,7
891,6 225,4 198,3 88,3 20,6 89,4 - - - 20,6 0,6 20,1
839,7 226,9 195,1 89,6 23,5 82,1 - - - 8,1 0,5 7,6
838,1 2279 187,0 90,2 20,1 76,7 - - - 12,5 0,5 12,0
832,2 228,1 179,2 90,8 15,1 73,4 - - - 10,6 0,5 10,0
835,0 2279 173,7 97,7 17,5 58,5 - - - 13,5 1,9 11,6
823,5 229,3 139,0 61,5 12,3 65,3 - - - 33,0 1.4 31,5
806,9 230,1 135,5 64,0 13,9 57,6 - - - 19,1 1,0 18,1
800,7 237,3 141,5 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
737,8 222,2 103,3 50,2 4,7 48,5 - - - 8,4 11 7.3
770,6 224,5 112,6 68,4 7.8 36,4 - - - 26,6 1.4 25,2
764,9 225,7 103,4 62,2 7.2 34,0 - - - 24,7 0,9 23,9
725,5 227,0 65,5 60,0 55 - - - - 189 1,2 17,7
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Européischen Ausweis fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhiten

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:

Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Ricklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
123,5 1,2 5,0 50 - 53,6 2285 - 304,5 90,4| 2013 Nov. 1.
129,5 1.3 4,5 4,5 - 53,6 226,1 - 304,5 90,4 8.
122,7 13 4,9 4,9 - 53,6 227,4 - 304,5 90,4 15.
122,7 2,2 5,2 5,2 - 53,6 225,5 - 304,5 90,4 22.
114,3 2,3 51 51 - 53,6 224,6 - 304,5 90,4 29.
114,3 2,0 5,6 5,6 - 53,6 224,2 - 304,5 90,4 Dez. 6.
110,2 2,0 5,0 5,0 - 53,6 223,2 - 304,5 90,4 13.
109,6 2,4 4,0 4,0 - 53,6 224,5 - 304,5 90,4 20.
115,2 4,4 3,2 3,2 - 53,6 225,5 - 304,5 90,4 27.
114,2 4,8 3,2 3,2 - 52,7 220,9 - 262,9 90,7| 2014 Jan. 3.
110,5 3,5 5,5 55 - 52,7 2213 - 262,9 90,7 10.
106,1 2,7 59 59 - 52,7 221,6 - 262,9 90,6 17.
105,8 1.3 59 59 - 52,7 223,2 - 262,9 90,5 24.
106,1 2,9 5,1 51 - 52,7 222,0 - 262,9 90,6 31.
101,9 1,0 6,4 6,4 - 52,7 2209 - 262,9 90,6 Febr. 7.
99,4 1,4 7,2 7.2 - 52,7 223,5 - 262,9 90,6 14.
94,0 1,0 6,4 6,4 - 52,7 220,9 - 262,9 92,1 21.
93,5 2,8 4,9 4,9 - 52,7 214,2 - 262,9 92,4 28.
90,6 1,9 58 58 - 52,7 216,5 - 262,9 92,4 Marz 7.
88,1 1,2 6,5 6,5 - 52,7 211,5 - 262,9 92,5 14.
88,2 1,0 6,9 6,9 - 52,7 211,2 - 262,9 92,5 21.
81,6 1.4 57 57 - 52,7 206,8 - 2629 92,7 28.
84,1 1.1 4,6 4,6 - 52,8 206,1 - 288,9 93,0| 2014 April 4.
82,9 1.1 4,9 4,9 - 52,8 205,4 - 288,9 93,0 11.
783 1.3 4,4 4,4 - 52,8 208,0 - 288,9 93,0 18.
80,5 1.4 4,5 4,5 - 52,8 211,4 - 288,9 93,0 25.
78,4 1.5 4,5 4,5 - 52,8 214,0 - 288,9 93,0 Mai 2.
79,8 1,2 5.1 51 - 52,8 206,3 - 288,9 92,8 9.
79,7 1.1 4,9 4,9 - 52,8 209,1 - 288,9 92,6 16.
771 1.2 58 58 - 52,8 207,8 - 288,9 92,6 23.
76,5 1,0 53 53 - 52,8 209,2 - 288,9 92,6 30.
78,3 1,0 6,6 6,6 - 52,8 206,3 - 288,9 93,4 Juni 6.
67,1 1,0 6,6 6,6 - 52,8 205,3 - 288,9 93,4 13.
61,6 1.1 6,2 6,2 - 52,8 204,0 - 288,9 95,3 20.
59,7 0,8 55 55 - 52,8 203,4 - 288,9 95,3 27.
56,9 1,0 5,4 5,4 - 53,4 206,6 - 301,4 95,3 Juli 4.
Deutsche Bundesbank
89,9 0,0 0,3 0,3 - 14,5 20,6 188,5 133,3 50| 2012 Aug.
86,3 0,0 - - - 14,4 21,6 191,9 146,5 5,0 Sept.
82,1 0,0 0,2 0,2 - 14,4 22,3 194,7 146,5 5,0 Okt.
81,8 0,0 0,3 0,3 - 14,4 22,8 197,3 146,5 5,0 Nov.
83,3 0,0 0,1 0,1 - 141 23,6 200,3 132,6 5,0 Dez.
83,0 0,0 0,5 0,5 - 14,1 23,5 199,4 132,6 5,0] 2013 Jan.
74,4 0,0 0,7 0,7 - 14,1 24,5 201,4 132,6 5,0 Febr.
70,2 0,0 0,6 0,6 - 14,1 24,0 203,8 1321 5,0 Marz
67,9 0,0 0,6 0,6 - 141 24,4 204,1 132,1 5,0 April
63,5 0,0 0,6 0,6 - 141 25,0 207,0 1321 5,0 Mai
61,5 0,0 0,7 0,7 - 13,9 253 208,2 95,0 5,0 Juni
59,7 0,0 0,1 0,1 - 13,9 25,5 211,5 95,0 5,0 Juli
58,9 0,0 0,7 0,7 - 13,9 26,0 214,8 95,0 5,0 Aug.
54,7 0,0 0,2 0,2 - 13,7 26,6 218,0 101,6 5,0 Sept.
54,6 0,0 0,1 0,1 - 13,7 27,0 220,2 101,6 5,0 Okt.
52,1 0,0 0,7 0,7 - 13,7 27,4 221,7 101,6 5,0 Nov.
52,0 1.8 0,0 0,0 - 13,5 26,8 2243 88,1 5,0 Dez.
45,3 0,4 0,8 0,8 - 13,5 27,2 234,7 88,1 5,0] 2014 Jan.
33,1 - 00 0,6 0,6 - 13,5 27,8 2371 88,1 5,0 Febr.
26,4 0,0 1.3 1.3 - 13,5 23,6 238,7 95,4 5,0 Mérz
27,4 0,0 1,0 1,0 - 13,5 23,8 240,8 95,4 5,0 April
28,9 0,0 0,5 0,5 - 13,5 24,0 243,8 95,4 5,0 Mai
25,4 0,0 0,7 0,7 - 13,7 24,4 246,7 98,3 5,0 Juni
92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf ~ von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher

EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank- DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
noten gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet 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 Aug. 8695,6 15,7 25383 2016,4 15475 468,9 522,0 349,7 172,2 37252 3321,8 27238 24649
Sept. 8567,6 16,0 2 463,9 19475 14815 466,0 516,4 346,1 170,3 3730,1 33223 27206 2 458,6
Okt. 8489,2 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 2 268,2 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 1281,3 434,3 504,9 3371 167,8 3736,2 33295 27324 2 446,6
Mai 7937,6 16,0 2196,9 1692,8 12589 433,9 504,1 335,6 168,5 37138 3302,1 27205 24516
Juni 7 833,2 15,8 2189,1 1676,4 12439 432,5 512,7 344,5 168,2 37136 3307,8 27271 24641
Juli 7752,9 15,1 2149,0 1650,0 12232 426,9 499,0 333,5 165,5 37089 3300,7 27115 24498
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 26156 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 3208,8 2619,5 2 356,1
Dez. 7528,9 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 Jan. 7610,4 14,9 2156,0 1653,3 1240,7 412,6 502,7 336,9 165,8 3610,2 3210,8 2620,3 23513
Febr. 7 563,0 15,1 2145,2 16535 12449 408,6 491,7 328,2 163,5 3604,7 3204,2 2616,6 2354,6
Marz 7512,4 14,6 2110,7 1625,0 1219,7 405,3 485,7 3221 163,6 3608,1 3206,8 26236 2356,3
April 7 543,0 15,5 2107,4 1616,2 12122 404,1 491,1 325,6 165,6 36309 32286 2 644,2 2359,8
Mai 7620,1 15,4 2126,3 16322 12295 402,8 4941 329,1 165,0 3630,6 32254 26378 2365,2
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 Sept. - 1155 03| - 720, - 674, - 653| - 2,1 - 47| - 29| - 1.8 7.3 22| - 06| - 4,0
Okt. - 759 - 0,1 - 387, - 318 - 266| - 53| - 68| - 58| - 1.0 19,2 18,6 9.1 14,3
Nov. - 294 - 03| - 143 - 123| - 80| - 43| - 1.9 - 2,8 08| - 52| - 46| - 49| - 53
Dez. - 2043 36| - 101,8| - 905| - 842| - 63| - 11,3| - 14,5 32| - 505 - 431 - 248 - 275
2013 Jan. - 97,7 - 42y - 219 - 276) - 248| - 2,8 57 5,0 0,7 35,4 28,8 30,4 233
Febr. - 271 00| - 156 - 264 - 237| - 2,7 10,8 12,6 - 1.8 - 8,1 - 74| - 4,0 2,0
Mérz - 44,2 1.9 - 413 - 292} - 227| - 65| - 121 - 68| - 53| - 2,4 - 51 - 32| - 7.3
April 276 - 1.3 - 69| - 11,2 - 8,1 - 3.1 4,3 49| - 0,5 27,6 28,4 18,1 - 2,8
Mai - 1427 03| - 235| - 228 - 224| - 05| - 07| - 1.4 07| - 220 - 271 - 116 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 5,7 7.3 - 1,6 2,0 0,3 1,7 - 121 - 11,6 - 5,9 - 6,4
Sept. - 146| - 1.0 - 54| - 101 - 89| - 1,2 4,7 6,1 - 1.4 - 2,7 2,3 3.4 2,8
Okt. - 5,5 0,6 - 442 - 394 - 340 - 5,4 - 4,8 - 3,2 - 1,6 9,9 11,2 1,2 0,5
Nov. 32,6 - 0,6 15,3 11,0 1,2 - 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. 711 - 3,8 98| - 2,1 1.0 - 3.1 1,9 11,4 0,5 16,3 9,5 49| - 2,4
Febr. - 377 02| - 9,3 1,0 47| - 37, - 103| - 80| - 23| - 3,1 - 49| - 2,0 51
Marz - 508| - 06| - 345| - 285| - 252 - 33| - 60| - 6,1 0,1 4.1 3.4 7,9 2,4
April 32,0 1.0 - 3,1 - 86| - 7.4 - 1,2 55 3,6 2,0 23,2 22,1 20,6 3,6
Mai 77,1 - 0,1 18,9 16,0 1731 - 13 2,9 351 - 06l - 02l - 301 - 6,1 5,6
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
258,9 598,1 359,6 238,4 403,4 281,3 161,0 1221 31,7 90,4 1007,4 787,3 1408,9| 2012 Aug.
262,1 601,7 359,8 241,9 407,8 283,5 161,4 124,3 31,4 92,9 1005,3 788,1 1352,2 Sept.
256,9 611,8 366,5 245,3 408,0 282,2 160,0 125,8 31,9 93,9 1003,5 784,8 1295,6 Okt.
257,2 612,2 360,2 252,0 407,1 282,8 160,3 124,3 32,0 92,3 996,2 7781 12745 Nov.
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 12394 Dez.
266,8 592,1 352,2 239,9 404,6 277,6 157,0 127,0 30,3 96,8 955,4 728,8 1137,7] 2013 Jan.
260,8 588,7 347,3 241,4 404,6 280,2 157,0 124,4 30,3 94,1 959,5 739,4 1140,0 Febr.
264,8 586,8 345,2 241,6 408,1 284,8 157,6 123,4 30,1 93,2 965,3 740,5 1141,2 Marz
285,8 597,1 355,2 241,9 406,6 282,3 158,7 124,4 30,8 93,5 964,2 736,2 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 149,8 132,1 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.
268,9 590,5 345,4 245,0 399,4 272,6 146,9 126,9 27,9 99,0 960,8 729,9 868,4| 2014 Jan.
262,0 587,6 3411 246,5 400,6 270,1 145,8 130,4 28,4 102,1 959,2 7351 838,8 Febr.
267,4 583,2 336,7 246,5 401,3 270,1 145,2 131,2 28,1 103,1 954,9 723,4 8241 Marz
2843 584,4 336,7 2477 402,4 270,0 148,1 132,4 28,7 103,7 961,7 732,7 827,4 April
272,7 587,6 338,2 249,4 405,2 273,0 148,8 132,2 28,6 103,6 986,8 754,3 861,0 Mai
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
3,4 2,8 - 0,6 3,4 51 2,9 1,3 2,2 - 0,4 2,6 6,7 9,1 - 57,7| 2012 Sept.
- 52 9,5 6,7 2,8 0,7 - 09| - 1.1 1.6 0,6 1,0 09| - 08| - 573 Okt.
0,4 03| - 6,3 66| - 0,7 0,8 04| - 1.5 0,1 - 1.6 - 68| - 6,3 - 2,8 Nov.
2,7 - 183 - 99| - 85| - 730 - 7.2 - 1.6 - 0,2 - 1.6 1.4, - 198 - 274 - 358 Dez.
71 - 1.6 200 - 3,5 6,6 3,6 0,1 30| - 0,1 3,1 - 3,1 - 48| - 103,9| 2013 Jan.
- 60| - 34| - 4,9 1.5 - 0,7 20| - 05| - 2,7 00| - 2,7 - 2,4 1.6 - 1.1 Febr.
4.1 - 20| - 2,1 0,2 2,8 3,9 00| - 1.1 - 02| - 09| - 3,1 - 71 0,6 Marz
20,9 10,3 10,1 02| - 08| - 1.8 1.9 0,9 0,7 0,3 57 21 2,5 April
- 171 - 155} - 105 - 4,9 5,1 - 0,1 - 3,0 5,1 - 0,1 52 - 1.9 - 28| - 956 Mai
- 5,6 - 0,7 - 2,3 1.6 - 5,6 - 3,8 - 33 - 1,8 - 0,7 - 11 - 8,4 - 8,8 - 873 Juni
- 14 85 5,1 35 33 18 - 05 150 - 00 150 - 92 - 18| - 210 Juli
0,5 - 5,7 - 6,7 1,0 - 0,5 - 3,5 - 11 3.1 0,8 2,3 - 144 - 133 - 699 Aug.
0,5 - 1.1 - 06| - 05| - 50/ - 09| - 1.7 - 4,1 - 05| - 36| - 168 - 176 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.
- 08| - 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.
- 0,9 - 3,1 - 3,4 0,3 - 11,0 - 6,7 - 1,3 - 4,4 - 3,1 - 1,3 - 271 - 268 - 552 Dez.
7.4 4,6 6,2 - 1.6 6,8 4,8 1.8 2,0 0,1 2,0 33,4 33,3 15,3] 2014 Jan.
- 7.1 - 28| - 4,3 1.5 1.7 - 1.9 - 0,3 3,6 0,5 3,1 50 11,5 - 305 Febr.
5,5 - 4,4 - 4,5 0,0 0,7 - 0,1 - 0,6 0,8 - 0,2 1,0 - 4,4 - 12,0 - 154 Marz
16,9 1,6 0,4 1,2 11 - 0,1 3,0 1,2 0,6 0,6 7.9 10,4 3,0 April
- 118 3.1 1.5 1,7 2,8 2,9 071 - 0,1 - 0,1 - 0,1 24,8 21,6 33,7 Mai

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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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 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7 154,4 1637,7 1348,6 289,0 2449,2 2341,6 745,8 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 477,9 555,4 446,0 751 19,6
2008 7892,7 1827,7 1583,0 2447 2798,2 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1089,1 11103 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 12103 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 12949 10728 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 Aug. 8695,6 14479 1185,3 262,6 3092,7 29854 12215 1149,6 378,2 615,3 521,0 76,3 30,3
Sept. 8567,6 14282 11755 252,8 3100,1 29911 1241,8 11352 366,7 614,1 521,3 77,5 33,6
Okt. 8489,2 1415,4 1161,0 2544 3099,5 29938 1265,7 1114,7 355,4 613,5 521,5 76,3 32,1
Nov. 8440,0 1413,7 1160,3 253,5 3114,9 3 006,6 12931 1100,7 346,7 612,8 522,0 76,8 33,1
Dez. 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77.3 31,2
2013 Jan. 8110,4 13715 1127,0 244,6 3090,1 2983,1 1305,1 1061,3 310,2 616,7 529,3 77,0 32,1
Febr. 8094,4 13484 1103,4 245,0 3081,2 29779 1310,2 1051,2 303,2 616,6 530,7 76,3 33,7
Marz 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 1348,6 1089,7 2589 3083,6 2984,0 13223 1049,5 305,9 612,3 528,7 77,0 354
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 1 060,2 2411 3104,9 29979 13453 1043,0 302,4 609,6 528,9 78,2 37,1
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 2985 607,4 528,6 76,5 34,0
Sept. 7 682,1 13874 1147,4 240,0 3101,7 3005,5 1375,9 10233 293,7 606,3 528,2 78,5 36,9
Okt. 7670,3 1375,2 1141,5 233,7 3101,5 3011,3 1387,4 1017,6 2911 606,3 528,3 75,1 32,0
Nov. 77048 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. 76104 1363,2 11384 224,9 3126,9 3034,2 1411,3 1013,8 292,6 609,1 531,8 77,7 33,9
Febr. 7 563,0 1357,9 1148,8 209,2 3137,8 3042,7 1416,9 1016,0 297,4 609,8 532,3 77,2 341
Marz 75124 1347,5 11322 215,3 31313 30355 1412,2 1014,8 298,8 608,5 531,0 79,3 34,2
April 7 543,0 1376,0 1153,3 222,7 3137,7 3043,0 1427,3 1009,0 296,3 606,6 529,3 80,7 36,9
Mai 7 620,1 1378,6 1164,1 214,5 3157,4 30614 1442,9 10125 302,7 605,9 528,8 79,9 34,7
Veranderungen 4
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 - 4,4 13,6 5,6
2008 3133 65,8 121,7 - 558 162,3 1731 38,7 154,6 123,5 - 202 - 212 - 7.5 - 0,1
2009 — 4545 - 2354 - 2246 - 108 31,9 43,9 205,0 - 2204 - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 530 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288| - 196 102,1 97.4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1.3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 700 1.3 57,8 67,1 156,1 - 904| - 502 1,5 141 - 1.4 5,4
2013 - 703,6) - 1062 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 563 - 266 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2012 Sept. - 1155 - 184| - 9,1 - 9.3 7.2 51 21,0 - 147 - 11,8 - 1,2 0,3 1.3 34
Okt. - 759 - 155 - 172 1,7 - 0,4 3,0 24,0 - 205 - 11,3 - 0,6 0,2 - 11 - 1,5
Nov. - 294) - 1.3 - 0,7 - 0,6 15,5 12,8 27,5 - 139 - 8,7 - 0,7 0,6 0,4 1,0
Dez. - 2043 - 373 - 194} - 179 - 228) - 208 2,1 - 277 - 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 - 248 - 246 - 0,2 - 9,8 - 59 4,5 - 103 - 7.2 - 0,1 1.4 - 0,9 1,5
Marz - 442 - 155 - 103 - 53 - 0,0 08| - 0,4 3,4 3,8 - 2,2 - 1.4 0,8 1.5
April 27,6 15,8 - 3,2 19,1 1,9 4,9 12,5 - 5,4 - 1,4 - 2,1 - 0,6 - 0,2 0,1
Mai - 142,77 - 27,7 - 181 - 9,6 16,0 14,0 15,5 0,1 0,7 - 1,6 0,4 - 3.1 - 2,2
Juni - 1021 - 198 - 11,6] - 8,2 5,4 0,3 7,6 - 6,2 - 4,6 - 1.1 - 0,2 4,0 4,5
Juli - 725 - 7,7 - 9,6 2,0 - 6,6 - 3,0 6,8 - 8,2 - 4,0 - 1,5 - 0,6 - 1.8 - 2,1
Aug. - 875 12,9 18,5 - 5,7 3,5 12,2 15,9 - 3,0 0,2 - 0,7 0,2 0,1 - 1,0
Sept. - 146] - 0,5 - 1.1 0,6 - 0,5 - 0,9 84| - 8,2 - 4,6 - 1.1 - 0,3 0,9 3,0
Okt. - 55 - 115 - 55 - 6,1 0,3 6,2 11,8 - 56| - 2,3 - 0,0 0,0 - 34| - 4,9
Nov. 32,6 16,2 20,3 - 41 22,1 18,8 22,4 - 3,5 - 1,2 - 0,0 - 0,0 2,7 1.8
Dez. - 169,8 - 459 - 213 - 246 7.1 1,7 - 4,3 2,1 3,8 3.9 41 3,6 0,1
2014 Jan. 711 16,0 - 2,5 18,5 - 4,4 2,0 5,5 - 2,5 - 1.2 - 1.0 - 0,6 - 38| - 0,0
Febr. - 37,7 - 4,4 11,0 - 153 11,6 8,4 6,2 1,5 4,0 0,7 0,5 - 0,4 0,2
Marz - 508 - 104 - 16,6 6,2 - 6,6 - 7,2 - 4,7 - 1,2 1,4 - 1,2 - 1,2 2,1 0,2
April 32,0 28,6 21,3 7.4 6,6 7.6 15,2 - 57 - 24| - 1.9 - 1,6 1.4 2,7
Mai 771 2,6 10,81 - 8,2 19,7 18,4 15,6 3,5 64| - 0,7 - 0,5 - 08l - 2,2

* 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, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3)  |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 16119 113,8 626,2 346,9 324,5| 2005
45,9 93 2,3 1.9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1.8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6| 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97.1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6] 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,1 14,3 3,9 2,9 31,0 27,7 108,1 53 1285,6 62,8 769,0 492,5 1494,5] 2012 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 54 12552 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
38,0 131 3,6 2,8 22,6 21,8 98,9 7.4 1192,5 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 1141,6 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 10327 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 1139,7 439 523,1 521,3 999,8 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.
40,3 13,2 3,5 2,7 15,1 11,7 7.9 4,3 1107,6 35,8 518,9 517,5 964,1| 2014 Jan.
39,6 13,5 3,5 2,7 17,9 12,0 8,0 4,2 1098,5 37,4 511,3 514,6 930,7 Febr.
41,6 15,8 34 2,7 16,4 11,7 52 4,0 1090,4 35,1 501,5 511,5 921,0 Marz
40,4 14,9 3,4 2,7 14,0 13,2 7,7 4,0 10789 35,4 511,2 508,3 919,0 April
41,8 16,0 3,4 2,7 16,1 10,9 4,8 4,0 10911 36,6 519,8 516,9 947,6 Mai
Veranderungen 4
- 3,9 - 0,3 - 0,1 - 0,2 3,9 3.1 - 33 0,3 34,8 22,1 324 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 - 00| - 33 - 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1| 2008
- 57 - 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 03| - 0,1 - 0,7 100 - 37 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 790 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,3 - 10,0 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 21 - 1.8 0,0 0,0 08| - 08| - 101 - 0,2 - 32| - 1.7 - 381 - 3,2 - 49,4] 2012 Sept.
0,4 0,1 0,0 00| - 23| - 0,0 9,9 04| - 105| - 0,2 - 58 0,7 - 546 Okt.
- 0,5 - 0,4 - 0,0 - 0,0 2,2 0,0 - 0,8 - 0,0 - 8,4 0,2 - 334 2,7 - 3,6 Nov.
2,5 2,5 - 0,1 - 0,1 - 2,6 - 0,7 - 265 1,9 - 17,6 - 3,7 - 715 - 2,5 - 281 Dez.
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 1.1 - 2,0 2,7 0,1 - 120 - 4,6 7.3 50| - 102,9| 2013 Jan.
- 2,4 - 11 - 0,0 - 0,0 - 2,9 - 0,4 16,6 - 0,5 - 2,2 - 0,5 - 5,5 8,4 - 9,4 Febr.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 1.7 - 0,2 - 27| - 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
- 0,9 - 0,6 - 0,0 0,0 51 0,7 - 0,9 - 0,1 - 147 - 1,7 - 176 4,0 - 101,7 Mai
- 0,5 - 1,0 - 0,0 - 0,0 11 - 0,6 15,4 - 1,6 - 108 - 3,0 - 101 10,8 - 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 - 0,0 - 0,0 - 0,5 - 1,3 0,7 - 0,5 - 0,2 - 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| - 55 - 3,8 Nov.
3,5 3.3 - 0,0 0,0 1,8 1,7 2, - 0,5 - 11,7 - 3,3 - 537 - 115 - 565 Dez.
- 38| - 37| - 00| - 00| - 250 - 4,2 1,2 0,1 - 122 - 3,3 37,2 13,5 19,8| 2014 Jan.
- 0,6 03| - 0,0 0,0 3,6 1.1 0,1 - 00| - 5,1 1.7 - 45| - 2,2 - 332 Febr.
2,0 23| - 00| - 00| - 1.5 - 0,3 - 28| - 0,2 - 8,1 - 2,3 - 99| - 3,1 - 9,7 Marz
- 1.2 - 09| - 00| - 00| - 2,4 1.5 2,5 00| - 110 0,3 10,2 - 30| - 1.9 April
1.4 1,01 - 00l - 0,0 221 - 231 - 3,0 0,0 13,0 2,0 8,5 7,7 28,6 Mai

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zéhlen 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 II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2013 Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

2014 April
Mai

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr  |iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1846 7 604,2 104,4 25654 19355 620,9 38326 367,4 2730,0 0,7 725,1 131,3 970,5
1840 7 685,5 89,1 26180 1990,0 619,3 3855,9 381,7 27322 0,6 7323 133,6 989,0
1841 7616,7 80,1 2622,0 1998,7 614,4 3845,6 383,2 2730,0 0,5 722,0 131,6 937,5
1840 7565,3 77,5 2582,0 1961,1 611,8 3852,0 378,7 2727,6 0,5 733,9 132,0 921,7
1840 7595,2 96,0 2564,9 1943,5 611,8 3877,9 386,2 2732,7 0,5 745,9 132,2 924,3
1840 7671,8 88,9 2614,9 1994,0 611,2 3877.0 385,2 2739,8 0,5 740,2 132,6 958,4
Kreditbanken ©
275 2806,5 43,6 955,4 855,5 95,9 1083,1 195,1 662,7 0,3 217,2 68,0 656,5
275 28554 36,7 990,8 889,8 97,1 1075,4 194,1 664,4 0,3 210,0 68,1 684,3
GroRbanken 7
4| 1736,4 17,2 567,5 512,2 51,7 468,1 106,4 246,9 0,2 107,8 60,7 622,9
4 1781,0 11,9 593,1 537,3 52,2 464,2 106,1 248,4 0,2 104,0 60,9 650,9
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
164 835,7 19,2 226,6 183,7 42,5 556, 1 69,5 382,7 0,1 103,6 6,6 27,3
164 836,0 17,2 233,1 189,6 43,1 552,2 68,8 382,4 0,1 100,8 6,6 27,0
Zweigstellen auslandischer Banken
107 234,4 7,1 161,3 159,6 1,7 | 58,9 19,1 33,2 0,0 5,8 0,7 6,3
107 2384 7,6 164,7 162,9 1,8 59,0 19,3 33,7 0,0 5,2 0,7 6,4
Landesbanken
9| 1081,4 53 367,8 259,6 106,8 565,7 70,7 373,0 0,1 118,5 14,1 128,6
9 1093,0 8,0 374,1 265,4 107,3 565, 1 70,4 374,8 0,1 116,3 13,7 132,1
Sparkassen
417 1105,6 17.2 217,9 82,0 135,2 838,6 56,6 653,9 0,1 128,0 14,9 17,0
417 1107,6 153 219,7 84,3 134,8 840,8 55,1 656,1 0,1 1293 14,9 16,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 272,2 1,5| 158,2 125,2 33,0 61,7 12,3 21,4 0,0 28,0 14,4 36,3
2 278,9 1,3 161,1 128,2 32,9 63,5 13,2 21,7 0,0 28,5 14,4 38,7
Kreditgenossenschaften
1078 763,4 11,4 1723 54,9 17,2 548,1 33,0 433,9 0,1 81,0 12,4 19,3
1078 767.8 10,9 174,5 57,7 116,6 550,2 32,3 436,2 0,1 81,5 12,8 19,3
Realkreditinstitute
17 427,5 0,7 11,2 71,2 36,9 299,7 6.3 224,1 -| 69,3 0,6 15,4
17 420,4 1,0 105,3 66,0 36,3 298,1 6.2 2223 - 69,6 0,6 15,4
Bausparkassen
22 207,5 0,1 61,7 44,9 16,7 139,3 1,6| 119,5 . | 18,2 0,4 5,9
22 208,4 0,2 61,7 45,0 16,7 140,3 1,6 119,9 18,9 0,4 5,8
Banken mit Sonderaufgaben
20 931,0 16,2 520,5 450,1 70,0 341,5 10,7 244,1 -| 85,8 7,5 45,2
20 940,3 15,5 527,6 457,6 69,5 343,6 12,2 244,4 - 86,1 7,6 45,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
144 857,6 22,7 338,7 294,9 40,2 409,2 65,8 240,2 0,1 100,0 5,2 81,8
144 876,3 22,5 355,2 311,3 40,4 408,0 65,0 241,1 0,1 99,0 5.2 85,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 2
37 623,2 15,5 177,4 135,3 38,5 350,2 46,6 207,1 0,1 94,2 4,5 75,5
37 637,9 15,0 190,6 148,4 38,6 349,0 45,7 207,4 0,1 93,8 45 78,9

* Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs
zéhlenden - 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
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] 2013 Dez.
17129 418,1 1294,8 3304,6 15431 310,0 741,6 79,6 618,9 539,6 90,9 1186,5 437,5 1044,1] 2014 Jan.
1702,9 409,7 12932 33128 1551,3 314,2 738,0 81,9 619,6 540,0 89,8 1173,4 438,5 989,2 Febr.
1685,9 406,4 1279,5 3299,9 1546,2 3123 735,6 75.3 618,3 538,8 87,5 1161,7 439,1 978,8 Marz
1720,7 402,8 1318,0 3312,6 1565,6 312,0 733,0 78,2 616,3 537,0 85,7 1146,9 439,2 975,8 April
17282 408,8 13194 33329 1586,7 313,9 732,0 78,5 615,6 536,5 84,6 1163,5 443,2 1004,0 Mai
Kreditbanken ®
| 684,1 265,6 418,5 1207,5 701,3 165,2 203,3 55,4 1121 99,6 25,5 143,8 142,6 628,5| 2014 April
686,7 265,1 421,6 1221,0 712,8 167,8 203,4 59,0 11,7 99,4 25,3 147,9 143,8 656,0 Mai
Grof3banken 7
| 447,7 200,9 246,8 528,0 290,4 80,8 77,5 55,3 70,7 68,6 8,7 104,7 81,1 574,9| 2014 April
451,5 198,2 253,44 535,4 298,4 81,2 76,7 58,9 70,4 68,3 8,8 109,5 81,6 602,9 Mai
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 139,3 38,2 101,1 558,3 335,6 64,2 101,4 0,1 41,3 30,9 15,7 38,5 53,0 46,6| 2014 April
135,8 41,5 94,2 563,0 3384 66,6 101,5 0,1 411 30,9 15,3 37,8 53,7 45,8 Mai
Zweigstellen auslandischer Banken
| 97,1 26,5 70,6 121,2 753 20,3 24,4 —| 0,2 0,1 1.2 0,6 8,5 6,9| 2014 April
99,4 25,4 74,0 122,6 76,0 20,0 25,2 - 0,2 0,1 1,2 0,6 8,5 7.4 Mai
Landesbanken
| 321,8 47,1 274,6 306,6 108,8 57,6 125,4 16,8 14,7 10,8 0,1 261,2 60,0 131,9| 2014 April
325,2 53,7 271,5 309,6 112,4 57,6 124,9 17,0 14,6 10,8 0,1 262,1 60,0 136,2 Mai
Sparkassen
| 151,9 11,5 140,4 808,2 420,4 28,0 15,2 —| 300,1 258,0 44,4 15,1 84,7 45,8| 2014 April
149,8 9,9 139,8 812,5 424,7 29,0 15,2 - 299,9 257,6 43,8 14,4 85,6 45,2 Mai
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 1331 28,7 104,4 34,6 12,7 8,6 11,0 2,6 —| —| 2,2 56,6 14,0 34,0| 2014 April
139,1 29,6 109,5 33,2 11,2 89 10,9 1,7 - - 2,2 56,8 14,0 35,8 Mai
Kreditgenossenschaften
| 101,6 6,0 95,6 561,7 302,7 36,0 21,7 —| 188,9 168,1 12,4 10,1 55,4 34,7| 2014 April
101,8 5,0 96,8 565,9 306,7 36,4 21,9 - 188,9 168,1 12,2 9.8 56,8 33,4 Mai
Realkreditinstitute
| 108,0 6,4 101,6 153,3 8,4 7.5 137,0 —| 0,2 0,2 . | 130,1 16,8 19,3| 2014 April
104,7 6,8 97.9 152,8 83 8,1 136,2 - 0,2 0,2 126,9 17,0 19,1 Mai
Bausparkassen
| 24,1 2,0 22,1 156,4 0,5 0,6 154,1 —| 0,3 0,3 1,0 3.1 9,2 14,6| 2014 April
24,1 2,2 21,9 157,0 0,5 0,6 154,6 - 0,3 0,3 1,0 3.1 9,2 15,0 Mai
Banken mit Sonderaufgaben
| 196,2 35,4 160,8 84,4 10,7 8,4 65,3 3,4 —| —| . | 526,9 56,6 67,0 2014 April
196,8 36,5 160,4 80,9 10,3 5,6 65,0 0,8 - - 542,5 56,8 63,3 Mai
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 226,0 73,5 152,5 466,1 296,7 61,6 74,3 10,3 21,6 21,2 11,9 28,4 47,3 89,7| 2014 April
2344 74,6 159,8 474,5 302,7 63,7 74,7 12,3 21,7 21,3 11,6 27,9 47,7 91,8 Mai
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 1289 47,0 81,9 344,9 221,4 41,3 49,9 10,3 21,4 211 10,8 27,8 38,8 82,8| 2014 April
135,0 49,2 85,8 351,9 226,6 43,7 49,5 12,3 21,6 21,2 10,4 27,3 39,3 84,4 Mai

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen ausldndischer 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 selbstandigen
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 (MFls) 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 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 1725,6 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 26926 0,5 1.2 437,2
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
14,4 131,5 1629,0 1206,0 - 2,0 421,0 2,4 32431 2 806,0 0,5 2,1 434,4
14,4 103,5 16284 1207,8 - 2,2 418,5 2,3 32374 2804,4 0,5 2,0 430,6
16,0 112,8 1591,0 1176,5 - 2,0 412,5 2,3 32340 2795,7 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
151 89,3 1578,5 1168,8 - 2,1 407,6 2,3 32321 27958 0,4 2,9 433,0
14,9 91,7 1560,6 11516 - 1.9 407,2 2,4 32380 2 806,0 0,4 1.3 430,3
14,5 89,9 1536,2 11328 0,0 2,0 401,4 2,3 32308 2796,7 0,4 2,0 431,7
15,1 91,5 1637,1 12353 - 1.9 399,9 2,3 3127,2 26919 0,4 1.9 433,1
14,7 97,8 16204 1219,6 - 1,7 399,0 2,2 31275 26919 0,4 2,1 4331
15,6 60,7 1617,5 12223 - 1.5 393,6 2,2 3138,2 26984 0,4 1,6 437,7
15,0 62,5 1627,0 12319 0,0 1.4 393,8 2,2 3139,2 26983 0,4 1.8 438,6
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1.7 390,8 2,2 31316 26926 0,5 1.2 437,2
14,7 63,3 1566,3 1177,0 0,0 1,7 387,6 2,2 3140,7 2696,3 0,4 1,2 4427
14,9 51,6 15783 1192,8 0,0 1,7 383,8 1,6 31345 26953 0,4 1.4 437,4
14,4 50,5 1551,1 1168,8 0,0 1.5 380,8 1.6 31364 26925 0,4 1.4 4421
15,3 65,2 1527,8 1146,6 0,0 1.3 379,8 1,6 3158,0 2696,1 0,4 1.7 459,8
15,2 58,4 1550,5 1170,8 0,0 1,2 378,5 1,6 3154,3 27027 0,4 1,4 449,9
Veranderungen
+ 02| + 67| + 84| + 210 - 00| - o8] - 119 - 00| - 67| - 11,8 - 03] - 02] + 66
+ 09| + 15| - 36| + 245 - 00| + 26| - 306 - 02| - 124 - 203 - o5| - 04| + 88
+ 15 + 152 + 1148| + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 27,2
- 01 + 394| + 1259 + 90,1 + 0,0 + 30,6| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1.8 + 433
- o5 - 236| - 1472| - 1573 - 00| - 241| + 343 + 02 + 257 - 12| - o4 =+ 14| + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473) + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 00 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 4838 2041 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44| + 0,3 0,1 - 06| + 4,8
+ 38 - 51,2y - 40,0} - 337 - - 04 - 6,0 + 0,1 - 451 - 398 + 02 - 3,7 - 1.8
- 40 - 28] - 261 - 231 - - 04| - 2,6 - 00 22,7 20,5 - 01 - 00| + 2,4
- 00 - 279 + 251 + 4,8 - + 0,1 - 2,5 - 00| - 571 - 1,6 - 01 - 02| - 3,9
+ 16 + 93| - 374) - 313 - - 02| - 59 - 00| - 34| - 8,7 - 00 - 00| + 5,4
- 11 - 95| - 28| + 0,5 - + 02| - 34 - 00| + 269| + 57 - 00 + 1.0 + 203
+ 03 - 14,0 - 9,8 - 8,2 - - 0,0 - 1,5 - 00 - 288 - 5,6 - 00 + 0,0 - 232
- 02 + 25| - 179 - 172 - - 02| - 0,5 + 00| + 591 + 10,2 + 0,0 - 1.3 - 3,1
- 04 - 18] - 245] - 188 + 0,0 + 0,1 - 58 - 01 - 72| - 9.3 - 00 + 07| + 1.4
+ 06 + 14| + 34| + 5,0 - 00 - 0,1 - 1,4 + 0,0 - 10,7 - 12,0 - 00 - 0,2 + 1.4
- 04 + 6,3 - 16,7 - 156 - - 0,2 - 0,9 - 01 + 0,3 + 0,1 - 00 + 0,2 + 0,0
+ 09 - 37,00 - 291 + 2,7 - - 02| - 54 - 00| + 108| + 6,6 + 0,0 - 051 + 4,6
- 06 + 18] + 95| + 9,5 + 0,0 - 02| + 0,1 - 00| + 1.0 - 0,1 + 00 + 02| + 0,8
+ 35 + 231 - 814 - 788 + 0,0 + 04| - 3,0 + 00| - 750 - 5,6 + 01 - 06| - 1.3
- 38 - 223 + 20,8 + 239 - 00 - 0,0 - 3,2 - 00 + 9,1 + 3,7 - 01 - 0,1 + 5,6
0,2 - 11,7} + 120} + 159 - - 0,1 - 3,8 - 00| - 62| - 1,0 - 00 + 02| - 53
0,6 - 1,0 - 2721 - 240 - - 0,1 - 3,0 - 00| + 2,1 2,7 - 00 + 00| + 4,7
+ 09 + 147 - 233 - 222 - - 02| - 0,9 - 00| + 215 + 3,6 + 00 + 03| + 177
- 01 - 681 + 2271 + 241 - - 0,1 - 1.3 - 001 - 371+ 6,6 - 00 - 031 - 9,9
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8  |kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 11794 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 25791 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 13551 1289 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 29352 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 30487 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 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 Dez.
- 34,5 90,8 11261 125,9 1.000,2 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 1330,3 1064,7 614,5 86,8 34,8 Marz
- 33,7 89,3 10883 130,5 957,8 0,0 354 3100,3 13445 1058,4 612,3 85,1 34,6 April
- 33,5 91,8 1070,5 126,2 944,2 0,0 35,3 31154 1363,4 1058,3 610,7 83,0 34,5 Mai
- 33,2 91,0 1059,4 1249 934,5 0,0 34,8 3129,7 1369,8 1069,2 609,7 81,0 34,4 Juni
- 32,8 91,0 1049,2 121,8 927,4 0,0 341 3105,2 1374,8 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 11414 150,1 991,2 0,0 334 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 1138,1 143,5 994,6 0,0 33,1 3047,2 1416,0 946,7 609,1 75.4 32,9| 2014 Jan.
- 28,0 91,6 1148,8 153,5 995,3 0,0 12,1 3056,6 1422,6 949,8 609,8 74,4 32,7 Febr.
- 27,8 92,3 1131,6 149,1 982,5 0,0 12,0 3048,0 1416,9 948,8 608,6 73,7 32,5 Marz
- 27,6 92,5 1153,3 148,1 1005,2 0,0 1,8 3057,2 14315 947,0 606,7 72,0 32,4 April
- 27,6 92,9 1163,8 152,4 1011,4 0,0 1,9 30721 1446,2 949,0 606,0 70,9 31,9 Mai
Veranderungen
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 707| + 124 - 12 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790 + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300| + 977, - 168 + 72 - 4,1| 2006
- - 23 + 31| + 1320, - 33| + 1353 - 00 - 23| + 181,1| + 31,6| + 160,5 31,1 + 20,1 - 2,0| 2007
- - 54 + 78| + 1243| + 23,01 + 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
- - 21 - 92| - 95| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 - 00 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20m
- - 13 - 41| - 708| + 215| - 919 - 00 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 00 - 34| + 40,2 + 1184 - 539| - 7.4 - 17,0 - 1,7| 2013
- + 0,0 - 02| - 199 + 14| - 211 - - 01| - 465 - 11,2 - 391| + 438 - 10 - 0,3| 2012 Dez.
- - 03 + 09| - 90| - 68] - 22 - - 08| - 29 + 197 - 188 - 08 - 29 - 0,0 2013 Jan.
- - 0,0 - 04| - 239| + 35| - 274 - + 02| + 98| + 100| + 2,2 - 0,1 - 22 - 0,0 Febr.
- - 03 - 121 - 96| + 16| - 113 - 00 + 02| - 1.2 - 62| + 89| - 22 - 18 - 0.1 Marz
- - 05 + 01| - 41| - 08| - 33 + 00 - 04| + 41| + 146 - 67| - 21 - 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| - 100 - 00 - 05| + 146| + 64| + 113 - 11 - 20 - 01 Juni
- - 05 - 01| - 102 - 30| - 71 + 00 - 07| - 245/ + 50| - 265/ - 15 - 15 - 00 Juli
- - 02 + 01| + 150 + 28| + 122 - - 01| + 01| + 133| - 11,8/ - 07 - 07 + 0,0 Aug.
- - 07 + 01| - 1.3 + 59| - 73 + 00 - 05| - 30| + 64 - 75| - 11 - 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| + 173| + 206 - 28| - 0,0 - 05 - 0,0 Nov.
- - 00 + 13| - 215 - 365| + 150 + 00 - 04| + 43| - 35| + 41| + 39 - 02 - 04 Dez.
- - 03 - 03| - 22| + 179| - 201 + 00 - 01| - 15/ + 61| - 54 - 10 - 12 - 0,1| 2014 Jan.
- - 01 - 03| + 107 + 100| + 0,7 + 00 - 01 + 95| + 6,7 + 3.1 + 0,7 - 10 - 01 Febr.
- - 02 + 07| - 171 - 44| - 128 - 00 - 01 - 87| - 58| - 09| - 1,2 - 07 - 02 Marz
- - 02 + 02| + 21,7 - 10| + 227 - 00 - 02| + 92| + 146 - 1,8/ - 19 - 17 - 0.1 April
- + 0,0 + 041 + 1041 + 431 + 62 - 00 + 011 + 1491 + 1471 + 20l - 07 - 11 - 06 Mai

rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-
Geschaften mit der Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel im schuldverschreibungen.
Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen;
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) Kredite an ausldndische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige 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-
Zeit rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2004 0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1,5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
2005 0,2 10388 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 15 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
2006 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
2007 0,3 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
2008 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
2009 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
2010 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
2011 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
2012 08 1046,0 813,5 545,5 268,1 54 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
2013 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
2012 Dez. 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
2013 Jan. 0,6 1033,1 798,8 535,3 263,5 6,3 228,0 2,5 731,5 441,4 110,5 330,9 10,0 280,0
Febr. 0,6 1056,0 822,8 562,2 260,6 57 227,5 2,5 729,7 443,5 110,6 332,9 9,4 276,9
Marz 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
April 0,8 1046,9 813,3 557,4 256,0 5,2 2283 2,5 7373 4491 118,9 330,2 9,0 279,2
Mai 0,8 1046,0 811,0 552,8 258,2 5.1 229,9 2,5 741,3 4446 118,0 326,6 10,6 286,1
Juni 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
Juli 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
Aug. 13 10322 796,0 548,1 247,9 5,2 230,9 2,5 723,6 425,0 108,6 316,4 12,7 285,9
Sept. 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
Okt. 0,4 1040,7 806,7 564,2 242,5 5.6 228,5 2,5 7091 413,0 102,8 310,2 10,6 285,5
Nov. 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
Dez. 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
2014 Jan. 0,2 1051,7 813,1 577,8 2353 6,9 231,7 2,5 715,2 47,7 110,5 307,2 8,0 289,6
Febr. 0,2 1043,7 805,9 572,5 233,5 7.2 230,6 1,7 7111 418,1 113,4 304,7 8,4 284,6
Marz 0,2 1030,9 792,4 554,2 238,2 7.4 2311 1,7 7156 413,9 108,9 305,1 9,9 291,8
April 0,2 1037,1 796,9 560,9 235,9 8,2 232,0 1,7 719,9 423,0 118,6 304,4 10,7 286,2
Mai 0,2 1064,4 823,3 581,1 2421 8,4 232,6 1,2 722,7 422,5 116,0 306,5 9,9 290,3
Veranderungen *
2005 + 00| + 127,3] + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 454 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1,8 + 54,0
2006 + 01] + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 259 + 258 - 18 + 31,5
2007 - 00| + 1903| + 1237} + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04) + 1677 + 943 + 50,1 + 44,2 + 201 + 533
2008 + 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00| + 4,3 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
2009 - 00] - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
2010 + 0,1 - 141,5| - 1162 - 47,3 - 68,9 - 48 - 204 - 02| - 620 - 24,5 - 12,6 - 11,9 + 0,4 - 38,0
2011 + 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 136 - 128 - 09 - 16 - 236
2012 + 01) - 701 - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
2013 - 05| - 227} - 269 - 1,3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
2012 Dez. - 01 - 180 - 198 - 143 - 55 - 05 + 2,3 - 00| - 210 - 25,6 - 2272 - 34 + 1.6 + 30
2013 Jan. - 02} - 46| - 67| - 58 - 09 + 08 + 1,2 - 00| + 91 + 45 + 65 - 20 + 1,0 + 36
Febr. + 0,1 + 165 + 178] + 234 - 56 - 06 - 07 + 00| - 6,8 - 21 - 06 - 15 - 0,7 - 40
Marz + 03] - 159 - 166| - 16,6 - 00 - 01 + 07 + 00| + 43 + 27 + 47 - 21 - 07 + 23
April - 02| + 6,1 + 7.2 + 115 - 44 - 04 - 07 - 00| + 1,8 + 1,6 + 29 - 14 + 0,4 - 01
Mai + 00} - 09| - 24| - 46 + 22 - 01 + 1,7 + 00| + 38 - 48 - 10 - 37 + 16 + 69
Juni + 00 + 67| + 68 + 114 - 46 + 05 - 05 - 00| - M4 - 10,3 - 80 - 23 - 09 - 01
Juli - 02} - 233} - 21,8 - 195 - 22 - 01 - 14 - 00| + 4,9 - 16 - 04 - 13 + 0,4 + 6,1
Aug. + 06] - 55| - 82| - 61 - 21 - 02 + 28 + 00| - 80 - 50 - 06 - 44 + 26 - 56
Sept. - 06| - 72| - 60| - 4,2 - 18 + 06 - 1.8 + 0,0 - 9,0 - 81 - 62 - 20 - 3.3 + 24
Okt. - 02 + 235| + 244| + 253 - 10 - 03 - 06 - 00| - 24 - 20 - 08 - 1,2 + 1,2 - 16
Nov. - 01 + 194} + 159 + 156 + 0,3 + 1,2 + 2,3 + 0,0 + 7.8 + 3,7 + 6,1 - 25 - 0,6 + 48
Dez. - 01} - 375| - 373| - 317 - 56 + 04 - 06 + 00| - 153 - 1,5 - 85 - 30 - 18 - 20
2014 Jan. - 00| + 355 + 344 + 369 - 24 - 04 + 1,5 - 00| + 10,7 + 10,0 + 97 + 04 - 0,2 + 09
Febr. - 00} - 32| - 26| - 25 - 00 + 04 - 10 -1 - 08 + 31 + 35 - 03 + 04 - 43
Marz - 00] - 130 - 140 - 184 + 44 + 02 + 07 - 01| + 44 - 40 - 46 + 06 + 15 + 69
April + 00| + 77| + 53| + 72 - 20 + 08 + 16 + 00| + 41 + 95 + 98 - 03 + 08 - 62
Mai - 00l + 2301 + 223| + 178 + 45 + 02 + 05 - 051 - 03 - 30 - 31 + 01 - 08 + 35
* Siehe Tab. IV.2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veradnderungen ausge- trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-

schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFIs) 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 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,44 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 1243 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 1229 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9] 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 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 1,01 2013
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 Dez.
32,1 49,6 702,8 318,1 384,7 268,8 115,9 0,1 241,9 116,4 125,5 65,5 60,0 1,2| 2013 Jan.
32,3 46,7 695,3 306,3 389,0 280,1 109,0 0,1 246,6 122,9 123,8 64,4 59,3 1,2 Febr.
32,6 45,8 681,2 278,8 402,4 296,2 106,2 0,1 243,6 116,1 127,5 65,2 62,3 1.1 Mérz
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 1.1 April
32,5 46,4 657,2 293,5 363,7 259,4 104,4 0,1 261,4 132,2 129,2 67,9 61,2 11 Mai
32,1 46,4 649,3 269,6 379,7 2751 104,6 0,1 255,5 126,6 1289 67,9 61,0 1.1 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 1.1 Juli
32,0 46,3 627,6 254,2 3733 269,3 104,0 0,1 253,6 129,3 124,3 65,0 59,3 1.1 Aug.
31,7 46,1 601,4 273,2 328,2 225,5 102,7 0,1 246,8 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 1.1 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 1.1 Nov.
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 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.
14,4 40,0 554,1 256,2 297,9 205,6 92,3 0,1 256,1 128,6 127,5 66,2 61,3 1,0 Febr.
14,4 39,7 554,2 257,3 297,0 200,1 96,9 0,1 251,9 129,4 122,5 62,8 59,7 1.0 Mérz
14,4 39,7 567,4 254,6 312,8 215,7 97,0 0,1 255,4 134,1 121,3 61,6 59,7 1,0 April
14,4 39,7 564,4 256,4 308,0 212,7 95,3 0,1 260,8 140,6 120,2 59,7 60,6 1.0 Mai
Veranderungen
+ 08] - 35| + 286] + 126] + 160] + 49| + 11, +01] - 49| + 239 -1288] - 77| - 211 + 04| 2005
- 51 + 13,8] + 56,2 + 683 - 12,1 - 13,7 + 1,6 - 0,2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 3,1 - 50,1 + 52,2 - 1023} - 120,7| + 185 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 01| - 814 - 21 79.3 57,5\ - 21,7 - 0.2 33,5 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 5424 + 381| + 1368 - 01 1.6 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 2011
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 7,2 - 1740 - 7560 - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 3,0 - 02| 2013
- 05 - 25| - 864 - 632 - 232 - 218 - 1,4 - 00 - 61 - 12,5 + 64 + 6,6 - 02 - 0,1| 2012 Dez.
- 05 + 32| + 162 + 30,1 - 139 - 141] + 0,1 - + 59 + 98 - 39 - 32 - 07 - 0,0| 2013 Jan.
+ 01 - 29| - 115 - 134 + 20| + 99| - 79 - + 34 + 59 - 25 - 15 - 1,0 - 00 Febr.
+ 04 - 1,0 14,6 - 290 + 144 + 145 0,1 - 00 - 78 - 74 - 04 + 04 - 08 - 0,0 Marz
- 01 + 06| + 114 + 24,6 13,1 1,6 - 1,5 + 13,2 + 68 + 64 + 7,0 - 06 - 00 April
- 00 + 01| - 325 - 91 - 235| - 237| + 0,2 - + 52 + 10,3 - 51 - 40 - 11 - 00 Mai
- 04 - 00| - 7,0 - 235 + 165| + 161| + 0,3 - 00 - 55 - 54 - 01 + 0,1 - 02 - 00 Juni
- 01 - 01| - 57 + 89| - 146| - 139| - 0,6 - 40 + 03 - 4.2 - 40 - 03 + 0,0 Juli
- 00 + 00| - 249 - 34,0 + 91| + 88| + 0,3 - - 05 - 04 - 01 + 1.2 - 13 - 00 Aug.
- 03 - 02| - 239 + 19,5 - 435| - 424) - 1.1 - 00 - 73 - 59 - 14 - 11 - 03 - 00 Sept.
- 02 + 00| - 4,8 - 13,7 + 89| + 108 - 1.9 - + 06 + 13 - 07 - 12 + 05 + 0,0 Okt.
+ 02 - 1.9 - 2,8 + 157\ - 185| - 181 - 0,4 - + 95 + 2,6 + 69 + 438 + 20 - 00 Nov.
- 09 - 51 - 739 - 51,7 22,2 195 - 2,7 - 00 + 09 - 82 + 9.1 + 83 + 08 - 01 Dez.
+ 02 + 25| + 566 + 51,1 + 55| + 97| - 4,2 - - 15 + 86 - 101 - 10,0 - 01 - 0,1| 2014 Jan.
- 01 - 16| - 180 - 17,2 - 09 - 0,1 - 0,8 - - 03 + 19 - 22 - 06 - 16 - 00 Febr.
+ 00 - 02| + 0,0 + 09 0,9 55| + 4,6 - 00 - 43 + 07 - 50 - 34 - 15 + 0,0 Mérz
- 01 - 00| + 136 - 24| + 160 + 158| + 0,2 - + 3,7 + 49 - 12 - 12 + 00 + 0,0 April
+ 00 - 01l - 54 + 091 - 631 - 411 - 2,2 - + 44 + 6,0 - 16 - 21 + 06 + 0,0 Mai
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

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 0,8 371 353 1,8 2680,4 2114,2
2005 29951 2 635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 2685,4 21413
2006 3000,7 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 26981 2257,8
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 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 28145 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2012 Dez. 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 Jan. 32431 2.806,5 399,6 338,2 337,4 0,8 61,4 60,1 1,4 28434 23141
Febr. 32374 2804,9 396,1 3384 337,5 0,9 57,7 56,6 1,1 28413 23116
Marz 3234,0 2796,2 3875 332,7 331,7 1,0 54,8 53,9 0,9 2846,5 23159
April 3260,9 2801,8 391,4 326,7 325,5 1,2 64,7 63,0 1,7 2 869,5 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 32308 27971 376,1 319,9 3193 0,6 56,1 54,7 1,4 28548 23230
Aug. 3127,2 2692,3 269,9 220,6 2201 0,6 49,3 48,0 1,3 2857,3 23245
Sept. 3127,5 2692,3 276,7 226,0 225,3 0,8 50,7 49,4 13 2850,8 23205
Okt. 3138,2 2698,8 279,4 220,9 2203 0,6 58,5 57,5 1,0 28587 2326,0
Nov. 3139,2 2 698,7 270,3 216,8 216,2 0,6 53,5 52,3 1,2 2 868,8 23340
Dez. 31316 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 04 2867,8 23359
Febr. 3134,5 26957 271,7 216,6 215,9 0,7 55,1 54,5 0,6 2862,7 2330,7
Marz 3136,4 26929 271,7 220,6 219,8 0,7 51,2 50,5 0,7 2864,7 23331
April 3158,0 2 696,5 269,9 217,2 216,6 0,7 52,6 51,6 1,0 2888,1 2356,7
Mai 31543 27031 2711 216,5 215,7 0,9 54,5 54,0 0,5 2883,2 2350,5
Veranderungen
2005 - 6,7 - 121 - 115 - 106 - 104 - 02| - 0,9 - 09| + 00| + 48| + 268
2006 - 12,4 - 20,8 - 71 - 45 - 44 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 5.2 + 23,6
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 317 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 71
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 + 5.5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 130,5 + 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 - 570 - 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 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 + 244 + 223 + 220 + 03 + 2,2 + 2,5 - 0,3 - 1,7 + 23
Febr. - 5,7 - 1,7 - 3,6 + 0,1 + 0,0 + 01 - 3,7 - 3,4 - 0,3 - 2,2 - 2,5
Marz - 3,4 - 8,7 - 86 - 5.7 - 5.8 + 01 - 2,9 - 2,8 - 0,1 + 5.3 + 4,4
April + 26,9 + 5,7 + 3,9 - 6,0 - 6,2 + 02 + 9,9 + 9,1 + 0,8 + 23,0 + 22,5
Mai - 28,8 - 5.6 - 11 - 0,7 - 0,6 - 01 - 10,4 - 10,5 + 0,1 - 17,6 - 12,6
Juni + 5,9 + 10,2 + 10,0 + 132 + 133 - 01 - 3,2 - 2.1 - 11 - 41 - 6,6
Juli - 7,2 - 9,3 - 138 - 188 - 188 + 0,0 + 51 + 43 + 0,7 + 6,6 + 33
Aug. - 10,7 - 12,0 - 164 - 96 - 9,5 - 01 - 6.8 - 6,7 - 0,1 + 5.6 + 4,7
Sept. + 0,3 + 0,1 + 6,9 + 5,6 + 5,4 + 02 + 1,3 + 1,4 - 0,0 - 6,6 - 41
Okt. + 10,8 + 6,7 + 29 - 48 - 46 - 02 + 7.7 + 8,0 - 0,3 + 7.9 + 5.5
Nov. + 1,0 - 0,1 - 7,3 - 2,4 - 2,3 - 00 - 4,9 - 5,2 + 0,3 + 8,3 + 6,2
Dez. - 7,5 - 5.5 - 1,3 + 0,9 + 0,9 + 0,0 - 2,2 - 1,5 - 0,6 - 6,2 - 54
2014 Jan. + 9,1 + 3,6 + 35 - 3,3 - 3,4 + 0,2 + 6,8 + 71 - 0,3 + 5,6 + 7,7
Febr. - 6,2 - 1,1 - 1,2 + 1,9 + 2,0 - 01 - 31 - 3,4 + 0,3 - 5.0 - 53
Marz + 2,1 - 2,7 + 01 + 40 + 41 - 00 - 3,9 - 40 + 0,1 + 2,0 + 2,5
April + 21,5 + 3,6 - 19 - 3,3 - 3,3 - 00 + 1,4 + 11 + 0,3 + 23,4 + 23,2
Mai - 3,7 + 6,6 + 1,2 - 0,7 - 0,9 + 02 + 1,9 + 2,4 - 0,5 - 4,9 - 6,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig 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 3584 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7)1 2007
20220 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 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 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 28,9 534,0 288,44 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012 Dez.
21169 249,6 1867,3 197,2 31,0 529,4 292,1 39,7 252,4 237,3 - 3,5| 2013 Jan.
21201 249,3 1870,8 191,5 31,0 529,7 290,6 39,3 251,4 239,1 - 3,4 Febr.
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 - 3,3 April
2126,7 252,0 1874,7 199,1 30,3 526,1 292,2 40,3 251,8 2339 - 3,2 Mai
21259 250,5 1875,4 193,7 30,0 528,6 292,0 40,5 251,4 236,6 - 3,2 Juni
2130,5 252,0 18785 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 2445 - 2,6 Nov.
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,44 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 - 2,7| 2014 Jan.
2138,7 248,5 1890,2 192,0 25,8 532,1 286,6 38,0 248,6 245,4 - 2,3 Febr.
2136,4 249,1 1887,3 196,7 25,5 531,6 286,2 37,4 248,8 245,4 - 2,3 Marz
2143,2 251,0 18923 213,4 25,4 531,4 285,1 36,7 248,4 246,3 - 2,2 April
2149,2 250,1 1899,1 201,3 25,4 532,8 284,2 36,8 247,4 248,6 - 2,2 Mai
Veranderungen
+ 125 + 1,7] + 108 + 143 - 30| - 221 - 134 0,9 - 142 - 77 -1, - 2,0] 2005
+ 23 + 02| + 22 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 + 03| 2006
+ 96 + 101 - 06 - 167 - 22| - 363 - 258 + 01 - 260 - 105 - - 01| 2007
+ 288 + 120 + 168 + 547 - 53| - 345 - 232 - 23 - 208 - 114 - - 01| 2008
+ 235 + 173 + 63 + 131 - 39| + 152 - 76 + 25 - 102 + 228 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 201
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 6,6 - 1.9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
- 8,2 - 1.6 - 6,6 + 27 + 0,0 - 53 - 07 - 06 - 01 - 46 - - 0,0] 2012 Dez.
- 3,5 - 0,9 - 2,5 + 5,7 - 03 - 4,0 - 0,6 + 0,2 - 0,9 - 3,4 - - 0,0] 2013 Jan.
+ 3,2 - 03 + 3,5 - 57 - 00 + 0,4 - 1.5 - 04 - 1.0 + 1.8 - - 00 Febr.
- 0,8 + 03 - 1,0 + 51 - 02 + 0,9 + 07 + 1.3 - 06 + 03 - - 00 Marz
+ 1.8 + 02 + 1.6 + 20,7 - 03 + 0,5 + 09 + 03 + 06 - 04 - - 02 April
+ 5,6 + 22 + 33 - 182 - 02 - 5,1 - 00 - 05 + 04 - 50 - - 00 Mai
- 0,8 - 1,5 + 0,7 - 5,8 - 02 + 2,5 - 0,2 + 0,2 - 0,4 + 2,7 - - 00 Juni
+ 4,5 + 1.2 + 33 - 1.2 - 04 + 3,3 + 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 - 20 - 2,7 + 06 - 02 - 2,5 - 20 - 05 - 1.4 - 06 - - 05 Sept.
+ 4,2 + 0,4 + 3,7 + 1,3 - 03 + 2,5 - 0,9 - 1,4 + 0,6 + 3,4 - - 00 Okt.
+ 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 - - 0,0 2014 Jan.
+ 1.3 - 01 + 1.4 - 65 - 01 + 0,2 - 1,0 - 04 - 06 + 1.2 - - 00 Febr.
- 2,3 + 06 - 2,9 + 47 - 0,2 - 0,5 - 05 - 07 + 02 + 00 - - 00 Marz
+ 6,4 + 34 + 3,1 + 16,7 - 01 + 0,2 - 07 - 06 - 01 + 09 - - 00 April
+ 6,0 - 09 + 6,9 - 122 + 0,0 + 1.3 - 09 + 01 - 1,0 + 23 - - 00 Mai

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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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 »
2012 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 1173,5 1136,8 926,0 210,8 13941 311,9 133,2 94,6 60,3 126,9 44,7 76,2 208,8
Juni 2464,2 1173,0 11433 928,7 214,6 1402,0 314,0 131,9 94,6 60,1 124,8 45,6 74,0 219,9
Sept. 23524 1177,9 1152,6 933,4 219,2 12828 316,6 130,3 95,7 60,1 124,9 46,2 72,0 104,5
Dez. 2354,0 11795 1159,3 935,4 223,9 1281,1 319,2 127,7 97,3 58,9 124,2 45,7 70,0 104,9
2014 Marz 2356,3 1179,3 1160,3 936,4 223,8 12834 320,0 1291 97,0 59,5 124,2 46,0 68,9 107,1
Kurzfristige Kredite
2012 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 3382 - 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 - 8,3 - 8,3 180,2 41 33,9 6,4 12,0 40,9 3,4 6,4 22,8
2014 Marz 219,9 - 8,6 - 8,6 183,5 4,4 35,4 5.9 12,7 41,5 3,6 6,4 23,8
Mittelfristige Kredite
2012 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 11,3 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
2014 Marz 2491 - 35,0 - 35,0 175,0 12,3 25,3 5.9 9,3 16,5 4,0 11,4 35,8
Langfristige Kredite
2012 1869,8 1170,6 1091,8 922,4 169,4 923,2 295,6 70,7 78,8 38,3 66,6 37,2 58,9 46,7
2013 Marz 1869,7 11735 1094,0 926,0 168,0 922,7 296,5 69,8 80,4 38,1 66,7 37,2 58,0 46,4
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. 18889 11795 11154 935,4 180,0 927,2 302,5 69,1 84,9 37,5 66,3 38,4 52,1 46,8
2014 Marz 1887,3 1179,3 1116,7 936,4 180,3 924,9 303,3 68,4 85,2 37,5 66,1 38,5 51,1 47,5
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2013 1.Vj. + 151 - 02| + 1.7 + 09| + 07| + 164 + 09| + 2,1 + 1.8 + 07| + 08| + 02| - 04| + 134
2.Vj. + 131 - 05| + 59| + 22| + 38/ + 78 + 18 - 12} + 00} - 02| - 21| + 09| - 22| + 109
3.Vj. - 188] + 2,41 + 9,1 + 471 + 441 - 26,5 + 2,4 - 1.5 + 11 - 0,1 + 00 + 06| - 20| - 226
4.Vj. + 20 + 23| + 62| + 26/ + 35| - 15/ + 21| - 24 + 15, - 12| - 10/ - 05| - 13| + 06
2014 1.Vj. + 2,31 - 0,21 + 091 + 1,01 - 0,1 + 2,21 + 061 + 1,21 - 021 + 061 + 021 + 03l - 11 + 2,3
Kurzfristige Kredite
2013 1.Vj. + 16,1 -1 - 0,1 -1 - 01| + 17,2} + 00| + 28| + 05| + 1,00 + 06| + 03| + 02| + 126
2.Vj. + 65 -1+ 02 - + 02| + 65 + 01 - 01 - 08 - 01| - 18 + 05 - 07| + 98
3.Vj. - 230 -l + 01 -l + o1 - 237, + 00} - 14, - 02/ + O1| + 04| - 01} - 01| - 214
4.Vj. - 60 -1+ 02 -l + 02 - 59, + 02 - 18 - 02| - 10, - 13| - 07} + 02/ - 09
2014 1.Vj. + 2,6 -1 + 0,3 -1 + 031 + 300 + 021 + 151 - 041 + 071 + 06l + 021 - 00l + 1.1
Mittelfristige Kredite
2013 1.Vj. - 10 -| - 04 -l - o4 - 03] - 02| + 02| - O - 01 + 02| - o1 + 03] + 11
2.Vj. + 0,9 -1 + 0,6 -1 + 06| + 0,1 + 06| - 1.2 - 0,1 + 02| + 04 - 00| - 0,1 + 0,5
3.Vj. - 02 -1 - 01 -\ - o1y - o6/ - 01 + 02/ - 00/ - 00 - 04| + 01} + 01 - 01
4.Vj. + 01 -1 - 01 -\ - o1, + 02 + 02 - 02/ - o6/ - o00| + 04 - 00| + 02| + 08
2014 1.Vj. + 13 -1 - 07 - - o7t + 171 - 02 + 05/ - o1l - o0l - o711 + o0l - o1l + 05
Langfristige Kredite
2013 1.Vj. - 0,1 - 02| + 2,1 + 09| + 1,2 - 05| + 1.0 - 09| + 1.6 - 02| + 0,1 - 00| - 09| - 0,3
2.Vj. + 57| - 05| + 52y + 22| + 30/ + 12| + 11| + 01} + 09} - 02| - 06| + 04| - 15 + 06
3.Vj. + 431 + 2,4 + 9,0 + 471 + 4,41 - 23| + 25| - 03| + 1.3 - 02| + 00| + 06| - 2,0 - 1,0
4.Vj. + 79| + 23| + 60| + 26| + 34 + 42| + 17\ - 04 + 23] - 02| - O1| + 02| - 17} + 07
2014 1.Vj. - 1,61 - 021 + 1,31 + 1,01 + 031 - 251 + 06l - 08l + 031 - 0,1 - 021 + 0,1 - 1,01 + 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
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
649,4 184,6 38,5 178,7 387,3 51,3 1043,6 821,3 2223 146,5 12,6 13,3 3,5| 2013 Marz
651,2 186,7 38,5 178,1 388,0 51,1 1048,6 825,8 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 10594 836,6 222,8 147,3 11,9 13,6 3,5 Dez.
651,5 192,1 371 175,9 387,5 49,4 1059,4 836,8 222,6 148,0 12,0 13,5 3,5| 2014 Marz
Kurzfristige Kredite
58,0 9,3 7,9 12,9 30,0 7.2 37,7 ,0 33,7 2,1 13,0 1,1 0,0| 2012
57,3 9,0 8,2 12,8 30,1 7.8 35,9 3,9 32,0 2,0 12,6 1,0 0,0| 2013 Marz
57.1 9,4 7.8 12,5 29,9 7.6 35,8 4,0 31,8 1.9 12,4 1,0 0,0 Juni
56,0 9,2 7.4 12,3 28,8 7.4 36,6 41 32,5 1,7 12,5 1,0 0,0 Sept.
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.
54,0 8,9 6,6 12,4 27,8 7,0 354 4, 31,2 1,8 12,0 1,0 0,0 2014 Marz
Mittelfristige Kredite
67,5 8,9 7,9 20,2 32,2 3,5 72,5 23,5 49,0 441 - 0,5 0,0 2012
65,9 8,6 7.2 19,9 31,9 3,6 72,6 23,3 49,3 43,8 - 0,5 0,0 2013 Marz
66,2 8,7 71 19,8 32,0 3,7 73,4 23,3 50,0 44,7 - 0,5 0,0 Juni
65,9 9,1 7,0 19,5 32,2 3,6 74,0 23,4 50,7 45,4 - 0,5 0,0 Sept.
65,8 9,6 6,8 189 32,2 3,6 73,9 23,1 50,8 45,6 - 0,5 0,0 Dez.
66,8 9,9 6,7 20,1 32,1 3,5 73,6 22,6 51,0 45,8 - 0,4 0,0 2014 Marz
Langfristige Kredite
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
526,3 167,0 23,1 146,0 3253 39,9 935,1 794,1 141,0 100,7 - 11,9 3,5| 2013 Marz
527,9 168,6 23,6 145,7 326,1 39,8 939,4 798,4 141,0 101,1 - 12,0 3,5 Juni
527,2 169,1 23,0 144,2 327,6 39,6 945,6 805,1 140,5 99,9 - 11,9 3,4 Sept.
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.
530,6 1733 23,9 143,4 327,6 38,9 950,4 810,0 140,4 100,4 - 12,0 3,5| 2014 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 2,2 - 00| - 06| + 00| - 1.2 + 03| - 1.3 + 08| - 2,1 - 0,7 - 04| - 0,1 + 0,01 2013 1.Vj.
+ 1,8 + 1,9 + 0,0 - 0,6 + 0,7 - 0,2 + 5,1 + 41 + 1,0 + 1,3 - 0,3 + 0,2 + 0,0 2.Vj.
- 2,1 + 1,0 - 1,1 - 2,2 + 1,2 - 0,4 + 7.8 + 6,8 + 1,0 + 11 + 0,2 - 0,1 - 0,1 3.Vj.
+ 2,7 + 36| - 00| - 05| - 07| - 1.0 + 33| + 40| - 07| + 0,2 - 07| + 0,2 + 0,0 4.Vj.
- 1.1 + 06l - 0,1 + 071 - 071 - 0,2 + 021 + 0,3 - 0,1 + 0,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0/ 2014 1.Vvj.
Kurzfristige Kredite
- 0,7 - 04| + 0,3 - 00| + 0,1 + 06| - 1.0 - 0,1 - 09| - 0,1 - 04| - 0,1 —| 2013 1.V|.
- 0,2 + 05| - 04| - 03| - 02| - 0,2 - 0,1 + 0,1 - 02| - 0,1 - 03| + 00| + 0,0 2.Vj.
- 1,0 - 0,2 - 0,4 - 0,2 - 1,0 - 0,2 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,2 + 0,2 - 0,0 - 3.Vj.
- 0,3 + 05| - 0,3 - 00| - 05| - 07| - 02| + 0,1 - 03| + 0,2 - 07| + 0,1 - 0,0 4.Vj.
- 0,5 - 041 - 0,2 + 041 - 031 + 0,2 - 041 + 00l - 04| - 001 + 0,1 - 0,1 - 0,01 2014 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 1.7 - 03| - 0,7 - 03| - 04| + 0,1 - 07| - 0,2 - 05| - 0,3 -1 + 0,0 —| 2013 1.V|.
+ 04| + 0,1 - 0,1 - 00| + 0,1 + 0,1 + 08| + 00| + 08| + 0,9 -1 - 00| + 0,0 2.Vj.
- 0,3 + 04| - 0,1 - 03| + 02| - 00| + 03| + 00| + 03| + 0,4 -1 + 00| - 0,0 3.Vj.
- 04| + 04| - 0,2 - 06| - 00| - 00| - 0,1 - 0,3 + 02| + 0,3 - -1 - 0,0 4.Vj.
+ 1,01 + 03l - 0,1 + 1,2 - 0,1 - 0,1 - 03| - 041 + 02| + 0,2 -1 - 0,1 + 0,01 2014 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 0,2 + 07| - 0,1 + 03| - 09| - 04| + 04| + 1.1 - 06| - 0,2 -1 + 00| + 0,01 2013 1.Vj.
+ 1,6 + 1.3 + 0,5 - 0,3 + 0,8 - 0,1 + 4,4 + 4,0 + 0,4 + 0,5 - + 0,1 + 0,0 2.Vj.
- 0,7 + 08| - 06| - 1.7 + 20| - 0,1 + 6,7 + 67| + 00| + 0,9 -1 - 0,1 - 0,1 3.Vj.
+ 34| + 26| + 0,5 + 0,2 - 02| - 0,3 + 36| + 4,3 - 06| - 0,3 -1 + 00| + 0,0 4.Vj.
- 1.61 + 08l + 0,2 - 09l - 03l - 041 + 08l + 071 + 0,1 + 0,5 -1 + 0,1 + 0,01 2014 1.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 lber 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 10725 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
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
3023,6 13729 964,4 254,9 709,5 29,2 680,3 607,5 78,8 34,4 30,4 1,2
3020,6 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
3 056,6 1422,6 949,8 255,8 694,0 29,1 664,9 609,8 74,4 32,7 29,0 3.1
3048,0 1416,9 948,8 257,3 691,5 28,8 662,7 608,6 73,7 32,5 28,8 1.9
3057,2 14315 947,0 258,2 688,8 28,4 660,4 606,7 72,0 32,4 28,7 4,3
30721 1446,2 949,0 262,0 687,0 28,4 658,6 606,0 70,9 31,9 28,6 0,9
Veranderungen
+ 422 + 1387 - 86,7 - 477 - 390 + 06 - 396 + 15 - 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
+ 14,6 + + 11,3 + 12,2 - 09 - 06 - 03 - 11 - 20 - 01 - 00 + 141
- 245 + - 265 - 219 - 46 - 10 - 36 - 15 - 15 - 00 + 03 22,5
+ 0,1 + - 11,8 - 33 - 84 - 02 - 82 - 07 - 07 + 0,0 + 00 - 61
- 3,0 + - 7.5 - 3,7 - 38 - 02 - 36 - 11 - 09 - 05 - 02 - 00
+ 6,6 + - 6,3 - 3.4 - 29 + 05 - 34 - 00 - 06 - 01 - 01 + 19
+ 17,3 + 20,6 - 2,8 - 1,2 - 1, + 03 - 19 - 00 - 05 - 00 - 00 - 20
+ 4,3 - + 41 + 83 - 42 + 00 - 42 + 39 - 02 - 04 - 11 + 4
- 1.5 + - 5,4 - 4,0 - 14 - 07 - 07 - 10 - 12 - 01 + 01 - 29
9,5 + + 3,1 + 5,0 - 1,9 + 0,1 - 20 + 07 - 1,0 - 01 - 02 + 06
- 8,7 - - 0,9 + 1.5 - 24 - 03 - 21 - 12 - 07 - 02 - 01 - 12
+ 9,2 + - 1.8 + 0,9 - 27 - 04 - 23 - 19 - 1,7 - 01 - 02 + 24
+ 14,9 + + 2,0 + 3,8 - 18 + 00 - 19 - 07 - 11 - 06 - 01 - 34
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
168,5 46,2 1184 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1,5 34,0 5,9 3.1
186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 59 3,1
183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 5,7 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
194,8 54,0 135,9 78,9 57.1 5,5 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 77,9 51,4 5.1 46,3 3,7 1,4 32,1 58 0,2
184,4 49,5 129,9 78,9 51,0 51 45,9 3,7 1.4 31,2 58 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
1781 471 125,9 76,9 49,0 6,1 43,0 3,6 1,5 30,6 4,8 1,5
180,5 47,3 128,2 79,4 48,8 6,1 42,7 3,5 1.5 30,5 4,7 0,7
1781 46,4 126,7 781 48,6 6,1 42,5 3,5 1.5 30,4 4,7 2,9
183,4 49,2 129,0 80,5 48,4 6,1 42,4 3,6 1,6 29,9 4,7 0,0
Veranderungen
+ 2,2 + - 1,6 + 2,7 - 43 + 07 - 50 + 07 + 01 - 14 - 01 + 01
- 3,8 - - 1,4 + 7,6 - 90 + 08 - 98 + 05 + 01 - 1,6 - 11 + 1.6
+ 4,6 + 2,0 + 2,5 + 2,8 - 03 0,0 - 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 + 00 - 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 - + 0,0 - 01 + 00 + 07
+ 7.2 + 2,8 + 4,4 + 4,3 + 02 - 00 + 02 - 00 + 01 - 00 - 00 - 10
- 1,7 - 1,4 - 0,4 + 2,5 - 29 + 03 - 32 - 00 + 01 - 04 - 1,0 + 4,2
- 10,9 - 4,8 - 58 - 58 - 00 - 00 + 00 - 01 - 02 - 00 - 00 - 39
+ 55 + 3,2 + 21 + 1,5 + 06 + 04 + 02 + 01 + 01 - 00 - 0,7
+ 2,4 + 0,1 + 2,3 + 2,5 - 02 - 00 - 02 - 01 + 00 - 01 - 01 - 08
- 2,6 - 0,9 - 1,7 - 1,4 - 04 + 01 - 05 - 00 + 0,0 - 01 + 00 + 2,2
+ 53 + 2,8 + 2,3 + 2,5 - 02 - 01 - 01 + 00 + 01 - 05 - 00 - 29

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen 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 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 Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2877,0 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 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
2934,9 13157 933,3 265,9 667,4 26,6 640,7 606,2 79,7 2,3 24,3 1104
29154 13256 907,0 244,3 662,7 26,1 636,7 604,5 78,2 2,3 24,6 88,2
28385 1322,2 835,1 177,0 658, 1 24,1 634,0 603,8 77,5 2,3 24,6 1,1
2836,2 1329,9 827,0 172,3 654,7 23,9 630,7 602,7 76,6 2,3 24,5 0,4
28497 1346,0 825,0 1733 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
2875,1 1372,6 822,9 1755 647,4 23,4 624,1 605,6 74,0 2,2 24,3 1,7
28785 13755 823,9 178,9 644,9 23,0 621,9 606,2 72,9 2,1 24,2 1,6
28674 136 820,6 177,9 642,7 22,7 620,0 605,0 72,2 2,1 24,1 1,2
2879,1 138 820,3 180,1 640,2 22,2 618,0 603,2 70,5 2,0 24,0 1,4
288838 139 820,0 181,5 638,5 22,4 616,2 602,4 69,3 2,0 23,8 0,9
Veranderungen
+ 401| + 1358| - 851| - 504] - 347] - 01 - 346] + 08] - 113 - 03 - 26 - 168
+ 439 + 1213 - 525 - 304 - 221 - 11 - 210 - 79| - 171 - 01 - 16 + 20
+ 101 + + 88 + 94 - o6 - o6 - o0f - 11 - 21 + 01 - 00 + 157
- 195| « - 262 - 215 - 471 - o5 - 42| - 16 - 15 + 00 + 03 22,2
+ 41 o+ M7l - 61| - 27| - 33 - 02 - 31 - 08 - 08 - 00 + 00 - 60
- 24| + - 80| - 46| - 34 - o2 - 32 - 1 - 09 - 00 - 02 - 07
+ 135 + 162 - 20| + 11 - 30| + o2 - 32| - o0 - o6 - 00 - o1 + 1.2
+ 100 + 178 - 72| - 54/ - 170 + 03] - 20 - o0l - o6 - 00 - 00 -1
+ 59| - + 45| + 58/ - 13 - 02 - + 40 - 03 - 00 - o1 + 02
+ 94 + 1 + 04 + 18 - 14 - o6 - 0o7f - 09| - 10 - 00 + 01 + 10
+ 40| + + 10 + 35/ - 25 - 03] - 22| + o6 - 11 - o1 - 02 - 01
- | - - 33| - 10 - 22 - 03] - 19 - 12| - 07 - o1 - o1 - 04
+ 11,8 + 155 - 01| + 22 - 23 - o5 - 18 - 19| - 17 - 00 - 02 + 02
+ 971 + 1 - 03l + 13 - 170+ 0 - 18l - o7l - 1 - o1 - o1 - 05
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1156,5 374,8 758,9 222,9 536,0 9,4 526,7 56 17,3 2,5 20,3 94,0
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 4722 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
1116,9 426,8 667,6 192,0 475,6 11,4 464,2 7,2 15,3 2,3 17.1 110,4
1.096,9 430,4 644,1 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 4278 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
1016,9 434,6 559,6 107,6 452,1 9,9 442,2 7,4 15,2 2,2 17,5 1,7
1011,5 429,4 559,6 110,8 4488 9,7 439,1 7,4 15,0 2,1 17,4 1,6
1004,6 426,1 555,9 109,7 446,2 9,6 436,6 7,5 15,1 2,0 17,5 1,2
10084 430,5 555,8 112,1 443,6 9,4 434,3 7,5 14,7 2,0 17,5 1,4
1008,6 432,0 554,6 113,3 4413 9,6 431,7 7,4 14,6 2,0 17,5 0,9
Veranderungen
- 373| + 426| - 796| - 392 - 404 + 11 - 415 + 09] - 1.2 - 02 - 21 - 168
- 120 + 303 - 423 - 64| - 259 + 19| - 278 + o8| - 08 - 01 - 10 + 20
+ 70 - 34/ + 105/ + 110 - o4/ + 00/ - 05/ + 01 - 02 + 01 - 00 + 157
- 200 + 36| - 235 - 198 - 37| + 02 - 38/ + o1 - 01 - 00 + 03 - 222
- 26| + 19/ - a8 - 16| - 32 + 02 - 33 + 01 0,1 - 00 + 01 - 60
- 02| + 70| - 71| - 35| - 36| + 01 - 371 + o0 - o1 - 00 - 02 - 07
+ 471 + 60l - 13| + 19| - 32 + 02 - 34/ + o1 - 01 - 00 - 01 12
- 104 - 25| - 77| - 49| - 27| + o1 - 29 - 00| - 02 - 00 + 01 - 1
+ 38 + 13 + 22| + 62 - 40| - o3| - 37| - o1 + 03 - 00 - 00 + 02
+ 52| + 53 - 02| + 19 - 20 - 02 - 18 + o1 + 00| - 00 + 03 + 10
- 47! - 47| + o0 + 33 - 33 - o1 - 31 + 01 - 02 - 00 - o1 - 01
- 69| - 33 - 37| - 11 - 26| - 01 - 25| + 00| + 00| - 01 + 01 - 04
+ 42 o+ 44l + 02 + 24| - 22 - 02 - 20/ + o00f - 04 - 00 - 00 + 02
+ 03l + 15l - 11l o+ 12 - 23 + 03l - 26l - o0l - o1 - 00 0,0 - 05

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 7473 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 278,9 261,1 233 218,5 19,3
1798,7 841,5 816,5 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
1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 2151 15,6
18583 938,0 908,7 164,4 613,0 131,3 29,2 263,3 248,2 16,4 216,4 15,3
1867,0 946,1 916,9 165,1 619,6 132,2 29,2 264,2 249,1 16,6 217,5 15,1
1862,8 943,5 914,6 161,1 621,5 132,0 289 264,7 249,4 16,6 217,8 15,0
1870,7 954,6 926,0 165,0 627,6 133,4 28,6 264,6 249,1 16,8 217,3 15,0
1880,1 965,0 935,5 166,3 637,0 1321 29,5 265,4 249,5 16,8 217,9 14,9
Veranderungen
+ 773 + 932 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 27 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 56,0 + 91,0 + 89,7 + 14,2 + 621 + 13,5 + 13 - 101 - 9,4 - 24 - 45 - 26
+ 2,2 - 3,5 - 2,1 - 1,7 - 1,3 + 1,0 - 14 + 2,3 + 1,7 + 0.1 + 19 - 03
+ 4,2 + 57 + 2,7 + 3,1 - 0,8 + 03 + 30 + 0,6 + 1.1 - 00 + 09 + 01
+ 8,8 + 8,2 + 8,2 + 0,7 + 6,4 + 11 - 0,0 + 1,0 + 1,0 + 0,1 + 11 - 0,2
- 4,2 - 2,7 - 2,3 - 4,2 + 1,9 - 01 - 03 + 0,4 + 0,3 + 00 + 03 - 01
+ 7,7 + 11,0 + 11,5 + 4,4 + 6,4 + 07 - 04 - 0,3 - 0,3 + 01 - 03 - 01
+ 9,4 + 104 + 9,4 + 1.3 + 9,4 - 1.3 + 1,0 + 0,8 + 0,4 - 00 + 05 - 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal-
tet. Die Ergebnisse flir 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
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
1781 12,0 3,2 3,3 5,4 0,1 15,6 43,6 10,3 10,2 23,0 0,2 14,6
180,5 11,7 33 3,0 53 0,1 15,6 48,1 11,6 13,4 23,0 0,2 14,5
178,1 13,2 2,8 54 5,0 0,1 15,6 44,9 11,9 9.8 23,0 0,2 14,4
183,4 10,9 2,7 3,2 5,0 0,1 15,1 44,0 11,0 9,9 22,9 0,2 14,4
Veranderungen
+ 2.2 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 27 - 11 - 00 - 09
- 38 - 98 - 08 + 18 - 10,8 - 00 - 07 - 4.2 + 08 - 38 - 11 + 0,0 - 09
- 17 + 1,7 - 02 4,8 - 29 + 0,0 - 05 + 04 + 0,1 + 0,1 + 0.2 + 0,0 + 0,1
- 10,9 - 42 + 03 - 45 + 00 - 00 - - 29 - 05 - 22 - 02 + 0,0 - 00
+ 55 + 11 + 0,1 + 1,0 + 01 - 0,0 - 0,0 + 3,0 + 0,5 + 23 + 0,2 - 0,0 - 0,0
+ 24 - 03 + 0,0 - 02 - 01 - - 01 + 45 + 13 + 32 - 00 - - 01
- 26 + 15 - 05 + 24 - 03 + 0,0 + 0,0 - 33 + 03 - 36 + 0,0 + 0,0 - 01
+ 53 - 23 - 01 - 22 - 00 + 0,0 - 05 - 08 - 09 + 01 - 00 - - 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 offentlichen Haushalte, die unter Unter-
nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juli 2014
37°
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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- bérsenfa-
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 -1 2011
16,7 82,3 190,9 17,1 173,8 608,0 597,8 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
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 —| 2013 Dez.
15,1 68,0 195,3 13,5 181,8 598,2 588,5 9,7 58,8 0,0 6,8 —-| 2014 Jan.
15,1 68,1 196,1 13,3 182,8 598,8 589,1 9,7 57,9 0,0 6,7 - Febr.
15,3 68,2 196,5 13,2 183,4 597,6 587,9 9,7 57.1 0,0 6,6 - Marz
15,5 68,0 196,6 12,9 183,7 595,7 586,1 9,6 55.8 0,0 6,5 - April
15,9 68,1 197,2 12,7 184,5 595,0 585,5 9,5 54,8 0,0 6,3 - Mai
Veranderungen
- 11 - 11,2 + 5,6 - 1,3 + 69 - 02 - 11 + 10 - 10,1 - 00 - 05 —| 2012
- 07| - 140 + 39 - 30 + 68 - 87 - 83 - 04 - 16,2 - 00 - 06 —-| 2013
+ 06 - 0,4 + 2,7 + 0,1 + 2,6 + 40 + 40 + 0,0 - 07 - 00 - 01 —| 2013 Dez.
- 05| - 0,1 + 07 - 04 + 11 - 11 - 11 + 00 - 10 + 00 - 01 —| 2014 Jan.
- 00| + 0,2 + 08 - 02 + 10 + 06 + 2 + 0,0 - 09 - 00 - 01 - Febr.
+ 02 + 0,0 + 04 - 0,2 + 05 - 1,2 - 1,2 - 00 - 08 + 0,0 - 01 - Marz
+ 01 - 0,2 - 01 - 03 + 02 - 19 - 1.8 - 01 - 13 + 00 - 01 - April
+ 04l + 0,1 + 07 - 01 + 08 - 07 - 06 - 01 - 11 - 00 - 01 - Mai
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen 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 04 56,5 10,5 36,4 9,1 04 0,0 | 20Mm
43,8 23,0 11,3 5.9 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 1,4 0,8 0,0 | 2012
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
44,9 23,5 10,7 6,6 41 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 | 2013 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.
42,1 20,5 10,7 6,8 41 04 80,4 13,1 52,7 13,8 0,7 0,0 Febr.
41,4 19,7 11,0 6,6 41 0,4 79,3 12,7 52,0 13,9 0,7 0,0 Marz
40,8 19,2 11,0 6,6 4,0 0,4 79,2 12,6 51,9 14,0 0,7 0,0 April
45,1 22,2 12,2 6,6 4,1 0,4 83,2 13,3 55,3 13,9 0,7 0,0 Mai
Veranderungen
+ 43 + 48 - 17 + 07 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 2.1 + 04 - 00 2012
+ 1.1 + 05 - 06 + 07 + 05 - 00 + 91 - 34 + 101 + 23 + 01 - 00 | 2013
+ 06 + 11 - 04 - 01 - 00 - - 43 - 24 - 20 - 01 + 01 - 0,0 | 2013 Dez.
- 57 - 54 - 02 + 0,0 - 01 - + 19 + 07 + 1.2 + 0,1 - 02 - | 2014 Jan.
+ 29 + 2,4 + 0,2 + 0,2 + 0,1 - - 1,5 + 0,3 - 2,0 + 0,2 + 0,0 - Febr.
- 07 - 08 + 03 - 02 - 00 - 00 - 11 - 04 - 08 + 0,1 - 00 - 00 Marz
- 06 - 05 - 00 + 00 - 00 - - 03 - 01 - 01 - 01 + 00 - April
+ 43 + 30 + 1.2 - 00 + 01 - + 40 + 07 + 34 - 01 - 00 - Mai
Anderungen durch nachtrégliche 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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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-
Zeit gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 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
2012 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
2013 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
2014 Jan. 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
Febr. 619,6 609,8 532,3 411,0 77,5 65,0 9,8 7,8 0,2 89,8 74,4 58,0 15,4
Marz 618,3 608,6 531,1 408,9 77,5 64,9 9,7 7,7 0,2 87,5 73,7 57,5 13,7
April 616,3 606,7 529,3 406,5 77,3 64,7 9,7 7,7 0,2 85,7 72,0 56,2 13,6
Mai 615,6 606,0 528,8 405,4 77,2 64,4 9,6 7,7 0,2 84,6 70,9 55,2 13,7
Veranderungen
2012 + 19 + 15 + 141 + 56 - 12,6 - 14,6 + 04 + 03 . - 12,0 - 1.2 - 61 - 07
2013 - 80 - 74 + 40 - 44 - 113 - 124 - 07 - 02 . - 184 - 17,0 - 93 - 14
2014 Jan. - 11 - 10 - 06 - 19 - 05 - 04 - 0,1 - 00 . - 1,2 - 1,2 - 06 - 00
Febr. + 06 + 0,7 + 05 - 05 + 03 + 02 - 0,1 - 0,1 . - 11 - 1,0 - 06 - 02
Marz - 13 - 1.2 - 1.2 - 22 - 00 - 01 - 00 - 0,0 . - 23 - 07 - 05 - 16
April - 19 - 19 - 16 - 22 - 03 - 03 - 01 - 0,0 . - 18 - 17 - 13 - 01
Mai - 08 - 07 - 05 - 11 - 02 - 02 - 01 - 0,0 . - 1,0 - 11 - 1,0 + 01

* 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 nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. GUber 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-
Zeit 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
2011 13754 352,6 37,2 373,9 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,2 1,5
2012 1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 1137,4 0,3 0,3 38,6 1.1
2013 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
2014 Jan. 1149,7 3123 25,7 336,2 71,4 84,8 2,0 30,0 4,6 10349 0,8 0,2 36,8 1.1
Febr. 11382 309,4 27,9 331,1 66,6 82,9 2,2 29,6 4,9 1025,7 0,8 0,2 35,2 1.1
Marz 1126,5 306,5 26,2 320,9 63,7 78,2 2,3 28,3 5,0 1020,0 0,8 0,2 35,2 1,1
April 11119 306,5 23,6 316,8 63,0 75,5 2,4 28,1 52 1008,3 0,8 0,2 35,0 1,1
Mai 1124,7 308,1 23,9 331,4 68,4 80,4 2,5 28,7 54 1015,6 1,0 0,2 38,7 1.1
Veranderungen
2012 - 1110 - 74 - 63 - 12,0 - 16,4 - 195 - 00| - 23 - 03] - 892 + 0,3 - 01 - 46 - 05
2013 - 1224 - 309 - 53 - 41,2 - 41 - 74 - 04| - 166 + 01] - 984 + 0,3 - 0,0 - 1,6 - 0,0
2014 Jan. + 7,0 - 36 - 06 + 15,1 + 16,6 + 159| - 06| - 47 + 02 - 41 + 0,1 - 0,0 - 0,2 - 00
Febr. - 115 - 29 + 23 - 52 - 48 - 20| + 03| - 04 + 03] - 92 + 0,1 - - 1,6 -
Marz - 11,7 - 29 - 1,7 - 10,2 - 29 - 47| + 00| - 1.3 + 01| - 57 - 00 - 00 - 00 - 00
April - 146 + 00 - 25 - 41 - 07 - 27 + 01| - 02 + 02 - 116 + 0,0 - 0,0 - 02 -
Mai + 128 + 1,6 + 02 + 14,7 + 54 + 501 + 011 + 06 + 011 + 73 + 0,2 - + 3,7 -

* 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 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 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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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
22 200,6 42,2 0,0 17,5 24,0 78,3 16,0 14,5 1,3 21,0 141,9 6,4 4,9 8,7 101,8
22 205,2 43,6 0,0 16,9 21,0 82,5 17,0 17,6 1.6 211 149,0 57 4,0 9,0 105,4
22 207,3 45,1 0,0 16,9 20,5 83,5 171 18,1 1,6 21,5 151,0 53 4,0 9,1 7.6
22 207,5 45,1 0,0 16,7 20,5 83,6 171 18,2 1,7 22,4 151,1 53 3,1 9,2 7.9
22 208,4 45,1 0,0 16,7 20,3 84,0 171 18,9 1,7 22,4 151,7 5,2 3.1 9,2 8,2
Private Bausparkassen
12 146,1 27,7 0,0 10,2 14,2 65,8 14,7 83 1.1 18,2 99,8 5,2 4,0 6,1 4,6
12 146,3 27,7 - 9,9 14,2 65,8 14,8 8,5 11 19,4 99,8 5,2 3,1 6,1 4,9
12 146,8 27,8 - 9,8 14,2 66,0 14,8 8,9 1.1 19,3 100,2 5,1 3.1 6,1 4,9
Offentliche Bausparkassen
10 61,2 17,5 0,0 6,7 6,3 17,7 2,4 9,7 0,5 3,2 51,2 0,1 - 3,0 3,0
10 61,2 17,4 0,0 6,8 6,2 17,8 2,3 9,7 0,5 3.1 51,3 0,1 - 3,1 3,0
10 61,6 17,3 0,0 6,9 6,1 18,0 2,4 10,0 0,6 3,1 51,5 0,1 - 3,1 3,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingéange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung l6sung  |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- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trdge 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
28,5 2,6 6,8 48,3 31,0 40,8 18,3 4,1 6,8 3,7 15,7 13,2 7.7 12,1 10,1 0,4
29,7 2,6 6,7 47,9 30,3 41,3 18,0 4,3 6,5 3,7 16,8 13,9 8,0 11,6 9,4 0,4
2,5 0,0 0,5 3,9 2,3 3,5 1.5 0,4 0,6 0,3 1.4 14,2 8,1 0,8 2,1 0,1
2,3 0,0 0,6 4,3 2,8 3,7 1,6 0,5 0,7 0,4 1.4 14,4 8,2 0,9 0,0
2,5 0,0 0,6 3,9 2,4 3.4 1.4 0,3 0,5 0,3 1,5 14,5 83 0,8 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,3 2,9 1,6 2,5 1,0 0,3 0,4 0,2 11 9,5 4,6 0,6 1,4 0,0
1.4 0,0 0,3 3,2 1.9 2,8 1.2 0,4 0,5 0,3 1.1 9,7 4,6 0,6 0,0
1,6 0,0 0,2 2,8 1.6 2,5 1,0 0,3 0,4 0,2 1.1 9,7 4,7 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 1,0 0,7 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,7 3,6 0,2 0,7 0,0
0,9 0,0 0,3 1.1 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,7 3,6 0,2 0,0
0,9 0,0 0,3 1.1 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,8 3,6 0,2 0,0

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

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschllsse, bei denen die Abschlussgeblhr
voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschlisse. 9 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalauszahlungen.
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 11 Nur die von den Berechtig-
ten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor- und Zwi-
schenfinanzierungskrediten. 12 Soweit den Konten der Bausparer oder Darlehens-
nehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und
Tilgungseingange auf Bauspardarlehen" enthalten. 13 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1.
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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
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 1720,0 471,0 457,5 143,2 314,3 13,6 560,5 449,8 121 437,7 110,7 688,4 492,6
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 1787,6 485,8 472,0 146,7 325,3 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
56 209 18144 480,7 466,8 146,1 320,7 13,9 543,7 433,4 10,3 4231 110,3 790,1 457,6
56 210 1769,7 485,5 4721 147,8 324,3 13,5 543,5 436,9 9,9 426,9 106,7 740,7 433,8
56 209 1695,7 469,6 455,3 159,0 296,3 14,3 558,2 450,2 9,6 440,6 108,1 667,9 425,2
56 209 17317 473,1 459,1 157,4 301,7 14,0 569,0 458,2 9,7 448,5 110,8 689,5 431,7
Veranderungen
-1 + 1) -261,8| - 457| - 41,0 - 19,6 - 214 - 47| - 869| - 730 - 64| - 66,7 - 139| - 1293 - 2132
+ 1 - 1) -2791| - 980 - 97,7 - 379 - 59,8 - 03} - 13,7 - 21 - 59| + 38| -117| -1674 - 186,2
- - - 365 - 58| - 58 - 91 + 3,2 + 00} - 89| - 100 + 02} - 103 + 11| - 218 - 36,0
+ 1 -1 - 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
- + 2 + 710 + 99| + 93 + 11 + 82 + 05| - 99| - 11,8 - 04 - 13| + 19| + 71 + 71
+ 1 + 3| - 524| - 458| - 457 - 51 - 40,6 - 01| - 171 - 146 + 07| - 153| - 25| + 106 - 85
- -| + 76,2 + 40,0\ + 400 + 45 + 355 + 01 + 181 + 171 - 071 + 178 + 09| + 181 - 280
- + 1 - 31,8 + 11,1 + 114 + 1,7 + 97 - 03] + 55| + 81 - 04| + 85| - 26| - 485 - 238
- - 1) - 745| - 164 - 173 + 111 - 284 + 09| + 147| + 133 - 04| + 13,7\ + 14| - 728 - 86
- -1+ 3771 + 471 + 50 - 1,6 + 6,5 - 031 + 11,41 + 85 + 011 + 841 + 291 + 21,7 + 65
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 1223 371 52,0 -
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 1223 371 52,0 -
33 74 425,9 187,3 159,3 92,2 67,1 28,0 181,2 145,8 25,5 120,2 35,4 57.4 -
33 74 408,3 170,0 142,7 75,9 66,8 27,4 181,5 145,5 25,5 120,0 35,9 56,8 -
32 73 407,3 171,3 145,7 80,0 65,7 25,5 181,5 146,4 25,0 121,4 35,1 54,6 -
32 73 401,4 168,3 143,3 791 64,1 25,1 178,1 143,0 25,1 117,9 35,2 54,9 -
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 -
- - + 4,0 + 3,7 + 4,0 + 0,6 + 3,4 - 03 - 06 - 05 - 01 - 04 - 01} + 09 -
-1 -1 - 3.2 - 22 - 27 - 01 - 27 + 0,6 + 0,8 + 1,7 - 02 + 20 - 09| - 1,8 -
+ 1 - - 2.2 - 01 + 0,6 - 03 + 08 - 07 - 03 0,3 - 04 + 01 + 00 - 1,8 -
- -1 - 2,0 - 10 - 02 - 24 + 2,2 - 09 - 32 - 22 - 02} - 20 - 100 + 22 -
- -1 + 0,7 - 09 - 08 - 37 + 29 - 01 + 18 + 19 - 1,7} + 36 -01) - 02 -
- -1 - 12 - 16 - 03 + 08 - 11 - 13 - 50 - 33 - 05 - 28 - 17, + 54 -
- - -15,8 - 16,2 - 157 - 16,4 + 07 - 05 + 09 + 04 + 00} + 04 + 05 - 06 -
-1 -1 - 1,0 + 11 + 30 + 41 - 12 - 18 + 0,0 + 08 - 06] + 1,4 - 08 - 22 -
- - - 56 - 27 - 23 - 08 - 14 - 04 - 32 - 33 + 011 - 34 + 011 + 03 -

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

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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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 35,9 30,3 5,6 329,7 141,2 38,6 957,2 880,2| 2011
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7.8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8| 2012
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
1008,1 651,8 323,6 328,2 356,4 27,8 21,4 6,4 328,6 1343 40,1 663,2 544,5| 2013 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 320,1 355,4 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.
1011,7 672,1 342,4 329,7 339,5 26,8 21,7 51 312,7 127,3 40,9 634,6 469,6| 2014 Jan.
1008,5 664,1 336,0 328,1 344,4 28,0 23,0 5,0 316,4 130,1 40,4 590,6 450,4 Febr.
964,2 625,5 340,9 284,6 338,7 29,0 24,0 50 309,7 125,3 40,5 565,7 435,1 Marz
1001,9 653,8 3411 312,7 348,1 27,4 22,4 4,9 320,7 1271 40,4 562,4 436,0 April
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
+ 02| - 06| + 06| - 1.3 + 08 - 36| - 2,4 - 12| + 4,4 - 86| - 0,0 - 28,2 - 15,6| 2013 Aug.
- 626| - 441| - 88 - 353| - 185| + 2,2 + 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.
+ 49| + 245| + 183 + 62| - 197 + 04| + 0,1 + 03| - 201 - 02| - 0,5 + 3,0 + 2,6 Nov.
- 1140 - 747| - 207} - 540, - 393| - 39| - 4,2 + 04| - 354 - 14| + 1.8 + 61,2 - 16,9 Dez.
+ 1132y + 716| + 154 + 562 + 416| + 26| + 2,5 + 00| + 390 + 19| - 0,3 - 38,6 - 14,6 2014 Jan.
+ 55| - 32| - 64| + 32| + 86| + 1.2 + 1.3 - 01 + 7.5 + 28| - 0,4 - 39,7 - 19,2 Febr.
- 446| - 388| + 49| - 438) - 58| + 1.0 + 1.1 - 01 - 6,8 - 49| + 0,0 - 25,0 - 15,3 Mérz
+ 3881 + 2901 + 021 + 2871 + 991 - 1.6l - 1.6 - 00l + 115 + 1,81 - 0,1 - 2,8 + 0,9 April
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 24,9 32,1 44,9 —-| 2012
334,2 201,1 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -| 2013
336,8 188,4 109,8 78,6 148,4 21,4 17,3 41 1271 22,5 31,8 39,6 —| 2013 Juli
341,8 191,8 112,4 79,3 150,0 22,5 18,4 41 127,6 22,4 32,0 38,8 - Aug.
337,3 195,4 114,8 80,6 141,9 21,2 17,2 4,0 120,7 22,1 32,0 39,1 - Sept.
337,9 193,3 111,5 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.
333,9 197,0 109,9 87,1 136,9 20,5 18,5 2,0 116,4 21,3 30,4 40,2 —| 2014 Jan.
320,7 186,5 94,5 92,0 134,2 19,8 17,8 2,0 114,3 21,0 28,9 37,7 - Febr.
319,5 186,3 95,0 91,3 133,2 19,6 17,6 2,0 113,6 20,3 29,1 38,4 - Marz
312,7 181,1 94,5 86,6 131,5 19,2 17,2 2,0 12,3 20,9 29,2 38,7 - April
Veranderungen
- 19,6 - 21,3 - 22,0 + 07 + 1,7 - 4,7 - 2,0 - 27| + 6,4 - 02 + 1,3 + 0,3 -1 2012
- 189 - 46 - 70 + 24 - 14,3 - 3,6 - 1,4 - 22| - 107 - 3,6 - 21 - 4,1 -1 2013
+ 4,7 + 33 + 2,7 + 0,6 + 1,4 + 11 + 11 - 00| + 0,3 - 01 + 0,3 - 0,9 —| 2013 Aug.
- 3,4 + 4,2 + 24 + 1,8 - 76 - 1,3 - 1,3 - 00| - 6,3 - 03 - 01 + 0,5 - Sept.
+ 1,4 - 1,7 - 33 + 1,6 + 3.1 + 1,5 + 1,5 - 00| + 1,6 - 02 - 19 - 1,5 - Okt.
- 1,5 + 03 - 18 + 21 - 18 + 0,3 + 0,3 - 00| - 2,1 - 03 - 02 + 0,0 - Nov.
- 1,5 + 7.9 + 3,7 + 4,2 - 95 - 4,6 - 2,6 - 20| - 4,9 - 02 + 01 + 2,4 - Dez.
- 1,7 - 49 - 35 - 14 + 3,2 + 2,1 + 2,1 - 00| + 1,2 - 00 + 05 + 0,1 —| 2014 Jan.
- 11,8 - 96 - 15,4 + 58 - 22 - 0,7 - 0,7 - 00| - 1,5 - 04 - 15 - 2,2 - Febr.
- 1,2 - 03 + 05 - 08 - 10 - 0,2 - 0,2 - 00| - 0,8 - 07 + 01 + 0,7 - Marz
- 6,6 - 50 - 05 - 45 - 16 - 0,4 - 0,4 - 001 - 1,2 + 05 + 0,1 + 0,3 - April

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

Anleihen  und

3

Einschl.

eigener

Schuldver-

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

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2013 Nov.
Dez. 8)
2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni p)
Juli p)
2013 Nov.
Dez.
2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni p)
Juli 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 Erfiillungsperiode am Abwicklungstag des Hauptre-
finanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monat-
liche Erorterung der Geldpolitik vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der
Europaischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag
nach Anwendung der Reservesatze auf die Reservebasis. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verord-
nung der Europaischen Zentralbank (iber 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 €)
10379,0 103,8 0,5 103,3 220,2 116,9 0,0
10 385,9 103,9 0,5 103,4 248,1 144,8 0,0
10 408,1 1041 0,5 103,6 216,0 112,4 0,0
10330,4 103,3 0,5 102,8 2011 98,3 0,0
10 403,5 104,0 0,5 103,6 195,2 91,6 0,0
10397,5 104,0 0,5 103,5 191,2 87,7 0,0
10 438,9 104,4 0,5 103,9 214,3 109,8 0,0
10 489,3 104,9 0,5 104,4
105,0
Darunter: Deutschland (Mio €)
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
2765 104 27 651 178 27 473 58 580 31107 0
2769221 27 692 178 27 515 55 827 28312 2
2 759 990 27 600 178 27 422 64 558 36 898 1
2783746 27 837 177 27 660
2814276 28 143 177 27 966

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 €.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemaR
Giiltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdit | Gultig ab fazilitdt  |Festsatz |satz fazilitat Glltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2002 1. Jan. 2,57|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. 1,9712009 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 4,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2004 1. Jan. 1,1412011 1. Juli 0,37
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 1,13
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. 1,21
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 4,75|2013 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 1. Juli -0,73
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 2007 1. Jan. 2,70
1. Juli 3,19
1 Gemal § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschéfte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
136 766 136 766 0,15 - - - 7
97 887 97 887 0,15 - - - 7
115 041 115 041 0,15 - - - 7
97 103 97 103 0,15 - - - 7
94 150 94 150 0,15 - - - 7
99 908 99 908 0,15 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
13193 13193 2) .. - - - 90
32335 32335 0,25 - - - 28
10 949 10 949 ) .. - - - 91
9970 9970 0,15 - - - 28
10 386 10 386 2) .. - - - 91

* 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
0,17 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
0,19 0,18 0,18 0,16 0,16 0,15 0,20 0,23 0,31 0,41 0,58
0,25 0,23 0,21 0,19 0,16 0,15 0,22 0,25 0,33 0,43 0,60
0,25 0,23 0,19 0,14 0,11 0,10 0,24 0,26 0,32 0,42 0,59
0,08 0,07 0,06 0,06 0,05 0,04 0,11 0,15 0,24 0,33 0,51

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap 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 bis 30. Juni 2014 von Reuters verdffent-
lichter Referenzzinssatz 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 Durchschnitts-
satz.
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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 Mai 1,35 108 839 2,06 225 847 0,58 78814 3,23 20 652
Juni 1,30 106 091 2,04 225027 0,57 77 887 3,23 20 352
Juli 1,22 103 026 2,03 224111 0,55 79 887 3,16 20 464
Aug. 1,16 101 003 2,02 223993 0,52 80 986 3,14 20 406
Sept. 1,12 99 321 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 96913 1,97 226 745 0,48 81898 3,07 20531
2014 Jan. 1,01 95 966 1,95 227 207 0,48 83425 3,04 20 595
Febr. 0,99 95572 1,94 227 617 0,44 86 581 3,02 20561
Marz 0,97 95 257 1,92 227 604 0,45 85751 3,01 20226
April 0,95 94 627 1,91 226 848 0,45 86 699 2,98 19 598
Mai 0,92 94 570 1,89 226 619 0,46 87 856 2,95 19903
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 Mai 3,34 5513 3,28 28 887 4,15 962 645 7,51 60 234 515 76 791 5,15 309 610
Juni 3,33 5484 3,26 28 964 4,12 965 019 7,56 61368 5,13 76 634 5,14 308 931
Juli 3,28 5653 3,22 28977 4,09 968 047 7,53 59 608 512 77 021 5,12 309 175
Aug. 3,25 5525 3,20 28 947 4,07 971 598 7,49 58961 5,10 77 302 5,10 309 848
Sept. 3,29 5599 3,18 29073 4,05 973 593 7,64 60 893 5,08 77 444 5,08 308 291
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 57 235 4,99 77 651 5,00 308 100
Febr. 3,20 5602 3,08 28337 3,94 979 347 7,61 56 749 4,97 77 550 4,98 308 406
Marz 3,22 5707 3,06 28 267 3,92 980 208 7,75 58723 4,97 77 679 4,97 307 181
April 3,17 5744 3,03 28198 3,90 981 947 7,53 57 688 4,91 76 672 4,99 309 107
Mai 3,17 5764 3,01 28197 3,88 984 890 7,53 56 728 4,94 75912 4,98 309 887
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 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 2,86 124 612 3,27 581 133
Nov. 3,07 133 346 2,85 124 895 3,26 584 312
Dez. 3,13 131319 2,86 124 094 3,24 585 809
2014 Jan. 3,10 129 373 2,86 124 931 3,24 585 957
Febr. 3,11 131524 2,84 125835 3,23 586 261
Marz 3,23 133 290 2,84 126 844 3,22 582 771
April 3,17 132 664 2,83 130 113 3,21 583 996
Mai 3,14 133 191 2,81 130 045 3,20 586 354

* 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 +

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

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 €
0,46 881 098 0,82 7 485 1,47 868 1,53 1545 0,90 528 835 1,21 81737
0,44 888 922 0,77 6939 1,41 633 1,46 1345 0,87 528 594 1,18 80 868
0,43 895 155 0,74 8578 1,26 765 1,37 1475 0,86 527 971 1,14 79 828
0,42 904 740 0,75 7 310 1,17 546 1,36 1130 0,85 528 142 1,12 78 869
0,41 905 458 0,73 7130 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
0,38 937 354 0,75 8957 1,10 837 1,58 1785 0,77 531516 0,96 77 239
0,38 945 510 0,78 7933 0,99 810 1,34 1514 0,80 531906 0,94 77 471
0,37 942 554 0,69 7 426 0,98 583 1,33 1496 0,72 530 731 0,92 77 451
0,36 953 725 0,68 8300 1,03 808 1,29 1523 0,73 529 024 0,91 77 285
0,36 964 096 0,66 7 869 0,92 690 1,33 1895 0,72 528 416 0,88 77 128
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 €
0,18 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 15631 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 320229 0,24 25 407 0,66 391 1,36 417
0,15 315 847 0,23 22970 0,65 371 2,07 265
0,17 313232 0,22 22 601 0,67 525 1,03 389
0,17 315372 0,26 26114 0,68 576 1,04 345
0,16 318 469 0,25 27178 0,60 432 0,91 390
Kredite an private Haushalte
Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5
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 |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen?) |zinssatz1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
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
1,89 3836 3,32 902 2,94 2153 2,21 2252 3,63 622 2,85 1223
2,06 4627 3,50 1162 2,89 2 841 2,32 2832 3,68 694 2,86 1427
2,02 4931 3,47 1092 2,91 2814 2,23 2924 3,64 778 2,88 1368
1,96 4048 3,52 1023 2,84 2136 2,26 2277 3,74 789 2,75 1213

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)

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

cherungen, beinhaltet.

insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
6,39 6,29 5325 5,60 697 5,00 2401 7,89 2227
6,41 6,29 5396 5,46 618 5,03 2399 7,77 2379
6,52 6,42 5990 5,28 480 5,15 2708 7,84 2 802
6,44 6,34 5253 5,40 554 5,09 2288 7,73 2411
6,40 6,32 4759 5,79 379 5,02 2195 7,71 2185
6,40 6,33 5232 5,95 504 5,02 2417 7,77 2311
6,31 6,22 4766 5,78 592 5,01 2218 7,73 1956
5,97 5,87 4327 5,32 588 5,00 2254 7,41 1485
6,56 6,47 5 445 5,73 538 5,20 2478 7,93 2429
6,40 6,32 5076 5,87 591 5,09 2300 7,73 2185
6,19 6,12 5954 5,72 832 4,99 2702 7,51 2420
6,26 6,20 5613 5,44 395 4,92 2 606 7,59 2612
6,34 6,25 5 665 5,33 497 5,02 2520 7,59 2 648
darunter: besicherte Kredite 2
3,95 273 3,19 41 4,57 141 3,32 91
4,15 274 3,65 43 4,66 155 3,41 76
4,09 334 3,27 60 4,74 171 3,48 103
4,16 259 3,49 44 4,69 137 3,60 78
4,28 246 3,47 33 4,67 143 3,87 70
4,37 250 3,63 38 4,70 146 4,07 66
4,40 221 3,64 35 4,71 133 4,12 53
4,24 247 3,48 42 4,63 149 3,79 56
4,04 245 2,65 61 4,73 122 4,06 62
4,35 217 3,11 33 4,84 119 4,10 65
4,23 261 3,41 53 4,75 138 3,84 70
3,99 248 2,15 52 4,63 133 4,14 63
4,32 220 3,57 22 4,64 129 3,97 69
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2,79 2,71 15 740 2,91 2281 2,38 2004 2,64 6 498 2,84 4957
2,71 2,64 16 804 2,79 2317 2,31 2 054 2,57 6758 2,78 5675
2,78 2,71 21404 2,80 3304 2,39 2727 2,67 9161 2,85 6212
2,87 2,79 16 749 2,81 2302 2,45 2 166 2,74 7 027 2,97 5254
2,92 2,86 15 567 2,86 2 266 2,46 2017 2,82 6594 3,07 4690
2,97 2,89 17 153 2,75 3065 2,53 2373 2,9 7 044 3,14 4671
2,98 2,90 14279 2,82 2106 2,51 1912 2,91 5686 3,09 4575
2,90 2,83 14 896 2,75 2436 2,45 2119 2,85 6169 3,04 4172
2,94 2,84 16 675 2,70 3082 2,54 2 460 2,86 6752 3,07 4381
2,90 2,83 15 089 2,85 2762 2,43 2061 2,81 5 540 3,02 4726
2,82 2,75 16 442 2,75 2 449 2,36 2266 2,73 6 455 2,94 5272
2,85 2,75 17 947 2,69 2754 2,40 2574 2,71 7 202 3,02 5417
2,73 2,66 16 015 2,70 2259 2,33 2229 2,63 6 506 2,84 5021
darunter: besicherte Kredite 2
2,61 7 361 2,69 907 2,23 998 2,58 3117 2,80 2339
2,53 8137 2,49 958 2,18 1039 2,51 3326 2,70 2814
2,60 10 324 2,65 1236 2,27 1392 2,58 4 435 2,76 3261
2,6 7910 2,51 979 2,33 1045 2,68 3307 2,91 2579
2,76 7 391 2,65 860 2,36 1045 2,76 3193 2,99 2293
2,84 8293 2,64 1219 2,49 1268 2,87 3471 3,09 2335
2,83 6718 2,68 801 2,45 969 2,85 2709 3,03 2239
2,74 6812 2,55 895 2,34 1066 2,80 2849 2,95 2002
2,79 7816 2,68 1079 2,48 1271 2,80 3255 3,01 2211
2,80 7211 2,87 1276 2,37 1011 2,76 2 664 2,99 2260
2,69 7 808 2,69 954 2,31 1152 2,66 3125 2,90 2577
2,73 8786 2,61 1159 2,35 1336 2,65 3499 3,07 2792
2,60 7 592 2,61 923 2,24 1110 ,58 3109 2,80 2450

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

b) Neugeschaft +

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

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter
Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)
und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13)
Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
9,50 45 021 9,60 38709 14,70 3891 4,18 69112 4,20 68 890
9,50 46 126 9,52 39588 14,65 4127 4,32 69 789 4,34 69 530
9,55 44772 9,51 38 381 14,58 4136 4,30 66 621 4,31 66 406
9,44 44 307 9,49 37 586 14,60 4183 4,22 66 681 4,24 66 472
9,48 46 356 9,54 39 542 14,63 4254 4,31 69 234 4,33 68 982
9,43 44775 9,44 38011 14,63 4258 4,26 66 570 4,28 66316
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 43 888 9,38 37 050 14,51 4288 4,27 65 336 4,29 65 106
9,31 43418 9,29 36 571 14,55 4259 4,28 66 556 4,31 66 281
9,33 45 617 9,34 38706 14,58 4313 4,39 68 638 4,41 68 379
9,20 43 618 9,27 37 048 15,35 3587 4,38 66 730 4,39 66 493
9,24 42 636 9,25 36573 15,42 3566 4,39 66 197 4,41 65 950
noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfénglicher Zinsbindung 17)
variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr
bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von dber 5 Jahren bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 7)  |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz V)  |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen?) |zinssatz1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,00 7028 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 43328 2,84 2497 3,00 6 045
2,80 6715 3,66 830 2,80 1275 1,70 32 698 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 8 264 3,61 992 2,95 1181 1,79 42 301 2,86 2872 3,03 4 462
2,99 6 860 3,69 903 2,85 1022 1,70 32900 2,43 1180 2,70 5032
3,01 7750 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
2,97 6822 3,67 726 2,87 1009 1,71 32393 2,14 1285 2,91 3721
3,01 8295 3,54 1018 2,80 1121 1,91 37918 2,53 1289 2,77 4529
2,95 8017 3,54 1087 2,73 1156 1,83 44 756 2,34 1752 2,87 4473
3,06 7 007 3,64 919 2,63 1103 1,74 36 577 2,19 1467 2,66 3829
darunter: besicherte Kredite 12
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 6 829 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 2,7 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
2,86 772 2,72 105 2,66 316 2,16 4281 2,39 300 2,73 796
2,81 1000 2,72 145 2,70 320 2,27 5618 2,74 408 2,66 994
2,66 1161 2,73 152 2,60 340 2,09 9522 2,31 658 2,98 1495
2,86 863 2,71 118 2,48 360 2,23 5062 2,58 487 2,64 984

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

2014 1.Vj.
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2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

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

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4Vj.

2014 1.Vj.
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2006
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2008
2009

2010
2011
2012
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2012 1.j.
2.V,
3.V,
4Vj.
2013 1.Vj.
2.V,
3.V,
4.
2014 1.Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva »

Mrd €

Aktiva

Finanzielle Aktiva

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. 1 Einschl. Namensschuldverschrei-
bungen, Schuldscheindarlehen und Pfandbriefe von Kreditinstituten. 2 Einschl. Depot-
forderungen. 3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” be-
zieht sich auf den institutionellen Sektor ,Versicherungsgesellschaften und Pensions-

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 1779,6 588,9 173,9 259,8 210,5 426,9 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 1947,8 576,3 226,2 271,9 2219 522,1 62,2 67,1 63,4
2157,2 2090,9 560,1 289,6 278,4 223,7 611,6 63,1 64,4 66,3
2236,8 2 164,6 540,1 322,9 285,2 225,6 660,7 64,9 65,2 72,2
20583 1994,4 572,5 2483 275,5 2221 549,8 62,4 63,8 63,9
2078,0 20131 568,9 259,6 275,6 221,0 561,3 62,6 64,0 64,9
21248 2 059,2 566,1 277,5 277,0 223,5 588,0 62,9 64,3 65,6
2157,2 2090,9 560,1 289,6 278,4 223,7 611,6 63,1 64,4 66,3
2196,3 21291 559,9 304,0 280,3 225,2 629,3 64,9 65,6 67,2
2190,5 2122,6 554,2 306,4 280,5 2246 626,6 64,7 65,6 67,9
2207,7 21383 546,9 311,8 284,0 2243 641,8 64,6 64,9 69,4
2236,8 2 164,6 540,1 322,9 285,2 225,6 660,7 64,9 65,2 72,2
2309,5 2 236,1 541,4 349,0 290,0 228,7 693,2 67,4 66,5 73,4
Versicherungen
1436,7 13914 384,7 130,4 221,3 234,2 272,0 78,6 70,2 45,3
1489,2 14446 410,4 127,6 2247 254,2 292,7 73,1 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
1553,3 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
1694,4 1651,1 403,7 247,6 251,7 211,4 4251 59,0 52,7 43,3
1743,4 1697,0 383,5 273,6 257,9 2111 458,2 60,6 52,2 46,4
1620,6 1578,7 415,4 211,4 249,4 210,3 381,3 58,6 52,5 41,9
16354 1592,7 412,5 220,6 249,3 209,0 389,9 58,7 52,6 42,7
1671,2 1628,1 409,4 236,7 250,6 211,3 408,6 58,8 52,7 43,0
1694,4 1651,1 403,7 247,6 251,7 211,4 425,1 59,0 52,7 43,3
17261 16823 402,1 261,5 253,5 212,5 438,2 60,7 53,8 43,8
1719,6 16753 397,2 262,2 253,8 211,9 436,1 60,5 53,7 44,3
1730,7 1685,2 390,1 266,6 256,8 211,3 447,2 60,4 52,8 45,5
1743,4 1697,0 383,5 273,6 257,9 2111 458,2 60,6 52,2 46,4
1804,7 1757,6 382,7 298,7 262,5 213,7 483,9 63,0 53,3 47,1
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
312,1 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 11,8 211
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
462,8 439,8 156,5 42,0 26,7 12,3 186,5 4,1 11,7 23,0
493,3 467,6 156,6 49,3 27,3 14,5 202,6 4,3 13,0 25,8
437,7 415,7 157,1 36,9 26,1 11,8 168,5 3.9 11,3 22,0
442,6 420,4 156,4 39,0 26,2 12,0 171,4 3,9 11,4 22,2
453,6 431,1 156,7 40,9 26,4 12,2 179,4 4,0 11,5 22,5
462,8 439,8 156,5 42,0 26,7 12,3 186,5 41 11,7 23,0
470,3 446,8 157,8 42,5 26,8 12,7 191,1 4,2 11,8 23,4
470,9 447,3 157,0 44,2 26,7 12,8 190,6 4,2 11,9 23,6
477,0 453,1 156,8 45,2 27,3 12,9 194,6 4,3 12,0 239
493,3 467,6 156,6 49,3 27,3 14,5 202,6 4,3 13,0 25,8
504,8 478,5 158,7 50,3 27,5 15,0 209,3 4,4 13,2 26,3

kassen” (,insurance corporations and pension funds") des Europdischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach
Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pen-
sionstreuhand (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 1049,1 269,6 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 249,0 731 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
2157,2 22,4 771 158,9 1703,2 1432,0 271,2 71,4 124,0
2236,8 16,9 80,1 197,7 1793,0 1514,4 278,6 73,8 75,3
20583 19,4 72,9 134,6 16529 13834 269,6 71,8 106,6
2078,0 18,7 75,5 123,0 1667,9 13982 269,7 71,5 121,3
2124,8 19,3 77,2 1411 1684,5 14145 270,0 71,4 131,3
2157,2 22,4 771 158,9 1703,2 1432,0 271,2 71,4 124,0
2196,3 21,4 78,1 169,7 1739,0 1460,7 278,3 72,8 115,3
2190,5 17,8 79,0 1721 1751,6 1474,0 277,6 731 97,0
2207,7 16,5 79,6 177,0 1766,0 1488,6 277,3 73,4 95,3
2236,8 16,9 80,1 197,7 1793,0 1514,4 278,6 73,8 75,3
2309,5 16,3 83,4 191,3 18315 15391 292,4 76,0 111,0
Versicherungen
1436,7 6,7 88,4 178,9 10257 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
1694,4 22,4 73.1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 69,5 97,4
1743,4 16,9 75,8 188,8 13383 1060,2 278,1 71.8 51,8
1620,6 19,4 69,1 128,8 1245,0 975,9 269,1 69,9 88,4
16354 18,7 71,5 17,7 1256,4 987,1 269,3 69,7 101,4
1671,2 19,3 73,2 135,0 12685 998,9 269,6 69,6 105,6
1694,4 22,4 73,1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 69,5 97,4
17261 21,4 74,0 162,3 1308,8 1031,0 277,8 70,9 88,6
1719,6 17,8 74,8 164,5 1317,7 1040,5 277,2 71,2 73,7
1730,7 16,5 75,4 169,2 1326,8 1050,0 276,9 71,4 71,4
1743,4 16,9 75,8 188,8 13383 1060,2 278,1 71,8 51,8
1804,7 16,3 79,0 183,0 1369,7 1077,7 292,0 74,0 82,8
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 0,4 2,4 4,7
346,5 - 3,2 5,4 324,2 323,7 0,4 1.9 11,7
408,5 - 3,6 5,8 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 1,9 15,5
462,8 - 4,1 6,9 423,3 422,8 0,4 1.9 26,6
493,3 - 4,3 8,9 454,7 454,2 0,5 2,0 23,5
437,7 - 3,9 5,8 407,9 407,5 0,5 1,9 18,2
442,6 - 3,9 53 411,5 4111 0,5 1,9 19,9
453,6 - 4,0 6,1 416,0 415,6 0,4 1.9 25,7
462,8 - 41 6,9 4233 422,8 0,4 1.9 26,6
470,3 - 4,1 7,4 430,1 429,7 0,5 1,9 26,7
470,9 - 4,2 7.5 4339 433,5 0,5 1.9 23,3
477,0 - 4,2 7.8 439,1 438,7 0,5 2,0 23,9
493,3 - 4,3 8,9 454,7 454,2 0,5 2,0 23,5
504,8 - 4,4 83 461,9 461,4 0,5 2,0 28,1

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Unterjahrige Werte sowie Werte
ab 2013 sind teilweise geschatzt. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten. 2 Einschl.
Genuss-Scheine. 3 Einschl. Altersriickstellungen der Krankenversicherungen und
Deckungsrickstellungen der Unfallversicherungen mit Beitragsriickgewahr. 4 Nach
der Definition des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
(ESVG 1995) berechnet sich das Reinvermogen als Summe der Aktiva abzlglich Ver-
bindlichkeiten sowie Ruckstellungen. 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 13371 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2682 67 965 142116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127528 - 26762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 | - 49813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70 747 90 154 12973 8645 68536 - 19 945
146 620 - 1212 - 7621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
36 638 13575| - 4679 850 59 521 23064| - 17173 - 94793 36 805 40814 53811
54965| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 76 382 7184 - 42017 - 3573 52774 47 781
- 11186 - 101616 - 117187 153 15415 90 429 24834| - 25778 - 12708 63319| - 36019
- 19574 - 28318 - 12903 - 2594 - 12821 8744 - 2975 - 3106 - 796 927| - 16 599
929| - 6470 - 12968 70 6428 7399 - 2861 1447 - 1568| - 2740 3790
- 4645| - 4784| - 560| - 1743) - 2481 139 - 5984| - 6077 - 351 444 1339
7451 5582| - 5401 5716 5266 1869 6099| - 3717 - 751 10 567 1352
19214 4316) - 8410) - 1251 13977 14 898 6396 7717) - 167) - 1154 12818
- 38456 - 39871 - 24847| - 4973] - 10051 1415 - 4511) - 4647 - 1215 1351) - 33945
6624 2476 3705 3516 - 4744 4147 - 4454 - 4149| - 1511 1206 11078
4043 691) - 8978 409 9 260 3352| - 10219 - 1895| - 560| - 7764 14 262
5306| - 14577 - 12262| - 1890| - 425 19 883 16 626 641| - 203 16188 - 11320
- 6811 - 23586 - 12132 635| — 12088 16 775 7 807 1680 - 1786 7913| - 14617
32039 28 566 113361 - 1127 18 357 3473 5199 17641 - 966 4401 26 839
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslénder 13)
39338 9232 30 106 18398 - 23236 41634 20941
11896 16838 - 4946 - 15121 7056 - 22177 27016
- 3317 10157 | - 13474 7432 5045 2387 - 10 748
32364 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 38831 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 24993 11991 13 002 5022
7 986 109 7877 6613 4697 1916 1373
790 158 632| - 408 - 855 447 1198
1609 188 1421 248 3053| - 2805 1361
1847 181 1666 5545 - 242 5787| - 3698
- 1327 153| - 1480 - 4639 347| - 4986 3312
- 2573 1042 - 3615) - 7874) - 2257) - 5617 5301
3931 15 3816 11526 8586 2940 - 7 595
- 4284 599| - 4883 - 9985| - 11 608 1623 5701
5095 111 4984 9181 10246 - 1065| - 4086
2250 136 2114 12 035 9932 2103| - 9785
9679 868 8811 35171 - 7328 10 845 6162
1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit- werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziiberschreitender konzerninterner 10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschliefRlich

Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inlander; 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-Veraufe-
Schuldverschreibungen

rung (-)

inlandischer

durch  Auslander;

Transaktions-

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 fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt. Die Ergebnisse fur 2013 sind durch Anderungen
in der Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.

In- und auslandische
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2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

Mio € Nominalwert
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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 -
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 -
124 699 75 356 1798 1693 56 175 15 689 6962 42 382 -
106 104 67913 1311 1140 51987 13474 6396 31795 -
112 584 64 982 1556 669 50 865 11892 8150 39451 -
126 094 76 179 147 1356 58 774 15902 5531 44 384 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
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 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91 289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85043 55240 121185 -
381 687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13 142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765 -
37193 15712 894 1003 9319 4 496 5682 15799 -
34143 9 962 995 1266 2947 4754 3910 20271 -
15 389 5600 1003 83 1140 3375 3013 6775 -
47 766 19 040 1966 678 11913 4483 5450 23277 -
37 065 14 515 1456 1193 4557 7 309 5831 16718 -
30525 14 067 1025 555 8299 4188 4175 12283 -
37733 11784 1456 669 3499 6159 6284 19 665 -
35993 12714 147 856 3161 8551 3794 19 485 -
Netto-Absatz e)
131976 56 393 7 936 - 26 806 20707 54561 14 306 61277 - 44 546
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 52615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141 715 65798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12 811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119472 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
- 85298 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6 401 21298 - 2 605
- 140017 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479 - 3057
- 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 -
12134 8752 - 1965 - 703 - 3936 - 2149 4413 16 473 - 4
- 16 495 14777 - 862 - 956 - 9313 - 3646 505 - 2223 -
- 17 187 12316 - 18 - 1898 - 10 837 438 5177 - 10 048 - 2500
31808 12395 - 1996 - 614 11034 3971 - 257 19671 -

* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt-
statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011
inklusive grenziberschreitender 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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit

in Jahren

2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2013 Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

bis unter 2
2 bis unter 4
4 bis unter 6
6 bis unter 8
8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und dartiber

Zeit

2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2013 Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

4

VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio € Nominalwert

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

vom

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2481 220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2773 007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2914723 1751563 157 209 519674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
3326 635 1801 029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570 490 147 529 232954 544 517|2) 645 491 250774 |2 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574163 |2 548 109 2) 220456 |2 1650617 13 481
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221851 1635138 10 422
3183974 1315085 127 900 111379 584 353 491 453 225112 1643777 10 687
3145329 1288 340 127 641 109 290 570136 481273 221 851 1635138 10422
3128671 1289 009 128 887 102 830 584 815 472 477 221852 1617 811 10 422
3 140 805 1280 256 126 922 102 127 580 879 470 329 226 265 1634283 10419
3124310 1265 480 126 060 101171 571 566 466 683 226770 1632 060 10419
3107 123 1253164 126 042 99 273 560 728 467 121 231947 1622012 7919
3138932 1265 558 124045 98 659 571762 471092 231690 1641683 7919
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Mai 2014
1205 855 568 962 49 695 48 989 225967 244 312 49 401 587 491 1940
654 797 295 658 39222 25034 142 525 88 877 36 662 322 476 2473
447 346 183 851 21179 13912 100 882 47 877 43 383 220111 255
266 337 91 204 7 642 4457 51063 28 042 18 489 156 644 341
227 017 46 204 4 840 3532 18676 19 157 16 600 164 212 1333
80 075 24 004 1328 2195 11633 8848 6 950 49 121 599
43 499 10 865 11 242 5181 5431 2795 29 839 10
214 008 44 810 128 298 15837 28 548 57 407 111791 967

Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen,

bis zur mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen
Schuldverschreibungen.

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

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
168716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6585 4482 923 211 513 - 3221 - 10806 - 1584 851001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220| - 1760 - 2286 887217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486| - 993 - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432) - 619 - 8992 1432 658
171 811 167 63 5 127 - 2| - 13 - 16 1410435
171741 - 70 280 - 0 - - 8| - 317 - 27 1432 658
171 660 - 81 65 1 - - 49| - 32 - 164 1382182
171 638 - 22 131 0 17 - - 3| - 143 - 24 1439 031
171576 - 62 96 200 0 - - 81| - 246 - 30 1435810
171385 - 191 100 36 1 - - 215| - 62 - 52 1428 621
171 398 13 52 153 4 - 51 - 81 - 120 1462730

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Marz 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 Uber 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 2892,63
2003 3,7 3,8 3,8 41 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3.4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5408,26
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
201 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
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
Marz 1.3 13 1.3 1,5 1,2 21 3,4 134,70 108,16 467,04 9 555,91
April 1.3 1.3 1.3 1.5 1.1 2,0 33 134,91 108,60 465,58 9 603,23
Mai 1.2 1.2 1.2 1.3 1, 1.9 3,2 136,00 109,49 474,47 9943,27
Juni 11 11 11 1,3 3 1,8 3,0 136,38 109,92 469,36 9 833,07
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaR Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von (iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen lbrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
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 85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14 257 490 - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8258
2007 55778 13436| - 7872 - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38 102 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 31321 116 651 771 100 115 880 31214 6001
2013 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. 7048 4613 750 124 - 15 479 3863 2435 6350 — 365) - 451 6715 2 886 698
Febr. 12757 8445 2163) - 52 2426 114 6282 4312 12737 - 99 243 12 836 4069 20
Marz 13527 10588 | - 173 - 205| - 558 192 10 761 2939 14 325 121 322 14 204 2617 - 798
April 5268 2764 192 14| - 254 181 2573 2504 8707 2236 — 731 6471 3235 - 3439
Mai 7434 6762 15191 - 20 1081 158 5243 672 45901 - 2624| - 220 7214 892 2 845
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 fiir 2013 sind durch Anderungen in der
durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) Zahlungsbilanzstatistik teilweise korrigiert.

inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
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1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

(unkonsolidiert)

Mrd €
2012 2013
Position 2011 2012 2013 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 66,7 86,4 68,3 211 22,2 19,9 233 9,1 17,3 10,3 31,6
Festverzinsliche Wertpapiere 2) - 19| - 170 - 150 - 28| - 24| - 47, - 72| - 46| - 55| - 10| - 38
Aktien 161 - 34| - 57| - 10 05| - 05| - 25 26 - 06 - 43| - 35
Sonstige Anteilsrechte 3,0 3.1 3,0 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,6
Investmentzertifikate - 145 0,2 203 - 16] - 21 - 11 5,0 10,5 3,9 2,8 3,1
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 45,7 69,8 70,4 24,3 16,5 12,8 16,2 24,7 17,0 12,6 16,1
kurzfristige Anspriiche 0,6 23 2,8 0,6 0,6 0,6 0,5 0,8 0,7 0,6 0,7
langerfristige Anspriiche 45,2 67,5 67,6 23,6 16,0 12,2 15,7 23,9 16,3 12,0 15,5
Anspriiche
aus Pensionsrickstellungen 1,1 11,9 10,9 2,9 3,0 2,9 3,0 2,7 2,8 2,7 2,8
Sonstige Forderungen 4) 17,6 1,2 - 45 61| - 00| - 02| - 47 1,2 1,3 79| - 149
Insgesamt 143,8 152,1 147,7 49,8 38,5 30,0 33,8 47,0 36,9 31,9 31,9
Il. Finanzierung
Kredite 11,6 14,9 15 - 11 6,7 6,1 32| - 37 58 8,6 0,7
kurzfristige Kredite - 21 - 10| - 32| - 01 o8} - 09| - o8 - 15 - 03| - 00| - 13
langerfristige Kredite 13,6 16,0 146 - 1,0 59 7,0 40 - 21 6,1 8,7 2,0
Sonstige Verbindlichkeiten 1,6 0,6 0,3 0,4 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,0 0,1
Insgesamt 13,1 15,6 18| - 07 6,8 6,2 33| - 35 59 8,7 0,7
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 14,0 66| - 48| - 214 - 10,2 4,7 335| - 46,01 - 16,2 43,5 13,8
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 49| - 26| - 02 02} - 00| - 06| - 22 1.4 - 21 1.2) - 07
Finanzderivate 14,8 9,3 68| - 02 3,9 2,2 3,4 1,3 2,9 0,7 1,9
Aktien 19,6 20,9 15,6 64| - 65 55 15,5 10,7 0,9 86| - 46
Sonstige Anteilsrechte 43,8 25,2 15,8 9,4 13,3 13,4 - 10,8 128 - 11 42 - 02
Investmentzertifikate 82 - 0.2 74| - 52 1,0 0,7 3,3 450 - 1,0 2,1 1,9
Kredite 53 26,5 - 10,6 10,4 12,1 0,6 3,4 53| - 1.2 43| - 191
kurzfristige Kredite 10,2 16,3 10,4 7.2 11 - 1,8 - 03 103 - 1,8 28| - 09
langerfristige Kredite - 49 10,2 - 21,0 32 1,0 2,4 36/ - 50 0,7 1,5 - 182
Anspriiche gegeniiber
Versicherungen 3) 0,6 1,4 1,4 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4
kurzfristige Anspriiche 0,6 1,4 1,4 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 25,4 48,9 81,2 82| - 237 37.3 27,1 259| - 04 48,2 7,6
Insgesamt 136,7 136,0 112,7 81| - 98 64,1 73,6 16,2 - 17,8 113,2 1,0
II. Finanzierung
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 7,6 18,7 12,8 31 3,9 71 4,7 9,1 32| - 05 0,9
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 7,4 2,9 1,5 0,6 1,0 0,4 1,0 0,6 01| - 03 1,0
Sonstige Anteilsrechte 19,3 9.3 10,6 2,4 1.5 - 40 9.4 1,0 2,1 1.7 5,8
Kredite 27,6 19,1 63| - 01 14,8 26,00 - 21,7 19,7 1,6 - 153 - 97
kurzfristige Kredite 19,1 74| - 35 1,7 7,5 38| - 56 12,1 102 - 163| - 94
langerfristige Kredite 8,5 11,7 9,7 - 1.8 7.3 223| - 161 7, 1,5 1,0 - 03
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 58 6,6 57 1,6 1,6 1,6 1,7 14 14 14 1.4
Sonstige Verbindlichkeiten 45,2 280 - 123 - 85 6,3 14,5 157 - 11 - 16,9 17,00 - 11,2
Insgesamt 112,9 84,6 2461 - 08 29,1 45,6 10,7 30,8 1,6 401 - 11,8

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

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

ange-
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2012 2013
Position 2011 2012 2013 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1927,5] 20149| 20822 1948,6 1971,4 1991,4] 2014,9| 20231 2040,4| 2050,6| 20822
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 2471 238,2 216,0 249,6 245,4 244.8 238,2 231,7 221,9 220,0 216,0
Aktien 221,5 259,2 299,5 252,4 229,9 250,0 259,2 267,8 264,4 279,5 299,5
Sonstige Anteilsrechte 188,5 198,4 198,7 189,5 195,1 195,2 198,4 199,3 197,4 197,1 198,7
Investmentzertifikate 394,9 420,1 449,5 410,9 401,7 414,8 420,1 435,0 430,8 439,7 449,5
Anspriche gegeniber
Versicherungen 3) 14011 1476,9 1551,7 1420,7 1437,7 1455,2 1476,9 1503,2 1521,3 1534,6 1551,7
Kurzfristige Anspriiche 71,4 73,7 76,5 72,0 72,6 73,2 73,7 74,5 75,2 75,8 76,5
Langerfristige Anspriiche 1329,6] 1403,2| 14752 13486 13651 1382,00 1403,2| 14287| 1446,1 1458,8) 14752
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 295,4 307,3 318,2 298,3 301,4 304,3 307,3 310,0 312,8 315,5 318,2
Sonstige Forderungen 4) 38,4 37,1 36,5 38,3 38,2 37,9 37,1 37,0 37,0 36,7 36,5
Insgesamt 4714,3] 49520 5152,4| 48082| 48209| 48936| 49520 5007,2) 50259| 5073,6| 51524
II. Verbindlichkeiten
Kredite 1538,6 1552,5 1563,1 1536,7 1543,0 1549,0 1552,5 15489 1554,7 1562,6 1563,1
Kurzfristige Kredite 73,9 72,6 67,7 73,8 74,4 731 72,6 70,2 69,9 69,8 67,7
Langerfristige Kredite 1464,8) 1479,9| 14955| 1463,01 14687 14759| 1479,9| 14786 1484,7) 1492,8| 14955
Sonstige Verbindlichkeiten 13,4 14,5 15,2 15,3 15,1 15,0 14,5 16,7 15,7 15,8 15,2
Insgesamt 1552,0 1567,0 1578,3 1552,0 1 558,1 1564,0 1567,0 1 565,6 1570,4 1578,5 1578,3
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 460,5 506,5 505,4 452,6 453,1 468,3 506,5 459,9 449,5 488,3 505,4
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 52,6 51,9 51,1 53,9 53,6 53,9 51,9 53,0 50,3 51,9 51,1
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 811,4 946,7 1077,2 904,7 838,6 894,1 946,7 981,1 945,4 1002,3 1077,2
Sonstige Anteilsrechte 401,2 441,6 451,3 411,0 434,9 446,8 441,6 454,7 447,5 449,0 451,3
Investmentzertifikate 1231 129,0 138,1 120,5 119,6 1239 129,0 134,1 131,9 135,6 138,1
Kredite 369,3 395,8 385,2 379,7 391,8 392,5 395,8 401,1 399,9 404,3 385,2
Kurzfristige Kredite 252,3 268,6 278,9 259,5 270,6 268,9 268,6 278,9 277,0 279,9 278,9
Langerfristige Kredite 117,0 127,2 106,2 120,2 121,2 123,6 127,2 1223 122,9 124,4 106,2
Anspriiche gegenuber
Versicherungen 3) 1,9 43,3 44,7 42,2 42,6 42,9 43,3 43,6 44,0 44,3 44,7
Kurzfristige Anspriiche 1,9 43,3 44,7 42,2 42,6 42,9 43,3 43,6 44,0 44,3 44,7
Langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 809,9 846,7 875,8 816,9 819,6 836,9 846,7 877,9 856,2 868,3 875,8
Insgesamt 3070,0) 3361,4| 35288| 31816 3153,8| 32593| 3361,4| 34054) 3324,7| 34439| 35288
II. Verbindlichkeiten
Festverzinsliche Wertpapiere 2) 110,7 130,9 1389 115,6 17,2 124,6 130,9 139,6 141,3 137,5 1389
Finanzderivate . . . . . . . . . . .
Aktien 1110,5] 13736 1664,7| 12825| 1166,3] 12949| 1373,6| 14309| 1389,6| 1503,6| 1664,7
Sonstige Anteilsrechte 741,4 750,7 761,4 743,8 745,3 741,3 750,7 751,8 753,9 755,6 761,4
Kredite 1367,1 1397,4] 14250| 13675| 1381,6| 1401,5] 1397,4| 14158| 14283] 14219 14250
Kurzfristige Kredite 4211 427,6 437,0 422,5 429,3 433,0 427,6 439,3 449,6 445,7 437,0
Langerfristige Kredite 946,0 969,8 988,0 945,0 952,3 968,5 969,8 976,4 978,7 976,2 988,0
Ansprlche
aus Pensionsriickstellungen 235,0 241,5 247,2 236,6 238,2 239,9 241,5 243,0 244,4 245,8 247,2
Sonstige Verbindlichkeiten 879,6 907,8 904,1 880,6 900,8 911,9 907,8 925,5 888,9 905,7 904,1
Insgesamt 44443 480200 5141,3]1 462661 454951 471421 480201 490661 484631 4970,1 5141,3

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.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

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

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

Zinsstréme aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements berech-

net. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungssaldo geméaR

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 19 - 16,6 - 12 9,0 6,9 0,1 - 07 - 00 0,4 0,3
- 73,7 - 386 - 18,4 - 25 - 143 3.1 - 1,6 - 08 - 01 - 06
-104,2 - 829 - 20,1 - 52 + 4.1 - 42 - 33 - 08 - 02 + 0.2
- 22,0 - 273 - 11,3 + 14 + 15,2 - 08 - 10 - 04 + 01 + 0,6
+ 24 - 144 - 68 + 52 + 183 + 01 - 05 - 03 + 0.2 + 07
+ 53 - 29 - 25 + 43 + 63 + 02 - 01 - 01 + 0.2 + 0.2
+ 81 - 80 - 00 + 43 + 11,8 + 06 - 06 - 00 + 03 + 09
- 58 - 65 - 67 + 10 + 65 - 04 - 05 - 05 + 0,1 + 05
+ 82 - 34 + 15 + 6,0 + 4.1 + 0,6 - 03 + 0,1 + 04 + 0,3
- 30 + 04 - 39 - 17 + 2.2 - 02 + 00 - 03 - 01 + 02
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
16528 1007,8 536,7 123,6 1,5 66,8 40,7 21,7 5,0 0,1
1770,7 1076,7 578,5 130,0 1.3 74,6 45,3 24,4 55 0,1
2059,2 13155 625,1 135,1 1,3 82,5 52,7 25,1 5,4 0,1
2087,7 13245 640,2 139,3 1.3 80,0 50,7 24,5 53 0,1
2161,0 1369,1 664,7 142,9 1.2 81,0 51,3 24,9 5,4 0,0
21470 13728 647,1 143,6 1,3 78,4 50,1 23,6 5,2 0,0
2117,7 13453 647,0 142,6 1.3 80,5 51,2 24,6 5,4 0,1
21635 1374,2 666,1 141,9 1,3 81,9 52,0 25,2 5,4 0,0
21541 13574 672,3 141,3 1,3 81,1 51,1 25,3 53 0,1
2161,0 1369,1 664,7 142,9 1.2 81,0 51,3 24,9 5,4 0,0
2149,3 1369,3 656,7 144,0 1,2 80,5 51,3 24,6 5,4 0,0
2148,8 1377,2 646,2 143,0 11 79,8 51,2 24,0 53 0,0
2129,6 1362,5 639,2 143,4 1.1 78,5 50,2 23,5 53 0,0
2147,0 13728 647,1 143,6 1.3 78,4 50,1 23,6 52 0,0
21394 1369,8 638,6 145,7 1,2 77,3 49,5 231 53 0,0

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

vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

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

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1088,6 572,6 408,3 107,7 1090,5 590,3 182,6 68,3 38,9 210,5 - 993,8
1072,7 548,1 410,8 113,8 1146,3 623,6 191,0 63,5 41,6 226,6 - 969,1
1089,8 549,9 421,2 118,7 2) 11941 633,2 195,7 63,5 41,6 2) 2602 2 -1 981,3
1157,2 592,8 437,0 127,4 11787 633,2 199,5 65,7 43,6 236,7 - 1040,3
1193,8 617,7 448,9 1271 11915 643,4 203,8 63,8 41,4 239,1 + 1077,3
12241 635,9 459,4 128,8 1218,9 664,6 208,2 56,8 43,0 246,3 + 1106,1
in % des BIP
44,0 23,1 16,5 4,4 44,1 239 7.4 2,8 1,6 8,5 - 01 40,2
45,2 23,1 17,3 4,8 48,3 26,3 8,0 2,7 1.8 9,5 - 31 40,8
43,7 22,0 16,9 4,8 2) 47,9 25,4 7,8 2,5 1,7 2) 104 2 - 42 39,3
44,3 22,7 16,7 4,9 45,2 24,3 7,6 2,5 1,7 9,1 - 08 39,9
44,8 23,2 16,8 4,8 44,7 241 7,6 2,4 1,6 9,0 + 01 40,4
44,7 23,2 16,8 4,7 44,5 24,3 7,6 2,1 1,6 9,0 + 02 40,4
Zuwachsraten in %
+ 25 2,5 + 1,8 + 4,6 + 3,2 + 1 + 25 - 04 + 79 + 82 2,3
- 15 4,3 + 0,6 + 5,6 + 51 + 5 + 4,6 - 69 + 7.2 + 7,7 - 25
+ 16 + 03 + 25 + 43 + 4.2 + 1 + 25 - 01 - 02 + 14,8 + 13
+ 6,2 + 7,8 + 3,7 + 73 - 13 + 0 + 19 + 3,5 + 49 - 90 + 6,0
+ 3.2 + 42 + 2,7 - 02 + 11 + 1 + 2.2 - 28 - 52 + 1,0 + 3,6
+ 25 + 29 + 23 + 13 + 23 + 3 + 2.1 - 11,0 + 4,0 + 3,0 + 2,7

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
642,8 538,2 18,1 644,0 176,5 256,5 66,0 33,7 9,5 - 12 475,3 466,5 + 88 1023,6 10160 + 7,6
665,7 561,2 13,9 674,9 180,2 272,8 67,2 35,0 185 - 92 485,5 479,0 + 65| 10551 1057,7) - 27
623,0 524,0 7.1 7131 187,1 286,6 63,4 38,6 348| - 90,1 492,1 506,0 -14,01 10135 1117,5| -104,0
634,6 530,6 7.9 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 11,4, - 789 516,5 512,9 + 3,7 1033,7 1108,9 - 75,2
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7} - 22,0 526,3 511,3 +150) 11042} 11112y - 70
745,2 600,0 14,6 769,9 217,9 285,3 70,3 43,3 25,5 - 24,7 536,1 518,8 +17,3 11711 11786 - 7,5
761,5 619,7 14,7 771,3 224,4 286,6 66,2 42,5 23,8 - 98 537,4 531,7 + 57 11984 1202,5 - 41
162,3 134,9 4,1 182,1 49,7 73,8 21,2 6,3 4,6 - 19,7 127,3 127,2 + 0,1 260,4 280,01 - 19,6
189,4 145,6 18,6 171,3 50,0 68,0 10,9 8,7 87| + 180 130,3 126,2 + 4,1 292,3 270,2| + 221
162,5 136,6 2,7 181,4 50,9 67,2 18,8 10,8 4,5 - 189 1279 125,8 + 2,0 264,2 281,1 - 16,9
196,0 156,3 5,0 195,3 55,8 72,6 8,9 15,3 50| + 07 140,1 132,0 + 8,1 307,6 2987 + 89
173,9 142,9 2,5 191,4 51,7 75,6 28,0 6,9 34| - 175 1291 128,5 + 07 274,7 291,51 - 16,9
190,3 150,4 2,7 178,5 52,8 68,0 17,2 8,2 3,2 + 11,8 132,2 128,0 + 4,2 296,1 280,2 + 16,0
177,9 147,5 4,3 181,3 53,7 66,6 17,7 10,4 39| - 34 130,2 1289 + 13 282,4 28451 - 21
200,2 159,4 4,9 212,5 58,7 73,6 7,2 16,5 14,9 - 123 143,4 133,3 +10,1 314,4 316,6| - 22
177,7 148,6 2,6 186,1 53,5 74,8 22,5 5,9 29| - 83 128,5 132,3 - 38 281,0 293,2| - 122
193,4 155,3 4,8 182,9 54,4 68,6 14,2 8,4 80| + 105 1331 132,6 + 05 301,6 2906 + 11,0
183,2 151,8 2,4 190,2 54,9 70,8 20,1 11,4 32 - 70 131,6 132,6 - 10 299,8 2978 + 20
204,8 164,1 4,6 205,9 60,6 70,9 10,5 15,5 831 - 11 142,7 134,2 + 85 322,0 31461 + 75

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen flr die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zwar nicht die in den Rechnungsergebnis-
sen einbezogenen Zweckverbénde, daflr 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 dariiber hinaus von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzte-

ren stets um vorldufige 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 Beteiligungsverduerungen und als Darlehensriickfliisse
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 Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
2781 292,8 - 147 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 2871 - 269 170,8 178,3 - 75
288,7 333,1 - 444 266,8 2873 - 205 175,4 182,3 - 69
307,1 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 335,3 - 228 312,0 3203 - 83 199,8 198,5 + 13
313,2 335,6 - 22,4 324,2 324,6 - 04 207,8 206,3 + 15
65,4 84,5 - 19,1 741 75.6 - 15 371 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75,8 + 0.2 45,4 44,3 + 1,1
72,6 84,8 - 122 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 + 28
65,4 83,1 - 17,7 74,6 76,2 - 1,7 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 94,8 - 29 83,2 90,7 - 75 58,7 56,5 + 23
66,9 79,9 - 13,0 77,4 77,9 - 05 421 46,4 - 43
78,7 77,8 + 09 81,5 78,1 + 33 51,7 48,3 + 33
77,4 85,2 - 78 78,7 78,9 - 02 51,5 52,0 - 05
90,2 92,7 - 25 85,8 89,0 - 33 60,4 57,9 + 25

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermégen 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 zdhlenden Extrahaushalte, ohne Zweckverbande. Jahresangaben bis
einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und Sonderrechnun-
gen gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes, fur die Folge-
jahre eigene Zuschatzungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)

538243 465 554 251747 191558 22 249 72551 + 138 21643

561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510

524 000 455615 252842 182 273 20 501 68419 - 34 24 846

530587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726

573352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615

600 046 518 963 284801 207 846 26316 81184 - 101 28 498

619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775

143334 122 846 62 467 50 558 9821 13945 + 6543 6831

150 393 129 545 72573 51679 5293 20978 - 131 6878

147 755 127 189 70 803 50981 5404 20522 + 44 7 643

158 564 139383 78 958 54 628 5798 25739 - 6558 7 145

148 936 126 532 63 351 52 078 11103 15 051 + 7 353 6494

155 507 133 820 72708 54 570 6542 21934 - 246 6914

151383 130 589 71238 52 601 6750 20948 - 155 7 554

163 882 144 230 80 343 57 181 6706 26 341 - 6 690 6813

130 986 64 962 54529 11495 6638

37 958 20 236 15 549 2173 2305

40 209 22124 15888 2197 2305

38778 20 275 16 062 2441 2268

37314 19271 15 608 2435 2268
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-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation
fiir die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil-
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. 4 Differenz zwischen dem in der be-
treffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den ge-
meinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die
Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positi-

onen.

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- umla- steuern  |Lénder- EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6 888 99 133 13 095 4571 30517
551785 231555 149 065 37 262 16 934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
130623 56 569 34 106 8456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275 20059 3629 1126 7777
137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8052
135170 54 841 36 582 8877 2532 6 850 49 147 36 232 12915 1841 24 423 3718 1200 7 981
148 394 60313 42 230 9919 3936 4228 49 922 36 995 12926 3360 30077 3600 1123 9011
135026 59 835 36 468 10750 6014 6 603 49 167 37 466 11701 125 20971 3889 1039 8493
142 450 64 448 38 827 11 084 5427 9110 47 136 35052 12083 1799 24 355 3762 950 8630
138 958 56 791 38 008 9815 3309 5659 50033 37 661 12372 1875 25011 4111 1137 8369
153779 64 834 44 896 10 631 4757 4551 50 507 38136 12372 3254 30116 3961 1106 9548
140 035 62 941 39 035 11 808 5610 6 487 50533 38904 11629 134 20 893 4431 1053 9049
40 351 15714 12783 843 116 1973 14012 10121 3891 1537 7 505 1275 309 2393
42 449 15223 11827 428 - 378 3346 17 370 13022 4349 259 7 964 1301 333 2239
41 341 15 506 13517 1131 - 528 1387 15194 11117 4076 1533 7310 1445 352 2563
39617 14 379 12371 274 62 1672 17 482 13418 4064 245 5708 1455 347 2303

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 VeraduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger 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/Landern (in %) fiir 2013:
22,3/77,7. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juli 2014
59°¢
X. Offentliche Finanzen in Deutschland
7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritats- | cherung- |zeug- Strom- wein- zeug- erwerb- | schaft- sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag  |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
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 7247 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 56 549 43 027 12377
2012 1.Vj. 4 406 2 305 3308 5180 2328 1714 576 241 . 1876 1057 696 12 986 9981 2717
2.Vj. 9707 3550 3644 2011 2258 1966 490 1610 . 1683 972 601 14 457 11166 3048
3.Vj. 10015 3610 3183 2161 2 005 1567 506 1376 . 1913 1210 594 14 426 10 545 3604
4.Vj. 15177 4678 3489 1785 1852 1727 549 820 . 1917 1066 617 13529 10 652 2 648
2013 1.Vj. 4672 2141 3473 5429 2304 1797 580 575 . 2144 1007 738 14 035 10912 2 803
2.Vj. 9472 3504 3843 2 050 2284 2 009 471 721 . 1942 1137 683 14 858 11377 3205
3.Vj. 10101 3858 3314 2 255 2053 1602 507 1320 . 2203 1261 647 14 299 10339 3659
4.Vj. 15119 4316 3748 1818 1849 1600 545 1121 . 2106 1227 628 13 357 10 400 2710
2014 1.Vj. 4675 2477 3577 5642 1861 1550 556 555 . 2385 1314 782
2013 April 2 808 1325 913 667 850 605 141 197 . 655 389 230
Mai 3178 1189 1052 829 770 575 182 188 . 675 404 222
2014 April 2 855 1256 909 670 786 511 142 180 . 737 481 227
Mai 3297 1214 1037 847 601 508 160 -1954 . 701 525 229
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 Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) |stiicke mogen
2007 236 642 162 225 72928 235459 201 642 13 665 + 1183 12 196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73 381 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 18 077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2011 1.Vj. 60 804 41 608 18 902 62 188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4 482
2.Vj. 63 452 44 307 18 855 62 058 52920 3731 + 1394 19704 18 507 1019 78 100 4 475
3.Vj. 62 354 43109 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 22 226 2919 79 114 4410
2012 1.Vj. 62 038 42 411 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4 366
2.Vj. 64 721 45318 19 086 62 885 53 532 3772 + 1836 26 026 23950 1869 92 115 4 356
3.Vj. 63 669 44188 19193 64 275 54 788 3 866 - 606 25968 23 265 2509 94 100 4328
4.Vj. 68 656 49 337 19 059 64 262 54 683 3858 + 4394 30935 28 483 2256 95 101 4336
2013 1.Vj. 62 211 42779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2 356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29380 26 938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44194 19 154 64 775 55 169 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
2014 1.Vj. 64 138 44 355 19534 64 615 55 266 3897 - 477 32 669 28 668 3781 121 929 4251
Quellen: Bundesministerium fir 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 vorldufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- ger.

gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrage fiir Empfanger offentli-
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2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2011

2014 1.Vj.

Zeit

2007
2008
2009

2010 6)
2011
2012
2013

2011 1.Vj.
2.Vj.
3.
4vj.

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

2014 1.Vj.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

1.Vj.
2.
3V
avij.

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

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.

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 39407 13 864 544 8586 5000 654 4495 - 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
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 8 246 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 2 965 119 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 7539 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 1606| + 782 -
7 844 6 696 299 - 8693 4379 311 1605 199 12391 - 849 -

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

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

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

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- | 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 27 791 24788 10 687 8 692 6017 8472| + 1744
162516 155 883 2 500 161334 52 623 29145 25 887 10 926 9 095 6583 8680| + 1182
169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7258 8949| - 988
179 529 160 797 15700 175 804 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9554| + 3725
189 049 170 875 15 300 179 599 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9488| + 9450
193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182 179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
45 339 40 871 3825 44 392 15075 7158 7 361 2893 2528 2210 2173 + 947
46 887 42 370 3825 44 955 14 601 7 239 7372 3001 2834 2 106 2263| + 1931
46 865 42 298 3825 44 432 14 594 7 236 7 160 2768 2762 2 069 2292 + 2433
49 866 45 291 3825 45 878 14 418 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 7 342 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 2465 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 8 200 3218 3264 2 409 2958| + 2676
49 164 45113 3500 50 990 16 868 8097 8582 3262 3029 2693 2313] - 1827

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 fir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fur Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2007 18 036 17 858 18 385 2475 8831 4050 861 896 - 350
2008 19785 19 608 19 163 2 605 9054 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 22 145 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 5 686 5656 758 2478 1254 217 276 + 57
3.Vj. 5726 5694 5774 783 2507 1269 219 262 - 49
4.Vj. 6113 6 087 5811 791 2511 1310 225 265 + 302
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6207 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
2014 1.Vj. 6168 6141 6290 871 2542 1463 229 315 - 123
Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei- ge Angaben handelt. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaRBige Kreditaufnahme 13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern »
Mio € Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter: Bankensystem Inlandische Nichtbanken
Veran- Veran- Zeit
derung der derung der (Stand am Sozial-
Geldmarkt- | Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Kredit- versiche-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank institute 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 314588 809 900
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 59 317 743 896 900
2010 + 302694 + 42 397 | - 5041 | + 1607 2010 1732531 4440 399 900 21 385 270 942 900
2011 + 264572 + 5890| - 4876| — 9036 2011 1752 476 4440 356 600 102 412 134 979 200
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 1791 406 4440 426 700 70 290 796 1069 400
2013 + 246781 + 19473 + 7292) - 4601 2013 p) 1818818 4440 442 200 53 268 425 1103 700
2011 1.Vj. + 76394 + 15958| - 607 - 5206 2011 1.Vj. 1750 580 4440 412 800 87 370653 962 600
2.Vj. + 77 158 | + 10392 - 49| + 26625 2.Vj. 1763413 4 440 404 900 82 361591 992 400
3.Vj. + 59 256| - 8152 - 4177 - 22608 3.Vj. 1759 638 4440 388 400 82 380516 986 200
4.Vj. + 51764| — 12308 - 42| - 7 847 4.Vj. 1752 476 4440 356 600 102 412134 979 200
2012 1.Vj. + 72603| + 12524 + 8251 - 2380 2012 1.Vj. 1766 324 4440 398 800 91 353993 1009 000
2.Vj. + 68851 + 13623 + 2836| + 19969 2.Vj. 1780 408 4440 410 600 92 324 376 1040 900
3.Vj. + 60504| - 8627 — 8281 — 14911 3.V;j. 1772573 4 440 430 100 92 284 442 1053 500
4.Vj. + 61376| + 14208| + 3376 + 10697 4.Vj. 1791 406 4440 426 700 70 290 796 1069 400
2013 1.Vj. + 62 030| + 9538 + 1303) - 11879 2013 1.Vj. p) 1801773 4440 429 900 20 265513 1101 900
2.Vj. + 73126 + 8483 + 11024| + 9979 2.Vj. p) 1805 465 4440 424 200 23 289 603 1087 200
3.Vj. + 48764) - 11984 — 13555 - 18090 3.Vj. p) 1793 464 4440 422 700 28 276 996 1089 300
4.Vj. + 62862| + 13436 + 8521 + 15389 4.Vj. p) 1818818 4 440 442 200 53 268 425 1103 700
2014 1.Vj. + 438621 - 35511 - 92671 - 9556 2014 1.Vj. ts) 1808 826 4440 437 900 28 241 693 1124765
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Als Dif-
Sondervermogen ,, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re- ferenz ermittelt.

strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2008
2009
2010
2011

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

2013 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2014 1.Vj. ts)

2008
2009
2010
2011

2012 1.Vj.
2.
3.
avij.

2013 1.Vj.
2.
3.
avj.

2014 1.Vj.

2008
2009
2010
2011

2012 1.
2.
ENV
4.

2013 1.Vj. p)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2014 1.Vj. ts)

2008
2009
2010
2011

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

2013 1.Vj. P
2j. P
3Vj.p)
4.vj. P

2014 1.Vj.

-

s)

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
1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325648 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 628 957 1975 302 396 21 111 609 4440 2
1752 476 60 272 414 250 214211 8208 644 894 2154 292 179 102 111765 4 440 2
1766 324 54 692 410 585 226 486 7 869 647 077 2134 303 188 91 109 759 4 440 2
1780 408 55392 410 186 224 607 7518 663 695 2137 295910 92 116 431 4440 2
1772573 53325 409 957 237 746 7110 654 513 1893 286 823 92 116 673 4440 2
1791 406 57172 417 469 234 355 6818 667 198 1725 288793 70 113 364 4 440 2
1801773 56 911 416 586 248 589 6354 666 922 1580 288 855 20 111515 4 440 2
1805 465 57 919 415 548 234612 5890 679 394 1516 294 488 23 111634 4440 2
1793 464 54 808 417 120 247 942 4970 672 115 1464 278 690 28 111 886 4440 2
1818818 50128 423 441 245 372 4488 684 728 1397 294 578 53 110 190 4 440 2
1808 826 41870 417 260 259 344 4130 687 424 1314 282673 28 110 341 4 440 2
Bund 7) 8)9) 10)

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 2495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1093 828 52 161 126 956 226 486 7 869 646 696 2134 17 894 - 9190 4 440 2
1107 451 52578 122 937 224 607 7518 663 314 2137 20 827 - 9092 4 440 2
1098 824 51638 120 240 237 746 7110 654 132 1893 12 646 - 8979 4440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
1122570 54 962 113 866 248 589 6354 666 499 1580 17 469 - 8811 4 440 2
1131053 56 494 111 826 234612 5890 678 971 1516 28735 - 8568 4 440 2
1119 069 54539 110 074 247 942 4970 671692 1464 15 246 - 8702 4 440 2
1132505 50 004 110 029 245372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4 440 2
1128 954 41608 107 914 259 344 4130 687 001 1314 14 551 - 8651 4 440 2

Lander

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

535 494 2531 283 629 153 643 51 95 639 1

536 354 2814 287 249 143 830 52 102 409 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

549 774 125 313412 137 859 35 98 343 1

540 233 261 309 346 132 119 10 98 495 1

Gemeinden "

114518 . - 214 110 379 60 3 866

119 466 . - 219 115270 52 3925

128 497 . - 375 121 695 20 6 407

133 681 . - 381 128 331 40 4929

137 001 . - 381 131 651 40 4930

136 603 . - 381 131252 40 4930

135922 . - 381 130571 40 4930

137 552 . - 423 133916 18 3195

137 881 . - 423 134 245 18 3195

136 111 . - 423 132 475 18 3195

136 559 . - 423 132923 18 3195

136 538 . - 423 132 902 18 3195

139 639 . - 423 136 003 18 3195

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschétze. 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 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptsachlich 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 Aufteilungsverhéltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Ab Dezember 2008 einschl. Verschuldung des ,Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung”. 9 Ab Marz 2009 einschl. Verschuldung des Sonder-
vermdgens , Investitions- und Tilgungsfonds”. 10 Ab Januar 2011 einschl. Verschul-
dung des Sondervermdgens ,Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 11 Einschl.
Verschuldung der kommunalen Zweckverbande, Angaben fir andere Termine als Jah-
resende geschatzt.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2012 2013 2014
2011|2012 |2013  |2011 |2012 |2013 3V | 4vj 1.Vi. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.vj. 1.Vi.
Position Index 2005 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 112,8 112,3 112,5 55| - 04 o1 - 14| - 1,71 - 40 0,8 0,9 2,9 3,7
Baugewerbe 106,7 104,2 102,9 46| - 24| - 13 - 21} - 64| - 75 1,0 1,0 2,0 7.0
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,0 104,6 105,5 2,7 0,6 08 - 09| - 03| - 24 1,0 2,2 2,2 3,3
Information und Kommunikation 146,9 149,9 151,2 8,4 2,0 0,9 2,7 0,5 1,2 1,5 0,4 0,4 1,9
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 117,9 120,0 115,6 2,2 1.8 - 37 Al 65| - 03 35| - 34| - 75 0,3
Grundstlicks- und Wohnungswesen 110,8 112,6 113,8 3,5 1,6 11 1,8 1,2 1,2 1,0 1,0 1,4 0,6
Unternehmensdienstleister 1) 107,0 110,1 113,6 3,1 2,9 3,2 Al 2,0 1.2 3,9 4,0 3,6 3,7
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 110,5 11,5 111,6 1,5 0,9 0,1 1,0 06| - 02 0,3 0,0 0,5 1,2
Sonstige Dienstleister 105,2 106,7 106,0 0,2 1.4 - 07 1.7 - 01} - 19 04| - 04 0,0 0,4
Bruttowertschdpfung 11111 112,0 112,5 3.3 0,8 0,5 04} - 00| - 15 0,8 11 1,5 2,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 110,4 11,1 111,6 3.3 0,7 0,4 0,4 00| - 16 0,9 11 13 2,5
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 105,7 106,5 107,5 2,3 0,8 0,9 0,0 05 - 04 1.3 1,8 0,9 1.1
Konsumausgaben des Staates 11,3 112,3 112,8 1,0 1,0 0,4 11 0,6 0,4 0,3 0,8 0,1 0,5
Ausrustungen 114,2 109,6 106,9 58| - 40 - 24| - 66| - 62| - 89 1.1 - 02 0,0 6,0
Bauten 112,3 110,8 110,6 78| - 14} - 02| - 08| - 31| - 70 0,6 2,4 2,0 10,2
Sonstige Anlagen 4) 129,7 134,1 138,1 5,1 3,4 3,0 3,9 3,3 2,1 3,2 33 3,1 3,3
Vorratsveranderungen 5) 6) - 01| - 05 01| - 06| - 03 0,5 0,0 0,2 0,1 0,5
Inlandische Verwendung 108,9 108,6 109,3 28| - 03 07y - 09| - 07| - 09 0,9 1,7 1,0 2,7
AuBenbeitrag 6) . . . 0,7 09| - 02 1.3 08| - 08 01} - 05 0,4 0,1
Exporte 136,0 140,3 141,6 8,0 3,2 0,9 3,2 05 - 26 1,5 0,9 4,0 5,5
Importe 135,8 137,8 139,9 7.4 1.4 1,5 07| - 10| - 14 1,5 2,3 3,7 6,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 110,4 11,1 111,6 3,3 0,7 0,4 04 00l - 16 0,9 1.1 1.3 2,5
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1498,4) 15339 1573,1 4,4 2,4 2,6 1.7 2,2 1.1 3,1 3,5 2,4 2,5
Konsumausgaben des Staates 499,6| 514,4| 5314 2,5 3,0 3,3 3,1 3,1 3,5 3,4 4,0 2,4 3,1
Ausriistungen 181,2 175,0 170,9 62| - 34| - 24| - 59| - 55| - 87 1.1 - 01 0,0 6,2
Bauten 263,3 266,1 270,6 111 11 1,7 15| - 09| - 53 2,5 4,3 3,9 12,2
Sonstige Anlagen 4) 28,6 29,4 30,0 4,5 2,6 21 2,8 2,8 1.9 2,2 2,2 2,0 2,6
Vorratsveranderungen 5) 32| -103| - 61
Inlandische Verwendung 2474,3| 2508,5| 2569,8 51 1,4 2,4 0,8 11 0,8 2,8 3,5 2,6 3,9
Aufenbeitrag 135,7 157,9 167,8 . . . . . . . . .
Exporte 1321,4| 1381,0| 1387,2 11,2 4,5 0,4 4,5 1.7) - 2,6 11 0,1 3.1 4,6
Importe 1185,8| 1223,1) 12194 13,1 31 - 03 2,3 03| - 22 0,4 0,1 1.3 3,9
Bruttoinlandsprodukt 2) 2609,9| 2666,4| 27376 4,6 2,2 2,7 1.9 1.8 0,4 3,4 3,4 3,4 4,3
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 108,4 110,2 112,0 2,1 1,6 1,6 1,6 1,7 1,5 1,7 1,7 1,5 1,4
Bruttoinlandsprodukt 106,3 107,9 110,3 1,2 1,5 2,2 1.5 1.8 2,0 2,5 2,2 2,1 1,7
Terms of Trade 97,3 96,9 982| - 23| - 04 14| - 03| - 01 0,8 1,6 1,4 1,6 1,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 13259 1377,6| 1416,7 4,4 3,9 2,8 3.9 3,8 3,0 2,6 2,9 2,8 3,5
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 686, 1 676,6 711,3 53| - 14 51 - 19 - 40| - 24 9,8 5,4 9,3 58
Volkseinkommen 2012,0| 2054,3| 21279 4,7 2,1 3,6 1.8 1.5 1,0 4,9 3,8 4,6 4,3
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 266891 2730,11 2813,8 4,7 2,3 3.1 2,0 1.9 1,0 4,1 3,3 3,8 3,7

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2014. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Immaterielle Anlageinvesti-
tionen (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl.
Nettozugang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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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 99,2 100,1 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
106,2 105,9 97,3 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,8
106,4 105,6 96,4 107,8 104,4 114,0 100,1 100,7 108,3 106,0 113,7 114,8
101,2 77,0 104,9 104,2 102,6 108,3 100,7 97,5 105,4 104,6 105,9 112,3
106,0 108,7 90,0 107,7 105,5 113,8 98,1 98,1 109,2 105,0 113,7 115,9
107,3 17,4 91,1 108,0 106,0 112,9 98,8 101,3 109,4 106,1 112,2 114,0
11,0 119,3 99,7 11,2 103,6 121,0 102,8 105,8 109,2 108,3 1231 116,8
105,3 87,9 99,8 108,5 106,8 113,4 102,4 100,3 1111 106,3 108,0 1231
103,5 106,9 88,0 105,0 105,1 108,2 91,9 98,5 107,0 102,8 106,8 110,6
109,5 114,4 87,7 11,6 107,9 120,2 104,8 98,4 1131 110,9 122,9 118,9
107,7 119,8 91,1 108,1 108,0 11,7 97,0 100,4 110,9 105,2 113,1 109,2
101,7 113,1 89,3 101,7 101,2 104,2 85,3 99,1 102,5 101,8 102,7 104,8
112,6 119,3 92,8 114,2 108,8 122,7 114,2 104,4 114,9 11,3 120,7 128,0
112,3 120,0 99,1 112,9 110,9 116,9 107,1 108,2 115,5 110,4 112,9 120,4
116,1 121,2 99,4 117,6 110,1 128,1 11,7 109,1 117,5 115,5 122,9 134,0
104,5 116,8 100,6 103,2 89,7 117,9 89,7 100,1 94,6 99,1 133,6 96,1
98,2 73,5 104,0 100,9 101,8 101,4 93,6 98,6 104,9 98,0 97,1 108,3
102,7 85,4 96,6 106,0 104,0 111,6 101,0 96,3 108,0 104,1 103,7 124,0
5) 115,1|5) 104,7 98,9 118,7 114,7 127,3 112,6 106,1 120,4 116,7 1231 137,0
5) 106,4|5) 106,8 88,8 108,7 107,2 1133 98,1 102,1 112,5 105,0 107,9 122,9
5) 104,815) 104,2 85,9 107,3 105,1 113,4 94,6 98,4 110,4 103,0 109,7 121,0
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 + 79 - 45 + 88 + 75 + 12,7 + 48 + 1,8 + 97 + 11,0 + 14,0 + 13,5
- 05 - 1,0 + 1,8 - 06 - 22 + 13 - 36 - 15 - 1,7 - 22 + 1,8 + 02
+ 02 - 03 - 09 + 03 - 02 + 06 - 04 + 09 + 09 - 17 - 13 + 1,8
- 22 - 57 - 05 - 19 - 21 - 2,5 - 19 + 04 - 13 - 22 - 50 - 40
- 03 - 04 - 21 - 02 - 14 + 0,6 - 11 + 1,2 - 0,2 - 25 - 10 + 1,7
+ 00 + 1,0 - 08 - 01 - 04 + 0,1 - 07 + 02 + 09 - 37 - 17 + 1.8
+ 29 + 24 - 04 + 34 + 34 + 40 + 23 + 1,7 + 44 + 1,7 + 24 + 80
+ 41 + 14,2 - 49 4,2 + 41 + 47 1,7 + 29 + 54 + 1.6 2,0 + 9,
- 2,1 - 15 - 41 - 2,1 - 15 - 3.2 - 72 + 10 - 22 - 32 - 52 - 20
+ 06 + 02 - 13 + 09 - 06 + 24 + 43 - 02 + 08 - 1.4 + 15 + 3,0
- 14 + 09 + 00 - 19 - 11 - 35 - 07 + 06 - 03 - 64 - 42 - 55
+ 05 + 2,2 - 2,5 + 0,6 - 10 + 2,2 - 31 + 04 + 0,7 - 30 - 12 + 88
+ 08 + 0,1 + 0,1 + 1,0 + 0,7 + 1,7 + 1,2 - 04 + 2,3 - 1.6 + 03 + 3.2
+ 1,3 + 0,3 - 03 + 1,6 + 2,2 + 19 - 04 + 00 + 3,1 - 03 + 0,2 + 4,0
+ 38 + 1,5 0,9 + 4,7 + 38 + 6,0 + 45 + 34 + 6,0 + 3,1 + 38 + 10,7
+ 38 + 58 - 01 + 38 + 45 + 4,0 + 3,0 + 1,7 + 38 + 23 + 30 + 97
+ 5,0 + 13,8 - 19 + 5,0 + 3,9 + 7,2 + 0,5 + 2,4 + 5,6 + 1,2 + 6,2 + 12,6
+ 47 + 16,5 - 31 + 45 + 54 + 4.2 + 24 + 34 + 56 + 48 - 05 + 97
5  + 29|59 +126 - 93 + 32 + 3.2 + 33 + 2,1 + 3,0 + 52 - 08 + 08 + 7,2
5 + 1,319 + 1,8 - 58 + 22 + 3,6 + 04 + 04 + 48 + 47 + 3.8 - 32 + 39
5 + 1,318 - 25 - 24 + 22 + 00 + 48 + 29 - 0.1 + 32 + 0.2 + 27 + 94
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe 2010: Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewer-

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 1.12. 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
verflgbar. 3 Ab Januar 2010 Entwicklung einschl. Stromerzeugung aus erneuer-
baren Energien (Wind- und Photovoltaikanlagen). 4 Gewicht fiir die Angaben ab

bes im Basisjahr 2010. 5 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab an-
gepasst an die Ergebnisse der jdhrlichen Totalerhebung im Bauhauptgewerbe
(durchschnittlich + 3%). x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungs-
weise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljhrlichen Produktionserhebung
bzw. der Vierteljdhrlichen Erhebung 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 99,6 + 280 99,5 + 253 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,5 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 99,5 - 5,5 105,3 + 1.9
2013 109,4 + 2,3 103,2 - 1,0 114,3 + 4,7 105,9 + 2,0 101,8 + 2,3 107,4 + 2,0
2013 Mai 105,2 - 2,1 102,9 - 3,9 107,4 - 1,2 101,1 + 0,6 98,5 - 0,5 102,0 + 1,0
Juni 115,9 + 51 104,4 1,5 125,9 + 10,1 102,3 + 0,0 108,3 + 7.5 100,2 - 2,5
Juli 108,9 + 1,6 104,3 - 11 11,9 + 3,4 111,5 + 1,5 99,1 - 1,0 115,9 + 2,5
Aug. 99,8 + 2,0 95,7 - 2,0 102,1 + 5,4 103,8 - 1,2 91,6 - 1,2 107,9 - 1,4
Sept. 112,3 + 7.4 102,0 + 1,5 119,6 + 11,6 11,9 + 4,4 111,5 + 0,0 112,2 + 6,1
Okt. 11,3 + 3,0 107,7 + 3,7 113,8 + 2,4 112,0 + 3,9 110,0 + 7.3 112,8 + 2,8
Nov. 114,5 + 6,8 106,0 + 2,7 120,7 + 9,1 112,8 + 8,6 107,6 + 9,9 114,6 + 8,0
Dez. 107,7 + 5,6 90,2 + 0,7 121,9 + 8,7 94,8 + 2,5 88,5 + 6,2 97,1 + 1,5
2014 Jan. 11,4 + 6,3 108,0 + 2,8 113,8 + 8,4 112,6 + 10,7 100,8 + 1.9 116,7 + 13,6
Febr. 113,0 + 5,9 106,0 + 4,1 117,4 + 6,6 116,8 + 8,7 97,6 + 2,2 123,5 + 10,7
Marz 120,3 + 0,6 113,7 - 1,4 125,9 + 1,5 113,4 + 3,6 113,1 + 1,6 113,4 + 4,1
April 112,4 + 5,8 105,7 2,6 17,9 + 8,2 107,2 + 4,9 108,2 + 7.3 106,9 + 4,1
Mai  p) 110,5 + 5,0 102,9 0,0 116,4 + 8,4 107,2 + 6,0 103,5 + 51 108,5 + 6,4
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 104,4 + 0,4 101,9 - 1,4 107,5 + 2,0 100,4 + 1,2 102,9 + 1,0 99,5 + 1.3
2013 Mai 100,1 - 4,5 101,2 - 4,7 99,7 - 5,1 95,2 + 0,1 95,6 - 0,8 95,1 + 0,4
Juni 106,5 + 1.1 102,5 - 13 112,2 + 3,4 96,9 + 2,5 103,0 + 8,9 94,7 + 0,2
Juli 106,6 + 0,9 104,1 - 0,9 109,5 + 2,3 104,7 + 2,0 99,0 + 0,6 106,7 + 2,5
Aug. 100,1 + 3,8 96,5 - 11 103,6 + 9,7 101,4 + 0,1 92,8 - 4,0 104,4 + 1.5
Sept. 106,0 + 3,6 100,9 + 0,0 111,2 + 7.3 105,1 + 2,1 113,6 - 1,0 102,1 + 3,4
Okt. 105,5 + 2,2 103,7 + 1,0 107,2 + 3,7 105,5 + 1,0 117,3 + 4,6 101,4 - 0,4
Nov. 109,6 + 53 105,4 + 1,4 114,6 + 9,0 104,5 + 59 108,7 + 4,9 103,0 + 6,2
Dez. 94,0 + 1,6 87,9 + 1.7 101,7 + 1.3 84,5 + 33 81,4 + 1.2 85,6 + 4,0
2014 Jan. 106,2 + 3,3 106,2 + 1,2 106,5 + 50 104,9 + 6,3 102,6 - 1.8 105,7 + 9,3
Febr. 107,0 + 3,3 104,2 + 2,8 109,4 + 3,8 109,7 + 3,6 99,9 - 1,9 1131 + 53
Marz 116,8 + 11 109,3 - 3,4 125,3 + 5,0 111,0 + 4,2 113,8 - 04 110,0 + 6,1
April 107,7 + 5,0 104,3 + 2,7 112,3 + 7.3 100,0 + 4,7 107,5 + 51 97,4 + 4,6
Mai p) 104,8 + 4,7 102,6 + 1,4 108,1 + 8,4 98,1 + 3,0 103,2 + 7.9 96,3 + 1.3
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 110,0 + 10,4 108,5 + 8,9 11,4 + 11,8 104,1 + 4,5 101,0 + 1,5 105,2 + 5,6
2012 109,2 - 0,7 105,2 - 3,0 111,6 + 0,2 107,8 + 3,6 97,4 - 3,6 11,3 + 5,8
2013 113,5 + 3,9 104,7 - 0,5 118,4 + 6,1 110,7 + 2,7 100,9 + 3,6 1141 + 2,5
2013 Mai 109,4 - 0,3 104,8 - 3,1 112,2 + 1.1 106,2 + 1,0 101,0 - 0,3 107,9 + 1.4
Juni 123,5 + 8,0 106,7 - 1,6 134,3 + 13,7 106,9 - 1.8 113,0 + 6,5 104,8 - 4,6
Juli 110,8 + 2,1 104,6 - 1,4 113,3 + 4,0 17,4 + 1.3 99,1 - 2,5 123,8 + 2,6
Aug. 99,5 + 0,6 94,8 - 3,2 101,2 + 2,8 105,8 - 2,3 90,6 + 1,6 110,9 - 3,5
Sept. 17,4 + 10,2 103,4 + 3.4 124,8 + 14,0 117,8 + 6,3 109,6 + 0,8 120,7 + 8,2
Okt. 116,0 + 3,5 112,4 + 6,6 117,8 + 1,7 117,6 + 6,2 103,6 + 10,1 122,5 + 52
Nov. 118,5 + 7.9 106,8 + 4,4 124,5 + 9,2 119,9 + 10,6 106,6 + 14,7 124,5 + 9,4
Dez. 118,8 + 83 92,9 - 04 134,3 + 12,6 103,7 + 2,0 94,6 + 10,3 106,8 - 0,3
2014 Jan. 115,7 + 8,6 110,1 + 4,5 118,3 + 10,3 119,2 + 14,3 99,2 + 54 126,0 + 16,9
Febr. 17,9 + 7, 108,1 + 57 122,4 + 83 122,9 + 13,0 95,6 + 6,1 132,3 + 148
Marz 123,2 + 0,2 118,9 + 0,9 126,3 - 0,6 115,4 + 2,9 12,5 + 3,6 116,3 + 2,6
April 116,3 + 6,6 107,4 + 2,6 121,4 + 8,8 113,4 + 51 108,9 + 9.4 114,9 + 3,7
Mai p) 115,2 + 53 103,2 - 1,5 121,6 + 8,4 115,0 + 83 103,7 + 2,7 118,9 + 10,2
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlauter- bis 11.16. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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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 2)
Veran- Veran- Verén- Verén- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2009 98,4| - 52 94,2| - 12,2 90,9 - 04 953| - 213 97,01 - 11 1025 + 2.2 94,3 - 14,9 1054 + ,6
2010 99,71+ 1,3 99,7| + 58 996 + 9.6 99,7 + 46 999 + 3,0 97| - 27 99,7| + 57 99,8 - 53
2011 107,2| + 7.5 12,2 + 12,5 120,5| + 21,0 13,6 + 13,9 91,8 - 81 102,2| + 2,5 12,8 + 131 96,01 - 3,8
2012 145 + 68 1214 + 82 1324 + 99 12421 + 93 91,6 - 0.2 107,6| + 53 185 + 51 1033| + 7.6
2013 19,1 + 4,0 1264 + 41 140,6| + 6,2 1281 + 3.1 93,7| + 2,3 1M1,7) + 3,8 121,8| + 2,8 107,6| + 4,2
2013 April 123,6| - 0,5 130,17 + 2,8 1451 + 2,0 125,5| - 41 14,4 + 36,7 17,1 - 3,9 17,8 — 3,6 120,9| + 1,6
Mai 1255 + 56 1353| + 14,0 142,21 + 9.6 1404| + 16,6 106,7| + 16,1 157 - 29 127,2| + 64 1701 + 28
Juni 1459 + 11,7 157,6| + 153 182,01 + 12,0 158,1| + 22,0 1080 + 0.8 1342 + 7.8 151,3| + 18,5 1259 + 4.2
Juli 142,5| + 14,5 1419 + 14,6 1581 + 14,1 1423 + 12,2 108,8| + 26,7 143,01 + 14,3 133,1) + 9,5 1458 + 19,7
Aug. 1238 - 1,2 1241 - 11,8 1448| + 59 1211 - 19,3 92,4| - 233 1234 + 122 119,3| - 10,8 1199 + 71
Sept. 1259 + 49 1357 + 49 152,8| + 10,1 1328+ 1.3 110,8| + 45 161 + 51 1305 + 3,0 1104| + 46
Okt. 17,51 - 111 1286 — 2,4 1414 + 3,9 1346 — 2,2 856| - 192 106,5) - 19,7 1253) - 9.3 100,0) - 19,7
Nov. 106,6| + 16,6 19,6 + 184 1229+ 07 132,4| + 341 750 + 124 936 + 144 1231 + 30,8 83,2 + 89
Dez. 106,3| + 13,8 1200 + 11,0 1369 + 11,8 1213 + 69 829+ 299 92,5+ 17,5 13,6 + 80 86,5| + 243
2014 Jan. 93,1 + 134 106,5| + 17,8 1129| + 10,8 1133 + 224 73,7) + 20,8 79,7 + 7.8 110,7| + 27,8 67,1 — 3,7
Febr. 102,3| + 4.2 12,9 + 12,0 134,0| + 23,7 143+ 96 67,00 - 11,4 91,7 - 41 106,4| + 2,0 853 - 3,0
Marz 1388 + 6,0 146,4| + 9,9 165,11 + 9,1 147,91 + 12, 105,1) + 1,7 1311 + 1.9 1411 + 8,7 125,8 1,5
April 134,01 + 8,4 133,31 + 2,5 170,11 + 17,2 121,61 — 3.1 9591 - 16,2 134,71 + 15,0 12541 + 6,5 128,31 + 6,1
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- StraRenbau.
reinigte  Wirtschaftszahlen, Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens
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 Kraftfahr-
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln zeugen 3)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2010 1000 + 2.2 1000 + 1,2 100,2| + 0.8 99,8 + 44 99,9 + 3,0 100,01 + 2,5 100,2| + 3,9 99,3| - 47
2011 1026 + 2,6 1011 + 11 1025 + 23 1016 + 1.8 99,4 - 05 103,7| + 37 1005 + 03 1070 + 7.8
2012 1045 + 1,9 1009 - 02 1051 + 25 102,3| + 07 99,01 - 04 1045 + 08 1004 - 0,1 1058 - 1,1
2013 4 1064 + 1,8 101,5| + 0.6 1090 + 3,7 1036 + 1.3 955 - 35 1025 - 1,9 103,3| + 29 1049 - 09
2013 Mai 107,8| + 2.8 102,31 + 14 110,3| + 29 103,9| + 20 833| - 34 107,9| + 1,0 101,5| + 08 10,1 + 0,0
Juni 1046 + 1,5 99,4 - 03 1100 + 44 100,8| + 5.8 846 - 11,0 101,6| - 01 989| + 03 1104 - 04
Juli 1064 + 23 101,6| + 05 1M1,7| + 66 1030/ + 04 864| - 68 1033 - 15 106,1| + 33 1066 - 1.3
Aug. 1035 + 1,9 99,01 + 07 1080 + 4.1 97,7| + 45 886 - 20 98,0 - 59 99,2 + 31 98,01 + 05
Sept. 1052 + 1,7 100,1 + 08 103,7) + 13 11551 + 21 949| + 17 1023 - 14 101,7) + 6,0 1053 - 05
Okt. 1098 + 1,2 1042 + 0,3 1109 + 3,8 1179 - 03 957 - 32 109,1 - 26 106,7| + 4.6 11591 + 29
Nov. 11,8 + 23 106,2| + 1,3 12,0 + 48 110,7| + 6,6 1058 - 24 110,2 1,5 106,3| + 2,9 12,8 + 34
Dez. 121,50 + 0,2 1159 - 08 1240} + 15 119,7) - 2,0 1384 - 64 1040 - 24 1152 + 6,5 983| + 47
2014 Jan. 99,6 + 20 95,1 + 08 1015 + 19 91,1 + 34 97,7 - 31 878 - 17 1054 + 49 925| + 83
Febr. 96,2 + 3,0 91,5 + 20 100,7| + 29 83,2 + 7.8 826 - 33 90,5| + 2.3 1025 + 6,5 9,7| + 6,7
Marz 11,3) + 29 105,1 + 2,0 116,1 + 41 110,4] + 12,0 858| - 10,7 11,20 + 31 1089 + 33 120,1 + 54
April 1084 + 1.1 102,3| + 05 135 + 47 1047 - 48 83,01 - 32 107,6| - 07 109,3| + 7.1 14,8 + 3,0
Mai 10751 - 03 101,61 - 07 11,41 + 1,0 10541 + 14 8391 + 07 103,81 - 3,8 10581 + 4.2 .
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlduter- auf Daten aus Umsatzsteuer-Voranmeldungen und Primdrerhebungen, davor Stich-

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-
rdumen. 2 Auch an Verkaufsstdnden und auf Markten. 3 Ab Januar 2011 basierend

probenbefragung. 4 Ergebnisse ab Januar 2013 vorlaufig, teilweise revidiert und in
den jlingsten Monaten aufgrund von Schétzungen fiir fehlende Meldungen beson-
ders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
40372 +0,1 27 493 -0, 8521 18210 549 4905 1144 10788 3415|8) 11908 8,1 301
40 587 +0,5 27 757 +1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7.7 359
41152 + 14 28 440 +2,5 8583 18 836 798 4 865 148 100 2976 892 71 466
41 607 + 1,1 28 991 +19 8731 19 250 775 4 805 112 67 2 897 902 6,8 478
41 847 +0,6 29 355 +1,3 8776 19 598 743 4794 124 77 2950 970 6,9 434
41 064 +1,4 28 266 +2,4 8535 18721 786 4867 121 107 2977 850 71 470
41343 + 1,4 28 566 +2,4 8638 18 862 836 4 865 76 64 2893 843 6,9 497
41 611 +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
41394 +0,6 29016 +1,3 8 689 19 405 702 4765 234 102 3131 1109 7.4 427
41749 +0,5 29214 +1,2 8737 19 508 726 4779 99 87 2941 945 6,8 438
42 029 +0,6 29 451 +1,3 8807 19 626 772 4810 70 57 2903 934 6,7 445
42 214 +0,6 29738 +1,2 8872 19 853 772 4820 92 61 2827 891 6,6 428
9) 41738|9 +0,8|10) 29401|10) +1,3|10) 8744|10) 19708|10)  725|10) 4760 ...|10) 61 3109 1078 7.2 426
. 2 886 900|11) 6,6 457
40 559 +15 27 912 +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 +1,5 28214 +2,4 8518 18703 771 4857 133 17 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
41209 + 14 28 357 +2,4 8591 18712 831 4 890 81 68 2939 859 7, 492
41303 + 1,4 28 658 +2,4 8 660 18922 843 4 840 71 59 2945 867 7,0 497
41518 +1,3 28984 +2,5 8746 19 149 845 4833 76 65 2796 802 6,6 502
41 656 +1.3 29039 +2,6 8750 19 206 839 4851 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
41203 +1.3 28719 +2,3 8653 19077 758 4763 167 78 3028 955 7.2 491
41 395 +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 28 921 +1,9 8723 19 163 792 4834 71 58 2809 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 29154 +1,7 8789 19 321 802 4777 47 34 2 905 910 6,8 493
41908 +0,9 29414 +1,5 8863 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 19471 715 4854 156 72 2840 924 6,7 421
41 380 +0,6 28 965 +1,3 8678 19372 699 4762 234 104 3138 1121 7.4 405
41 368 +0,7 28981 + 1,4 8674 19 387 700 4736 245 104 3156 1132 7.4 431
41433 +0,6 29 062 +1,2 8692 19439 700 4740 222 98 3098 1072 7.3 444
41599 +0,5 29 201 +1,3 8735 19 505 719 4761 113 100 3020 1001 7.1 441
41787 +0,5 29277 +1,2 8752 19 542 734 4796 86 74 2937 935 6,8 437
41 862 +0,5 29 269 +1,2 8757 19517 748 4819 99 86 2 865 897 6,6 437
41939 +0,6 29 266 +1,2 8765 19 484 773 4829 81 68 2914 943 6,8 444
41 966 +0,5 29548 +1,4 8826 19701 775 4795 60 47 2946 956 6,8 445
42182 +0,7 29810 +1,3 8903 19 868 785 4795 70 56 2 849 904 6,6 446
42 298 +0,6 29 807 + 1,1 8895 19879 783 4 805 83 70 2 801 870 6,5 439
42 271 +0,6 29758 + 1,1 8 882 19 861 776 4841 80 67 2 806 881 6,5 431
42 073 +0,6 29 491 +1,2 8775 19 769 727 4834 114 45 2873 923 6,7 414
41701 +0,8/10) 29331|10) +1,3|10) 8725|100 19665|10) 722|10) 4772 ...|10) 63 3136 1104 7.3 401
41709 +0,8{10) 29374|10) + 1,4|10) 8732|10) 19695|10) 723|10) 4727 ...110) 58 3138 1105 7.3 429
9) 41805|9) +0,9/10) 29508100 +1,5/10) 8775)10) 19759|10) 735|10) 4728 ...|10) 61 3055 1026 7.1 447
9 41997|9) +1,0/10) 29637|10) +1,5/10) 8808|100 19839|10) 742|10) 4763 ...|10) 56 2943 938 6,8 455
9 42176|9) +0,9 . 2882 893|11) 6,6 452
2833 869 6,5 462

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 2012 und
2013 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um maximal 0,4 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,9 % sowie bei
den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 30,8 % von den endguiltigen
Angaben ab. 11 Ab Mai 2014 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
7 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 113,0 103,3 106,4 132,2 113,5
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 120,4 104,3 105,9 133,1 101,0
104,5 105,1 101,6 118,0 103,5 102,6 106,0 107,0 1179 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
104,5 109,0 101,7 118,1 101,9 103,2 107,7 |9 123,7 104,8 107,3 138,6 106,2
105,1 108,9 102,2 119,5 103,0 103,3 107,1 107,50 124,2 104,7 107,6 141,7 106,9
105,6 109,9 103,2 117,8 103,7 103,4 107,2 |0 123,8 104,9 107,6 136,3 107,7
105,1 110,0 103,3 118,2 101,8 103,5 107,19 1244 104,7 106,4 127,8 104,0
105,5 11,1 103,2 17,7 103,2 103,6 107,7 106,81 1241 104,5 106,0 129,0 103,3
105,6 11,5 102,9 117,6 103,7 103,7 106,7 |9 121,7 104,1 105,3 1271 100,7
106,1 11,2 102,4 118,8 105,1 103,9 106,6 |9 119,0 104,2 105,4 133,7 99,9
106,1 110,3 102,4 118,6 105,3 104,0 108,2 106,51 118,8 104,2 105,5 135,3 98,1
106,1 109,9 103,4 119,1 104,3 104,1 106,8 |1 120,5 104,2 105,5 135,7 97,3
105,9 110,1 103,9 117,5 103,6 104,1 106,6 |9 121,0 103,9 104,8 130,1 95,3
106,1 110,4 103,9 116,4 104,3 104,4 108,4 106,5|n 122,0 103,9 104,9 130,3 96,3
106,5 12,1 103,3 116,8 105,5 104,5 106,6 |9 1221 103,8 104,9 131,5 96,6
105,9 112,9 102,8 116,0 104,1 104,7 106,5|P) 119,8 104,0 104,8 129,4 96,0
106,4 112,7 103,2 116,3 105,1 104,8 109,2 106,5|P) 119,6 104,0 104,7 129,3 97,2
106,7 12,3 104,2 115,9 105,4 104,9 106,2 |P) 120,5 103,8 104,1 126,0 96,9
106,5 112,0 104,2 116,7 104,7 105,1 106,1|P) 121,0 103,9 103,8 126,2 99,3
106,4 11,6 103,9 116,7 104,3 105,2 109,5 105,9 |p) 118,6 103,9 103,8 129,2 98,9
106,7 11,5 103,5 17,3 105,4 105,3 133,0 97,4
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
+ 03 - 13 + 13 - 54 + 15 + 1,0 + 1,2 - 42 - 19,0 - 22 - 85 - 336 - 19,0
+ 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 + 1,2 - 0,6 - 2,6 - 6,2 - 8,5
+ 2,2 + 3,2 + 11 + 7,6 + 1,3 + 1,2 + 25 + 1,1 + 3,7 + 1,7 + 3,0 + 16,9 1,2
+ 2,0 + 2,8 + 1,0 + 71 + 14 + 1.2 + 1,2 + 70 + 1.6 + 2,0 + 5,5 - 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 + 4,3 + 11 + 3,8 + 1,8 + 1,2 + 25 + 1,2 + 10,2 + 1,5 + 1,0 + 3,0 + 3,9
+ 2,0 + 47 + 1.4 + 3,6 + 19 + 11 + 1,4 + 10,9 + 1.1 + 00 + 1,0 + 2,7
+ 1,7 + 4,5 + 0,9 + 39 + 1,0 + 1.2 + 1,50 + 10,9 + 0,4 - 1,3 - 1,8 - 2,9
+ 15 + 3,1 + 1,0 + 3,6 + 11 + 1,2 + 2,2 + 09" + 89 + 0,0 - 1,7 - 4,5 - 2,2
+ 1,4 + 37 + 11 + 05 + 15 + 13 + 0,1|n + 62 + 01 - 22 - 121 - 25
+ 1,2 + 41 + 1,2 + 04 + 05 + 1,3 - 020 + 6,2 - 0,4 - 3,0 - 14,0 - 5,6
+ 1,5 + 5,4 + 0,9 + 1,6 + 15 + 13 + 2,1 - 020 + 8,0 - 0,5 - 2,9 - 8,2 - 6,2
+ 1,8 + 5,4 + 1,0 + 30 + 1,7 + 13 + 0,1|n + 74 0,7 - 2,2 + 2,1 - 7.5
+ 19 + 57 + 1,2 + 29 + 14 + 14 + 0,0|n + 4,0 - 0,8 - 2,6 - 2,1 - 145
+ 15 + 4,9 + 0,8 + 05 + 1,7 + 14 + 2,1 - 0,5|n + 08 - 1,0 - 3,4 - 9,3 - 141
+ 1,4 + 47 + 09 - 02 + 1,7 + 14 - 05|n - 07 - 10 - 28 - 52 - 13,0
+ 1,2 + 42 + 09 - 05 + 1,2 + 13 - 0,7|n - 14 - 10 - 30 - 70 - 123
+ 1,3 + 3,2 + 1.1 - 03 + 1,6 + 15 + 2,0 0,8|n - 26 - 11 - 2,9 - 5,9 - 10,0
+ 1,4 + 38 + 06 + 11 + 1,4 + 1,6 - 05|n - 18 - 10 - 23 - 35 - 93
+ 1,3 + 36 + 11 - 18 + 22 + 15 - 1,1|p - 32 - 08 - 23 - 66 - 96
+ 1,2 + 3,5 + 1,0 - 27 + 2,0 + 15 + 2,0 - 09|m - 37 - 0,7 - 2,7 - 8,8 - 9,1
+ 1,0 + 22 + 1,0 - 1.6 + 1,6 + 15 - 09|p - 27 - 10 - 33 - 76 - 10,0
+ 1,3 + 1,8 + 0,9 - 13 + 28 + 15 - 09|p - 27 - 0,8 - 2,4 - 1.3 . 4,5
+ 09 + 0,5 + 0,7 - 08 + 11 + 15 + 1,7 - 08|p - 44 - 0,6 - 2.1 + 0,2 - 4,3
+ 1,0 + 00 + 06 - 03 + 1,6 + 15 . . . + 46 - 33

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 15629 - 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
1161,2 3,1 773,2 2,8 397,6 2,2 1170,7 2,6 17472 2,2 1741 - 14 10,0
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
270,0 3,2 180,1 3,0 100,3 2,5 280,4 2,8 428,0 0,6 56,3 - 31 131
283,4 2,8 184,6 2,5 99,0 2,5 283,6 2,5 434,4 2,5 41,5 - 25 9,5
286,9 3,2 195,1 3,2 99,5 2,1 294,6 2,8 4451 3,2 37,7 - 04 8,5
321,0 3,0 213,3 2,6 98,8 1,6 312,2 2,3 439,6 2,4 38,6 1,6 8,8
279,7 3,6 185,6 3,1 99,8 - 04 285,5 1.8 438,6 2,5 57,5 21 131

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2014. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehdltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. 4 Nettoldhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

mens.

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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

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

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

2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr
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 14 102,2 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 2,0 107,6 2,0 107,7 2,3 108,1 2,4 104,5 - 00
108,8 1,6 109,4 1,7 109,5 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
116,5 2,4 1171 2,4 117,5 2,5 118,0 2,5 116,1 2,2
127,2 31 127,9 3,0 128,3 3,0 116,2 2,9 124,3 3,0
107,9 2,8 108,4 2,9 108,8 2,9 117,0 2,9 109,1 2,3
109,1 2,1 109,6 2,1 109,9 2,1 117,4 2,2 113,6 2,0
118,7 2,3 119,4 2,3 119,8 2,4 118,7 2,4 114,4 2,3
130,3 2,4 131,0 2,4 131,5 2,5 118,9 2,4 127,0 2,1
11,4 3,3 112,0 33 111,9 2,8 120,3 2,8 11,8 2,5
169,0 2,4 169,9 2,4 170,5 2,4 118,9 2,3
12,3 2,4 113,0 2,5 13,4 2,7 119,0 2,3
112,4 4,3 113,0 4,3 111,6 2,6 120,0 2,6
110,7 2,6 11,3 2,7 11,7 2,7 120,1 2,6
11,3 31 11,9 3,1 112,3 3,2 120,8 3,2
112,7 31 113,3 3,1 113,6 33 121,0 32
113,3 3,5 113,9 3,5 114,2 3,4 121,6 3,6

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

10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende

* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljahr-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschopfungs-
beitrag in Deutschland erbringen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalente. 2 Einschl. Un-

Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige  |terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermé- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun-  |lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) | kapital gesamt |sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd. €)
1626,3] 10054 315,7 436,0 194,5 620,8 150,9 146,3 124,8 449,9] 1176,3 643,3 354,8 533,0 148,0 129,8
17483 10775 334,5 459,6 213,2 670,8 169,5 170,1 132,5 514,6| 12337 657,9 354,8 575,8 1471 151,4
18384 11159 340,0 477,4 232,9 722,4 190,5 180,4 119,3 537,7| 1300,7 663,6 347,3 637,1 176,8 161,1
1904,4] 1178,0 380,2 490,5 240,8 726,3 189,8 179,0 126,0 561,4| 13429 719,5 380,8 623,5 179,5 160,6
1935,4] 11950 386,5 499,1 241,0 740,5 188,5 179,3 1384 575,1| 1360,3 725,5 382,5 634,8 191,4 166,5
1944,9] 11879 383,6 491,9 252,4 757,0 192,6 196,7 127,8 555,8| 1389,0 7451 388,7 643,9 192,1 157,4
1945,9) 11957 394,6 493,8 247,7 750,2 195,6 194,9 118,0 552,2| 13937 743,3 385,3 650,4 203,9 160,0
19324 1197,2 392,3 495,5 250,5 735,2 196,2 183,8 130,3 566,3| 1366,1 730,1 375,3 636,0 200,7 161,4
193541 11950 386,5 499,1 241,0 740,5 188,5 179,3 138,4 575,11 1360,3 725,5 382,5 634,8 191,4 166,5
in % der Bilanzsumme
100,0 61,8 19,4 26,8 12,0 38,2 93 9,0 7.7 27,7 72,3 39,6 21,8 32,8 9,1 8,0
100,0 61,6 19,1 26,3 12,2 38,4 9,7 9,7 7,6 29,4 70,6 37,6 20,3 32,9 8,4 8,7
100,0 60,7 18,5 26,0 12,7 39,3 10,4 9,8 6,5 29,3 70,8 36,1 18,9 34,7 9,6 8,8
100,0 61,9 20,0 25,8 12,7 38,1 10,0 9,4 6,6 29,5 70,5 37.8 20,0 32,7 9,4 8,4
100,0 61,7 20,0 25,8 12,5 38,3 9,7 9.3 7.2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
100,0 61,1 19,7 25,3 13,0 38,9 9,9 10,1 6,6 28,6 71,4 38,3 20,0 33,1 9,9 8,1
100,0 61,5 20,3 25,4 12,7 38,6 10,1 10,0 6,1 28,4 71,6 38,2 19,8 33,4 10,5 8,2
100,0 62,0 20,3 25,6 13,0 38,1 10,2 9,5 6,7 29,3 70,7 37,8 19,4 32,9 10,4 8,4
100,0 61,7 20,0 25,8 12,5 38,3 9,7 9,3 7.2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd. €) 2)
12845 765,6 205,6 3341 180,7 518,8 134,7 113,8 99,5 346,0 938,4 505,4 261,6 433,1 129,3 89,4
13829 814,2 213,9 355,8 189,5 568,7 152,1 1351 105,4 400,6 982,4 515,3 258,2 467,0 125,4 108,1
14741 860,6 2217 373,8 214,9 613,5 172,3 143,6 92,6 421,5] 1052,6 530,5 260,8 522,1 151,2 116,7
1540,5 921,1 258,9 387,9 2221 619,4 172,4 140,3 98,1 443,71 1096,8 581,7 286,6 5151 161,0 116,5
1558,1 932,5 258,7 398,4 2241 625,6 172,4 139,7 106,4 456,7) 11014 580,3 285,5 521,0 170,6 118,4
1577,0 929,7 260,6 389,7 235,8 647,4 176,0 155,9 100,1 442,41 1134,7 603,1 297,4 531,6 170,7 116,8
1574,7 932,0 265,1 391,8 231,7 642,7 179,6 152,8 92,3 437,91 1136,8 600,8 292,9 536,0 180,9 1171
1564,7 935,7 263,1 395,0 234,4 629,0 180,6 143,0 104,1 450,3| 1114,4 593,2 287,5 521,2 174,6 1181
15581 932,5 258,7 398,4 2241 625,6 172,4 139,7 106,4 456,71 1101,4 580,3 285,5 521,0 170,6 118,44
in % der Bilanzsumme
100,0 59,6 16,0 26,0 14,1 40,4 10,5 8,9 7.8 26,9 73.1 39,3 20,4 33,7 10,1 7,0
100,0 58,9 15,5 25,7 13,7 411 11,0 9,8 7.6 29,0 71,0 37.3 18,7 33,8 9,1 7.8
100,0 58,4 15,0 25,4 14,6 41,6 11,7 9,7 6,3 28,6 71,4 36,0 17,7 35,4 10,3 7,9
100,0 59,8 16,8 25,2 14,4 40,2 11,2 9,1 6,4 28,8 71,2 37,8 18,6 33,4 10,5 7,6
100,0 59,9 16,6 25,6 14,4 40,2 1M1 9,0 6, 29,3 70,7 37,3 18,3 33,4 11,0 7,6
100,0 59,0 16,5 24,7 15,0 41,1 11,2 9,9 6,4 28,1 72,0 38,2 18,9 33,7 10,8 7.4
100,0 59,2 16,8 24,9 14,7 40,8 11,4 9,7 59 27,8 72,2 38,2 18,6 34,0 11,5 7.4
100,0 59,8 16,8 25,3 15,0 40,2 11,5 9.1 6,7 28,8 71,2 37.9 18,4 333 11,2 7,6
100,0 59,9 16,6 25,6 14,4 40,2 111 9,0 6,8 29,3 70,7 37,3 18,3 33,4 11,0 7,6
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd. €) 3)
341,8 239,8 110,1 101,9 13,8 102,0 16,2 32,5 25,3 103,9 237,9 137,9 93,2 99,9 18,7 40,4
365,4 263,3 120,6 103,8 23,7 102,1 17,4 35,1 27,2 114,0 251,4 142,6 96,5 108,8 21,7 43,3
364,3 255,4 1183 103,6 17,9 108,9 183 36,8 26,6 116,2 248,1 1331 86,5 115,0 25,6 44,4
363,8 256,9 121,3 102,6 18,7 106,9 17,4 38,7 27,9 17,7 246,1 137,7 94,2 108,4 18,4 44,2
377,3 262,5 127,8 100,6 16,8 114,8 16,1 39,6 32,0 118,4 259,0 145,2 97,0 113,8 20,8 48,1
367,8 258,2 123,0 102,1 16,7 109,7 16,5 40,8 27,6 113,4 254,4 1421 91,3 112,3 21,4 40,6
371,2 263,7 129,5 102,0 16,0 107,5 16,0 42,1 25,7 114,3 256,9 142,5 92,4 114,4 23,0 42,9
367,7 261,5 129,3 100,4 16,1 106,2 15,5 40,8 26,2 116,0 251,7 136,9 87,8 114,8 26,0 43,3
3773 262,5 127,8 100,6 16,8 114,8 16,1 39,6 32,0 118,44 259,0 145,2 97,0 113,8 20,8 48,1
in % der Bilanzsumme
100,0 70,2 32,2 29,8 4,0 29,8 4,7 9,5 7.4 30,4 69,6 40,4 27,3 29,2 5,5 11,8
100,0 72,1 33,0 28,4 6,5 27,9 4,8 9,6 7.4 31,2 68,8 39,0 26,4 29,8 59 11,9
100,0 70,1 32,5 28,5 4,9 29,9 50 10,1 7.3 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7.0 12,2
100,0 70,6 33,4 28,2 5,1 29,4 4,8 10,6 7.7 32,4 67,7 37,9 25,9 29,8 5,1 12,1
100,0 69,6 33,9 26,7 4,5 30,4 4,3 10,5 8,5 31,4 68,6 38,5 25,7 30,2 55 12,8
100,0 70,2 33,4 27,8 4,5 29,8 4,5 11 7.5 30,8 69,2 38,6 24,8 30,5 5,8 11,0
100,0 71,0 34,9 27,5 4,3 29,0 4,3 11,4 6,9 30,8 69,2 38,4 24,9 30,8 6,2 11,6
100,0 711 35,2 27,3 4,4 28,9 4,2 11 7.1 31,6 68,4 37,2 23,9 31,2 7.1 11,8
100,0 69,6 33,9 26,7 4,5 30,4 4,3 10,5 8,5 31,4 68,6 38,5 25,7 30,2 5,5 12,8

ternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ohne Grundstlcks- und Woh-
nungswesen.
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groBer Unternehmensgruppen sind ausgeschaltet (Erlduterungen siehe Statistisches

der Unternehmensgruppen. 3 Erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis
Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen). 4 Einschl.

Land- und Forstwirtschaft. 5 Ohne Grundstticks- und Wohnungswesen.
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* In Deutschland borsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljahr-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschépfungs-
beitrag in Deutschland erbringen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen
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XIl. AuBBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2013 2014
Position 2011 2012 2013 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Febr. Marz April p)
A. Leistungsbilanz + 12059| + 133091|+ 227675| + 51420| + 87577|+ 42387|+ 13761+ 21637|+ 18706
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1792948| 1921514 1935783| 479571 495962 | 476854 157 129 167 082 161615
Einfuhr (fob) 1792075| 1832463| 1770587| 441505| 447981 441 294 141 623 147 772 145 952
Saldo + 874| + 89048|+ 165198| + 38066| + 47981|+ 35559| + 15505| + 19310 + 15663
2. Dienstleistungen
Einnahmen 590 798 633 551 662 929 176 763 173 217 155711 49 747 52 962 53 440
Ausgaben 512 900 538515 549 686 143 283 142711 130 488 40 698 45 539 44 034
Saldo + 77897+ 95037+ 113242 + 33480+ 30507|+ 25224+ 9050+ 7423|+ 9406
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 39571+ 56262|+ 70296+ 13990 + 24004+ 21576)+ 6521+ 7552+ 4422
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 95 827 98 623 99 740 17 610 34 607 28 604 11557 6518 5882
eigene Leistungen 202 112 205 881 220799 51725 49 522 68 576 28 873 19 165 16 667
Saldo - 106284| - 107 257| - 121059| - 34115| - 14915| - 39972| - 17315| - 12648| - 10786
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 10687 + 64770+ 20129+ 4554)+ 7913|+ 5557|+ 2693+ 1839+ 1208
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) — 50943| - 165046| - 246926| — 55863| - 95643| - 40055| - 12188) — 23187| - 20848
1. Direktinvestitionen - 101719 - 71566| - 24922| - 12654 - 9063 - 877| + 30839| - 22663| - 18580
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 500864| - 410125| - 324169| - 50361| - 151875| + 21212| + 46537 — 305| - 15303
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 399147| + 338559| + 299246| + 37707| + 142812| - 22090| - 15699| — 22357|- 3277
2. Wertpapieranlagen + 238594| + 95440| + 105833| + 4920+ 54558+ 45343| + 26553| — 519| - 88382
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 53663 - 194261| - 250188| - 69144| - 50351| - 45864| - 14633] — 13595| - 74904
Aktien + 66257| - 57983|- 163421| - 45940| - 39380| - 8793|+ 4086 - 6052|- 33066
Anleihen + 21785)| - 133895| - 78869| - 21027|- 12628| - 26161 - 9699| - 13586| - 29817
Geldmarktpapiere - 34379) - 2384) - 7897 - 2177+ 1657|- 10910 - 9020)+ 6043] - 12021
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 184930 289703| + 356019 74065| + 104908 + 91207+ 41186 13076| - 13478
Aktien + 64393 164940 | + 236623 44 426| + 58372 61692 + 9292 37583 | + 22762
Anleihen + 165290 128769 + 80597| - 14157| + 90370 30543 + 52102} - 17021|- 1517
Geldmarktpapiere - 44752| - 4009+ 38800|+ 43796 — 43834 - 1029| - 20208| — 7486| - 34723
3. Finanzderivate - 5552 + 5294 + 18226+ 7593|+ 429 |+ 12500+ 2697|- 1324+ 2911
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) — 171998| — 179260| — 341652| — 52862| — 145126 - 83554 — 73113| + 1653|+ 83533
Eurosystem + 137861+ 13179| - 58988| - 16362| - 9354| - 23480| - 13374| - 6890|- 3872
Staat + 69918| - 3712) + 6293+ 6910| — 14848|+ 1486| - 2421 - 1011|+ 1648
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 341608| - 111858| - 268528| — 36496| — 113678| - 66586| — 48130| + 2964|+ 44865
langfristig - 16768| + 6476+ 43213|+ 5264+ 19622| - 8400| - 1146| - 11464) + 306
kurzfristig — 324842| - 118337| - 311743| - 41761 - 133300| - 58185| — 46984| + 14428| + 44559
Unternehmen und Privatpersonen - 38172| - 76872 - 20433|- 6915|- 7248|+ 5027 - 11367|+ 6591|+ 40891
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 10266| - 14957| - 4409| - 2861 - 308 - 2217 + 837| - 335) - 329
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 281971+ 254771 - 8781 - Ml + 1541 - 78891 - 42661 - 3391 + 934

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual

in der 5. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz (Zunahme: +)
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum Aulen- Dienst- Vermdgens- darunter: gliederbare
Warenhandel handel, leistungen Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Insgesamt (fob/fob) 1) Saldo 2) (fob/fob) 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
- 29220| + 68017 | + 983 - 53298| - 17237 - 26702 - 937 + 4590 - 12535| + 34747
- 36958| + 64 061| + 1645 - 58346| - 12747 - 29927 + 5091 - 42 531 - 5844 - 10 664
- 7907 + 101 273| + 3321) - 62833 - 17195 - 29151 - 3258] + 947 - 6032) + 12112
+ 41656 + 142 103| + 6008) - 45440| - 25600| - 29 408 - 4010] + 25935 - 2065) - 11710
+ 31725 + 130021} - 2105) - 48 695| - 18513 - 31088 + 5920| + 63 349 - 445 + 25703
+ 102057 + 153 166 6859 - 38748| + 17657 - 30018 - 119) + 127 106 - 1470 + 25167
+ 107 399| + 157 010 6068) - 40660 + 22173 - 31124 - 2334) + 118 364 - 2182 + 13299
+ 138066| + 161447 - 4205) - 34759 + 43627 - 32249 - 1328 + 178 011 - 2934 + 41273
+ 173132) + 201989 - 922| - 36958 + 41835 - 33733 - 1597 + 213938 + 953 | + 42 402
+ 147 821| + 184521 - 3586 - 32026| + 29675| - 34349 - 893 + 168 457 + 2008) + 21530
+ 143173| + 141167 - 6064| - 21430 + 58365| - 34 930 - 1858| + 136 851 - 3200) - 4 464
+ 146 652| + 161 146| - 5892| - 28892 + 54049| - 39651 + 1219 + 112 031 + 1613 - 35839
+ 163970) + 163 241) - 9043] - 33661 + 69 204| - 34 815 + 1690 + 161 039 + 2836 - 4621
+ 196242 | + 197 116| - 10086| - 36849 + 74 668| - 38 692 + 1298 + 213430 + 1297 + 15890
+ 191946 + 210499 - 4513) - 47 957 | + 72747 - 43 342 + 2013) + 248 856 + 838 + 54 897
+ 32886| + 39591 - 2165) - 8778) + 5833| - 3760 - 51| + 51793 + 438 | + 18 958
+ 37553| + 41307 - 2229) - 14775| + 19703 - 8682 + 248 + 13162 + 639 - 24 639
+ 52512) + 40055| - 2310 - 3788) + 26073| - 9828 + 193] + 33891 + 366 - 18 815
+ 46 888| + 49318| - 1708 - 7914) + 19435 - 13951 - 259 + 33717 + 963 - 12912
+ 44 482 + 4989% | - 2976) - 8303 + 8329| - 5439 + 632 + 46 454 + 769 + 1339
+ 48376 + 52429| - 2137) - 15357 + 19731 - 8426 + 846| + 52 846 + 591 + 3624
+ 56495| + 45473 - 3265) - 5275| + 27173 - 10 876 + 79| + 80413 - 494 + 23838
+ 45590| + 52747\ - 1625 - 11256 + 19283 - 15184 + 756 + 42 804 + 86| - 3542
+ 46 837| + 56031| + 2842) - 11658| + 9905| - 7 441 + 847 + 68 969 + 72| + 21285
+ 39400| + 49649 - 4085) - 17879 + 17188 - 9557 + 369 + 59 671 - 785) + 19902
+ 60 119| + 52072 - 1644 - 7164) + 26371 - 11160 + 41| + 77 412 + 1464| + 17 252
+ 49 409| + 53107| + 1335 - 7138) + 18219 - 14 780 + 1667 + 67 145 - 565 + 16 070
+ 22432 + 12145 - 1388 + 1389 + 12196| - 3298 - 171 + 9926 + 684| - 12 335
+ 12485| + 14140| - 679| - 329 + 5520 - 3879 - 676| + 9349 + 140) - 2 461
+ 14462 + 16871 - 382 - 2304) + 6850 - 6 956 + 295) + 6520 + 547| - 8237
+ 19942 + 18308 - 646 - 2314) + 7065| - 3116 + 1221 + 17 848 + 276 - 2214
+ 13082 + 14818 - 634) - 1458| + 2043 - 2320 + 282 + 15 061 + 581 + 1697
+ 11515 + 16307 - 1312 - 3592 - 19| - 1181 + 363| + 20504 + 207 | + 8626
+ 19886 + 18772 - 1029| - 3253) + 6305| - 1938 - 13 + 10 889 - 19| - 8983
+ 17010 + 17659 - 752 - 4906| + 6453| - 2197 - 35| + 1700 - 48| - 15274
+ 13749 + 17085 - 793 - 6509 + 6508| - 3335 + 610 + 19153 + 389 + 4795
+ 17618 + 17685 - 592| - 3942 + 6769 - 2894 + 271 + 31992 - 281 + 14103
+ 16095 + 16318 - 1084 - 4358 + 729| - 3160 + 195| + 18 059 + 176 + 1769
+ 19510 + 17584 - 724) - 2211 + 7112 - 2974 + 409 + 30705 - 308 + 10 786
+ 20890| + 11571 - 1458| + 1295| + 12766 - 4742 - 525| + 31649 - 361) + 11284
+ M1y + 14750 - 520| - 4058 + 5837| - 5419 + 50| - 8951 + 493 | - 20112
+ 12721 + 16586| - 1633 - 3732) + 6623 - 6 756 + 92 + 18119 - 321 + 5306
+ 21758| + 21411 + 528| - 3466 + 6823| - 3010 + 614 + 33636 - 86| + 11264
+ 16846 + 20262| + 662 - 2752) + 1675 - 2339 + 309 + 22 893 + 56| + 5738
+ 12818 + 16744 + 1997 - 4511 + 2819 - 2235 + 247 + 14 436 - 22| + 1372
+ 17174 + 19025 + 182 - 4395| + 5411 - 2 867 + 291 + 31641 + 38 + 14176
+ 12264 + 16271 - 1081 - 6783 + 6027| - 3250 + 141) + 10 236 - 654| - 2169
+ 7931 + 12769 - 1786 - 7130) + 5851| - 3560 + 1221 + 31644 + 425 + 23592
+ 19205 + 20609| - 1218 - 3966 + 5310 - 2747 + 107) + 17791 - 556 - 1521
+ 17102 + 19457 - 170 - 6140 + 6427| - 2643 + 479 + 20170 - 212) + 2590
+ 21518 + 18893| - 257 - 1961 + 6831 - 2244 + 176 + 22028 + 407 + 334
+ 21499 + 13722 - 1217 + 937 + 13112 - 6273 - 614 + 35213 + 1269| + 14 329
+ 13562 + 16096 | - 753) - 3176) + 5060| - 4419 + 867 + 5103 - 375) - 9326
+ 14228 + 17 455| + 128 - 2289 + 6199 - 7137 + 455) + 23772 - 898 + 9 089
+ 21620 + 19556| + 1960 - 1673 + 6961 - 3224 + 345| + 38 270 + 708 | + 16 306
+ 16892 + 18513 - 121 - 2034) + 3789 - 3375 + 145) + 30371 + 151 + 13334
+ 13204 + 19159 - 295| - 2641) - 2010, - 1304 + 41| + 17 755 - 631) + 4510

-

Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Auflenhandels. 2 Unter anderem Lager-

verkehr auf inlandische Rechnung und Absetzungen der Riickwaren. Absetzungen
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung sowie einschl. der Fracht-
und Versicherungskosten des AuBenhandels. 3 Einschl. Fracht- und Versicherungs-

kosten des AuBenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verduerung von nichtproduzier-
ten Sachvermdgen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo
der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der Vermogensanderungs-

bilanz abbildet.
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2013 2014
Landergruppe/Land 2011 2012 2013 1 Dezember ¥) |Januar Februar 1 Mérz 1 April 1 Mai p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1061225 1095766| 1093811 82103 90 747 92 361 95 986 93735 92 037
Einfuhr 902 523 905 925 896 157 68 233 75703 76 152 79 384 76 523 74 275
Saldo + 158702| + 189841| + 197654 + 13870 + 15045| + 16209| + 16603| + 17212| + 17762
I. Européische Lander Ausfuhr 752 295 751 071 748 833 54 880 63 586 64 024 65813 64 392
Einfuhr 622 870 629 305 633 568 48903 53 071 55 366 57318 55413
Saldo + 129425| + 121766+ 115265 + 5977| + 10516 + 8658 + 8495| + 8979
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 629 953 622 674 623 113 46 377 54 498 54 693 55512 54 637
Einfuhr 506 211 504 494 514514 39929 42 570 45010 46 924 45 226
Saldo + 123742 + 118180| + 108600| + 6448 + 11928| + 9683 + 8588| + 9410
EWU-Lénder (18)  Ausfuhr 421 845 407 666 403 365 30 242 35071 34 882 35242 35101
Einfuhr 338988 339072 343 520 26768 28525 29762 31181 29 876
Saldo + 82857| + 68593| + 59845| + 3473| + 6546| + 5120| + 4061 + 5225
darunter:
Belgien und Ausfuhr 53161 49 424 47 794 3643 4066 3880 4200 4107
Luxemburg Einfuhr 41302 40528 42 052 3201 3397 3571 3647 3719
Saldo + 11859 + 8896 | + 5742 + 4421 + 669 | + 310 + 553| + 388
Frankreich Ausfuhr 101 444 102911 100 202 7 386 8 667 8895 8454 8580
Einfuhr 65 948 64 035 64 070 4996 5384 5773 7061 5774
Saldo + 3549 |+ 38875|+ 36132 + 2390) + 3283 + 3122 + 1393] + 2806
Italien Ausfuhr 62 044 55529 53 203 3710 4723 4564 4682 4536
Einfuhr 47 844 47 957 47 134 3600 3897 4234 4170 4088
Saldo + 14200 + 7572 + 6068| + 10| + 825| + 330 + 511 + 448
Niederlande Ausfuhr 69 423 70 381 70 960 5 665 6 259 6078 6304 6364
Einfuhr 81804 85738 89 229 7117 7 683 7433 7328 7592
Saldo - 12382 - 15357| - 18269 - 1451 - 1425 - 1354 - 1024) - 1227
Osterreich Ausfuhr 57 671 56 591 56 204 4157 4601 4628 4 865 4803
Einfuhr 37028 36419 36777 2891 2873 3023 3188 3087
Saldo + 20643| + 20172+ 19427 + 1266 + 1727| + 1605 + 1677 + 1715
Spanien Ausfuhr 34811 31047 31331 2308 2933 2981 2897 2793
Einfuhr 22 491 23 206 23 667 1863 1879 2167 2120 2147
Saldo +  12320| + 7841 + 7665 + 445 + 1054| + 814| + 778| + 646
Andere Ausfuhr 208 108 215008 219748 16 135 19 427 19 811 20270 19536
EU-Lander Einfuhr 167 223 165 421 170 994 13161 14 045 15248 15743 15 350
Saldo + 40885| + 49587|+ 48755 + 2974) + 5382| + 4563 + 4527 + 4186
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 65570 73283 75 659 5859 6 841 7327 7145 6 600
Konigreich Einfuhr 44741 42 820 42510 3512 3125 3761 4069 3524
Saldo + 20829| + 30462| + 33149 + 2347 + 3716 + 3565| + 3076 + 3077
2. Andere europdische Ausfuhr 122 342 128 398 125720 8503 9088 9331 10 301 9755
Lander Einfuhr 116 660 124 811 119 055 8974 10 500 10 357 10 394 10 187
Saldo + 5683 + 3586 + 6666 - 471 - 1412 - 1026| - 93| - 431
darunter:
Schweiz Ausfuhr 47 875 48 933 47 323 3257 3875 3773 4089 3936
Einfuhr 36 996 37775 38235 2610 3175 3409 3696 3455
Saldo + 10879 + 11158 + 9088 + 647 + 700| + 365 + 393 + 481
Il. AuBereuropaische Ausfuhr 308 193 340 980 342 492 26 979 26 868 28 102 29917 29 068
Lander Einfuhr 279 653 276 620 262 589 19 330 22632 20786 22 066 21110
Saldo + 28541| + 64 360 | + 79903| + 7649 + 4236| + 7317 + 7 851 + 7 958
1. Afrika Ausfuhr 20717 21920 22 047 1758 1582 1850 1849 1891
Einfuhr 21944 24145 22 886 1540 1791 1650 1796 1437
Saldo - 1227 - 2224) - 839| + 218 - 209| + 200 + 53| + 454
2. Amerika Ausfuhr 110 424 128 703 130 924 9323 10 286 10 989 11283 10 984
Einfuhr 80 568 80 549 74972 5572 5791 5989 6404 6651
Saldo + 29856| + 48154| + 55951 + 3752 + 4495 + 5000 + 4879 + 4334
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 73776 86 971 88375 6431 7223 7 634 7928 7714
Einfuhr 48 531 51070 48 451 3473 3762 4136 4334 4501
Saldo + 25244 + 35901|+ 39924| + 2958| + 3461| + 3497 + 3594 + 3213
3. Asien Ausfuhr 167 574 179 630 179 539 15 190 14313 14 466 15931 15 457
Einfuhr 173 115 167 873 161 368 12 004 14749 12935 13639 12778
Saldo - 5541 | + 11757 + 18170 + 3187 - 436 + 1531 + 2292 + 2679
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 28711 32503 32854 3214 2276 2835 3091 2726
und mittleren Einfuhr 8874 8134 8657 759 662 667 631 598
Ostens Saldo + 19837+ 24369|+ 24197| + 2455) + 1614 + 2168 + 2460| + 2128
Japan Ausfuhr 15115 17 138 17125 1440 1608 1368 1372 1298
Einfuhr 23595 21910 19 498 1422 1621 1486 1714 1611
Saldo - 8480| - 4772\ - 2373 + 18| - 13| - 18| - 342 - 313
Volksrepublik Ausfuhr 64 863 66 746 67 025 5371 5 644 5401 6 058 6279
China 2) Einfuhr 79 528 78 529 73 635 5592 6947 6037 5842 5516
Saldo - 14665| - 11783 - 6610 - 221 - 1303 - 637| + 216 + 762
Stdostasiatische Ausfuhr 41 569 45 651 46 042 3719 3597 3517 4102 4000
Schwellenlénder 3)  Einfuhr 39 546 37428 36610 2625 3334 2814 3315 3157
Saldo + 2023| + 8223 + 9432 + 1093 + 263| + 703| + 787 + 843
4. Ozeanien und Ausfuhr 9479 10727 9982 707 687 797 855 735
Polarregionen Einfuhr 4026 4054 3361 214 301 212 227 244
Saldo + 5453] + 6672 + 66201 + 493| + 3861 + 5861 + 6281 + 491

* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Da-
(cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem russalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Tai-
neuesten Stand. EWU einschl. Lettland. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf wan und Thailand.
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4. Dienstleistungsverkehr sowie Primdreinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
flr die kations-, EDV- |unternehmens-
Fertigungs- Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor bezogene
dienst- dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermdgens-
Zeit Insgesamt leistungen 1 |leistungen verkehr 2) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 3)  |entgelt einkommen
2009 - 21430 + 1264 - 3259 - 33341 + 8449 + 120 + 932 - 3122 + 2644 + 872 + 55375
2010 - 28892 + 1070 - 8381 - 32775 + 7347 + 871 + 670 - 3912 + 2863 + 1557 + 50896
2011 - 33661 + 567 - 8615 - 33755 + 6833 + 2407 + 817 - 6871 + 2939 + 1787 + 66336
2012 - 36849 + 178 -10 201 — 33566 + 6806 + 2753 + 1356 -10017 + 3117 + 2594 + 71121
2013 - 47957 + 84 -12 241 - 37764 + 5794 + 3379 - 929 - 6711 + 3084 + 354 + 71199
2012 3.Vj. - 15357 + 13 - 2550 - 14963 + 2386 + 553 + 111 - 2360 + 778 - 186 + 20880
4.Vj. - 5275 + 100 - 2769 - 5678 + 1354 + 1218 + 1270 - 2485 + 738 + 1455 + 21755
2013 1.Vj. - 11256 - 32 - 3209 - 5687 + 920 + 650 - 177 - 2136 + 795 + 618 + 19611
2.Vj. - 11658 - 6 - 2807 - 8187 + 932 + 638 - 473 - 1971 + 807 - 141 + 10921
3.Vj. - 17879 - 38 - 2608 - 16868 + 2094 + 794 + 256 - 1351 + 760 - 474 + 18583
4.Vj. - 7164 + 160 - 3618 - 7022 + 1848 + 1297 + 1059 - 1252 + 722 351 + 22083
2014 1.Vj. - 7138 + 170 - 3670 - 4893 + 791 + 1049 + 152 - 580 + 754 + 605 + 18614
2013 Juli - 6783 - 49 - 1012 - 5172 + 360 + 229 - 149 - 958 + 261 - 182 + 6485
Aug. - 7130 - 44 - 695 - 6713 + 614 + 460 - 199 - 447 + 230 - 132 + 6290
Sept. - 3966 + 56 - 900 - 40982 + 1120 + 105 + 605 + 53 + 268 - 160 + 5808
Okt. - 6140 + 44 - 1289 - 4506 + 307 + 323 + 32 - 1181 + 259 + 101 + 6710
Nov. - 1961 + 122 - 1338 - 1778 + 531 + 520 + 27 - 81 + 265 + 116 + 7099
Dez. + 937 - 6 - 991 - 738 + 1010 + 453 + 1000 + 11 + 198 + 134 + 8275
2014 Jan. - 3176 + 18 - 1305 - 1483 + 211 + 276 - 122 - 510 + 259 + 199 + 5198
Febr. - 2289 + 40 - 1185 - 1181 + 94 + 426 - 139 - 382 + 241 + 202 + 6301
Marz - 1673 + 112 - 1180 - 2229 + 486 + 347 + 413 + 312 + 254 + 204 + 7115
April - 2034 + 4 - 1178 - 1760 + 522 + 397 - 49 - 192 + 288 - 56 + 4101
Mai p) - 2641 + 21 - 1023 - 2407 + 612 + 451 - 82 - 519 + 239 - 46 - 1708
1 Enthélt Entgelte fir die Be- und Verarbeitung von Waren, die sich nicht im gaben offentlicher Stellen fiir Dienstleistungen, soweit sie nicht unter anderen
Eigentum des Bearbeiters befinden. 2 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Positionen ausgewiesen sind; einschl. den Einnahmen von auslandischen militarischen
Stichprobenergebnisse einer Haushaltsbefragung genutzt. 3 Einnahmen und Aus- Dienststellen.
5. Sekundareinkommen der Bundesrepublik Deutschland 6. Vermdgensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Persénliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermogen | ibertragungen
2009 - 34930 - 20922 - 3944 + 4329 - 14008 - 2995 - 299 - 1858 + 34 - 1891
2010 - 39651 - 24 935 - 4702 + 4156 - 14717 - 3035 - 3035 + 1219 + 2304 - 1085
2011 - 34815 - 21264 - 4 436 + 6715 - 13551 - 2977 - 2977 + 1690 + 1137 + 553
2012 - 38692 - 24792 - 4570 + 5270 - 13900 - 3080 - 3080 + 1298 + 1366 - 68
2013 - 43342 - 28978 - 4332 + 6 825 - 14364 - 3250 - 3229 + 2013 + 2339 - 327
2012 3.Vj. - 8426 - 5061 - 582 + 481 - 3365 - 770 - 770 + 846 + 786 + 59
4.Vj. - 10876 - 6817 - 1337 + 84 - 4060 - 770 - 770 + 79 + 666 - 587
2013 1.Vj. - 15184 - 11 866 - 1630 + 1038 - 3318 - 807 - 807 + 756 + 545 + 211
2.Vj. - 7 441 - 3937 - 871 + 3588 - 3504 - 807 - 807 + 847 + 661 + 185
3.Vij. - 9557 - 6211 - 825 + 1164 - 3346 - 820 - 807 + 369 + 666 - 298
4.Vj. - 11160 - 6 965 - 1006 + 1035 - 4196 - 815 - 807 + 41 + 466 - 426
2014 1.Vj. - 14780 - 11917 - 1577 + 1308 - 2863 - 870 - 863 + 1667 + 367 + 1300
2013 Juli - 3250 - 2150 - 166 + 196 - 1100 - 274 - 269 + 141 + 167 - 26
Aug. - 3560 - 2499 - 481 + 84 - 1060 - 274 - 269 + 121 + 264 - 143
Sept. - 2747 - 1561 - 177 + 884 - 1186 - 272 - 269 + 107 + 236 - 129
Okt. - 2643 - 1622 - 230 + 219 - 1021 - 273 - 269 + 479 + 225 + 254
Nov. - 2244 - 1424 - 156 + 99 - 820 - 271 - 269 + 176 + 218 - 42
Dez. - 6273 - 3919 - 619 + 718 - 2354 - 271 - 269 - 614 + 23 - 637
2014 Jan. - 4419 - 3442 - 1112 + 591 - 977 - 291 - 288 + 867 + 26 + 841
Febr. - 7137 - 6 254 - 335 + 305 - 883 - 290 - 288 + 455 + 185 + 270
Marz - 3224 - 2221 - 130 + 413 - 1004 - 290 - 288 + 345 + 156 + 189
April - 3375 - 1757 - 242 + 936 - 1619 - 289 - 288 + 145 + 125 + 19
Mai p) - 1304 - 75 - 318 + 2 665 - 1229 - 290 - 288 + 41 + 451 - 410
1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthdlt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inlandischen und ausléndischen Haus-
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.

tragungen. 2 Enthalt Prdmien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebens-
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7. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Mio €
2013 2014
Position 2011 2012 2013 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Marz Apr. Mai )
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 263085+ 388492|+ 40009|+ 62784|- 17785|- 35456+ 91798+ 17739|+ 55191|+ 40950
1. Direktinvestitionen + 78164|+ 89900|+ 61371|+ 30678|+ 8218|+ 946 |+ 27315|+ 12164|+ 13452|+ 5829
Beteiligungskapital + 63213|+ 68215|+ 43065|+ 10976|+ 10980|+ 40721+ 19992+ 4464 |+ 48221+ 11158
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 31349|+ 31692|+ 30054+ 5107 |+ 8668 |+ 6126+ 11349+ 3149+ 3758|+ 1739
Direktinvestitionskredite + 14951|+ 21685|+ 18307|+ 19702|- 2762|- 3126|+ 7323|+ 7700+ 8629|- 5329
2. Wertpapieranlagen + 21627 |+ 109814 |+ 140956 |+ 39131|+ 32644|+ 23661+ 40511|+ 27632|+ 19538+ 5786
Aktien 2) - 27131+ 117361+ 19206+ 3263 |+ 8667 |- 2861 |+ 3443 |+ 4810 |+ 259 |+ 1641
Investmentsfondanteile 3) + 1277+ 21696|+ 31321|+ 4099+ 7696|+ 8340|+ 9686+ 2939|+ 2504|+ 672
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 18272|+ 76487|+ 86676|+ 32007|+ 16610|+ 17704|+ 22487|+ 19436|+ 14031|+ 6664
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) +  4791|- 105|+ 3754|- 237 |- 329+ 478 |+ 4895|+ 447+ 2744|- 3191
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26709|+ 25619|+ 18146|+ 4710|+ 1620|+ 6043|+ 5030|+ 3000+ 3749|+ 5522
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 133749+ 161862|— 181301 |- 11806|— 59481|- 67570|+ 19506|- 23066|+ 18302|+ 24444
Monetdre Finanzinstitute 8) - 50275|- 66082|- 55573|- 806|— 49488|- 5692|+ 31806|- 18846|+ 17813|+ 18786
langfristig + 12977|- 47913|- 49420|- 13328|- 13134|- 11449|+ 3327|+ 5052|- 2133|+ 4641
kurzfristig - 63252|- 18169|- 6152|+ 12522|- 36354|+ 5757|+ 28479|- 23898|+ 19946|+ 14145
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 24890|- 14332|+ 11331|- 661|— 8050|— 7770|+ 27370|+ 22316|-— 11598|+ 16492
langfristig - 311 |+ 401 |+ 897|+ 1386|- 5831+ 1410|- 673 |+ 349 |- 25|+ 278
kurzfristig + 25201|- 14734|+ 10434|- 2047|- 7467|- 9180|+ 28043|+ 21967|- 11573|+ 16214
Staat + 21061|+ 49597|+ 8459|+ 2906|+ 3210|+ 6059|+ 9811+ 2621|+ 4473|- 7
langfristig + 2232|+ 49608|+ 15927|+ 8927|+ 3057|+ 3947|- 4425|- 1371|+ 5870|- 356
kurzfristig + 18829|- 10— 7468|- 6021|+ 1531+ 2112|+ 5406|+ 3992|- 1397|+ 349
Bundesbank + 138073 |+ 192679|- 145519|- 13246|- 5153|- 60167|- 40651)|- 29157 |+ 7614|- 10826
5. Wahrungsreserven + 2836+ 1297 |+ 838 |+ 72| - 785| + 1464 |- 565 | + 708 |+ 151 - 631
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 102046 |+ 175062 |- 208 846 |- 6185|—- 77455|- 112868 |+ 24652|- 20532|+ 24820+ 23195
1. Direktinvestitionen + 63624|+ 39053|+ 37584+ 15580|+ 5788 |+ 9721 |+ 1708+ 3688+ 497 | + 3295
Beteiligungskapital + 15527 |+ 11109+ 5918 |- 3436+ 1394+ 5757 |+ 3222+ 229+ 1448 |+ 419
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 701 |+ 6039 |+ 3580 - 1203|+ 688 |+ 188+ 3601+ 785 |+ 1070+ 395
Direktinvestitionskredite + 48097 |+ 27944|+ 31666+ 19016|+ 4394 + 3964 |- 1514+ 3459 - 951 |+ 2876
2. Wertpapieranlagen + 49581 |+ 45076|- 24691|- 13130|- 6272|—- 10245|+ 8624|- 15752)- 27831|+ 35848
Aktien 2) - 11325)+ 1094|+ 5328+ 2533|+ 3975|+ 4180|- 5315|- 3634|- 9775|+ 6164
Investmentsfondanteile 3) + 7095|- 3799|+ 6001|- 789 |+ 1223|+ 5351|- 80| - 798|- 3439|+ 2845
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 51088+ 52220|- 12980|- 18451|- 5825+ 11025+ 7195|- 3685|- 10651|+ 23197
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 2723|- 4438|- 23040(+ 3577|- 5645|- 30801|+ 6825|- 7635|- 3966|+ 3643
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 11160+ 90934|- 221740|- 8636|—- 76971|- 112344|+ 14320|- 8468+ 52154|- 15947
Monetére Finanzinstitute 8) - 96708|+ 51508|— 158453|— 14206|- 65025|—- 70382|+ 32528|- 4199|+ 17475|- 1442
langfristig - 18368|- 10250|— 16955|— 2544|- 2678|- 1586|- 3213|+ 3194|+ 226|- 1574
kurzfristig — 78340|+ 61758|— 141498|- 11662|—- 62347|- 68796|+ 35741|- 7393|+ 17249|+ 132
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 35056|+ 10264|- 11914|+ 7864|- 1162|- 29747|+ 8497|+ 5552|+ 1947|- 1601
langfristig - 840|+ 1711|- 16867|- 4005|- 3462|- 7707|- 3282|- 2770|- 8251+ 1241
kurzfristig + 3589 |+ 8553|+ 4953|+ 11869|+ 2301|- 22040|+ 11779|+ 8322|+ 2772|- 2842
Staat + 18539|- 30775|- 2097|+ 8893|- 7599|- 3495|- 3940|- 464+ 14126|- 12595
langfristig + 5104|+ 36230|+ 9450|+ 6122|+ 1896|+ 665|- 1783|- 710+ 1652|- 137
kurzfristig + 13436|- 67005|— 11547+ 2771|- 9495|- 4161|- 2157|- 392|+ 12473|- 12459
Bundesbank + 31952|+ 59936|- 49275|- 11187|- 3185|- 8720|- 22766|- 9358|+ 18607|- 309
Il. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 1610391+ 2134301+ 248856|+ 689691+ 596711+ 77412|+ 67145|+ 38270|+ 30371|+ 17755

1 Geschétzt auf der Grundlage der Angaben (iber den Stand Direktinvestitionen im
Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland ( siehe Statistische Sonderver-
offentlichung 10). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrage. 4 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stlckzinsen. Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr
als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Beinhaltet finanzielle Kapitalgesellschaften ( ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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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
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
761730 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 20 589 27 165 50 511610 54 225 43 789 674 528
687 557 150 615 102 179 20 586 27 850 50 482 453 54 440 34 434 653123
692 956 150 048 101 564 20950 27 534 50 490 066 52792 53 041 639916
680 888 148 949 100 274 21125 27 550 50 479 240 52 649 52748 628 140
678 136 153017 104 600 20795 27 622 50 474195 50 875 43 267 634 869

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europdischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind die Bestande
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 Monatsendsténde
zu Marktpreisen bewertet. 1 Einschl. Kredite an die Weltbank. 2 Enthalt 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 Dez. 780 219 280 295 499 924 319 864 180 060 164 767 15293 916 415 142 433 773 982 611 659 162 323 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 155 671 88 275 67 396
Febr. 788014 288 560 499 454 322 367 177 087 162 230 14 857 919 203 143 531 775672 615 749 159 923 90 283 69 640
Marz 817 202 307 559 509 643 326 530 183113 168 171 14 942 926 968 147 767 779 201 617 703 161 498 94 794 66 704
April 814 932 299 046 515 886 335543 180 343 165 417 14 926 929 807 154 881 774 926 616 770 158 156 90 976 67 180
Mai 832 028 319 247 512781 334 294 178 487 163 032 15 455 934 131 152 668 781 463 622 831 158 632 90 504 68 128
Industrieldnder
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 Dez. 690 340 276 963 413 377 291097 122 280 108 838 13 442 829 534 141 063 688 471 574 254 114 217 79524 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
Febr. 698 225 285 309 412916 293 061 119 855 106 774 13 081 832534 142 111 690 423 579 008 111415 75551 35 864
Marz 725730 303 412 422 318 296 832 125 486 112 343 13143 840 907 146 308 694 599 580 794 113 805 79 234 34571
April 719017 294 482 424 535 302 139 122 396 109 298 13098 845 169 153 635 691534 580 192 111342 76 397 34 945
Mai 739 222 314678 424 544 303 790 120 754 107 144 13610 848 816 151 404 697 412 586 362 111 050 75815 35235
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 Dez. 582 602 262 525 320077 233074 87 003 76 438 10 565 694 404 126 314 568 090 488 571 79519 53187 26332
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
Febr. 594 118 269 999 324119 237 452 86 667 76 407 10 260 700 601 130 594 570 007 491 074 78933 51780 27 153
Mérz 618 808 288 192 330616 240 234 90 382 80 096 10 286 709 172 133 358 575814 494374 81 440 54701 26739
April 610 639 279 063 331576 242 973 88 603 78 264 10 339 712013 141 167 570 846 492 063 78783 51835 26 948
Mai 629 459 299 725 329734 242 429 87 305 76 521 10784| 715834 139 131 576 703 498 103 78 600 51420 27 180
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 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
Febr. 433128 202913 230215 174178 56 037 49 823 6214 595 520 104 594 490 926 438 735 52191 34745 17 446
Mérz 446 119 212228 233 891 175 981 57910 51762 6148 600 162 105 529 494 633 440 633 54 000 36 597 17 403
April 438 764 205 381 233383 176 775 56 608 50 372 6236 606 150 115510 490 640 437 919 52721 35166 17 555
Mai 453 927 222947 230980 175129 55 851 49 590 6261 607 379 108 521 498 858 446 264 52 594 34 878 17716
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 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 84 101 37 286 46 815 14 459 32 356
Febr. 89 789 3251 86 538 29 306 57 232 55 456 1776 86 669 1420 85249 36 741 48 508 14732 33776
Mérz 91472 4147 87 325 29698 57 627 55 828 1799 86 061 1459 84 602 36 909 47 693 15 560 32133
April 95915 4564 91 351 33404 57 947 56 119 1828 84 638 1246 83392 36578 46 814 14579 32235
Mai 92 806 4569 88 237 30504 57733 55 888 1845 85315 1264 84 051 36 469 47 582 14 689 32893

* 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
1,2537 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
1,5217 8,5332 7,4638 141,48 1,5352 8,2906 8,8666 1,2177 1,3823 0,83170
1,4831 8,5984 7,4656 141,62 1,5181 8,2506 9,0329 1,2189 1,3813 0,82520
1,4755 8,5658 7,4641 139,74 1,4951 8,1513 9,0298 1,2204 1,3732 0,81535
1,4517 8,4698 7,4588 138,72 1,4728 8,2149 9,0914 1,2181 1,3592 0,80409

* 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 LVL 0,702804
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Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2011

2012

2013

2014

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

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
Waéhrung. 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 Waéhrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Litauen, Norwegen, Polen, Rumanien, Schwe-
den, Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénig-

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 96,0 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 86,1 85,4 87,9 85,8 91,7 97,2 85,2 90,8 92,9 91,9 90,9
87,7 87,2 86,6 84,5 90,4 87,1 91,3 96,0 85,7 89,9 92,9 91,4 90,8
90,1 90,3 89,6 87.8 94,9 90,7 91,9 95,1 88,2 90,5 93,5 91,9 91,7
100,6 101,4 100,6 98,8 106,8 101,6 95,2 94,0 97,2 94,6 97,0 96,5 96,7
104,4 105,2 103,4 102,4 11,4 105,2 95,5 92,9 99,6 94,9 98,4 97,9 98,2
102,9 103,7 101,4 100,4 109,4 102,7 94,4 91,5 98,8 92,9 98,4 96,9 96,5
102,8 103,7 100,7 99,3 109,4 102,0 93,3 90,1 98,4 91,3 98,5 96,4 95,7
106,2 106,4 102,7 101,0 112,8 104,0 94,2 89,2 102,4 91,5 100,8 97,8 96,9
109,3 108,5 103,9 103,8 117,0 106,0 94,3 87,8 105,4 90,5 102,2 97,7 97,0
110,6 1091 104,8 106,1 119,8 106,9 94,0 88,0 104,0 90,6 101,7 97,9 97.3
103,6 101,6 96,7 98,7 111,5 98,2 91,7 87,8 97,9 87,3 98,8 93,8 92,2
103,4 100,7 95,0|P) 96,8 112,2 97,7 91,5 87,7 97,6 86,7 98,2 93,1 91,7
97,9 95,6 89,8|p) 91,6 107,1 92,9 89,7 87,6 92,5 84,3 96,0 90,3 88,8
101,7 98,9 |p) 93,4|p) 93,8 112,0 96,2 |P) 92,0(p) 88,1 98,0(p) 86,2 98,3 92,1 90,8
101,4 99,0 109,4 95,6 97,8 92,4 90,7
102,4 99,9 94,7 96,9 110,7 96,6 91,6 87,9 97,3 86,8 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 99,7 99,5 94,3 92,8
104,8 102,2 96,9 99,4 13,3 98,7 92,5 87,8 100,0 87,6 99,0 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
103,8 100,8 94,9 97.3 113,0 98,1 91,4 87,7 97,3 86,6 98,2 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 93,7 |P) 93,5 1121 97.4 90,7 87,5 95,5 85,8 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) 93,5 108,4 94,2 90,1 87,5 93,8 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) 92,5 107,3 93,1 89,8 87,6 92,7 84,5 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 88,1|p) 90,2 104,5 90,6 89,0 87,7 90,7 83,5 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 89,7 |P) 90,2 106,7 92,3 89,9 87,7 93,0 84,4 95,8 89,8 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 92,6 |p) 94,6 11,1 95,8 91,2 87,7 96,7 85,7 98,1 92,0 90,4
100,2 97,9 109,5 94,5 97,7 91,5 89,7
100,5 97,9 109,8 94,4 97,5 91,3 89,5
100,5 98,1|p) 93,1|P) 94,5 110,0 94,6 91,8 88,1 97,7 86,1 98,1 91,7 89,9
101,6 98,9 112,0 96,1 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) 93,5|P) 95,2 113,4 97,3 92,1 88,1 98,3 86,2 98,5 92,4 91,3
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 |p) 94,3 |p) 91,0 114,2 97,3|p) 92,7 |p) 88,4 99,5|p) 86,9 99,0 92,8 91,8
103,9 100,7 115,8 98,6 99,2 93,1 92,3
103,4 100,3 115,9|p) 98,6 99,1 93,0|P) 92,3
103,6 100,4|p) 95,5|p) 93,3 116,3|P) 98,9 |p) 92,7 |p) 88,3 99,8|p) 87,3 99,0 93,1|P) 92,4
104,6 101,3 117,5|p) 99,6 99,3 93,5|p) 92,8
104,5|p) 101,0 117,0|P) 99,0 99,0(p) 93,3|P) 92,4
103,8|P) 100,1 116,1|P) 97,8 .|p 98,6 |P) 92,9|p) 91,9
103,0|P) 99,1 115,1|p) 96,8 p) 98,3 |p) 92,5|p) 91,4

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-Ladnder sowie
EWK-39-Lander (siehe FuBnote 2).
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind Uber die
Abteilung Externe Kommunikation zu beziehen. AufSerdem kann gegen Kostenerstattung
eine monatlich aktualisierte Datei mit circa 40 000 verdffentlichten Zeitreihen der Bundes-
bank auf CD-ROM oder zum Herunterladen im Bundesbank-ExtraNet Uber die Abteilung
Statistisches Informationsmanagement, mathematische Methoden bezogen werden.
Bestellungen werden schriftlich unter den im Impressum angegebenen Anschriften erbeten.

Eine Auswahl von Zeitreihen steht auch im Internet zum Herunterladen bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

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

Aufsatze im Monatsbericht

August 2013
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2013

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
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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

April 2014

Zur Verlasslichkeit der Schatzungen inter-
nationaler Organisationen zur Produktions-
licke

Implikationen der Geldmarktsteuerung des
Eurosystems wahrend der Finanzkrise

Einige Erklarungsansatze zur Inflationsent-
wicklung seit der jungsten Finanz- und Wirt-
schaftskrise

Mai 2014

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2014

Juni 2014

Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fUr die Jahre 2014 und 2015 mit einem Aus-
blick auf das Jahr 2016

Die neuen europaischen Regeln zur Sanie-
rung und Abwicklung von Kreditinstituten
Anderungen in der Methodik und Syste-
matik der Zahlungsbilanz und des Auslands-
vermogensstatus

Bargeldabhebungen am Point-of-Sale: Nut-
zungsmotive und Konsequenzen fir die
Geldhaltung

Juli 2014

Wechselkurse und Finanzstress

— Entwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und Herausforderungen fur die
Zukunft

— Die Konzernabschlussstatistik als Beitrag zur
erweiterten Unternehmensanalyse: Konzep-
tion und erste Ergebnisse

— Untersuchungen zur Bedeutung der Ver-
sicherungswirtschaft fur die Finanzstabilitat

I Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches 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

Anmerkungen siehe S. 84°.



Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulRerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005 2

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006 ?

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
2008 bis 2013, Juni 20143

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

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2010 bis
2011, Mai 201423

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 20147

Deutsche Bundesbank

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

12 Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

B Diskussionspapiere”

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

08/2014
The financial accelerator and market-based
debt instruments: a role for maturities

09/2014
Market transparency and the marking precision
of bond mutual fund managers

10/2014
A consistent set of multilateral productivity
approach-based indicators of price competi-
tiveness

11/2014
Analyzing business and financial cycles using
multi-level factor models

12/2014

How do households allocate their assets? —
Stylized facts from the Eurosystem Household
Finance and Consumption Survey

13/2014
Consumer cash usage: a cross-country com-
parison with payment diary survey data

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. 84°.
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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 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar grS[C)P:eiesse;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verfligbar.
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