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Weltwirtschaft

1 Uberblick

Konjunkturelle Schwache-
phase in Deutschland bei
normal ausgelasteten
Kapazitaten

Die Weltwirtschaft durfte im dritten Jahresvier-
tel 2014 auf dem moderaten Wachstumspfad
geblieben sein, den sie in der Vorperiode nach
der Uberwindung der negativen Sondereffekte
vom Jahresanfang eingeschlagen hatte. Sofern
es nicht noch zu gréfBeren Stérungen kommt,
ist flr das gesamte Jahr 2014 mit einer im Ver-
gleich zu 2013 unveranderten Expansionsrate
von 3%% auf der Basis von Kaufkraftparitaten
beziehungsweise von 2%2% zu Marktwechsel-
kursen zu rechnen. Anders als im Frihjahr
erwartet hat sich das Expansionstempo nicht
spurbar beschleunigt. Zu dem mafvollen An-
stieg des weltweiten Bruttoinlandsprodukts
(BIP) im Sommer haben sowohl die Industrielan-
der als auch die Schwellen- und Entwicklungs-
lander beigetragen. Vergleichsweise stark ge-
genuber dem Vorquartal wuchsen unter den
grof3en Industrielandern die USA und das Ver-
einigte Konigreich. Der Euro-Raum hat — ahn-
lich wie im Fruhjahr — nur verhalten expandiert.
Neben der hartnackigen Wachstumsschwache
in Teilen der EWU durften aber auch die Sank-
tionen und Gegenmal3nahmen im Zusammen-
hang mit dem Ukraine-Konflikt sowie die von
den Krisen in Osteuropa und in anderen
Regionen der Welt ausgeldsten Stimmungsein-
tribungen zu dem mageren Ergebnis beigetra-
gen haben.

Im laufenden Quartal zeichnet sich eine Fortset-
zung der moderaten globalen Aufwartsent-
wicklung ab. In der Industrielandergruppe durf-
ten die amerikanische und die britische Wirt-
schaft auf einem merklich aufwartsgerichteten
Expansionskurs bleiben, zudem scheint die Kon-
junktur in Japan wieder Tritt gefasst zu haben.
Im Euro-Raum hingegen hat die Phase schwa-
chen Wachstums zum Herbstbeginn wohl an-
gedauert. Um die von den internationalen Ins-

titutionen fur das Jahr 2015 prognostizierte Ver-
starkung des globalen Wachstums zu erreichen,
muUssten die Auftriebskrafte nach der Jahres-
wende noch etwas zunehmen. Zwar dirfte
neben der nach wie vor expansiv ausgerichte-
ten Geldpolitik auch der kraftige Olpreisriick-
gang, sofern er von Dauer ist, die Konjunktur in
den Olverbraucherlandern stitzen. Aus welt-
wirtschaftlicher Perspektive sind allerdings
Bremseffekte aus den Olférderlandern zu be-
rucksichtigen, deren Einnahmen derzeit zumeist
rlcklaufig sind.

Geopolitische Spannungen und die Riicknahme
der globalen Wachstumserwartungen bestimm-
ten in den letzten Monaten die Entwicklung an
den internationalen Finanzmarkten. Die unter-
schiedlichen Aussichten fur die Konjunktur- und
Inflationsentwicklung in den verschiedenen
Wahrungsraumen spiegelten sich auch in den
geldpolitischen Mafsnahmen der betreffenden
Notenbanken wider. So hat der EZB-Rat zur
Sicherung der Preisstabilitat im Euro-Raum im
September weitere expansive geldpolitische
MafSnahmen beschlossen. Gleiches gilt fur die
Bank von Japan, die im Oktober ankundigte, die
Ausweitung der Geldbasis nochmals zu be-
schleunigen. Dagegen hat die Federal Reserve
ihr Anleiheankaufprogramm (QE) Ende Oktober
— wie von den Marktteilnehmern Uberwiegend
erwartet — auslaufen lassen. Im Ergebnis kam es
an den wichtigen Rentenmarkten seit Ende Juni
zu deutlichen Renditertickgangen bei langfris-
tigen Staatsanleihen. Die internationalen
Aktienmarkte entwickelten sich dagegen bei
zeitweilig erhohter Volatilitat unterschiedlich.
Insbesondere europaische Aktien hatten Kurs-
verluste zu verzeichnen, wahrend die Aktien-
indizes in den USA und in Japan zulegten. An
den Devisenmarkten haben sich die Wechsel-
kursrelationen zugunsten des US-Dollar ver-
schoben. Der Euro hat dagegen verglichen mit
Ende Juni handelsgewichtet rund 3%2% an Wert
verloren. Die KurseinbufSen gegenlber der US-
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Geldpolitik

Deutsche
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Wahrung waren dabei mit 9% uberdurch-
schnittlich hoch.

Am 4. September 2014 beschloss der EZB-Rat
vor dem Hintergrund einer abnehmenden
Wachstumsdynamik und weiterhin gedampfter
Inflationsperspektiven im Euro-Wahrungsgebiet
ein zusatzliches Paket geldpolitischer Mafsnah-
men. Gemeinsam mit den bereits im Juni 2014
getroffenen Beschllissen sollen die Mafsnahmen
zur Verankerung der mittel- und langfristigen
Inflationserwartungen und zu einer Ruckkehr
der Inflationsraten auf ein Niveau beitragen, das
naher bei 2% liegt. Als Teil des Mafsnahmen-
pakets senkte der EZB-Rat die Leitzinsen um 10
Basispunkte auf nun 0,05% fir den Haupt-
refinanzierungssatz, — 0,20% fur den Zinssatz
der Einlagefazilitat und 0,30% fur den Zinssatz
der Spitzenrefinanzierungsfazilitat.

Neben der Zinssenkung beschloss der EZB-Rat
Ankaufe von Asset Backed Securities (ABS)
sowie gedeckten Schuldverschreibungen (Co-
vered Bonds). Diese Mafsnahmen sollen die
geldpolitische Transmission verbessern, die Kre-
ditvergabe an die Realwirtschaft fordern und zu
einer weitergehenden geldpolitischen Akkom-
modierung beitragen. Von diesen Ankaufpro-
grammen und den im Juni beschlossenen ge-
zielten langerfristigen Refinanzierungsgeschaf-
ten mit Laufzeiten von bis zu vier Jahren wird
eine betrachtliche Ausweitung des Bilanzvolu-
mens des Eurosystems in Richtung des Niveaus
von Anfang 2012 erwartet. Entscheidend fur
den weiteren geldpolitischen Kurs ist und bleibt
aber der Preisausblick.

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland hat im
dritten Vierteljahr 2014 nur sehr verhalten zu-
genommen. Der Schnellmeldung des Statis-
tischen Bundesamtes zufolge stieg das reale BIP
gegenulber dem Vorquartal saison- und kalen-
derbereinigt lediglich um 0,1%, nach einem
durch Sondereffekte beglnstigten ersten Vier-
teljahr (+ 0,8%) und einer Gegenbewegung im
Frihjahr (= 0,1%). Der Expansionspfad der deut-
schen Wirtschaft flacht sich damit in der Grund-
tendenz seit Jahresbeginn ab. Gerade im Be-
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richtszeitraum war der Tempoverlust aber star-
ker entstehungsseitig als vonseiten der
Endnachfrage angelegt. Der Nutzungsgrad der
gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitaten
hielt sich im Bereich der Normalauslastung.

Die konjunkturelle Abkthlung ging vom Produ-
zierenden Gewerbe aus. Die Industrie verzeich-
net seit Jahresbeginn keine Auftragszuwachse,
und die Stimmung der Unternehmen hat sich
spurbar verschlechtert. In den Sommermonaten
fuhr die Industrie in Erwartung geringerer Ge-
schafte die Erzeugung schon etwas zurtck, ob-
wohl sie auf den Auslandsmarkten sowohl
innerhalb des Europdischen Wahrungsraumes
als auch in Drittlandern nochmals mehr Waren
absetzen konnte und die Ausweitung der Aus-
fuhren sich auf ein breites Sortiment bezog. Die
Warenimporte haben im dritten Jahresviertel
den Dampfer aus dem Vorquartal grofStenteils
wieder wettgemacht.

Die AusrUstungsinvestitionen konnten im Som-
merhalbjahr nicht an die Erholungstendenz an-
knUpfen, die sich im vorigen Winterhalbjahr an-
gedeutet hatte. In der Erwartung der Unterneh-
men kann die Nachfrage mit den vorhandenen
inlandischen Kapazitaten gut bedient werden.
In dieses Bild passt, dass im Berichtsquartal die
Buchkredite an inlandische nichtfinanzielle
Unternehmen merklich zurlickgingen. Das Bau-
gewerbe konnte nach dem witterungsbeding-
ten Auf und Ab in der ersten Jahreshalfte nicht
an das erhohte Aktivitatsniveau des Vorjahres
anschliefsen. In den konsumnahen Dienstleis-
tungsbranchen liefen die Geschafte demgegen-
Uber besser. Hier spielte die gute Stimmung der
privaten Haushalte, die von kraftigen Einkom-
menszuwachsen und einer fortgesetzt vorteil-
haften Arbeitsmarktentwicklung beférdert
wurde, eine entscheidende Rolle. Der private
Verbrauch ist im dritten Vierteljahr 2014 kraftig
ausgeweitet worden.

Die verhaltene Konjunkturentwicklung stand
bislang einer weiteren Belebung des Arbeits-
marktes nicht im Weg. Der Beschaftigungs-
zuwachs beruhte im Sommer erneut ausschliefs-
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lich auf der Zunahme der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschaftigung. Der Zustrom von
Arbeitskraften aus dem europaischen Ausland
durfte im bisherigen Jahresverlauf den vorlie-
genden Informationen zufolge ahnlich kraftig
ausgefallen sein wie im Jahr 2013. Da zugleich
die Zahl der Flichtlinge und Asylbewerber be-
trachtlich anstieg, ist fur das Jahr 2014 aller
Voraussicht nach mit einem nochmals deutlich
hoheren Wanderungsuberschuss als im Vorjahr
zu rechnen. Die Zahl der gemeldeten Arbeits-
losen schwankt seit einem halben Jahr in sai-
sonbereinigter Rechnung um 2,9 Millionen Per-
sonen. Damit verharrte die Arbeitslosenquote
bei 6,7%. Der Arbeitsmarkt durfte sich un-
geachtet der eingetribten Konjunkturaussich-
ten weiterhin als stabil erweisen. Die splrbare
Zunahme der offenen Stellen kann angesichts
der Einflhrung der abschlagsfreien Rente mit
63 zum 1. Juli 2014 allerdings nicht rein kon-
junkturell interpretiert werden.

Der Anstieg der Tarifvergltungen ist nach der
Jahresmitte nicht mehr so kraftig ausgefallen
wie noch im ersten Halbjahr. Im dritten Viertel-
jahr 2014 erhohten sich die tariflichen Lohne
und Gehalter unter Einbeziehung aller Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen binnen
Jahresfrist um 2,8%, verglichen mit einem An-
stieg um 3,3% im Fruhjahr.

Die Preistendenz in Deutschland zeigt sich im
Sommer 2014 insgesamt verhalten aufwarts-
gerichtet. Zwar hat der Ruckgang der Energie-
preise die Teuerung mafdgeblich gedampft, aber
davon abgesehen haben unter dem Einfluss der
Euro-Abwertung die binnenwirtschaftlich be-
dingten, aufwartsgerichteten Kostentrends an
Bedeutung hinzugewonnen. Auf der inlan-
dischen Erzeugerseite bewegten sich wie bei
den Einfuhren die Preise fur Vorleistungs-, Inves-
titions- und Konsumguter nach oben, und bei
den Bauleistungen schwachte sich der Preisauf-
trieb im dritten Quartal nicht weiter ab. Nicht
zuletzt im Zuge der Beruhigung teilweise heif3
gelaufener regionaler Immobilienmarkte stei-
gen die Kaufpreise selbst genutzten Wohn-
eigentums inzwischen nur noch vergleichsweise

moderat an. Auf der Verbraucherstufe setzte
sich der verhaltene Anstieg der Preise im Som-
mer fort, wobei sich die Preise fir alle grofSeren
Komponenten, Energie ausgenommen, auf-
warts bewegten. Im Oktober gaben die Ver-
braucherpreise in Deutschland im Vormonats-
vergleich aber erstmals seit Langerem saison-
bereinigt wieder spurbar um 0,2% nach. Der
Vorjahresabstand des Verbraucherpreisindex
verharrte trotzdem unverandert bei 0,8%, und
in der harmonisierten Berechnung verringerte
sich die Jahresrate nur leicht auf 0,7%.

Die weiter eingetribten Konjunkturerwartun-
gen und der stagnierende Auftragseingang
deuten auf eine recht schwunglose Wirtschafts-
entwicklung in Deutschland mindestens bis zum
Jahresende 2014 hin. Die globale Guternach-
frage ist zwar weiterhin expansiv ausgerichtet,
es fehlt ihr aber derzeit an kraftigen Impulsen.
Auch lasst eine spurbare Erholung in wichtigen
EWU-Partnerlandern weiter auf sich warten.
Von anderen auflenwirtschaftlichen Faktoren
wie der erheblichen Abwertung des Euro und
dem stark gefallenen Olpreis konnten allerdings
allmahlich belebende Wirkungen ausgehen. Die
binnenwirtschaftliche Grunddynamik kann sich
aufgrund der guten Arbeitsmarktlage, der kraf-
tigen Zuwanderung und der splrbaren Lohn-
steigerungen nach wie vor auf den privaten
Konsum stltzen. Die Erholungstendenz bei den
Unternehmensinvestitionen wird sich ange-
sichts erhohter globaler Risiken und einiger
Ungewissheit bezuglich der Folgen wirtschafts-
politischer Mafsnahmen mdglicherweise erst
mit Verzogerung wieder durchsetzen.

Die Lage der deutschen Staatsfinanzen bleibt
auch im laufenden Jahr relativ gunstig. Der
staatliche Gesamthaushalt durfte das dritte Jahr
in Folge praktisch ausgeglichen abschlief3en,
und die Schuldenquote durfte weiter sinken.
Zwar belasten starkere Zuwachse der Sozialaus-
gaben den Haushalt. Die Zinsausgaben sind
aufgrund sehr gunstiger Finanzierungskon-
ditionen aber weiterhin rucklaufig, und die Aus-
schuttung der Bundesbank ist deutlich gestie-
gen. Fur das kommende Jahr zeichnet sich aus

Offentliche
Finanzen



aktueller Sicht aber ein — wenn auch begrenz-
tes — Defizit ab. Ausschlaggebend dafur ist, dass
merkliche Defizite der Sozialversicherungen zu
erwarten sind, die zu einer spurbaren Verringe-
rung der relativ hohen Rucklagen fuhren. Der
Konjunktureinfluss auf den Staatshaushalt bleibt
aus heutiger Sicht im laufenden und kommen-
den Jahr weiterhin annahernd neutral, sodass
der konjunkturbereinigte weitgehend dem un-
bereinigten Saldo entspricht.

Aufgrund der immer noch hohen Schulden-
guote und der unglnstigen demografischen
Entwicklung spricht viel daflr, dass Deutschland
auch mittelfristig einen strukturell mindestens
ausgeglichenen Haushalt anstrebt. Aufserdem
sind fir Bund und Lander ausreichende Sicher-
heitsabstande zu den strikten nationalen Defizit-
obergrenzen wichtig. Insofern besteht durchaus
noch Konsolidierungsbedarf. Angesichts der
erheblichen Unsicherheiten Uber die globale
und europaische Wirtschaftsentwicklung
scheint es aber angemessen, die in den bishe-
rigen Planungen angelegte finanzpolitische
Ausrichtung zunachst beizubehalten. Insbeson-
dere aufgrund des Rucklagenabbaus bei den
Sozialversicherungen ist dies aus gesamtstaat-
licher Sicht im kommenden Jahr mit einer fiska-
lischen Lockerung verbunden, die — beim Blick
auf den Saldo — teilweise durch Entlastungen
bei den Zinsen Uberdeckt wird. Die automa-
tischen Stabilisatoren sollten grundsatzlich frei
wirken. Bei einer gunstigeren Wirtschaftsent-
wicklung ware also eine bessere Haushaltsent-
wicklung méglich, wahrend es bei einem Ab-
schwung konjunkturbedingt zu hoheren
Defiziten kame. Ein darlUber hinausgehendes,
schuldenfinanziertes Konjunkturpaket erscheint
hingegen weder mit Blick auf die konjunkturelle

Deutsche Bundesbank

Lage in Deutschland noch angesichts der ver-
gleichsweise geringen dadurch zu erwartenden
Impulse fur den Ubrigen Euro-Raum zielfihrend.
Finanzpolitische Gestaltungsspielraume zur
Starkung der grundlegenden Wachstumsbedin-
gungen bestehen auch ohne Ruckgriff auf eine
Kreditfinanzierung, indem die Haushaltsstruktur
und die Wirtschaftlichkeit des staatlichen Han-
delns verbessert werden. So lassen sich auch
eine bessere Unterhaltung und eine bedarfs-
gerechte Ausweitung der Infrastruktur ohne
neue Schulden erreichen.

Der Anfang Juli vom Bundeskabinett beschlos-
sene Entwurf fur den Bundeshaushalt 2015 sah
erstmals seit viereinhalb Jahrzehnten einen Aus-
gleich von Ausgaben und Einnahmen ohne
Neuverschuldung vor. Obwohl die im Sommer
noch erwartete Wachstumsbeschleunigung aus
heutiger Sicht ausbleibt und dies zu gewissen
Mindereinnahmen im Vergleich zum Entwurf
fuhrt, wurde dieses Ziel beibehalten. Dafur
waren allerdings keine Einsparmafsnahmen er-
forderlich, sondern es werden Entlastungen ins-
besondere bei den Zahlungen an den EU-Haus-
halt und den Zinsausgaben erwartet. Fir den
weiteren Finanzplanungszeitraum 2016 bis
2018 wurde die Steuerprognose ebenfalls etwas
abgesenkt. Gleichzeitig wurden fir diesen Zeit-
raum zusatzliche Investitionen des Bundes in
Hohe von insgesamt 10 Mrd € angekindigt, die
ohne Nettoneuverschuldung finanziert werden
sollen. Bedeutsame Anpassungen gegenuber
der mittelfristigen Finanzplanung vom Sommer
2014 werden von der Bundesregierung spates-
tens im Rahmen des nachsten Eckwerte-
beschlusses im kommenden Marz darzulegen
sein.
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Weltwirtschaft
im Sommer
2014 mit unver-
dndertem
Expansions-
tempo ...

... bei
deutlichen
Wachstums-
differenzen
zwischen den
grofsen Indus-
trieldndern

I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Im Oktober 2014 sind vor dem Hintergrund ver-
schiedener Datenveroffentlichungen, die ins-
besondere den Monat August betrafen, vielfach
Sorgen Uber die globale Konjunktur laut gewor-
den. Tatsachlich aber durfte die Weltwirtschaft
im dritten Jahresviertel auf dem moderaten
Wachstumspfad geblieben sein, den sie in der
Vorperiode nach der Uberwindung der nega-
tiven Sondereffekte vom Jahresanfang ein-
geschlagen hatte. Die globale Industrieproduk-
tion hat zwar im Juli/August wegen der welt-
weit schwachen Erzeugung zur Quartalsmitte
auf dem Stand des zweiten Jahresviertels stag-
niert, flr September ist jedoch eine merkliche
Gegenbewegung zu erwarten. Sofern es im
laufenden Quartal nicht noch zu groferen Sto-
rungen kommt, ist fir das gesamte Jahr 2014
mit einer im Vergleich zu 2013 unveranderten
Expansionsrate des globalen Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) von 3%% auf der Basis von Kauf-
kraftparitaten beziehungsweise von 2%:% zu
Marktwechselkursen zu rechnen. Die noch im
Fruhjahr erwartete spurbare Temposteigerung
ist damit allerdings nicht eingetreten, was eben-
falls den eingangs erwahnten Konjunktursorgen
Auftrieb gegeben haben durfte (siehe dazu die
Erlauterungen auf S. 12ff). Zu dem mafvollen
Anstieg des weltweiten BIP im Sommer haben
sowohl die Industrielander als auch die Schwel-
len- und Entwicklungslander beigetragen. In der
letztgenannten Gruppe hat die chinesische
Wirtschaft erneut kraftig expandiert. Dagegen
ist in Russland der Wachstumspfad angesichts
der negativen Folgen des Ukraine-Konflikts
flach geblieben.

Im Kreis der grof3en Industrielander konnten die
USA zwar die durch Normalisierungseffekte be-
einflusste rasche Gangart des zweiten Quartals
erwartungsgemals nicht halten, sie verbuchten
jedoch zusammen mit dem Vereinigten Konig-
reich eine vergleichsweise hohe Steigerungsrate

gegenuber dem Vorquartal. FUr Japan lagen bei
Abschluss dieses Berichts noch keine BIP-Anga-
ben zum Sommerquartal vor; wahrscheinlich ist
die Wirtschaft aber wieder gewachsen, nach-
dem sie im Frihjahr wegen des Nachfrageaus-
falls im Zusammenhang mit der Mehrwert-
steuererhéhung erheblich geschrumpft war.
Der Euro-Raum hat — ahnlich wie im Quartal zu-
vor — lediglich verhalten expandiert. Ausschlag-
gebend daflr war, dass insbesondere aus Italien
und Deutschland keine oder nur geringe
Impulse kamen. Neben der hartnackigen
Wachstumsschwache in Teilen der EWU dirften
aber auch die Sanktionen und GegenmafSnah-
men im Zusammenhang mit dem Ukraine-Kon-
flikt sowie die von den Krisen in Osteuropa und
in anderen Regionen der Welt ausgeldsten
Stimmungseintribungen zu dem mageren Er-
gebnis beigetragen haben.

Im laufenden Quartal zeichnet sich keine Ab-
kehr von der moderaten globalen Aufwartsent-
wicklung ab. So legen etwa die globalen Ein-
kaufsmanagerindizes fur das Verarbeitende Ge-
werbe und den Dienstleistungssektor im Okto-
ber eine weiterhin spurbare Expansion nahe. In
der Industrielandergruppe kénnten die amerika-
nische und die britische Wirtschaft ihren Kurs
im vierten Quartal fortsetzen. Zudem scheint
die Konjunktur in Japan wieder Tritt gefasst zu
haben, wahrend im Euro-Raum die Phase
schwachen Wachstums zum Herbstbeginn
wohl angedauert hat. Moglicherweise tragt
jedoch der kraftige Olpreisriickgang, sofern er
von Dauer ist, im Verlauf des Winterhalbjahres
Uber einen Anstieg der realen Kaufkraft zur Bes-
serung der zyklischen Entwicklung in den Olver-
braucherlandern im Allgemeinen und im Euro-
Raum im Besonderen bei. Im Hinblick auf die
Weltwirtschaft sind dabei allerdings auch die
Bremseffekte in den Olférderlandern zu beriick-
sichtigen, deren Einnahmen zumeist ricklaufig
sind.

Anhaltende
Aufwadrtsent-
wicklung im
laufenden
Quartal



Herbstprognose
des IWF leicht
nach unten
korrigiert

Vor dem Hintergrund der mafigen globalen
Wachstumsdynamik hat der Internationale \Wah-
rungsfonds (IWF) im Oktober seine Prognose flr
die Weltwirtschaft fur dieses und das nachste
Jahr nochmals leicht nach unten korrigiert, und
zwar zu Kaufkraftparitaten aggregiert auf 3,3%
und 3,8%. Dabei wurden fur die Gruppe der
Schwellen- und Entwicklungslander etwas gro-
[sere Abstriche gegenlber den Setzungen vom
Juli vorgenommen als fur die Industrielander,
was nicht zuletzt mit der splrbaren Abwartsrevi-
sion im Falle Russlands und der ubrigen Mitglie-
der in der Gemeinschaft Unabhangiger Staaten
zusammenhing. Die Wachstumsprognose fur
die Fortgeschrittenen Volkswirtschaften wurde
fir 2014 mit 1,8% bestatigt und fur 2015 ge-
ringfugig auf 2,3% zuruckgenommen. Dahinter
verbergen sich jedoch durchaus nennenswerte
Anpassungen fur grofse Industrielander. So
wurde die Vorausschatzung fur die USA fir 2014
deutlich angehoben und die fur den Euro-Raum
fur beide Jahre um jeweils einen viertel Prozent-
punkt auf + 0,8% und +1,3% gesenkt. Ange-
sichts der andauernden Konjunkturflaute im
Euro-Raum, die voraussichtlich auch noch den
Start der Wirtschaft in das neue Jahr belasten
wird, dirfte diese Prognose jedoch, insbeson-
dere im Hinblick auf das Jahr 2015, nur schwer
zu erreichen sein. Dies gilt selbst dann, wenn
man positive Wachstumsimpulse vom Olpreis-
rickgang in Rechnung stellt, was durchaus an-
gezeigt ist, da die Roholnotierungen nach Ab-
schluss der IWF-Prognose weiter kraftig gefallen
sind. Alles in allem ruht die Vorhersage des IWF,
dass das globale Wachstumstempo im nachsten
Jahr anziehen wird, in erster Linie auf der Erwar-
tung, dass die amerikanische Wirtschaft deutlich
Fahrt aufnehmen wird und die Schwellen- und
Entwicklungslander in Lateinamerika, im Nahen
Osten und in Afrika wieder schwungvoller
expandieren werden. Das reale Welthandels-
wachstum konnte sich in diesem Umfeld dem
IWF zufolge auf 5,0% im nachsten Jahr be-
schleunigen. Dies ware zugleich die hochste
Steigerung des GUteraustauschs seit 2012.

Aufgrund einer vielfach sehr guten Marktversor-
gung gaben die Rohstoffpreise im Berichtszeit-
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Weltmarktpreise fiir Rohdl,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel

US-Dollar-Basis, 2010 =100,
Monatsdurchschnitte, log. MafSstab
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Quellen: Thomson Reuters und HWWI. e Letzter Stand: Durch-
schnitt 1. bis 7. November bzw. 1. bis 12. November 2014

(Rohol).
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raum auf breiter Front nach. Wahrend die Rohstoffpreise
Notierungen fur Nahrungs- und Genussmittel in auf breiter Front
gesunken

den Sommermonaten ihre Abwartstendenz
fortsetzten und sich erst zuletzt stabilisierten,
verbilligten sich im September und Oktober
auch Industrierohstoffe splrbar. Besonders steil
rutschte der Rohdlpreis aufgrund der grofs-
zUgigen Angebotslage ab. Sorgen im Zusam-
menhang mit den militdrischen Konflikten spe-
ziell im Nahen Osten scheinen sich vorerst ver-
fluchtigt zu haben. Ein Fass Rohdl der Sorte
Brent kostete im Oktober 88 US-$ und war da-
mit um 1834% gunstiger als drei Monate zuvor;
bei Abschluss dieses Berichts wurde es zu
8134US-S gehandelt. Mit dem starken Ruck-
gang des Kassapreises mussten fur Terminliefe-
rungen nunmehr splrbare Aufschlage gezahlt
werden.

Die Verbilligung von Energietragern ist ein wich-
tiger Grund fur das Nachlassen des Preisauf-

Teuerung auf
der Verbraucher-
stufe etwas

triebs auf der Verbraucherstufe in den Industrie-  nachgelassen

landern gewesen. So verringerte sich die auf
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Zum Korrekturbedarf der globalen Wachstumsprojektionen

in den vergangenen Jahren

In seinem World Economic Outlook (WEO)
vom Oktober rechnete der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) fur das globale reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP), aggregiert auf
Basis von Marktwechselkursen,” mit einem
Zuwachs von 2,6% in diesem Jahr. Dem-
zufolge konnte die Weltwirtschaft ihre eher
verhaltene Gangart der beiden Vorjahre
(+2,4% bzw. + 2,5%) nicht spurbar stei-
gern.? Im April hatte der IWF fur das
laufende Jahr noch eine deutliche Erhéhung
des globalen Expansionstempos auf 3,1%
veranschlagt. Zuletzt blieb der Fonds aber
optimistisch, dass nun im Jahr 2015 die
weltweite Konjunktur an Schwung gewin-
nen werde (+ 3,2%).

Bemerkenswert ist, dass sich das jungste Zu-
rickbleiben des globalen Wachstums hinter
den Erwartungen in eine Kette von Enttau-
schungen einreiht. Seit dem Jahr 2010 hat
der IWF in seinen Frihjahrsprognosen fur das

Evolution der IWF-Projektionen
fur das globale reale BIP-Wachstum”
im angegebenen Jahr

Wachstum gegentiber Vorjahr in %

3,8
2012
3,6
" 2011 TS
2013 \_\
3,2
3,0
2014
2,8
2,6
([
2,4 @ nachrichtlich:
tatsachliches Ergebnis
(Stand vom WEO Oktober 2014)
2,2
2010 2011 2012 2013 2014

WEO-Projektionsrunden

Quellen: Ausgaben des IWF World Economic Outlook (WEO)
und Updates, Januar 2010 bis Oktober 2014. * Basierend auf
Marktwechselkursen.
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jeweils kommende Jahr stets eine Zunahme
der weltwirtschaftlichen Erzeugung zwischen
3,3% und 3,7% vorausgeschatzt. Zieht man
die Angaben aus dem aktuellen WEO heran,
wurden in den Jahren 2011 bis 2014 aller-
dings lediglich Raten zwischen 2,4% und
2,9% realisiert. Dem arithmetischen Mittel
nach unterschritten die zuletzt ausgewiese-
nen Ist-Werte die Prognosen vom April des
Vorjahres um 0,8 Prozentpunkte. Dabei wur-
den die Projektionen in spateren Runden in
der Regel graduell herabgesetzt. Zu betonen
ist, dass die Vorausschatzungen des IWF in
ihrem jeweiligen zeitlichen Kontext keines-
falls als Uberschwanglich einzustufen sind.
Vielmehr durften sie einen gewissen Konsens
widergespiegelt haben.

FUr eine derartige Kette gleichgerichteter
Projektionsfehler kommen drei magliche
Quellen in Betracht: eine Uberschatzung der
langerfristigen, angebotsseitigen Wachs-
tumskrafte, eine Unterschatzung der Hart-
nackigkeit der Nachfrageschwache und
schlieBlich eine Kette unvorhersehbarer
Ereignisse mit nachteiligen Effekten auf die
Wirtschaftsaktivitat. Beispiele fur die zuletzt
genannten Schocks sind insbesondere der
Olpreisschub in der ersten Jahreshalfte 2011
oder das schwere Erdbeben des gleichen

1 Als Mal3 fur die globale Wirtschaftsaktivitat bevor-
zugt der IWF das reale BIP, wie es sich aus der Aggre-
gation mithilfe kaufkraftparitatischer Wechselkurse
ergibt. Allerdings werden nach groferen zeitlichen Ab-
standen die zugrunde liegenden Kaufkraftparitaten neu
geschatzt. So verwendet der IWF seit dem WEO-Up-
date vom Juli ein revidiertes Gewichtungsschema zur
Berechnung des globalen BIP auf Basis von Kaufkraft-
paritaten. Damit aber sind seine jungsten Angaben und
Projektionen, die sich auf diese GrofRe beziehen, mit
denen aus friheren Veroffentlichungen nicht mehr
unmittelbar vergleichbar. Um die Vergleichbarkeit zu
gewahrleisten, wird daher im Folgenden stattdessen
das globale reale BIP auf Basis von Marktwechselkursen
betrachtet.

2 Dagegen waren im Zeitraum von 1980 bis 2007, der
neben Expansionsphasen auch Perioden wirtschaft-
licher Schwache umfasst, im Schnitt Zuwachse von
3,0% erzielt worden.



Jahres in Japan.® Zum Teil wird unter dieser
Kategorie auch die Schuldenkrise einiger
europaischer Staaten angefthrt.

DarUber hinaus wird mittlerweile weithin
anerkannt, dass sich die langfristigen
Wachstumsaussichten wichtiger Schwellen-
lander splrbar eingetribt haben und mithin
auch der Expansionspfad der Weltwirtschaft
flacher geworden ist.® Da sich der mittelfris-
tige Prognosehorizont des IWF Uber flunf
Jahre erstreckt, kénnen die Angaben fur das
letzte Jahr seiner Projektionen als grobes
Mals fir das geschatzte Potenzialwachstum
aufgefasst werden. In den Jahren 2010 und
2011 war der IWF davon ausgegangen, dass
jeweils finf Jahre spater die Wirtschaftsleis-
tung in der Gruppe der Schwellen- und Ent-
wicklungslander mit einer Rate von rund
634% expandieren wirde. Zuletzt bezifferte
er aber das langerfristige Wachstumstempo
dort nur noch auf 5%%.9 Parallel nahm er
seine entsprechende Schatzung fir die glo-
bale Aktivitat etwas zurlck, wahrend sich
die Prognose fur die Fortgeschrittenen
Volkswirtschaften kaum veranderte.

Einfluss auf die Wachstumsprojektionen im
jeweils kommenden Jahr nehmen aber wohl
nicht nur die Vorstellungen Uber die Poten-
zialrate, sondern moglicherweise auch die
Schatzungen des Niveaus des Potenzial-Out-
puts und damit der Produktionsliicke.”
Untersuchungen fir die G7-Lander zeigen,
dass die entsprechenden Setzungen interna-
tionaler Organisationen umfangreichen
Revisionen unterliegen.® Zudem scheinen die
ersten Schatzungen fur die Produktionsllicke
in gerade abgelaufenen Jahren zu stark in
Richtung Unterauslastung zu deuten; mit den
folgenden Revisionen wird der Auslastungs-
grad tendenziell angehoben. Ein Grund
hierfUr konnte sein, dass die Persistenz des
dampfenden Einflusses von Rezessionen auf
das Output-Niveau zunachst unterschatzt
wird.

Schwieriger fallt es, das wiederholt enttau-
schende Expansionstempo der Weltwirt-
schaft auf eine hartnackige Nachfra-

Deutsche Bundesbank

Evolution der IWF-Projektionen fiir das
reale BIP-Wachstum in funf Jahren

Wachstum gegentiber Vorjahr in %
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Quellen: Ausgaben des IWF World Economic Outlook (WEO)
April 2010 bis Oktober 2014. 1 Aggregation auf Basis von
Kaufkraftparitaten; Revision der Kaufkraftparitaten im WEO Ok-
tober 2014.

Deutsche Bundesbank

3 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Der Roholpreis und
seine Bedeutung fur die Konjunktur in den Industrielan-
dern, Monatsbericht, Juni 2012, S. 29-53.

4 Wenngleich der konkrete Ausbruch und die einzelnen
Eskalationsstufen der Krise durchaus unvorhersehbar
waren, handelte es sich hierbei weniger um ein exoge-
nes Ereignis, sondern vielmehr um das Ergebnis lang-
wieriger Entwicklungen, die nicht tragfahig waren.
Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Problematik makro-
6konomischer Ungleichgewichte im Euro-Raum, Mo-
natsbericht, Juli 2010, S. 17-40.

5 Zur Abwagung diverser Einflisse auf die Weltwirt-
schaft, insbesondere der Nachfrageschwache im Euro-
Raum und der Wachstumsverlangsamung in den
Schwellenlandern, vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum
Einfluss der Nachfrageschwache im Euro-Raum auf die
globale Konjunktur, Monatsbericht, November 2012,
S. 12 ff.

6 Zugrunde gelegt werden hier die Angaben des IWF
zu den Aggregaten der Landergruppen. Da sie mithilfe
kaufkraftparitatischer Gewichte ermittelt worden sind,
unterliegen sie ebenfalls dem statistischen Bruch durch
Neuschatzung der Kaufkraftparitaten.

7 Die Produktionsliicke stellt den Abstand zwischen
dem tatsachlichen und dem potenziellen Output dar
und sollte langfristig geschlossen sein. In einer Situation
der Unterauslastung der gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten ist daher ein Wachstum oberhalb der
Trendrate zu erwarten, das den tatsachlichen Output
letztlich wieder auf seinen Potenzialpfad zurlckfihrt.
8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Verlasslichkeit der
Schatzungen internationaler Organisationen zur Pro-
duktionsllcke, Monatsbericht, April 2014, S. 13-38.
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Korrekturbedarf” der Wachstumsprojektionen

des Internationalen Wahrungsfonds

in %-Punkten

Wirtschaftsraum 2011 2012
Welt 1) -0,5 -1,3
USA -0,9 -0,6
Euro-Raum 0,1 -24
Deutschland 1,7 -1,2
Frankreich 0,3 =15
Italien -0,7 -3,7
Spanien -0,9 -33
Japan -2,4 -0,6
Vereinigtes Koénigreich -1,4 -2.1
Kanada -0,7 -0,9
BRIC-Lander D -0,6 =21
Brasilien - 1,4 -3,1
Russland 1,0 -1,1
Indien 2) -0,9 -2,6
China -0,6 =19

2013

Nachrichtlich:

Beitrag 3)
Durchschnitt ~ im Durch-
2011 bis schnitt 2011

2014 2014 bis 2014
-0,8 -0,8 -0,8 =
-0,2 -0,8 -0,6 -0,14
-1,3 -0,2 -1,0 -0,17
-0,9 -0,1 -0,1 -0,01
-0,7 -0,5 -0,6 -0,02
-1,6 -0,7 -1,7 -0,05
-13 0,6 -1,2 -0,02
-0,2 -0,5 -0,9 -0,08
-03 1,7 -0,5 -0,02
-0,1 -0,1 -0,5 -0,01
-1,6 -1,6 -1,5 -0,29
-1,7 =37 -2,5 -0,08
-2,6 -3,6 -1,6 -0,04
=23 -0,8 -1,6 -0,04
=11 -09 -1,1 -0,12

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des IWF World Economic Outlook (WEO, April 2010 bis Oktober 2014).
* Differenz der Angaben aus dem WEO Oktober 2014 firr die aufgefihrten Jahre gegenuber den Projektionen aus dem WEO
vom Frihjahr des jeweiligen Vorjahres. 1 Aggregation auf Basis von Marktwechselkursen. 2 Approximative Umrechnung der
Angaben fur das Fiskaljahr (WEO Oktober 2014) auf das Kalenderjahr. 3 Beitrag zum Korrekturbedarf der globalen Wachstums-

projektion.
Deutsche Bundesbank

geschwache zurlickzufiihren. Zu erklaren
ware, weshalb Volkswirtschaften in einer
Situation der deutlichen Unterauslastung
ihrer Kapazitaten gefangen bleiben. Ein
Grund hierfr konnte eine eingeschrankte
Wirkungskraft der Geld- und Fiskalpolitik
sein. Allerdings ist in den vergangenen Jah-
ren vielfach der besonders starke Einfluss
der fiskalischen Konsolidierung betont wor-
den. So hatte der IWF seine Prognosefehler
flr das Wachstum in den Industrieldandern in
den Jahren 2010 und 2011 zu niedrig ange-
setzten BIP-Wirkungen (Multiplikatoren) der
Fiskalpolitik zugeschrieben.? Das nachlas-
sende Tempo bei der Sanierung der 6ffent-
lichen Haushalte war entsprechend ein
wesentlicher Faktor, weshalb eine deutliche
Besserung der Konjunktur in den Fort-
geschrittenen Volkswirtschaften fur 2014
erwartet worden war. Das enttauschende
Wachstumsergebnis dieses Jahres kdnnte
der Debatte Uber die Hohe fiskalischer Mul-
tiplikatoren nun neuen Auftrieb verleihen.

Unter dem Schlagwort ,sakulare Stag-
nation” firmiert eine These, die den Fokus
auf die Geldpolitik lenkt. Basierend auf der
Annahme, dass der reale langfristige Gleich-

gewichtszins erheblich negativ ist, kdnnte
die Notenbank ihre Stabilisierungsfunktion
nicht mehr austben. Im Zusammenspiel mit
der Untergrenze der Nominalzinsen ware sie
gegebenenfalls nicht in der Lage, den tat-
sachlichen Realzins hinreichend zu senken,
um die Wirtschaft aus einer Unterauslastung
der Kapazitaten herauszufuhren. Allerdings
ist —unabhangig von der Debatte Uber tem-
porare Liquiditatsfallen — umstritten, ob der
Realzins im langfristigen Gleichgewicht
einen derart negativen Wert annehmen
kann, wie ihn diese Hypothese unterstellt.1®

Erkenntnisse daruber, welche der Faktoren
tatsachlich die Prognosefehler erklaren, ver-
schafft moglicherweise eine genauere Auf-
gliederung der Projektionen nach Landern.
Der Analyse des IWF zufolge ergaben sich
seine zu optimistischen Vorausschatzungen
fur das globale Wirtschaftswachstum in den

9 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds, Are We Under-
estimating Short-Term Fiscal Multipliers?, World Eco-
nomic Outlook, Oktober 2012, S. 41ff.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Sakulare Stagnation
und Wirtschaftswachstum, Monatsbericht, April 2014,
S. 15ff.



vergangenen Jahren aus den Projektionen
fur nur eine relativ kleine Zahl von Landern.™
Hervorzuheben seien dabei in erster Linie die
sogenannten BRIC-Staaten (Brasilien, Russ-
land, Indien und China). Gerade in diesen
aufholenden Volkswirtschaften sind struktu-
relle Wachstumshemmnisse in den zurlcklie-
genden Jahren verstarkt in den Vordergrund
getreten. Mit ins Bild zu nehmen seien aber
auch einzelne Industrielander, nicht zuletzt
Japan und einige Volkswirtschaften des
Euro-Raums. Demgegenuber wird speziell
fUr die USA ein durchschnittlicher Prognose-
fehler von nahezu null ausgewiesen. Ins-
gesamt legt diese Analyse den Schluss nahe,
dass fur den Korrekturbedarf der globalen
Projektionen die Uberschatzung der langfris-
tigen Wachstumsaussichten in wichtigen
Schwellenlandern sowie unvorhergesehene
Ereignisse, wie das schwere Erdbeben in
Japan oder die Schuldenkrise einzelner euro-
paischer Staaten, mafSgeblich gewesen sind.

Jedoch sind die Ergebnisse der Untersuchung
des IWF vor dem Hintergrund ihrer spe-
zifischen Konstruktion einzuordnen. So be-
zog sich das globale Wachstum auf die Ag-
gregation der nationalen Angaben mithilfe
kaufkraftparitatischer Wechselkurse. Da-
durch kommt den Schwellenlandern ein ver-
gleichsweise hohes Gewicht in der Weltwirt-
schaft zu. Ferner gingen in die Betrachtung
die Prognosen aus den Herbstrunden der
jeweiligen Vorjahre ein, womit vorherige
Revisionen ausgeblendet wurden. Stellt man
alternativ auf das globale Wachstum gemafs
Marktwechselkursen und die Projektionen
aus den Aprilrunden der Vorjahre ab, ist der
Korrekturbedarf bei den Vorausschatzungen
deutlich breiter Uber die Lander verteilt.
Sogar das Wachstum der US-Wirtschaft fiel
demnach im arithmetischen Mittel um 0,6
Prozentpunkte schwacher aus als in den Pro-
jektionen veranschlagt. Spitz gerechnet war
damit der durchschnittliche Beitrag der USA
zur Uberschatzung der globalen Wachstums-
rate nur geringfigig kleiner als der des Euro-
Raums. Entsprechend war auch die gesamte
Gruppe der Fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften in dieser Betrachtung fir den globa-
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len Korrekturbedarf ein wenig bedeutsamer
als die Schwellen- und Entwicklungslander.

Plausible Rechnungen haben gezeigt, dass
Wachstum und Niveau des Potenzial-Outputs
gerade der amerikanischen Wirtschaft in der
Vergangenheit Uberschatzt worden sein
kénnten.'? Nicht zuletzt der demografische
Wandel und langerfristige Trends in der
Erwerbsbeteiligung bestimmter Bevolkerungs-
gruppen haben die Zunahme des Arbeits-
angebots erheblich gebremst. Dazu passt,
dass trotz der lediglich moderaten Expansion
des realen BIP in den vergangenen Jahren die
Erwerbslosenquote in den USA deutlich rlick-
laufig war. Tatsachlich ist in den Projektionen
verschiedener Institutionen oftmals ein zu
starker Optimismus bezlglich des gesamt-
wirtschaftlichen Wachstums mit einem zu
starken Pessimismus hinsichtlich des Ruck-
gangs der Arbeitslosigkeit einhergegangen.™

Alles in allem beruht die Uberschatzung des
globalen Expansionstempos in den vergange-
nen Jahren auf zu optimistischen Prognosen
fUr eine Vielzahl von Landern. Fur die Projek-
tionsfehler durften nicht nur unvorherseh-
bare Ereignisse mafdgeblich gewesen sein,
sondern auch zu hoch gesteckte Erwartun-
gen an die langerfristigen Wachstumsaus-
sichten wichtiger Volkswirtschaften. Struktu-
relle Probleme zu 16sen und eine Abflachung
des Potenzialpfads abzuwenden, Ubersteigt
allerdings die Fahigkeiten der Geldpolitik.

11 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds, The Origins of
IMF Growth Forecast Revisions since 2011, World Eco-
nomic Outlook, Oktober 2014, S. 39 ff.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die US-Wirtschaft im
aktuellen Konjunkturaufschwung, Monatsbericht, April
2013, S. 15—39; sowie im Besonderen: Deutsche Bundes-
bank, Zur Bestimmung des gesamtwirtschaftlichen Trend-
outputs in den USA, Monatsbericht, April 2013, S. 32ff.

13 Kurzlich veroffentlichten Angaben zufolge fiel die
Erwerbslosenquote in den USA im Oktober 2014 auf
5,8%. Das entspricht dem Stand, den der IWF in sei-
nem jungsten WEO (Oktober 2014) fir den Jahres-
durchschnitt 2016 vorausgeschatzt hat. Fir das kom-
mende Jahr rechnet der Fonds im Mittel mit einer
Arbeitslosenquote von 5,9%. Vgl. auch: Deutsche Bun-
desbank, Zur Arbeitsmarktentwicklung in den USA und
dem Vereinigten Konigreich angesichts der ,Forward
Guidance”-Strategie der Notenbank, Monatsbericht,
Mai 2014, S. 17 ff.
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Anhaltend
moderates
Wachstum
in China

den gesamten Warenkorb der Konsumenten
bezogene Teuerungsrate von 1,7% im Juni auf
1,4% im September. Im gleichen Zeitraum ver-
minderte sich die Kernrate, die unter dem Aus-
schluss von Energie und Nahrungsmitteln aus
dem zugrunde liegenden Warenkorb ermittelt
wird, lediglich geringfligig auf 1,5%. Zwar ten-
dierten auch in dieser engeren Betrachtung die
Verbraucherpreise nach Ausschaltung von Sai-
soneinflissen in den Sommermonaten nur
wenig nach oben, nachdem sie im Fruhjahr
recht kraftig gestiegen waren. Allerdings wird
dieser Vergleich durch die Anhebung des Mehr-
wertsteuersatzes in Japan im April verzerrt.
Schliefft man Japan aus dem Aggregat der
Industrielander aus, zog die Kernkomponente
des Verbraucherpreisindex im Verlauf des Som-
mers genauso verhalten an wie im vorherigen
Dreimonatsabschnitt.

Ausgewahlte Schwellenlander

Die chinesische Volkswirtschaft ist im dritten
Quartal auf einem fur ihre Verhéaltnisse modera-
ten Expansionskurs geblieben. Der offiziellen
Schatzung zufolge ging das reale BIP in saison-
bereinigter Betrachtung — wie schon im zweiten
Quartal — um 2% nach oben; das Vorjahres-
niveau wurde zuletzt um 7 %% ubertroffen. Fur
die ersten drei Quartale zusammengenommen
ergibt sich ein BIP-Zuwachs von 7%2% binnen
Jahresfrist. Gemald entstehungsseitiger Rech-
nung hat sich in diesem Zeitraum — separate
Daten fur das dritte Quartal werden nicht aus-
gewiesen — die reale Wertschopfung im Dienst-
leistungsbereich um 8% sowie in der Industrie
(ohne Bau) um 7% erhéht. Die Expansion der
Industrie wurde durch eine recht lebhafte Aus-
landsnachfrage gestltzt. So sind die chine-
sischen Warenexporte auf US-Dollar-Basis und
ohne Hongkong-Handel” in den ersten neun
Monaten des Jahres um 82% gestiegen. Belas-
tet wurde die Industriekonjunktur hingegen
durch eine geddampfte Nachfrage nach Vorleis-
tungsgutern fur die Bauwirtschaft infolge des
anhaltenden Abschwungs am Immobilien-
markt. In diesem Zusammenhang hat auch der

Preisanstieg fur Wohnraum nachgelassen und
den allgemeinen Auftrieb der Verbraucherpreise
gedampft. Im Durchschnitt des dritten Jahres-
viertels betrug die Teuerungsrate insgesamt
2,1%.

In Indien hat die Konjunktur im zweiten Quar-
tal, bis zu dem Ergebnisse der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) vorliegen, an
Schwung gewonnen. Die reale Bruttowert-
schopfung — der in Indien bevorzugte Indikator
fur das gesamtwirtschaftliche Produktions-
ergebnis — zog binnen Jahresfrist um 534% an.
Dies ist der hochste Anstieg seit Anfang 2012.
Es ist jedoch fraglich, ob die Wachstumsverstar-
kung nachhaltig ist. Fur das abgelaufene Quar-
tal deutet sich zumindest fur die Industrie schon
wieder eine langsamere Gangart an. Der Preis-
druck auf der Verbraucherstufe hat seit Ende
2013 kontinuierlich nachgelassen. Im Durch-
schnitt des dritten Vierteljahres betrug die Infla-
tionsrate 7,4%, verglichen mit 10,4% im
Schlussquartal 2013. Hierzu hat insbesondere
eine schwachere Teuerung bei Nahrungsmitteln
beigetragen, die rund die Halfte des statis-
tischen Warenkorbs ausmachen.

In Brasilien ist die Wirtschaft im ersten Halbjahr
gemals der gangigen Interpretation in eine
Rezession gerutscht, da die Talfahrt des realen
BIP im zweiten Vierteljahr im saisonbereinigten
Vorquartalsvergleich anhielt. Fur die Kontraktion
im Frahjahr war auch von Bedeutung, dass die
Wirtschaftsaktivitaten im Zusammenhang mit
der FulSballweltmeisterschaft beeintrachtigt
worden sind. Somit kdnnte es im abgelaufenen
Quartal wieder zu einer gewissen Gegenbewe-
gung gekommen sein. Die gesamtwirtschaft-
liche Grunddynamik durfte sich aber wegen der
ungeldsten strukturellen Probleme noch nicht
verstarkt haben. Die im Oktober wiedergewahlte
Prasidentin des Landes und die neue Regierung

1 Die Exporte nach Hongkong werden herausgerechnet, da
die Angaben als wenig verlasslich gelten. Speziell fur das
vergangene Jahr gibt es Hinweise, dass die Werte zu hoch
sind. Dahinter steht offenbar, dass Exporteure falsche Rech-
nungen bei der Zollbehdrde eingereicht haben, um auf
diese Weise Geld in den nichtfreien chinesischen Kapital-
markt einzuschleusen.

Wohl nur
vortibergehende
Konjunktur-
belebung

in Indien

Brasilien im
ersten Halbjahr
in der Rezession



Konjunkturelle
Lage und
Ausblick fur
Russland weiter
verschlechtert

Konjunkturelles
Grundtempo
durch erneut
krdftiges Wachs-
tum vermutlich
Uberzeichnet

stehen daher vor grof3en Reformaufgaben. Der
Verbraucherpreisanstieg hat in den vergangenen
Monaten trotz der rezessiven Tendenzen noch-
mals etwas zugenommen, und zwar auf 6,7%
im September gegentber dem Vorjahresmonat.
Vor diesem Hintergrund hat die Zentralbank den
Leitzins im Oktober erneut angehoben.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion in Russ-
land ist nach einer ersten Schatzung des Statis-
tikamtes im abgelaufenen Quartal um 34% bin-
nen Jahresfrist gestiegen. Damit hat sich das
recht niedrige Expansionstempo fortgesetzt.
HierfUr ddrften die negativen Folgen des
Ukraine-Konflikts, insbesondere eine erhohte
Unsicherheit, ausschlaggebend gewesen sein.
Die Sanktionen, die die westliche Staaten-
gemeinschaft im August gegen Russland ver-
hangt und im September noch verscharft hat,
werden voraussichtlich erst mit der Zeit ihre volle
konjunkturelle Bremswirkung entfalten. Als wei-
terer Belastungsfaktor kommt der nach der Jah-
resmitte stark gesunkene Olpreis hinzu. Wenn es
sich dabei um eine nachhaltige Korrektur han-
delt, durfte die russische Wirtschaft in grofsem
Umfang Exporteinnahmen verlieren. Die Infla-
tionsrate hat in den vergangenen Monaten
deutlich angezogen; im September betrug sie
8,0%. Neben der anhaltenden Rubel-Schwache
hat dazu beigetragen, dass sich Nahrungsmittel
stark verteuert haben, weil russische Behérden
als Vergeltung fur die Sanktionen die Einfuhr
verschiedener Produkte aus westlichen Landern
gestoppt haben. Die russische Zentralbank hat
angesichts der erhéhten Inflation und zur Stabi-
lisierung des Rubels Ende Oktober den Leitzins
nochmals kraftig angehoben.

USA

Die US-Wirtschaft hat im Sommer ihr hohes
Expansionstempo vom Fruhjahr nicht ganz hal-
ten kdénnen. Bereinigt um Ubliche saisonale
Effekte zog das reale BIP um knapp 1% gegen-
Uber dem zweiten Quartal an, in dem es um gut
1% expandiert hatte. Das erneut gunstige Ab-
schneiden im dritten Jahresviertel ist ahnlich wie

Deutsche Bundesbank

Beitrage zum Wachstum des
realen US-BIP gegentuiber Vorquartal
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Quelle: Bureau of Economic Analysis. 1 Privater Verbrauch und
private  Bruttoanlageinvestitionen. 2 Offentliche Nachfrage,
Vorratsanderungen und AuRenbeitrag.
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im Vorquartal spezifischen Einflissen geschul-
det; allerdings haben sich die Antriebskrafte auf
der Verwendungsseite verschoben. Uber einen
deutlichen Anstieg der Ausfuhren bei zugleich
rucklaufigen Einfuhren hat allein der reale
Auflenhandel einen Beitrag von Y Prozent-
punkt zum Wachstum der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion im dritten Jahresviertel geleis-
tet. Dem stand zwar ein geringfligig dampfen-
der Einfluss der Lagerbewegungen gegenlber.
Hinzu kam aber eine ungewdhnlich starke Aus-
weitung der offentlichen Nachfrage, speziell fir
militarische Zwecke. Dagegen wuchsen die pri-
vaten realen Konsumausgaben und Bruttoanla-
geinvestitionen im Sommer nur noch moderat.
Ihr hoheres Expansionstempo im Frihjahr war
wohl auf die Normalisierung der Aktivitat nach
den witterungsbedingten Ausfallen zum Jahres-
auftakt zurtckzufihren.? Ungeachtet der Aus-

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum Witterungseinfluss auf
das reale BIP-Wachstum in den USA im ersten Halbjahr
2014, Monatsbericht, August 2014, S. 23ff.
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Gesamtwirt-
schaftliche
Erholung wohl
wieder auf-
genommen

schlage volatiler Nachfragekomponenten zeigt
die Entwicklung der privaten inlandischen End-
nachfrage, dass die zugrunde liegende Gangart
der US-Konjunktur nach wie vor maf3voll ist. Da-
fUr spricht auch, dass das reale BIP im Sommer
um 2 %% binnen Jahresfrist zulegte. Dieser Vor-
jahresabstand deckt sich mit der durchschnitt-
lichen annualisierten Wachstumsrate seit Be-
ginn des Aufschwungs Mitte 2009. Im Zuge ins-
besondere des demografischen Wandels reichte
die moderate Expansion der gesamtwirtschaft-
lichen Erzeugung aber aus, die Erwerbslosen-
quote innerhalb von funf Jahren um 4,2 Pro-
zentpunkte auf 5,8% im Oktober 2014 sinken
zu lassen.® Wegen der erzielten Fortschritte am
Arbeitsmarkt entschied die amerikanische Zen-
tralbank zuletzt, ihre Ankaufe von Wertpapieren
einzustellen. Die am Verbraucherpreisindex ge-
messene Teuerung gab im Verlauf der Sommer-
monate nach. So waren Gesamt- und Kernrate
mit jeweils 1,7% im September um 0,4 Prozent-
punkte beziehungsweise 0,2 Prozentpunkte
niedriger als noch im Juni.

Japan

Nachdem die inlandische Endnachfrage im
Fruhjahr aufgrund der Anhebung des Mehr-
wertsteuersatzes eingebrochen war, dirfte die
japanische Wirtschaft im abgelaufenen Quartal
wieder gewachsen sein. Erste VGR-Angaben
waren bei Abschluss dieses Berichts noch nicht
veroffentlicht. Allerdings legen die monatlich
verflgbaren Indikatoren eine derartige Ein-
schatzung nahe. Den Einzelhandelsumsatzen
zufolge hat sich der private Konsum von dem
niedrigen Niveau des zweiten Jahresviertels
wahrscheinlich wieder geldst. Zudem lassen die
Auslieferungen von Investitionsgltern auf eine
Expansion der realen Ausgaben der Unterneh-
men fur Ausrdstungen schliefsen. Angesichts
einer nur verhaltenen Zunahme des Einfuhr-
volumens an Waren koénnte aber die Erholung
der inlandischen Endnachfrage eher zogerlich
ausgefallen sein. Da zugleich die reale
Warenausfuhr deutlicher gesteigert wurde, hat
der Auflenhandel per saldo das gesamtwirt-

schaftliche Wachstum vermutlich erneut ge-
stutzt. Die Industrieproduktion ist zwar auch im
Sommer noch gegenlber dem Vorquartal kraf-
tig gesunken. Mit ins Bild zu nehmen ist jedoch,
dass Lagerbewegungen die Anpassung der
Ausbringung zunachst verzogert hatten. Eine
konjunkturelle Besserung spiegelt der Arbeits-
markt wider. Nach einem temporaren Anstieg
bis auf 3,8% im Juli rutschte die Erwerbslosen-
quote im September wieder auf den Stand vom
Marz (3,6%), bevor die Anhebung des Mehr-
wertsteuersatzes wirksam geworden war.
Einem starken Einfluss der Steuererhéhung
unterliegt nach wie vor die Teuerung laut Ver-
braucherpreisindex.® Die Gesamtrate ermafSigte
sich von 3,7% im Mai auf 3,2% im September.
Angesichts des nachlassenden Preisauftriebs be-
schloss die Notenbank, ihre unkonventionellen
geldpolitischen MafSnahmen nochmals auszu-
weiten.

Vereinigtes Konigreich

Die Wirtschaftsleistung des Vereinigten Konig-
reichs expandierte im Sommer nach wie vor
schwungvoll. Saisonbereinigt belief sich ihr Zu-
wachs gegenUber dem Vorquartal auf %% und
war damit nur etwas schwacher als im Frahjahr
(+19%). Entsprechend verringerte sich der Vor-
jahresabstand, wenngleich das Plus mit 3%
immer noch recht hoch ausfiel. Bereits zuvor
waren im Rahmen einer umfassenden VGR-
Revision korrigierte BIP-Zahlen verdffentlicht
worden, denen zufolge die Rezession der Jahre
2008/2009 nicht mehr so scharf und die an-
schliefende Erholung nicht mehr so zégerlich
ausfiel wie in vorherigen Schatzungen. Laut

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die US-Wirtschaft im aktuel-
len Konjunkturaufschwung, Monatsbericht, April 2013,
S. 15—39; sowie Deutsche Bundesbank, Zum Rickgang der
Erwerbsbeteiligung in den USA, Monatsbericht, Mai 2012,
S. 191f.

4 Mit Blick auf den Verbraucherpreisindex ohne frische Nah-
rungsmittel beziffert die japanische Notenbank den Einfluss
der Anhebung des Mehrwertsteuersatzes auf die Teue-
rungsrate mit 2 Prozentpunkten. Vgl.: Bank of Japan, The
Direct Effects of the Consumption Tax Hike on Price Indices,
Monthly Report of Recent Economic and Financial Develop-
ments, Marz 2014, S. 21f.

Weiterhin
schwungvolle
Aufwdrts-
bewegung



Moderate
konjunkturelle
Dynamik im
Sommerhalbjahr

dem aktuellen Datenstand Ubertraf die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung im abgelaufenen
Quartal ihr Niveau vom Winter 2008, dem letz-
ten zyklischen Gipfel, um 3%2%. Nach sektora-
ler Aufgliederung wurden im Sommer deutliche
Steigerungen der realen Bruttowertschopfung
gegenuber dem Vorquartal im Dienstleistungs-
bereich, im Produzierenden Gewerbe und in der
Bauwirtschaft erzielt. Dabei war die Verlang-
samung des Wachstums gegentber dem Vor-
quartal allein dem tertidren Sektor geschuldet.
In monatlicher Betrachtung geriet der Output
von Dienstleistungen im August ins Stocken.
FUr September ging das Statistikamt bei seiner
ersten BIP-Schatzung fur das dritte Jahresviertel
jedoch wieder von einer kraftigen Ausweitung
der Aktivitat in diesem Bereich aus, sodass die
britische Wirtschaft mit Schwung aus dem
Quartal gegangen sein durfte. Die standardi-
sierte Erwerbslosenquote fiel gemafs den natio-
nalen Angaben im Sommer gegenlber dem
vorherigen Dreimonatsabschnitt um 0,3 Pro-
zentpunkte auf 6,0%; das war der tiefste Stand
seit sechs Jahren. Mit der Einleitung einer Nor-
malisierung ihrer Zinspolitik hielt sich die Noten-
bank allerdings angesichts eines deutlich gesun-
kenen Preisauftriebs auf der Konsumentenstufe
weiterhin zuruck. So reduzierte sich die auf den
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
bezogene Teuerungsrate von 1,9% im Juni auf
1,2% im September.

Neue EU-Mitgliedslander

In den neuen EU-Mitgliedstaaten (EU-7)* hat die
aggregierte Wirtschaftsleistung, die im zweiten
Vierteljahr im Vorperiodenvergleich saisonberei-
nigt um 2% gestiegen war, im dritten Jahres-
viertel wieder kraftiger expandiert. Im Sommer-
halbjahr insgesamt war die konjunkturelle Gang-
art etwas schwacher als zuvor. Fur diese Ver-
langsamung sind wohl vor allem nachlassende
Impulse aus dem Euro-Raum und negative Aus-
wirkungen im Zusammenhang mit dem Ukraine-
Konflikt mafSgeblich gewesen. Die Lage an den
Arbeitsmadrkten hat sich weiter moderat verbes-
sert. Im dritten Quartal lag die Erwerbslosen-

Deutsche Bundesbank

quote in der Landergruppe insgesamt bei sai-
sonbereinigt 8,5%, verglichen mit 8,8% im Frih-
jahr und 9,3% im Winter. Die aggregierte HVPI-
Teuerungsrate, die bereits im zweiten Quartal
auf einen langjahrigen Tiefstand gefallen war, ist
im Berichtszeitraum auf 0,2% zurlckgegangen.
Negative Vorjahresraten wurden in Polen
(~=0,1%) und Bulgarien (= 1,2%) verzeichnet.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Die Konjunkturflaute im Euro-Raum, die schon
im Fruhjahr 2014 deutlich zu erkennen war,
dauerte im dritten Quartal an. Das reale BIP ist
im Sommer mit saisonbereinigt %% nur verhal-
ten gegenUber der Vorperiode gestiegen, in der
es kaum gewachsen war. Binnen Jahresfrist
erhohte sich die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion um 349%. Die noch zur Jahresmitte erwar-
tete splrbare Verstarkung der konjunkturellen
Dynamik ist damit praktisch ausgeblieben. Infol-
gedessen hat nicht nur der IWF, wie eingangs
erwahnt, seine Herbstprognose flr den Euro-
Raum nach unten revidiert, sondern zuletzt
auch die Europaische Kommission. Sie erwartet
nunmehr fur die Jahre 2014 und 2015 lediglich
noch ein Wachstum von 0,8% beziehungsweise
1,1%, verglichen mit +1,2% und +1,7% im Mai.

Mitte Oktober hat das europaische statistische
Amt (Eurostat) die ersten Schatzungen auf der
Grundlage des neuen Europaischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG
2010) fUr die jahrlichen und vierteljahrlichen
Hauptaggregate des BIP fur den Euro-Raum ins-
gesamt und die einzelnen Mitgliedstaaten ver-
offentlicht.® Als Folge der Anderungen wurde
das nominale BIP des Euro-Raums fur die Jahre

5 Der Landerkreis umfasst die seit dem Jahr 2004 der EU
beigetretenen Staaten, sofern sie noch nicht zur EWU ge-
horen.

6 Zu den methodischen Anderungen vgl.: Deutsche Bun-
desbank, Wichtige Kennzahlen zur gesamtwirtschaftlichen
und staatlichen Aktivitat in Deutschland nach der General-
revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen 2014,
Monatsbericht, September 2014, S. 7-12; sowie Eurostat-
Pressemitteilung 157/2014 vom 17. Oktober 2014.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum
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1997 bis 2013 im Durchschnitt um 3,4% an-
gehoben. Die Anpassungen in den Mitglied-
staaten bewegten sich in einer Bandbreite von
—0,1% in Lettland bis + 9,5% auf Zypern. Die
Korrekturen beim BIP sind vor allem darauf zu-
rckzufihren, dass Ausgaben fur Forschung
und Entwicklung, die zuvor als Vorleistungen
gebucht wurden, jetzt den Bruttoanlageinvesti-
tionen und damit der Endnachfrage zugerech-
net werden. Zudem werden die Investitionen
hoher ausgewiesen, weil ihnen nun auch der
Teil der militarischen Anschaffungen, der bisher
als Staatskonsum eingestuft wurde, zugeordnet
wird. Die spurbare Revision der Investitionen
nach oben hat zur Folge, dass auch die gesamt-
wirtschaftliche Investitionsquote gestiegen ist,
zum Beispiel fir 2010 um 1,7 Prozentpunkte auf
20,7%. Auf die Anderungsraten des BIP im
Euro-Raum hatte die Umstellung jedoch nur
einen sehr begrenzten Einfluss, auch wenn am
aktuellen Rand die saisonbereinigten Zuwachs-
raten des realen BIP flr das erste und zweite
Quartal 2014 geringfligig auf +0,3% und
+ 0,1% angehoben wurden.

Ausschlaggebend fur die weiterhin unbefriedi-
gende Konjunkturentwicklung im Euro-Raum
im dritten Jahresviertel war die anhaltende
Wachstumsschwache in Italien sowie die im
Jahresverlauf eingetretene zyklische Abkuhlung
in Deutschland. So ist in Italien das reale BIP
erneut geschrumpft, wahrend sich in Deutsch-
land die gesamtwirtschaftliche Produktion, die
zuvor geringfligig gesunken war, etwas erhdht
hat. Nach einer leichten Kontraktion im Vor-
quartal legte die Wirtschaftsleistung in Frank-
reich im Sommer mafig zu; die konjunkturelle
Grundtendenz blieb wohl auch hier schwach.
Eine negative Quartalsrate verzeichnete neben
[talien nur noch Zypern. Weiterhin recht kraftig
haben dagegen die Volkswirtschaften Spaniens
und der Slowakei expandiert. In Griechenland
setzte sich die im Winter begonnene Erholung
fort; binnen Jahresfrist zog das reale BIP um
1%2% an. Mafgeblich daflr dirfte die Uberaus
erfolgreiche Tourismussaison gewesen sein.

Anhaltende
Konjunkturflaute
in gréfSeren Mit-
gliedsldndern
flr schwaches
EWU-Ergebnis
mafSgeblich



Schwache Indus-
trieproduktion

Im Sommer wei-
terhin verhaltene
Nachfrage aus
dem In- und
Ausland

Das geringe gesamtwirtschaftliche Wachstum
im Sommerquartal ist entstehungsseitig vor
allem auf die Industrie zurtickzufihren. Ihre
Erzeugung fiel im dritten Quartal saisonberei-
nigt um knapp ¥2% unter den Stand des zwei-
ten Jahresviertels, in dem sie stagniert hatte.
Dahinter standen Rickgange bei der Herstel-
lung von Konsumgutern (~1%2%) und von Vor-
leistungen (=%2%). Dagegen konnten die Ener-
gieerzeugung (+%2%) und die Produktion von
InvestitionsgUtern (+ %) moderat ausgeweitet
werden. Der fehlende Schwung in der Industrie
nach der Jahresmitte kommt auch darin zum
Ausdruck, dass die Kapazitatsauslastung im Ver-
arbeitenden Gewerbe im Oktober weiterhin
unter ihrem langfristigen Durchschnitt geblie-
ben ist. Dagegen hat die Bauwirtschaft, die ihre
Leistung im Juli/August gegenlber dem ge-
drickten Niveau des zweiten Quartals saison-
bereinigt um 2% ausweitete, die Konjunktur
etwas gestltzt. Der Einkaufsmanagerindex flr
das Dienstleistungsgewerbe signalisiert fir das
dritte Quartal eine leichte Steigerung der Aktivi-
tat in diesem Sektor.

Im Euro-Raum sind im Sommerquartal von der
Auslandsnachfrage wohl keine und aus dem
Inland nur maBige Wachstumsimpulse aus-
gegangen. Die nominalen Warenexporte hiel-
ten sich im Zeitraum Juli/August saisonbereinigt
gerade auf dem Stand des zweiten Jahresvier-
tels, in dem sie geringfligig nachgegeben hat-
ten. Gleichzeitig legten die wertmafSigen Ein-
fuhren um 1% zu. Dabei standen den Riickgan-
gen der Euro-Preise fir Energietrdger abwer-
tungsbedingte Verteuerungen anderer Import-
glter gegenlber. Der Inlandsnachfrage kam
zum einen die moderate Aufwartsbewegung
des privaten Verbrauchs zugute. Gemessen an
den realen Einzelhandelsumsatzen (ohne Kraft-
fahrzeuge und Kraftstoffe) stiegen die Ausga-
ben der privaten Haushalte im Sommer gegen-
uber dem zweiten Quartal saisonbereinigt um
4% und binnen Jahresfrist um 1%. In der Vor-
periodenbetrachtung haben die Zulassungen
neuer Kraftfahrzeuge im gleichen Tempo zu-
genommen; sie lagen im Berichtszeitraum sogar
um 49% hoher als ein Jahr zuvor. Zum anderen

Deutsche Bundesbank

Kfz-Erstzulassungen im Euro-Raum
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Frihindikatoren
signalisieren
weiterhin geringe
Dynamik

Fortsetzung
der leichten
Besserung am
Arbeitsmarkt

tendierte die Investitionstatigkeit im Sommer
wobhl leicht nach oben. So Ubertraf die Bautatig-
keit wie erwahnt im Juli/August spurbar den ge-
drlckten Stand des zweiten Jahresviertels, und
die etwas hohere Produktion von Investitions-
gutern legt nahe, dass die Ausgaben fUr neue
Ausrustungen ebenfalls gestiegen sind, wenn
auch nur wenig.

FUr das Schlussquartal zeichnet sich eine Fort-
setzung der schleppenden Konjunktur im Euro-
Raum ab. Der zusammengesetzte Einkaufs-
managerindex bewegte sich im Oktober nach
wie vor uber dem Schwellenwert, der Expan-
sion anzeigt. Darlber hinaus hat sich der
Indikator fir das Industrievertrauen im Oktober
nach vier Rickgangen in Folge wieder leicht
verbessert. Mal3geblich daflr waren der An-
stieg der Produktionserwartungen und eine
gunstigere Bewertung der Auftragsbestande,
wahrend der Lagerdruck wohl grofer gewor-
den ist. Zu dem etwas besseren Konjunkturbild,
das die umfragebasierten Indikatoren vermit-
teln, passt auf den ersten Blick nicht, dass der
Bestelleingang in der auftragsorientierten Indus-
trie im Durchschnitt der Monate Juli/August den
Stand des zweiten Quartals saisonbereinigt um
¥4% unterschritt. Ohne den Sonstigen Fahr-
zeugbau gerechnet, in dem Grofsauftrage, die
erfahrungsgemafs uber einen langeren Zeitraum
abgearbeitet werden, oftmals stark ins Gewicht
fallen, ergibt sich ebenso ein leichtes Minus im
Vergleich zum zweiten Quartal. Dazu ist jedoch
anzumerken, dass die Septemberergebnisse
— wie es bei der Industrieproduktion der Fall
war — wahrscheinlich eine Gegenbewegung zu
den schwachen Augustzahlen bringen und das
Quartalsergebnis noch etwas nach oben ziehen
werden. Im Hinblick auf die Entwicklung des
privaten Verbrauchs im letzten Jahresviertel ist
positiv zu werten, dass sich der Indikator fur das
Konsumentenvertrauen im Oktober nach einem
seit Juni andauernden Ruckgang wieder ge-
festigt hat.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich im
Sommerhalbjahr weiter leicht verbessert, was
angesichts des geringen Wachstums im Euro-

Raum durchaus bemerkenswert ist. Die Zahl der
Erwerbstatigen tendiert schon seit Mitte 2013
leicht nach oben und Ubertraf im Frihjahr, bis
zu dem die Angaben reichen, das Vorjahres-
niveau um %2%. Malf3geblich dafur ist die Schaf-
fung neuer Stellen im Dienstleistungssektor,
und hier vor allem in den Bereichen Handel,
Verkehr und Kommunikation. Die Beschaf-
tigung in der Industrie blieb dagegen weit-
gehend unverandert. Die Zahl der Arbeitslosen
ging nach der Jahresmitte weiter leicht nach
unten. Die standardisierte Arbeitslosenquote
lag im dritten Quartal mit saisonbereinigt 11,5%
etwas niedriger als in der Vorperiode und um
0,5 Prozentpunkte unter ihrem zyklischen Gipfel
vom Frihjahr 2013. Eine rlcklaufige Entwick-
lung der Arbeitslosenquoten ist inzwischen in
fast allen Mitgliedslandern zu beobachten, Aus-
nahmen sind Frankreich und lItalien, wo im
Sommer mit 10,5% und 12,6% neue Hochst-
stande verzeichnet wurden. In den drei Periphe-
rielandern Irland, Spanien und Portugal ist die
Arbeitslosenquote im letzten und im laufenden
Jahr ausgehend von einem sehr hohen Niveau
sogar recht deutlich zurlickgegangen. Dazu hat
zum einen beigetragen, dass dort die konjunk-
turelle Erholung in Gang gekommen ist und mit
geringen Produktivitatszuwachsen einhergeht.
Zum anderen haben der Ruckgang der Bevélke-
rung im erwerbsfahigen Alter sowie die nach-
lassende Erwerbsbeteiligung — zum Beispiel auf-
grund von Entmutigung — ebenfalls eine Rolle
gespielt (siehe Erlauterungen auf S. 23 ff).

Nachdem im Frihjahr der Anstieg der Verbrau-
cherpreise im Euro-Raum weitgehend zum
Erliegen gekommen war, zogen die Preise im
dritten Vierteljahr mit saisonbereinigt 0,2% ge-
genUber dem Vorquartal leicht an. Unverarbei-
tete Nahrungsmittel verteuerten sich erstmals
seit Sommer 2013, auch die Preise von verarbei-
teten Nahrungsmitteln stiegen verhalten an. Bei
den gewerblichen Waren machte sich vor allem
die Abwertung des Euro bemerkbar. Des Wei-
teren verstarkten sich bei Dienstleistungen die
bereits in den beiden Vorquartalen recht spur-
baren Preissteigerungen. Die Energiepreise ver-
ringerten sich dagegen abermals. Wie schon im

Weiterhin nur
verhaltener
Preisanstieg
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Zur Arbeitsmarktentwicklung in Spanien, Portugal und
Irland seit Beginn der konjunkturellen Erholung

Die konjunkturelle Lage in Spanien, Portugal
und Irland hat sich in den vergangenen Quar-
talen spurbar aufgehellt. Das reale Brutto-
inlandsprodukt Uberstieg zuletzt den
zyklischen Tiefstand, der in den drei Landern
zwischen dem letzten Jahresviertel 2009 und
dem zweiten Quartal 2013 erreicht worden
war, in Spanien um 1,7%, in Portugal um
1,4% und in Irland sogar um 9,8%. Zugleich
ist die Arbeitslosenquote gegentber dem zu-
rickliegenden Hochststand in Spanien um
1,9 Prozentpunkte auf 24,0%, in Portugal um
3,4 Prozentpunkte auf 13,6% und in Irland
um 3,6 Prozentpunkte auf 11,2% gesunken.”
Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage,
inwieweit der Ruckgang der Arbeitslosigkeit
in den drei Landern auf die konjunkturelle
Besserung zurlckzufiihren ist beziehungs-
weise in welchem MafSe nichtkonjunkturelle
Faktoren dazu beigetragen haben.

Die Arbeitslosenquote (ALQ) stellt die
Relation der Zahl der Arbeitslosen (AL) zu
den Erwerbspersonen dar. Diese umfassen
den Teil der Bevolkerung im erwerbsfahigen
Alter (BEV), der dem Arbeitsmarkt zur Ver-
flgung steht.? Die Zahl der Erwerbsper-
sonen ergibt sich somit aus der Grofse der
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter und
ihrer Erwerbsquote (EQ); sie setzt sich aus
den Erwerbstatigen (EW) und den Arbeits-
losen zusammen:3)

1 Die von den statistischen Amtern veréffentlichten
Arbeitslosenquoten beziehen sich auf die Altersgruppe
der 15- bis 74-Jahrigen. Arbeitende Personen im Ren-
tenalter werden hier zu den Erwerbspersonen, Perso-
nen im Ruhestand jedoch nicht zu den Arbeitslosen ge-
zahlt. Die Arbeitslosenquote liegt daher geringfugig
unter jener flr die Altersklasse der 15- bis 64-Jahrigen,
auf die im Folgenden abgestellt wird.

2 Fur das erwerbsfahige Alter gibt es keine eindeutige
Abgrenzung. Hier wird darunter das Alter zwischen 15
und 64 Jahren verstanden.

3 Der Begriff Erwerbsbevolkerung wird synonym zu Er-
werbspersonen verwendet. Die Erwerbsquote, die den
Anteil der Erwerbspersonen an der Bevolkerung im
erwerbsfahigen Alter angibt, wird auch als Erwerbs-
beteiligung bezeichnet.

AL AL
 EQxBEV AL+ EW

ALQ

Eine Veranderung der Arbeitslosenquote
kann somit von der Zahl der Arbeitslosen als
Zahlergrofse sowie von der Erwerbsbevolke-
rung als Nennergrof3e ausgehen. Letztere
wird zum einen durch langerfristige Fak-
toren bestimmt. Dazu zahlen demografische
Entwicklungen, die etwa die Starke der Ko-
horten beeinflussen, die in den Arbeitsmarkt
eintreten, im Vergleich zu jenen, die das
Rentenalter erreichen. Darlber hinaus spie-
len in diesem Zusammenhang trendmalfSige
Veranderungen der Erwerbsbeteiligung, wie
die in den vergangenen Jahrzehnten stetig
steigende Erwerbsbeteiligung von Frauen,
eine wichtige Rolle. Zum anderen kann sie
in der kurzeren Frist mit der Konjunktur
schwanken, zum Beispiel wenn bei guter
Arbeitsmarktlage zuvor Inaktive eine Arbeit
aufnehmen oder wenn sich bei schlechter
Konjunkturlage Arbeitslose aus dem Arbeits-
markt zurlckziehen, indem sie entmutigt die
Arbeitssuche einstellen. Insbesondere in lan-
ger andauernden Phasen hoher Arbeits-
losigkeit nimmt die Erwerbsquote haufig ab.
Da in einem solchen Fall die Zahl der Arbeits-
losen prozentual starker sinkt als die

Reales BIP Spaniens, Portugals
und Irlands

1.Vj. 2008 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich, log. MaRstab
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Quellen: Eurostat, INE und eigene Berechnungen. 1 Nach
ESVG 1995, 3.Vj.2014 nach ESVG 2010.
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Wichtige Arbeitsmarktindikatoren

in Tsd. Personen bzw. in %; jeweils zweites Quartal

Bevolkerung

im erwerbs- Erwerbs- Arbeits-
Zeit fahigen Alter™  bevdlkerung?  Erwerbsquote®  Erwerbstatige  Arbeitslose losenquote
Spanien
2007 30972 22219 71,7 20 448 1771 8,0
2013 31083 23 059 74,2 17018 6 040 26,2
2014 30778 22 839 74,2 17 223 5616 24,6
Portugal
2007 7 034 5175 73,6 4743 432 8,3
2013 6 870 5010 72,9 4147 862 17,2
2014 6 804 4985 73,3 4260 725 14,5
Irland
2007 2 985 2158 72,3 2 058 99 4,6
2013 3018 2117 70,2 1818 299 14,1
2014 3007 2 097 69,7 1844 254 12,1

Quelle: Labour Force Survey und eigene Berechnungen. 1 Im Alter von 15 bis 64 Jahren. 2 Summe aus Erwerbstatigen und
Arbeitslosen. 3 Anteil der Erwerbsbevolkerung an der Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter. 4 Anteil der Arbeitslosen an der

Erwerbsbevolkerung.
Deutsche Bundesbank

Erwerbsbevolkerung, reduziert sich die
Arbeitslosenquote, obwohl kein Beschafti-
gungsaufbau stattgefunden hat.

In allen drei betrachteten Landern ist die
Zahl der Arbeitslosen im zweiten Quartal
dieses Jahres binnen Jahresfrist splrbar ge-
sunken (Spanien —7,0%, Portugal —15,9%,
Irland —15,3%).% Dies ging in Portugal mit
einem vergleichsweise kraftigen (+ 2,7%)
sowie in Spanien und Irland mit einem
merklichen Beschaftigungsaufbau (+1,2%
bzw. +1,4%) einher. Gleichzeitig schrumpfte
in allen drei Landern die Bevélkerung im
erwerbsfahigen Alter. Ausschlaggebend da-
fur waren der Eintritt geburtenschwacher
Jahrgange ins Erwerbsleben sowie die ver-
starkte Emigration und die nachlassende
Immigration seit Beginn der Krise. In Irland
hat sich infolgedessen auch die gesamtwirt-
schaftliche Erwerbsbeteiligung verringert,
wahrend sie aufgrund gegenldufiger Fak-
toren in Spanien stabil blieb und in Portugal
anstieg. In allen drei Landern setzte sich
zwar die sinkende Tendenz bei der Erwerbs-
beteiligung der Jungeren (insbesondere der
15- bis 25-Jahrigen) fort; diese liegt nun in
Portugal um 7 Prozentpunkte, in Spanien
um 12 Prozentpunkte und in Irland um 16
Prozentpunkte unter ihrem jeweiligen Vor-
krisenniveau im Jahr 2007.%) Der Effekt bei

den Jungeren wurde aber in Spanien und
Portugal im Hinblick auf die Gesamtwirt-
schaft durch die steigende Erwerbsbetei-
ligung der Alteren, hinter der wiederum eine
zunehmende Erwerbstatigkeit der Frauen
steht, Uberkompensiert. Rein rechnerisch ist
der Ruckgang der Arbeitslosenquote im
Laufe der vergangenen vier Quartale in Spa-
nien zu 55% (0,9 Prozentpunkte), in Portu-
gal zu 84% (2,2 Prozentpunkte) und in
Irland zu 58% (1,2 Prozentpunkte) auf den
Anstieg der Beschaftigung zurtckzufihren.

Die Bewegungen am Arbeitsmarkt der drei
Lander hangen auch mit einer sektoralen
Reallokation zusammen, in deren Fokus der
Bausektor steht. Der Ruckgang der Beschaf-
tigung in diesem Bereich setzte sich in Spa-
nien und Portugal bis zuletzt fort, sodass dort
im Frihjahr dieses Jahres 62% beziehungs-

4 Die verwendeten Daten stammen aus dem Labour
Force Survey (LFS). Diese werden quartalsweise erhoben
und nicht offiziell saisonbereinigt. Da sich die letzten
verfligbaren Daten auf das zweite Vierteljahr 2014 be-
ziehen, wurden fur die Analyse jeweils die Angaben fur
das zweite Quartal eines Jahres herangezogen.

5 In dieser Altersklasse ist der ohnehin nur geringe
Rickgang der Arbeitslosenquoten in allen drei betrach-
teten Landern eine Folge sowohl der sinkenden Bevol-
kerung in diesem Alter als auch des Rickgangs ihrer
Erwerbsbeteiligung. Die Zahl der Beschaftigten im Alter
von 15 bis 24 Jahren nahm bis zuletzt im Vorjahresver-
gleich durchweg ab.
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Veranderung der Beschaftigtenstruktur

Anteil der Erwerbstatigen insgesamt (15 bis 64 Jahre) in %,; Differenz zu 100: private Haushalte, exterritoriale Organisationen
und Kérperschaften sowie ,keine Antworten”

Spanien Portugal Irland Zum Vergleich: EWU
Sektor 2008 2013 2008 2013 2008 2013 2008 2013
Landwirtschaft 4,2 4,4 7,6 6,9 5,1 5.1 3,5 33
Industrie 15,6 13,6 19,1 17,9 13,3 12,6 18,6 17,2
Bau 12,1 6,0 11,2 6,8 11,5 55 8,4 6,8
Dienstleistungen 42,5 45,5 35,7 37,7 42,7 45,2 39,4 40,7
Offentlicher Dienst 22,0 26,5 22,9 27,7 26,7 30,9 28,0 29,7

Quelle: Labour Force Survey und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

weise 51% weniger Personen beschaftigt
waren als im zweiten Quartal 2007. In Irland
wurde im vergangenen Jahr erstmals seit
2007 wieder ein leichter Anstieg der Beschaf-
tigung verzeichnet. Gleichwohl sind auch hier
mehr als die Halfte der Arbeitsplatze verloren
gegangen. Im Verarbeitenden Gewerbe wur-
den in den Peripherielandern ebenfalls zahl-
reiche Stellen gestrichen. In Spanien und Ir-
land hat sich der Beschaftigungsabbau im
zweiten Quartal 2014 im Vorjahresvergleich
fortgesetzt, wahrend Portugal seit dem
ersten Quartal 2014 wieder einen Zuwachs
verzeichnet.® Im Vergleich zum Vorkrisen-
niveau bewegen sich die Beschaftigungsver-
luste im Verarbeitenden Gewerbe in einer
Bandbreite von 15% (Portugal) bis 30% (Spa-
nien).

Im Bereich der Dienstleistungen fielen die Be-
schaftigungsverluste in den Krisenjahren zu-
meist weniger stark aus, und in der Erholungs-
phase wurden in diesem Sektor wieder ver-
mehrt Stellen geschaffen. Im Einzelnen nahm
die Beschaftigung in allen drei Landern im
Bereich Information und Kommunikation, im
Gastgewerbe sowie bei den unternehmens-
nahen Dienstleistungen merklich zu. Dartber
hinaus weist die Zahl der Erwerbstatigen im
Gesundheitswesen — wie in anderen Indus-
trielandern — einen positiven Trend auf. Im Er-
gebnis sind in den letzten sieben Jahren in
erheblichem Umfang Arbeitskrafte von der
Industrie und dem Bau hin zum Dienstleis-
tungssektor verlagert worden. Deshalb ist
der Anteil der beiden erstgenannten Berei-
che zusammengenommen in dieser Zeit zwi-

schen 6 Prozentpunkten (Portugal) und 8
Prozentpunkten (Spanien) geschrumpft.

Anzeichen flr eine Erholung des Arbeits-
marktes in den drei Landern liefert auch die
Analyse der Fluktuation der Arbeitskrafte,
konkret der Zugange in die Arbeitslosigkeit
und der Abgange aus der Arbeitslosigkeit.
Verringert sich die Zugangsrate oder erhoht
sich die Abgangsrate, sollte sich die Arbeits-
losenquote mit der Zeit auf einem niedrige-
ren Niveau stabilisieren. Die Arbeitsmarkt-
bewegungen folgen Ublicherweise einem
ausgepragten Konjunkturmuster. So werden
in einem Aufschwung in der Regel mehr
Arbeitsverhaltnisse eingegangen als aufge-
16st, wahrend in einem Abschwung mehr
Arbeitsplatze abgebaut als neu geschaffen
werden. Gleichzeitig hangt das Ausmals der
Zugange und Abgange von strukturellen
Faktoren ab. Dazu gehoren insbesondere
die Entlassungskosten, die auch von den
Kindigungsschutzregeln bestimmt werden,
sowie die Qualitat der Arbeitsvermittiung,
die Mobilitat und die Qualifikationsprofile
der Arbeitskrafte.

6 Die Vergleiche beziehen sich auf das Vorjahresquar-
tal, sofern keine anderweitige Angabe erfolgt.
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Zur Fluktuation am Arbeitsmarkt
in %

Durchschnitt der Jahre (jeweils 2.V;j.)
2005 bis 2007 . 2008 bis 2011
M 2012 bis 2013 [ 2014

Monatliche Abgangsraten
aus Arbeitslosigkeit

8
6
4
z I
0

MaRstab vergroRert
Monatliche Zugangsraten

in Arbeitslosigkeit 2,0
1,6
1,2
0,8
Lk
0
Spanien Portugal Irland

Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen auf Grundlage des
Labour Force Survey.
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Im Folgenden wird auf die nach dem Verfah-
ren von Elsby et al. (2013) geschatzten Uber-
gangsraten in die und aus der Arbeitslosig-
keit fur Spanien, Portugal und Irland Bezug
genommen.” Die Abgangsrate aus Arbeits-
losigkeit kann hier interpretiert werden als
die Wahrscheinlichkeit, dass eine arbeitslose
Person im nachsten Monat nicht mehr
arbeitslos ist. Zu beachten ist jedoch, dass
bei der Bestimmung der Zugangsrate in die
Arbeitslosigkeit Ubergange zwischen Inakti-
vitat und Erwerbsbeteiligung nicht bertck-
sichtigt werden. Deshalb kénnen die Berech-
nungen auch nur als eine Approximation der
Ubergangsraten zwischen Arbeitslosigkeit
und Beschaftigung angesehen werden.

In den Jahren 2008 bis 2011 erhohte sich die
Arbeitslosenquote in den drei Landern sowohl
aufgrund einer gestiegenen Zugangsrate in
die Arbeitslosigkeit als auch infolge einer ge-
ringeren Abgangsrate aus der Arbeitslosig-
keit. In Spanien und in Irland setzte seitdem
eine Phase der Stabilisierung ein, in welcher
sich die Zugangsraten reduzierten, was auf

geringere Beschaftigungsverluste schliefsen
lasst. Mittlerweile sind die Zugangsraten auch
in Portugal gesunken. In allen drei Landern
liegt die Rate jedoch noch weit Uber dem Vor-
krisenniveau. Bei den Abgangsraten aus der
Arbeitslosigkeit ist erst seit dem zweiten
Quartal 2014 ein moderater Anstieg zu be-
obachten. Damit tendiert auch die durch-
schnittliche Dauer der Arbeitslosigkeit wieder
etwas nach unten. Sie ist in Spanien und in Ir-
land aber noch erheblich langer als vor der
Krise. Lediglich in Portugal hat die durch-
schnittliche Dauer wieder den mittleren Stand
der Jahre 2005 bis 2007 erreicht.

Auch bei anhaltender konjunktureller
Erholung im derzeitigen Tempo wird die
Arbeitslosigkeit in den drei Landern voraus-
sichtlich nur langsam sinken und noch lange
Zeit erheblich hoher sein als vor dem Beginn
der globalen Rezession. Dazu tragt mafsgeb-
lich bei, dass sich die Arbeitslosigkeit in den
drei Landern in den letzten Jahren verfestigt
hat, wie der spUrbare Anstieg der strukturel-
len Arbeitslosigkeit, gemessen an der lohn-
stabilen Arbeitslosenquote (NAWRU) der
Europaischen Kommission, zeigt. Diese ist in
Spanien von 13,0% im Jahr 2007 auf 19,8%
im Jahr 2014, in Portugal von 9,0% auf
12,1% und in Irland von 7,2% auf 10,9% ge-
stiegen.® Die eingeleiteten Strukturreformen
sind durchaus geeignet, dem Anstieg der
strukturellen Arbeitslosigkeit entgegenzuwir-
ken beziehungsweise ihren Abbau zu be-
schleunigen. Deshalb sollte der Reformpro-
zess angesichts der Problemlage in den drei
Landern konsequent fortgesetzt werden.

7 Vgl.: M. W. L. Elsby, B. Hobijn und A. Sahin (2013),
Unemployment Dynamics in the OECD, The Review of
Economics and Statistics, 95(2), S. 530—548. Elsby et al.
erweitern die Methode von R. Shimer (2012), Reassess-
ing the Ins and Outs of Unemployment, Review of Eco-
nomic Dynamics, 15(2), S. 127-148, zur Berechnung
von Ubergangsraten bei Vorliegen diskreter Makro-
daten. Zugrunde liegt die Entwicklung der Arbeitslosen-
uote Uber die Zeit:

a % = 2¢(1 — u) — frue,
wobei u, die Arbeitslosenquote, z, die Zugangsrate und
f, die Abgangsrate in Monat ¢ darstellen.

8 Aufgrund des vergleichsweise kraftigen Wachstums
in Irland in den vergangenen Jahren lag die strukturelle
Arbeitslosenquote hier zuletzt wieder unter ihrem
Hochststand im Jahr 2012 von 12,1%.



Fruhjahr wurden die Tarife fur Gas kraftig ge-
senkt, wahrend die Preise von Mineraldlproduk-
ten trotz des deutlichen Rickgangs der Rohdl-
notierungen wegen des Bestrebens, die ge-
drlickten Margen wieder aufzubessern, nur
wenig nachgaben. Trotz der im Verlauf leicht
anziehenden Preise verringerte sich der Vorjah-
resabstand des HVPI im dritten Quartal weiter
auf +0,4%, nach +0,6% im Fruhjahr. Dabei
spielte eine Rolle, dass die Preise fur Energie
und Nahrungsmittel im Sommer 2013 recht
kraftig angestiegen waren. Ohne Berlcksich-
tigung dieser volatilen Komponenten, die stark
durch Wetterbedingungen oder globale Ein-
flisse wie den Rohélpreis bestimmt werden, be-
lief sich der Vorjahresabstand unverandert auf
+0,8%.

Deutsche Bundesbank

Im Oktober sanken die Verbraucherpreise sai-
sonbereinigt leicht gegenlber dem Vormonat.
Daflr war neben dem kraftigen Riickgang der
Rohdlnotierungen auch ein deutlich verringer-
ter Preisauftrieb bei IndustriegUtern verantwort-
lich, der vor allem auf saisonale Sonderverkdufe
in Deutschland zurtickzufihren ist. Der Vorjah-
resabstand betrug +0,4%. Da die Abwarts-
bewegung der Energiepreise im Vergleich zum
Ruckgang der Rohdlnotierungen jedoch eher
gering ausgefallen ist, dirften hier noch Preis-
senkungsspielraume bestehen. Vor diesem Hin-
tergrund sind fur die nachsten Monate weiter-
hin niedrige HVPI-Gesamtraten zu erwarten.
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Verbraucher-
preise im
Oktober etwas
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EZB-Rat senkt
Leitzinsen aber-
mals auf neues
Rekordtief

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und Geldmarkt-
entwicklung

Am 4. September 2014 beschloss der EZB-Rat
vor dem Hintergrund einer abnehmenden
Wachstumsdynamik und weiterhin gedampfter
Inflationsperspektiven im Euro-Wahrungsgebiet
ein zusatzliches Paket geldpolitischer Mafsnah-
men. Gemeinsam mit den bereits im Juni 2014
getroffenen Beschlissen sollen die Malinahmen
zur Verankerung der mittel- und langfristigen
Inflationserwartungen und zur Ruckkehr der
Inflationsraten auf ein Niveau, das naher bei
2% liegt, beitragen. Als Teil des MafSnahmen-
pakets senkte der Rat die Leitzinsen um 10
Basispunkte auf nun 0,05% fur den Haupt-
refinanzierungssatz, —0,20% flr den Zinssatz
der Einlagefazilitdt und 0,30% fur den Zinssatz
der Spitzenrefinanzierungsfazilitat.

Geldmarktzinsen im Euro-Raum

Spitzenrefinanzierungssatz
===+ Dreimonats-EURIBOR"
—— EONIA"
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Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Dreimonats-EURIBOR ab-
zlglich Dreimonats-EUREPO. e Durchschnitt 1. bis 12. Novem-

ber 2014.
Deutsche Bundesbank

Die Zinsentscheidung beruhte auf der Einschat-
zung des EZB-Rats, dass die jahrliche HVPI-Teue-
rungsrate, die im August laut Schnellschatzung
auf 0,3% gesunken war, auch in den kommen-
den Monaten niedrig bleiben und sich bis Ende
2016 nur graduell erhéhen wird. Gestltzt wird
diese Einschatzung durch die schwache realwirt-
schaftliche Dynamik und die weiterhin ge-
dampfte Entwicklung der Geldmenge M3 und
der Buchkreditvergabe.

Neben der Zinssenkung beschloss der EZB-Rat
Ankaufe von Asset Backed Securities (ABS)
sowie gedeckten Schuldverschreibungen
(Covered Bonds). Diese Mafsnahmen sollen die
Funktion der geldpolitischen Transmission ver-
bessern, die Kreditvergabe an die Realwirt-
schaft fordern und zu einer weitergehenden
geldpolitischen Akkommodierung beitragen.
Von diesen Ankaufprogrammen und den im
Juni beschlossenen gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschaften (GLRG) mit Laufzei-
ten von bis zu vier Jahren erwartet der EZB-Rat
zudem eine betrachtliche Ausweitung des
Bilanzvolumens des Eurosystems. Am 6. Novem-
ber 2014 konkretisierte der EZB-Rat dies, indem
er bekundete, dass er eine Bewegung des
Bilanzvolumens in Richtung der zu Beginn des
Jahres 2012 erreichten Gré3enordnung erwarte.
Entscheidend fur den weiteren geldpolitischen
Kurs ist und bleibt aber weiterhin der Preisaus-
blick.

Im Anschluss an seine Sitzung am 2. Oktober
2014 veroffentlichte der EZB-Rat weitere Details
zu den beiden neuen Ankaufprogrammen fur
ABS (Asset Backed Securities Purchase Pro-
gramme: ABSPP) und gedeckte Schuldverschrei-
bungen (Covered Bond Purchase Programme:
CBPP3). Beiden Programmen ist gemein, dass
sie eine Laufzeit von mindestens zwei Jahren
aufweisen und die Zulassungskriterien fir die
ankaufbaren Wertpapiere sich an den Anfor-
derungen des Sicherheitenrahmens des Euro-
systems flur geldpolitische Refinanzierungs-

EZB-Rat be-
schliefst Ankauf-
programme

fr ABS und
gedeckte
Schuldver-
schreibungen

Details der
Ankauf-
programme
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den drei Reserveperioden vom 9. Juli bis
7. Oktober 2014 reduzierte sich der Liquidi-
tatsbedarf aus autonomen Faktoren im
Euro-Raum merklich. In der Reserveperiode
September/Oktober 2014 betrug er durch-
schnittlich 475,17 Mrd € und lag damit 40,5
Mrd € unter dem Durchschnitt der Reser-
veperiode Juni/uli 2014. Liquiditatsabsor-
bierend wirkte dabei die Zunahme des Bank-
notenumlaufs um per saldo 13,2 Mrd €,
liquiditatszufihrend die per saldo um 31,6
Mrd € gesunkenen Einlagen offentlicher
Haushalte und die Veranderung der Ubrigen
autonomen Faktoren (inkl. Netto-Wah-
rungsreserven) um insgesamt 22,1 Mrd €.
Das Reservesoll stieg Uber die drei Reser-
veperioden um 0,9 Mrd € an und erhohte
dadurch den rechnerischen Liquiditatsbedarf
leicht (siehe unten stehende Tabelle).

Liquiditatsbestimmende Faktoren ™

Bei dem ersten gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschaft (GLRG) wurde per
24. September ein Volumen von knapp 83
Mrd € bereitgestellt. Wegen Umschichtun-
gen aus dem Haupttender (15 Mrd € Ende
September) und vorzeitigen Ruckzahlungen
der Dreijahrestender (insgesamt 87 Mrd €
im Betrachtungszeitraum) erhohte sich das
ausstehende Tendervolumen bei Valutierung
des ersten GLRG aber nur um gut 47 Mrd €
auf 519 Mrd €. Insgesamt sank das im
Durchschnitt ausstehende Tendervolumen
von 572 Mrd € in der Periode Juni/Juli (ohne
Berucksichtigung des in der ersten Woche
noch durchgefuhrten SMP-Absorptionsten-
ders) auf 497 Mrd € in der Periode Septem-
ber/Oktober (siehe Schaubild auf S. 31).

Die Hohe der Uberschussliquiditat wurde
auch im Betrachtungszeitraum hauptsach-
lich von den Offenmarktgeschaften, ins-

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

2. Einlagen offentl. Haushalte beim Eurosystem (Zunahme: -)

3. Netto-Wahrungsreserven 2)
4. Sonstige Faktoren 2)

Insgesamt

II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzierungsgeschafte
b) Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
) Sonstige Geschafte

2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzierungsfazilitat
b) Einlagefazilitdt (Zunahme: -)

Insgesamt
III. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (. + I1.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2014

9. Juli 13. Aug. 10. Sept.

bis bis bis

12. Aug. 9. Sept. 7. Okt.
= 85 - 4.2 + 0,5
+17,6 +26,2 -12,2
+ 7,6 + 0,2 + 4,2
+11,1 + 3,4 - 44
+26,8 + 25,6 -11,9
- 5,1 + 8,1 -15,8
—-45,4 =273 +10,8
+20,4 - 59 - 1,6
+ 0,2 - 0,1 + 0,0
- 0,7 - 06 + 09
-30,6 -25,8 = 57
- 4.1 - 0,1 =175
- 06 - 0.2 - 0,1

1 Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15* im Statistischen Teil dieses Berichts.
2 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.
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Notenbankzinsen, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditét

Tageswerte
%
= EONIA
+04 Stoxx GC Pooling ON
=== Hauptrefinanzierungssatz
+0,3 === Einlagesatz

0,1 —— — — — — —

-0,2 -

Mrd €
Uberschussliquiditat” 200
150
100
50
0
Juni Juli Aug. Sept. Okt.  Nov.

2014

Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
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besondere auch der monatsultimobeding-
ten Mehrnachfrage beim Haupttender, den
Rlckzahlungen bei den Dreijahrestendern
und den autonomen Faktoren beeinflusst.
Wahrend die Uberschussliquiditat in den
beiden Vorperioden im Durchschnitt bei je
130 Mrd € lag, ging sie in der Reser-
veperiode September/Oktober, das heifst
nach der erneuten Zinssenkung, splrbar auf
durchschnittlich 112 Mrd € zurlck. Diese
letzte Periode war allerdings durch zwei
Phasen gekennzeichnet. Bis zur Valutierung
des ersten GLRG am 24. September lag die
Uberschussliquiditat meist unter 100 Mrd €
und erreichte mit 77 Mrd € ihren niedrigs-
ten Wert. Nach der Gutschrift des GLRG
stieg sie recht deutlich an und kletterte da-
nach bis auf 160 Mrd €.

Bei den bereits beendeten Ankaufprogram-
men reduzierten sich die bilanziellen Wert-
papierbestande im Betrachtungszeitraum

durch Falligkeiten und unter Berlcksich-
tigung der vierteljahrlichen Neubewertun-
gen weiter (CBPP1 und CBPP2: Rickgange
um 3,0 Mrd € auf 31,7 Mrd € bzw. um 0,6
Mrd € auf 13,5 Mrd €, SMP: Rickgang um
7,2 Mrd € auf 149,1 Mrd €).

Die Tagesgeldsatze vollzogen die erneute
Senkung des Hauptrefinanzierungssatzes
und des Einlagesatzes um 10 Basispunkte
nur teilweise nach: Besichertes Tagesgeld
(GC Pooling Overnight, ECB Basket) lag im
Durchschnitt der Reserveperiode Septem-
ber/Oktober bei —0,04% und damit nur
noch 9 Basispunkte unter dem Haupt-
refinanzierungssatz, EONIA wies mit einem
durchschnittlichen Satz von 0,00% einen
Abstand zum Leitzins von nur noch —5
Basispunkten auf. Diese Zinsdifferenzen
waren geringer als in den vorhergehenden
beiden Reserveperioden, woflr neben der
insgesamt geringeren Uberschussliquiditat
auch Bestrebungen zahlreicher Kredit-
institute ursachlich gewesen sein durften,
beim Handel im Euro-Geldmarkt (deutlich)
negative Tagesgeldsatze moglichst zu ver-
meiden. Auf die Tagesgeldumsatze, beson-
ders im besicherten Bereich, hatte die Zins-
senkung vom September jedoch eine bele-
bende Wirkung. In der Reserveperiode Sep-
tember/Oktober erhohten sich bei GC
Pooling die Umsatze beim Tagesgeld (ECB
Basket) deutlich auf durchschnittlich 19,9
Mrd € (Vorperioden: 14,4 Mrd € und 14,7
Mrd €). Die unbesicherten EONIA-Umsatze
stiegen nur leicht, wobei das Niveau mit
durchschnittlich 29,8 Mrd € eher niedrig
blieb. Weiterhin charakteristisch waren die
am Monatsultimo deutlich gestiegenen
Tagesgeldsatze, da Banken weniger Auslei-
hungen vornahmen (relativ niedrige Um-
satze), obwohl die Liquiditatsverhaltnisse an
diesen Tagen sehr komfortabel waren (siehe
oben stehendes Schaubild).
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Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung

Mrd €, Tageswerte

+900 I l

+800

Spitzenrefinanzierungsfazilitat

April Mai Juni

August September Oktober Nov.

2014

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Programm fiir die Wertpapiermarkte (SMP), Programme zum Ankauf gedeckter Schuldver-
schreibungen: CBPP1, CBPP2 und CBPP3. 2 Zentralbankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
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In der dem Betrachtungszeitraum folgenden
Reserveperiode Oktober/November 2014
fuhrte in der Mitte der Periode die gesun-
kene Uberschussliquiditat von rund 90
Mrd € zu steigenden Tagesgeldsatzen. Wah-
rend besichertes Tagesgeld (GC Pooling, ECB
Basket) dabei noch negativ blieb, stieg
EONIA in den positiven Bereich und blieb
dort bis Ende Oktober. In der letzten Woche
der Reserveperiode, in der Ublicherweise
Kreditinstitute in ihrer Mindestreserveerfil-
lung weit fortgeschritten sind und daher
einen geringeren Liquiditatsbedarf aufwei-
sen, kam es wieder zu spurbar fallenden
Tagesgeldsatzen, wobei besichertes Tages-
geld bei GC Pooling (ECB Basket) mit
—0,114% einen neuen historischen Tiefst-
stand erreichte. Im Periodendurchschnitt
lagen die Tagesgeldsatze mit —0,01% (EO-
NIA) beziehungsweise — 0,06% (GC Pooling
O/N) allerdings nur etwas unter den Werten
der Vorperiode. Die zugrunde liegenden
Umsatze nahmen im Periodendurchschnitt

zur Vorperiode ebenfalls ab, blieben aber im
besicherten Bereich auf dem erhohten
Niveau. Die Uberschussliquiditat fiel mit
durchschnittlich 114 Mrd € leicht héher aus
als in der Vorperiode, war jedoch weiterhin
volatil. Der bilanzielle Bestand des in dieser
Periode neu gestarteten Ankaufprogramms
CBPP3 betrug am 7. November 2014 7,4
Mrd € und hatte somit noch keine groferen
Auswirkungen auf die Liquiditatsverhalt-
nisse. Das Programm zum Kauf von Asset
Backed Securities (ABS Purchase Pro-
gramme: ABSPP) hatte zu diesem Zeitpunkt
noch nicht begonnen.
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Eurosystem
hat bereits
mit Ankdufen
gedeckter
Schuldver-
schreibungen
begonnen

Nebenwirkungen
zu hoher
Ankaufpreise,
insbesondere

bei hohen oder
nicht begrenzten
Ankaufvolumina

geschafte orientieren.” Dabei wird in der Regel
eine Mindest-Bonitatsbeurteilung verlangt, die
dem Rating einer externen Ratingagentur von
,BBB-" entspricht. Wahrend flr ABS zwei ent-
sprechende Ratings vorliegen mussen, genugt
fur gedeckte Schuldverschreibungen das Rating
einer einzelnen Agentur. Fur ABS, deren zu-
grunde liegende Forderungen gegenuber
Unternehmen des nichtfinanziellen privaten
Sektors mit Sitz in Griechenland oder Zypern be-
stehen, gelten Ausnahmen: Solche ABS kdnnen
die geforderte Mindest-Bonitatsbeurteilung
nicht erreichen, da die Ratingagenturen eine an
das jeweilige Landerrating gekoppelte Ober-
grenze anwenden. In diesen Fallen gilt, dass die
ABS mindestens das maximal erreichbare Rating
des jeweiligen Landes vorweisen mussen. Ent-
sprechende Ausnahmen wurden auch fir in
Griechenland und Zypern begebene gedeckte
Schuldverschreibungen beschlossen. Allerdings
werden an beide Wertpapierklassen in diesen
Landern zusatzliche Anforderungen gestellt, die
Uber den temporaren Sicherheitenrahmen des
Eurosystems hinausgehen und so das mit die-
sen Papieren verbundene Risiko mindern sol-
len.?

Das Eurosystem hat Mitte Oktober 2014 bereits
mit den Ankaufen von gedeckten Schuldver-
schreibungen begonnen und bis zum 7. Novem-
ber Papiere im Wert von insgesamt 7,4 Mrd €
angekauft. Die ABS-Ankaufe werden im Verlauf
des Novembers beginnen, nachdem inzwischen
der Auswahlprozess zur Findung der externen
Dienstleister abgeschlossen wurde, mit denen
das Eurosystem in diesem Rahmen zusammen-
arbeiten wird. Fur die Ankdaufe kommen zu-
nachst nur die vergleichsweise sicheren Senior-
Tranchen in Frage. Kaufe riskanterer Tranchen
(Mezzanine-Tranchen) werden in einer spateren
Phase nicht ausgeschlossen, sofern diese von
staatlicher Seite hinreichend garantiert werden.

Geldpolitische Ankaufe von Wertpapieren pri-
vater Emittenten konnen vielseitige negative
Nebenwirkungen haben. So kann es, wenn die
Ankaufpreise zu hoch ausfallen sollten, zu
einem Ressourcentransfer mit Subventions-

charakter an die Verkaufer kommen, durch den
andere Marktteilnehmer benachteiligt wurden.
Die Folge waren Wettbewerbsverzerrungen und
die mit Fehlallokationen verbundenen Ineffizien-
zen. Zudem werden moglicherweise private
Investoren durch die Notenbank verdrangt, was
die nachhaltige Funktionalitat dieser Markte be-
eintrachtigen kann. Die Anklndigung eines
konkreten hohen Zielvolumens fir die Bilanz-
summe der Notenbank konnte die vorgenann-
ten Nebenwirkungen noch deutlich verstarken.
Das Eurosystem darf diese Nebenwirkungen bei
der Durchfihrung der Kaufprogramme nicht
aus dem Blick verlieren.

Nach der zweiten Sitzung des EZB-Rats im Sep-
tember 2014 gab die EZB das Ergebnis der Aus-
losung zur im Januar 2015 beginnenden Stim-
menrotation im EZB-Rat bekannt. Demnach
werden in der Gruppe der Gouverneure der na-
tionalen Zentralbanken der grofSten Mitglied-
staaten der Europaischen Wahrungsunion
neben dem Bundesbankprasidenten auch die
Gouverneure der spanischen, franzdsischen, ita-
lienischen und niederlandischen Notenbank im
Wechsel flr jeweils eine EZBR-Sitzung ohne
Stimmrecht sein.

Am 18. September 2014 wurde das erste von
insgesamt acht GLRG zugeteilt. Dabei nahmen
255 von 382 zugelassenen Instituten Kredite in
einem Gesamtvolumen von 82,6 Mrd € beim
Eurosystem auf. Das zweite GLRG wird am
11. Dezember 2014 zugeteilt. Teilnehmende
Banken konnen bei diesen ersten beiden GLRG
Notenbankkredite in Hohe von bis zu 7% ihres
zum Stichtag 30. April 2014 gegenuber dem
nichtfinanziellen Privatsektor ausstehenden Kre-
ditvolumens (ohne Wohnungsbaukredite an pri-
vate Haushalte) aufnehmen; maximal waren
dies etwa 400 Mrd €. Der Zinssatz fUr die GLRG

1 Allerdings werden einige Anpassungen vorgenommen,
um den Unterschied zwischen endgultigen Ankdufen von
Wertpapieren und der Hereinnahme als geldpolitische
Sicherheit zu bertlcksichtigen.

2 Weitere Details sind in den EZB-Pressemitteilungen vom
2. Oktober 2014 enthalten.

Stimmenrotation
im EZB-Rat
beginnt ab
Januar 2015

255 Banken
leihen sich 82,6
Mrd € im ersten
GLRG
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Uberschussliquiditat und kurzfristige Geldmarktsatze

Die Hohe der kurzfristigen Zinssatze auf dem
Interbanken-Geldmarkt hangt mafsgeblich
vom Niveau der Leitzinssatze des Eurosys-
tems ab. Neben dem Hauptrefinanzierungs-
satz sind dies die Zinssatze fur die Spitzenre-
finanzierungsfazilitat und die Einlagefazilitat,
die einen im Regelfall symmetrischen Korri-
dor um den Hauptrefinanzierungssatz bilden.
Wahrend dieser Zinskorridor die Schwankun-
gen der Interbanken-Tagesgeldsatze be-
grenzt, hangt deren Position innerhalb des
Korridors primar von der Liquiditatslage im
Bankensektor ab, die insbesondere an der
Uberschussliquiditat? abgelesen werden
kann. Der Begriff der Uberschussliquiditat ist
dabei so zu verstehen, dass die taglich fal-
ligen Guthaben der Banken auf ihren Konten
bei den Notenbanken des Eurosystems — in
Summe und im Durchschnitt der Reserve-
periode — das Reservesoll Ubersteigen, sodass
die Zentralbankguthaben der Banken im Ag-
gregat betrachtet deutlich gréfer sein kon-
nen als es rechnerisch erforderlich ist.

Vor der Finanzkrise war der Zinskorridor mit
einem symmetrischen Abstand von +100

Geldmarktzinsen und Uberschussliquiditat

im Durchschnitt der Reserveperiode
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Basispunkten um den Hauptrefinanzierungs-
satz vergleichsweise breit und setzte somit
starke Anreize fUr einen horizontalen Liqui-
ditatsausgleich Uber den Interbanken-Geld-
markt. Damals sorgte das Eurosystem durch
Begrenzung der Zuteilungsbetrage flr aus-
geglichene Liquiditatsbedingungen im Ag-
gregat — also fUr eine vernachlassigbar ge-
ringe Uberschussliquiditat — und konnte da-
durch die kurzfristigen Geldmarktsatze nahe
dem Hauptrefinanzierungssatz und damit
etwa in der Mitte des Zinskorridors ver-
ankern (siehe unten stehendes Schaubild).

Die Verscharfung der Finanzkrise im Herbst
2008 erschwerte es zahlreichen Banken, sich
Liquiditat Uber den Interbanken-Geldmarkt
zu beschaffen. Das Eurosystem reagierte da-
rauf mit der Umstellung seiner Refinanzie-
rungsgeschafte auf vollstandige Zuteilung
zum festen Zinssatz. Das Zuteilungsvolumen
wird seitdem nicht mehr vom Eurosystem

1 Uberschussliquiditat = Einlagefazilitat plus Einlagen
auf Girokonten abzuglich Mindestreservesoll.

=== EONIA
Spitzenrefinanzierungssatz =
Mindestbietungssatz bzw.
Festzinssatz fur Hauptrefinanzierungsgeschafte 4
=== Einlagesatz
+3
=2

2009 2010 2011 2012 2013 2014
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Uberschussliquiditat und Abstand
zwischen EONIA und Einlagesatz

im Durchschnitt der Reserveperiode seit Oktober 2008

EONIA minus Einlagesatz
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
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begrenzt, sondern von der aggregierten
Nachfrage der Geschaftspartner bestimmt.
In der Folge nahmen die geldpolitische
Refinanzierung und damit die Uberschuss-
liquiditat deutlich zu. Der bislang grofSte An-
stieg der Uberschussliquiditat auf nahezu
800 Mrd € Anfang 2012 resultierte aus der
umfangreichen Inanspruchnahme der bei-
den Refinanzierungsgeschafte mit dreijah-
riger Laufzeit Ende 2011 und Anfang 2012.

Bei sehr hoher Uberschussliquiditat verblei-
ben die Interbanken-Tagesgeldsatze meist in
der Nahe des Satzes der Einlagefazilitat.?
Sinkt davon ausgehend die Uberschussliqui-
ditat, dann steigt die Nachfrage auf dem
Interbanken-Geldmarkt tendenziell wieder
und EONIA nahert sich — typischerweise
unter Schwankungen — wieder dem Haupt-
refinanzierungssatz. Auch der seit Juni 2014
erstmals negative Einlagesatz hat diesen
inversen Zusammenhang zwischen Uber-
schussliquiditat und Geldmarktsatzen nicht
fundamental verandert. Da das Eurosystem
den Abstand zwischen Hauptrefinanzie-
rungs- und Einlagesatz seit 2009 schritt-
weise von ursprunglich 100 Basispunkten
auf inzwischen nur noch 25 Basispunkte
verringert hat, nahm auch der maximale Ab-
stand zwischen EONIA und Einlagesatz ab
(siehe oben stehendes Schaubild).

Insgesamt betrachtet besteht derzeit also eine
vergleichsweise enge Wechselwirkung zwi-
schen Uberschussliquiditdt und EONIA: Wer-
den kurzfristige Geldmarktgeschafte aufgrund

eines — durch sinkende Uberschussliquiditat
ausgelosten — Anstiegs der Marktzinssatze fr
einzelne Institute unattraktiver als die geld-
politische Refinanzierung, dann fragen diese
verstarkt Refinanzierungsmittel vom Eurosys-
tem nach. Dadurch steigt die Uberschussliqui-
ditat wieder und EONIA sinkt tendenziell. Da
das aggregierte Zuteilungsvolumen bei den
Refinanzierungsgeschaften im Rahmen des
gegenwartigen Vollzuteilungsverfahrens nicht
durch das Eurosystem kontrolliert wird, sind
somit gewisse Schwankungen der Liquiditats-
lage und der kurzfristigen Geldmarktsatze als
vollig normal anzusehen, und durfen keines-
falls als Ausdruck eines veranderten geldpoli-
tischen Kurses gewertet werden.

Die aggregierte Liquiditatsnachfrage der Ban-
ken und die daraus resultierende Uberschuss-
liquiditat werden auch weiterhin eine wich-
tige Rolle fur die Lage der sehr kurzfristigen
Geldmarktsatze innerhalb des Zinskorridors
spielen, zumal das Eurosystem bereits ange-
kindigt hat, die Politik der Vollzuteilung bis
Ende 2016 beizubehalten. Mit den im Som-
mer und Herbst 2014 beschlossenen geziel-
ten langerfristigen Refinanzierungsgeschaf-
ten (GLRG) sowie den Ankaufprogrammen
fur forderungsbesicherte Wertpapiere (ABS)
und gedeckte Schuldverschreibungen hat
das Eurosystem zudem eine Reihe von Mafs-
nahmen beschlossen, die zusammengenom-
men — trotz der anstehenden Falligkeiten der
beiden Dreijahrestender — tendenziell neuer-
lichen Raum flr einen Anstieg der Uber-
schussliquiditat eroffnen, der sich erfah-
rungsgemal$ auch wieder dampfend auf die
Geldmarktsatze auswirken durfte.

Auf langere Sicht ware es unter Effizienzge-
sichtspunkten aber winschenswert, wieder
zu einer kontrollierten Liquiditatssteuerung
mit begrenzten Zuteilungsvolumina zurlck-
zukehren, da dies eine prazisere Kontrolle
der kurzfristigen Geldmarktsatze und ein
klareres Signal des geldpolitischen Kurses er-
moglicht.

2 Bei positivem Einlagesatz halten die Banken Uber-
schissige Liquiditat insbesondere in der Einlagefazilitat
des Eurosystems, die im Gegensatz zu auf Girokonten
gehaltenen Uberschussreserven verzinst werden. Seit
der Einlagesatz des Eurosystems auf 0% und darunter
reduziert wurde, weisen Uberschussreserven auf Giro-
konten und Einlagefazilitat dieselbe Verzinsung auf.



Kein anhalten-
der Anstieg der
Uberschuss-
liquiditat durch
Zuteilung des
ersten GLRG

Kurzfristige Geld-
marktsdtze nach
Zinsentscheidun-
gen des EZB-Rats
im negativen
Bereich

liegt jeweils 10 Basispunkte Uber dem bei Zutei-
lung geltenden Hauptrefinanzierungssatz.

Nachdem sich die Uberschussliquiditat im Juli
und August meist in einer Bandbreite von 100
Mrd € bis 150 Mrd € bewegt hatte, ging die
Nachfrage bei den Hauptrefinanzierungs-
geschaften im Zusammenhang mit der Zutei-
lung und Abwicklung des ersten GLRG zurtck.
Parallel dazu waren etwas erhohte vorzeitige
Rlckzahlungen bei den Dreijahrestendern zu
verzeichnen. Insgesamt betrachtet kam es somit
durch das erste GLRG nicht zu einer anhalten-
den Erhéhung der Uberschussliquiditat. Fur das
Bankensystem im Euro-Wahrungsgebiet beste-
hen offenbar auch angesichts der vergleichs-
weise geringen Breite des Zinskorridors von der-
zeit + 25 Basispunkten weiterhin Anreize, Uber-
schlssige Liquiditat an das Eurosystem zuruck-
zugeben.

Trotz leicht Uberproportionaler Reaktion auf die
Leitzinssenkung im Juni verblieb der unbe-
sicherte Interbanken-Tagesgeldsatz EONIA zu-
nachst bis Ende August im positiven Bereich.
Seitdem waren — insbesondere in Abhangigkeit
von den Liquiditatsbedingungen — teils positive,
teils negative EONIA-Notierungen zu verzeich-
nen. Auf die nochmalige Leitzinssenkung um
weitere 10 Basispunkte Anfang September folg-
ten zwar neuerliche EONIA-Tiefstande von bis
zu 0,045%, die unbesicherten Interbanken-
Tagesgeldsatze liegen jedoch wieder naher am
Hauptrefinanzierungssatz als im Zeitraum Juni
bis August. Insgesamt betrachtet bewegt sich
der Zinsabstand von EONIA zum Einlagesatz des
Eurosystems in Relation zur Uberschussliquiditat
weiterhin im Rahmen bisheriger Erfahrungs-
werte (siehe auch Erlauterungen auf S. 33f.).
Nahern sich durch eine abnehmende Uber-
schussliquiditat die sehr kurzfristigen Geld-
marktsatze dem Niveau des Hauptrefinanzie-
rungssatzes, deutet dies im Rahmen der Voll-
zuteilung bei den Refinanzierungsgeschaften
auf eine Normalisierung am Geldmarkt hin.

Deutsche Bundesbank

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Der Deleveraging-Prozess im MFI-Sektor des
Euro-Raums hat sich in den Sommermonaten
— gemessen an 12-Monatsveranderungen —
weiter deutlich abgeschwacht. Dies lag ins-
besondere daran, dass der kraftige, im Jahr
2013 begonnene Abbau von Finanzderivativen
zum Stillstand kam. Zudem weiteten die Banken
im Euro-Raum per saldo ihre Bestande an Wert-
papieren offentlicher Haushalte und ihre Forde-
rungen gegenuber dem Ausland aus. Dagegen
geriet die seit Sommer 2013 zu beobachtende
Erholung der Buchkreditvergabe an den Privat-
sektor, die sich im ersten Halbjahr spurbar be-
schleunigt hatte, in den Sommermonaten vor
dem Hintergrund der schwachen realwirtschaft-
lichen Dynamik ins Stocken. Das anhaltende
Wachstum der Geldmenge M3 wurde folglich
nicht von der Kreditvergabe an den Privatsektor,
sondern erneut von anderen Gegenposten ge-
tragen.

Nach bereits deutlichen Zuflissen im Vorquartal
verzeichnete die Geldmenge M3 im dritten
Quartal einen kraftigen Zuwachs. Er betraf wei-
terhin in erster Linie die taglich falligen Ein-
lagen, die von weiter rlcklaufigen sonstigen
Einlagezinsen profitierten und insbesondere im
nichtfinanziellen Privatsektor deutlich aufgebaut
wurden. Sonstige kurzfristige, in M3 enthaltene
Einlagen hingegen wurden im Berichtsquartal
per saldo leicht abgebaut, bedingt vor allem
durch racklaufige kurzfristige Termineinlagen
privater Haushalte. Wie bereits im Vorquartal
stiegen die Bestdnde an marktfahigen Instru-
menten per saldo leicht, was im Sommer vor
allem Zuwachsen bei Geldmarktfondsanteilen
und Bankschuldverschreibungen mit einer Lauf-
zeit von unter zwei Jahren zuzuschreiben war.

Vor diesem Hintergrund gewann der seit An-
fang des Jahres zu beobachtende Aufwarts-
trend des Geldmengenwachstums im Berichts-
quartal weiter an Schwung, und die Jahres-
wachstumsrate von M3 stieg merklich auf
2,5%. Zugleich nahm auch die Jahresrate der

Monatsbericht
November 2014
35

Gesamtwirt-
schaftliches
Umfeld

Krdftiges M3-
Wachstum von
Sichteinlagen
getrieben

Erneute Auf-
wdrtsbewegung
von Geld-
mengen- und
Kreditwachstum



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2014

36

Abbau der
Buchkredite
nichtfinanzieller
Unternehmen
setzt sich fort

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU *

Verénderung in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2014, 3.Vj. 2014, 2.Vj.

Kredite an private Nicht-MFls

im Euro-Wahrungsgebiet -16,1 -39,2
Buchkredite -11,6 -43,8
Buchkredite, bereinigt 1) -121 12,0
Wertpapierkredite - 45 4,6

Kredite an offentliche Haushalte

im Euro-Wahrungsgebiet 53,7 -353
Buchkredite - 06 =132
Wertpapierkredite 54,3 -22,1

Nettoforderungen gegenuber

Ansassigen aufSerhalb des

Euro-Wahrungsgebiets 8,9 83,4

andere Gegenposten von M3 62,2 -49,6

Passiva 2014, 3.Vj. 2014, 2.Vj.
Einlagen von Zentralstaaten -27.2 16,3
Geldmenge M3 132,2 75,6
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 137,8 56,6

Ubrige kurzerfristige Bankeinlagen

(M2-M1) -10,2 15,6

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) 4,5 3,4
Geldkapital 3,2 -76,8
davon:

Kapital und Ricklagen 62,3 1,8

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten =582 —-78,6

* Statistisch bedingte Veranderungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkdufe und Kreditverbriefungen.
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(um Kreditverkaufe und -verbriefungen berei-
nigten) Buchkredite an den Privatsektor im
Euro-Raum trotz leichter Abflisse im Berichts-
quartal weiter splrbar auf —0,6% zu, da sich
die Nettotilgungen Uber das gesamte Jahr be-
trachtet deutlich verlangsamt haben. Vor die-
sem Hintergrund blieb der Abstand zwischen
Geldmengen- und Kreditwachstum aber weiter-
hin grofs. Die monetare Grunddynamik ist damit
trotz der vorsichtigen Erholungstendenzen nach
wie vor als gedampft zu bezeichnen.

Die Erholung der Buchkredite an den Privatsek-
tor im Euro-Raum, die im Fruhling erstmalig
nach zwei Jahren per saldo wieder leicht gestie-
gen waren, erlitt in der kurzfristigen Betrach-
tung im Sommerquartal einen Ruckschlag.
Ursachlich hierflr waren die Buchkredite an den
Unternehmenssektor, und hier vor allem die
Ausleihungen an nichtfinanzielle Unternehmen.
Bei ihnen konnte die kraftige Aufwartsdynamik
aus dem Vorquartal nicht fortgesetzt werden;
vielmehr geriet der seit Sommer 2013 zu be-
obachtende kontinuierliche Aufwartstrend im
Berichtsquartal ins Stocken. Allerdings ist an-
zumerken, dass diese Kredite grundsatzlich ge-
wisse Schwankungen aufweisen. Neben den
langfristigen Buchkrediten an nichtfinanzielle
Unternehmen, die Ublicherweise zu Investitions-
zwecken nachgefragt werden, wiesen im Be-
richtsquartal auch die mittelfristigen Ausleihun-

gen spUrbare Abflisse aus. Im Vorjahresvergleich
ist dennoch weiterhin eine deutliche Erholung
der Kreditvergabe erkennbar, infolge derer die
Jahresrate der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euro-Gebiet von —2,8% im
Sommer letzten Jahres auf —1,8% im Berichts-
quartal zunahm.

Auf Landerebene betrachtet blieb die Heteroge-
nitat der Buchkreditentwicklung hoch. In den
vier grofSen Mitgliedslandern wurden lediglich
fur franzdsische nichtfinanzielle Unternehmen
unverandert positive Quartalszuflusse gemeldet
(vgl. Schaubild auf S. 41 sowie Erlauterungen
auf S. 38ff.). Deutsche Unternehmen bauten
ihre Kredite nach dem positiven Quartalszufluss
im Fruhling per saldo wieder ab, und in Italien
und Spanien erlebte der Abbau der Ausleihun-
gen an nichtfinanzielle Unternehmen eine
erneute Beschleunigung. Hinter dieser Entwick-
lung durften unterschiedliche Ursachen stehen.
In Spanien werden die heimischen positiven
konjunkturellen Impulse, die typischerweise um
einige Quartale verzogert die Entwicklung der
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
unterstutzen sollten, tendenziell dadurch Uber-
lagert, dass der Sektor der nichtfinanziellen
Unternehmen weiterhin einen hohen Entschul-
dungsbedarf aufweist. In Italien stellt der
erneute Ruckfall in die Rezession ein besonde-
res Risiko fur die Buchkreditentwicklung dar. In

Heterogenitdt
der Kreditver-
gabe in den vier
grofsen Ldndern
des Euro-Raums
weiterhin hoch



Bedeutung
angebotsseitiger
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riickldufig

Buchkredite an
private Haus-
halte mit erkenn-
barem Zuwachs

Deutschland (wie auch im Euro-Raum ins-
gesamt) durfte die Nachfrage der Unternehmen
nach Bankkrediten wie in den Vorquartalen
durch eine verstarkte Nutzung anderer Finanzie-
rungsquellen gedampft worden sein, wobei in
Deutschland die Finanzierung aus Eigenmitteln
im Vordergrund steht.

Umfrageergebnisse deuten darauf hin, dass die
Bedeutung angebotsseitiger Kreditbeschran-
kungen in den meisten Mitgliedslandern des
Euro-Raums im Berichtsquartal erneut abge-
nommen hat. Laut der gerade veroffentlichten
SAFE-Umfrage der EZB nehmen kleine und mitt-
lere Unternehmen (KMU) im Euro-Raum den
Zugang zu Bankkrediten, der sich aus ihrer Sicht
vor allem in den Jahren 2009 und 2012 spurbar
verschlechtert hatte, nicht zuletzt aufgrund ins-
gesamt verbesserter firmenspezifischer Faktoren
derzeit als weniger problematisch wahr. Eine
wesentliche Ausnahme hierbei bilden italie-
nische KMU, die die Verfligbarkeit von Bankkre-
diten als zunehmend ruicklaufig einschatzen. Bei
der im dritten Quartal durchgeflhrten Umfrage
im Kreditgeschaft (Bank Lending Survey: BLS)
gaben die teilnehmenden Banken im Euro-
Raum an, ihre Standards fUr Unternehmens-
kredite per saldo weitgehend auf dem Niveau
des Vorquartals belassen zu haben. Dies betraf
Unternehmen aller GrofSenklassen in ahnlichem
MalSe. Gleichzeitig beobachteten die befragten
Institute im Euro-Raum bei den nichtfinanziellen
Unternehmen keine spurbare Veranderung der
Nachfrage nach Bankkrediten.

Die wesentlichen positiven Impulse fur die Ent-
wicklung der Buchkredite an den Privatsektor
im Euro-Raum kamen in den Sommermonaten
abermals von den Krediten an private Haus-
halte. Ihr Wachstum hat sich seit Jahresbeginn
zwar etwas beschleunigt, muss mit einer Jahres-
wachstumsrate von 0,6% aber weiterhin als du-
[Serst moderat bezeichnet werden. Wachstums-
trager waren in einem Umfeld historisch nied-
riger Zinsen weiterhin die Wohnungsbaukredite.
Auch bei ihnen halt die Heterogenitat auf Lan-
derebene an: Hinter der Zunahme des Euro-
Raum-Aggregats verbarg sich ein deutlicher An-

Deutsche Bundesbank

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euro-Raum

saisonbereinigt, Quartalsendstande

+20 Wachstumsrate” von M3
und die Wachstumsbeitrage ? der ...

... Geldmengenkomponenten

+15
— M3 B v3-m2
M2-M1
+10 B
+ 5
0
-5
... Gegenposten =25
— M3 H tbrige Bilanz-
positionen +20
M Geldkapital ®
Netto-Auslands-
position
g Kredite an den +15
privaten Sektor
=10
darunter:
+20

Buchkredite an den privaten Sektor
=== \Nachstumsrate”

+15  Wachstumsbeitrage der Sektoren?
H finanzielle
Unternehmen ©

+1 nichtfinanzielle
0 B ynternehmen ?

private Haushalte

2008 2009 2010 2011

2012 2013 2014

Quelle: EZB. 1 Veranderung gegentber Vorjahr in %. 2 In Pro-
zentpunkten. 3 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 4 Be-
reinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 5 Ab 1. Vj. 2010
bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen. 6 Nichtmone-
tdre finanzielle Kapitalgesellschaften. 7 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften.
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Zur unterschiedlichen Dynamik der Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen in Deutschland und Frankreich

Unter den vier grof3en Mitgliedstaaten des
Euro-Raums sticht Frankreich aktuell als ein-
ziges Land mit einem Uber mehrere Quartale
stabilen, positiven Wachstum der Buch-
kredite an nichtfinanzielle Unternehmen im
Euro-Raum heraus (siehe Schaubild auf
S. 41). Im Vergleich zu den vergangenen
15 Jahren ist die Kreditdynamik dort zwar als
moderat zu bezeichnen; dennoch ist die
Kreditvergabe in Frankreich erkennbar hoher

Mittelherkunft (+) und -verwendung (-)
der nichtfinanziellen Unternehmen

in % des BIP, gleitende Vierquartalssummen

Innenfinanzierung
Geldvermégensbildung
Investitionen

I AufBenfinanzierung

Deutschland

+20
+15
+10
&
0
=5
i 11111 et 1
-15
-20
-25
Frankreich
+25
+20
15
+10
M-
0
-5
-
-15
25
2006 07 08 09 10 11 12 13

Quelle: EZB und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

als die nach wie vor verhaltene Kreditent-
wicklung in Deutschland.?

Dies ist auf den ersten Blick Uberraschend,
da es in Deutschland gegenwartig keine
Hinweise auf Kreditangebotsrestriktionen
gibt und die deutsche Wirtschaft in den letz-
ten Jahren ein starkeres Wachstum des
realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) als die
franzésische aufwies: Vom Jahr 2010 bis An-
fang 2014 (aktuellere Angaben liegen nicht
vor) lag die durchschnittliche Jahreswachs-
tumsrate des realen BIP in Deutschland mit
+2,2% deutlich Uber der in Frankreich
(+1,2%), was vor allem auf die glnstigere
Exportentwicklung in Deutschland und die
erheblichen strukturellen Wachstumshemm-
nisse in Frankreich zurlckzuflhren ist.

Haupttrager des Wachstums der Buch-
kredite an nichtfinanzielle Unternehmen in
Deutschland und Frankreich waren in dem
hier betrachteten Zeitraum Kredite mit lan-
ger Laufzeit, wie sie Ublicherweise fur Inves-
titionszwecke verwendet werden. Die Ent-
wicklung der gewerblichen Investitionen in
beiden Landern kann die unterschiedliche
Kreditdynamik in den letzten Jahren jedoch
nicht erklaren. So sind die gewerblichen
Investitionen seit 2010 in Frankreich im Mit-
tel (+2,9%) sogar schwacher gestiegen als
in Deutschland (+ 4,0%).

1 Die Buchkreditvergabe an im Ubrigen Euro-Raum an-
sassige nichtfinanzielle Unternehmen war in beiden
Landern in den letzten Jahren relativ gering und wird
daher im Folgenden ausgeklammert. Insbesondere
franzésische Banken bauten in den letzten zwei Jahren
per saldo Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
im Ubrigen Euro-Raum ab. Dies ist konform mit einer
im Euro-Raum allgemein zu beobachtenden Tendenz
zum Deleveraging im Bankensektor und einer damit
einhergehenden starkeren Konzentration auf das Kern-
geschaft, aber auch mit den derzeit erhohten Kredit-
risiken in den Peripherieldandern.



Vielmehr scheinen hinter der unterschied-
lichen Dynamik der Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen in Deutschland und
Frankreich vor allem Unterschiede in der
Verflgbarkeit alternativer Finanzierungs-
quellen zu stehen. So generieren nichtfinan-
zielle Unternehmen in Deutschland gemaf$
den Angaben der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen einschlief3lich der Finanzie-
rungsrechnung bereits seit geraumer Zeit
einen wesentlichen Teil ihrer Mittel aus der
Innenfinanzierung (siehe Schaubild auf
S. 38).2 Am aktuellen Rand (Angaben sind
bis zum vierten Quartal 2013 verfligbar) be-
lief sich deren Anteil an der Gesamtfinanzie-
rung auf rund 92%. In Frankreich war der
Innenfinanzierungsanteil dagegen deutlich
niedriger und betrug zuletzt nur 49%. Die
geringere Bedeutung der Innenfinanzierung
in Frankreich spiegelt den tendenziellen
Rickgang der Gewinnquote der nichtfinan-
ziellen Unternehmen seit der Verscharfung
der Finanzkrise im Jahr 2008 wider (siehe
nebenstehendes oberes Schaubild). Aus-
schlaggebend dafur war, dass die Arbeit-
nehmerentgelte den Einbruch der Brutto-
wertschopfung 2009 nur zu einem geringen
Teil nachvollzogen und dieser Unterschied
im Folgenden nicht korrigiert wurde. Um
nicht weiter an Wettbewerbsfahigkeit zu
verlieren, haben die franzosischen nicht-
finanziellen Unternehmen Uber den Produk-
tivitatsfortschritt hinausgehende Steigerun-
gen von Léhnen und Lohnzusatzkosten nur
zu einem geringen Teil in den Absatzpreisen
weitergegeben.

Die nichtfinanziellen Unternehmen in Frank-
reich sind somit schon seit Jahren in
hoherem Mals auf externe Mittel zur Finan-

2 Fur eine ausfuhrliche Diskussion der Entwicklung der
Finanzierungsstruktur nichtfinanzieller Unternehmen in
Deutschland vgl.: Deutsche Bundesbank, Die langfris-
tige Entwicklung der Unternehmensfinanzierung — Er-
gebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungs-
rechnung, Monatsbericht, Januar 2012, S. 13-28.

Gewinnquote der nichtfinanziellen

Unternehmen

Brutto-Betriebstberschuss in % der Bruttowertschopfung
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zierung von Beteiligungs- und Sachinvesti-
tionen angewiesen. Diese Tatsache schlagt
sich nicht nur in einer strukturell héheren
Buchkreditnachfrage, sondern auch in einer
insgesamt kraftigeren AufSenfinanzierungs-
dynamik nieder (siehe Schaubild auf S. 39
unten). So betragt die Vierquartalssumme
der Aufsenfinanzierung der nichtfinanziellen
Unternehmen in Frankreich am aktuellen
Datenrand (erstes Quartal 2014) rund 100
Mrd € (~ 4,8% des BIP). Ihre deutschen Pen-
dants kommen hingegen lediglich auf einen
Wert von etwa 10 Mrd € (~ 0,4% des BIP).
Der deutlich starkere Ruckgriff franzosischer
nichtfinanzieller Unternehmen auf Aufsen-
finanzierungsmittel ist ein wesentlicher
Grund dafur, dass ihre Verschuldung im Ver-
haltnis zum BIP in den letzten Jahren spur-
bar zugenommen hat, wahrend die ent-
sprechende Quote in Deutschland auf relativ
niedrigem Niveau verharrte.

stieg der Wohnungsbaukredite in den Kernlan-
dern der Wahrungsunion; in den Landern der
Peripherie dagegen gingen die Ausleihungen
nicht zuletzt vor dem Hintergrund des beste-
henden Entschuldungsbedarfs der privaten
Haushalte insgesamt weiter zurlick. Fir den
Euro-Raum als Ganzen berichteten auch die im
BLS befragten Banken, dass die Nachfrage in
diesem Kreditsegment deutlich anstieg, wah-
rend die Standards fir Wohnungsbaukredite an
private Haushalte im Euro-Raum fast unver-
andert blieben.

Die Konsumentenkredite verzeichneten im
Sommer erstmals seit 2009 per saldo einen
erkennbaren Zufluss. In ihrer allmahlichen Auf-
wartsbewegung spiegelt sich die seit 2013
etwas verbesserte Grunddynamik des privaten
Konsums wider. Diese Entwicklung deckt sich
mit den Meldungen der im BLS befragten Ins-
titute. Sie gaben an, dass im Konsumentenkre-
ditgeschaft eine leichte Lockerung der Stan-
dards mit einem moderat gestiegenen Mittelbe-

Trotz des starkeren Wachstums der Buch-
kredite in Frankreich hat sich ihr Anteil an
der gesamten Auf3enfinanzierung — ebenso
wie in Deutschland — in den letzten Jahren
aufgrund von Substitutionseffekten erkenn-
bar abgeschwacht. In Frankreich griffen
nichtfinanzielle Unternehmen zuletzt ver-
mehrt auf nicht borsennotierte Aktien und
sonstige Anteilsrechte zurtick. Zudem ge-
wannen Schuldverschreibungen im Lichte
sinkender Kapitalmarktrenditen (relativ zu
Bankkreditzinsen) in beiden Landern zuneh-
mend an Bedeutung.

darf einherging. Aktuell mehren sich jedoch die
Anzeichen flr eine Abschwachung des privaten
Konsums, was dampfend auf die Kreditentwick-
lung in den kommenden Quartalen wirken
durfte.

Die Netto-Auslandsposition des MFI-Sektors,
die in den vergangenen zwei Jahren der grofste
stltzende Gegenposten zur Geldmenge M3
war, verzeichnete in den Sommermonaten per
saldo nur leichte Zuwachse. Im August und
September waren sogar Nettoabflisse zu be-
obachten. Bei gleichzeitig weitgehend konstan-
ten Leistungsbilanziberschissen durften fur die
Rlckgange hauptsachlich Nettoabflisse aus
dem Wertpapierverkehr mit dem Ausland ver-
antwortlich sein. Wahrend die Kaufe auslan-
discher Wertpapiere durch im Euro-Raum an-
sassige Nichtbanken anhielten, trennten sich
auslandische Investoren in grofsem Umfang von
Schuldverschreibungen heimischer Emittenten.
Die Ausweitung der Wertpapierkredite an inlan-
dische offentliche Haushalte in den Bankbilan-

Netto-Auslands-
position nur
leicht gestiegen
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zen bei gleichzeitigem Anstieg der Auslandsver-
bindlichkeiten des MFI-Sektors deutet darauf
hin, dass es sich bei diesen Verkaufen unter an-
derem um Staatsschuldtitel von Landern des
Euro-Gebiets handelte, welche von heimischen
Banken erworben wurden.

Im Gegensatz zu den Vorquartalen ubten die
Wertpapierkredite an den Staat im Berichts-
quartal somit erneut einen deutlich positiven
Einfluss auf das Geldmengenwachstum aus.
Nachgefragt wurden vor allem Wertpapiere aus
dem Euro-Raum, die von Regierungen aufSer-
halb des jeweiligen Heimatlandes emittiert wur-
den. Generell dirften sich in dem wieder er-
starkten Interesse an staatlichen Wertpapieren
die relativ komfortable Liquiditatssituation der
hiesigen Banken sowie die oben genannten
grofRvolumigen Verkdufe von Euro-Raum-Wert-
papieren durch auslandische Investoren wider-
spiegeln.

Dampfenden Einfluss auf die Geldmenge hatte
im Berichtsquartal das Geldkapital, welches
nach einem deutlichen Riickgang im Vorquartal
per saldo wieder leicht zunahm. Spurbare Ab-
flusse sowohl aus langfristigen Termineinlagen
als auch aus langfristigen Bankschuldverschrei-
bungen mit einer Laufzeit von Uber zwei Jahren
wurden durch einen fortgesetzten deutlichen
Anstieg von Kapital und Ricklagen im Zuge der

Italien Frankreich

12

Spanien

13 14 2011 12 13 14 2011 12 13 14

neuen regulatorischen und aufsichtlichen Akti-
vitaten kompensiert. Trotz der von den im Rah-
men des BLS befragten Instituten gemeldeten
erneuten spurbaren Verbesserungen bei der Be-
gebung von langerfristigen Bankschuldver-
schreibungen wiesen insbesondere deutsche,
spanische und italienische Banken erneut Ab-
flusse in diesem Bereich auf. Dies legt nahe,
dass hier weiterhin auch bankseitige Faktoren
eine Rolle spielen: Neben dem geringen Finan-
zierungsbedarf einiger Kreditinstitute im Zuge
des Verschuldungsabbaus zahlt hierzu vor allem
die bankseitige Substitution von Bankschuldver-
schreibungen durch alternative Finanzierungs-
quellen, wie den weiter wachsenden Einlagen-
bestand und die glnstig vom Eurosystem zur
Verflgung gestellte Liquiditat. Hierzu passt,
dass ein Grof3teil der im BLS befragten Banken
des Euro-Raums angab, an den GLRG des Euro-
systems entweder bereits teilgenommen zu
haben oder dies mit Blick auf eines der kom-
menden Geschafte zu planen. Weiterhin melde-
ten die Banken auch eine insgesamt leicht ver-
besserte Refinanzierungssituation.

Der im Jahr 2013 beobachtete Nettoabbau von
Bilanzaktiva der Banken im Euro-Raum
schwachte sich im Berichtsquartal — gemessen
an 12-Monatsveranderungen — weiter deutlich
ab (vgl. Schaubild auf S. 42). Die Abschwa-
chung war im Hinblick auf die Bilanzpositionen
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Einlagen-
geschdft
hauptsdchlich
auf Sichtein-
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breit angelegt. Besonders auffallend ist zum
einen, dass der kraftige, im Jahr 2013 begon-
nene Abbau der Finanzderivate des Handels-
bestandes zum Stillstand kam. Von den vier gro-
fSen Landern des Euro-Raums betraf dies vor
allem Deutschland und Frankreich. Zum ande-
ren verlangsamte sich in Deutschland, Frank-
reich und Spanien auch der Abbau der sons-
tigen Bilanzaktiva, was vor allem auf erneute
Zuflisse bei den Forderungen gegenlber dem
Rest der Welt zurlickzufUhren war. In Italien be-
schleunigte sich der Abbau der sonstigen Bilanz-
aktiva dagegen leicht.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken
mit inlandischen Kunden

Auch im dritten Quartal 2014 setzte sich der Zu-
wachs im Einlagengeschaft deutscher Banken
fort. Wie bereits in den Vorquartalen waren es
insbesondere die Sichteinlagen, die von dem
erneut rucklaufigen Zinsabstand zwischen Ein-
lagen unterschiedlicher Laufzeiten und der wei-
terhin hohen Liquiditatspraferenz der Anleger
profitierten. Ausschlaggebend fir diese Ent-
wicklung waren abermals die Sichteinlagen pri-
vater Haushalte. Anders als in den Vorquartalen
trugen jedoch auch die nichtfinanziellen Unter-

nehmen merklich zum Anstieg der Sichtein-
lagen bei.

Die seit Ausbruch der Finanzkrise anhaltende
Umschichtung von langfristigen hin zu kdrzer-
fristigen Einlagearten fiel im Sommerquartal
jedoch gedampfter aus als zuvor, da die pri-
vaten Haushalte zum ersten Mal seit funf Jah-
ren wieder langfristige Spareinlagen nachfrag-
ten. Moglicherweise spiegelt sich darin die
Suche nach alternativen Anlagemadglichkeiten
wider, nachdem die Stimmung an den Aktien-
markten in den Sommermonaten eine leichte
Eintrtbung erfuhr. Per saldo setzte sich der Ab-
bau der langerfristigen Einlagen jedoch fort, da
finanzielle Unternehmen, speziell Versiche-
rungsunternehmen und Pensionseinrichtungen,
ihr Engagement in Termineinlagen mit einer
Laufzeit von Uber zwei Jahren erneut splrbar
reduzierten. Auf der Suche nach einer héheren
Verzinsung durften diese professionellen Anle-
ger, wie auch in den Quartalen zuvor, die frei
gewordenen Gelder in weniger liquide und
risikoreichere Aktiva aufserhalb von M3 umge-
schichtet haben.

Das Kreditgeschaft der Banken in Deutschland
expandierte im dritten Quartal 2014 erneut
deutlich. Wie schon zuvor war die Ausweitung
hauptsachlich auf einen Anstieg der Kreditver-
gabe an private Nichtbanken zurtckzufthren.

Erstmals wieder
nennenswerte
Nachfrage nach
langffristigen
Spareinlagen

Ausleihungen
der Banken
erneut deutlich
anziehend



Anstieg der
Kredite an pri-
vate Haushalte
weiterhin von
Wohnungs-
baukrediten
getrieben

Vergabepolitik
bei Wohnungs-
baukrediten
etwas restriktiver

Konsumenten-
kredite bei
unverdnderter
Vergabepolitik
moderat
gestiegen

Die MFIs in Deutschland erhdhten dabei einer-
seits ihre Bestande an Wertpapieren privater
inlandischer Emittenten und vergaben anderer-
seits auch mehr Buchkredite an Private.

Die Buchkredite an private Haushalte setzten
ihre seit Anfang 2010 anhaltende moderate
Ausweitung unvermindert fort. Triebfeder
waren erneut die Wohnungsbaukredite, deren
Anstieg sich im Vergleich zu den Vorquartalen
noch einmal leicht beschleunigte. Im BLS gaben
die befragten Banken dagegen an, dass die in
der ersten Jahreshalfte 2014 beobachtbare
deutliche Belebung der Nachfrage im Bereich
der Wohnungsbaukredite im dritten Quartal
praktisch zum Stillstand gekommen sei. Nach
Meinung der Bankmanager verbesserten sich
die Aussichten auf dem Wohnungsmarkt aus
Sicht der Kreditnehmer gegentber dem Vor-
quartal nur noch leicht, und auch das Verbrau-
chervertrauen trug ihrer Meinung nach erstmals
seit Uber vier Jahren nicht mehr nennenswert zu
einer Nachfrageerhdéhung bei. Alternative
Finanzierungsquellen, wie Ersparnisse privater
Haushalte und Kredite anderer Banken, dampf-
ten dagegen fur sich genommen den Bedarf
privater Haushalte an Wohnungsbaukrediten
der befragten Institute.

Bei der Vergabepolitik im Bereich der Woh-
nungsbaukredite zeigten sich die Banken in den
Sommermonaten restriktiver als im Vorquartal.
Zum einen weiteten sie ihre Margen aus, fur
risikoreichere Kredite sogar in splrbarem Mafse.
Zum anderen verscharften sie ihre Vergabericht-
linien etwas, weil sie selbst —im Gegensatz zu
den Kreditnehmern — eine leichte Eintribung
der Aussichten fir den Wohnungsmarkt wahr-
nahmen.

Im Konsumentenkreditgeschaft blieb die Ver-
gabepolitik dagegen weitgehend unverandert.
Gleichzeitig sahen sich die befragten Banken im
dritten Quartal 2014 einer splrbar gestiegenen
Nachfrage gegenlber. Nach Ansicht der Bank-
manager beruhte dies in erster Linie auf einer
gestiegenen Anschaffungsneigung der Kon-
sumenten. Hierzu passt, dass die Angaben der

Deutsche Bundesbank

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monetaren Finanzinstitute (MFls)
in Deutschland”

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2014
Position 2.Vj. 3.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 23,7 35,5
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 0,4 -58
Uber 2 Jahre -9,.2 —3,5
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 1,6 2,1
Uber 3 Monate -0,8 2,5
Kredite
Kredite an inlandische o6ffentliche
Haushalte
Buchkredite -6,5 -4,1
Wertpapierkredite 4,2 6,4
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 2) 8,3 6,9
darunter: an private Haushalte3) 5,8 5,9
an nichtfinanzielle
Unternehmen4) 4,0 -3,5
Wertpapierkredite 10,4 4,9

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen
und o&ffentliche Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um
Forderungsverkaufe und -verbriefungen. 3 Und Organisationen
ohne Erwerbszweck. 4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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monatlichen Bilanzstatistik, die alle MFIs in
Deutschland umfasst, im Sommer einen mode-
raten Anstieg der Konsumentenkredite auf-
weist. Die sonstigen Kredite waren im Gegen-
satz hierzu deutlich ricklaufig. In der Gesamt-
betrachtung wuchs die Buchkreditvergabe an
inlandische private Haushalte im dritten Quartal
unverandert mit einer moderaten Jahresrate
von 1,4%.

Erkennbar zurlick gingen im Berichtsquartal hin-
gegen die Buchkredite an inlandische nicht-
finanzielle Unternehmen. Zwar verzeichneten
die langfristigen Ausleihungen, die Ublicher-
weise in Zusammenhang mit Investitionen ste-
hen, deutliche Nettozuflisse. Im Aggregat do-
minierte jedoch der starke Rickgang der kurz-
fristigen Ausleihungen, die im Vorquartal noch
erkennbar gestiegen waren. Dazu passt, dass
die Nachfrage der Unternehmen nach Bankkre-
diten im Berichtsquartal nach Einschatzung der
im Rahmen des BLS befragten Banken fur sich
genommen durch einen gesunkenen Mittelbe-
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Zur Bedeutung des Bankkredits als Fremdfinanzierungs-
instrument fir nichtfinanzielle Unternehmen

im internationalen Vergleich

Das Finanzsystem des Euro-Raums gilt in der
breiten Offentlichkeit weiterhin als vor-
nehmlich bankbasiert, insbesondere im Ver-
gleich mit den USA oder mit Grof3britannien.
Dahinter steht die Vorstellung, dass Buch-
kredite von Banken eine gewichtige Rolle in
der Fremdfinanzierung der nichtfinanziellen
Unternehmen einnehmen, was sich zugleich
in einem hohen Engagement der Banken im
Firmenkundengeschaft widerspiegelt. Aller-
dings ist diese Einschatzung mit Blick auf die
Daten etwas zu relativieren. International
vergleichbare Angaben zur aktuellen Bedeu-
tung des Bankkredits fir die Unternehmens-
finanzierung lassen sich der gesamtwirt-
schaftlichen Finanzierungsrechnung entneh-
men, Angaben zur Bedeutung des Firmen-
kredits fUr die Banken liefert die Bankbilanz-
statistik. Im nachfolgenden Streudiagramm
werden beide Informationen vereint: Die
Abszisse zeigt die Buchkreditverbindlichkei-
ten inlandischer nichtfinanzieller Unterneh-
men gegenuber inlandischen Kreditinstituten
im Verhaltnis zur ausstehenden Gesamtver-
schuldung der nichtfinanziellen Unterneh-
men im Inland, die Ordinate die Anteile der
Buchkreditforderungen inlandischer Banken
gegenuber den inlandischen nichtfinanziel-
len Unternehmen an der aggregierten
Bilanzsumme der inlandischen Kreditinsti-
tute.” Zur Einordnung der Lander wird das
Koordinatensystem in vier Quadranten
unterteilt. In den Landern, die sich in einem
der beiden rechten (linken) Quadranten plat-
zieren, haben Bankkredite eine relativ hohe
(geringe) Bedeutung in der Fremdfinanzie-
rung der nichtfinanziellen Unternehmen.
Gleichzeitig zeigt sich im Bankensektor der
Lander, die in den oberen (unteren) Qua-
dranten angesiedelt sind, eine vergleichs-
weise hohe (geringe) Bedeutung der Firmen-
kredite.?

Die Berechnungen ergeben fir den gesam-
ten Euro-Raum eine relativ zu den USA und
GrofSbritannien grofsere Bedeutung der
Buchkredite von Banken fir die Fremdfinan-

zierung der nichtfinanziellen Unternehmen.
In der Einzellanderbetrachtung gilt dies
hauptsachlich fur Griechenland und Italien
sowie in etwas abgeschwachter Form fir die
Niederlande und Deutschland. In Spanien
hat der Abbau der Verschuldung in den letz-
ten Jahren zu einer deutlich gesunkenen Be-
deutung der Buchkredite von Banken fir die
nichtfinanziellen Unternehmen beigetragen.?

1 Die Verschuldung setzt sich dabei aus Krediten (ohne
Handelskredite) und Schuldverschreibungen zusam-
men. Auf die Berlcksichtigung der versicherungstech-
nischen Ruickstellungen wird zur besseren internationa-
len Vergleichbarkeit verzichtet, da deren Bedeutung
wesentlich von den jeweiligen institutionellen Rahmen-
bedingungen eines Landes abhangt und im Euro-Raum
lediglich in Deutschland und Italien nennenswert ist.
Aus ahnlichen Grinden werden auch die sonstigen
Verbindlichkeiten nicht bertcksichtigt. Fur die Lander
des Euro-Raums und Grof3britannien kommen die An-
gaben flr die Verschuldungskomponenten und die
Bilanzsummen der Kreditinstitute aus der Finanzie-
rungsrechnung und der monatlichen Bilanzstatistik der
Banken (MFI), wie sie von Eurostat und der EZB zur Ver-
flgung gestellt werden. Fur die USA werden fir die
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen Schatzun-
gen der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich
verwendet, wahrend die Hohe der Gesamtverschul-
dung und die Bilanzsumme der Kreditinstitute aus den
Financial Accounts des Federal Reserve Boards entnom-
men sind.

2 Einer Analyse des IWF folgend wird bei einem Anteil
der Bankkredite an der gesamten Verschuldung von
Uber (unter) 50 Prozentpunkten eine hohe (niedrige)
Bedeutung von Bankkrediten unterstellt. Bei der Bedeu-
tung des Firmenkreditbuchs in den Bilanzen der Kredit-
institute wird ein Schwellenwert von 15 Prozentpunk-
ten angesetzt, wobei ein groferer (kleinerer) Wert eine
hohe (niedrige) Bedeutung impliziert. Da der IWF als
Naherungswert flr die Bankkredite die gesamten Kre-
ditverbindlichkeiten der nichtfinanziellen Unternehmen
verwendet, ergeben sich teils deutliche Diskrepanzen
zwischen den Ergebnissen. Gleichzeitig schliefst die
Schuldendefinition des IWF die hier ausgeschlossenen
sonstigen Verbindlichkeiten mit ein. Vgl. hierzu: IWF,
Sovereigns, banks, and emerging markets: detailed an-
alysis and policies, Global Financial Stability Report,
April 2012.

3 Bei einer erweiterten Definition der Verschuldung, die
die sonstigen Verbindlichkeiten (einschl. der Handels-
kredite) mit einschlief3t, wirde der Bankkredit mit Aus-
nahme von Griechenland in keinem der Lander des
Euro-Raums eine hohe Bedeutung als Fremdfinanzie-
rungsinstrument der nichtfinanziellen Unternehmen
aufweisen.



Offensichtlich nehmen neben den Banken
auch andere Kreditgeber eine gewichtige
Rolle bei der Fremdfinanzierung der nicht-
finanziellen Unternehmen im Euro-Raum
ein. Zu nennen sind hier insbesondere die
Kreditvergabe im Unternehmensverbund
sowie die Kreditgewahrung durch Sonstige
Finanzinstitute, zu denen unter anderem
Zweckgesellschaften und spezialisierte
Finanzierungsgesellschaften zahlen.® Daru-
ber hinaus zeigen Untersuchungen, dass der
Anteil der Bankverbindlichkeiten an der Ge-
samtverschuldung fur kleine und mittlere
Unternehmen (KMU) in den Landern des
Euro-Raums hoher ausfallt als flr grofSe
Unternehmen. Aber auch KMU nutzen ein
breites Spektrum an Fremdfinanzierungs-
moglichkeiten, darunter vor allem Kredite
von (verbundenen) Unternehmen sowie
Handelskredite. Betrachtet man die gesam-
ten KMU, Uberwiegen diese Finanzierungs-
formen sogar innerhalb der Fremdfinanzie-
rung.® Ungeachtet dessen kann der Bank-
kredit fUr einzelne KMU oder in bestimmten
Branchen natlrlich weiterhin als die zentrale
Finanzierungsquelle fungieren.

Aus Perspektive der Kreditinstitute kann
festgehalten werden, dass in Italien, Grie-
chenland, Portugal und Spanien die Buch-
kreditforderungen gegenlber den inlan-
dischen nichtfinanziellen Unternehmen
einen im Landervergleich bedeutenden An-
teil an den Gesamtaktiva ausmachen. Im
Euro-Raum insgesamt betragt dieser Anteil
lediglich 14%, was im Vergleich mit den
USA (22%) gering erscheint. Allerdings ist
bei diesem Vergleich zu beachten, dass sich
die Bankensysteme in ihrer institutionellen
Ausgestaltung unterscheiden, da beispiels-
weise Investmentbanken in den USA zu-
meist als eigenstandige Institute operieren
und im Gegensatz zum Euro-Raum nicht zu
den Geschaftsbanken zahlen.®

Insgesamt betrachtet erscheint die in der
Offentlichkeit weit verbreitete Beschreibung
des europaischen Finanzsystems als vor-
nehmlich bankbasiert zu vereinfachend.
Vielmehr zeichnet sich die AufSenfinanzie-
rung der nichtfinanziellen Unternehmen
durch eine differenzierte Finanzierungsstruk-
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Kreditbasierte Verflechtung
zwischen nichtfinanziellen
Unternehmen und Banken”

in %, Stand: 1.Vj.2014
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tur aus, indem diese auf eine Vielzahl von
Fremdfinanzierungsinstrumenten zurtick-
greifen.”

4 Zur Rolle alternativer Kreditgeber und des Schatten-
bankensystems im Euro-Raum vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Das Schattenbankensystem im Euro-Raum — Dar-
stellung und geldpolitische Implikationen, Monats-
bericht, Marz 2014, S. 15 ff.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ertragslage und Finan-
zierungsverhaltnisse deutscher Unternehmen im Jahr
2012, Monatsbericht, Dezember 2013, S. 48 f. Die An-
gaben sind fur einen begrenzten Kreis von EU-Landern
in der BACH-Datenbank des Europaischen Ausschusses
der Bilanzzentralen (ECCBSO) verfugbar. Fir Unterneh-
men in Deutschland vgl.: H. Friderichs und T. Korting
(2011), Die Rolle der Bankkredite im Finanzierungsspek-
trum der deutschen Wirtschaft, Wirtschaftsdienst,
91(1), S. 31-38.

6 Daneben durfte auch die quantitativ bedeutende Ver-
aulerung von Immobilienkrediten privater Haushalte
im Zuge der Verbriefungsaktivitaten dazu beitragen,
dass die aggregierte Bilanzsumme der Geschaftsbanken
kleiner ausfallt und damit der relative Anteil der Buch-
kredite nichtfinanzieller Unternehmen steigt.

7 Vgl.: Arbeitsgruppe Eurosystem (2013), Corporate
finance and economic activity in the euro area, Occa-
sional Paper der EZB, Nr. 151.
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Buchkredite deutscher Banken nach
ausgewahlten Sektoren

saisonbereinigt sowie bereinigt um Kreditverkaufe
und -verbriefungen, Quartalsendstande

== Wachstumsrate" in %
Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten

finanzielle Unternehmen?
I nichtfinanzielle Unternehmen *

private Haushalte

+4

+3
+2
+1

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

1 Verdnderungsrate gegentber Vorjahr. 2 Nichtmonetdre
finanzielle Kapitalgesellschaften. 3 Nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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darf fUr Lagerhaltung und Betriebsmittel ge-
dampft wurde. Insgesamt waren die Ausleihun-
gen der deutschen Banken an nichtfinanzielle
Unternehmen in den letzten Quartalen von
erhohter Volatilitat gekennzeichnet. Uber das
Jahr betrachtet ist die Kreditvergabe mit einer
Jahresrate von — 0.5% weiterhin als sehr verhal-
ten zu bezeichnen.

Ein etwas positiveres Bild zeichneten die am BLS
teilnehmenden deutschen Banken, indem sie
fur das dritte Quartal 2014 von einer leicht ge-
stiegenen Kreditnachfrage der Unternehmen
berichteten. Aus Sicht der befragten Bankma-
nager hat ein erhohter Finanzierungsbedarf fur
Fusionen, Ubernahmen und Unternehmens-
umstrukturierungen diese Entwicklung getrie-
ben. Fir sich genommen nachfragesenkend
wirkte — neben den bereits erwahnten Fak-
toren — erneut die Inanspruchnahme anderer
Quellen fir die Mittelbeschaffung. Solche alter-
nativen Finanzierungsquellen sind in Deutsch-
land von grofser Bedeutung fur die Unterneh-

men. Insbesondere die Innenfinanzierung spielt
hierzulande eine prominentere Rolle als in vie-
len anderen Landern des Wahrungsraumes (vgl.
hierzu auch die Erlduterungen auf S. 38 ff.).

Den Ergebnissen der aktuellen BLS-Umfrage fur
das dritte Quartal zufolge haben die befragten
Institute zwar ihre Standards im Unternehmens-
kreditgeschaft fur alle Unternehmensgréfsen
und alle Laufzeiten per saldo nahezu konstant
gehalten. Sie verengten aber ihre Margen, vor
allem flr durchschnittlich riskante Kredite an
grofse Unternehmen, und kamen den Kredit-
nehmern auch bei allen anderen erfragten Kre-
ditbedingungen entgegen (insbesondere bei
den Kreditnebenkosten, den Zusatz- oder
Nebenvereinbarungen und der gewdlnschten
Fristigkeit der Kredite). Der Zeitraum mit ins-
gesamt wenig veranderten Kreditstandards, das
heilt ohne wesentliche Anderungen der von
potenziellen Kreditnehmern zu erflllenden Kri-
terien, dauert nunmehr Uber funf Jahre an. Im
abgelaufenen Quartal trugen zwei gegenlaufige
Effekte zu den im Ergebnis nahezu konstanten
Kreditstandards bei: Einerseits gingen von den
erfragten bankseitigen Faktoren, in diesem Fall
von den Finanzierungsbedingungen der Ins-
titute und ihrer Liquiditatsposition, leicht
lockernde Impulse aus. Andererseits hatte die
Risikoeinschdtzung insgesamt einen geringfugig
restriktiven Einfluss auf die Anpassung der Kre-
ditstandards.

Die Umfrage enthielt im dritten Quartal zusatz-
lich Fragen zu den Refinanzierungsbedingungen
der Banken, den Folgen der Staatsschuldenkrise
sowie zur Teilnahme der Banken an den GLRG
2014 bis 2016. Die Finanzinstitute berichteten
von einem gegenuber dem Vorquartal leicht
verbesserten Refinanzierungsumfeld. Ferner ga-
ben sie an, dass die Staatsschuldenkrise im Be-
richtsquartal sehr geringe Auswirkungen auf
ihre Refinanzierungsbedingungen und keinerlei
Auswirkungen auf ihre Kreditangebotspolitik
hatte. Die befragten Institute zeigten nur gerin-
ges Interesse am GLRG im September 2014. Sie
begriindeten dies Uberwiegend damit, dass
keine Finanzierungsengpasse bestinden. Hin-

Kreditstandards
gegeniiber
Unternehmen
nahezu unver-
dndert

BLS deutet auf
eher geringes
Interesse deut-
scher Banken
an GLRG hin
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen Kredite an private Haushalte
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Bankkreditzinsen
vollziehen Zins-
riickgang am
Kapitalmarkt
nach

sichtlich der Teilnahme an den klnftigen GLRG
im Dezember 2014 sowie in den Folgejahren
bestehe jedoch haufig noch keine Gewissheit.
Diejenigen befragten Banken, die bereits an
einem GLRG teilgenommen haben oder dies fur
die Zukunft in Erwagung ziehen, wollen die be-
reitgestellten Mittel in erster Linie zur Kreditver-
gabe verwenden. Sie rechnen damit, dass sich
durch eine Teilnahme ihre finanzielle Situation
leicht verbessern werde, erwarten aber keiner-
lei Auswirkungen auf ihre Kreditstandards.

Die Bankkreditzinsen im Neugeschaft durften
sich angesichts ihres weiterhin sehr niedrigen
Niveaus stUtzend auf die inlandische Kreditver-
gabe an den privaten Sektor ausgewirkt haben.
Den moderaten Ruckgang der Zinsen an den
Geld- und Kapitalmarkten vollzogen die Bank-
zinsen im dritten Quartal Uber die gemeldeten
Geschaftszweige, Laufzeiten und Volumina

Uberwiegend nach. So sanken die Zinsen fir
kleinvolumige Unternehmenskredite spurbar
und fUr grofvolumige Ausleihungen leicht. In
der Niveaubetrachtung verlangten die melden-
den Institute fUr kurzfristige Mittel an inlan-
dische nichtfinanzielle Unternehmen Ende Sep-
tember 2,8% flr kleinvolumige beziehungs-
weise 1,6% flr groRvolumige Kredite. Die
Zinsen fur langfristige Ausleihungen an
nichtfinanzielle Unternehmen lagen zuletzt bei
2,4% beziehungsweise 2,3%.

Auch Kredite an private Haushalte wurden im
dritten Quartal etwas gunstiger. So lag der Zins
fur langfristige Wohnungsbaukredite Ende Sep-
tember bei 2,4%. Die Einlagen privater Haus-
halte und nichtfinanzieller Unternehmen wur-
den im Vergleich zum Vorquartal erneut nahezu
durchgehend etwas niedriger vergutet.



Finanzmdrkte
im Zeichen
sinkender
Renditen

Euro verliert per
saldo deutlich
gegenliiber
us-Dollar ...

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Geopolitische Spannungen und die Anpassung
der globalen Wachstumserwartungen bestimm-
ten in den letzten Monaten die Entwicklung an
den internationalen Finanzmarkten. Beispiels-
weise verringerte der Internationale Wahrungs-
fonds seine Projektion fur das Wachstum der
Weltwirtschaft im aktuellen und im kommen-
den Jahr. Negative Konjunkturdaten kamen
unter anderem aus dem Euro-Raum und zeit-
weilig auch aus Japan, wahrend fur die USA die
Wirtschaftslage und -aussichten Uberwiegend
gunstiger eingeschatzt werden. Dies spiegelte
sich auch in unterschiedlichen geldpolitischen
Mafsnahmen wider. So hat der EZB-Rat im Sep-
tember weitere expansive geldpolitische Mafs-
nahmen beschlossen. Gleiches gilt fir die Bank
von Japan, die im Oktober anklndigte, die Aus-
weitung der Geldbasis nochmals zu beschleuni-
gen. Dagegen hat die Federal Reserve ihr Anlei-
heankaufprogramm (QE) Ende Oktober — wie
von den Marktteilnehmern Uberwiegend erwar-
tet — auslaufen lassen. Im Ergebnis kam es an
den wichtigen Rentenmarkten seit Ende Juni zu
deutlichen Renditeruckgangen bei Benchmark-
anleihen. Die internationalen Aktienmarkte ent-
wickelten sich dagegen bei zeitweilig erhohter
Volatilitat unterschiedlich, wobei insbesondere
europaische Aktien Kursverluste zu verzeichnen
hatten. An den Devisenmarkten haben sich die
Wechselkursrelationen zugunsten des US-Dollar
verschoben. Der Euro hat dagegen — verglichen
mit Ende Juni — handelsgewichtet rund 3%2%
an Wert verloren.

B Wechselkurse

An den Devisenmarkten stand der Euro-Dollar-
Kurs im Fokus des Interesses der Marktteilneh-
mer. Gegenlaufige Konjunktureinschatzungen
flr den Euro-Raum und die Vereinigten Staaten
sowie die weitere geldpolitische Lockerung
durch das Eurosystem haben den Kurs des Euro

Deutsche Bundesbank

spurbar belastet. Hinzu kamen Erwartungen
hinsichtlich einer méglicherweise friiheren Zins-
wende in den Vereinigten Staaten, die fur eine
positive Marktstimmung zugunsten des US-
Dollar sorgten. Im Vergleich zu Ende Juni hat
der Euro gegenlber dem US-Dollar per saldo
rund 9% an Wert verloren. Damit setzte sich
der bereits im Frihjahr eingeschlagene Ab-
wartstrend fort. Zwischenzeitlich fiel der Wert
des Euro unter 1,24 US-$ und damit auf den
niedrigsten Stand seit August 2012.

Geschwacht wurde der Euro insbesondere
durch die im September vom EZB-Rat beschlos-
sene und fir die Marktteilnehmer Uber-
raschende Leitzinssenkung auf ein neues
Rekordtief von 0,05%, die Ankundigung von
Programmen zum Ankauf von Asset Backed
Securities und gedeckten Schuldverschreibun-
gen sowie Spekulationen Uber mogliche wei-
tere geldpolitische Lockerungsmalinahmen im
Euro-Raum angesichts der niedrigen Inflations-
rate und enttauschender Konjunkturdaten. Zu-
satzliche Nahrung erhielten die Spekulationen
der Marktteilnehmer Uber weitere geldpoli-
tische Lockerungsmafsnahmen durch Aussagen
von EZB-Prasident Draghi, der zu erkennen gab,
den Risiken einer zu lange andauernden Phase
niedriger Inflation notfalls mit weiteren unkon-
ventionellen Mafsnahmen begegnen zu wollen.

Dagegen hat die US-Notenbank die Kaufsum-
men im Rahmen ihres Anleiheankaufprogramms
auch im Sommer schrittweise weiter zurlck-
geflhrt und Ende Oktober beschlossen, das
Programm ganz zu beenden. Das war zwar von
einem GrofSteil der Marktteilnehmer erwartet
worden; allerdings stieg infolge besser als
erwartet ausgefallener Konjunkturindikatoren
und der positiven Beurteilung der Wirtschafts-
lage durch die US-Notenbank in den Augen der
Marktteilnehmer auch die Wahrscheinlichkeit
einer friheren Zinswende in den Vereinigten
Staaten. Dies kam dem US-Dollar zugute und
verstarkte den Abwartsdruck auf die Gemein-
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ar 1999. 2 Nach Berechnungen der EZB gegenlber den Wah-
rungen von 20 Landern.
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schaftswahrung. Zuletzt notierte der Euro mit
knapp 1,25 US-$ nahe des Jahrestiefs.

GegenUber dem Yen konnte der Euro seit der
Jahresmitte per saldo zulegen. Nachdem die
Gemeinschaftswahrung zunachst infolge der
geldpolitischen Lockerung im Euro-Raum an
Wert verloren hatte, sorgte Ende Oktober die
fur die Marktteilnehmer Uberraschende Ankin-
digung der Bank von Japan, die jahrliche Aus-
weitung der Geldbasis zu beschleunigen und
den geldpolitischen Kurs auf diese Weise weiter
zu lockern, fUr einen splrbaren Kurssprung des
Euro gegenUber der japanischen Wahrung. Zu-

letzt notierte der Euro bei 144 Yen und damit
etwa 4% fester als Ende Juni.

Einbuf3en verzeichnete die Gemeinschaftswah-
rung dagegen gegenuiber dem Pfund Sterling.
Auch hier lasteten die genannten Grunde auf
dem Kurs der Gemeinschaftswahrung. Ge-
schwacht wurde der Euro gegenuber dem
Pfund Sterling zudem durch Andeutungen der
Bank von England bezlglich einer moglichen
Zinsanhebung fur Anfang 2015. Zwischenzeit-
lich konnte sich der Euro etwas erholen, als eine
Mehrheit fir die Unabhangigkeit Schottlands
im Referendum mdglich schien, wozu es aber
schliefSlich nicht gekommen ist. Zuletzt notierte
der Euro bei 0,79 Pfund Sterling und damit rund
1%2% schwacher als am Ende des zweiten
Quartals.

Deutliche Gewinne verzeichnete die Gemein-
schaftswahrung gegentber dem Rubel, obwohl
die russische Zentralbank ihre Leitzinsen kraftig
erhoht und am Devisenmarkt interveniert hat.
Verglichen mit Ende Juni konnte der Euro rund
25% an Wert zulegen. Auf dem Rubel lasteten
die geopolitische Lage in der Ostukraine, die
gegen Russland verhangten Sanktionen, ein ge-
sunkenes Investorenvertrauen und ein spur-
barer Ruckgang der Preise fossiler Brennstoffe.
Mitte November gab die russische Notenbank
bekannt, das bisherige Wechselkursband, an
dessen Randern zur Kursstabilisierung interve-
niert wurde, aufzugeben. Sie behalt sich aber
weiterhin Interventionen zur Finanzstabilisie-
rung vor.

Gegenuber den Wahrungen der 20 wichtigsten
Handelspartner hat der Euro im Vergleich zu
Ende Juni 3%2% an Wert verloren. Damit
notierte er zuletzt 3%2% unter dem Stand zu Be-
ginn der Wahrungsunion. Auch real betrachtet
— also unter BerUcksichtigung der gleichzeitig
bestehenden Inflationsdifferenzen zwischen
dem Euro-Wahrungsgebiet und den wichtigen
Handelspartnern — hat der effektive Euro im Be-
richtszeitraum etwas an Wert verloren. Hier-
durch hat sich die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit von Anbietern aus dem Euro-Raum ent-

.. verliert etwas
gegenliber Pfund
Sterling ...

... und gewinnt
krdftig gegen-
uber dem Rubel

Effektiver
Wechselkurs des
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schwdcher
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sprechend verbessert. Sie ist unter Berlcksich-
tigung der Schatzunsicherheit mehr oder
weniger als neutral einzuschatzen.

Wertpapiermarkte und
Wertpapierverkehr

An den Anleihemarkten sorgten die Unsicher-
heit Uber die weitere Entwicklung der Weltkon-
junktur und die immer wieder aufflackernden
geopolitischen Spannungen zeitweilig fur ,,Safe
Haven”-Flusse in US-Treasuries. In der Folge ga-
ben die Renditen von zehnjahrigen US-Staats-
anleihen seit Ende Juni um 20 Basispunkte auf
ein Niveau von 2,4% nach. Das weitestgehend
erwartete Auslaufen des Ankaufprogramms von
Treasuries und Hypothekenanleihen durch die
US-Notenbank blieb ohne spurbare Auswirkun-
gen auf die Renditen. Renditesenkend auf japa-
nische Staatsanleihen wirkte die Entscheidung
der dortigen Zentralbank von Ende Oktober, die
Geldbasis klinftig noch rascher als bisher auszu-
weiten.

Angesichts zurlickgenommener Wachstums-
erwartungen und Uberraschend niedriger Infla-
tionsraten blieb auch im Euro-Raum die Nach-
frage der Finanzinvestoren nach Staatsanleihen
hoch und drickte die Renditen. Anfang Sep-
tember senkte das Eurosystem ferner den Leit-
zins und kundigte Kaufprogramme fir Asset
Backed Securities sowie Covered Bonds an. Im
Ergebnis gab die mit dem Bruttoinlandsprodukt
gewichtete Rendite zehnjéhriger Anleihen von
EWU-Staaten (ohne Deutschland) seit Ende Juni
um 45 Basispunkte von 2,3% auf 1,8% nach;
zwischenzeitlich hatten die Renditen der meis-
ten europaischen Staatsanleihen abermals neue
Tiefststande erreicht. Zehnjahrige Bundesanlei-
hen rentierten zuletzt mit einem Niveau von
0,7% um 44 Basispunkte niedriger als Ende
Juni, nachdem ihre Rendite Mitte Oktober
vorlibergehend sogar auf 0,66% gesunken war.

Eine Sonderentwicklung innerhalb des Euro-
Raums verzeichneten die Renditen griechischer
Staatsanleihen. Diskussionen um einen fruhzei-
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Anleiherenditen in Deutschland, Japan
und in den USA
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tigen Ausstieg aus den internationalen Hilfspro-
grammen und um Neuwahlen des griechischen
Parlaments Ubten in der ersten Oktoberhalfte
erheblichen Aufwartsdruck auf die Renditen
griechischer Staatsanleihen aus. Innerhalb
weniger Tage zogen die Renditen zehnjahriger
Titel um Uber 250 Basispunkte an, gaben aber
in den darauffolgenden Tagen wieder etwas
nach. Gleichwohl lag das Renditeniveau mit zu-
letzt 8,2% um 219 Basispunkte hoher als noch
Ende Juni. Die Entwicklung in Griechenland hat
lediglich stark abgeschwacht auf die restlichen
EWU-Peripherielander ausgestrahlt. Im Ver-
gleich zu Ende Juni haben sich die Renditeauf-
schlage lang laufender Staatsanleihen gegen-
Uber laufzeitgleichen Bundestiteln in der EWU-
Peripherie mehrheitlich eingeengt.

Die deutsche Zinsstrukturkurve, die aus den Ren-
diten von Bundeswertpapieren ermittelt wird,
hat sich seit Ende Juni — gemessen am Rendite-
abstand von zehnjahrigen gegenuber zweijah-
rigen Anleihen — um 40 Basispunkte auf 91
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Inflations-
erwartungen
gesunken

Zinsstruktur am deutschen Rentenmarkt”
in %
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Restlaufzeit in Jahren

* Zinssatze fur (hypothetische) Nullkuponanleihen (Svensson-

Methode), basierend auf bérsennotierten Bundeswertpapieren.
1 Tag vor der jingsten Zinssenkung durch den EZB-Rat.
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gregierten Zinsstrukturkurven aus deutschen und franzésischen
inflationsindexierten und laufzeitgleichen Nominalanleihen.
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Basispunkte weiter abgeflacht. Auch im aktuel-
len Berichtszeitraum setzte sich damit die Einen-
gung des Zinsgefalles fort (siehe oben stehendes
Schaubild), was auf die Erwartung eines fur lan-
gere Zeit niedrigen Kurzfristzinses hindeutet.

Die marktbasierten langerfristigen Inflations-
erwartungen sind im Lichte der schleppenden
wirtschaftlichen Erholung und geringer aktuel-
ler Inflationsraten im Euro-Raum gesunken. Die
funfjahrige Termininflationsrate in finf Jahren
auf Basis von deutschen und franzdsischen An-
leihen verringerte sich seit Jahresmitte von
2,0% auf 1,9% (siehe oben stehendes Schau-
bild). Mitte Oktober kam es voribergehend zu

einem starken Ruckgang der Termininflations-
raten, welcher durch ein erhebliches Absinken
der Renditen nominaler Staatsanleihen wegen
,Safe Haven”-Flussen ausgeldst wurde. Dies
erwies sich jedoch als kurzfristiges Phanomen.

Die bereits sehr glnstigen Finanzierungsbedin-
gungen europadischer Unternehmen am Kapital-
markt haben sich abermals verbessert. So ga-
ben die Renditen von Anleihen europaischer
Unternehmen des nichtfinanziellen Sektors mit
einer Restlaufzeit von sieben bis zehn Jahren
und mit einem BBB-Rating seit Ende Juni um 39
Basispunkte auf ein Niveau von 1,8% nach; zu-
gleich fielen die Renditen entsprechender Anlei-
hen des finanziellen Sektors ebenfalls um 39
Basispunkte auf ein Niveau von 3,0%." Trotz
des Renditertickgangs von Bundesanleihen nah-
men die jeweiligen Renditedifferenzen zu lauf-
zeitaquivalenten Titeln des Bundes leicht ab. So
wurden jlngst die Tiefstande des vorherigen
Quartals bei den absoluten Finanzierungskosten
europaischer Unternehmen am Kapitalmarkt
abermals unterschritten. Die Suche der Investo-
ren nach Rendite im Niedrigzinsumfeld durfte
weiterhin der entscheidende Faktor hierfur ge-
wesen sein.?

Ahnlich den Unternehmensanleihen haben
auch die Renditen von Covered Bonds stark
nachgegeben, vor allem bei ldngeren Laufzeiten
(siehe Schaubild auf S. 53).3 Die Renditen von
Covered Bonds mit einer Restlaufzeit zwischen
sieben und zehn Jahren verringerten sich seit
Ende Juni um 62 Basispunkte und erreichten zu-
letzt ein Niveau von rund 0,9%.4 Der Rendite-

1 Hierbei werden Renditen von Anleihen der Unternehmen
aus den nach Ratingklassen unterschiedenen Anleiheindizes
von iBoxx zugrunde gelegt.

2 Der Internationale Wahrungsfonds diskutiert im jungsten
Global Financial Stability Report, inwiefern das Bewertungs-
niveau auf den Markten fur Unternehmensanleihen noch
das Ausfall- und Liquiditatsrisiko ausreichend reflektiert.
Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds, Global Financial Sta-
bility Report, October 2014, S. 11f.

3 Gemessen Uber den ,,iBoxx Covered Bonds”-Gesamtindex
fr den Euro-Raum, welcher auch deutsche Pfandbriefe ent-
halt.

4 Ein starker Riickgang fand bereits in der ersten Jahres-
halfte statt. Zu Beginn des Jahres lag das Renditeniveau von
Covered Bonds der angesprochenen Laufzeiten bei 2,4%.

Finanzierungs-
bedingungen
von Unter-
nehmen weiter
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Renditen von
Covered Bonds
riickldufig
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4 Alle Restlaufzeiten.
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abstand zu laufzeitaquivalenten Bundesanlei-
hen belief sich auf 26 Basispunkte; er hat sich
in dem genannten Zeitraum mit einem Ruck-
gang von 25 Basispunkten mehr als halbiert.
Einen renditesenkenden Effekt scheint die An-
kindigung des Aufkaufs von Covered Bonds
durch das Eurosystem nach der Sitzung des
EZB-Rats Anfang September gehabt zu haben.
Im Vergleich zum Vortag sanken die Renditen
von Covered Bonds nach der Ankindigung des
Kaufprogramms um rund 10 Basispunkte,
wobei der Effekt bei langeren Laufzeiten ab-
zunehmen scheint und auch bei Covered Bonds
aus Peripherielandern starker ausgepragt ist als
bei deutschen oder franzosischen Papieren.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen  Nettoabsatz am
Rentenmarkt belief sich im dritten Quartal 2014  Rentenmarkt
auf 331% Mrd €; es lag damit unter dem Wert

des Vorquartals (3582 Mrd €). Nach Abzug der

Tilgungen und unter Berlcksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten

wurden im Ergebnis netto 42 Mrd € emittiert.

Weiterhin brachten auslandische Schuldner

Papiere im Wert von 14 Mrd € am deutschen

Markt unter. Das Mittelaufkommen am deut-

schen Rentenmarkt betrug im Berichtszeitraum

somit im Ergebnis 18 Mrd €.

Die offentliche Hand nahm im dritten Quartal
den Rentenmarkt mit 22 Mrd € in Anspruch,
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Mittelaufnahme
Offentlicher
Stellen moderat

Emissionen von
Unternehmens-
anleihen vor
allem im Idnger-
fristigen Bereich

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2013 2014
Position 3.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander -12,4 16,6 16,5
Kreditinstitute - 77 1,2 4,9
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 01 2,3 3,4
Deutsche Bundesbank - 2,7 -4,4 -37
Ubrige Sektoren - 1,9 19,8 15,3
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen -21,4 -9,8 1,7
Auslander -10,9 10,3 1,7
Aktien
Inlander 6,5 15,7 1,0
Kreditinstitute 6,9 2,8
darunter:
inlandische Aktien 3,2 0,5 0,7
Nichtbanken - 04 12,9 -1,3
darunter:
inlandische Aktien - 6,6 1.8 0,0
Auslander 3,9 7,7 5,6
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 15,6 11,7 20,7
Anlage in Publikumsfonds 3,2 2,5 0,4
darunter:
Aktienfonds 0,6 0,4 -3,2
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verglichen mit 14%2 Mrd € im Quartal zuvor. In
diesen Zahlen sind auch die Emissionen von Ab-
wicklungsanstalten deutscher Banken enthal-
ten, die statistisch dem offentlichen Sektor zu-
zurechnen sind. Der Bund selbst emittierte vor
allem Bundesobligationen (10%2 Mrd €). Dem
standen Nettotilgungen von zehnjahrigen An-
leihen (12%. Mrd €) sowie von zweijahrigen
Schatzanweisungen (22 Mrd €) gegenuber. Die
Lander begaben im Berichtsquartal im Ergebnis
eigene Anleihen flr 13% Mrd €.

Inlandische Unternehmen nutzten die glns-
tigen Finanzmarktbedingungen und emittierten
von Juli bis September Schuldverschreibungen
fur per saldo 3% Mrd €. Dabei handelte es sich
im Ergebnis ausschliefSlich um Titel mit Laufzei-
ten von Uber einem Jahr. Der Grofsteil der Emis-
sionen ist auf nichtfinanzielle Kapitalgesellschaf-
ten zurlckzufuhren.

Die inlandischen Kreditinstitute fihrten im Be-
richtsquartal ihre Kapitalmarktverschuldung

— der Tendenz des Vorquartals folgend — weiter
zurlick, und zwar um 1%2 Mrd €, verglichen mit
10 Mrd € im zweiten Quartal. Ausschlaggebend
hierflr durfte der begrenzte Mittelbedarf der
Banken sein, den diese zudem primar uber Ein-
lagen gunstig decken kénnen. Dabei tilgten sie
vor allem Hypothekenpfandbriefe und Offent-
liche Pfandbriefe (272 Mrd € bzw. 12 Mrd €).
Dem standen Nettoemissionen von flexibel ge-
staltbaren Sonstigen Bankschuldverschreibun-
gen (2 Mrd €) sowie von Schuldverschreibun-
gen der Spezialkreditinstitute in Hohe von
2 Mrd € gegenuber.

Als Erwerber am heimischen Anleihemarkt tra-
ten im dritten Quartal vor allem inlandische
Nichtbanken in Erscheinung, die Rentenwerte
fur 15% Mrd € in ihre Portfolios aufnahmen.
Dabei durfte es sich Uberwiegend um institutio-
nelle Investoren gehandelt haben. Auch die
heimischen Kreditinstitute kauften zinstragende
Papiere, und zwar fir 5 Mrd €. Bei beiden Kau-
fergruppen standen auslandische Titel stark im
Fokus des Anlageinteresses (13%. Mrd € bzw.
3% Mrd €). Auslandische Investoren erwarben
deutsche Schuldverschreibungen fur 12 Mrd €;
dabei handelte es sich im Ergebnis ausschliefs-
lich um Titel privater Emittenten.

Die europadischen Aktienmarkte verzeichneten
seit der Jahresmitte Kursverluste (vgl. Schaubild
auf S. 55). Zundachst erreichten einige Indizes im
Lichte der unterstutzenden Geldpolitik und
positiver Konjunkturdaten im Laufe des Juli
zwar neue Hochststande. Mit der folgenden
Uberraschenden Eintribung des Konjunkturbil-
des, sich zeitweilig verscharfender geopoli-
tischer Risiken und einer gestiegenen Risikoein-
schatzung sanken die Aktienkurse seither aber
der Tendenz nach. Trotz der expansiven geld-
politischen Mafdnahmen verloren vor diesem
Hintergrund der europdische Euro Stoxx seit
Ende Juni per saldo 5% und der deutsche
CDAX-Kursindex 5,9%.

Die Kursentwicklung europaischer Bankaktien
wurde im Berichtszeitraum von Anfang Juli bis
Mitte November stark von den Erwartungen der

Anhaltende
Nettotilgungen
der Kredit-
institute

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen
vor allem durch
inldndische
Nichtbanken

Aktienmdirkte
in Europa mit
Kursverlusten



Kursentwicklung
von Bankaktien
durch Einstieg in
Bankenunion
beeinflusst

Gewinn-
erwartungen
und Risiko-
prdamien

Marktteilnehmer hinsichtlich des Abschneidens
der bedeutenden Banken bei dem Asset Quality
Review und dem Stresstest im Vorfeld der Ein-
fuhrung des einheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus bestimmt.” In der Woche vor der Ver-
offentlichung der Ergebnisse am 26. Oktober
verzeichneten Bankaktien Kursgewinne von
nahezu 6% (im Vergleich zu 2,6% im Gesamt-
markt), die durch Kursabschlage von gut 2% als
unmittelbare Reaktion auf die Verdffentlichung
nicht aufgezehrt wurden. Auch wenn einzelne
Institute per saldo erhebliche Kursverluste hin-
nehmen mussten, nachdem sich ein hoher
Kapitalbedarf gezeigt hat, brachte die Ver-
offentlichung der Ergebnisse des Bankenstress-
tests fr die Branche insgesamt keine grofseren
negativen Uberraschungen. Speziell im Novem-
ber drlickten jedoch Diskussionen um eine ver-
scharfte Regulierung und Strafzahlungen wegen
Zins- und Wahrungsmanipulationen die Kurse
europaischer Bankaktien. Alles in allem schnit-
ten diese mit Verlusten von 10% seit Ende Juni
deutlich schlechter als der Gesamtmarkt ab.

Das eingetribte Konjunkturbild im Euro-Raum
spiegelte sich nur verzogert in den Analysten-
erwartungen klnftiger Unternehmensgewinne.
Bis Anfang Oktober stiegen die Uber einen
Horizont von 12 Monaten erwarteten Gewinne
noch leicht an; danach wurden sie allerdings
nach unten angepasst, wodurch sie sich nun
wieder auf dem Ausgangsniveau von Ende Juni
befinden. Die langfristigen Gewinnerwartungen
lagen dagegen bei Abschluss dieses Berichts
unterhalb ihres Wertes zur Jahresmitte. Das
Kurs-Gewinn-Verhaltnis europaischer Aktien
sank seit Juni von 14,2 auf 12,9; es nahert sich
damit dem langfristigen Mittel von 11,3. Die
mittels eines Dividendenbarwert-Modells
errechneten impliziten Aktienrisikopramien fur
den Euro Stoxx erhohten sich im Berichtszeit-
raum um einen knappen Prozentpunkt auf
9,5%.9 Ein Anstieg der impliziten Aktienmarkt-
volatilitat und der Uneinigkeit unter den Analys-
ten (die sog. Dispersion) deuten wie die gestie-
gene Risikopramie auf eine Neubewertung des
Risikos hin: Die Kursunsicherheit im Euro-Raum
war im Sommer auf ausgesprochen niedrigem
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Kurse an wichtigen Aktienmérkten”
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Niveau und bewegte sich zuletzt aufwarts in
Richtung ihres langfristigen Mittelwerts. Es
spricht demnach einiges daflr, dass die Risiko-
wahrnehmung der Investoren im Euro-Raum im
Laufe des Berichtszeitraums tendenziell gestie-
gen ist.

In den USA verlief die Entwicklung der Aktien-
kurse vorteilhafter als im Euro-Raum. Gemessen
am S&P 500 lag der US-Aktienmarkt bei Ab-
schluss dieses Berichts 4% Uber dem Stand zur
Jahresmitte. GestUtzt durch einen robusteren

5 Zum einheitlichen Aufsichtsmechanismus vgl.: Deutsche
Bundesbank, Der Start in die Bankenaufsicht — Der einheit-
liche Aufsichtsmechanismus in Europa, Monatsbericht,
Oktober 2014, S. 45-67.

6 Der Anstieg der Aktienrisikopramie seit Juni ergibt sich da-
raus, dass bei sinkenden Kursen die Gewinnerwartungen
nicht in vergleichbarem Mafs zurlickgegangen sind und zu-
dem die Rendite der risikofreien Alternativanlage gefallen
ist. Das im Vergleich zum historischen Mittel und anderen
Markten hohe Niveau der Aktienrisikopramie im Euro-Raum
erklart sich aus einer Kombination von hoher Dividenden-
rendite, hohem mittelfristig erwarteten Gewinnwachstum
und aus einer derzeit aufergewdhnlich niedrigen Rendite
der risikofreien Alternativanlage.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2013 2014

Position 3.Vin 2.Vin 3.V.p

I Leistungsbilanz +389 +463 +526
1. Warenhandel 1 +49,1 +554  +61,0
2. Dienstleistungen 2) -17,9 - 87 -18,2
3. Primareinkommen +17,2 + 6,6 +17,9
4. Sekundareinkommen - 96 -69 - 82

II. Vermégensanderungsbilanz + 04 + 0,6 + 09

IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +62,2 + 64,2 +78,7
1. Direktinvestition + 3,6 +15,8 + 26,8
Inlandische Anlagen
im Ausland + 8,6 +23,2 +19,3
Auslandische Anlagen
im Inland + 49 + 74 - 74
2. Wertpapieranlagen +38,4 +22,7 +22,6
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +32,6  +413 +26,6
Aktien 3) + 87 + 4,9 - 0,1
Investmentfonds-
anteile 4 + 77 + 86 +128
darunter:
Geldmarktfondsanteile  + 0,7 - 20 + 2,5
langfristige Schuld-
verschreibungen 5) +16,6 +27,6 +15,6
darunter:
denominiert in Euro 6 + 78 +239 +115

kurzfristige Schuld-

verschreibungen 7) - 03 +02 - 16
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten - 57 +186 + 41
Aktien 3) + 40 + 77 + 55
Investmentfondsanteile + 1,2 + 0,7 - 3,2
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 - 53 +11,0 - 69
darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) + 43 + 97 - 64
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) - 56 - 0,6 + 8,6
3. Finanzderivate 9) + 16 + 90 + 69
4. Ubriger Kapitalverkehr 100 +19,4  +17,3  +22,1
Monetare Finanzinstitute  + 15,4 +41,8 - 27,1
Unternehmen und
Privatpersonen 11) — 53— 40— 204
Staat +11,2 - 35 + 82
Bundesbank - 20 -17.1 +43,4
5. Wahrungsreserven 12) - 08 -06 + 03
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) +230 +17,2 +253

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage. 5 Bis
einschl. 2012 bereinigt um Stlckzinsen. Langfristig: urspring-
liche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbe-
grenzung. 6 Einschl. noch ausstehender DM-Auslandsanleihen.
7 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis zu einem Jahr. 8 Einschl.
Anleihen der friheren Bundesbahn, der friheren Bundespost
und der friheren Treuhandanstalt. 9 Saldo der Transaktionen
aus Optionen und Finanztermingeschaften sowie Mitarbeiter-
aktienoptionen. 10 Enthalt insbesondere Finanz- und Handels-
kredite sowie Bargeld und Einlagen. 11 Enthalt finanzielle
Kapitalgesellschaften (ohne die Monetdren Finanzinstitute)
sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte
und private Organisationen ohne Erwerbszweck. 12 Ohne Zu-
teilung von Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingten
Anderungen. 13 Statistischer Restposten, der die Differenz
zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der
Leistungs- sowie der Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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Konjunkturausblick, positiven Uberraschungen
am Arbeitsmarkt und geldpolitischer Unterstut-
zung gab es Rekordstande im Juli und Septem-
ber. Nach kurzzeitigen Kursruckgangen im
August oder Oktober setzte in den USA im Ver-
gleich zum Euro-Raum jeweils eine starkere
Erholung ein. Japanische Aktien verzeichneten
seit der Jahresmitte per saldo Kursgewinne
(Nikkei +14,7%), die aber letztlich vorwiegend
auf die Uberraschende Ankindigung der dor-
tigen Zentralbank zurlckzufthren sind, ihre
quantitative Lockerung auszuweiten. Diese
hatte einen grofden Kurssprung nach oben zur
Folge gehabt.

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt hat sich im dritten Vierteljahr etwas be-
lebt. Inldndische Unternehmen emittierten neue
Aktien fur 6% Mrd €; dabei handelte es sich
Uberwiegend um borsennotierte Dividenden-
titel. Dem Betrag nach von gréf3erer Bedeutung
war unter anderem die Kapitalerhéhung eines
Telekommunikationsunternehmens. Der Umlauf
auslandischer Aktien am deutschen Markt stieg
um %2 Mrd €. Erworben wurden Dividenden-
papiere in erster Linie von auslandischen Inves-
toren (5%2 Mrd €) und heimischen Kredit-
instituten (22 Mrd €). Inlandische Nichtbanken
verauflerten indes Dividendenwerte in Hohe
von 1% Mrd €.7

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtsquartal einen Mittelzufluss in
Hohe von 21 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 14 Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen vor allem
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (20% Mrd €). Unter den
Anlageklassen konnten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds und Rentenfonds (10%2 Mrd €
bzw. 8 Mrd €) neue Anteile unterbringen. Am
deutschen Markt vertriebene Fonds auslan-
discher Gesellschaften haben im dritten Quartal
2014 im Ergebnis neue Mittel fur 13 Mrd €
akquiriert. Auf der Erwerberseite dominierten
die heimischen Nichtbanken, die Anteilscheine

7 Zu den Direktinvestitionen siehe S. 60.

Mittelaufnahme
am Aktienmarkt
und Aktien-
erwerb etwas
belebt

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten
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Struktur und Tatigkeit der Auslandstochter deutscher
Investoren: Ergebnisse von Outward FATS”

Erhebungsziele und Methodik

Fur die Analyse der Globalisierung und der
grenzuberschreitenden Wertschdpfungsket-
ten sind die Aktivitaten und Beziehungen
international aufgestellter Konzerne mit den
von ihnen kontrollierten Auslandsunterneh-
men von grofsem Interesse. Damit politische
Entscheidungstrager auf die Herausforde-
rungen dieses Globalisierungsphanomens
angemessen reagieren kénnen, bendtigen
sie eine gesicherte statistische Datenbasis.
Zur Erreichung dieses Zieles wurde eine EU-
Verordnung™ erlassen, die alle Mitgliedstaa-
ten zur jahrlichen Ubermittlung von Kenn-
grofen der grenziberschreitend kontrollier-
ten Unternehmen an das statistische Amt
der Europaischen Union (EU) auf harmo-
nisierter Basis verpflichtet. Diese Daten bil-
den zugleich einen wichtigen Baustein fur
die Analyse des europaischen Binnenmarkts
und der Verflechtung der Volkswirtschaften
im Rahmen der europaischen Integration.

FATS unterscheidet zwischen Kenngrof3en
der Unternehmen in Deutschland, die von
auslandischen Investoren kontrolliert werden
(Inward FATS), und Kenngrofsen der Unter-
nehmen im Ausland, die letztendlich von
deutschen Investoren kontrolliert werden
(Outward FATS). Die Verantwortung fur diese
Statistik teilen sich in Deutschland das Statis-
tische Bundesamt fur Inward FATS und die
Deutsche Bundesbank flir Outward FATS.?

Fir die Outward FATS werden gegenwartig
die drei Kenngréfen Anzahl der Auslands-
téchter, Anzahl der Beschaftigten sowie Jah-
resumsatz dieser Unternehmen ermittelt. Als
Datenbasis dient die Bestandserhebung
Uber Direktinvestitionen, die auf der Grund-
lage der Aufsenwirtschaftsverordnung von
der Bundesbank jahrlich erhoben wird. Zur
Berechnung von FATS werden zur Vermei-
dung von Doppelzahlungen in den EU-

Aggregaten nur die unmittelbaren und mit-
telbaren Mehrheitsbeteiligungen der deut-
schen Investoren einbezogen, deren Kon-
zernspitze ebenfalls in Deutschland ansassig
ist. Da es fur die Bestandserhebung tber
Direktinvestitionen eine Meldefreigrenze in
Bezug auf die Bilanzsumme der Direktinves-
titionsunternehmen gibt, bleiben auch bei
Outward FATS Auslandstochter mit einer
Bilanzsumme bis einschlief3lich (umgerech-
net) 3 Mio € unberucksichtigt.

Empirische Befunde

Die neuesten verfugbaren Ergebnisse bezie-
hen sich auf das Berichtsjahr 2012. Danach
wurden zum Jahresende 27000 Unterneh-
men im Ausland letztendlich von deutschen
Investoren kontrolliert. Davon entfiel die
Halfte auf Auslandstochter in Landern der
EU; hierin kommt auch zum Ausdruck, dass
die raumliche Nahe zu den Absatzmarkten
fur viele Investoren ein wichtiges Entschei-
dungskriterium ist (siehe Schaubild auf
S. 58). Etwa 22% der Auslandstdchter hat-
ten ihren Sitz in Amerika, darunter fast 3 900
Unternehmen — beinahe zwei Drittel —in den
Vereinigten Staaten. Von zunehmender Be-
deutung sind von deutschen Investoren kon-
trollierte Auslandsniederlassungen in Asien,
darunter vor allem in der Volksrepublik China
mit knapp 1400 Unternehmen zum Jahres-
ende 2012. Auslandstochter in Ozeanien und

* Auslandstochter einschl. Zweigniederlassungen und
auf Dauer angelegte Betriebsstatten im Ausland. FATS:
Foreign Affiliates Statistics; Statistik Uber die Struktur
und Tatigkeit von Auslandsunternehmenseinheiten.

1 Verordnung (EG) Nr. 716/2007 des Europaischen Par-
laments und des Rates vom 20. Juni 2007 zu ge-
meinschaftlichen Statistiken Uber die Struktur und Ta-
tigkeit von Auslandsunternehmenseinheiten.

2 Vgl. hierzu: P. Schmidt, B. Waldmuiller und B. Stejskal-
Passler (2009), Die kinftige Statistik Uber auslandisch
beherrschte Unternehmen in Deutschland (Inward
FATS) und Tochterunternehmen deutscher Investoren
im Ausland (Outward FATS), in: AStA Wirtschafts- und
Sozialstatistisches Archiv, Jahrgang 3, Band 3, S. 169 ff.
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Regionale Aufteilung der Auslandstéchter deutscher Investoren”
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den Polarregionen sowie in Afrika spielen flr
deutsche Investoren — gemessen am Krite-
rium ,Mehrheitsbesitz” — nur eine unter-
geordnete Rolle.

Eine etwas andere regionale Aufteilung
ergibt sich bei Betrachtung der Anzahl der
Beschaftigten in den Auslandstochtern. Von
den insgesamt 5,1 Millionen Beschaftigten
ist zwar auch eine Konzentration in den Lan-
dern der EU beziehungsweise in Europa ins-
gesamt mit einem Anteil von 54% gegeben,
dieser fallt jedoch im Vergleich zur Anzahl
der Unternehmen um 5 Prozentpunkte ge-
ringer aus. Eine relativ grofsere Bedeutung,
verglichen mit der Anzahl der Unternehmen,
hatten Ende 2012 die asiatischen Lander, die
sich aufgrund des niedrigeren Lohnniveaus
fur lohnintensive Produktionen oder Local-
Content-Erfordernisse anbieten. Von den
insgesamt 900 000 Beschaftigten in Asien
entfiel dabei deutlich mehr als die Halfte
allein auf deutsche Auslandstochter in der
Volksrepublik China und Indien. Das zuneh-
mende Interesse deutscher Investoren an
asiatischen Landern wird auch deutlich
durch eine Verringerung des Anteils der Be-
schaftigten in den Auslandstochtern in den
Landern der EU um 3 Prozentpunkte von
49% auf 46% im Zeitraum von 2009 bis
2012 zugunsten dieser sehr dynamischen
Region.

Im Jahr 2012 wurde von den deutschen
Auslandstochtern insgesamt ein Umsatz in
Hohe von 1,9 Billionen € erwirtschaftet.
Mehr als 1 Billion € entfiel auf Niederlassun-
gen in europaischen Landern. Mit einem
Anteil von 27% waren jedoch auch die Aus-
landstochter in amerikanischen Landern von
relativ grofSer Bedeutung, darunter vor allem
in den Vereinigten Staaten, Brasilien, Kanada
und Mexiko. Der Anteil der asiatischen Lan-
der am Umsatz betrug 149%, wobei mehr als
die Halfte des Umsatzes auf die Volksrepu-
blik China und Japan entfiel. Hier zeigt sich
zwischen 2009 und 2012 sogar annahernd
eine Verdopplung des Umsatzes der deut-
schen Auslandstochter, wohingegen die
Umsatzsteigerung in den Landern der EU
nur 14% betrug.

Informationen Uber die Tatigkeit der Aus-
landstochter liegen auch in sektoraler Auf-
gliederung vor. Diese folgt der international
harmonisierten Wirtschaftszweiggliederung
NACE?, Rev. 2. Knapp 30% der deutschen
Auslandstochter waren Ende 2012 dem Ab-
schnitt ,G. Grofs- und Einzelhandel; Instand-
haltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen

3 Nomenclature générale des activités économiques
dans les Communautés européennes; Statistische Sys-
tematik der Wirtschaftszweige in der Europdischen Ge-
meinschaft.



und Motorradern” zuzuordnen (siehe
nebenstehende Tabelle). Im Verarbeitenden
Gewerbe im Ausland waren deutsche Inves-
toren ebenfalls in grofdem Ausmaf3 in 7200
Auslandstochtern Ende 2012 engagiert. Die
Anzahl der deutschen Auslandstéchter zur
Erbringung von Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen blieb — wohl auch vor dem
Hintergrund der Finanzkrise — im Zeitraum
von 2009 bis 2012 mit 2 400 Auslandsnie-
derlassungen annahernd konstant.

Fast 2,4 Millionen Personen waren Ende
2012 in deutschen Auslandstochtern im Ver-
arbeitenden Gewerbe beschaftigt, darunter
vor allem in der Herstellung von Kraftwagen
und Kraftwagenteilen sowie in der Herstel-
lung von Metallerzeugnissen und im Ma-
schinenbau. Knapp ein Viertel der Beschaf-
tigten (1,2 Millionen Personen) entfiel auf
Auslandstochter im Grofs- und Einzelhandel.
Wahrend im Verarbeitenden Gewerbe in
erster Linie Personen in Auslandstochtern in
Landern aufSerhalb der EU beschaftigt
waren (62%), fiel der Anteil der Beschaf-
tigten im Grof3- und Einzelhandel in Aus-
landstochtern in der EU deutlich héher aus
(59%).

Jeweils 35% des Jahresumsatzes 2012 konn-
ten in auslandischen Unternehmen des Ver-
arbeitenden Gewerbes sowie des Grof3- und
Einzelhandels, die von deutschen Investoren
kontrolliert wurden, erzielt werden. Diese
Branchen wiesen von 2009 bis 2012 auch
ein Uberdurchschnittliches Umsatzwachs-
tum auf. Knapp 210 Mrd € Umsatz erbrach-
ten die Auslandstochter zur Erbringung von
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
im Jahr 2012, was einem Anteil in Hohe von
11% am Gesamtumsatz aller Auslandstoch-
ter entsprach.®

4 Detaillierte Ergebnisse nach Landern und Wirtschafts-
zweigen fUr den Zeitraum 2009 bis 2012 finden sich
auf www.bundesbank.de in der Internetpublikation
,Statistik Uber Struktur und Tatigkeit von Auslands-
unternehmenseinheiten deutscher Investoren (Outward
FATS)” unter Statistiken, AufRenwirtschaft, Auslands-
unternehmenseinheiten (FATS).
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Struktur und Tatigkeit von Auslands-
unternehmenseinheiten deutscher

Investoren nach Wirtschaftszweigen
der Auslandstochter

Wirtschaftszweige der Aus-
landsunternehmenseinheiten

Alle Wirtschaftszweige 1)
darunter:

C.

T

~

=

1

Verarbeitendes Gewerbe
darunter:
Mineral6lverarbeitung,
Herstellung von che-
mischen und pharma-
zeutischen Erzeug-
nissen, Herstellung von
Gummi- und Kunst-
stoffwaren
Herstellung von Metall-
erzeugnissen und
Maschinenbau
darunter:
Metallerzeugung und
-bearbeitung, Her-
stellung von Metall-
erzeugnissen
Maschinenbau
Herstellung von Kraft-
wagen und Kraft-
wagenteilen und sons-
tiger Fahrzeugbau
darunter:
Herstellung von Kraft-
wagen und Kraft-
wagenteilen

Grofs- und Einzelhandel;
Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahr-
zeugen und Motorradern
darunter:
Grofhandel (ohne
Handel mit Kraftfahr-
zeugen)
Einzelhandel (ohne
Handel mit Kraftfahr-
zeugen)

. Verkehr und Lagerei
. Information und Kom-

munikation

Erbringung von Finanz-
und Versicherungsdienst-
leistungen

. Grundstlcks- und

Wohnungswesen

.Erbringung von frei-

beruflichen, wissen-
schaftlichen und tech-
nischen Dienstleistungen,
Veterinarwesen

Gesundheits- und Sozial-
wesen

Ohne Abschnitte ,A.

Anzahl der
Be-
Unter-  schaf-
neh- tigten
men (in Tsd)
am Jahresende
2012
26 997 5055
7174 2373
1690 433
2 456 622
777 144
1174 293
1265 740
1151 710
7 877 1207
6305 622
800 485
1273 397
645 205
2398 244
1262 5
3122 91
1143 73

Um-
satze
(in
Mrd €)

im Jahr
2012

1896

670

183

145

32
71

236

671

340

118
97

60

207

16

9

Land- und Forstwirtschaft,

Fischerei” und , 0. Offentliche Verwaltung, Verteidigung;
Sozialversicherung”.
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Kapitalexporte
im Bereich
der Direkt-
investitionen

Deutsche Direkt-
investitionen im
Ausland

fur 35%2 Mrd € in ihre Portfolios aufnahmen.
Hierunter befanden sich in erster Linie heimische
Papiere. Inlandische Kreditinstitute erwarben
Investmentzertifikate fur 1%2 Mrd €, wahrend
auslandische Investoren Anteilscheine in Hohe
von 3 Mrd € veraulSerten.

B Direktinvestitionen

Ebenso wie im grenzuberschreitenden Wert-
papierverkehr, welcher Mittelabflisse im Um-
fang von netto 22", Mrd € verzeichnete, erga-
ben sich im Bereich der Direktinvestitionen im
dritten Quartal 2014 Netto-Kapitalexporte in
Hohe von 27 Mrd €.

Ausschlaggebend war die vergleichsweise hohe
Mittelbereitstellung gebietsansassiger Unter-
nehmen an das Ausland, die im dritten Quartal
bei 19%. Mrd € lag. Dabei haben die hiesigen
Unternehmen Uberwiegend den Bestand an Be-
teiligungskapital (12 Mrd €) — insbesondere
durch reinvestierte Gewinne — aufgestockt. Zu-

gleich nahmen die Forderungen bei den kon-
zerninternen Krediten ebenfalls zu (72 Mrd €).
Hierbei stand einer Ausweitung von Finanzkre-
diten die Ruckfihrung von Handelskrediten ge-
genuber. Die deutschen Direktinvestitionen er-
folgten insbesondere in den Niederlanden (5%2
Mrd €), dem Vereinigten Kdnigreich (5%2 Mrd €)
und Frankreich (4 Mrd €). In Russland war da-
gegen ein Abbau von Beteiligungskapital zu
verzeichnen (1 Mrd €).

Auslandische Investoren verringerten im dritten
Quartal 2014 ihre Direktinvestitionen in
Deutschland (7% Mrd €). Einem Aufbau von
Beteiligungskapital (22 Mrd €), der hauptsach-
lich in Form von reinvestierten Gewinnen er-
folgte, stand die Rickfuhrung von konzerninter-
nen Krediten (10 Mrd €) gegenuber. Ausschlag-
gebend waren die Finanzbeziehungen zu den
Niederlanden; hier haben hauptsachlich inlan-
dische Niederlassungen im dritten Quartal 2014
zuvor gewahrte Direktinvestitionskredite an ihre
auslandischen Muttergesellschaften (82 Mrd €)
zurlckgezahlt.

Ausldndische
Direktinvesti-
tionen im Inland



Sehr verhaltenes
Wirtschafts-
wachstum

im Sommer
2014 ...

.. wegen
konjunktureller
Abkuhlung im
Produzierenden
Gewerbe
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I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland hat im
dritten Vierteljahr 2014 nur sehr verhalten zu-
genommen. Der Schnellmeldung des Statis-
tischen Bundesamtes zufolge stieg das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegenuber dem Vor-
quartal saison- und kalenderbereinigt lediglich
um 0,1%, nach einem durch Sondereffekte be-
gunstigten ersten Vierteljahr (+ 0,8%) und einer
Gegenbewegung im Frihjahr (- 0,1%)." Der
Expansionspfad der deutschen Wirtschaft flacht
sich damit in der Grundtendenz seit Jahres-
beginn ab. Gerade im Berichtszeitraum war der
Tempoverlust aber starker als von der Endnach-
frage angelegt. Der Nutzungsgrad der gesamt-
wirtschaftlichen Produktionskapazitaten hielt
sich im Bereich der Normalauslastung.

Die konjunkturelle Abkthlung ging vom Produ-
zierenden Gewerbe aus. Die Industrie verzeich-
net seit Jahresbeginn keine Auftragszuwachse,
und die Stimmung der Unternehmen hat sich
spurbar verschlechtert. In den Sommermonaten
fuhr die Industrie in Erwartung schwacherer Ge-
schafte die Erzeugung schon etwas zurlck, ob-
wohl sie auf den Auslandsmarkten sowohl
innerhalb des Europdischen Wahrungsraumes
als auch in Drittlandern nochmals mehr Waren
absetzte. Das Baugewerbe konnte nach dem
witterungsbedingten Auf und Ab in der ersten
Jahreshalfte nicht an das erhdhte Aktivitats-
niveau des Vorjahres anknipfen. In den kon-
sumnahen Dienstleistungsbranchen liefen die
Geschafte demgegenlber besser. Hier spielte
die gute Stimmung der privaten Haushalte, die
von kraftigen Einkommenszuwachsen und einer
fortgesetzt gunstigen Arbeitsmarktentwicklung
beférdert wurde, eine entscheidende Rolle.

1 Die Quartalsveranderungsraten des ersten und zweiten
Vierteljahres wurden jeweils um 0,1 Prozentpunkte nach
oben korrigiert.

Die Auslandsgeschafte der deutschen Unter-
nehmen sind im dritten Quartal 2014 deutlich
hoher ausgefallen als im Frihjahr. Hierzu stehen
die schwachen Produktionsdaten und die seit
Jahresbeginn zurlickgenommenen Exporterwar-
tungen in einem gewissen Kontrast. Dass die
Warenausfuhren preis- und saisonbereinigt um
2% % gegenlber dem Vorquartal gestiegen
sind, war wohl zu recht adhnlichen Teilen auf
hohere Lieferungen in den Euro-Raum und in
Drittlander zurlickzufihren. In den mittel- und
osteuropdischen EU-Staaten und im Vereinigten
Konigreich stieg der Absatz kraftig und knipfte
nach flauem Geschaft im Fruhjahr an die Auf-
wartsbewegung zuvor an. Die Exporte in den
asiatischen Raum waren ebenfalls auf Wachs-
tumskurs, wobei sich diesmal die Ausfuhren in
die stid- und ostasiatischen Schwellenlander be-
sonders dynamisch entwickelten. Bei den Liefe-
rungen nach China, die im Vorquartal sehr stark
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Ausweitung der
Exportpalette
breit gefdchert

Grundtendenzen im Aufenhandel
saisonbereinigt, vierteljdhrlich
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ausgeweitet worden waren, gab es im Sommer
hingegen nur ein leichtes Plus. Die Exporte in
die USA nahmen erneut splrbar zu. Demgegen-
Uber ging der Absatz in den OPEC-Landern be-
trachtlich zurlck, nach allerdings kraftigem An-
stieg im Fruhjahr. Bei den Geschaften mit Russ-
land verstarkte sich der seit zwei Jahren andau-
ernde Abwartstrend.

Die Ausweitung der Ausfuhren bezog sich auf
ein breites Sortiment. Zwar gab es vor allem im
Bereich der Investitionsguter auch Sparten mit
negativen Vorzeichen. So verzeichnete die
Automobilindustrie nach den Exporterfolgen im
Frihjahr einen Rickschlag. Zudem verminderte

sich der Absatz von Maschinen. DemgegenUber
nahmen die Lieferungen aus dem Bereich des
sonstigen Fahrzeugbaus kraftig zu. Auch wur-
den mehr DV-Produkte, elektronische und
optische Gerate sowie elektrische Ausristungen
ausgefihrt. Ein leichtes Plus gab es bei den
Exporten von Vorleistungsgutern. Aufserdem
florierten die Auslandsgeschafte der Konsum-
guterproduzenten. Dies hing insbesondere mit
den Ausfuhren von pharmazeutischen Produk-
ten zusammen.

Die Warenimporte haben im dritten Jahresvier-
tel den Dampfer aus dem Vorquartal grofsten-
teils wieder wettgemacht. In preis- und saison-
bereinigter Rechnung ergab sich ein Plus von
1%% gegenuber den Frihjahrsmonaten, in
denen das Minus 2% betragen hatte. Eher
ungunstig verliefen die Einfuhren von Inves-
titionsgUtern. Dabei spielte der sonstige Fahr-
zeugbau eine grof3e Rolle. Zudem machte sich
die weiterhin zogerliche Investitionsbereitschaft
der inlandischen Unternehmen bemerkbar. Mit
Blick auf die Detailergebnisse, die gegenwartig
nur bis August vorliegen, zeigt sich, dass im
Ausland deutlich weniger Maschinen und auch
nicht mehr Kfz als im Vorquartal gekauft wur-
den. Bei den Importen von Produkten der Infor-
mations- und Kommunikationstechnologie
sowie elektrischen Ausristungen kénnte es im
Berichtszeitraum insgesamt zu einem Plus ge-
kommen sein. Auch die Einfuhren von Vorleis-
tungs- und von Konsumgutern sind aller Voraus-
sicht nach gestiegen.

Die Ausrustungsinvestitionen konnten im Som-
merhalbjahr nicht an die Erholungstendenz, die
sich im vorigen Winterhalbjahr angedeutet
hatte, anknupfen. In der Erwartung der Unter-
nehmen scheinen die Nachfragebedingungen
nicht das Produktionsniveau zu Ubertreffen, das
mit den vorhandenen Kapazitaten gut zu bedie-
nen ist. Damit steht die Beschaffung beweg-
licher Anlageguter vornehmlich mit Ersatz- be-
ziehungsweise Modernisierungsvorhaben im
Zusammenhang. Der Befund eines derzeit vor-
sichtigen Investitionsverhaltens der Unterneh-
men wird durch die entsprechenden Kurzfrist-

Importe machten
Ddmpfer aus
dem Vorquartal
fast wett

Ausristungs-
investitionen
weiterhin ohne
Schwung



Bauinvestitionen
ohne Impulse

Privater Konsum
erneut
ausgeweitet

indikatoren bestatigt. So standen in den Som-
mermonaten dem Anstieg der Inlandsumsatze
mit Maschinen und anderen Ausrustungsgutern
schwache Importe in dieser Produktgruppe ge-
genuber. Gewerbetreibende meldeten zwar
splrbar mehr Pkw an. Demgegenuber stag-
nierten im Berichtszeitraum die Neuzulassungen
von Nutzfahrzeugen.

Die Produktionsleistung der Bauwirtschaft hat
im Sommer saisonbereinigt etwas nachgege-
ben. Nach dem kraftigen Minus im Vorquartal,
das im Wesentlichen als Reflex auf die witte-
rungsbedingt stark erhohte Aktivitat des ver-
gangenen Winters zu werten ist, zeigt sich
hierin nun deutlich eine Abkuhlung der Baukon-
junktur. Diese Interpretation wird auch dadurch
gestltzt, dass die Gerateauslastung im Bau-
hauptgewerbe wahrend des Sommerhalbjahrs
nicht mehr an die Rekordwerte des 12-Monats-
abschnitts davor heranreichte. Dabei ist eine
gewisse Heterogenitat zwischen den Bauspar-
ten festzustellen. Die Beruhigungstendenzen
durften sich wohl vornehmlich auf Baumafsnah-
men im gewerblichen und &ffentlichen Bereich
bezogen haben. Aber auch der Wohnungsbau
zeigt eine nachlassende Dynamik.

Der private Verbrauch ist nach Angaben des Sta-
tistischen Bundesamtes im dritten Vierteljahr
2014 kraftig ausgeweitet worden. Dies passt
dazu, dass das Konsumklima gemafs der Gesell-
schaft fir Konsumforschung (GfK) nochmals
gunstiger beurteilt wurde. Die Kauflaune der
Haushalte blieb trotz leichter Einbufsen stark aus-
gepragt. Wesentlich daflr waren die nach wie
vor positive Arbeitsmarktsituation und die star-
ken Lohnzuwachse. Damit in Einklang stehen die
hohere Anzahl der Pkw-Zulassungen durch pri-
vate Halter und die Indikatoren flr den Einzel-
handel. Insbesondere beurteilten die Einzelhand-
ler ihre Geschaftslage weiterhin optimistisch.

B Sektorale Tendenzen

Die industrielle Fertigung hat sich im dritten
Vierteljahr 2014 saisonbereinigt um %% gegen-
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe

2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich, log. Maf3stab
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Uber dem Vorquartal verringert. Der Ruckgang Industrie-
fiel damit etwas geringer aus als im zweiten Zgggffg:m
Vierteljahr (= %2%). Im Unterschied zum Frih-  gesunken, ...
jahr spielten mit Blick auf die Quartalsverande-

rung dampfende Ferien- und Brlckentags-

effekte keine nennenswerte Rolle. Ganz anders

verhalt es sich mit dem Verlaufsprofil der Indus-
trieproduktion wahrend der Sommermonate,

das wegen des aufSergewdhnlich spaten Ferien-

beginns in zahlreichen Bundeslandern durch

erhebliche Ausschlage gekennzeichnet war. Ins-

gesamt spiegelt sich in der seit Frihjahr leicht
abwartsgerichteten Produktionsentwicklung die

zum Jahreswechsel eingeschlagene Grundten-

denz der Auftragseingange wider, die keine

Dynamik erkennen lasst.

Die Produktionsentwicklung wichtiger Indus- ... bei beacht-

triezweige war im Sommer durch beachtliche i<hen Diferen-
zen zwischen

Unterschiede gekennzeichnet. Das Gesamt- den Industrie-
ergebnis bei der Industrieproduktion wurde V€97~
durch die Automobilindustrie gebremst, die

inren Ausstofls zurlckfuhr (—34%). Die Erzeu-
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.. auch hin-
sichtlich der
Kapazitdts-
auslastung

Bauproduktion
ohne Schwung,
Energieerzeu-
gung leicht
niedriger

Dienstleistungs-
sektor weiter auf
Expansionskurs

gung des Investitionsgutersektors Ubertraf das
Niveau des Fruhjahrsquartals dennoch um % %.
Der Maschinenbau expandierte kraftig (+ 3 2%,
nachdem er in den beiden Quartalen zuvor ge-
schrumpft war. Zudem erhohte sich die Aus-
bringung in der Sparte DV-Gerate, elektronische
und optische Erzeugnisse sowie im sonstigen
Fahrzeugbau. Die Erzeugung von Vorleistungs-
gutern wurde insgesamt spUrbar zurlickgenom-
men (- 34%). Die Metallerzeugung hatte erneut
ein Minus zu verkraften, wahrend es in der che-
mischen Industrie einen Anstieg gab. Die Fer-
tigung von Konsumgutern hat sich im Berichts-
zeitraum gegenuber dem Ergebnis vom Frih-
jahr leicht vermindert (- ¥2%).

Wird die vom ifo Institut gemeldete Kapazitats-
auslastung getrennt nach industriellen
Hauptgruppen betrachtet, so zeigt sich die Vor-
leistungsgUterindustrie zu Herbstbeginn in einer
etwas besseren zyklischen Position als die Inves-
titionsgUterhersteller. Im Vorleistungsbereich
blieb der positive Abstand zum langjahrigen
Durchschnitt erhalten, wahrend die Erzeuger
von Fahrzeugen, Maschinen und sonstigen Aus-
rlstungen insgesamt Abschlage zurltick auf das
sektorale Normalauslastungsniveau hinnehmen
mussten.

Die Leistung des Baugewerbes behauptete im
Berichtszeitraum in saisonbereinigter Rechnung
knapp den Vorquartalsstand (- ¥4%). Die Pro-
duktion im Bauhauptgewerbe blieb saisonberei-
nigt insgesamt unverandert. Dabei entwickelten
sich Hoch- wie Tiefbau praktisch seitwarts. Die
Leistung im Ausbaugewerbe ist den vorlau-
figen, vergleichsweise revisionsanfalligen Daten
zufolge um %2% zurlckgegangen. Die Erzeu-
gung von Energie sank im Sommer saisonberei-
nigt geringfligig um %4 %.

Die Dienstleistungsbranchen durften im Be-
richtszeitraum insgesamt erneut expandiert
haben. Gleichwohl bekamen vor allem die
industrie- und baunahen Dienstleister zu spu-
ren, dass Impulse aus dem Produzierenden Ge-
werbe fehlten. So ist beispielsweise die ricklau-
fige Fahrleistung inlandischer Lkw auf maut-

pflichtigen StrafSen ein Indiz dafur, dass die Ge-
schafte des Transportgewerbes beeintrachtigt
wurden. In das Bild passt auch, dass der Grofs-
handel saisonbereinigt ein Umsatzminus gegen-
Uber dem Vorquartal verbuchte. Den primar auf
den Konsum ausgerichteten Dienstleistern kam
hingegen die nach wie vor ausgepragte
Kauflaune der privaten Haushalte zugute. Die
Umsatze der Kfz-Handler haben spurbar zuge-
legt, und im Einzelhandel hat der Absatz den
Stand der Frihjahrsmonate beinahe gehalten.
Im Gastgewerbe dirfte es einen deutlichen
Umsatzanstieg gegeben haben.

Beschaftigung und
Arbeitsmarkt

Die verhaltene Konjunkturentwicklung stand
bislang einer weiteren Belebung des Arbeits-
marktes nicht im Weg. Die Erwerbstatigkeit ist
im Sommer 2014 saisonbereinigt mit + 81 000
Personen beziehungsweise + 0,2% kraftig ge-
stiegen, wenngleich etwas schwacher als im
Fruhjahr (+128 000 Personen). Die Arbeitslosig-
keit tendierte seitwarts. Nach wie vor wird die
steigende Arbeitskraftenachfrage zum grofSten
Teil durch Zuwanderung gedeckt.

Der Beschaftigungszuwachs beruhte im Som-
mer erneut ausschlief3lich auf der Zunahme der
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung,
wahrend die Selbstandigkeit stagnierte und die
Zahl der Personen in ausschliefSlich geringfu-
gigen Beschaftigungsverhaltnissen sogar leicht
abnahm. Im Juli und August wurden nach rech-
nerischer Ausschaltung saisonaler Schwankun-
gen insgesamt 101000 zusatzliche sozialver-
sicherungspflichtige Arbeitsplatze besetzt, ein
Zuwachs von 0,3% gegenuber dem Fruhjahr.
Das Sektorprofil anderte sich gegenuber dem
Fruhjahr kaum. So nahm die Beschaftigung in
den wirtschaftlichen Dienstleistungen (ohne
Arbeitnehmertberlassung), im Gesundheits-
und Sozialwesen und im Gastgewerbe ver-
gleichsweise deutlich zu. Durchschnittlich
wuchs die Zahl der besetzten Stellen im Ver-
arbeitenden Gewerbe, den damit eng verbun-

Stabiler
Beschdiftigungs-
zuwachs bei
stagnierender
Arbeitslosigkeit

Ausweitung
sozialversiche-
rungspflichtiger
Arbeitspldtze vor
allem im Dienst-
leistungsbereich



Weiterhin hohe
Zuwanderung

Registrierte
Arbeitslosigkeit
kaum verdndert

denen Bereichen Logistik und Arbeitnehmer-
Uberlassung sowie im Handel. Keinen Beitrag
zum Beschaftigungsaufbau leistete dagegen
das Baugewerbe.

Der Zustrom von Arbeitskraften aus dem euro-
paischen Ausland durfte im bisherigen Jahres-
verlauf den vorliegenden Informationen zufolge
ahnlich kraftig ausgefallen sein wie im Jahr
2013. Hingegen stieg die Zahl der Flichtlinge
und Asylbewerber betrachtlich an.? Insgesamt
ist fir das Jahr 2014 aller Voraussicht nach mit
einem nochmals deutlich hoheren Wanderungs-
Uberschuss als im Vorjahr (437 000 Personen) zu
rechnen, der aber in geringerem Maf$ arbeits-
marktwirksam sein durfte. Infolge der Gewah-
rung der unbeschrankten Arbeitnehmerfreizi-
gigkeit ab Jahresbeginn 2014 kam es zu einer
spurbaren Zunahme der Zuwanderung aus Ru-
manien und Bulgarien.? Die Zuwanderung aus
den acht 2004 in die EU aufgenommenen mit-
tel- und osteuropaischen Staaten ist noch
immer kraftig, hat sich aber gegenlber dem
Jahr 2013 leicht erméaRigt. Ahnliches gilt fur drei
der vier stideuropaischen EU-Peripherielander.
Nur aus Italien sind im laufenden Jahr per saldo
mehr Einwanderer zu erwarten als im Jahr 2013.
Wahrend die Zuwanderung aus den EU-Lan-
dern direkt das Erwerbspersonenpotenzial
starkt, ist dies bei Asylbewerbern und Flichtlin-
gen nicht der Fall, da ihnen in der Regel kein
unmittelbarer Zugang zum Arbeitsmarkt ge-
wahrt wird.

Die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen schwankt
seit einem halben Jahr in saisonbereinigter
Rechnung um 2,9 Millionen Personen. Im
Durchschnitt der Sommermonate wurden zwar
geringfligig mehr Arbeitslose registriert als im

2 Die Zahl der Asylerstantrage ist von 65 000 im Jahr 2012
auf 110 000 im vergangenen Jahr gestiegen. In den ersten
zehn Monaten diesen Jahres wurde bereits von 136 000
Personen erstmalig ein Antrag auf Asyl in der Bundesrepu-
blik gestellt, knapp ein Viertel davon sind Personen aus
Syrien.

3 Die Zahl der in Deutschland gemeldeten Staatsangeho-
rigen dieser Lander hat sich laut Auslanderzentralregister im
September binnen Jahresfrist um 114 000 erhoht. Damit
durfte die Zuwanderung aus dieser Region um gut ein Drit-
tel héher ausgefallen sein als ein Jahr zuvor.

Deutsche Bundesbank

Arbeitsmarkt

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Weiterer
Beschdftigungs-
anstieg wahr-
scheinlich

Tarifverdienste

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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1 Ohne Nebenvereinbarungen und Pauschalzahlungen.
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Dreimonatszeitraum zuvor. Dies kann mit der
Lage der Schulferien in diesem Jahr erklart wer-
den, die in starkerem Mafs als in anderen Jah-
ren bis in den September hinein reichten. Die
mit dem Ferienende verbundene verstarkte Ein-
stellungsaktivitat der Unternehmen kam deshalb
erst im Oktober zum Tragen, in dem sich die
Arbeitslosigkeit spurbar um 22 000 Personen
verringerte. Die Arbeitslosenquote verblieb die
ganze Zeit bei 6,7%.

Der Arbeitsmarkt durfte sich ungeachtet der
eingetrubten Konjunkturaussichten weiterhin
als stabil erweisen. So zeigt das Beschaftigungs-
barometer des ifo Instituts, das Auskunft Uber
die Personaldispositionen der Unternehmen der
gewerblichen Wirtschaft und der unterneh-
mensnahen Dienstleister in den nachsten drei
Monaten gibt, nach wie vor Expansion an. Dies
lasst sich auch aus der DIHK-Umfrage vom Sep-
tember ableiten, wenngleich sich der vorher
recht hohe Anteil von Unternehmen, die in den
kommenden 12 Monaten Personal aufstocken
wollen, reduziert hat. Mit Blick auf die Arbeits-
losigkeit lassen die Fruhindikatoren auf eine
Seitwartsbewegung schlielden. Das IAB-Arbeits-
marktbarometer, das auf der Befragung aller
Leiter lokaler Arbeitsagenturen beruht, Ubertraf
im Oktober knapp die neutrale Schwelle.

Der Stellenindex der Bundesagentur fir Arbeit
(BA-X) hat sich im Laufe des Sommers weiter
verbessert und ist auf den hochsten Stand seit
Uber zwei Jahren gestiegen. Dahinter steht eine
spurbare Zunahme der bei der BA gemeldeten
offenen Stellen. Diese Bewegung kann aber an-
gesichts der Einfihrung der abschlagsfreien
Rente mit 63 zum 1. Juli 2014 nicht rein kon-
junkturell interpretiert werden. Vielmehr dirfte
hierin auch eine erschwerte Stellenbesetzung
nach dem vorzeitigen Ausscheiden erfahrener
Fachkrafte zum Ausdruck kommen.

B Lohne und Preise

Der Anstieg der TarifvergUtungen ist nach der
Jahresmitte nicht mehr so kraftig ausgefallen
wie noch im ersten Halbjahr. Im dritten Viertel-
jahr 2014 erhoéhten sich die tariflichen Lohne
und Gehalter unter Einbeziehung aller Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen binnen
Jahresfrist um 2,8%, verglichen mit einem An-
stieg um 3,3% im Fruhjahr. Bei den Grundver-
gutungen verringerte sich das Plus von 3,4%
auf 2,9%. Wesentlich fur den abgeschwachten
Anstieg war zum einen, dass in einer Reihe von
Tarifabschlissen mit langeren Laufzeiten die
zweite, geringere Stufenanhebung fallig wurde.
Zum anderen sehen die Lohnvereinbarungen,
die im spateren Verlauf der diesjahrigen
Tarifrunde getroffen wurden, nicht mehr so
kraftige Anhebungen wie die Abschlisse zu Be-
ginn des Jahres vor. In den jlingsten Tarifab-
kommen der Genossenschaftsbanken und der
westdeutschen Textil- und Bekleidungsindustrie
mit auf Jahresbasis umgerechneten Volumina
von lediglich rund 2% durften aber auch bran-
chenspezifische Faktoren zum Tragen gekom-
men sein.

Die Preistendenz in Deutschland zeigt sich im
Sommer 2014 insgesamt verhalten aufwarts-
gerichtet. Die aufsenwirtschaftliche Entlastung
hat, abgesehen von Energie, unter dem Einfluss
der Euro-Abwertung nachgelassen, sodass die
binnenwirtschaftlich bedingten Kostentrends an
Bedeutung gewinnen.

Zuwachs bei
offenen Stellen
wohl nicht nur
konjunkturell
begriindet

Tarifverdienste
im Sommer
2014 weniger
stark zugelegt
als im ersten
Halbjahr

Verhalten auf-
wadrtsgerichtete
Preistendenz



Preise ohne
Energie auf
vorgelagerten
Wirtschafts-
stufen nicht
weiter ruckldufig

Anstieg der Bau-
preise nicht wei-
ter verlangsamt,
Beruhigungs-
tendenzen am
Immobilienmarkt

Auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen be-
wegten sich die Preise im dritten Vierteljahr, ab-
gesehen von Energie, im Vorquartalsvergleich
saisonbereinigt Uberwiegend nach oben. Dies
gilt gleichermafsen fur Vorleistungs-, Inves-
titions- und Konsumguter, und zwar sowohl auf
der Einfuhr- als auch auf der inlandischen Erzeu-
gerseite. Im Einfuhrbereich kam damit ein Ab-
wartstrend zum Erliegen, der wesentlich mit der
Euro-Aufwertung von Mitte 2012 bis Anfang
2014 zusammenhing. Der Rickgang der inlan-
dischen Erzeugerpreise von Konsumgutern, der
aus diesem Muster zu fallen scheint, war auf
eine spUrbare Preiskirzung bei Milchprodukten
im September zurtckzuflhren. Die Preise fur
Energie verringerten sich dagegen im dritten
Vierteljahr infolge der ricklaufigen Rohdlnotie-
rungen deutlich, wobei die Abwertung des Euro
einen abmildernden Effekt hatte. Wegen des
Energieeinflusses blieb der Vorjahresabstand
der Preise auf den vorgelagerten Absatzstufen
nahezu unverandert negativ. Bei den Warenein-
fuhren verringerte er sich geringfligig auf
—1,8%, auf der inlandischen Absatzstufe blieb
er bei —0,8%. Da sich die Preise im Auslands-
absatz insgesamt gegenuber dem Vorjahr nicht
anderten, verbesserte sich das aufSenwirtschaft-
liche Tauschverhaltnis splrbar.

Bei den Bauleistungen hielt der abgeschwachte
Preisauftrieb im dritten Quartal an. Die Vorjah-
resrate verharrte bei 1,7%. Sie fiel bei Ausbau-
arbeiten etwas hoher aus als bei Rohbauarbei-
ten, wobei Preisnachlasse fir Zement und Be-
ton eine Rolle gespielt haben dirften. Die Beru-
higung der teilweise heifs gelaufenen regionalen
Immobilienmarkte zeigt sich auch in den Preis-
daten. So sind in den sieben Grofsstadten den
Angaben der bulwiengesa AG zufolge die Woh-
nungspreise im dritten Quartal 2014 um 534%
binnen Jahresfrist gestiegen, nach 7% in der
ersten Jahreshalfte und noch 9% im Jahr 2013.
Die Verlangsamung der Preissteigerungen auf
den stadtischen Wohnungsmarkten hat wesent-
lichen Anteil daran, dass die Kaufpreise selbst
genutzten Wohneigentums im bisherigen Jah-
resverlauf vergleichsweise moderat angestiegen
sind.

Deutsche Bundesbank

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger-, Bau-
und Verbraucherpreise
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu-
gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Nicht
saisonbereinigt. 3 Verbraucherpreisindex in nationaler Abgren-

zung.
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Fortgesetzt ver-
haltener Anstieg
der Preise auf
der Verbraucher-
stufe

Vortbergehen-
der Riickgang
der Preise im
Oktober

Auf der Verbraucherstufe setzte sich der verhal-
tene Anstieg der Preise im Sommer fort. Die
Verlaufsrate fiel mit saisonbereinigt 0,3% ge-
genUber dem Vorquartal sogar etwas hoher aus
als im Fruhjahr. Mit Ausnahme von Energie be-
wegten sich die Preise fur alle grofSeren Kom-
ponenten aufwarts. Bei Nahrungsmitteln ver-
teuerten sich vor allem Obst und Gemuse in-
folge des schlechten Wetters im August recht
kraftig. Auch der Teilindex flr gewerbliche
Waren (ohne Energie) stieg deutlich an, unter
anderem weil ab Juli die Zuzahlungen fur zahl-
reiche Medikamente erhdht wurden. Dienstleis-
tungspreise und Wohnungsmieten setzten ihren
aufwartsgerichteten Trend weitgehend unver-
andert fort. Lediglich die Preise fUr Energie ga-
ben infolge der sinkenden RohoInotierungen
spurbar nach.

Trotz dieser breit angelegten Aufwartsbewe-
gung verringerte sich der Vorjahresabstand des
Verbraucherpreisindex in nationaler Abgren-
zung (VPI) wie in harmonisierter Rechnung
(HVPI) leicht auf 0,8%. Dabei spielt eine Rolle,
dass sich Energie im Sommer letzten Jahres an-
ders als im laufenden Jahr verteuert hatte. Ohne
Energie gerechnet erhdhten sich die Verbrau-
cherpreise im dritten Vierteljahr im Vorjahres-
vergleich um 1,3%, was angesichts des ver-
starkten Lohnkostenanstiegs als verhalten ein-
zustufen ist. Hierzu durfte beigetragen haben,
dass sich aufgrund des Vergleichsmietensys-
tems Steigerungen bei Neuvertragsmieten nur
mit groferer Verzogerung auf die im Verbrau-
cherpreisindex dominierenden Bestandsmieten
auswirken und dass sich PreisermafSigungen in
wichtigen Urlaubslandern tber die Pauschalrei-
sen auch im deutschen Verbraucherpreisindex
niederschlagen.

Im Oktober gaben die Verbraucherpreise in
Deutschland im Vormonatsvergleich erstmals
seit Langerem saisonbereinigt wieder spurbar
um 0,2% nach. Maf3geblich fir diesen Rick-
gang war ein deutliches Absinken der Preise
von Mineralolprodukten als Folge der ricklau-
figen Roholnotierungen. Zudem ermafSigten
sich die Preise fur Industrieguter (ohne Energie)

wegen sogenannter Mid-Season Sales bei Be-
kleidung. Solche Schlussverkaufe der Herbst-
ware waren in Deutschland bisher in dieser
Intensitat nicht Ublich. Diese preisdampfenden
Effekte glichen die Verteuerung von Dienstleis-
tungen und den leicht verstarkten Anstieg der
Wohnungsmieten mehr als aus. Der Vorjahres-
abstand des VPl verharrte trotzdem unverandert
bei 0,8%, und die Jahresrate des HVPI verrin-
gerte sich nur leicht auf 0,7%, da im Oktober
des vergangenen Jahres kraftige Preissenkun-
gen bei Energie zu verzeichnen gewesen waren.

Auftragslage und
Perspektiven

Die weiter eingetribten Geschaftserwartungen
und der stagnierende Auftragseingang deuten
auf eine schwunglose Wirtschaftsentwicklung in
Deutschland mindestens bis zum Jahresende
2014 hin. Die globale Guternachfrage ist zwar
weiterhin expansiv ausgerichtet, es fehlt ihr aber
derzeit an kraftigen Impulsen. Auch lasst eine
spurbare Erholung in wichtigen EWU-Partnerlan-
dern weiter auf sich warten. Von anderen
aulenwirtschaftlichen Faktoren wie der erheb-
lichen Abwertung des Euro und dem stark gefal-
lenen Olpreis konnten allerdings allméahlich in
begrenztem Umfang belebende Wirkungen aus-
gehen. Die binnenwirtschaftliche Grunddynamik
kann sich aufgrund der guten Arbeitsmarktlage,
der kraftigen Zuwanderung und der splrbaren
Lohnsteigerungen nach wie vor auf den privaten
Konsum stUtzen. Die Erholungstendenz bei den
Unternehmensinvestitionen wird sich angesichts
erhéhter globaler Risiken und einiger Ungewis-
sheit bezlglich der Folgen wirtschaftspolitischer
Mafinahmen maglicherweise erst mit Verzoge-
rung wieder durchsetzen.

Die Industrie hat sich mit der Drosselung der
Produktion bereits auf ungunstigere Nachfra-
gebedingungen eingestellt. Vor dem Hinter-
grund der Verschlechterung der Geschafts- und
Exporterwartungen, die sich nunmehr bereits
Uber ein halbes Jahr erstreckt, sind weitere An-
passungen maoglich. Die Auftragseingange der

Konjunktur im
kommenden
Winter ohne
Schwung

Bestellungen in
der Industrie
bringen keinen
neuen Schwung
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Industrie haben im dritten Vierteljahr 2014 sai- I
o o . Nachfrage nach Industriegiitern und
sonbereinigt das Fruhjahrsniveau zwar gehal- gayleistungen
ten. Die nachlassende Vorleistungsguternach-
frage vor allem aus dem Inland (- 2%4%), aber
auch aus dem Euro-Raum (= 34%) kann aller- 120
dings als Zeichen daflr gewertet werden, dass 110
sich die Industriekonjunktur in den kommenden

Monaten eher kraftlos entwickeln durfte. Aus
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Impulse sowohl vom Inland als auch vom Aus-

land festzustellen. Die Kfz-Orders haben im 70
Unterschied dazu im Berichtszeitraum erkenn-
bar Federn lassen mussen, wobei der Einschnitt
bei der Inlandsnachfrage erheblich grofser als
bei den Auslandsbestellungen ausgefallen ist.
Im Konsumguterbereich hat es nach eineinhalb-
jahriger Aufwartsbewegung im Sommer eine
Verringerung der Auftragseingange um 134%
gegenUber dem Vorquartal gegeben.
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Stabile Gesamt-
lage in der
Binnenwirtschaft

migungsvolumen der Bauvorhaben von Woh-
nungsunternehmen im gleichen Zeitraum kraf-
tig zugenommen hat. Hinzu kommt, dass die
Baunachfrage von Unternehmen und &ffent-
lichen Tragern seit dem Frihjahr saisonbereinigt
nicht mehr den Umfang des vergangenen Win-
terhalbjahrs erreichte.

Dass Industrie und Bau gegenwartig keinen
Aufwind versplren, strahlt auch auf einige
Dienstleistungssektoren aus. Im Handel haben
sich die Geschaftserwartungen der ifo Konjunk-
turumfrage zufolge ebenfalls eingetrubt. In den
anderen Dienstleistungsbranchen blieb die

Stimmung hingegen sehr optimistisch. Nach der
die Breite der Wirtschaft gut abdeckenden
DIHK-Umfrage erwarten 85% der Unternehmen
zukUnftig nicht schlechtere Geschafte als bisher.
Gegenuber den Werten zum Jahresbeginn und
Frihsommer ist das ein Ruckgang um lediglich
4 Prozentpunkte. Zur binnenwirtschaftlich sta-
bilen Gesamtlage tragen die anhaltende Arbeits-
marktbelebung und die Konsumlaune der pri-
vaten Haushalte bei. Die Verbraucher zeigten
sich von den sich eintribenden Konjunkturaus-
sichten weitgehend unbeeindruckt und stuften
Einkommensperspektiven und Anschaffungs-
neigung bis zuletzt ausgesprochen gut ein.



Finanzierungs-
saldo im
laufenden Jahr
weiter aus-
geglichen, ...

... 2015 aber
Verschlech-
terung zu
erwarten

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Lage der deutschen Staatsfinanzen bleibt
auch im laufenden Jahr relativ gunstig. Der
staatliche Gesamthaushalt durfte das dritte Jahr
in Folge praktisch ausgeglichen abschliefsen
(2013: + 0,1% des Bruttoinlandsprodukts (BIP)),
und auch die Einnahmen- und Ausgabenquoten
durften sich kaum verandern (2013: jeweils rd.
44%,%). Der Konjunktureinfluss ist aus heutiger
Sicht im Jahresdurchschnitt annahernd neutral
und auch der konjunkturbereinigte Saldo wie
im Vorjahr etwa ausgeglichen.” Zwar belasten
starkere Zuwachse der Sozialausgaben den
Haushalt. Die Zinsausgaben sind aufgrund sehr
gunstiger Finanzierungskonditionen aber wei-
terhin ricklaufig, und die Ausschuttung der
Bundesbank ist deutlich gestiegen. Wahrend
die Sozialversicherungen die Uberschisse aus
dem Vorjahr weitgehend abbauen durften, ist
fur die Haushalte der Gebietskdrperschaften
noch eine gewisse Verbesserung zu erwarten.

Im kommenden Jahr zeichnet sich ein — wenn
auch begrenztes — Defizit ab. Ausschlaggebend
fur die Verschlechterung sind die Sozialversiche-
rungen, bei denen merkliche Defizite zu erwar-
ten sind, die zu einer splrbaren Verringerung
der relativ hohen Ricklagen flhren. Der kon-
junkturelle Einfluss auf die Staatshaushalte
dirfte weiterhin annahernd neutral bleiben. Auf
der Einnahmenseite halten sich aus heutiger
Sicht verschiedene be- und entlastende Mal3-
nahmen annahernd die Waage. So sind unter
anderem eine Absenkung des Beitragssatzes fur
die gesetzliche Rentenversicherung und ein
Ruckgang des durchschnittlichen Zusatzbei-
tragssatzes in der gesetzlichen Krankenversiche-
rung zu erwarten. Auf der anderen Seite wird
der Pflegebeitragssatz erhoht. Auf der Ausga-
benseite kommen zu den steigenden Lasten
durch das Rentenpaket nicht zuletzt Mehraus-
gaben im Pflegebereich hinzu. Auch kénnten
die erst langsam anlaufenden zusatzlichen Aus-
gaben in den Bereichen Verkehrsinfrastruktur,

Deutsche Bundesbank

Bildung und Forschung starker ins Gewicht fal-
len. Vor diesem Hintergrund ist trotz fortgesetz-
ter Entlastungen bei den Zinsausgaben ein An-
stieg der Ausgabenquote angelegt.

Die Schuldenquote bleibt aus heutiger Sicht auf
ihrem Abwartspfad (Ende 2013: 76,9%; Mitte
2014: 75,4%). Ausschlaggebend dafur ist das
nominale BIP-Wachstum im Nenner, das bei
einem annahernd ausgeglichenen Staatshaus-
halt quotensenkend wirkt. AufSerdem sollten
die Verbindlichkeiten und Vermégenswerte der
staatlichen Bad Banks weiter abgebaut werden.
Die vereinbarten Hilfen fur EWU-Staaten und
Zuflhrungen an den Europaischen Stabilitats-
mechanismus (ESM) erhéhen die Schulden im
laufenden Jahr deutlich weniger als in den Vor-
jahren.

Deutschland erreichte im Jahr 2012, nach einer
im europaischen Vergleich kurzen Belastungs-
phase im Gefolge der Finanz- und Wirtschafts-
krise 2008/2009, wieder einen ausgeglichenen
Staatshaushalt. Dies hing auch damit zusam-
men, dass sich die konjunkturellen Belastungen
relativ schnell zurlckbildeten und ein grofSer Teil
der fiskalischen Stutzungsmaf3nahmen im Zu-
sammenhang mit der Krise als tempordr ange-
legt war. AuflSerdem waren die Rahmenbedin-

* Der Abschnitt , Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und
die Maastricht-Kennzahlen gemafs dem revidierten Stan-
dard des Europdischen Systems der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (ESVG) 2010. Vgl. zu den jingsten Revi-
sionen: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, September
2014, S. 7-12; und Pressenotiz vom 2. Oktober 2014. Mit
der im Oktober von Eurostat verdffentlichten Maastricht-
Meldung wurden die Ergebnisse fir den Finanzierungssaldo
sowie die Einnahmen und Ausgaben nochmals leicht
revidiert, vgl.: Eurostat, Pressemitteilung Nr. 158 vom
21. Oktober 2014.

1 Diese Einschatzung basiert auf dem Konjunkturberei-
nigungsansatz des Eurosystems, vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der Staats-
finanzen: die Entwicklung der offentlichen Finanzen in
Deutschland in den Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht,
Mérz 2006, S. 63-79. Das Bereinigungsverfahren fur die
EU-Haushaltsiberwachung und das daran angelehnte Ver-
fahren fur die Schuldenbremse des Bundes weisen dagegen
eine deutlich negative Konjunkturlage aus.
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Schuldenquote
bleibt aus heu-
tiger Sicht auf
Abwadrtspfad

Vergleichsweise
solide Staats-
finanzen
reflektieren
gunstige
Rahmen-
bedingungen
und frihere
Reformen
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Angesichts hoher
Unsicherheiten
bisher ange-
legten Kurs
zundchst
beibehalten

Steueraufkommen™

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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gungen fur die oOffentlichen Finanzen in
Deutschland besonders guinstig. So wurden die
Abgaben im Zeitraum 2008 bis 2012 zwar ins-
gesamt gesenkt, und die dadurch bedingten
Ausfalle Uberstiegen die Mehreinnahmen aus
dem Fiscal drag? deutlich. Gleichzeitig war aber
die Wachstumsstruktur des BIP aufkommens-
ergiebig. Ausgabenseitig wurden die staatlichen
Haushalte sowohl durch sehr niedrige Zinsen als
auch durch die sinkende strukturelle Arbeits-
losigkeit entlastet. Auch die schon weiter zu-
rlckliegenden Arbeitsmarkt- und Rentenrefor-
men haben geholfen, das gesamte Ausgaben-
wachstum trotz starkerer Zuwachse in anderen
Bereichen spurbar zu begrenzen.

Aufgrund der noch hohen Schuldenquote und
der ungunstigen demografischen Entwicklung
spricht viel daflr, dass Deutschland auch mittel-
fristig einen strukturell mindestens ausgegliche-
nen Haushalt anstrebt. AulSerdem ist es flr
Bund und Lander wichtig, auf ausreichende
Sicherheitsabstande zu den strikten nationalen
Defizitobergrenzen zu achten, die spatestens ab
2020 auch fir alle Bundeslander gelten. Im
Normalfall waren dazu bei allen Einheiten Uber-
schusse einzuplanen, und insofern besteht
durchaus noch weiterer Konsolidierungsbedarf.
Angesichts der erheblichen Unsicherheiten Gber
die globale und europaische Wirtschaftsent-
wicklung scheint es aber angemessen, die in

den bisherigen Planungen angelegte finanzpoli-
tische Ausrichtung zundchst beizubehalten. Ins-
besondere aufgrund des Rlcklagenabbaus bei
den Sozialversicherungen ist dies aus gesamt-
staatlicher Sicht im kommenden Jahr mit einer
fiskalischen Lockerung verbunden (gemessen
an der Veranderung der konjunkturbereinigten
Primarsaldoquote). Grundsatzlich sollten die
automatischen Stabilisatoren frei wirken. Bei
einer gunstigeren Wirtschaftsentwicklung ware
demnach auch eine bessere Haushaltsentwick-
lung moglich, wahrend sich bei einem Ab-
schwung konjunkturbedingt hoéhere Defizite
ergeben wurden. Ein zusatzliches schulden-
finanziertes Konjunkturpaket erscheint hin-
gegen weder mit Blick auf die konjunkturelle
Lage in Deutschland noch angesichts der da-
durch zu erwartenden vergleichsweise geringen
Impulse fur den Euro-Raum zielfuhrend. Um die
grundlegenden Wachstumsbedingungen zu
verbessern, gibt es auch ohne Rlckgriff auf eine
Kreditfinanzierung finanzpolitische Gestaltungs-
spielraume, indem die Haushaltsstruktur verbes-
sert und die Wirtschaftlichkeit des staatlichen
Handelns gesteigert werden. Neue Schulden
sind jedenfalls keine Voraussetzung flr eine
bessere Unterhaltung und bedarfsgerechte Aus-
weitung der Infrastruktur.

Haushalte der Gebiets-
korperschaften

Steuereinnahmen

Das Steueraufkommen? stieg im dritten Quar-
tal gegentber dem entsprechenden Vorjahres-
zeitraum um 4%. Damit hat sich der Einnah-
menzuwachs gegenuber den ersten sechs
Monaten etwas beschleunigt, was aber zum
guten Teil mit einem belastenden Sonderfak-

2 Der Begriff umfasst hier (positiv) die gesamte Aufkom-
menswirkung der Einkommensteuerprogression und (nega-
tiv) den Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der
speziellen Verbrauchsteuern.

3 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — flr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.

Weiter solider
Anstieg der
Steuerein-
nahmen im
dritten Quartal



Aufkommens-
anstieg im
Gesamtjahr
reflektiert vor
allem wirt-
schaftliche
Rahmen-
bedingungen

Steueraufkommen
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Schatzun
1. bis 3. Vierteljahr fir g 3. Vierteljahr
2013 2014 201412 2013 2014
Veran-
derung
Veranderung gegenliber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in% in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 416,4 4289 +12,5 +3,0 +3,5 139,0 144,5 +5,5 + 4,0
darunter:
Lohnsteuer 113,3 120,3 + 7,0 +6,2 +6,1 38,0 40,5 +2,5 + 6,7
Gewinnabhangige
Steuern 3) 67,8 68,7 + 09 +1,3 +1,0 18,8 20,3 +1,5 + 81
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 31,6 33,8 + 2,1 +6,8 +5,8 9,8 10,0 +0,2 + 2,1
Korperschaftsteuer 14,8 15,0 + 0,2 +1,6 -1,2 33 4,3 +1,0 +30,4
Kapitalertragsteuer 4 21,4 19,9 = 15 -6,9 =53 5,7 6,0 +0,3 + 54
Steuern vom Umsatz 5) 146,3 150,8 + 45 +3,1 +3,1 50,0 51,1 +1,1 + 2,2
Energiesteuer 24,2 24,6 + 03 +1,3 +1,4 10,1 10,0 =(0,1 Y
Tabaksteuer 9,5 9,9 + 0,4 +4,4 +4,7 3,9 3,7 -0,1 - 32

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom November 2014. 2 Einschl.
EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Inves-
titionszulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerdufRerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.

5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
Deutsche Bundesbank

tor® im zweiten Quartal zusammenhangt (siehe
Schaubild auf S. 72 und oben stehende Tabelle).
Die Lohnsteuereinnahmen stiegen im Vorjahres-
vergleich aufgrund der Ublichen Progressions-
effekte etwas starker als die Bruttoléhne und
-gehalter. Die Zuwachsrate des Kassenaufkom-
mens wurde ferner splrbar durch die Stag-
nation des davon abgesetzten Kindergeldes ge-
starkt. Das Aufkommen der gewinnabhangigen
Steuern legte — auch aufgrund eines Sonder-
effekts bei den nicht veranlagten Steuern vom
Ertrag — um 8% zu. Die Einnahmen aus den ver-
brauchsabhangigen Steuern wuchsen dagegen
mit 2% spurbar schwacher.

Im Gesamtjahr wird gemalS der neuen offiziel-
len Steuerschatzung ein Zuwachs der Steuer-
einnahmen (inkl. Gemeindesteuern) um 3%2%
erwartet. Der Anstieg reflektiert vor allem die
zugrunde liegende gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung.® Hinzu kommen gewisse Mehrein-
nahmen aus dem Fiscal drag, wahrend Rechts-
anderungen per saldo zu begrenzten Minder-

einnahmen flhren. Einerseits kommt es zu Aus-
fallen vor allem durch den etwas hoheren
Einkommensteuer-Grundfreibetrag und den
sukzessiven Ubergang zur nachgelagerten Ren-
tenbesteuerung mit zunehmender Freistellung
der Beitrdge. Andererseits schlagen insbeson-
dere das Auslaufen der (vom Kassenaufkom-
men abgesetzten) Eigenheim- und Investitions-
zulage sowie in einigen Landern vollzogene
Grunderwerb- und die jahrlichen Tabaksteuer-
erhéhungen zu Buche.

4 Dies sind die BeschlUsse des Finanzgerichts Hamburg vom
11. April 2014 (Az. 4 V 154/13), nach denen den klagenden
Kraftwerksbetreibern Kernbrennstoffsteuerzahlungen einst-
weilig zurlickzuerstatten waren.

5 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirtschaft-
lichen Projektion der Bundesregierung. Danach wird fur
2014 ein Anstieg des BIP um real +1,2% bzw. nominal
+3,2% erwartet (Mai: +1,8% bzw. + 3,5%). Fur 2015
liegen die entsprechenden Raten bei +1,3% bzw. + 3,2%
(Mai: +2,0% bzw. 3,8%). In der mittleren Frist wird wie
bisher mit einem nominalen Wachstum von rd. 3% jahrlich
gerechnet.
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Ahnliche
Zuwdchse fiir
Folgejahre
erwartet

Einnahmen-
erwartung fiir
das laufende
Jahr bestdtigt,
fur Folgejahre
abgesenkt

Fur das Jahr 2015 wird mit einem Zuwachs von
3% gerechnet. Das Wachstum der gesamtwirt-
schaftlichen Steuerbezugsgrofsen entspricht
grob dem des laufenden Jahres, und Rechts-
anderungen fallen kaum ins Gewicht. Allerdings
wird erwartet, dass aufgrund von bereits weiter
zuruckliegenden Gerichtsurteilen Steuerrtick-
zahlungen erfolgen werden.® Fir die Jahre von
2016 bis 2019 werden Zuwachsraten von jah-
resdurchschnittlich 3%2% prognostiziert. Die
Entwicklung wird dabei weiterhin im Wesent-
lichen durch die gesamtwirtschaftlichen Wachs-
tumsannahmen und den Fiscal drag bestimmt.
Letzterem wirken Rechtsanderungen bis zum
Ende des Projektionszeitraums nur leicht damp-
fend entgegen. Die Steuerquote (in finanzstatis-
tischer Abgrenzung) erhoht sich somit bis zum
Ende des Prognosezeitraums 2019 auf 22,5%
(2013: 22,1%).

Die Prognose vom Mai wurde fur das laufende
Jahr damit leicht aufwarts revidiert. Dabei ist
jedoch zu beachten, dass bezlglich der in Tei-
len des Bundesgebiets bereits im April gericht-
lich ausgesetzten Kernbrennstoffsteuer keinerlei
Ausfalle berlcksichtigt wurden. Den vor dem
Finanzgericht Hamburg klagenden Kraftwerks-
betreibern wurden im Mai aber gut 2 Mrd € zu-
rlckerstattet, und im laufenden Jahr ergeben
sich aus dieser Entscheidung fur den Bundes-
haushalt Risiken in Hohe von insgesamt wohl
knapp 3 Mrd €. Sollten Einwande gegen die
Kernbrennstoffsteuer hdchstrichterlich bestatigt
werden, waren flr den Zeitraum bis Ende 2016
weitere Steuermindereinnahmen von 4% Mrd €
(kumuliert) zu veranschlagen.” Ab dem Jahr
2015 wurden die bisherigen Erwartungen abge-
senkt, wobei sich die Mindereinnahmen aber in
Grenzen halten und weiterhin eine keinesfalls
ungunstige Steuerentwicklung erwartet wird.
Ausschlaggebend sind die im Vergleich zum
Mai unglnstigeren gesamtwirtschaftlichen Rah-
mendaten im kommenden Jahr. Fur das Jahr
2015 werden die Steuereinnahmen nun um 6%
Mrd € niedriger angesetzt, und fur die Jahre
2016 bis 2018 belaufen sich die Anderungen
auf —7 Mrd € bis — 4 Mrd €.9 Neben den Risiken
um die Kernbrennstoffsteuer besteht ferner

Unsicherheit hinsichtlich der kinftigen Wirt-
schaftsentwicklung und den schwer zu schat-
zenden Einnahmen aus den volatilen gewinn-
abhangigen Steuern.

Bundeshaushalt

Das Defizit im Bundeshaushalt ging im dritten
Quartal deutlich gegenutber dem Vorjahresquar-
tal zurlick (von 8 Mrd € auf 3 Mrd €). Die Ein-
nahmen verzeichneten dabei einen starken Zu-
wachs von 6%2% (5 Mrd €). Entscheidend war
hier das Plus beim Steueraufkommen von 472
Mrd €. Positiv wirkte, dass die vom Steuerauf-
kommen abgesetzten Abfiihrungen an den EU-
Haushalt um 2 Mrd € geringer ausfielen. Da-
gegen stagnierten die Gesamtausgaben na-
hezu. Dabei kam es erneut zu einem spurbaren
Rlickgang der Zinszahlungen um 1%. Mrd £,
wozu allein bei der Begebung neuer Wert-
papiere vereinnahmte Agio-Betrage 1 Mrd €
beitrugen. Zuwachse gab es dagegen etwa bei
den Personalausgaben (V2 Mrd €), wo sich ins-
besondere die rickwirkende Ubertragung der
Tarifvereinbarung vom Fruhjahr auf die Beam-
ten und Versorgungsempfanger ausgewirkt
haben durfte, sowie bei den Zahlungen an die

6 Vor allem EuGH-Urteil vom 20. Oktober 2011 zur Besteue-
rung von Streubesitzdividenden mit Ausfallen von ins-
gesamt 2%, Mrd € verteilt auf die Jahre 2015 und 2016
(Rechtssache C-284/09).

7 An die vor dem Finanzgericht Hamburg klagenden Unter-
nehmen wurden im Mai 2,2 Mrd € erstattet. Sollte keine
Rlckzahlung an den Staat erfolgen und die Zahlungen die-
ser Unternehmen bis Jahresende weiter ausgesetzt bleiben,
ergaben sich gegentiber dem Arbeitskreis-Ergebnis Ausfalle
von wohl knapp 3 Mrd €. Die Ubrigen — nicht vom Hambur-
ger Urteil betroffenen Betreiber — zahlen die Steuer derzeit
weiter und durften bis Ende 2014 seit Einfuhrung der Ab-
gabe im Jahr 2011 Zahlungen von etwa 2 Mrd € geleistet
haben. Eine hochstrichterliche Entscheidung hinsichtlich der
generellen Rechtmafigkeit der Kernbrennstoffsteuer steht
noch aus. Fur die bis Ende 2016 befristete Kernbrennstoff-
steuer sind in den kommenden beiden Jahren Einnahmen
jeweils von gut 1 Mrd € in der offiziellen Steuerschatzung
berlcksichtigt.

8 Bereinigt um die Finanzwirkungen zwischenzeitlicher
Rechtsanderungen (mit geringer Aufkommenswirkung) und
die zeitlichen Korrekturen hinsichtlich der Steuerrlickerstat-
tungen infolge von Gerichtsurteilen (hier belaufen sich die
Anderungen der Ansétze auf —1 Mrd € in 2015 und — 1%
Mrd € in 2016) liegen die Einnahmenansatze nun fir 2015
um 6 Mrd € und fur die Jahre 2016 bis 2018 um 6 Mrd €
bis 4% Mrd € niedriger.

Deutlicher
Defizitriickgang
im dritten
Quartal bei
krdftigem Ein-
nahmenplus und
stagnierenden
Ausgaben



Defizitsoll 2014
scheint trotz
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Gegendtiber Soll
zwar Steueraus-
fdlle moglich,
aber Entlastun-
gen etwa bei
Zinsen, Sach-
aufwand und
sonstigen
Einnahmen

Lander (2 Mrd €), worin sich nicht zuletzt die
hohere Kostenlbernahme bei der Grundsiche-
rung im Alter niederschlug.

Nach den ersten drei Quartalen steht fur den
Bundeshaushalt ein Gesamtdefizit von 1272
Mrd € zu Buche. Um den Sollansatz von 6%
Mrd € noch zu erreichen, ist damit ein Uber-
schuss von 6 Mrd € im Schlussquartal erforder-
lich, was eine Verbesserung um 8% Mrd € ge-
genlUber dem Vorjahresergebnis bedeuten
wurde. Dies erscheint alles in allem erreichbar.
So schlugen zum Vorjahresende erhebliche Son-
derbelastungen zu Buche, die nunmehr entfal-
len (Vorfinanzierung des Fluthilfefonds von 8
Mrd € sowie eine Beitragszahlung an den ESM
von 4% Mrd €). Weitere Entlastungen sind bei
den Zahlungen an den Gesundheitsfonds (1%2
Mrd €) und durch die geplante Ruckholung von
Mitteln aus dem Fluthilfefonds (1 Mrd €) abseh-
bar. Allerdings sind Zusatzbelastungen gegen-
Uber dem letzten Vorjahresquartal an anderen
Stellen zu erwarten. Mit Blick auf die Haushalts-
ansatze fur das Gesamtjahr kommt es nach der
jungsten Steuerschatzung im laufenden Jahr
zwar zu Mehreinnahmen von %2 Mrd €. Aller-
dings sind die Belastungen durch die Entschei-
dung des Finanzgerichts Hamburg Uber Ruck-
zahlungen und Vollzugsaussetzungen bei der
Kernbrennstoffsteuer in diesen Zahlen nicht
enthalten. Die Ausfalle durften — sofern es nicht
zu einer schnellen Aussetzung des vorlaufigen
Rechtsschutzes durch den Bundesfinanzhof
kommt — die im Haushalt gebildete Vorsorge
Ubertreffen, sodass es per saldo zu steuerlichen
Mindereinahmen von 1 Mrd € kommen wdrde.
Mehrbelastungen von ¥> Mrd € gegenutber dem
Soll zeichnen sich auch beim Arbeitslosengeld II
ab. Dem stehen allerdings vor allem bei den
Zinsausgaben und beim laufenden Sachauf-
wand (wegen weiterhin offenbar geringer als
geplanter diesbezlglicher Ausgaben beim
Militar?) Entlastungen gegentber, die den Be-
trag der Gesamtansatze fur globale Minderaus-
gaben von 2 Mrd € spurbar Ubertreffen dirften.
AulSerdem sind auf der Einnahmenseite nicht
zuletzt deutlich hoher als veranschlagte Mittel-
eingange von der EU und offenbar auch aus
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Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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vom Kartellamt verhangten BufSgeldern abseh-
bar.

Im Hinblick auf den fur die Schuldenbremse
relevanten strukturellen Saldo des Bundes ist ein
Uberschuss von 1 Mrd € vorgesehen. Da nach
den Annahmen der Herbstprojektion der Bun-
desregierung das nominale BIP-Wachstum ge-
genuber den Ansatzen bei Verabschiedung des
Haushalts im Juni um 0,3 Prozentpunkte nied-
riger ausfallt, steigt die gemald den Berech-
nungsmethoden der Schuldenbremse ange-
setzte Konjunkturlast um 2 Mrd € auf 7 Mrd €.
Nach den Planungen ist eine Nettolast aus
finanziellen Transaktionen von 3 Mrd € vorge-
sehen. Werden ebenso wie im Vorjahr die fur
die Schuldenbremse relevanten Defizite der
Extrahaushalte Energie- und Klimafonds sowie

9 Nach Presseberichten sollen zwar die Gesamtansatze des
betreffenden Einzelplans ausgeschopft werden. Dabei sind
allerdings schon globale Minderausgaben und Umschich-
tungen vom Sachaufwand zu den Personalausgaben einge-
rechnet.
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Haushaltsplan
2015 auch nach
Abschluss der
Beratungen
ohne Nettoneu-
verschuldung

Fluthilfefonds von voraussichtlich etwa 2 Mrd €
einbezogen, wurde der insoweit korrigierte ver-
anschlagte strukturelle Uberschuss nach wie vor
bei 1 Mrd € liegen. Auf Basis des von der Bun-
desbank verwendeten Konjunkturbereinigungs-
verfahrens liegt im laufenden Jahr allerdings
ein etwa neutraler Konjunktureinfluss vor, so-
dass noch ein gewisses strukturelles Defizit zu
diagnostizieren ware.

Der Anfang Juli vom Bundeskabinett beschlos-
sene Entwurf fir den Bundeshaushalt 2015 sah
erstmals seit viereinhalb Jahrzehnten einen Aus-
gleich von Ausgaben und Einnahmen ohne
Nettoneuverschuldung vor. Angesichts der da-
mals erwarteten sehr gunstigen Rahmenbedin-
gungen konnten dabei die neuen Vorhaben der
Bundesregierung finanziert werden, ohne den
Haushalt UbermalSig anzuspannen. Gegenuber
dem Regierungsentwurf sind nach der jlingsten
Steuerschatzung trotz fuhlbar abgeschwachter
Wachstumserwartungen allerdings nur Minder-
einnahmen von %2 Mrd € zu verkraften, weil
(vom Steueraufkommen abgesetzte) Abfuhrun-
gen an den EU-Haushalt nunmehr um 2 Mrd €
geringer ausfallen. Zum Abschluss der parla-
mentarischen Anpassungen im Rahmen der Be-
reinigungssitzung des Haushaltsausschusses
fUhrte eine neue Einschatzung der Ausgaben-
entwicklung im Zusammenhang mit Langzeit-
arbeitslosigkeit zu einer Aufwartsrevision der
Ansatze um 1 Mrd €, wahrend die Zahlungen
an die Rentenversicherung infolge der Beitrags-
satzsenkung um %2 Mrd € niedriger ausfallen.
Aullerdem wurden insbesondere die zuvor
recht grofSzligig angesetzten Ermachtigungen
flr Zinsausgaben nach dem deutlichen Ruck-
gang der Zinssatze seit dem Sommer verringert
(=1% Mrd €). In der Summe konnte damit die
in der Koalitionsvereinbarung festgeschriebene
.schwarze Null” gehalten werden, ohne Ein-
sparmafsnahmen zu ergreifen.

Bei der Bestimmung des strukturellen Defizits im
Rahmen der Schuldenbremse ist mit den An-
nahmen der Herbstprojektion der Bundesregie-
rung eine Konjunkturlast von 5 Mrd € berlck-
sichtigt. Nach der Bundesbankschatzung ergibt

sich dagegen ein annahernd neutraler Konjunk-
tureinfluss. Abzlglich der geplanten Nettoent-
lastung aus finanziellen Transaktionen von 1%2
Mrd € bleibt deshalb nach dem Verfahren der
Bundesregierung ein struktureller Uberschuss
von 3% Mrd €. Wird ein unverandertes Defizit
des Fluthilfefonds eingerechnet und aufSerdem
die im Haushaltsplan fir 2014 offenbar ein-
gestellte einmalige Belastung durch Ausfalle bei
der Kernbrennstoffsteuer von 2 Mrd € aus-
geblendet, so ergibt sich gegenlber dem
laufenden Jahr ungeachtet der nochmals gerin-
geren Zinsbelastung eine kaum veranderte
strukturelle Position.'®

Im weiteren Zeitraum der bisherigen Finanzpla-
nung werden nach der Steuerschatzung von
2016 bis 2018 von 3 Mrd € auf 1% Mrd € ab-
nehmende und somit insgesamt relativ mode-
rate Ausfalle fir den Bund erwartet. Fur diese
Jahre wurde vom Bundesfinanzminister nach
der Steuerschatzung auch ein Paket mit zusatz-
lichen Investitionen des Bundes von insgesamt
10 Mrd € angekindigt, die ohne Nettoneuver-
schuldung finanziert werden sollen. Wie diese
Haushaltsbelastungen kompensiert werden sol-
len, ware von der Bundesregierung spatestens
im Rahmen des nachsten Eckwertebeschlusses
im kommenden Marz darzulegen. Angesichts
der aktuell unsicheren Lage konnte der struktu-
rell mehr oder weniger ausgeglichene Haushalt
realisiert werden, und bedarfsweise sollten die
automatischen Stabilisatoren voll wirken kon-
nen. Unter der mit der Herbstprojektion getrof-
fenen mittelfristigen Annahme eines anhaltend
etwas Uber der Potenzialrate liegenden BIP-
Wachstums scheint es weiter naheliegend, die
Defizitgrenzen der Schuldenbremse nicht auszu-
schopfen. So sind die Schulden des Bundes wei-
ter sehr hoch, auch wenn die damit verbunde-
nen Lasten durch die derzeit sehr niedrigen Zin-
sen teilweise verdeckt werden. Aufserdem wer-
den sich die Belastungen durch den demogra-

10 Mit der aktualisierten Konjunkturbereinigung gemafd
dem Datenstand der Herbstprojektion 2014, die gegenUlber
dem mit dem vereinfachten Verfahren ermittelten Wert flir
den Haushaltsabschluss eine etwas niedrigere Konjunktur-
last fir 2014 ausweist.

Auch in
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splrbaren
Sicherheits-
abstand zur
Defizitgrenze
anstreben
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wicklung, ...

fischen Wandel verstarken. Insgesamt spricht
viel daflir, perspektivisch einen grofseren Sicher-
heitsabstand einzuplanen, um etwaige negative
Uberraschungen ohne eine prozyklische Finanz-
politik kompensieren zu kdnnen. Sollte Bedarf
etwa fUr eine weitere Steigerung der Infrastruk-
turinvestitionen gesehen werden, ware dieser
dann durch wirtschaftlichere Leistungserstel-
lung und Umschichtungen im Haushalt zu
finanzieren.

Die Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad
Banks) meldeten im dritten Quartal wie vor Jah-
resfrist einen Uberschuss von %2 Mrd €. Dazu
trugen vor allem der Restrukturierungsfonds,
dem bislang regelmafSig im Sommerquartal die
Einnahmen aus der Bankenabgabe (V2 Mrd €)
zufliel3en, und die Versorgungsricklage bei. Ein
Defizit fiel insbesondere beim Fluthilfefonds an,
doch blieb dieses weiter eng begrenzt bei
knapp %2 Mrd €. Bis zum Jahresende durften
sich hier die Abfllsse vor allem wegen der Rick-
zahlung von 1 Mrd € an den Bundeshaushalt
deutlich verstarken. Insgesamt sollten aber im
laufenden Jahr die Uberschisse der Vorsorge-
Extrahaushalte fur kinftige Pensionslasten, das
aus dem Bundesbank-Gewinnanteil gespeiste
deutliche Plus beim Investitions- und Tilgungs-
fonds und der Uberschuss im Vorsorgetopf fur
Tilgungen inflationsindexierter Bundeswert-
papiere merklich starker zu Buche schlagen. Das
Ergebnis wird jedoch deutlich unter dem Niveau
von 2013 liegen (Uberschuss von 11 Mrd €), das
zum grofsen Teil durch die Auffullung des Flut-
hilfefonds (8 Mrd €) zustande kam.

Landerhaushalte™

Nach einer Defizitausweitung in der ersten Jah-
reshalfte stellte sich die Lage der Kernhaushalte
der Lander im dritten Quartal wieder verbessert
dar. Nach einem Defizit von 1 Mrd € vor Jahres-
frist wurde nunmehr ein Uberschuss von 12
Mrd € erwirtschaftet. FUr das starke Einnah-
menplus von 4%:% (3 Mrd €) war das mit gut
5% kraftige Steuerwachstum ausschlaggebend.
Demgegenuber stiegen die Ausgaben nur um

Deutsche Bundesbank

gut 1% (1 Mrd €). Selbst der Zuwachs bei den
Personalausgaben fiel mit 2%2% (Y2 Mrd €)
noch vergleichsweise moderat aus, da die zu
Jahresbeginn in Kraft getretene zweite Stufe der
Tarifanpassung von 2013 nicht voll auf die Be-
amten und Versorgungsempfanger Ubertragen
worden war." Die laufenden Zuweisungen an
die Gemeinden (+1%) und die Investitionsaus-
gaben (+1%2%) stiegen noch etwas langsamer.
Zudem waren der laufende Sachaufwand
(= %2%) und insbesondere die Zinsausgaben
=11%% bzw. ¥> Mrd €) rucklaufig.

Nach dieser zuletzt positiven Entwicklung konn-
ten die Kernhaushalte der Lander das Gesamt-
jahr mit einem gegentber dem Vorjahr (2 Mrd €)
weitgehend unveranderten Defizit abschliefsen.
Der jungste Verkauf von Risikopapieren durch
die BayernlB bringt zwar zunachst fur den
bayerischen Landeshaushalt Einnahmen von 1
Mrd € aus daraus zu leistenden Beihilferlickzah-
lungen. Gleichzeitig stehen aber offenbar ahn-
lich hohe Ausgaben flr mit der Stltzung der
Landesbank verbundene Inanspruchnahmen
aus Gewahrleistungen an."

Im nachsten Jahr konnten die Landerfinanzen
wieder starker unter Druck geraten. Zwar wach-
sen die Steuereinnahmen — trotz einer Abwarts-
revision durch die jingste Steuerschatzung (-3
Mrd €) — immer noch spurbar (+ 22%). Auf3er-
dem sind weitere Hilfen des Bundes im Bereich
Kindertagesbetreuung und Bildung (einschl.
Ubernahme des BAf6G) geplant, und die glns-
tigen Refinanzierungsmaoglichkeiten durften bei
den Zinsausgaben zu weiteren Entlastungen
fUhren. Auf der Ausgabenseite sind aber spur-

11 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im zweiten
Quartal 2014 wurde in den Kurzberichten des Monats-
berichts Oktober 2014 kommentiert. Neuere Daten liegen
noch nicht vor.

12 Der Verfassungsgerichtshof Nordrhein-Westfalen hat die
Landesregelung einer fur Besoldungsgruppen ab A 11 stark
gedampften Anpassung als verfassungswidrig verworfen,
und in der Folge wurde eine fir diese Gruppen kréftigere
nachtragliche Anhebung mit einer Haushaltsbelastung von
2 Mrd € vereinbart. Die Auszahlung steht aber offenbar
noch aus.

13 Vgl.: Bayerisches Staatsministerium der Finanzen, flr
Landesentwicklung und Heimat, Pressemitteilung Nr. 421
vom 30. Oktober 2014.
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Finanzen der
Deutschen Rentenversicherung
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bare Belastungen absehbar. So stehen neue
Tarifverhandlungen an, deren Ergebnisse auch
die Zahlungen an Beamte und Versorgungs-
empfanger beeinflussen. Den Entgeltanpassun-
gen kommt angesichts des hohen Personal-
anteils der Landerhaushalte eine besondere
Bedeutung zu. Hier ware es angesichts sehr
unterschiedlicher Haushaltslagen, aber auch
deutlicher Differenzen hinsichtlich Wirtschafts-
kraft und Preisniveaus naheliegend, starker als
bislang landerweise zu differenzieren.' Die
laufenden Zuweisungen an die Gemeinden
durften weiter merklich steigen. Insgesamt ist
es gerade fUr Lander mit weiter hohen Finanzie-
rungsdefiziten entscheidend, den noch bis 2020
anstehenden Konsolidierungsbedarf zugig an-
zugehen. Ein konsequenter Defizitabbau sollte
sich aufSerdem nicht allein auf die Zielvorgabe
der Schuldenbremse beschranken, sondern
auch eine spurbare Annaherung an die von
einigen Landern bereits erreichten Sicherheits-
abstdnde zum Haushaltsausgleich umfassen.
Die neuen Lander weisen zwar zurzeit in der

Regel eine glinstige Finanzlage auf, mussen
aber den Wegfall der noch immer hohen Son-
derzuweisungen in den kommenden Jahren ins
Kalkil nehmen. Insoweit ware es problema-
tisch, aktuelle Uberschisse als Spielraum fur
Ausgabenausweitungen anzusehen.

0 Sozialversicherungen™)

Rentenversicherung

In der gesetzlichen Rentenversicherung ergab
sich im dritten Quartal ein Defizit von gut %2
Mrd €, das damit um rund die Halfte niedriger
war als vor Jahresfrist. In den Vorquartalen war
die finanzielle Verbesserung allerdings noch
ausgepragter gewesen. Die Einnahmen wuch-
sen zwar mit 4% kraftig, worin sich vor allem
die anhaltend glnstige Beschaftigungs- und
Entgeltentwicklung widerspiegelt. Auf der Aus-
gabenseite kam es aber vor allem infolge der im
Vergleich zum Vorjahr starkeren Rentenanpas-
sung (1,67% in West- und 2,53% in Ost-
deutschland) zu einer deutlicheren Beschleuni-
gung auf eine Zuwachsrate von 3%.

Die im Frihjahr beschlossenen Leistungsauswei-
tungen (insbesondere ,Mutterrente” und
,Rente mit 63”) haben sich bislang erst wenig
ausgabensteigernd ausgewirkt. Hier ist bis zum
Jahresende aber mit einem erheblichen Nach-
holeffekt zu rechnen. Dennoch ist fir das Ge-
samtjahr insbesondere aufgrund der stabilen
und kraftigen Beitragsentwicklung noch einmal
ein Uberschuss zu erwarten. Dies tragt dazu
bei, dass nach geltendem Recht zum Jahres-
wechsel eine Beitragssatzsenkung um 0,2 Pro-
zentpunkte auf 18,7% erforderlich wird. Sie ist
vorgeschrieben, wenn andernfalls zu erwarten
ist, dass die finanziellen Ricklagen zum Ende

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Reform der foderalen
Finanzbeziehungen, Monatsbericht, September 2014,
S.35-54.

15 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im zweiten
Quartal 2014 wurde in den Kurzberichten des Monats-
berichts September kommentiert. Neuere Daten liegen
noch nicht vor.

Finanzielle Ver-
besserung im
dritten Quartal
verlangsamt

Uberschuss 2014
tragt zum
Beitragssatz-
senkungs-
potenzial bei



VGR-Revision
hat vortiber-
gehend nied-
rigere Renten-
anpassungen
zur Folge

des kommenden Jahres Uber ihrer Obergrenze
von 1,5 Monatsausgaben liegen werden. Zwar
sind aufgrund der Leistungsausweitungen fur
das Jahr 2015 bereits ein Defizit und damit ver-
bunden ein Ricklagenabbau angelegt. Die
finanziellen Reserven durften aber ohne Bei-
tragssatzsenkung weiterhin Uber der Ober-
grenze liegen. In den Folgejahren wird der nied-
rigere Beitragssatz allerdings dazu fUhren, dass
die Rucklagen beschleunigt abgeschmolzen und
rascher ihre Untergrenze von 0,2 Monatsaus-
gaben erreichen werden. Danach ist aufgrund
der demografischen Perspektiven bei gege-
benem Leistungsrecht mit einem langer anhal-
tenden Druck zur Anhebung des Beitragssatzes
zu rechnen.

Infolge der methodischen Anderungen bei den
VGR fallen die Pro-Kopf-Arbeitsentgelte — vor
allem aufgrund der Einbeziehung von in Werk-
statten beschaftigten Menschen mit Behin-
derungen in die Statistik — merklich niedriger
aus als zuvor. Nach geltendem Recht ist dies in
der Rentenanpassung zu berlcksichtigen, die
dadurch Mitte des nachsten Jahres um etwa 1
Prozentpunkt niedriger ausfallt. Allein deshalb
kann der Beitragssatz 0,1 Prozentpunkte nied-
riger festgelegt werden. Die Entwicklung der
VGR-Entgelte bestimmt aber nur kurzfristig und
vorubergehend die Rentenhdhe. So enthalt die
Anpassungsformel einen Korrekturfaktor, der
dafur sorgt, dass letztlich nicht die VGR-Ent-
gelte, sondern (naherungsweise) die Einnah-
men der beitragspflichtigen Rentenversicherten
die Anpassung und die Rentenhdhe bestim-
men. Dadurch wird die Minderanpassung des
Jahres 2015 im darauf folgenden Jahr durch
eine entsprechend starkere Rentenerhdhung
nachtraglich wieder aufgeholt. Die Renten fal-
len somit nur ein Jahr lang niedriger aus.'®
Auch unter Berlicksichtigung dieses dampfen-
den Effekts konnte die Rentenanpassung im
kommenden Jahr mit etwa 1%2% spurbar aus-
fallen. Angesichts der beschlossenen zusatz-
lichen Leistungen werden die Rentenausgaben
im Jahr 2015 in der Summe mit einer der hochs-
ten Zuwachsraten seit Mitte der neunziger Jahre
zunehmen. Grundsatzlich konnte die gesetz-

Deutsche Bundesbank

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich

log. Mal3stab

10 Einnahmen”

Ausgaben insgesamt?

lin. Maf3stab

Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +2

I + 1
[ I n I - o

6,0 log. Mafstab, verkleinert
Ausgaben fir ...

5,0

4,0

3,0 ... Arbeitslosen- und
Kurzarbeitergeld

2,0 ... berufliche Foérderung

1.5

1,2

2012 2013 2014

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. 1 Ohne Liquiditatshilfen des
Bundes. 2 Einschl. der Zufuhrungen an den Versorgungsfonds.
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liche Rentenversicherung vor den vorUberge-
henden Auswirkungen von VGR-Revisionen ge-
schitzt werden, wenn unmittelbar die Entwick-
lung der beitragspflichtigen Entgelte fur die An-
passung relevant ware. Allerdings musste dann
wegen der spaten Datenverflgbarkeit der An-
passungstermin von der Jahresmitte auf das
Jahresende verlegt werden.

16 Ein ahnlicher Effekt mit allerdings umgekehrten Vorzei-
chen ergab sich bspw. im Jahr 2010, als eine Rentenkurzung
(entsprechend der gesunkenen Pro-Kopf-Entgelte) durch
einen gesetzgeberischen Eingriff verhindert wurde, diese
hinsichtlich ihrer dauerhaften Wirkung aber durch Min-
derungen der folgenden Anpassungen nachgeholt wurde.
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Ergebnis-
verbesserung im
dritten Quartal

Bundesagentur fur Arbeit

Der Uberschuss der Bundesagentur fur Arbeit
(BA) lag im dritten Quartal mit gut ¥2 Mrd € um
die Halfte Uber dem Vorjahresniveau. Wahrend
die Einnahmen um fast 4%2% wuchsen, lagen
die Ausgaben sogar um 2% unter ihrem Vor-
jahreswert. Ausschlaggebend waren hierflr ins-
besondere die allmahlich auslaufende For-
derung der Altersteilzeit sowie geringere Zah-
lungen von Insolvenzgeld. Dagegen verharrten
die Aufwendungen flr das Arbeitslosengeld|
praktisch auf ihrem Vorjahresniveau, und fur die
berufliche Férderung wurde noch einmal etwas
mehr ausgegeben.

FUr die ersten drei Quartale insgesamt ist der
Finanzierungssaldo der BA leicht positiv. Im
vierten Quartal ist aufgrund der saisonublichen

Sonderzahlungen mit einem merklichen Uber-
schuss zu rechnen, sodass im Gesamtjahr deut-
lich gunstiger abgeschlossen werden durfte als
im Haushaltsplan der BA mit knapp %> Mrd €
veranschlagt (einschl. Versorgungsfonds).
Wesentliche Ursachen fur die bessere Entwick-
lung sind zum einen die unerwartet kraftigen
Beitragseinnahmen und zum anderen hinter
den Planansatzen zuruckbleibende Aufwendun-
gen fUr die aktive Arbeitsmarktpolitik. Dagegen
liegen die Ausgaben fir das Arbeitslosengeld |
eher leicht Uber dem Soll. Insgesamt ist die ge-
genwartige Lage mit auf niedrigem Niveau
stagnierender Arbeitslosigkeit bei weiter zuneh-
mender, insbesondere sozialversicherungs-
pflichtiger, Beschaftigung fur die BA finanziell
vorteilhaft. Diese Entwicklung durfte sich auch
im kommenden Jahr fortsetzen.

Im Gesamtjahr
gunstigeres
Ergebnis als im
Haushaltsplan
veranschlagt
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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 gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
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 - 0,6 - 1,0 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 - 1,0 - 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 1.2 1.2 - 18 - 23 - 11 0,20 0,29 2,8
6,2 2,4 1,4 1,2 - 19 - 24 - 12 0,16 0,29 2,6
5,6 2,2 1,0 11 - 21 - 25 - 10 0,19 0,31 2,5
52 2,0 0,8 1,0 - 22 - 26 - 10 0,25 0,33 2,3
50 2,1 1.1 1,2 - 24 - 27 - 12 0,25 0,32 2,2
5,4 2,3 1,6 1,5 - 23 - 23 - 16 0,08 0,24 2,1
56 2,5 1.8 1.8 - 18 - 18 - 12 0,04 0,21 1,9
59 2,7 2,1 2.1 - 1,7 - 19 - 11 0,02 0,19 1,7
6,2 3,0 2,5 . - 1,6 - 19 - 11 0,01 0,10 1.6
0,00 0,08 1,6

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 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Siehe auch Tab. XII.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
- 5404| - 3373 + 38531 - 21755) + 30963| - 587 - 4768 1,3288 100,4 98,0
+ 9684 + 10815 - 11133+ 12126 - 12306 - 13388 + 2437 1,3359 101,6 99,0
+ 24325 +  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 99,0
+ 25727 + 18 655 - 28 642 + 6932 - 33262 - 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
+ 26444 + 17 447 - 19823 + 17937 - 1006 - 37608 + 855 1,3635 102,8 99,8
+ 28788 + 17698 - 32897 - 23194 + 56136 - 66 021 + 181 1,3493 102,6 99,5
+ 32 480 + 12 947 - 48 851 - 11 048 + 7 261 - 43720 - 1344 1,3704 103,9 100,7
+ 2778 + 1836 + 8048 - 9239 + 46651 - 26 631 - 2733 1,3610 103,4 100,3
+ 929%| + 15923 - 10969 - 521 + 38839 - 49800 + 513 1,3659 103,6 100,4
+ 19 555 + 19 157 - 25746 - 14616 - 16 924 + 6 130 - 336 1,3823 104,6 101,4
+ 18793 + 15723 - 19137 - 18708) - 83554 +  83464| - 339 1,3813 104,5 101,0
+ 12716 + 16533 - 11031 + 10644 + 57814 - 79032 - 457 1,3732 103,8 100,1
+ 24844 + 18676 - 28344 + 7875 + 21930 - 58637 + 488 1,3592 103,0 99,3
+ 32830 + 21064 - 25855 - 1873 - 9633 - 14989 + 641 1,3539 102,6| P 98,8
+ 15086 + 7795 - 16078 + 8585 -—  40836| + 17375 - 1203 1,3316 101,9| » 98,2

1,2901 100,4| P 96,7
1,2673 99,61 p) 95,9

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

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

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt 12)3)
1,6 1,8 36 87 28 2,0 - 7 2.2 04 5,0
- 07 - 01 0,4 4,5 - 10 0,0 - 70 0,2 - 24 4,8
- 05 0,2 0,1 2,2 - 14 0,2 - 39 - 03 - 1,8 4,2
- 12 - 05 - 18 4,2 - 32 - 07 - 60 - 17 - 26 31
- 06 0,1 0,5 1,4 - 08 0,7 - 40 - 16 - 23 4,6
- 03 0,4 08 1,9 - 08 0,6 - 32 2.7 - 15 4,6
0,4 08 1,0 1,6 - 02 0,6 - 23 - 07 - 10 4,4
1,0 1,1 25 0.1 - 01 0,7 - - 05 28
08 1,0 08 2,6 01 - 03 - 06 23
Industrieproduktion M4
3,5 4,4 7,2 19,7 2,1 2,3 - 58 - 04 1,2 8,8
- 25 - 33 5 - 04 1,5 - 1,6 - 27 - 21 - 15 - 64 6,2
- 07 08 0.2 3,0 - 36 - 06 - 32 - 22 - 31 - 04
- 10 1,3 - 03 38 - 64 0.2 - 04 - 13 - 39 - 01
- 08 - 02 2,6 - 24 - 16 - 54 - 16 - 36 0,2
1,5 4,5 3,0 1,4 - 21 0,6 - 48 - 13 - 02 - 06
13 4,0 3,0 1,3 - 56 - 08 - 25 11,9 05 - 28
1,0 4,0 1,1 25 - 30 - 18 - 30 21,0 0,0 - 02
s) 0,6 p) 0,4 - 25 p) 19,8 - 02
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
78,9 77,7 83,5 70,2 78,8 82,2 64,9 - 70,1 70,8
78,0 76,6 82,1 71,3 78,4 80,9 65,0 - 70,1 72,0
79,9 79,3 83,9 73,0 79,0 81,9 67.7 - 72,2 72,2
783 76,4 82,5 71,5 80,3 80,8 64,9 - 71,3 71,8
78,4 78,2 82,3 72,5 77,5 79,6 65,9 - 72,2 72,2
80,1 79,5 83,3 723 79,1 81,8 65,9 - 72,5 72,1
79,5 79,0 83,9 72,6 79,9 81,3 67,7 - 71,7 72,0
79,9 79,2 84,0 74,0 78,9 82,5 70,4 - 72,5 71,5
80,0 79,4 84,4 732 77,9 82,0 66,7 - 72,0 733
Standardisierte Arbeitslosenquote 7®
10,1 7,2 6,0 12,3 7.8 9,2 17,9 14,7 8,4 16,2
11,3 7,6 55 10,0 7,7 9,8 24,5 14,7 10,7 15,0
12,0 8,4 53 8.6 8,2 10,3 27,5 13,1 12,2 11,9
11,6 8,5 5.2 7.9 8,5 10,1 27,1 11,8 12,5 10,8
11,6 85 5.0 7.4 8,6 10,2 26,8 11,7 12,6 10,8
11,5 85 5,0 7.4 8,6 10,4 26,7 11,6 12,4 10,8
11,5 85 4,6 7.5 8,6 10,5 26,4 11,5 12,6
11,5 8,5 51 7.7 8,6 10,5 11,4 12,5
11,5 8,5 51 8,7 10,5 11,2 12,6
Harmonisierter Verbraucherpreisindex '
9) 2.7 3,4 25 5,1 33 23 3.1 1,2 2,9 4,2
25 2,6 2,1 4,2 3.2 2.2 1,0 1,9 33 23
1,4 1,2 1,6 3.2 2.2 1,0 - 09 05 13 0,0
05 08 0,6 06 1,0 08 - 21 04 0,4 08
0,5 0,7 1,0 0,4 1,1 0,6 - 15 0,5 0,2 0,8
0,4 0,6 08 0,0 1,0 0,6 - 08 0,5 0,0 0,6
0,4 0,4 08 0.2 1,2 05 - 02 06 - 02 08
03 0.2 08 0.2 1,5 0,4 - 0,5 - 01 1,2
s) 04 03 07 05 - 18 s) 02 0,7
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 41 - 39 - 09 1,0 - 10 - 51 - 101 - 126 - 35 - 34
- 36 - 41 0,1 03 - 21 - 49 - 86 - 80 - 30 - 08
- 29 - 29 0,1 0,5 - 4 - 41 - 12,2 - 57 - 28 - 09
Staatliche Verschuldung
85,5 102,1 77,6 6,0 48,5 85,0 171,3 11,1 116,4 42,7
88,7 104,0 79,0 9,7 53,0 89,2 156,9 121,7 122,2 40,9
90,7 104,5 76,9 10,1 56,0 92,2 174,9 123,3 127,9 382

aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Bruttoinlandsprodukt der EWU, Deutsch-
land und Lettland: ESVG 2010. 4 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; ar-
beitstaglich bereinigt. 5 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. 6 Verarbei-
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
1,9 2.2 0,9 28 - 12 3.0 07 0.1 04| 201
- 02 2,0 - 12 0,9 - 32 1,8 - 25 - 16 - 24| 2012
2,1 2,5 - 08 03 - 14 1,0 -1 - 54| 2013
06 1,5 - 1.8 - 05 - 46 05 - 46 - 25 - 53| 20131V
21 36 - 17 - 01 - 24 08 - 14 - 17 - 61 2.
2,8 2,5 - 06 0,4 - 18 0,9 - 05 - 06 - 52 3.
31 2,4 08 13 32 1,5 2,1 - 01 - 51 4.Vj.
38 38 - 05 0,1 06 2.4 1,9 06 - 38| 20141V
26 06 2,5 1,1 - 22 2j.
Industrieproduktion M4
2,0 - - 07 6,8 - 10 5,4 2,1 - 17 - 81| 2011
- 43 - - 05 - 03 - 61 7.7 - 05 - 69 - 97| 2012
- 34 - 0,6 08 05 5,3 - 14 -7 - 12,3| 2013
- 73 - 0,2 07 1,1 3.0 - 23 - 26 - 13,0| 20132
- 27 - - 04 0,5 - 15 4,5 - 23 - 10 - 107 3V
5,1 - 03 06 38 10,8 13 1,0 - 103 4.Vj.
7.6 - -7 2,1 23 6,0 1,8 1,6 - 24| 20141V
8,7 - - 19 09 23 5,2 38 23 - 10 2.
- p) 0,5 . 0,9 3V
Kapazitatsauslastung in der Industrie ©
76,4 75,2 78,4 84,6 73,8 69,6 79,1 72,1 56,5| 2012
64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 60,6 78,3 73,3 49,3| 2013
66,2 78,1 80,2 84,3 75,6 54,6 80,3 75.8 53,9 2014
63,1 76,1 76,6 83,5 73,2 55,2 78,2 76,2 50,5| 2013 3.V
65.8 78,4 77,4 82,6 73.2 54,0 78,6 73,5 50,8 4,
67,7 80,2 79,7 84,1 76,3 57,6 79,7 77,0 52,5| 2014 1.Vj.
64,8 76,8 81,0 85,1 74,8 46,8 79,5 74,1 54,1 2.
65,4 77,2 79,6 84,2 75.6 56,5 80,8 75,3 54,5 3V,
66,9 78,1 80,3 83,7 75,5 57,3 81,2 76,9 54,5 4Nj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7®
4,8 6.4 4,4 4,2 12,9 13,7 8.2 21,4 7,9 2011
5,1 6.3 53 43 15,8 14,0 8,9 24,8 11,9| 2012
5.9 6.4 6.7 4,9 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9 2013
6.1 5.9 7.2 4,9 14,6 13,5 97 24,9 15,9| 2014 April
6.2 6.0 7,0 5,0 14,4 13,4 9,5 24,7 15,9 Mai
6,1 5.9 6.8 5,0 14,1 13,2 9.3 24,5 15,8 Juni
6.2 6.0 6.7 4,9 13,9 13,2 9,1 24,3 15,7 Juli
6,1 5.9 6.6 4,9 13,9 13,2 9,1 24,2 15,4 Aug.
6,1 5.8 6.5 5,1 13,6 13,0 8,9 24,0 15,1 Sept.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
37 2,5 2,5 36 36 4,1 2,1 3.1 35| 201
2,9 3.2 2.8 26 28 3.7 28 2,4 31| 2012
1,7 1,0 26 2,1 04 1,5 1,9 1,5 04| 2013
1,4 04 01 1,5 - 03 0,0 1,0 0.2 - 0,1| 2014 Mai
1.2 0,7 03 1,7 - 02 - 01 1,0 0,0 0,0 Juni
1,2 0,6 03 1,7 - 07 - 02 03 - 04 0,9 Juli
0,7 08 04 1,5 - 01 - 02 0,0 - 05 08 Aug.
03 0,6 0.2 P14 0,0 - 01 -0 - 03 0,0 Sept.
0,4 07 0,4 0.1 0,0 0,1 03 Okt.
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
03 - 26 - 43 - 26 - 74 - 4 - 62 - 94 - 58| 2011
01 - 37 - 40 - 23 - 55 - 42 - 37 - 103 - 58| 2012
0,6 - 27 - 23 - 15 - 49 - 26 - 146 - 68 - 49| 2013
Staatliche Verschuldung '
18,5 69,8 61,3 82,1 11,1 43,5 46,2 69,2 66,0| 2011
21,4 67,9 66,5 81,7 124,8 52,1 53,4 84,4 79,5| 2012
236 69,8 68,6 81,2 128,0 54,6 70,4 92,1 102,2| 2013

tendes Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat werten des Statistischen Bundesamtes. 9 Ab 2011 einschl. Estland. 10 In Prozent
im Quartal. 7 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 8 Standardi- des Bruttoinlandsprodukts (Basis ESVG 2010); EWU-Aggregat: Europédische
sierte Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs- Zentralbank, Mitgliedstaaten (Maastricht-Definition):  Europaische = Kommission.
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Zeit

2013 Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Zeit

2013 Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

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)
0,4 - 42 - 34 4,6 43,8 - 105 - 106| - 0,1 - 46 - 84 - 20 - 10 6,9
53,4 18,0 241 35,4 29,8 15 - 421 - 537 - 60 16,7 - 15 - 324 11,2
14,5 13,3 34,0 12 - 88 - 6,0 58,9 65,0 - 249 - 76 - 19 - 157 0,2
7,2 - 193 0,3 26,5 521 776 - 00| - 776 - 55 4,6 - 21 - 195 11,5
- 7,3 - 358 - 2438 28,5 36,5 360 - 566| - 925 13,7 - 06 - 13 - 224 37,9
- 1207 - 835 - 121 - 37,2 - 395 - 18] - 279 - 261 - 350 - 42 - 1,2 - 258 - 38
- 537 - 359 - 60 - 17,8 - 28 34,3 - 158 - 50,1 - 88 - 63 - 08 - 13,7 12,0
3,2 19,3 - 06 - 16,1 - 16,3 238| - 316| - 554 - 86 - 42 - 13 - 20 - 10
- 431 - 61,4 - 265 18,2 58 34,1 65,3 31,3 8,4 2,0 - 05 15,3 - 84
- 189 7,6 - 25 - 265 - 78 51,6 56| - 460 - 22 1,7 - 03 - 23 - 14
- 181,2 -106,4 - 387 - 748 - 730 795 - 849| - 1644 - 11,0 - 89 - 05 - 98 8,2
45,4 - 168 9,6 62,2 42,5 9,0 124,9 116,0 - 11 - 27 0,1 - 124 13,9
- 5.8 - 99 - 164 41 12,3 32,7 163 - 164 - 1.8 - 59 0,1 - 11,3 53
6,5 4,9 - 32 1,6 3,9 12,7 - 236 - 363 10,4 - 86 - 02 - 01 19,3
- 1,9 - 20 - 171 0,1 - 01 - 9,3 65,0 74,2 - 249 - 31,1 - 03 - 09 7.4
- 275 - 38,1 23,8 10,7 9,1 51,4 366 - 149 - 21,0 - 149 - 04 33 - 91
7,5 21,7 - 129 - 143 - 64 69,8 - 332| - 1030 - 149 - 105 - 14 - 223 19,3
- 230 - 12,7 6,4 - 10,2 - 178 27,8 61,1 33,3 - 58 - 123 0,6 - 10,2 16,2
- 445 - 498 - 15,6 5.3 15,8 - 24| - 68| - 4,4 0,3 - 50 13 - 93 13,2
32,5 23,4 - 137 9,0 9,6 - 2371 - 160 7,7 - 83 - 163 0,3 - 19 19,5
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)
- 8,7 - 20 - 35 - 67 - 18 4,4 - 32 - 76 - 28 - 44 - 15 1,4 1,8
- 2,4 0,7 7,9 - 30 - 07 16,7 - 34 - 20,1 - 72 - 09 - 08 - 108 53
26,3 16,3 17,2 10,0 - 07 5.0 6,1 1,2 - 52 - 44 - 15 - 26 33
- 229 - 1,7 - 142 - 11,2 - 05 21,9 - 20 - 239 - 11,0 - 09 - 20 - 11,5 3,4
0,2 3,6 - 61 - 34 - 04 - 03 - 83 - 80 - 24 - 10 - 09 - 87 8,2
- 3,0 - 128 0,8 9,8 4,8 - 3,8 - 97 - 59 - 14,0 - 49 - 10 - 76 - 05
- 135 - 95 - 20 - 41 1,9 1,2 - 134 - 14,6 - 101 - 43 - 09 - 51 0,2
- 37 2,4 13 - 61 - 51 22,3 - 176 - 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 - 256 - 66,3 - 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 - 19,7 - 27 - 35 0,3 0,2 0,4
4,1 7,8 6,0 - 37 1,0 15,8 - 37 - 196 - 50 - 29 - 00 - 28 0,7
21,3 20,5 13,8 0,9 - 01 0,4 8,2 7.8 - 157 - 36 - 03 - 12,0 0,1
- 2,3 - 47 - 96 2,4 1,0 7.5 17,7 10,2 12,1 - 26 - 02 10,8 3,9
- 7,2 0,5 - 09 - 78 0,6 34,6 12,3 - 223 5,5 - 31 - 11 - 30 12,7
10,3 3,2 33 71 41 21,9 23,5 1,7 - 12 - 43 0,7 - 06 3.1
- 6,4 0,8 - 34 - 72 - 20 - 168 - 11,3 5,5 - 27 - 13 0,9 - 63 4,0
10,6 6,6 2,1 4,0 4,8 - 16,6 - 134 3,2 - 29 - 07 0,5 - 42 1,5

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

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetdre Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetarer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Anséssigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestdnde
deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wéhrungsgebiet emittierten Papiere.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
5,7 - 125 - 1,2 9,9 5.1 - 1,2 6,2 - 3,4 8,2 26,9 6,3 - 13,4| 2013 Febr.
10,6 15,5 - 44,8 58,0 47,2 11,7 35,5 5,1 5,6 22,7 - 59| - 5,4 Mérz
- 506 26,1 - 57,9 54,1 73,8 7.2 66,7| - 265 6,7 - 88| - 04 1.4 April
62,5 26,6 - 1.1 11,6 25,8 5,0 208 - 17,2 3,0 13,2 - 34| - 7.4 Mai
303| - 86 -1 - 6,7 25,7 45,1 6,2 389 - 192 - 0,2 21,8 - 196| - 2,1 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 11 Aug.
11,2 58,1 - - 338| - 1.3 23,6 - 02 238 - 192| - 56| - 80| - 264 6,5 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 41,7 - 151 1.9 370 - 1.1 - 4,0 Nov.
- 493 - 250 - - 164 15,7 14,2 179 - 36| - 02 1.7 - 151 - 12,8 - 12,9 Dez.
20,4 39,7 -1 - 451 - 397 - 365 -13,6| - 23,01 - 156 125 - 7.2 253| - 0,9| 2014 Jan.
369| - 142 - 16,0 14,4 12,2 1.9 10,2 23| - 0,0 196 - 07| - 4,9 Febr.
- 53 1,9 - 12,2 38,5 33,0 6,3 26,7 0,6 491 - 13,3 - 17,6 3,2 Marz
- 10,7) - 25 - 26,9 27,9 38,2 53 329 - 79| - 241 - 8,8 541 - 11,8 April
331 - 521 - 64,0 57,9 55,0 7.1 47,9 1,0 191 - 14,1 - 41 8,6 Mai
26,3 49,5 - 16,3 22,8 44,3 6,4 379 - 195| - 1.9 28,1 - 129 2,3 Juni
- 231 3,7 - 30,0 15,4 10,4 9,4 1,0 66| - 1,6 2,8 17,4 - 7.2 Juli
- 464) - 483 - 47,4 40,8 35,0 2,0 33,0 3.4 2,4 3,0 3,4 2,4 Aug.
- 6,2 22,5 - 0,8 15,4 33,0 0,2 3281 - 1191 - 581 - 17,71 - 117 6,2 Sept.
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
- 29| - 12,4 2,00 - 0,6 13,8 251 - 8.3 1.4 16,6 0,3 1,5| 2013 Febr.
- 1,7 35,1 2,4 2,5 - 11,8 - 10,3 36| - 1.4 - 2,7 0,1 - 11 Marz
- 2,7 6,2 0,3 2,5 33,1 30,2 - 1.3 - 0,6 1.9 0,6 2,2 April
5,0 1,0 2,9 0,7 4,0 5,4 0,1 04| - 0,9 - 00| - 0,9 Mai
11 - 4,6 1,3 1,7 57 - 06 - 5,7 - 0,2 15,4 - 0,5 - 2,7 Juni
- 1.8 23,1 3,3 1.4 - 141 9.1 - 3,00 - 06 - 23,5| - 0,0 3,9 Juli
- 8,9 3,4 341 - 0,4 3,2 13,0 2,4 02| - 9,4 00} - 3,0 Aug.
1.1 14,2 3,2 0,2 4,5 129 - 65| - 0,3 07| - 051 - 1.8 Sept.
- 3.3 7,0 2,2 0,6 32,2 271 - 0,7 0,0 40| - 0,3 2,1 Okt.
0,5 18,8 1,5 1,4 1.9 04| - 1.9 - 00| - 3,5 - 0,1 - 3,0 Nov.
2,6 31,0 2,5 3,7 - 3.3 - 13,6 7.1 41 2,9 - 00| - 3,9 Dez.
- 3.1 16,2 104| - 13,0 - 1.3 51 - 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 - 107 - 7,9 3,7 - 1.2 - 28| - 02| - 2,2 Mérz
- 2,3 6,1 2,2 1.4 33,6 359 - 33| - 1,6 2,5 0,0 0,1 April
1.9 - 24,5 3,0 1.3 15,7 11,2 730 - 06 - 300 - 0,1 0,7 Mai
- 0,9 30,9 2,8 1,9 - 8,1 - 83| - 251 - 0,4 04 - 0,1 2,7 Juni
1.3 24,4 4,5 2,4 7.6 5,5 00| - 0,9 32| - 00| - 0,2 Juli
- 48| - 38,4 37 - 0,1 22,7 15,8 2,9 0,6 171 - 0,3 2,1 Aug.
151 - 4,2 3,8 0,3 - 0,4 601 - 4,8 0,1 - 2,2 0,0 0,5 Sept.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

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

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

Juli
Aug.
Sept.

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

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €) V
27 308,5 16 630,7 13308,3 11168,4 1400,8 739,1 3322,4 1177,0 21454 5104,1 5573,7
27 168,2 16 703,9 13333,5 11196,6 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 13 301,5 11169,7 1370,3 761,5 34255 11851 22404 4996,6 4980,3
26 251,1 16 610,8 13 245,1 11044,3 14338 767,0 33657 1170,3 21954 4845,6 47947
26397,8 16 646,9 13 249,6 11053,1 1415,9 780,7 3397,3 1174,2 22231 4799,6 4951,2
26517,2 16 640,3 13 243,1 11 048,6 1418,7 775,8 3397,2 1135,6 22617 4.826,1 5050,8
26567,8 16 698,5 13 262,6 11 044,6 14333 784,7 34359 1141,2 22948 4.844,2 5025,1
26 709,3 16 730,7 13270,3 110145 1440,4 815,4 3460,3 11511 2309,3 4818,7 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 10975,2 14327 792,6 34911 1116,9 23743 4 669,1 4565,6
25675,6 16 573,2 13113,1 10 895,5 1432,0 785,7 3460,0 1120,3 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
25 420,6 16 423,1 12 996,1 10781,6 1421,9 792,7 34269 1105,5 23214 4587,6 4409,9
25463,9 16 386,4 12927,6 10732,8 1401,5 7933 34588 11181 2340,7 46253 4452,2
25 426,6 16 364,8 12929,5 10 736,1 1398,2 795,2 34353 1099,5 23358 4616,6 4.445,2
24 649,7 16 162,3 12 803,0 10 650,3 1360,6 792,1 33593 1097,4 2262,0 44882 39991
25045,4 16 244,7 12 806,2 10 643,1 13684 794,7 34385 11185 2320,0 4681,4 41193
24 988,5 16 224,0 12773,7 10 637,6 1343,7 792,3 3450,4 1110,2 2 340,1 4672,3 4092,2
24907,2 16 234,4 127737 10 639,5 1330,0 804,2 3460,6 1108,0 2352,6 4639,5 40334
25048,8 16 238,4 12772,4 10 652,1 1294,8 825,6 34659 1107,7 2 358,2 4698,2 41123
25177,6 16 220,3 127369 10 588,9 1333,1 815,0 34834 1109,4 23739 47713 4186,0
25134,0 16 210,8 12731,8 10 608,0 13183 805,5 3479,0 11011 23779 4752,3 41709
25308,9 16 180,1 12705,3 10578,3 1321,3 805,7 34748 11104 2364,4 4 854,0 42749
25543,5 16 146,3 12 655,6 10 542,8 1310,1 802,7 3490,7 1099,8 2390,9 4876,6 4520,6
25685,8 16 186,9 12 684,5 10581,9 1298,6 804,1 3502,4 1099,4 2403,0 4986,7 45121
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6 408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 1422,8
6361,1 37852 30041 2620,0 153,3 230,8 781,1 395,6 385,5 1209,7 1366,2
6314,2 3803,4 30106 2631,5 147,6 2315 792,8 402,8 390,0 1201,4 1309,5
6280,7 3798,0 3005,5 26258 148,3 231,4 792,5 396,6 395,9 1194,7 12881
6158,5 37451 2970,5 25938 147,9 2289 774,6 385,1 389,5 1159,8 1253,7
6067,4 37746 29987 26113 146,5 240,9 775.9 386,9 389,0 1140,9 11519
6 062,6 37657 2998,6 2614,6 148,2 235,8 767,1 382,0 385,1 1143,4 1153,5
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 2 605,5 148,6 260,7 7773 390,5 386,9 1139,0 1156,4
5962,4 376838 3003,0 2607,6 146,3 249,0 765,9 379,8 386,1 1132,8 1060,8
5 846,2 3766,9 30054 2616,6 148,4 240,3 761,6 376,7 384,9 1103,7 975,6
5814,2 37623 2990,9 2601,1 147,7 2421 771,4 381,7 389,8 1097,2 954,7
5642,3 3656,3 2889,1 2501,7 145,7 241,7 767,2 375,7 391,5 1100,0 886,0
5637,5 3650,6 2889,5 2500,3 144,3 244,8 761,2 374,6 386,6 1070,0 916,9
5 668,2 3659,4 28873 24973 145,4 244,6 7721 382,6 389,5 1090,1 918,8
5680,6 3663,8 2894,5 2502,7 146,9 244,9 769,3 377,9 391,4 11011 915,7
5571,3 3644,0 2884,1 2498,8 145,3 240,0 759,9 3714 388,5 1065,2 862,1
5651,4 3659,6 28931 2498,5 144,8 249,8 766,6 377,8 388,8 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
5688,2 3679,0 2910,7 2513,9 146,5 250,4 768,2 371,2 397,0 1136,0 873,2
56973 3670,8 29109 25151 145,8 250,0 759,9 362,6 397,3 1150,9 875,5
57657 3681,2 2914,0 2515,6 143,9 254,6 767,2 365,7 401,5 1183,5 900,9
5843,8 36757 29156 25204 142,6 252,7 760,1 360,4 399,7 1179,0 989,0
5843,9 3688,8 2924,4 2527,0 144,0 253,5 764,4 359,8 404,6 11827 972,4

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12®) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
870,2 10 643,2 10 063,2 10 071,1 3896,1 1391,5 301,5 2384,1 19935 104,4| 2012 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 2005,9 102,5 Okt.
864,1 10 807,6 10 183,5 10170,2 3994,2 1386,1 309,5 2365,1 2013,4 101,9 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 10332,1 10 351,2 4160,2 12853 363,8 23634 2087,1 91,5 Mai
885,9 11010,7 10 339,5 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 1241,3 385,9 2346,9 2091,3 88,4 Aug.
894,0 10924,4 10323,2 10 348,0 42276 12123 392,3 2343,0 2085,6 87,2 Sept.
898,0 10915,2 10342,4 10372,6 4264,1 1193,0 405,6 23443 20789 86,8 Okt.
903,4 10961,8 10 369,7 10 389,6 42955 1162,4 419,6 23451 2080,3 86,7 Nov.
921,2 10901,0 10352,4 10 401,9 4311,2 1153,6 431,3 23349 2084,5 86,4 Dez.
908,3 10919,6 10 349,1 10 399,9 4305,2 11321 442,6 23376 2 096,5 86,0| 2014 Jan.
910,2 10 949,7 10339,1 103834 43083 11291 445,4 23198 2094,6 86,2 Febr.
916,5 10 967,2 10 356,2 10 399,5 43332 1129,0 441,5 2311,3 2098,5 86,1 Marz
921,8 10 948,6 10351,3 10 394,7 4365,3 11243 442,6 2280,0 2096,5 86,0 April
928,9 11021,2 10387,7 10 426,3 44153 1121,4 439,4 2266,3 20984 85,6 Mai
935,3 11 051,0 10 388,2 10 424,6 4448,0 1104,3 434,9 22558 2097,2 84,4 Juni
944,7 11 023,5 10 379,1 10 420,7 4.449,5 11154 430,7 22449 2095,2 85,1 Juli
946,8 11016,0 10 415,8 10 455,4 4478,9 11239 427,4 22414 2097,5 86,3 Aug.
947,0 11020,3 10 418,0 10 468,9 45232 1116,4 4231 22274 2092,0 86,7 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)

215,9 3111,3 3040,9 2888,5 12209 247,7 42,4 761,2 521,5 94,8| 2012 Aug.
214,7 3117,3 30457 28917 12378 239,2 41,8 757.8 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 3077,3 2926,3 12916 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 13111 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 3131,3 3060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 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 13533 198,9 333 722,9 528,2 79,9 Juli
220,7 3111,9 3051,4 29249 1365,3 200,3 32,8 7191 528,4 79,0 Aug.
220,9 31152 3051,4 2926,9 13784 193,3 32,5 716,4 5281 78,2 Sept.
2215 31345 30753 29557 1408,4 195,1 32,9 713,0 528,1 78,1 Okt.
222,9 31429 30819 2956,1 1415,6 188,8 33,3 712,2 528,1 78,1 Nov.
226,6 31409 30759 29558 1403,8 197,6 33,6 710,9 532,2 77,8 Dez.
213,5 3136,4 30748 2 960,6 1414,2 195,0 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 3139,6 3074,6 2954,0 1410,5 200,0 32,0 7031 530,9 77,5 Marz
217,0 3164,3 3101,6 29847 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
2203 3165,8 3101,0 2972,3 1446,5 195,6 321 693,6 5283 76,1 Juni
222,6 31689 3102,0 2976,7 1455,9 195,5 31,5 689,5 5275 76,8 Juli
2225 31834 31204 2992,8 1467,7 199,8 31,3 688,2 528,0 77,7 Aug.
222,8 3187,6 31230 2997,3 14791 191,5 32,7 687,6 528,2 78,2 Sept.

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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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

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

Juli
Aug.
Sept.

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

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
261,3 310,8 124,6 120,9 6,3 42,9 9,9 6,3 427,5 422,3 513,2 2965,8 22649
294,5 310,8 127,4 117,8 6,2 43,0 10,3 6,2 432,3 428,3 492,5 2938,5 22516
271,7 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 414,8 411,2 497,3 2914,4 2226,2
3123 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 59 421,2 417,4 495,5 2 889,4 2 206,6
251,0 288,7 134,9 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 376,4 372,4 467,9 2853,2 21831
284,9 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 390,1 386,2 459,7 2 807,6 21723
290,5 283,3 129,3 83,6 6,0 43,5 14,6 6,3 417,3 412,0 465,9 2 806,9 21514
301,2 288,2 126,0 91,0 6,6 44,0 14,4 6,2 440,3 434,2 459,6 27755 2122,0
250,7 289,7 130,1 87,7 6,9 43,7 15,1 6,1 431,3 423,8 459,1 27473 2102,0
313,2 302,1 1371 91,8 7.3 44,6 15,3 6,0 444,5 437,7 455,7 27214 2076,4
343,5 310,6 142,5 95,5 7.6 44,3 14,9 59 466,2 459,7 436,0 26958 2061,8
317,4 299,1 131,9 94,1 7.2 45,1 14,9 58 4171 411,3 434,8 2 656,5 2031,2
261,7 299,0 130,7 95,3 7.5 44,5 15,1 58 339,1 3329 444,4 2 646,2 20129
2729 303,5 133,8 96,8 7,5 44,8 15,0 58 331,1 3253 417,9 26427 2003,7
245,2 297,3 1323 91,8 7.9 45,0 14,7 5,6 313,9 308,0 4191 26380 2 006,1
263,6 308,6 140,0 94,8 8,2 45,3 14,7 5,6 310,6 303,4 417,9 2631,1 1999,9
214,8 284,4 121,3 92,0 8,5 45,1 12,2 52 294,8 288,1 404,8 2586,4 1978,6
236,4 283,2 120,9 89,6 8,6 45,1 13,4 5,6 287,9 279,4 422,6 2581,8 19691
272,5 293,8 127,5 91,0 9,1 45,5 15,2 5,6 307,3 295,7 421,8 2 556,5 1956,7
267,2 300,4 128,2 95,9 9,1 45,4 16,4 5,5 294,0 285,4 404,1 2558,8 1961,5
256,5 297,4 130,2 91,0 9,3 45,4 16,0 5,4 285,2 276,3 409,3 2544,4 19484
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 271,3 262,6 405,2 2563,1 19488
315,9 310,5 133,6 101,3 9,4 45,3 15,6 52 299,4 285,1 392,2 25332 1919,9
292,8 310,0 132,6 101,8 9,2 45,0 16,1 52 302,4 293,5 409,6 25241 18984
246,4 314,2 138,0 100,2 9,3 45,0 16,4 52 305,5 296,5 412,9 25214 1888,9
240,5 310,8 132,1 102,9 9,1 45,2 16,4 51 288,4 2733 414,6 2526,1 1877,4
Deutscher Beitrag (Mrd €)
31,9 190,9 47,6 98,0 4,4 38,0 2,4 0,5 108,1 105,4 4,0 658,6 366,5
32,6 193,0 53,8 93,9 4,4 38,1 2,4 0,5 98,0 97,3 3,8 654,1 367,7
30,5 193,4 55,6 92,6 4,3 38,0 2,4 0,5 107,8 107,3 4,2 649,9 362,0
31,9 200,9 62,0 93,4 4,5 38,1 2,5 0,5 107,0 106,6 4.1 644,4 357,6
29,2 171,7 58,5 67,5 4,4 38,2 2,5 0,5 80,4 80,1 4,3 627,0 350,3
30,1 157,0 47,6 64,2 4,4 37,7 2,5 0,6 83,1 82,6 4,4 610,1 345,1
27,2 155,1 46,0 63,8 4,4 37,7 2,6 0,6 99,7 98,7 4,6 620,0 346,1
25,4 161,9 44,8 70,8 4,9 38,1 2,6 0,6 97,0 95,8 4,7 610,5 3384
22,7 161,0 45,7 69,1 51 37.8 2,6 0,6 98,9 96,6 53 605,6 340,1
27,8 167,2 47,2 72,6 5,4 38,5 2,8 0,6 98,0 96,7 53 593,2 330,7
28,9 172,9 50,1 75,6 5,4 38,3 2,9 0,6 113,3 112,8 4,8 581,3 326,4
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 5,1 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 33 3,9 561,7 314,1
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
17.1 168,5 43,6 76,5 6,1 38,7 2,8 0,7 5,2 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 3,7 540,8 296,7
15,9 177,6 46,8 82,4 6,1 389 2,8 0,7 5,2 5,2 3,7 540,3 2943
17,3 174,9 43,6 83,2 59 38,7 2,8 0,7 8,4 7.7 3,7 543,2 291,5
12,4 178,2 47,8 82,1 6,0 38,8 2,8 0,6 10,1 9,0 3,4 541,2 289,6
13,9 176,4 43,8 84,6 58 38,8 2,7 0,6 7,9 6,3 3,4 545,9 285,7

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 friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |admter) 14) Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
122,7 96,4 2746,8 4115,7 23619| - 47,0 5458,0 - 4.979,0 8827,3 9 688,6 7 646,4 113,0] 2012 Aug.
119,8 92,6 2726,0 4047,7 24058) - 57,2 53258 - 50229 8868,1 9701,8 7 665,2 113,1 Sept.
113,6 93,5 27073 4020,9 23944 - 730 4 857,2 - 5056,5 89304 9756,9 76214 12,1 Okt.
96,1 91,2 27021 3940,0 24089 - 674 4944,8 - 5091,6 8957,5 9761,1 76274 114,6 Nov.
87,4 93,8 26721 37934 239,4| - 521 4729,6 - 5168,7 9 045,7 9809,1 75781 120,0 Dez.
70,1 92,3 26453 37746 2387,7) - 326 49323 - 5109,7 9002,2 9749,0 7 536,2 112,0] 2013 Jan.
61,7 88,1 2657,0 38127 23782 - 383 4982,2 - 5119,4 90185 9757,0 7529,6 11,1 Febr.
59,2 84,1 2632,1 37984 24143) - 589 4 955,7 - 5170,4 9081,9 9 805,9 75571 110,9 Mérz
62,5 81,6 2603,3 38327 2390,1) - 431 5122,2 - 5239,7 9128,2 9 855,0 74954 11,2 April
62,9 74,4 2584,0 37553 23778 - 546 48253 - 5265,1 91394 9 856,7 7 467,3 11,9 Mai
66,1 68,4 25614 3651,9 23359] - 632 45071 - 5309,1 9165,4 9850,1 7 398,0 113,0 Juni
62,1 66,7 25278 35993 23652 - 590 4411,0 - 5299,1 91554 9841,6 7 387,5 116,5 Juli
66,1 63,1 2517,0 35721 23914 - 615 4310,0 - 5325,6 9185,4 9885,0 73941 115,9 Aug.
76,0 58,3 2508,5 3500,7 23729) - 451 43819 - 5347,6 91814 9 846,9 7 362,1 116,6 Sept.
63,7 58,1 2516,1 35117 2376,8) - 451 4 436,5 - 53843 9200,5 9 859,6 7 374,6 1143 Okt.
63,7 53,4 2514,0 3474,2 2357,7) - 519 4421,8 - 5432,0 9236,1 9 888,4 7 354,4 17,2 Nov.
38,5 49,1 24989 3308,9 23404 - 622 3954,3 - 54451 9250,0 98528 73109 1141 Dez.
42,3 43,9 2 495,6 3473,8 23851 - 421 4108,4 - 5419,2 9224,8 9 855,2 7 355,1 107,7) 2014 Jan.
42,1 39,1 24753 34279 24054) - 297 40394 - 54284 9235,6 9867,3 7 337,8 105,3 Febr.
49,1 35,4 24744 3391,9 24221 - 29,0 3981,7 - 5461,6 92743 9879,7 7344,8 106,1 Marz
37,9 32,6 2474,0 3462,9 24337 - 17,8 4 060,6 - 5499,3 9301,5 9903,7 7 324,5 104,5 April
43,8 35,1 24843 3476,6 24269) - 322 4116,5 - 5557,1 9363,3 9971,5 73138 105,4 Mai
44,4 35,9 24528 33748 2457,3| - 480 41389 - 5601,3 9386,3 9987,0 7 300,9 106,7 Juni
37,6 35,2 24513 3437,2 24706 - 426 42394 - 5612,0 94031 10018,2 7 302,0 107,8 Juli
41,2 34,2 24461 3449,7 24951 - 558 4452,0 - 5648,9 9 446,6 10 068,5 7319,2 108,3 Aug.
38,8 33,2 2 454,2 3575,2 250721 - 66,3 4473,3 - 5688,4 9471,2 10 082,9 73259 109,0 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
14,6 10,3 633,7 951,4 513,4| - 857,1 19184 188,5 1268,5 21849 23220 2041,6 —| 2012 Aug.
16,2 10,4 627,5 900,0 521,5| - 806,5 1872,9 191,9 1291,6 2195,0 23234 2038,7 - Sept.
17,3 10,3 622,3 889,1 515,3| - 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 19814 - Dez.
13,5 8,9 587,7 783,8 507,3| - 7158 16785 199,4 1363,0 22195 23294 1961,3 —| 2013 Jan.
141 10,0 595,9 782,3 503,7| - 7198 1668,6 201,4 1366,1 22159 23443 1960,1 - Febr.
13,5 8,9 588,1 768,2 517,6| - 696,6 1681,0 203,8 1356,6 22088 23329 1964,6 - Mérz
14,9 9,5 581,1 764,4 508,0| - 696,5 1689,7 204,1 1386,1 2236,6 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 23688 1926,8 - Mai
12,3 8,5 560,5 731,8 4953] - 696,9 1503,6 208,2 1390,3 22359 23748 1904,0 - Juni
15,8 8,8 549,9 7221 503,6| - 6816 1490,7 211,5 13991 2240,8 2360,0 1895,9 - Juli
13,9 7.8 546,1 719,8 509,3| - 696,3 1422,0 214,8 14122 2 256,5 2286,0 1892,6 - Aug.
12,0 7.8 546,8 676,5 502,4| - 696,5 1465,4 218,0 14248 2262,2 2290,0 1883,0 - Sept.
13,6 8,2 543,6 677,2 501,5| - 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 14621 2296,5 23231 18681 - Nov.
8,9 59 535,1 610,6 490,2| - 6529 1422,0 2243 14481 22939 23194 18534 - 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| - 601,5 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
7.3 57 527,8 636,4 504,7| - 6181 1433,7 243,8 1501,7 23518 23733 1846,1 - Mai
9,1 6,6 524,6 613,8 521,8| - 5915 14381 246,7 14933 2340,6 2 365,2 1855,7 - Juni
9,2 6,4 527,7 619,9 526,1| - 5703 1465,8 251,2 1499,4 23459 23735 1859,5 - Juli
10,3 7.4 523,5 628,4 531,3| - 607,0 15531 254,8 1515,6 2365,6 2396,8 1860,1 - Aug.
11 7.4 527,4 641,9 532,31 - 622,0 1546,9 258,7 15229 23684 2398,2 1865,0 - Sept.

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

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

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.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

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
667,6 56,4 10934 3,0 280,6 7713 215,8 871,2 146,3 - 133 109,6 17521
659,3 47,0 1088,7 1,0 281,3 771,4 214,0 872,7 137,1 - 28,5 110,5 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 1074,9 1,8 280,7 770,6 210,9 892,5 138,8 60,6 11,5 1774,6
678,9 146,0 1079,9 0,8 281,0 343,1 211,5 897,7 130,7 93,5 510,2 1751,0
676,8 130,6 1076,8 0,8 279,7 328,6 210,5 897,6 107,0 81,0 540,0 1766,2
681,5 117,6 1062,8 1.1 279,6 305,4 209,0 892,7 101,4 96,0 538,1 1736,2
708,5 84,4 1053,8 1,0 278,9 256,1 209,3 890,0 95,7 146,4 529,2 1675,3
708,0 74,0 10441 1,6 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 1630,9
656,5 127,5 960,3 0,3 273,4 184,3 207,8 883,4 90,8 185,6 466,3 1534,0
655,7 130,5 843,2 0,9 269,9 145,3 205,5 880,5 78,8 187,1 403,0 14288
656,8 123,7 782,9 0,5 269,1 133,8 205,5 889,2 89,7 168,7 346,0 1369,0
657,3 113,0 749,9 0,9 265,7 114,5 204,3 897,1 82,5 166,2 322,2 13338
656,0 104,7 728,4 0,5 259,9 90,5 199,4 904,1 83,1 1723 300,3 12949
615,9 108,8 708,0 1,3 256,4 92,1 195,0 909,3 92,5 115,1 286,5 1287,9
532,3 104,5 698,6 0,2 255,0 82,6 195,5 917,6 97,1 28,2 269,6 1269,8
531,8 97,5 692,3 0,4 251,1 79,2 191,7 920,4 72,6 34,7 274,5 12742
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 1774 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 - 12,9 216,0 1190,0
510,4 91,8 570,4 0,3 229,5 29,5 175,5 932,1 81,8 - 176 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 1281 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 11,6 - 05 192,3 11716
540,0 11,7 460,1 0,1 209,0 23,9 27,2 958,1 110,0 - 12,5 214,3 1196,3
547,6 106,6 414,7 0,3 202,2 24,6 0,0 967,6 92,4 - 23,6 210,2 1202,5
547,8 114,7 387,4 0,2 196,3 25,2 0,0 971,8 66,2 - 27,0 210,1 12071
552,0 98,9 398,2 0,2 194,7 24,3 0,0 971,3 78,4 - 22,6 192,6 11882
Deutsche Bundesbank
182,0 1,2 73,8 0,1 68,8 257,2 142,7 218,1 0,7 - 3216 28,8 504,1
181,3 1.3 73,4 0,1 68,8 260,5 144,6 217,8 0,7 - 3275 28,9 507,2
180,4 3,8 74,6 0,5 68,7 276,9 150,3 219,8 0,8 - 3491 29,3 526,0
180,3 31 76,5 0,1 68,6 293,3 152,1 222,3 1,0 - 369,8 29,6 545,2
179,6 2,5 76,3 0,2 68,8 102,0 162,9 225,1 4,2 - 3515 184,8 511,9
177,7 1,6 75,4 0,0 68,6 1121 134,6 224,6 6,0 - 3491 195,2 531,9
181,8 1,7 74,5 0,2 68,7 108,2 124,0 223,4 6,8 - 3253 189,9 521,4
190,7 1,9 72,9 0,1 68,2 76, 126,2 222,4 71 - 291,0 192,5 491,5
190,8 1.8 70,5 0,2 67,5 61,3 124,6 222,0 8,9 - 2775 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 2253 10,0 - 2425 158,2 439,6
176,8 0,7 58,9 0,0 66,3 34,2 109,9 219,2 2,5 - 207,3 144,2 397,5
176,4 0,7 34,9 0,0 65,3 30,4 107,3 219,7 2,1 - 203,2 121,0 3711
1771 0,1 21,8 0,0 65,0 24,4 95,7 221,6 1,9 - 189,2 109,7 355,8
176,7 0,3 16,2 0,0 64,3 26,8 88,2 223,2 1,0 - 182,0 100,3 350,4
175,4 0,2 13,0 0,0 63,0 23,9 93,0 226,0 0,7 - 189,0 97,0 346,9
161,3 0,6 11,7 0,0 61,8 26,1 79,2 226,3 0,8 - 194,0 97,0 349,4
136,9 0,6 11,3 0,0 61,1 27,5 73,6 228,6 0,7 - 207,5 87,0 343,1
136,3 0,2 10,6 0,0 59,7 22,3 72,2 229,2 0,7 - 206,2 88,7 340,3
138,3 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 12,9 66,7 230,0 1.4 - 170,0 67,1 310,0
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 1.9 - 155,2 75,1 3171
128,8 13,5 10,7 0,0 54,7 9,5 58,7 219,4 1.3 - 1453 64,1 293,0
128,5 4,5 11,0 0,1 53,8 9,1 52,5 221,0 1.4 - 1471 61,0 2911
130,9 55 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
136,9 10,0 16,1 0,1 48,9 8,4 9,0 228,1 1,6 - 99,6 64,6 301,0
138,8 6,2 11,3 0,0 47,4 6,8 0,0 230,5 0,9 - 96,7 62,3 299,5
138,7 41 10,0 0,1 45,9 8,7 0,0 231,1 1,0 - 103,5 61,5 301,2
139,4 5,6 12,2 0,0 45,5 9,0 0,0 231,7 1.2 - 102,2 63,1 303,8

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-Wéhrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. — 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der Programme des Eurosystems
zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen sowie fiir die Wertpapiermarkte. 4 Ab

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

,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

0,0
ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” 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-
tatszufihrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren.

0,4

+

0,4

0,8
tigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des

Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher
Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Eu-
ro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB
entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bankno-
ten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2014 Febr. 28.

Marz 7.
14.
21.
28.

April 4.
1.
18.
25.

Mai 2.
9.

16.

23.

30.

Juni 6.
13.
20.
27.

Juli 4.
11.
18.
25.

2014 Aug. 1.
s.
15.
22.
29.

Sept. 5.
12.
19.
26.

Okt. 3.
10.
17.
24.
31.

2012 Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

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
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 2445 80,8 163,7 23,8 18,3 18,3
2166,1 303,1 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 80,9 163,5 231 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 2445 81,3 163,2 24,2 19,5 19,5
2163,7 326,5 2453 81,3 164,0 24,5 20,3 20,3
21971 326,5 245,9 81,3 164,6 23,8 19,6 19,6
21723 326,5 2483 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
2088,1 326,5 244,4 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
2057,1 334,4 249,2 81,6 167,6 22,9 18,5 18,5
2062,5 3344 248,2 81,6 166,5 24,5 19,5 19,5
20443 334,4 248,1 81,6 166,5 25,2 18,6 18,6
2 059,7 334,4 248,5 81,7 166,8 24,9 18,5 18,5
20253 334,4 249,4 81,1 168,3 24,5 18,9 18,9
2023,2 334,4 249,1 80,8 168,3 24,5 19,3 19,3
2013,0 334,4 249,3 80,8 168,5 24,3 19,9 19,9
2038,7 3344 249,5 80,9 168,7 24,2 20,9 20,9
20121 334,4 249,8 81,4 168,4 25,4 21,8 21,8
2 003,8 334,4 250,1 81,4 168,7 25,7 21,1 21,1
1988,2 334,4 2473 81,1 166,1 26,9 19,9 19,9
2038,2 334,4 248,4 81,2 167,2 26,5 20,5 20,5
2 053,7 334,5 263,1 84,5 178,6 27,8 20,6 20,6
2042,7 334,5 263,0 84,3 178,7 28,7 21,1 21,1
2029,7 334,5 262,4 84,3 178,1 27,2 20,7 20,7
2032,8 334,5 263,6 84,3 179,3 26,9 21,2 21,2
20521 334,5 262,9 84,3 178,6 27,9 22,3 22,3
Deutsche Bundesbank
1026,0 137,5 51,1 22,3 28,8 3,3 - -
964,1 137,5 51,6 22,5 29,1 1.6 - -
934,9 137,5 51,3 22,2 29,0 3,2 - -
906,7 136,5 52,0 22,4 29,6 3,4 - -
916,9 136,5 52,0 22,4 29,7 2,8 - -
891,6 136,5 52,0 22,3 29,7 0,8 - -
839,7 100,3 50,5 21,9 28,6 0,9 - -
838,1 100,3 49,9 21,9 28,0 0,7 - -
832,2 100,3 50,3 21,5 28,8 0,2 - -
835,0 107,8 48,6 21,3 27,3 0,4 - -
823,5 107,7 48,4 211 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 - -
697,1 104,6 48,8 20,9 27,9 0,1 - -
712,0 104,6 49,0 20,8 28,2 0,1 - -
738,3 104,6 51,7 21,9 29,9 - - -
736,9 104,6 51,9 21,7 30,2 - - -

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fur Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 2
664,5 94,0 569,7 0,8 0,0 741 586,4 2293 3571 28,2 237,7
654,0 87,0 566,7 0,3 0,0 729 588,0 229,3 358,7 28,2 239,0
648,9 92,6 556,3 0,0 0,0 76,0 587,9 228,8 359,0 28,2 237,0
644,1 96,9 546,2 0,9 0,0 77,8 588,5 228,6 359,9 28,2 236,6
640,8 121,3 518,0 1,4 - 66,0 590,4 228,4 362,0 28,2 238,2
627,4 110,6 516,5 0,2 - 66,5 588,4 224,9 363,5 28,2 239,1
636,7 104,6 532,1 - - 64,9 588,1 224,7 363,4 28,2 239,0
636,3 112,2 523,8 0,3 - 63,6 588,3 224,7 363,7 28,2 239,5
638,1 121,8 516,3 0,0 0,0 60,1 586,7 224,7 362,0 28,2 242,0
688,3 172,6 515,0 0,8 0,0 61,3 581,6 219,6 362,0 27,3 244,2
642,4 1291 513,2 - - 60,6 583,1 219,6 363,6 27,3 239,7
651,5 137,3 514,2 0,0 0,0 68,4 583,6 219,6 364,1 27,3 239,4
640,0 131,9 508,0 0,1 - 61,2 576,6 216,7 360,0 27,3 242,0
679,7 174,0 505,7 0,1 0,0 57,4 573,7 215,3 358,5 27,3 243,2
653,3 149,4 503,9 0,0 - 61,1 570,9 212,8 358,0 27,3 242,3
607,6 136,8 470,8 0,0 - 63,8 570,0 212,5 357,4 27,3 239,4
565,0 97,9 467,1 0,0 - 62,9 569,4 209,9 359,5 27,3 240,6
568,4 115,0 453,3 0,1 - 65,2 570,6 209,9 360,7 27,3 242,8
545,9 97,1 448,8 - - 61,6 566,9 205,2 361,7 26,7 243,6
529,2 94,2 434,8 0,2 - 60,9 568,8 204,8 364,0 26,7 246,5
531,7 99,9 4311 0,7 0,0 68,3 565,8 2041 361,7 26,7 243,4
507,8 97,9 409,6 0,4 - 74,2 566,3 203,5 362,8 26,7 242,8
5335 133,3 400,2 0,0 0,0 74,2 556,8 199,0 357,8 26,7 2421
504,9 107,9 397,0 0,0 - 66,1 559,1 199,0 360,1 26,7 2411
501,0 108,2 392,8 0,0 - 66,8 560,9 199,0 361,9 26,7 240,5
497,6 107,6 390,0 0,0 0,1 61,9 557,7 195,4 362,3 26,7 2411
517,6 131,8 384,9 0,9 - 62,6 559,9 195,4 364,4 26,7 242,9
492,7 11,2 381,4 0,1 0,0 62,4 560,7 195,4 365,3 26,7 2381
483,1 110,7 3723 0,2 - 63,5 561,6 195,1 366,5 26,7 2375
4723 105,7 366,3 0,3 - 63,3 561,4 194,5 366,9 26,7 236,0
520,2 90,3 429,6 0,3 0,0 66,3 561,8 194,5 367,3 26,7 2333
513,9 89,1 424,7 0,1 - 67,0 561,9 194,6 367,2 26,7 238,1
506,8 84,2 422,4 0,1 - 65,7 561,1 194,0 367,0 26,7 235,1
499,2 82,5 416,6 0,1 - 65,6 559,1 191,2 367,9 26,7 2343
503,9 92,9 410,8 0,2 0,0 60,8 561,2 192,4 368,8 26,7 234,0
527,6 118,2 408,5 1,0 - 59,8 557,1 192,9 364,2 26,7 2331
Deutsche Bundesbank
731 2,9 69,7 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5
49,5 0,3 49,1 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3
25,8 0,8 24,9 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5
21,8 0,1 21,6 0,2 - 5.7 65,0 65,0 - 4,4 617,9
14,8 0,5 14,3 0,0 - 5.8 63,8 63,8 - 4,4 636,7
12,3 0,1 12,1 0,0 - 49 62,9 62,9 - 4,4 617,8
12,8 0,9 11,8 0,0 - 4,8 61,9 61,9 - 4,4 604,1
12,2 1,0 11,2 0,0 - 4,5 61,1 61,1 - 4,4 605,0
10,8 0,2 10,6 0,0 - 4,6 59,5 59,5 - 4,4 602,1
10,8 0,2 9,9 0,7 - 4,9 58,6 58,6 - 4,4 599,5
93 0,2 87 0,4 - 5.0 57,6 57,6 - 4,4 591,0
9,2 0,7 8,4 0,1 - 5.1 57,0 57,0 - 4,4 574,5
52,1 38,2 13,8 0,1 - 4,7 55,8 55,8 - 4,4 539,8
31,3 20,3 11,0 - - 51 54,2 54,2 - 4,4 529,5
18,2 7.1 11,0 0,1 - 5.7 53,8 53,8 - 4,4 528,2
24,4 10,7 11,0 2,7 - 5,6 53,6 53,6 - 4,4 499,0
51,4 38,2 12,9 0,2 - 57 51,6 51,6 - 4,4 506,7
60,0 41,5 18,5 0,0 - 38 50,7 50,7 - 4,4 495,8
26,1 7.4 16,1 2,6 - 2,3 49,0 49,0 - 4,4 490,6
17,8 71 10,5 0,2 - 1,6 47,4 47,4 - 4,4 472,3
14,3 4,0 9,7 0,6 - 11 45,7 45,7 - 4,4 492,7
21,6 6,3 14,9 0,3 - 1,8 45,5 45,5 - 4,4 508,6
31,3 15,2 15,2 0,9 - 1,7 45,3 45,3 - 4,4 497,5
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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
2181,1 933,8 3925 187,4 29,4 175,5 0,2 52 126,1 99,3 26,9
21723 937,0 393,6 187,1 30,9 175,5 0,0 52 1139 74,7 39,2
2167,8 938,1 425,8 226,8 23,5 175,5 0,0 5,0 83,4 56,4 271
2 166,1 936,9 405,2 195,2 34,5 175,5 0,0 5,1 103,4 77,7 25,8
21521 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 957,8 343,7 187,1 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
2057,1 965,2 226,3 206,2 20,2 - 0,0 4,2 1441 107,2 36,8
2062,5 965,6 2339 2111 22,7 - 0,1 5,0 140,9 103,2 37,7
20443 965,5 217,7 196,4 21,3 - 0,0 4,8 139,9 1071 32,8
2059,7 971,4 263,9 219,7 44,1 - 0,0 4,8 105,8 70,9 34,9
20253 973,4 2359 214,5 21,1 - 0,3 50 96,7 66,6 30,2
2023,2 975,6 2415 221,6 19,8 - 0,0 4,8 86,3 57,7 28,6
2013,0 970,3 230,9 205,2 25,6 - 0,0 4,8 95,1 66,4 28,7
2 038,7 971,3 253,7 222,8 30,9 - 0,0 4,9 93,1 63,8 29,3
20121 972,6 220,4 193,7 26,7 - 0,0 4,9 98,5 70,7 27,8
2003,8 971,9 200,3 179,2 21,1 - 0,0 4,8 11,4 80,0 31,4
1988,2 970,4 185,5 162,4 23,1 - 0,0 4,9 115,8 86,0 29,8
2 038,2 970,0 2341 209,4 24,7 - 0,0 4,8 116,6 87.1 29,5
2053,7 975,1 2371 206,8 30,4 - 0,0 4,8 100,0 69,5 30,5
2042,7 974,3 227,8 204,6 23,1 - 0,1 4,8 103,2 72,6 30,7
2029,7 972,9 213,9 184,8 29,0 - 0,0 4,7 108,5 75,6 329
20328 971,1 197,2 170,0 271 - 0,0 4,8 134,0 102,2 31,8
2052,1 975,2 250,0 211,6 38,4 - - 0,0 4,8 93,1 56,8 36,2
Deutsche Bundesbank
1026,0 227,2 300,0 129,6 40,5 129,9 - - 0,0 39,9 11,9 28,1
964,1 219,7 260,4 1283 39,1 93,0 - - - 25,9 2,3 23,6
934,9 219,1 240,8 100,8 23,9 116,0 - - - 22,4 0,5 21,8
906,7 2231 2229 108,7 20,8 93,3 - - - 10,9 0,5 10,4
916,9 224,5 215,5 102,9 30,8 81,8 - - - 28,7 0,9 27,7
891,6 2254 198,3 88,3 20,6 89,4 - - - 20,6 0,6 20,1
839,7 226,9 195,1 89,6 23,5 82,1 - - - 8,1 0,5 7,6
838,1 2279 187,0 90,2 20,1 76,7 - - - 12,5 0,5 12,0
832,2 228,1 179,2 90,8 15,1 73,4 - - - 10,6 0,5 10,0
835,0 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 1.1 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 5,5 - - - - 189 1,2 17,7
697,1 229,4 56,5 49,9 6,6 - - - - 14,2 0,8 13,4
712,0 229,8 68,8 59,9 9,0 - - - - 12,8 0,7 12,1
738,3 229,8 85,1 81,1 4,0 - - - - 15,1 1.1 13,9
736,9 230,7 72,3 62,5 9,7 - - - - 21,8 0,8 21,0

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

Ausweis

fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten
Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als , Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des

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

Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
93,5 2,8 4,9 4,9 52,7 214,2 - 262,9 92,4
90,6 1.9 58 58 52,7 216,5 - 262,9 92,4
88,1 1,2 6,5 6,5 52,7 211,5 - 262,9 92,5
88,2 1,0 6,9 6,9 52,7 211,2 - 262,9 92,5
81,6 1,4 5,7 5,7 52,7 206,8 - 262,9 92,7
84,1 11 4,6 4,6 52,8 206,1 - 288,9 93,0
82,9 1.1 4,9 4,9 52,8 205,4 - 288,9 93,0
78,3 1.3 4,4 4,4 52,8 208,0 - 288,9 93,0
80,5 1.4 4,5 4,5 52,8 211,4 - 288,9 93,0
78,4 1.5 4,5 4,5 52,8 214,0 - 288,9 93,0
79,8 1,2 51 5.1 52,8 206,3 - 288,9 92,8
79,7 11 4,9 4,9 52,8 209,1 - 288,9 92,6
771 1,2 58 5,8 52,8 207,8 - 288,9 92,6
76,5 1,0 53 53 52,8 209,2 - 288,9 92,6
783 1,0 6,6 6,6 52,8 206,3 - 288,9 93,4
67,1 1,0 6,6 6,6 52,8 205,3 - 288,9 93,4
61,6 1.1 6,2 6,2 52,8 204,0 - 288,9 95,3
59,7 0,8 55 55 52,8 203,4 - 2889 95,3
56,9 1,0 54 54 53,4 206,6 - 301,4 95,3
53,2 1.1 4,8 4,8 53,4 208,1 - 301,4 95,3
52,2 1.3 5,0 5,0 53,4 208,5 - 301,4 95,3
48,5 1.1 5,6 5,6 53,4 2111 - 301,4 95,3
44,2 1,3 5,4 54 53,4 212,8 - 301,4 95,3
43,8 1,0 6,3 6,3 53,4 213,1 - 301,4 95,3
43,8 1,0 6,1 6,1 53,4 213,9 - 301,4 95,3
42,0 1.1 59 59 53,4 213,0 - 301,4 95,3
41,6 1.1 6,1 6,1 53,4 2171 - 301,4 95,3
43,2 0,9 7,0 7,0 53,4 214,7 - 301,4 95,3
40,6 0,9 7,6 7,6 53,4 216,2 - 301,4 95,3
40,9 1,0 6,2 6,2 53,4 213,4 - 301,4 95,3
40,3 0,8 7,0 7,0 53,4 214,5 - 301,4 95,3
41,0 0,9 7.3 7.3 55,5 2211 - 315,5 95,3
39,1 1,2 7,5 7.5 55,5 218,4 - 315,5 95,3
36,8 11 57 57 55,5 219,7 - 315,5 95,3
36,2 11 6,4 6,4 55,5 215,7 - 315,5 95,3
39,1 1,3 6,3 6,3 55,5 215,9 - 315,5 95,3
Deutsche Bundesbank
83,3 0,0 0,1 0,1 141 23,6 200,3 132,6 5,0
83,0 0,0 0,5 0,5 141 23,5 199,4 132,6 5,0
74,4 0,0 0,7 0,7 141 24,5 201,4 132,6 5,0
70,2 0,0 0,6 0,6 14,1 24,0 203,8 1321 5,0
67,9 0,0 0,6 0,6 141 24,4 2041 1321 5,0
63,5 0,0 0,6 0,6 14,1 25,0 207,0 1321 5,0
61,5 0,0 0,7 0,7 13,9 25,3 208,2 95,0 5,0
59,7 0,0 0,1 0,1 13,9 25,5 211,5 95,0 5,0
58,9 0,0 0,7 0,7 13,9 26,0 214,8 95,0 5,0
54,7 0,0 0,2 0,2 13,7 26,6 218,0 101,6 5,0
54,6 0,0 0,1 0,1 13,7 27,0 220,2 101,6 5,0
52,1 0,0 0,7 0,7 13,7 27,4 221,7 101,6 5,0
52,0 1.8 0,0 0,0 13,5 26,8 224,3 88,1 5,0
45,3 0,4 0,8 0,8 13,5 27,2 234,7 88,1 5,0
33,1 - 00 0,6 0,6 13,5 27,8 2371 88,1 5,0
26,4 0,0 1.3 1.3 13,5 23,6 238,7 95,4 5,0
27,4 0,0 1,0 1,0 13,5 23,8 240,8 95,4 5,0
28,9 0,0 0,5 0,5 13,5 24,0 243,8 95,4 5,0
25,4 0,0 0,7 0,7 13,7 24,4 246,7 98,3 5,0
3.4 0,0 1,0 1,0 13,7 24,5 251,2 98,3 5,0
2,7 0,0 1.4 1.4 13,7 24,6 254,8 98,3 5,0
3,6 0,0 1.1 1.1 14,2 25,0 258,7 100,8 5,0
3,6 0,0 1.4 1.4 14,2 25,2 261,8 100,8 5,0

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Flr Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.

19°¢

Stand am

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2014 Febr. 28.
Marz 7.

April 4.

Juni 6.

Juli 4.

2014 Aug. 1.

Sept. 5.

Okt. 3.

2012 Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2014 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2014
20°
IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2005 6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 11484 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 22263
2006 7 154,4 16,4 23144 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
2007 7592,4 17,8 25234 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 14043 585,8 691,6 452,9 238,8 36382 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 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 2435,7
2013 75289 18,7 2145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2012 Dez. 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 Jan. 81104 15,0 22844 17841 13379 446,2 500,3 325,9 174,4 37179 33133 2721,2 24543
Febr. 8094,4 15,0 2268,2 17558 1312,0 443,8 512,4 339,6 172,8 37117 3307,1 27184 2457,6
Marz 8063,0 16,9 22288 17276 1290,0 437,6 501,1 332,8 168,3 3710,8 3302,6 27158 2451,0
April 8080,3 15,7 2220,5 1715,6 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 4339 504,1 335,6 168,5 37138 3302,1 27205 2451,6
Juni 7 833,2 15,8 2189,1 1676,4 12439 432,5 512,7 344,5 168,2 37136 3307,8 27271 24641
Juli 77529 151 2149,0 1650,0 1223,2 426,9 499,0 333,5 165,5 37089 3300,7 27115 2449,8
Aug. 7 684,9 16,4 2 256,6 17524 13271 425,3 504,2 336,9 167,2 3604,4 31971 26138 2351,7
Sept. 7 682,1 15,3 2 250,2 1741,8 13177 424,0 508,4 342,6 165,9 3599,5 31978 2615,6 23526
Okt. 7 670,3 15,9 2 205,2 1701,8 12833 418,4 503,4 338,9 164,5 36079 32079 26157 23516
Nov. 7704,8 15,3 22214 1713,0 1294,7 418,3 508,3 342,0 166,3 36126 32088 26195 2 356,1
Dez. 75289 18,7 2145,0 16548 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 Jan. 76104 14,9 2 156,0 16533 1240,7 412,6 502,7 336,9 165,8 3610,2 3210,8 26203 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 23546
Mérz 7512,4 14,6 2110,7 1625,0 1219,7 405,3 485,7 3221 163,6 3608,1 3206,8 2623,6 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 7619,9 15,4 2126,3 16322 12295 402,7 494,1 329,1 165,0 36304 32252 26376 23649
Juni 7 589,2 14,9 2 089,4 15951 1196,2 3989 494,2 330,2 164,0 36238 3219,0 26374 2367,1
Juli 7 657,0 15,0 2 089,5 1580,6 1184,2 396,4 508,9 345,9 163,0 36353 32278 26399 2 366,6
Aug. 7 750,2 15,5 2103,8 1596,1 1201,4 394,8 507,7 345,2 162,5 36314 3226,7 26433 23724
Sept. 7 746,6 15,3 2100,2 15931 1198,6 394,5 507,1 3443 162,9 3644,5 32379 2654,3 2380,9
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 19,3 337 - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 05| - 1890 - 1664| - 1822 158 - 225 - 1.8 - 207 17,4 383 17,0 6,6
2010 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330| - 260| - 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 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2013 Jan. - 97,7 - 4,2 - 219 - 276 - 248 - 2,8 5,7 5,0 0,7 354 28,8 30,4 23,3
Febr. - 271 0,0 - 156 - 264 - 237 - 2,7 10,8 12,6 - 1,8 - 8,1 - 7.4 - 4,0 2,0
Marz - 44,2 1,9 - 413 - 292 - 2277 - 6,5 - 121 - 6,8 - 53 - 2,4 - 51 - 3,2 - 7.3
April 27,6 - 1,3 - 6,9 - 11,2 - 8,1 - 3,1 4,3 4,9 - 0,5 27,6 28,4 18,1 - 2,8
Mai - 1427 0,3 - 235 - 228 - 224 - 0,5 - 0,7 - 1,4 0,7 - 220 - 271 - 11,6 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) - 2,8 - 28] - 60| - 146| - 131
Aug. - 875 1.2 7.7 57 73| - 1.6 2,0 0,3 1.7 - 121 - 116 - 59| - 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. - 55 06| - 442 - 394| - 340| - 54| - 48| - 32| - 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 11,9 11,4 0,5 16,3 9,5 49| - 2,4
Febr. - 377 0,2 - 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| - 74| - 1,2 55 3,6 2,0 23,2 221 20,6 3,6
Mai 67,8 - 0,1 17,3 15,2 16,8 - 1,6 21 2,8 - 0,7 - 1.8 - 4,0 - 7.1 4,7
Juni - 303 - 05| - 365| - 367| - 332 - 3,5 0,2 1.1 - 09| - 6,0 - 5,6 0,2 2,4
Juli 57,7 o1 - 16| - 154/ - 126| - 27 13,8 149 - 11,5 8,9 28| - 07
Aug. 86,5 0,5 13,5 15,3 171 - 1,8 - 1,8 - 1,2 - 0,6 - 4,7 - 1,4 3,0 53
Sept. - 3,6 - 0,2 - 3,7 - 3,2 - 2,8 - 0,3 - 0,5 - 0,9 0,4 13,7 11,7 11,6 9,1

* 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 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
278,2 580,7 408,7 171,9 322,44 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,41 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 475,1 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4) 2012
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
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012 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 5971 355,2 241,9 406,6 282,3 158,7 124,4 30,8 93,5 964,2 736,2 1143,8 April
268,9 581,6 344,6 237,0 411,8 282,3 155,8 129,5 30,7 98,8 962,8 733,7 10481 Mai
262,9 580,8 342,3 238,5 405,7 278,1 152,3 127,6 29,9 97,7 951,9 723,2 962,7 Juni
261,7 589,2 347,3 241,9 408,2 279,2 151,0 129,0 29,9 99,1 937,8 706,4 942,0 Juli
262,1 583,3 340,6 242,8 407,2 2751 149,8 1321 30,7 101,5 934,2 703,9 873,3 Aug.
263,0 582,2 340,0 242,2 401,7 273,6 147,5 128,0 30,2 97,8 912,8 681,8 904,2 Sept.
264,1 592,2 347,2 245,0 400,0 271,3 145,5 128,6 30,9 97,7 935,2 704,6 906, 1 Okt.
263,4 589,3 342,6 246,7 403,8 274,8 146,4 129,0 30,8 98,1 952,7 721,5 902,8 Nov.
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 Dez.
268,9 590,5 345,4 245,0 399,4 272,6 146,9 126,9 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 28,4 102,1 959,2 735,1 838,8 Febr.
267,4 583,2 336,7 246,5 401,3 270,1 145,2 131,2 28,1 103,1 954,9 723,4 824,1 Maérz
284,3 584,4 336,7 247,7 402,4 270,0 148,1 132,4 28,7 103,7 961,7 732,7 827,4 April
272,7 587,6 338,2 249,5 405,2 273,0 148,8 132,2 28,6 103,6 986,8 754,4 861,0 Mai
270,2 581,7 330,2 251,4 404,8 273,3 147,8 131,4 27,9 103,5 997,6 762,8 863,5 Juni
273,4 587,8 333,0 254,8 407,5 273,9 148,8 133,6 28,2 105,4 10284 793,4 888,9 Juli
270,9 583,4 3274 256,0 404,7 2721 147,8 132,6 28,6 104,0 10224 786,3 977,2 Aug.
273,4 583,6 326,9 256,7 406,7 270,0 145,9 136,7 28,4 108,3 1026,1 784,2 960,6 Sept.
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 41,5 - 186 00| - 186 2227 136,5 21,1 2007
654 - 284 - 169 - 115 37.8 42,3 404 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403 - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 5,1 264 - 209 - 209 - 7.1 0,0 - 3,9 3,9 - 1825 - 1623 - 99,8 2009
- 143 139,7 83,4 56,3 - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7 - 741 - 619 - 46,3] 2010
- 180 - 740 - 591 - 149 - 16,6 - 138 - 5,5 - 2,7 8,0 - 10,7 - 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
2,0 - 7.0 - 109 3,9 - 3,0 - 3,4 - 9,3 0,5 - 2,6 3.1 - 388 - 47,2 - 420,8| 2013
7.1 - 1,6 2,0 - 3,5 6,6 3,6 0,1 3,0 - 0,1 3.1 - 3,1 - 4,8 - 103,9| 2013 Jan.
- 6,0 - 3,4 - 49 1,5 - 0,7 2,0 - 0,5 - 2,7 0,0 - 2,7 - 2,4 1,6 - 11 Febr.
41 - 2,0 - 2.1 0,2 2,8 3,9 0,0 - 11 - 0,2 - 0,9 - 3,1 - 7.1 0,6 Marz
20,9 10,3 10,1 0,2 - 08| - 1,8 1,9 0,9 0,7 0,3 57 2,1 2,5 April
- 171 - 155 - 105 - 4,9 51 - 0,1 - 3,0 5.1 - 0,1 52 - 1.9 - 2,8 - 956 Mai
- 5,6 - 0,7 - 2,3 1.6 - 56| - 38| - 33 - 1.8 - 0,7 - 1.1 - 84| - 8,8 - 873 Juni
- 1.4 8,5 51 3,5 3.3 1.8 - 0,5 1.5 - 0,0 1.5 - 9,2 - 11,8 - 210 Juli
0,5 - 57 - 6,7 1,0 - 0,5 - 3,5 - 1.1 3,1 0,8 2,3 - 144} - 133 - 699 Aug.
0,5 - 1.1 - 0,6 - 0,5 - 50/ - 0,9 - 1.7 - 4,1 - 0,5 - 3,6 - 168 - 17,6 11,4 Sept.
0,7 10,0 71 28| - 1.2 - 1.9 - 1.5 0,6 0,7 - 0,1 26,1 26,6 2,1 Okt.
- 0,8 - 2,7 - 4,6 1.9 4,3 3,9 1,5 0,3 - 0,1 0,4 15,8 15,5 - 3,4 Nov.
- 0,9 - 3,1 - 34 0,3 - 11,0 - 6,7 - 1.3 - 44| - 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 5,0 11,5 - 305 Febr.
55 - 44| - 4,5 0,0 0,7 - 0,1 - 0,6 0,8 - 0,2 1,0 - 4,4 - 120 - 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 1.4 1,7 2,3 2,4 0,2 - 0,2 - 0,1 - 0,1 18,7 15,9 33,7 Mai
- 2,2 - 58| - 7,6 1,9 - 0,4 0,3 - 09| - 0,8 - 0,7 - 0,1 12,3 9,1 0,5 Juni
3,5 6,1 2,7 3,4 2,5 0,4 0,6 2,2 0,3 1,8 23,6 23,9 24,1 Juli
- 2,3 - 4,5 - 5,5 11 - 3,2 - 2,2 - 11 - 1,0 0,4 - 1,4 - 1 - 11,7 88,4 Aug.
2,6 0,1 - 0,6 0,7 2,0 - 21 - 1,7 41 - 0,2 4,2 4,0 - 1,9 - 174 Sept.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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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 6859,4 1569,6 1300,8 268,8 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2 449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 17786 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 75.1 19,6
2008 7892,7 1827,7 1583,0 2447 2798,2 26873 809,5 13427 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 1139,1 356,4 594,4 474,4 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 1444,8 12103 2345 30334 29151 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 1072,8 320,0 617,6 528,4 773 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 Dez. 8226,6 1371,0 11359 235,1 30914 2985,2 1294,9 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 Jan. 81104 13715 1127,0 2446 3090,1 29831 1305,1 1061,3 310,2 616,7 529,3 77,0 321
Febr. 8094,4 13484 1103,4 245,0 3081,2 2977,9 1310,2 1051,2 303,2 616,6 530,7 76,3 33,7
Marz 8063,0 13339 1093,6 240,3 3082,3 2979,7 1310,5 1054,7 3071 614,4 529,3 77,2 353

April 8080,3 1348,6 1089,7 258,9 3083,6 2984,0 13223 1049,5 305,9 612,3 528,7 77,0 35,4

Mai 7937,6 13209 1071,5 249,4 3100,0 2998,0 1337,7 1049,6 306,6 610,7 529,1 74,3 32,7

Juni 7833,2 1301,2 1 060,2 2411 3104,9 2997,9 1345,3 1043,0 302,4 609,6 528,9 78,2 371

Juli 77529 1292,8 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 31014 3006,8 1367,7 1031,7 298,5 607,4 528,6 76,5 34,0
Sept. 7 682,1 1387,4 1147,4 240,0 3101,7 3005,5 13759 10233 293,7 606,3 528,2 78,5 36,9

Okt. 7670,3 1375,2 11415 233,7 3101,5 3011,3 13874 1017,6 2911 606,3 528,3 751 32,0

Nov. 7704,8 13919 11619 230,0 31238 3030,2 1409,9 1014,1 289,9 606,3 5283 77,8 33,8

Dez. 75289 1345,4 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 13632 11384 224,9 3126,9 3034,2 14113 10138 292,6 609,1 531,8 77,7 33,9
Febr. 7563,0 1357,9 11488 209,2 31378 30427 1416,9 1016,0 297,4 609,8 532,3 77,2 34,1
Marz 7512,4 13475 11322 215,3 31313 30355 14122 1014,8 298,8 608,5 531,0 79,3 34,2

April 7543,0 1376,0 1153,3 222,7 3137,7 3043,0 14273 1009,0 296,3 606,6 529,3 80,7 36,9

Mai 7619,9 13783 1163,9 214,5 3157,4 3061,4 14429 10125 302,7 605,9 528,8 79,9 34,7

Juni 7589,2 1370,1 11433 226,8 3146,9 30538 14388 10104 303,4 604,5 528,4 78,1 36,5

Juli 7 657,0 1376,8 1134,7 2421 3154,6 3061,7 1450,4 1006,9 303,9 604,3 527,6 76,3 35,5

Aug. 7750,2 1361,0 11247 236,3 3170,6 30798 1468,1 1005,9 304,8 605,8 528,1 78,9 353
Sept. 7 746,6 13494 1117,3 232,1 3172,6 3079,5 1470,2 1002,9 300,5 606,5 528,2 80,1 38,6
Veranderungen 4

2006 356,8 105,6 81,5 241 122,9 118,6 30,4 105,0 771 - 168 - 317 0,4 4,4
2007 5183 148,4 134,8 13,6 185,1 177,3 24,5 183,9 1678 - 311 - 414 13,6 5.6
2008 3133 65,8 121,7| - 558 162,3 1731 38,7 154,6 1235 - 202 - 212 - 75| - 0,1
2009 - 4545| - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 205,01 - 2204| - 2593 59,3 50,3| - 96| - 41
2010 - 1363| - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 530| - 522 24,0 383| - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 19,6 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1.3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687| - 700 1,3 57,8 67,1 156,1| - 904| - 502 1,5 141 - 1,4 54
2013 - 7036 - 1062 - 739| - 323 39,1 47,8 1M,5) - 563| - 266| - 73 4,0 2,6 33
2013 Jan. - 977 231 - 7.4 98| - 02| - 1,2 109 - 112 - 97| - 0,8 1,00 - 0,1 1,0
Febr. - 271 - 248] - 246| - 02| - 98| - 5.9 45| - 103| - 72| - 0,1 1,4 - 0,9 1,5
Marz - 442 - 155) - 103| - 53| - 0,0 08] - 0,4 34 38| - 2,21 - 1,4 0,8 1,5

April 27,6 158 - 3,2 19,1 1,9 4,9 125) - 54| - 1,4 - 21 - 06| - 0,2 0,1

Mai - 142,77 - 277 - 181 - 9,6 16,0 14,0 15,5 0,1 0,7 - 1.6 0,4 - 3,1 - 2,2

Juni - 1021 - 198 - 116| - 8,2 5.4 0,3 76| - 62| - 46| - 1.1 - 0,2 4,0 4,5

Juli - 725 - 77| - 9,6 20| - 66| - 3,0 68| - 82| - 40| - 150 - 06| - 18] - 2.1

Aug. - 875 12,9 18,5 - 57 3,5 12,2 15,9 - 3,0 0,2 - 0,7 0,2 0,1 - 1,0
Sept. - 146 - 05| - 11 06| - 05| - 0,9 84| - 82| - 46| - 1.1 - 0.3 0,9 3,0

Okt. - 55 - 15 - 55| - 6.1 0,3 6.2 18] - 56| - 23| - 0,0 00| - 34 - 49

Nov. 32,6 16,2 20,3 - 4,1 22,1 18,8 22,4 - 3,5 - 1.2 - 0,0 - 0,0 2,7 1.8

Dez. - 1698 - 459 - 213| - 246 7.1 171 - 4,3 2,1 3,8 3,9 41 3,6 0,1

2014 Jan. 711 160 - 2,5 185 - 4,4 2,0 55| - 250 - 1,2 - 100 - 06| - 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 - 166 62| - 66| - 72| - 47 - 1,2 14 - 12 - 1,2 2,1 0,2

April 32,0 28,6 21,3 7.4 6,6 7,6 152 - 57| - 24 - 19 - 1,6 1,4 2,7

Mai 67,8 1,5 100 - 8,5 19,0 17,8 15,1 3,4 63| - 07| - 05| - 09| - 2,2

Juni - 303 - 8,1 - 205 12,4 - 105 - 7,6 - 41 - 2,1 0,7 - 1,4 - 0,4 - 1.8 1.8

Juli 57,7 56 - 92 14,9 7.1 7,4 11,0/ - 35 o6 - 02| - o8] - 19| - 11

Aug. 865 - 166| - 104| - 6.2 15,5 17,7 174 - 1,1 0,9 15 0,6 25 - 0,2
Sept. - 36l - 1151 - 741 - 4,2 20| - 0,3 210 - 300 - 4,3 0,6 0,1 1,1 33
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3)  |gesamt 2 Jahren 3) |gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,9 324,5| 2005
45,9 9,3 2,3 1.9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1,8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6| 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 13457 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 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,3 14,7 3,8 2,8 289 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012 Dez.
41,2 14,2 3,7 2,8 30,0 24,0 83,1 7.4 1212,4 52,0 613,2 489,8 1242,9] 2013 Jan.
38,9 131 3,7 2,8 271 23,6 99,7 6,8 12159 51,7 612,0 499,8 1230,6 Febr.
38,3 13,0 3,6 2,8 25,4 23,4 97,0 6,8 12015 49,5 600,1 502,9 12386 Marz
38,0 13,1 3,6 2,8 22,6 21,8 98,9 7.4 11925 50,2 602,5 502,7 12441 April
38,0 12,5 3,6 2,8 27,7 22,5 98,0 7.3 1177,8 48,5 585,4 506,6 11416 Mai
37,5 11,5 3,6 2,8 28,8 21,9 13,3 57 1166,0 45,5 574,3 517,2 1050,5 Juni
37,8 12,4 3,6 2,8 27,0 23,5 89,8 57 1149,8 49,5 565,9 518,3 10327 Juli
39,0 14,5 3,5 2,8 18,1 16,7 3,0 57 11428 46,2 560,2 522,6 960,6 Aug.
38,1 12,7 3,5 2,8 17,6 15,4 3,7 53 1139,7 43,9 523,1 521,3 999,8 Sept.
39,5 14,2 3,5 2,7 15,2 13,9 7,7 4,7 11311 44,0 5253 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 4,1 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 10985 37,4 511,3 514,6 930,7 Febr.
41,6 15,8 3,4 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 354 511,2 508,3 919,0 April
41,8 16,0 3,4 2,7 16,1 10,9 4,8 4,0 1091,2 36,7 519,8 516,8 947,6 Mai
38,3 12,8 34 2,7 15,0 12,8 52 3,9 1085,5 39,7 498,9 531,8 946,9 Juni
37,5 12,3 3,4 2,7 16,6 11,8 8,4 3,9 1084,0 39,0 524,2 537,7 967,4 Juli
40,3 14,4 3,3 2,7 11,8 10,6 10,1 3,7 1079,7 41,0 523,9 550,3 1051,1 Aug.
38,1 14,1 3,3 2,7 12,9 11,5 7.9 3,7 1084,6 41,9 537,6 550,3 1040,6 Sept.
Veranderungen 4
- 39| - 03| - 0,1 - 0,2 3.9 3,1 - 33 0,3 34,8 22,1 32,4 27,5 36,6| 2006
8,0 12,9 00| - 0,1 - 58| - 4,3 8,1 - 3,4 20,9 49,3 48,7 42,3 68,3| 2007
- 7,5 0,6 0,1 - 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 - 106,7| - 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 21,0 - 685| 2012
- 0,5 2,2 - 0,3 - 0,1 - 113 - 10,0 4,1 - 3,2 - 104,9 - 17,6 - 1341 18,9 - 417,1| 2013
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 1.1 - 2,0 2,7 0,1 - 120| - 4,6 7.3 50| - 102,9| 2013 Jan.
- 24| - 1.1 - 00| - 00| - 29| - 0,4 166] - 05| - 22| - 0,5 - 55 84| - 9,4 Febr.
- 06| - 0,1 - 00| - 00| - 1.7 - 0,2 - 27| - 0,1 - 198| - 2,3 - 163 1.8 8,4 Mérz
- 03 01| - 00 00| - 28/ - 16 1,9 07| - 43 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 - 17,6 4,0 - 101,7 Mai
- 0,5 - 1.0 - 00| - 0,0 1.1 - 0,6 154) - 1.6 - 108| - 3,00 - 101 108 - 91,2 Juni
0,3 09| - 00| - 00| - 1.8 1.5 - 235 - 00| - 127 40| - 57 20| - 183 Juli
1,2 2,2 - 0,0 - 0,0 - 8,9 - 6,8 - 9,4 0,0 - 8,4 - 3,4 - 176 3,6 - 721 Aug.
- 2,2 - 1.8 - 00| - 00| - 0,5 - 1.3 07| - 05| - 02| - 2,2 - 345 - 0,5 21,4 Sept.
1.5 1.6 - 00| - 00| - 2,5 - 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 33| - 0,0 0,0 1.8 1,7 29| - 05| - 1,71 - 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| - 15| - 03| - 28| - 0,2 - 8,1 - 2,3 - 99| - 3,1 - 9,7 Marz
- 1.2 - 0,9 - 0,0 - 0,0 - 2,4 1,5 2,5 0,0 - 11,0 0,3 10,2 - 3,0 - 1.9 April
1.3 1.0 - 00| - 0,0 22 - 23| - 30| - 0,0 8,6 1.2 57 7,6 28,4 Mai
- 3,5 - 32| - 00| - 00| - 11 1,9 04| - 0,1 - 5,6 30 - 207 15,1 - 0,8 Juni
- 0,8 - 0,5 - 0,0 - 0,0 1,6 - 1,0 3,2 - 0,0 - 5,5 - 0,8 22,1 5,0 20,3 Juli
2,8 2,1 - 00| - 00| - 48| - 1.1 1.7 - 0,2 - 6,8 1.9 - 2,5 121 83,4 Aug.
- 2,2 - 0,3 - 0,0 - 0,0 11 0,8 - 2,2 0,1 7.3 3,3 13,7 - 2,4 - 105 Sept.

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle I1,1).
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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
1840 7595,2 96,0 25649 19435 611,8 38779 386,2 27327 0,5 745,9 132,2 924,3
1840 76718 88,9 2614,6 1993,7 611,2 38773 385,4 27399 0,5 740,2 132,6 958,4
1836 7 640,7 90,1 2583,6 1966,6 605,9 3874,3 387,8 27318 0,5 742,5 132,6 960, 1
1834 7707,7 79,2 26174 2 003,7 603,1 3893,6 388,44 2742,7 0,5 750,7 132,2 985,3
1831 7 801,6 90,5 2616,1 2 003,5 601,4 3888,8 376,8 27529 0,5 748,0 132,1 10741
1822 77977 113,5 25874 1973,0 603,3 3906,0 380,2 2756,6 0,5 760,4 132,8 1058,0
Kreditbanken ©
276 2976,5 45,7 995,5 898,8 93,7 1087,7 194,0 670,1 0,2 216,3 67,4 780,3
276 2966,8 67,5 975,2 877,4 94,6 1099,8 194,9 673,2 0,2 226,4 67,6 756,7
Grof3banken 7
4| 1910,5 13,0 621,4 570,2 48,4 470,6 109,9 249,1 0,1 106,8 59,9 745,6
4 1885,1 30,0 597,9 545,9 49,2 475,2 108,6 250,2 0,1 113,4 59,7 722,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
163 830,4 20,1 221,6 177,9 43,5 553,8 65,6 386,9 0,1 100,7 6,6 28,3
163 837,6 18,8 224,4 180,4 43,7 559,7 66,7 388,5 0,1 104,0 6,6 28,1
Zweigstellen auslandischer Banken
109 235,6 12,6 152,5 150,7 1,7| 63,3 18,6 34,0 —| 8,8 0,9 6,4
109 244,0 18,7 152,9 151,1 1,7 64,9 19,7 34,4 - 9,0 1.3 6,3
Landesbanken
9| 1087,9 4,9 370,0 263,2 104,2 556,9 64,7 375,4 0,1 114,5 12,6 143,6
9 10911 2,9 371,0 263,9 104,6 558,9 65,0 377,0 0,1 1149 12,6 1459
Sparkassen
417 1111,3 14,4 217,5 83,4 1334 847,2 53,5 661,4 0,1 1321 15,0 17,2
417 1111,7 14,3 215,1 81,1 1334 849,8 55,2 661,5 0,1 1329 15,5 17,0
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 287,3 0,1 165,9 133,9 32,0 63,2 12,9 22,5 0,0 27,8 14,4 43,7
2 282,4 0,2 162,9 130,4 32,4 62,5 11,6 22,5 0,0 28,3 14,3 42,5
Kreditgenossenschaften
1070 776,4 10,1 175,0 57,5 116,9 557,6 32,1 442,2 0,1 83,1 141 19,6
1061 7773 10,3 172,4 54,5 117,5 560,9 33,7 443,3 0,1 83,7 14,2 19,6
Realkreditinstitute
17 411,7 0,2 103,5 65,1 35,3 292,4 5,6 217,6 —| 69,2 0,6 15,0
17 404,7 0,2 100,2 62,3 34,7 289,0 5,5 214,2 - 69,4 0,6 14,8
Bausparkassen
21 209,4 0,0 61,6 45,1 16,5 141,9 1,6| 120,4 . | 19,9 0,3 5,5
21 210,1 0,0 61,8 45,3 16,5 142,4 1,7 120,8 19,9 0,3 55
Banken mit Sonderaufgaben
19 941,0 15,1 5271 456,4 69,4 341,9 12,4 243,5 —| 85,1 7.7 49,3
19 953,6 18,2 529,0 458,0 69,6 342,6 12,7 2441 - 84,9 7.7 56,1
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
146 886,2 29,6 339,1 295,8 40,4 415,0 64,7 242,2 0,1 103,7 5,4 97,1
146 903,2 35,8 339,8 296,4 40,5 422,5 66,6 2429 0,1 109,3 5,8 99,4
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
37 650,6 171 186,6 145,1 38,7 351,7 46,2 208,2 0,1 95,0 4,5 90,7
37 659,2 171 186,9 145,3 38,8 357,6 47,0 208,5 0,1 100,3 4,5 93,1

* Aktiva und Passiva der Monetéren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFls
zdhlenden — Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der
Positionen siehe 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 Fir ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenféahiger 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
1720,7 402,8 1318,0 33126 1565,6 312,0 733,0 78,2 616,3 537,0 85,7 1146,9 439,2 975,8| 2014 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
1700,6 438,8 1261,8 33227 15871 309,0 728,5 79,8 614,1 536,1 84,1 1159,5 456,5 1001,4 Juni
1722,0 454,7 1267,2 3343,0 1602,3 319,4 7247 92,4 613,8 535,1 82,8 1160,1 460,1 10225 Juli
1716,7 418,4 12983 3349,9 1599,8 3285 7243 85,8 615,3 535,7 82,0 1164,6 463,8 1106,5 Aug.
17155 448,3 12671 3352,8 1609,9 319,4 724,5 80,6 615,8 535,7 83,2 11684 464,9 1096,1 Sept.
Kreditbanken ©
| 697,4 269,3 428,0 12283 710,3 1781 200,5 63,3 114,2 100,1 25,2 143,4 156,4 751,0| 2014 Aug.
698,6 287,4 4111 1236,0 722,6 171,0 202,5 56,7 114,4 99,6 25,4 1441 157,1 7311 Sept.
Grof3banken 7
| 473,3 201,0 2723 540,6 292,0 92,9 751 63,2 71,6 69,3 9,0 105,1 93,8 697,7| 2014 Aug.
475,4 215,5 259,9 533,6 291,7 86,9 74,6 56,4 71,3 68,9 9.1 105,8 93,9 676,4 Sept.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 1304 42,0 88,5 562,0 339,8 65,0 99,8 0,0 42,4 30,6 15,0 37.9 54,0 46,0| 2014 Aug.
129,7 42,3 87,4 568,6 344,5 63,9 102,1 0,3 42,9 30,6 15,1 37,6 54,0 47,6 Sept.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 93,6 26,4 67,3 125,8 78,4 20,3 25,6 —| 0,2 0,1 1,2 0,4 8,6 7,2| 2014 Aug.
93,4 29,6 63,9 133,8 86,4 20,1 25,8 - 0,2 0,2 1,2 0,6 9,2 7.0 Sept.
Landesbanken
| 314,9 49,7 265,3 310,5 11,9 61,4 122,5 19,8 14,6 10,9 0,1 256,9 59,8 145,8] 2014 Aug.
313,3 54,1 259,2 312,6 112,8 62,5 122,7 21,4 14,5 10,9 0,1 255,4 59,7 150,2 Sept.
Sparkassen
| 147,8 14,2 133,6 817,0 433,6 28,4 15,0 —| 298,3 257,3 41,8 13,9 89,7 42,8| 2014 Aug.
151,1 17,2 1339 812,6 430,8 27,4 13,6 - 297,8 257,1 42,9 13,9 90,0 441 Sept.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 141,3 29,4 11,9 32,4 9,1 10,4 10,6 2,2 —| —| 2,2 56,6 15,6 41,4| 2014 Aug.
137,4 30,5 106,9 31,5 10,3 8,4 10,5 2,2 - - 2,2 55,9 15,6 42,0 Sept.
Kreditgenossenschaften
| 101,5 5,0 96,5 574,6 316,8 36,9 21,5 —| 187,7 166,9 11,7 9,4 59,8 31,1 2014 Aug.
102,9 6,7 96,2 572,7 314,5 36,7 21,3 - 188,6 167,8 11,5 9,5 59,9 32,4 Sept.
Realkreditinstitute
| 100,2 8,1 92,1 151,7 8,4 8,2 134,9 —| 0,2 0,2 . | 124,6 16,6 18,6| 2014 Aug.
96,3 7.0 89,3 151,1 8,0 8,7 134,1 - 0,2 0,2 121,5 16,7 19,1 Sept.
Bausparkassen
| 241 2,4 21,6 157,8 0,5 0,6 155,5 —| 0,3 0,3 1,0 3,0 9,1 15,4| 2014 Aug.
23,8 2,5 21,3 158,5 0,5 0,6 156,1 - 0,3 0,3 1,0 3,0 9,1 15,7 Sept.
Banken mit Sonderaufgaben
| 189,5 40,2 149,3 77,5 9,2 4,4 63,9 0,5 —| —| . | 556,9 56,8 60,4] 2014 Aug.
192,2 43,0 149,2 77,9 10,3 41 63,6 0,3 - - 565,2 56,8 61,5 Sept.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 227,4 73,8 153,6 482,4 308,8 66,7 74,5 10,1 21,7 21,3 10,7 25,4 48,2 102,8| 2014 Aug.
231,0 79,6 151,3 492,2 318,4 64,3 77,2 10,7 21,7 21,2 10,7 25,5 48,8 105,8 Sept.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 133,8 47,4 86,4 356,7 230,3 46,4 48,9 10,1 21,5 21,2 9,5 25,0 39,6 95,6| 2014 Aug.
137,5 50,1 87,4 358,4 231,9 44,2 51,4 10,7 21,5 211 9,5 24,9 39,6 98,7 Sept.

bungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslédndischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische

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

Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen
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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 2,1 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1.9 3000,7 2630,3 1,9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 253 504,0 2,3 2975,7 26479 1,6 1.5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 1711,5 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 26926 0,5 1.2 437,2
14,9 103,3 1588,2 1176,9 - 2,1 409,1 2,3 32609 238014 0,4 2,9 456,2
15,1 89,3 15785 1168,8 - 2,1 407,6 2,3 32321 27958 0,4 2,9 433,0
14,9 91,7 1560,6 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 12196 - 1,7 399,0 2,2 31275 26919 0,4 2,1 433,1
15,6 60,7 16175 12223 - 1.5 393,6 2,2 31382 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 1.2 442,7
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 11708 0,0 1,2 378,55 1,6 31543 2702,7 0,4 1,4 449,9
14,7 59,9 1511,7 1136,0 0,0 2,6 373,0 1,6 31473 2697,0 0,3 1.8 448,1
14,7 48,6 1508,3 1135,2 0,0 2,4 370,8 1,6 3155,7 2699,2 0,3 1,9 454,3
15,3 60,2 15123 11409 0,0 2,3 369,1 1.6 3155,0 2699,5 0,3 1.4 453,8
15,0 80,8 1488,5 1117,3 0,0 2,2 369,0 1,6 3165,0 27071 0,3 0,9 456,7
Veranderungen
+ 02 + 67| + 84| + 21,0 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67| - 118 - 03 - 02| + 6,6
+ 09 + 15] - 36 + 245 - 00 + 26| - 306 - 02| - 124 - 203 - 05 - 04| + 8,8
+ 15 + 152 + 1148) + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259 + 90,1 + 00 + 30,6 + 52 - 08 + 92,0 + 473 - 04 + 1.8 + 433
- 05 - 236 - 1472} - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305\ + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142 + 473] + 805 - - 04| - 328 - 01 - 306| - 3,2 + 0,0 - 21,51 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44| + 0,3 - 01 - 06| + 4,8
- 11 - 95| - 28| + 0,5 - + 02| - 3,4 - 00| + 269| + 57 - 00 + 1,0 + 203
+ 03 - 140 - 98| - 8,2 - - 00} - 1.5 - 00| - 288| - 5,6 - 00 + 00| - 232
- 02 + 25 - 17,9 - 17,2 - - 0,2 - 0,5 + 0,0 + 5,9 + 10,2 + 00 - 1,3 - 3.1
- 04 - 18] - 245] - 188 + 0,0 + 0,1 - 58 - 01 - 720 - 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 + 63| - 167] - 156 - - 02| - 0,9 - 01 + 03| + 0,1 - 00 + 02| + 0,0
+ 09 - 37,00 - 291 + 2,7 - - 02| - 54 - 00| + 108| + 6,6 + 00 - 051 + 4,6
- 06 + 18] + 95| + 9,5 + 0,0 - 02| + 0,1 - 00| + 1.0 - 0,1 + 0,0 + 02| + 0,8
+ 35 + 231 - 814 - 788 + 0,0 + 04| - 3,0 + 00| - 750 - 5,6 + 01 - 06| - 1.3
- 38 - 223 + 208 + 239 - 00 - 00} - 3,2 - 00| + 9.1 + 3,7 - 01 - 0,1 + 5,6
+ 02 - 11,7 + 12,0 + 159 - - 0,1 - 3,8 - 00 - 6,2 - 1,0 - 00 + 0,2 - 53
- 06 - 1,00 - 272} - 240 - - 0,1 - 3,0 - 00| + 2,1 2,7 - 00 + 00| + 4,7
+ 09 + 14,7 - 233 - 22,2 - - 0,2 - 0,9 - 00 + 21,5 + 3,6 + 00 + 0,3 + 17,7
- 01 - 68| + 227) + 241 - - 0,1 - 1.3 - 00| - 3,7 + 6,6 - 00 - 03| - 9,9
- 06 + 150 - 389 - 348 + 0,0 + 1.4 - 55 + 0,1 - 60 - 4,7 - 00 + 05| - 1.7
+ 01 - 11,3 - 34| - 0,9 - - 0,3 - 2,2 - 01 + 841 + 2,2 - 00 + 0,0 + 6,1
+ 05 + 11,6 + 43| + 6,0 - - 0,1 - 1.7 - 00| - 08| + 0,2 - 00 - 051 - 0,5
- 02 + 2061 - 2371 - 235 - - 0,1 - 0,1 + 0,01 + 10,01 + 7,7 - 00 - 051 + 2,9
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von 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 12712 119,7 11514 0,1 30,3 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 25791 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,55 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 1353 1102,6 0,0 13,8 2935,2 11044 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 33,7 89,3 10883 130,5 957,8 0,0 35,4 3100,3 13445 10584 612,3 85,1 34,6| 2013 April
- 33,5 91,8 1070,5 126,2 944,2 0,0 353 31154 13634 10583 610,7 83,0 34,5 Mai
- 33,2 91,0 1059,4 124,9 934,5 0,0 34,8 3129,7 1369,8 1069,2 609,7 81,0 34,4 Juni
- 32,8 91,0 1049,2 121,8 927,4 0,0 34,1 3105,2 13748 1042,7 608,1 79,6 34,4 Juli
- 32,6 91,0 11485 140,4 1008,2 0,0 34,0 30236 13729 964,4 607,5 78,8 34,4 Aug.
- 31,9 91,1 1147,2 146,3 1000,9 0,0 33,9 3020,6 1379,4 956,9 606,4 78,0 33,5 Sept.
- 31,6 91,1 1141,4 150,1 991,2 0,0 33,4 3027,2 13929 950,6 606,4 77,3 33,4 Okt.
- 31,6 91,0 1161,7 162,1 999,7 0,0 33,7 3044,4 14134 947,8 606,3 76,9 33,3 Nov.
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9 Dez.
- 31,2 92,0 11381 143,5 994,6 0,0 331 3047,2 1416,0 946,7 609,1 75,4 32,9| 2014 Jan.
- 28,0 91,6 11488 153,5 995,3 0,0 121 3 056,6 1422,6 949,8 609,8 74,4 32,7 Febr.
- 27,8 92,3 11316 1491 982,5 0,0 12,0 3048,0 1416,9 948,8 608,6 73,7 32,5 Mérz
- 27,6 92,5 11533 148,1 1005,2 0,0 11,8 3057,2 14315 947,0 606,7 72,0 32,4 April
- 27,6 92,9 1163,8 152,4 1011,4 0,0 11,9 30721 1446,2 949,0 606,0 70,9 31,9 Mai
- 27,5 94,0 1144,5 166,2 978,3 0,0 12,0 3 066,2 1442,8 948,4 604,5 70,5 31,4 Juni
- 271 94,5 11346 167,5 967,1 0,0 11,8 30739 1455,0 945,4 604,4 69,2 31,3 Juli
- 271 94,4 1124,5 1441 980,4 0,0 11,8 3091,6 14721 945,3 605,9 68,4 31,3 Aug.
- 26,9 95,2 11173 155,8 961,5 0,0 11,8 3092,6 14748 941,9 606,5 69,4 31,2 Sept.
Veranderungen
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 70,7 + 124 - 1,2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 01 - 45| + 1180 + 300 + 97,7 - 168 + 7.2 - 4,1| 2006
- - 23 + 31 + 132,0 - 33| + 1353 - 00 - 23| + 1811 + 31,6 + 1605| - 311 + 20,1 - 2,0| 2007
- - 54 + 78| + 1243] + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076] + 543] + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254 - 9,7 - 2157 - 00 - 57| + 597| + 2114 - 1793| + 593 - 31,6 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 965 + 223 - 1191 - 00 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 11 - 22| - 250} - 200 - 5,1 - 00 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 13 - 41 - 708 + 215 - 919 - 00 + 02| + 422) + 1387| - 867 + 1,5 - 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 00 - 34| + 402| + 1184| - 539| - 7.4 - 17,0 - 17| 2013
- - 05 + 01| - 41} - 08| - 33 + 00 - 04| + 41| + 146| - 67| - 2,1 - 16 - 0,2| 2013 April
- - 0,2 + 25| - 17,8] - 51 - 12,7 + 00 - 01 + 150 + 189| - 0,1 - 1,6 - 22 - 01 Mai
- - 03 - 08| - 114} - 1.4 - 10,0 - 00 - 05| + 146] + 64| + 113| - 1.1 - 20 - 01 Juni
- - 05 - 01| - 102} - 30| - 7.1 + 00 - 07| - 245] + 50| - 265| - 1,5 - 15 - 00 Juli
- - 0,2 + 01 + 150 + 28| + 12,2 - - 01 + 0,1 + 133} - 11,8] - 0,7 - 07 + 0,0 Aug.
- - 07 + 01| - 1.3 + 59| - 7.3 + 00 - 05| - 300 + 64| - 75| - 1.1 - 09 - 05 Sept.
- - 04 - 00| - 58| + 39| - 9,7 - 00 - 05| + 66| + 135 - 63| - 0,0 - 06 - 01 Okt.
- + 0,0 - 01| + 203 + 119] + 84 + 00 + 03| + 173 + 206 - 28} - 00 - 05 - 0,0 Nov.
- - 00 + 13| - 215 - 365 + 150 + 0,0 - 04| + 43 - 351 + 41 + 3,9 - 02 - 04 Dez.
- - 03 - 03| - 2,2 + 179 - 201 + 00 - 01 - 1.5 + 6,1 - 54| - 1,0 - 1,2 - 0,1] 2014 Jan.
- - 01 - 03| + 107} + 100| + 0,7 + 00 - 01 + 95| + 6,7| + 3.1 + 0,7 - 10 - 01 Febr.
- - 0,2 + 07| - 171 - 441 - 128 - 00 - 01 - 87| - 58| - 09| - 1,2 - 07 - 0,2 Marz
- - 02 + 02| + 21,7) - 1.0 + 227 - 00 - 02| + 92| + 146| - 18] - 1,9 - 1,7 - 01 April
- + 0,0 + 04| + 104] + 43| + 6,2 - 00 + 01| + 150 + 147 + 20| - 0,7 - 11 - 06 Mai
- - 01 + 11 - 192 + 138| - 331 - 00 + 01 - 59| - 34| - 06| - 1,4 - 04 - 05 Juni
- - 04 + 05| - 100] + 1.2 - 11,2 - - 02| + 78| + 122 - 29| - 0,2 - 13 - 00 Juli
- - 01 - 01| - 100} - 234] + 133 - + 00| + 17,7} + 171} - 01| + 1,5 - 08 - 00 Aug.
- - 0.2 + 071 - 711 + 11,71 - 187 - - 011 + 091 + 271 - 341 + 06 + 10 - 01 Sept.

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

November 2014

28°

Zeit

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2013

2014

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2013

2014

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléandische Banken (MFls) Kredite an ausléndische Nichtbanken (Nicht-MFils)
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-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1,5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
0,2 10388 860,0 648,5 2115 58 173,0 1,5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7.2 348,9
0,3 14335 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 2954 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1.9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986, 1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1.8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 54 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,8 1046,9 813,3 557,4 256,0 52 2283 2,5 737,3 4491 118,9 330,2 9,0 279,2
0,8 1046,0 811,0 552,8 258,2 5,1 229,9 2,5 7413 444.6 118,0 326,6 10,6 286,1
0,8 1051,5 816,5 563,5 253,0 5,6 229,4 2,5 728,8 433,3 109,8 323,6 9,7 285,8
0,7 1024,5 791,2 542,0 249,2 5,4 228,0 2,5 730,8 429,4 108,9 320,6 10,1 291,3
1.3 1032,2 796,0 548,1 2479 5,2 230,9 2,5 723,6 425,0 108,6 316,4 12,7 285,9
0,6 1021,7 786,8 5421 244,7 58 229,0 2,5 712,2 4151 102,2 312,8 9,4 287,8
0,4 1040,7 806,7 564,2 242,5 5,6 228,5 2,5 709,1 413,0 102,8 310,2 10,6 285,5
0,3 1060,2 822,5 579,9 242,6 6,8 230,8 2,5 718,5 418,1 109,1 309,0 10,0 290,4
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
0,2 1051,7 813,1 577.8 2353 6,9 231,7 2,5 715,2 417,7 110,5 307,2 8,0 289,6
0,2 1043,7 805,9 572,5 2335 7.2 230,6 1,7 7111 418,1 113,4 304,7 8,4 284,6
0,2 10309 792,4 554,2 238,2 7.4 2311 1,7 715,6 413,9 108,9 305,1 9,9 291,8
0,2 10371 796,9 560,9 2359 8,2 232,0 1,7 719,9 423,0 118,6 304,4 10,7 286,2
0,2 10641 823,0 580,9 2421 8,4 232,6 1,2 723,0 422,8 116,3 306,5 9,9 290,3
0,2 1072,0 830,7 595,3 235,4 8,4 232,8 1.1 726,9 422,7 116,9 305,9 9,9 2943
0,2 11091 868,6 634,1 2345 8,1 2323 1.1 737,9 432,1 122,7 309,4 9,5 296,4
0,2 1103,8 862,7 624,0 238,6 8,9 232,2 11 733,8 430,4 118,2 312,3 9,1 294,2
0,2 1098,9 855,7 607,3 248,4 8,9 2343 11 741,0 429,9 11,3 318,6 7.4 303,7
Veranderungen
+ 00| + 1273| + 789| + 263| + 526| + 29 + 454 - 00| + 594 + 73| - 94| + 167 - 1,8] + 540
+ 0,1) + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 25,9 + 25,8 - 1.8 + 31,5
- 00| +1903| + 1237| + 729| + 508 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7| + 943| + 501 + 442 + 20,1 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 632 + 21 - 137 - 00| + 43| + 451 -319| + 770 - 145| - 263
- 00} - 170,0] - 141,3| - 1225 - 18,8 - 10,3 - 184 - 02| - 728 - 43,8 - 31,7 - 121 - 3.3 - 25,7
+ 01 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02 - 620 - 245 - 12,6 - 119 + 04 - 380
+ 01} - 484) - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00 - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 0,1 - 701 - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 0,1 - 9,4 - 75 + 83 - 15,9 + 0,6 - 25
- 05) - 227\ - 269| - 13 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
- 02| + 6,1 + 7.2 + 115 - 44 - 04 - 07 - 00| + 1,8 + 1,6 + 29 - 14 + 0,4 - 01
+ 00| - 09| - 24| - 4,6 + 2,2 - 01 + 1,7 + 0,0 + 3,8 - 48 - 10 - 37 + 1,6 + 6,9
+ 00| + 67| + 68| + 114 - 46 + 05 - 05 - 00} - 114 - 10,3 - 80 - 23 - 09 - 01
- 02} - 233} - 21,8 - 195 - 22 - 01 - 14 - 00| + 4,9 - 16 - 04 - 13 + 0,4 + 6,1
+ 06| - 55| - 82| - 6,1 - 21 - 02 + 28 + 00| - 80 - 50 - 06 - 44 + 26 - 56
- 06| - 72 - 60 - 42 - 1,8 + 06 - 18 + 00 - 90 - 81 - 62 - 20 - 33 + 24
- 02 + 235| + 244 + 253 - 10 - 03 - 06 - 00} - 24 - 20 - 08 - 1,2 + 1,2 - 16
- 01) + 194 + 159| + 156 + 03 + 1,2 + 23 + 00| + 7.8 + 37 + 6,1 - 25 - 06 + 48
- 01} - 375\ - 373| - 317 - 56 + 04 - 06 + 00 - 153 - 115 - 85 - 30 - 1.8 - 20
- 00} + 355| + 344 + 369 - 24 - 04 + 15 - 00} + 107 + 10,0 + 97 + 04 - 02 + 09
- 00| - 32y - 26] - 25 - 00 + 04 - 10 -l - 08 + 3,1 + 35 - 03 + 04 - 43
- 00} - 13,0 - 140 - 184 + 44 + 02 + 0,7 - 0,1 + 4,4 - 40 - 46 + 0,6 + 1,5 + 6,9
+ 00| + 770 + 53] + 72 - 20 + 08 + 16 + 00| + 41 + 95 + 98 - 03 + 08 - 62
- 00} + 227 + 220 + 175 + 45 + 02 + 05 - 05 + 00 - 27 - 29 + 0,2 - 08 + 35
+ 00| + 8,1 + 80| + 146 - 6,6 - 00 + 0,2 - 0,1 + 4,0 + 0,1 + 06 - 05 - 0,0 + 4,0
- 00} + 321 + 330| + 357 - 28 - 03 - 06 - 00| + 7,7 + 6,6 + 52 + 15 - 04 + 14
- 00} - 93| - 99| - 126 + 28 + 08 - 02 + 00| - 6,4 - 35 - 49 + 14 - 03 - 26
+ 001 - 17,71 - 1941 - 247 + 53 + 0,0 + 1,8 + 00l - 08 - 71 - 84 + 13 - 1.8 + 80

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.

folgenden Monats-
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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 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1,2] 2005
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 1243 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 738,9 164,7 5741 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 1939 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 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 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
32,5 46,3 689,5 302,2 387,2 283,1 1041 0,1 255,6 122,4 133,3 71,9 61,4 1,1 2013 April
32,5 46,4 657,2 293,5 363,7 259,4 104,4 0,1 261,4 132,2 129,2 67,9 61,2 11 Mai
32,1 46,4 649,3 269,6 379,7 2751 104,6 0,1 255,5 126,6 128,9 67,9 61,0 1.1 Juni
32,0 46,3 641,4 277,6 363,8 260,3 103,5 0,1 250,6 126,4 124,2 63,7 60,5 11 Juli
32,0 46,3 627,6 254,2 3733 269,3 104,0 0,1 253,6 129,3 1243 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.
31,8 441 591,4 274,9 316,4 216,2 100,2 0,1 257,7 126,6 131,1 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 Marz
14,4 39,7 567,4 254,6 312,8 215,7 97,0 0,1 255,4 1341 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
14,2 38,6 556,0 272,6 283,5 190,5 92,9 0,1 256,5 144,2 112,2 53,0 59,3 11 Juni
14,3 37,7 587,4 287,2 300,2 209,6 90,5 0,1 269,1 147,3 121,8 62,8 59,0 0,9 Juli
14,7 37,7 592,2 274,2 317,9 230,3 87,6 0,1 258,3 127,7 130,5 70,5 60,1 1.3 Aug.
14,7 37,7 598,2 292,6 305,6 216,9 88,8 0,1 260,2 1351 125,2 64,9 60,2 1.3 Sept.
Veranderungen
+ 08] - 35| + 286] + 126] + 160] + 49| + 11, +01] - 49| + 239 -1288] - 77| - 211 + 04| 2005
- 51| + 138| + 562 + 683 - 121 - 137 + 16 -02| - o8| =+ 212 =220 - 51| -170 - 02| 2006
- o1 - o8| + 673 + 15| + 658 + 740 - 83 -o01| + a6 - 55/ + 102 + 166| - 64 + 1,6| 2007
+ 07| - 31| - 501| + 522 - 1023| - 1207 + 185 + 01| - 124 + 161 - 285| - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32| + o1| - 84| - 21| - 793| - 575| - 217 - 02| -335| -133] -201| -170 - 31 - 0,6/ 2009
+ 02 + 14| + 8954 + 42,00 + 5424 + 381| + 1368 - 01 - 16 + 6,0 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 13,8 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 0,2| 201
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1| 2012
- 18 - 7.2 - 1740 - 756 - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
- 01 + 06 + 114 + 246 - 13,1 - 116 - 1,5 - + 13,2 + 68 + 64 + 7,0 - 06 — 0,0| 2013 April
- 00 + 01| - 325 - 91| - 235| - 237| + 0,2 - + 52 + 10,3 - 51 - 40 - 11 - 00 Mai
- 04 - 00| - 7,0 - 235 + 165| + 16,1| + 0,3 - 00 - 55 - 54 - 01 + 0,1 - 02 - 00 Juni
- o1 - o1 - 57| + 89| - 146/ - 139 - 06 -| - 40| + 03| - 42| - 40| - o3| + 00 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 + 26 + 69 + 438 + 20 - 00 Nov.
- 09 - 51 - 739 - 517\ - 222| - 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 - 1.6 - 180 - 17,2 - 09| - 01| - 0,8 - - 03 + 19 - 22 - 06 - 16 - 00 Febr.
+ 00 - 02| + 0,0 + 09| - 09| - 55| + 4,6 - 00 - 43 + 07 - 50 - 34 - 15 + 0,0 Maérz
- 01 - 00| + 136 - 24| + 160| + 158| + 0,2 - + 37 + 49 - 12 - 12 + 00 + 0,0 April
+ 0,0 - 0,1 - 5,4 + 09| - 63| - 4,1 - 2,2 - + 44 + 6,0 - 16 - 21 + 06 + 0,0 Mai
- 02 - 10| - 8,2 + 16,2 - 244 - 221| - 2,3 - 00 - 43 + 37 - 80 - 67 - 13 + 0,0 Juni
+ 01 - 10| + 286 + 1351 + 151 + 18,0 - 2,8 - + 11,6 + 2,6 + 90 + 96 - 05 - 01 Juli
+ 04 - 00| + 2,7 - 140 + 16,7 + 198| - 3,1 - - 11,5 - 20,0 + 84 + 76 + 08 + 0,3 Aug.
+ 01 - 01l - 0,6 + 16,11 - 16,71 - 1691 + 0,2 - 00 - 04 + 62 - 66 - 61 - 05 + 0,1 Sept.
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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 26351 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 26854 21413
2006 3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 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 21683
2008 30711 27001 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
2009 3100,1 2692,6 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 37.1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 2321,9
2012 32204 2786,1 3761 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
2013 April 3260,9 2801,8 391,4 326,7 3255 1,2 64,7 63,0 1,7 2869,5 23384
Mai 32321 2796,2 380,3 325,9 324,9 1,1 54,3 52,5 1,9 2851,9 23258
Juni 3238,0 2 806,4 389,9 338,8 338,2 0,6 51,1 50,4 0,7 2 848,2 2319,6
Juli 3230,8 27971 376,1 319,9 319,3 0,6 56,1 54,7 1,4 2854,8 23230
Aug. 3127,2 2692,3 269,9 220,6 2201 0,6 49,3 48,0 13 2857,3 23245
Sept. 3127,5 2692,3 276,7 226,0 2253 0,8 50,7 49,4 13 2850,8 23205
Okt. 31382 26988 279,4 220,9 2203 0,6 58,5 57,5 1,0 28587 2326,0
Nov. 3139,2 2698,7 270,3 216,8 216,2 0,6 53,5 52,3 1,2 2 868,8 23340
Dez. 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51.4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 Jan. 3140,7 2696,8 272,9 214,7 213,9 0,8 58,2 57,8 04 2867,8 23359
Febr. 31345 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 2 864,7 23331
April 3158,0 2696,5 269,9 217,2 216,6 0,7 52,6 51,6 1,0 2 888,1 2 356,7
Mai 31543 27031 2711 216,5 215,7 0,9 54,5 54,0 0,5 2883,2 2350,5
Juni 31473 2697,3 2733 223,4 222,6 0,8 49,9 48,8 1,0 28741 2342,6
Juli 31557 2699,5 268,1 215,3 214,6 0,7 52,8 51,6 1,2 2887,6 23529
Aug. 3155,0 2699,8 260,5 212,2 211,6 0,5 48,4 47,5 0,9 2894,4 2359,6
Sept. 3165,0 2707,4 270,2 220,9 220,2 0,6 49,4 49,1 0,3 28947 2360,8
Veranderungen *
2005 - 6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
2006 - 124 - 208 - 71 - 45 - 44 - 00| - 2,7 - 23 - 04| - 52| + 236
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 317 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 1.8 + 6.3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 257 - 116 - 26,1 - 315 - 30,0 - 15 « 5,5 + 25| « 29 + 518 + 366
2010 + 130,5 + 78,7 + 804 - 234 23,5 + 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
2013 April + 26,9 + 57 + 3,9 - 6,0 - 6,2 + 0.2 + 9,9 + 9,1 + 0,8 + 23,0 + 22,5
Mai - 28,8 - 5,6 - 111 - 0,7 - 0,6 - 01 - 10,4 - 10,5 + 0,1 - 17,6 - 12,6
Juni + 59 + 10,2 + 10,0 + 1322 + 133 - 01 - 3,2 - 2.1 - 11 - 41 - 6,6
Juli - 7,2 - 9,3 - 138 - 188 - 188 + 00 + 5.1 + 43 + 0,7 + 6.6 + 33
Aug. - 10,7 - 12,0 - 16,4 - 9,6 - 9,5 - 01 - 6,8 - 6,7 - 0,1 + 5,6 + 4,7
Sept. + 0,3 + 0,1 + 6,9 + 5,6 + 5,4 + 0,2 + 1,3 + 1,4 - 0,0 - 6,6 - 41
Okt. + 10,8 + 6,7 + 29 - 4,8 - 4,6 - 02 + 7,7 + 8,0 - 0,3 + 79 + 5,5
Nov. + 1,0 - 0,1 - 73 - 2,4 - 2,3 - 00 - 49 - 5.2 + 0,3 + 83 + 6,2
Dez. - 7,5 - 5.5 - 1,3 + 0,9 + 0,9 + 0,0 - 2,2 - 1,5 - 0,6 - 6,2 - 54
2014 Jan. + 9,1 + 3,6 + 3,5 - 3,3 - 3,4 + 0.2 + 6,8 + 7.1 - 0,3 + 5,6 + 7,7
Febr. - 6,2 - 1,1 - 1,2 + 1,9 + 2,0 - 01 - 3.1 - 3,4 + 03 - 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 - 1,9 - 33 - 33 - 00 + 1,4 + 11 + 0,3 + 23,4 + 23,2
Mai - 3,7 + 6,6 + 1,2 - 0,7 - 0,9 + 0.2 + 1,9 + 2,4 - 0,5 - 4,9 - 6,2
Juni - 6,0 - 4,7 + 2,2 + 6,8 + 6,9 - 01 - 4,6 - 52 + 0,5 - 8,2 - 7.1
Juli + 8,4 + 2,2 - 52 - 8,1 - 8,0 - 01 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 13,5 + 10,2
Aug. - 0,8 + 0,2 - 74 - 3,0 - 2,8 - 02 - 4,4 - 41 - 0,3 + 6,6 + 6.4
Sept. + 10,0 + 7,7 + 9,7 + 8,7 + 8,6 + 0,1 + 1,0 + 1,6 - 0,6 + 0,3 + 1,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177,5 1,0 6,5| 2004
1953,4 194,7 17588 1879 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5] 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 3584 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 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
21369 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,44 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21211 249,8 1871,3 217,3 30,4 531,1 292,2 40,8 251,4 238,9 - 3,3| 2013 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.
21369 248,0 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7 Dez.
21374 248,6 1888,8 198,5 28,6 531,8 287,6 38,4 249,2 244,2 - 2,7| 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 18873 196,7 25,5 531,6 286,2 37,4 248,8 245,4 - 2,3 Mérz
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
2144,5 248,9 1895,6 198,1 25,3 531,5 281,4 36,1 245,4 250,0 - 2,2 Juni
21519 249,5 1902,4 200,9 25,0 534,7 281,4 36,0 245,4 253,44 - 2,1 Juli
2160,8 250,6 1910,2 198,8 24,9 534,8 279,9 32,9 247,0 255,0 - 2,1 Aug.
2160,3 250,3 1910,0 200,5 24,8 533,9 277,8 32,3 245,4 256,2 - 2,1 Sept.
Veranderungen
+ 12,5 + 1.7 + 10,8 + 143 - 30 - 22,1 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 1,0 - 2,0| 2005
+ 2,3 + 02 + 2,2 + 21,2 - 39 - 28,8 - 16,4 - 1.4 - 150 - 124 - + 0,3| 2006
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 0,1 - 26,0 - 10,5 - - 0,1} 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 23 - 208 - 114 - - 0,1| 2008
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 13,1 - 39 + 15,2 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 02| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 2,2 + 20,4 - 13,2 - 10 + 5,2 - 2,1 + 49 - 7.0 + 7,3 - - 02] 20Mm
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 1.8 + 02 + 1.6 + 20,7 - 03 + 0,5 + 09 + 03 + 06 - 04 - - 0,2| 2013 April
+ 5,6 + 22 + 33 - 182 - 02 - 5,1 - 00 - 05 + 04 - 50 - - 00 Mai
- 0,8 - 1,5 + 0,7 - 58 - 02 + 2,5 - 02 + 02 - 04 + 27 - - 00 Juni
+ 4,5 + 1,2 + 3,3 - 1,2 - 04 + 3,3 + 0,7 + 0,7 - 0,0 + 2,6 - - 01 Juli
+ 4,3 + 06 + 3,7 + 04 - 01 + 1,0 - 01 + 00 - 01 + 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 - + 00 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 - - 00| 2014 Jan.
+ 1,3 - 0,1 + 1,4 - 6,5 - 01 + 0,2 - 1,0 - 0,4 - 0,6 + 1,2 - - 00 Febr.
- 2,3 + 06 - 2,9 + 47 - 02 - 0,5 - 05 - 07 + 02 + 00 - - 00 Marz
+ 6,4 + 3,4 + 3,1 + 16,7 - 01 + 0,2 - 0,7 - 0,6 - 0,1 + 0,9 - - 00 April
+ 6,0 - 09 + 6,9 - 122 + 0,0 + 1.3 - 09 + 01 - 1,0 + 23 - - 00 Mai
- 4,0 - 1,2 - 2,8 - 3.1 - 01 - 1,0 - 2,5 - 0,7 - 1,7 + 1,4 - - 00 Juni
+ 74/ + 06| + 68 + 28 - 04| + 33 - o0l - o1 + 00 + 33 - - 00 Juli
+ 8,5 + 1,0 + 7.5 - 21 - 01 + 0,3 - 13 - 07 - 07 + 1,6 - - 00 Aug.
- 0,4 - 03 - 0,1 + 1.7 - 02 - 1,0 - 22 - 05 - 1.6 + 1.2 - - 00 Sept.

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 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 320,0 129,1 97,0 59,5 124,2 46,0 68,9 107,1
Juni 2367,1 1181,3 1166,6 940,0 226,7 12883 320,9 1291 98,1 59,9 124,3 47,0 68,7 104,7
Sept. 2 380,6 11879 11771 945,6 231,5 1293,2 322,9 1271 98,7 60,3 125,9 47,8 69,4 110,2
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 Sept. 2253 - 8,1 - 81 187,8 4,0 35,9 6.5 13,0 42,2 4,0 6,2 23,9
Dez. 2171 - 83 - 83 180,2 41 33,9 6.4 12,0 40,9 3,4 6,4 22,8
2014 Marz 219,9 - 8,6 - 8,6 183,5 4,4 35,4 59 12,7 41,5 3,6 6,4 23,8
Juni 222,6 - 8,6 - 8,6 186,1 4,3 36,3 6.2 12,8 41,5 4,0 6,6 22,3
Sept. 220,3 - 8,5 - 8,5 184,2 43 34,5 5.6 12,7 42,9 4,0 6,3 25,6
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 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 35,3
2014 Marz 249,1 - 35,0 - 35,0 175,0 12,3 25,3 5.9 9,3 16,5 4,0 11,4 35,8
Juni 248,9 - 35,3 - 35,3 176,2 12,8 24,7 54 9,3 16,9 4,1 11,5 35,5
Sept. 250,3 - 35,3 - 353 176,7 12,7 24,5 5.6 9,7 16,9 4,2 1,7 35,9
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 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 11793 1116,7 936,4 180,3 924,9 303,3 68,4 85,2 37,5 66,1 38,5 51,1 47,5
Juni 1895,6 1181,3 1122,8 940,0 182,9 926,1 303,8 68,1 86,5 37,8 66,0 38,9 50,7 46,9
Sept. 1910,0 11879 11334 945,6 187,8 932,4 305,8 68,2 87,5 38,0 66,0 39,6 51,4 48,8
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2013 3.Vj. - 188| + 24| + 9,1 + 471 + 441 - 26,5| + 24| - 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. + 23| - 02 + 09| + 1,0 - 0,1 + 2,2 + 06| + 1,2 - 02| + 06| + 02 + 03| - 11 + 2,3
2.Vj. + 1120 + 13| + 63 + 25| + 38/ + 57| + 10| + 00} + 05, + 03| + 02| + 10| - 02} - 14
3.Vj. + 13,3 + 6,6 + 9,9 + 5,6 + 4,3 + 4,6 + 2,0 - 2,0 + 0,6 + 0,4 + 1,6 + 0,8 + 0,6 + 3,7
Kurzfristige Kredite
2013 3.vj. - 230 -| + 01 -l + o1] - 237 + o0 - 14| - 02| + 01 0,4 o1 - o1 - 214
4.Vj. - 60 -1+ 02 -+ 02y - 59, + 02 - 18 - 02 - 10, - 13| - 07| + 02| - 09
2014 1.vj. + 2,6 -+ 0,3 -+ 03| + 3,00 + 02| + 15| - 04| + 07| + 06| + 02| - 00| + 11
2.Vj. + 27 -1 - 00 -l - o0| + 26/ - 01 + 08 + 03| + 01| - 01| + 04 + 02 - 16
3.Vj. - 22 -1 - 01 -1 - o1 - 18 + o0l - 18 - o6l - o1l + 151 + o0l - 01l + 33
Mittelfristige Kredite
2013 3.Vj. - 02 - 0,1 - 01| - 06 o1 + o2 - o0| - o0f] - o4 + 01| + O1] - 01
4.Vj. + 0,1 -1 - 0,1 -1 - 0,1 + 02| + 02| - 02| - 06 - 00| + 04 - 00| + 02| + 0,8
2014 1.Vj. + 13 -1 - 07 - - 07| + 7 - 02y + 05 - 01| - 00} - 01 + 00| - 01| + 05
2.Vj. + 1.3 -1 + 0,3 -1 + 03| + 1.6 + 04| - 06| - 05 + 00| + 04 + 0,1 + 0,1 - 0,3
3.Vj. + 13 -1+ 01 -1+ o1l + o4l + o011 - 02/ + 01l + 04l + o011 + 021 + 02l - 03
Langfristige Kredite
2013 3.Vj. + 43 + 2,4 + 9,0 + 471 + 4,4 - 23| + 25| - 03| + 13| - 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. - 16| - 02| + 13} + 10, + 03| - 25| + o6/ - 08 + 03} - 01| - 02/ + O1| - 10 + 07
2.Vj. + 71 + 1.3 + 60| + 25) + 36| + 1.5 + 06| - 02| + 07| + 03| - 01 + 04| - 04| + 04
3.V + 14,2 + 6,6 + 9,9 + 5,6 + 4,3 + 59 + 2,0 + 0,1 + 1,0 + 0,1 + 0,0 + 0,7 + 0,6 + 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
649,1 187,4 37.4 176,0 388,7 50,7 1056,2 832,6 223,6 147,0 12,5 13,4 3,5| 2013 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
656,5 192,8 39,1 176,4 388,0 49,6 1065,5 842,3 223,2 148,7 11,8 13,3 3,5 Juni
653,8 192,3 38,0 175,4 389,3 49,1 1074,2 850,7 223,5 149,3 11,9 13,2 3,5 Sept.
Kurzfristige Kredite
58,0 9,3 7,9 12,9 30,0 7,2 37,7 4,0 33,7 2,1 13,0 1,1 0,0| 2012
56,0 9,2 7.4 12,3 28,8 7.4 36,6 4,1 32,5 1,7 12,5 1,0 0,0| 2013 Sept.
54,5 9,3 6,8 121 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 35,4 4,2 31,2 1,8 12,0 1,0 0,0 2014 Marz
56,5 8,8 7.8 12,6 28,0 7.2 35,7 4,2 31,5 1.7 11,8 0,9 0,0 Juni
52,6 8,5 6,3 12,2 27,3 6,9 35,3 4,1 31,2 1,6 11,9 0,8 0,0 Sept.
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 9,1 7,0 19,5 32,2 3,6 74,0 23,4 50,7 45,4 - 0,5 0,0 2013 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
68,8 10,4 7.2 20,5 31,7 3,6 72,2 22,5 49,7 44,6 - 0,5 0,0 Juni
68,2 9,9 7.2 20,0 32,0 3,6 731 22,5 50,6 45,4 - 0,5 0,0 Sept.
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
527,2 169,1 23,0 144,2 327,6 39,6 945,6 805,1 140,5 99,9 - 11,9 3,4| 2013 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
531,2 173,6 24,2 143,3 3283 38,8 957,6 815,6 142,0 102,3 - 12,0 3,5 Juni
533,0 173,8 24,5 143,2 330,0 38,6 965,8 8241 141,7 102,2 - 11,8 3,5 Sept.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 21+ 0] - 1A - 22 + 12| - 04| + 78 + 68 + 10| + 11 02| - 01| - 071 20133V
+ 2,7 + 36| - 0,0 - 0,5 - 0,7 - 1,0 + 33 + 4,0 - 0,7 + 0,2 - 0,7 + 0,2 + 0,0 4.Vj.
- 1.1 + 06| - 0,1 + 0,7 - 0,7 - 0,2 + 0,2 + 0,3 - 0,1 + 0,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0/ 2014 1.vj.
+ 5,2 + 0,6 + 2,0 + 0,6 + 0,9 + 0,2 + 5,6 + 53 + 0,3 + 0,8 - 0,1 - 0,1 - 0,0 2.Vj.
- 1.3 + 0,9 - 1.1 - 0,9 + 1.2 - 041 + 88l + 7,9 + 0,9 + 1.3 + 00l - 0,0 - 3.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 1,0 - 0,2 - 0,4 - 0,2 - 1,0 - 0,2 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,2 + 0,2 - 0,0 —| 2013 3.vj.
- 0,3 + 0,5 - 0,3 - 0,0 - 0,5 - 0,7 - 0,2 + 0,1 - 0,3 + 0,2 - 0,7 + 0,1 - 0,0 4.Vj.
- 0,5 - 04| - 0,2 + 04| - 0,3 + 0,2 - 04 + 0,0 - 04 - 0,0 + 0,1 - 0,1 - 0,0| 2014 1.Vj.
+ 2,5 - 0,1 + 1.2 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,3 + 0,0 + 0,2 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,0 2.Vj.
- 4,0 - 0,3 - 1,5 - 041 - 0,7 - 0,3 - 04| - 0,1 - 0,3 - 0,1 + 00l - 0,0 - 0,0 3.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 0,3 + 04| - 0,1 - 0,3 + 0,2 - 0,0 + 0,3 + 0,0 + 0,3 + 0,4 -1 + 0,0 - 0,01 2013 3.Vj.
- 04| + 04| - 0,2 - 0,6 - 00} - 0,0 - 0,1 , + 0,2 + 0,3 - -1 - 0,0 4.Vj.
+ 1,0 + 0,3 - 0,1 + 1,2 - 0,1 - 0,1 - 0,3 - , + 0,2 + 0,2 - - 0,1 + 0,01 2014 1.Vj.
+ 2,3 + 0,5 + 0,5 + 04| - 0,1 + 0,0 - 0,3 - 0,1 - 0,2 - 0,1 -1 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 00l + 0,1 - 00| - 04l + 03| - 00l + 09l + , + 09| + 0,8 -1 + 00| + 0,0 3.Vj.
Langfristige Kredite
- 0,7 + 08| - 0,6 - 1.7 + 20| - 0,1 + 6,7 + 6,7 + 00| + 0,9 -1 - 0,1 - 0,1} 2013 3.Vj.
+ 3,4 + 2,6 + 0,5 + 0,2 - 0,2 - 0,3 + 3,6 + 4,3 - 0,6 - 0,3 - + 0,0 + 0,0 4.Vj.
- 1,6 + 08| + 0,2 - 0,9 - 0,3 - 04| + 08| + 0,7 + 0,1 + 0,5 -1 + 0,1 + 0,01 2014 1.Vj.
+ 0,5 + 03| + 0,3 - 00| + 08| - 0,1 + 57| + 54| + 03| + 0,9 -1 - 0,1 - 0,0 2.Vj.
+ 2,7 + 1.1 + 04l - 0,0 + 1.61 - 0,2 + 8.3 + 7.9 + 04l + 0,6 -1 - 0,0 - 0,0 3.V

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Kredite fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
Treuhandkredite. 2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne worden sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)”

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre lber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 30455 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 104,8 36,5 34,3 97,1
2012 3090,2 1306,5 10725 341,3 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2013 3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 5,4
2013 Okt. 3027,2 13929 950,6 247,6 703,0 29,4 673,6 606,4 77,3 33,4 30,1 3,1
Nov. 3044,4 14134 947,8 246,4 701,4 29,6 671,7 606,3 76,9 33,3 30,1 1,0
Dez. 3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 5,4
2014 Jan. 3047,2 1416,0 946,7 250,8 695,9 29,0 666,9 609,1 75,4 32,9 29,1 2,5
Febr. 3056,6 1422,6 949,8 255,8 694,0 291 664,9 609,8 74,4 32,7 29,0 3,1
Maérz 3048,0 1416,9 948,8 257,3 691,5 28,8 662,7 608,6 73,7 32,5 28,8 1,9
April 3057,2 14315 947,0 258,2 688,8 28,4 660,4 606,7 72,0 32,4 28,7 4,3
Mai 30721 1446,2 949,0 262,0 687,0 28,4 658,6 606,0 70,9 31,9 28,6 0,9
Juni 3 066,2 14428 948,4 263,7 684,7 28,4 656,3 604,5 70,5 31,4 28,2 1.7
Juli 30739 1455,0 945,4 264,3 681,1 28,0 653,1 604,4 69,2 31,3 27,9 2,7
Aug. 3091,6 14721 945,3 265,6 679,7 28,2 651,5 605,9 68,4 31,3 27,6 2,3
Sept. 30926 14748 941,9 262,0 679,9 28,2 651,7 606,5 69,4 31,2 27,4 2,8
Veranderungen
2012 + 422 + 1387 - 86,7 - 477 - 390 + 06 - 396 + 15 - 11,2 - 1,6 - 26 - 16,8
2013 + 40,2 + 1184 - 53,9 - 22,8 - 31,1 - 02 - 308 - 74 - 17,0 - 1,7 - 27 + 3,6
2013 Okt. + 6,6 + 135 - 6,3 - 3,4 - 29 + 05 - 34 - 00 - 06 - 01 - 01 + 19
Nov. + 173 + 20,6 - 2,8 - 1,2 - 16 + 03 - 19 - 00 - 05 - 00 - 00 - 20
Dez. + 4,3 - 3,5 + 4,1 + 83 - 42 + 00 - 4.2 + 39 - 02 - 04 - 11 + 44
2014 Jan. - 1.5 + 6,1 - 5,4 - 4,0 - 14 - 07 - 07 - 10 - 12 - 01 + 01 - 29
Febr. + 9,5 + 6,7 + 3,1 + 5,0 - 19 + 01 - 20 + 07 - 10 - 01 - 02 + 06
Marz - 8,7 - 5,8 - 0,9 + 1,5 - 24 - 03 - 21 - 1,2 - 07 - 02 - 01 - 1,2
April + 92| + 146l - 18 + 09| - 27| - o4 - 23 - 19 - 17| - o1 - 02 + 24
Mai + 15,0 + 14,7 + 2,0 + 3,8 - 1,8 + 00 - 1,8 - 07 - 11 - 06 - 01 - 34
Juni - 59 - 3,4 - 0,6 + 1,7 - 23 - 00 - 23 - 14 - 04 - 05 - 04 + 08
Juli + 7.8 + 12,2 - 2,9 + 0,6 - 35 - 03 - 32 - 02 - 13 - 00 - 03 + 10
Aug. + 17,7 + 171 - 0,1 + 1,3 - 1,4 + 02 - 1,6 + 1.5 - 08 - 00 - 03 - 04
Sept. + 0,9 + 2,7 - 3.4 - 3,6 + 02 - 00 + 02 + 06 + 10 - 01 - 03 + 04
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 168,5 46,2 118,4 69,5 48,8 3.8 45,0 2,4 1.5 34,0 59 3,1
2012 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 59 3,1
2013 183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1.6 30,7 4,8 4,7
2013 Okt. 177,5 46,8 125,5 74,4 51,2 5,4 45,8 3,7 1.4 31,1 58 1.5
Nov. 184,7 49,6 130,0 78,6 51,3 54 46,0 3,7 1.5 31,1 58 0,5
Dez. 183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
2014 Jan. 1721 43,4 123,7 753 48,4 5,6 42,8 3,5 1.4 30,7 4,8 0,8
Febr. 178,1 471 125,9 76,9 49,0 6,1 43,0 3,6 1,5 30,6 4,8 1,5
Mérz 180,5 47,3 128,2 79,4 48,8 6,1 42,7 3,5 1.5 30,5 4,7 0,7
April 1781 46,4 126,7 78,1 48,6 6,1 42,5 3,5 1.5 30,4 4,7 2,9
Mai 183,4 49,2 129,0 80,5 48,4 6,1 42,4 3,6 1,6 29,9 4,7 0,0
Juni 190,1 50,0 135,0 86,6 48,4 6,0 42,4 3,5 1,6 29,5 4,7 0,9
Juli 187.1 47,4 134,6 86,5 48,0 59 42,2 3,5 1,7 29,5 4,7 1.7
Aug. 189,7 51,1 133,4 85,3 48,1 5,9 42,1 3,4 1,8 29,5 4,7 1,1
Sept. 189,2 47,8 136,1 88,3 47,8 57 42,1 3,4 1.9 29,4 4,6 1,6
Veranderungen
2012 + 2,2 + 2,9 - 1,6 + 2,7 - 43 + 07 - 5,0 + 07 + 01 - 1,4 - 01 + 01
2013 - 3,8 - 2,9 - 1.4 + 7.6 - 90 + 08 - 98 + 05 + 01 - 16 - 11 + 16
2013 Okt. - 7,0 - 2,7 - 4,3 - 4,5 + 02 + 03 - 01 - + 00 - 01 + 00 + 07
Nov. + 7,2 + 2,8 + 4,4 + 4,3 + 0,2 - 00 + 02 - 0,0 + 01 - 00 - 00 - 1,0
Dez. - 1.7 - 1.4 - 04 + 2,5 - 29 + 03 - 32 - 00 + 01 - 04 - 10 + 42
2014 Jan. - 109 - 4,8 - 5,8 - 58 - 00 - 00 + 00 - 01 - 02 - 00 - 00 - 39
Febr. + 55 + 3,2 + 2,1 + 1,5 + 0,6 + 0,4 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0,0 - + 0,7
Mérz + 2,4 + 0,1 + 2,3 + 2,5 - 02 - 00 - 02 - 01 + 00 - 01 - 01 - 08
April - 2,6 - 0,9 - 1,7 - 1.4 - 04 + 01 - 05 - 00 + 00 - 01 + 00 + 22
Mai + 53 + 2,8 + 2,3 + 2,5 - 02 - 01 - 01 + 00 + 01 - 05 - 00 - 29
Juni + 7,0 + 0,8 + 6,3 + 6,2 + 01 - 00 + 01 - 01 + 00 - 04 - 00 + 09
Juli - 2,8 - 2,6 - 0,3 - 0,0 - 03 - 01 - 02 - 00 + 01 - 00 - 00 + 08
Aug. + 2,6 + 3,7 - 1,2 - 1,2 + 00 + 01 - 00 - 00 + 01 - 00 - 00 - 06
Sept. - 0,6 - 34 + 2,7 + 2,9 - 02 - 02 - 00 - 00 + 01 - 01 - 00 + 05
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 28770 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2012 2904,0 12557 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2013 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
2013 Okt. 2849,7 1346,0 825,0 173,3 651,8 24,0 627,8 602,7 75,9 2,3 24,3 1,6
Nov. 2 859,7 1363,8 817,8 167,8 650,0 24,3 625,8 602,7 75,4 2,2 24,3 0,5
Dez. 2865,7 1361,7 822,4 173,7 648,7 24,0 624,7 606,5 75,0 2,2 24,2 0,7
2014 Jan. 28751 13726 822,9 175,5 647,4 23,4 624,1 605,6 74,0 2,2 24,3 1,7
Febr. 28785 1375,5 823,9 178,9 644,9 23,0 621,9 606,2 72,9 2.1 24,2 1,6
Marz 2867,4 1369,6 820,6 177,9 642,7 22,7 620,0 605,0 72,2 2,1 241 1,2
April 2879,1 1385,1 820,3 180,1 640,2 22,2 618,0 603,2 70,5 2,0 24,0 1.4
Mai 28888 1397,0 820,0 181,5 638,6 22,4 616,2 602,4 69,3 2,0 23,8 0,9
Juni 2 876,1 13928 813,4 1771 636,2 22,4 613,9 601,1 68,9 1.9 23,5 0,8
Juli 2 886,8 1407,6 810,9 177,8 633,1 22,1 610,9 600,9 67,5 1.9 23,2 1,0
Aug. 29019 1421,0 811,9 180,3 631,6 22,3 609,4 602,4 66,6 1,8 22,9 1.3
Sept. 2903,4 14271 805,8 173,7 632,1 22,4 609,6 603,1 67,5 1.8 22,7 1.2
Veranderungen
2012 + 40,1 + 1358 - 851 - 504 - 347 - 01 - 346 + 08 - 113 - 03 - 26 - 16,8
2013 + 439 + 121,3 - 525 - 304 - 221 - 11 - 21,0 - 79 - 171 - 01 - 16 + 20
2013 Okt. + 135 + 16,2 - 2,0 + 11 - 30 + 02 - 32 - 00 - 06 - 00 - 01 + 1,2
Nov. + 10,0 + 17,8 - 7.2 - 5,4 - 17 + 03 - 20 - 00 - 06 - 00 - 00 - 11
Dez. + 5,9 - 2,2 + 4,5 + 5,8 - 13 - 02 - 11 + 40 - 03 - 00 - 01 + 0,2
2014 Jan. + 9.4 + 10,9 + 0,4 + 1.8 - 14 - 06 - 07 - 09 - 10 - 00 + 01 + 10
Febr. + 4,0 + 3,5 + 1,0 + 3,5 - 25 - 03 - 22 + 06 - 11 - 01 - 02 - 01
Marz - 11 - 5,9 - 3,3 - 1,0 - 22 - 03 - 19 - 12 - 07 - 01 - 01 - 04
April + 11,8 + 155 - 0,1 + 2,2 - 23 - 05 - 18 - 19 - 17 - 00 - 02 + 02
Mai + 9,7 + 11,9 - 0,3 + 1.3 - 16 + 0,1 - 17 - 07 - 11 - 01 - 01 - 05
Juni - 129 - 41 - 6,9 - 4,5 - 24 + 00 - 24 - 14 - 05 - 01 - 04 - 01
Juli + 10,6 + 148 - 2,6 + 0,7 - 32 - 02 - 30 - 02 - 14 - 00 - 03 + 02
Aug. + 15,1 + 13,4 + 1,0 + 2,5 - 15 + 01 - 16 + 15 - 09 - 00 - 02 + 03
Sept. + 1,6 + 6,1 - 6,1 - 6,6 + 04 + 0.2 + 02 + 07 + 09 - 00 - 02 - 01
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 1156,5 374,8 758,9 2229 536,0 9,4 526,7 5,6 17,3 2,5 20,3 94,0
2012 1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
2013 1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
2013 Okt. 1017,9 430,3 565,0 104,3 460,8 10,2 450,5 7.5 15,1 2,2 17,2 1.6
Nov. 1007,5 427,8 557,4 99,3 458,0 10,4 447,7 7.4 15,0 2,2 17,3 0,5
Dez. 1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
2014 Jan. 1016,9 434,6 559,6 107,6 452,1 9,9 442,2 7.4 15,2 2,2 17,5 1.7
Febr. 1011,5 429,4 559,6 110,8 448,8 9,7 439,1 7.4 15,0 21 17,4 1,6
Mérz 1004,6 426,1 555,9 109,7 446,2 9,6 436,6 7.5 15,1 2,0 17,5 1.2
April 1008,4 430,5 555,8 1121 443,6 9,4 434,3 7.5 14,7 2,0 17,5 1.4
Mai 1008,7 432,0 554,7 113,3 441,3 9,6 431,7 7.4 14,6 2,0 17,5 0,9
Juni 996,5 427,9 546,4 108,1 438,3 9,5 428,9 7.5 14,7 1.8 17,2 0,8
Juli 1000,1 434,5 543,7 108,7 435,0 9,3 425,6 7.5 14,5 1.8 17,2 1,0
Aug. 1004,8 438,0 544,5 11,5 433,0 9,5 423,5 7.5 14,8 1,8 171 1,3
Sept. 1011,6 449,5 538,4 105,8 432,6 9,3 423,3 7.5 16,2 1.8 171 1.2
Veranderungen
2012 - 373 + 42,6 - 796 - 392 - 404 + 11 - 415 + 09 - 12 - 02 - 21 - 16,8
2013 - 12,0 + 303 - 423 - 164 - 259 + 19 - 278 + 08 - 08 - 01 - 10 + 20
2013 Okt. + 4,7 + 6,0 - 1.3 + 1.9 - 32 + 02 - 34 + 01 - 01 - 00 - 01 + 1.2
Nov. - 104 - 2,5 - 7.7 - 4,9 - 27 + 0,1 - 29 - 00 - 02 - 00 + 01 - 11
Dez. + 3,8 + 1.3 + 2,2 + 6,2 - 40 - 03 - 37 - 01 + 03 - 00 - 00 + 02
2014 Jan. + 52 + 53 - 0,2 + 1.9 - 20 - 02 - 18 + 01 + 00 - 00 + 03 + 10
Febr. - 4,7 - 4,7 + 0,0 + 3,3 - 33 - 01 - 31 + 01 - 02 - 00 - 01 - 01
Mérz - 6,9 - 3,3 - 3,7 - 1.1 - 26 - 01 - 25 + 00 + 00 - 01 + 01 - 04
April + 4,2 + 4,4 + 0,2 + 2,4 - 22 - 02 - 20 + 00 - 04 - 00 - 00 + 02
Mai + 0,3 + 1,5 - 11 + 1,2 - 23 + 03 - 26 - 00 - 01 - 00 + 00 - 05
Juni - 125 - 4,0 - 8,6 - 5,4 - 32 - 01 - 30 + 00 + 01 - 01 - 03 - 01
Juli + 3,6 + 6,5 - 2,8 + 0,6 - 34 - 01 - 33 - 00 - 02 - 00 - 01 + 0.2
Aug. + 4,7 + 3,5 + 0,9 + 2,8 - 1,9 + 0,1 - 21 + 0,0 + 03 - 0,0 - 01 + 0,3
Sept. + 6,8 + 115 - 6,1 - 57 - 04 - 02 - 02 + 00 + 14 - 00 - 00 - 01
lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldver-

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

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

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2151 15,6
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
1879,6 964,9 934,5 162,9 639,7 132,0 30,3 266,9 251,0 16,8 219,0 15,2
1886,7 9731 942,7 168,0 642,3 132,5 30,4 267,2 2511 17,2 218,9 15,0
18971 983,0 952,2 170,6 648,9 132,8 30,7 267,4 2511 171 219,2 14,9
1891,9 977.6 946,5 166,7 647,4 132,4 31,1 267,4 251,4 17,0 219,6 14,7
Veranderungen
+ 773 + 93,2 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 2,7 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 56,0 + 91,0 + 897 + 14,2 + 62,1 + 135 + 13 - 101 - 9,4 - 24 - 45 - 26
+ 7,7 + 11,0 + 11,5 + 4,4 + 6,4 + 07 - 04 - 0,3 - 0,3 + 01 - 03 0,1
+ 9,4 + 104 + 9,4 + 13 + 9,4 - 1.3 + 1,0 + 0,8 + 0,4 - 00 + 05 - 01
- 0,4 - 0,1 - 0,9 - 3,4 + 2,0 + 05 + 08 + 1,7 + 1,5 + 01 + 1.2 + 03
+ 7.1 + 8,2 + 8,2 + 5,1 + 2,6 + 05 + 00 + 0,3 + 0,1 + 04 - 01 - 02
+ 104 + 9,9 + 9,5 + 2,6 + 6,6 + 04 + 04 + 0,2 + 0,0 - 01 + 02 - 01
- 53 - 54 - 58 - 3,8 - 1,5 - 04 + 04 - 0,1 + 0,2 - 00 + 04 - 01

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) 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 25,9 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
178,1 13,2 2,8 5,4 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 9,9 229 0,2 14,4
190,1 12,8 3,5 4,3 4,9 0,1 14,8 49,7 12,5 13,8 23,1 0,2 14,3
187,1 11,8 33 3,5 4,9 0,1 14,8 51,0 13,2 15,0 22,7 0,2 14,3
189,7 10,6 2,3 34 49 0,1 14,9 49,9 12,2 14,9 22,7 0,2 14,2
189,2 11,5 2,7 3,8 49 0,1 14,9 54,3 11,6 20,0 22,6 0,2 14,2
Veranderungen
+ 2.2 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 2,7 - 11 - 00 - 09
- 38 - 98 - 08 + 1,8 - 10,8 - 00 - 07 - 4.2 + 08 - 38 - 11 + 0,0 - 09
- 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 + 0,1 - 00 - - 00
+ 7.0 + 19 + 08 + 11 - 00 - 00 - 03 + 56 + 15 + 40 + 0,2 - 00 - 01
- 28 - 10 - 01 - 09 - 00 + 0,0 + 0,0 + 15 + 07 + 1.2 - 04 - 00 - 00
+ 26 - 11 - 10 - 01 - 00 + 0,0 + 0,0 - 12 - 10 - 01 - 00 - 00 - 00
- 06 + 08 + 04 + 05 + 00 - 00 - 00 + 44 - 06 + 5,1 - 01 + 0,0 - 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm

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

AG sowie Eigen- und

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

die unter Unter
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfé-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | ber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
17,8 93,6 185,3 18,3 167,0 608,2 599,0 9,2 86,1 0,1 8,1 - 2011
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7,6 —| 2012
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 —-| 2013
15,5 68,0 196,6 129 183,7 595,7 586,1 9,6 55,8 0,0 6,5 —| 2014 April
15,9 68,1 197,2 12,7 184,5 595,0 585,5 9,5 54,8 0,0 6,3 - Mai
15,9 69,0 197,9 12,9 185,0 593,6 584,1 9,5 54,2 0,0 6,2 - Juni
16,1 69,1 198,1 12,8 185,3 593,4 584,0 9,5 52,9 0,0 6,0 - Juli
16,3 68,8 198,6 12,8 185,9 594,9 585,5 9,5 51,8 0,0 59 - Aug.
16,0 67,9 199,5 131 186,4 595,6 586,1 9,5 51,3 0,0 57 - Sept.
Veranderungen
- 11 - 11,2 + 56 - 13 + 69 - 02 - 11 + 1,0 - 10,1 - 00 - 05 -| 2012
- 07 - 14,0 + 39 - 30 + 6,8 - 87 - 83 - 04 - 16,2 - 00 - 0,6 -] 2013
+ 01 - 0,2 - 01 - 03 + 02 - 19 - 1,8 - 01 - 13 + 0,0 - 01 —| 2014 April
+ 04 + 0,1 + 07 - 01 + 08 - 07 - 06 - 01 - 11 - 00 - 01 - Mai
+ 01 + 0,9 + 08 + 0,1 + 06 - 14 - 13 - 01 - 06 + 0,0 - 01 - Juni
+ 02 + 0,1 + 02 - 01 + 0,3 - 02 - 02 + 0,0 - 1,2 + 0,0 - 0,2 - Juli
+ 0.1 - 0,3 + 05 - 00 + 05 + 1,5 + 1,5 - 00 - 11 - 00 - 01 - Aug.
- 03 - 0,9 + 08 + 04 + 05 + 06 + 06 - 00 - 05 - 00 - 02 - Sept.

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

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

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
39,3 18,1 13,0 5,0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9.1 0,4 0,0 2011
43,8 23,0 11,3 5,9 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 2013
40,8 19,2 11,0 6,6 4,0 0,4 79,2 12,6 51,9 14,0 0,7 0,0 2014 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
43,3 211 11,5 6,5 4,1 0,4 84,4 129 56,9 13,8 0,7 0,0 Juni
40,5 18,5 11,3 6,5 4,2 0,4 83,8 12,4 56,8 13,9 0,8 0,0 Juli
46,2 22,9 12,4 6,6 4,3 0,4 83,0 13,7 54,8 13,9 0,7 0,0 Aug.
43,5 20,7 11,9 6,6 4,3 0,4 79,8 12,7 52,6 13,8 0,8 0,0 Sept.
Veranderungen
+ 43 + 48 - 1,7 + 07 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 2,1 + 04 - 00 2012
+ 1,1 + 05 - 06 + 07 + 05 - 00 + 91 - 34 + 10,1 + 23 + 01 - 00 2013
- 06| - 05| - 00 + 00 - 00 -1 - o3 - 01| - 01 - 01 + 00 - | 2014 April
+ 43 + 30 + 1,2 - 00 + 01 - + 40 + 07 + 34 - 01 - 00 - Mai
- 1,8 - 11 - 07 - 01 - 00 - + 13 - 04 + 1,8 - 00 - 00 - Juni
- 27| - 27| - o2 + 0,0 + 01 -1 - o5 - 05| - 02 + 0.2 + 00 - 00 Juli
+ 57 + 44 + 1,0 + 0,1 + 01 - 00 - 08 + 1,3 - 20 - 00 - 00 - Aug.
- 27 - 21 - 05 - 01 + 00 - - 32 - 10 - 21 - 01 + 00 - Sept.

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
626,3 616,1 515,3 413,7 100,8 91,3 10,2 7,8 10,0 122,5 104,8 74,6 17,7
628,2 617,6 528,4 418,1 89,2 77,7 10,6 8,1 9,8 110,5 93,6 68,6 16,9
620,0 610,1 532,4 413,5 77,8 65,2 9,9 7,9 7,5 92,2 76,6 59,3 15,6
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
614,1 604,5 528,4 404,2 76,1 63,3 9,5 7,6 0,2 84,1 70,5 54,7 13,6
613,8 604,4 527,6 402,7 76,7 63,9 9,4 7,5 0,2 82,8 69,2 53,8 13,7
615,3 605,9 528,2 402,7 77,7 64,7 9,4 7,5 0,2 82,0 68,4 53,5 13,7
615,8 606,5 528,3 402,3 78,2 65,2 9,3 7,5 0,2 83,2 69,4 54,6 13,8
Veranderungen
+ 19 + 15 + 141 + 56 - 12,6 - 14,6 + 04 + 03 - 12,0 - , - 61 - 07
- 80 - + 40 - 44 - 113 - 124 - 07 - 02 - 184 - , - 93 - 14
- 08 - 07 - 05 - 11 - 02 - 02 - 01 - 0,0 - 1,0 - 11 - 10 + 01
- 15 - 14 - 04 - 14 - 11 - 11 - 0,1 - 00 - 05 - 0, - 05 - 01
- 03 - 02 - 08 - 15 + 07 + 06 - 01 - 0,1 - 13 - 13 - 09 + 01
+ 15 + 15 + 06 + 00 + 09 + 09 - 01 - 0,0 - 08 - 08 - 04 - 00
+ 06 + 06 + 0.1 - 04 + 05 + 04 - 0,0 - 0,0 + 11 + 10 + 11 + 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, 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-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
13754 352,6 37,2 373,9 75,3 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 0,4 43,2 1,5
1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 1137,4 0,3 0,3 38,6 1.1
1142,7 315,9 26,3 321,2 54,8 69,0 2,5 34,7 4,4 1039,0 0,6 0,2 37,0 1.1
1124,7 308,1 23,9 331,4 68,4 80,4 2,5 28,7 5,4 1015,6 1,0 0,2 38,7 1,1
11214 304,5 23,9 335,1 71,7 85,1 2,4 28,7 51 1007,6 1,0 0,2 38,1 11
11221 303,9 26,2 343,5 71,9 87,2 2,7 28,1 5,2 1006,9 1,3 0,2 38,0 1,1
1129,9 302,4 28,6 353,6 80,2 96,8 2,6 29,3 52 1003,8 13 0,2 34,7 1,1
11355 299,4 29,0 362,3 78,7 96,2 2,5 29,7 52 1009,5 13 0,2 32,9 1.1
Veranderungen
- 110| - 74| - 63| - 120 -164] - 195 - 00] - 23 - 03] - 892 + 03 - 01 - 46 - 05
- 1224 -309| - 53| -#4.2| - 41| - 74 - 04| - 166 + 01| - 984 + 03 - 00 - 16 - 00
+ 12,8 + 1,6 + 0,2 + 14,7 + 54 + 50| + 0,1 + 0,6 + 0,1 + 7.3 + 0,2 - + 3,7 -
- 33 - 36 - 00 + 3,6 + 33 + 47| - 01| - 00 - 02} - 80 + 0,0 - 0,0 - 07 - 00
+ 07 - 06 + 23 + 84 + 0,2 + 20| + 03| - 06 + 01} - 07 + 0,2 - 0,0 - 0,1 -
+ 7.8 - 15 + 24 + 10,1 + 83 + 97| - 01 + 1,2 + 00} - 30 + 0,0 + 0,0 + 0,2 -
+ 53 - 29 + 04 + 85 - 15 - 06 011 + 04 - 011 + 55 + 0,0 + 0,0 - 1,7 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung
lautender Anleihen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung

Nicht-Eurowahrungen. 5 Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
fahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch
Tab. IV. 10, Anm. 2.
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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
22 209,0 45,0 0,0 16,5 20,0 84,8 171 19,8 1.7 22,5 152,1 5,2 3,0 9,2 7.9
21 209,4 45,2 0,0 16,5 19,8 85,1 171 19,9 1,7 22,4 152,7 5,2 3,0 9,1 7.5
21 210,1 45,4 0,0 16,5 19,5 85,8 17,2 19,9 1,7 221 153,3 5,2 3,0 9,1 7.7
Private Bausparkassen
12 146,5 27,8 - 9,5 14,0 66,6 14,7 9,0 1.1 18,9 100,3 51 3,0 6,1 4,8
12 146,5 27,7 - 9,5 13,9 66,8 14,7 8,9 11 18,5 100,7 5.1 3,0 6,1 4,7
12 146,9 27,9 - 9,5 13,7 67,4 14,7 8,8 1.1 18,2 101,1 5,1 3,0 6,1 4,9
Offentliche Bausparkassen
10 62,5 17,2 0,0 6,9 6,0 18,2 2,4 10,8 0,6 3,6 51,8 0,1 - 3,1 3,1
9 63,0 17,4 0,0 7,0 59 18,3 2,4 11,0 0,6 3,9 52,0 0,1 - 3,0 2,8
9 63,2 17,4 0,0 7.0 58 18,5 2,4 1,1 0,6 3,8 52,2 0,1 - 3,0 2,9
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | 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
2,3 0,0 0,7 4,2 2,5 3,6 1.5 0,4 0,5 0,3 1.6 14,5 8.2 0,9 0,0
2,3 0,0 0,5 3,7 2,1 3,1 1,2 0,3 0,5 0,3 1.4 14,7 8,2 0,8 0,0
2,4 0,0 0,5 3,6 2,0 3,2 1.2 0,3 0,5 0,3 1.6 14,6 8,1 0,9 0,0
Private Bausparkassen
1,4 0,0 0,4 3.1 1,8 2,7 11 0,3 0,4 0,2 1,2 9,9 4,7 0,6 0,0
1.5 0,0 0,3 2,6 1.4 2,3 0,9 0,3 0,3 0,2 1.1 10,1 4,7 0,5 0,0
1,6 0,0 0,3 2,7 1.4 2,4 0,9 0,2 0,3 0,2 1,2 10,1 4,7 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 1.1 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,5 0,3 0,0
0,8 0,0 0,2 1.1 0,7 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,6 3,5 0,2 0,0
0,8 0,0 0,3 0,9 0,6 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 3,4 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-
Zeit -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
2011 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
2012 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
2013 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
2013 Nov. 55 206 17876 485,8 472,0 146,7 3253 13,8 540,5 428,9 10,3 418,6 111,6 761,4 494,0
Dez. 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
2014 Jan. 56 209 1814,4 480,7 466,8 146,1 320,7 13,9 543,7 433,4 10,3 4231 110,3 790,1 457,6
Febr. 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
Marz 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
April 56 209 17317 4731 459,1 157,4 301,7 14,0 569,0 458,2 9,7 448,5 110,8 689,5 431,7
Mai 56 207 1766,9 478,5 465,8 154,9 310,9 12,7 570,9 454,3 9,3 445,0 116,6 717,6 443,0
Juni 56 206 17419 483,2 469,0 148,3 320,7 14,3 584,6 469,5 9,0 460,5 115,1 674,1 430,4
Juli 56 206 18289 5111 496,3 137,7 358,6 14,8 603,0 484,9 13,0 471,9 118,1 714,8 428,6
Aug. 56 206 1876,9 539,9 525,2 170,6 354,5 14,7 564,0 454,2 141 440,1 109,8 773,0 468,6
Veranderungen
2012 -1 + 1) -261,8| - 457| - 41,0 - 19,6 - 214 - 47| - 869| - 730 - 64| - 66,7 - 139| - 1293 - 2132
2013 + 1 - 1) -2791| - 980 - 97,7 - 379 - 59,8 - 03} - 13,7 - 21 - 59| + 38| -117| -1674 - 186,2
2013 Dez. + 1 + 3| - 524| - 458| - 457 - 51 - 40,6 - 01} - 171| - 146 + 07) - 153| - 25| + 106 - 85
2014 Jan. - -1 + 76,2 + 40,0] + 40,0 + 45 + 35,5 + 01 + 181 + 171 - 07y + 178 + 09| + 181 - 28,0
Febr. - + 1| - 31,8 + 11,1 + 11,4 + 1,7 + 97 - 03] + 55| + 81 - 04) + 85| - 26| - 485 - 238
Mérz - - 1| - 745) - 164| - 173 + 11,1 - 284 + 09| + 147| + 133 - 04| + 137\ + 14| - 728 - 86
April - - + 37,7} + 47] + 50 - 16 + 6,5 - 03] + 11,4 + 85 + 01) + 84| + 29| + 21,7 + 65
Mai - -2+ 237 + 02| + 16| - 25| + 41| - 14| - 37| - 85 - 04| - 81| + 48[ + 273| + 113
Juni - - 1| - 244 + 550 + 39| - 66| +105| + 16/ + 135 + 150 - 03| + 153| - 1,5 - 434 - 126
Juli - - + 744 + 219| + 215 - 10,6 + 32,0 + 04| + 125| + 103 + 40| + 64| + 21| + 401 - 18
Aug. - -1 + 3891 + 2391 + 240 + 329 - 89 - 011 - 4271 - 337 + 1,11 - 3481 - 891 + 576 + 40,0
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2011 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 -
2012 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 -
2013 33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 1223 371 52,0 -
2013 Nov. 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 -
Dez. 33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 1223 371 52,0 -
2014 Jan. 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 -
Febr. 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 -
Marz 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 -
April 32 73 401,4 168,3 143,3 79,1 64,1 25,1 1781 143,0 25,1 17,9 35,2 54,9 -
Mai 32 72 404,9 166,4 141,9 77,5 64,4 24,5 177,2 140,9 24,7 116,1 36,3 61,3 -
Juni 32 71 410,4 169,0 145,5 84,8 60,7 23,5 181,7 145,9 24,7 121,2 35,8 59,7 -
Juli 31 70 403,1 167,3 146,0 86,6 59,4 21,2 172,2 137,5 21,4 116,1 34,7 63,7 -
Aug. 31 70 407,3 169,4 148,8 89,7 59,1 20,5 170,8 136,6 21,5 1151 34,2 67,1 -
Veranderungen
2012 - - 4 -18,2 - 99 - 59 - 08 - 51 - 41 - 52 - 23 - 50| + 27 -29] - 31 -
2013 - 2 - 8 -28,7 - 90 - 57 - 31 - 27 - 33 - 17,2 - 11,5 - 46| - 70 - 57 - 25 -
2013 Dez. - -1 + 0,7 - 09 - 08 - 37 + 29 - 01 + 1,8 + 19 - 1,71 + 36 - 01| - 02 -
2014 Jan. - -1 - 1,2 - 16 - 03 + 08 - 11 - 13 - 50 - 33 - 05 - 28 - 1,70 + 5,4 -
Febr. - - -15,8 - 16,2 - 15,7 - 16,4 + 0,7 - 05 + 09 + 04 + 00| + 04 + 05 - 06 -
Marz -1 -1 - 1,0 + 11 + 3,0 + 41 - 12 - 18 + 00 + 08 - 06] + 1,4 - 08 - 22 -
April - - - 56 - 27 - 23 - 08 - 14 - 04 - 32 - 33 + 01} - 34 + 01} + 03 -
Mai - -1 + 2,0 - 29 - 21 - 16 - 05 - 07 - 15 - 27 - 04 - 23 + 1,2 + 6,3 -
Juni - -1 + 57 + 2,7 + 37 + 73 - 37 - 10 + 45 + 50 - 00} + 50 - 05 - 15 -
Juli -1 -1 - 9,1 - 28 - 04 + 18 - 2.2 - 24 - 10,2 - 91 - 33 - 5,8 - 1,10 + 39 -
Aug. - - + 29 + 14 + 2,1 + 3,1 - 10 - 08 - 18 - 13 + 011 - 14 -0, + 34 -

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

der Auslandstochter.

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 51 270,3 125,4 41,2 668,9 484,1) 2013
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| 2013 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 5,0 309,7 125,3 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
1011,4 663,0 349,1 313,9 348,4 25,8 20,9 4,9 322,6 1341 40,3 581,2 452,3 Mai
1003,6 668,2 351,1 317,1 3354 23,1 18,7 4,5 312,3 1343 41,0 563,1 436,7 Juni
1103,3 732,0 371,2 360,8 371,4 22,8 18,3 4,5 348,6 133,6 41,6 550,4 434,8 Juli
10931 727,8 370,2 357,6 365,3 23,7 19,3 4,4 341,6 139,0 41,7 603,0 473,2 Aug.
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
- 1140 - 747 - 207| - 540 - 393| - 39| - 4,2 + 04| - 354 - 14] + 1,8 + 61,2 - 16,9| 2013 Dez.
+ 13,2 + 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
+ 388| + 290| + 02| + 287| + 99| - 1.6 - 1.6 - 00| + 115 + 18| - 0,1 - 2,8 + 0,9 April
+ 19| + 52| + 80| - 28] - 33| - 15 - 150 - ool - 18] + 70| - 01| + 149 + 16,3 Mai
- 73| + 56| + 20| + 36| - 129 - 27| - 22| - 05| - 102 + 03| + o7 - 181 - 156 Juni
+ 915 + 592| + 201} + 390| + 324| - 04| - 0,4 + 00| + 328 - 08| + 0,7 - 17,0 - 1.9 Juli
- 1641 - 771 - 1,01 - 6,71 - 871 + 091 + 1,0 - 001 - 9,6 + 551 + 0,1 + 49,7 + 38,4 Aug.
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
336,6 193,7 109,7 84,0 142,9 23,0 19,0 4,0 119,9 21,6 29,9 37,5 —| 2013 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.
3339 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
316,4 186,7 95,6 91,1 129,7 18,8 16,7 2,1 110,9 20,5 28,5 39,4 - Mai
322,8 189,7 106,4 83,2 1331 18,6 15,2 34 114,5 20,4 27,3 39,9 - Juni
315,1 184,0 97,8 86,3 1311 20,4 15,4 5,0 110,7 20,4 26,8 40,9 - Juli
311,3 178,6 98,5 80,1 132,7 19,9 14,8 51 112,8 20,3 28,2 47,5 - Aug.
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
- 1,5 + 79 + 3,7 + 4,2 - 95 - 4,6 - 2,6 - 20| - 4,9 - 02 + 01 + 2,4 —| 2013 Dez.
- 1,7 - 49 - 35 - 14 + 3,2 + 2,1 + 2,1 - 00| + 1,2 - 00 + 05 + 0,1 —| 2014 Jan.
- 11,8 - 96 - 154 + 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 - 00| - 1,2 + 05 + 01 + 0,3 - April
+ 2,6 + 4.8 + 11 + 3,7 - 22 - 0,4 - 0,5 + 01 - 1,8 - 04 - 07 + 0,4 - Mai
+ 6,5 + 31 + 10,8 - 77 + 34 - 0,2 - 1,5 + 13| + 3,6 - 01 - 1,2 + 0,5 - Juni
- 9,1 - 65 - 87 + 2.2 - 26 + 1,8 + 0,2 + 16| - 4,4 - 00 - 06 + 0,6 - Juli
- 48 - 60 + 07 - 67 + 1.2 - 0,5 - 0,6 + 011 + 1.7 - 01 + 14 + 6,4 - Aug.
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige und nicht borsenfahige Schuldverschrei-
Anleihen  und  Schuldverschreibungen. 3 Einschl.  eigener  Schuldver- bungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe

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

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

Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)

2014 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept. )
Okt. p)
Nov.

2014 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt. P)
Nov.

V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-
verbindlichkeiten

befristete

Verbindlichkeiten |Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2

2 1.5

1999 1. Januar
2012 18. Januar

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

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

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

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

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

pflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). 3 Durchschnittliche Guthaben der

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

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

Reserve-Soll

Reservebasis 2)

vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

10 403,5

10397,4
10438,9
10489,4

10 546,8
10568,8
10581,0

10617,3

2765 104

2769 221
2759 990
2783746

2814276
2790 404
2813922

2843 205
2 868 958

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfiillungsperiode am Abwicklungstag des Hauptre-
finanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monat-
liche Erorterung der Geldpolitik vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der
Européischen Zentralbank tiber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

104,0

104,0
104,4
104,9

Darunter: Deutschland (Mio €)

27 651

27 692
27 600
27 837

28 143
27 904
28 139

28 432
28 690

0,5

0,5
0,5
0,5

0,5

0,5
0,5

178

178
178
177

177
176
175

175
175

Reserve-Soll Guthaben der Kre- }
nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss-
Freibetrages Girokonten 5) reserven 6)
103,6 195,2 91,6
103,5 191,2 87,7
103,9 192,3 88,3
104,4 2143 109,8
105,0 210,2 105,2
105,2 210,1 104,9
105,3 192,6 87,3
105,7
27 473 58 580 31107
27515 55 827 28312
27 422 55 483 28 061
27 660 64 558 36 898
27 966 62 255 34289
27728 61507 33779
27 964 63 078 35114
28 257
28515

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-

0,0

0,0
0,0
0,0

0,0

0,0

- ON O

o = O

nung der Europaischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-
pflicht. 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzlglich Reserve-Soll nach Abzug des Frei-
betrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemal geman
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat  |Festsatz |satz fazilitat Giiltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2002 1. Jan. 2,57|2008 1. Jan. 3,32
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 8. April 0,25 1,25 - 2,25
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12009 1. Jan. 1,62
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22 1. Juli 0,12
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512011 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 4,7512013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli 1,95/2014 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
10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli 3,19
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
89 075 89 075 0,05 - - - 7
84212 84212 0,05 - - - 7
82518 82518 0,05 - - - 7
92918 92918 0,05 - - - 7
118 152 118 152 0,05 - - - 7
98 189 98 189 0,05 - - - 7
98 421 98 421 0,05 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
7 244 7 244 2) . - - - 91
82 602 82 602 0,15 - - - 1463
10971 10971 2) . - - - 84
10 161 10 161 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
0,25 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
0,04 4) . 4) . 4) . 4) . 4) 0,05 0,10 0,21 0,30 0,49
0,02 0,04 0,09 0,19 0,29 0,47
0,01 -0,01 0,02 0,10 0,20 0,36
0,00 -0,01 0,01 0,08 0,18 0,34

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index
Average: Seit 4. Januar 1999 von der 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 veréffent-
lichter Referenzzinssatz fir 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. 4 Die Daten werden ab 1. Juli 2014 nicht mehr erhoben.
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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

Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,12 99 321 2,01 223 867 0,53 79 626 3,11 20 467
1,07 97 939 2,00 223989 0,50 80517 3,11 20 505
1,05 97 422 1,98 224 581 0,49 79 894 3,10 20 486
1,03 96913 1,97 226 745 0,48 81898 3,07 20531
1,01 95 966 1,95 227 207 0,48 83425 3,04 20 595
0,99 95572 1,94 227 617 0,44 86 581 3,02 20561
0,97 95 257 1,92 227 604 0,45 85751 3,01 20226
0,95 94 627 1,91 226 848 0,45 86 699 2,98 19 598
0,92 94 570 1,89 226 619 0,46 87 856 2,95 19 903
0,91 95 671 1,87 226 527 0,44 84 165 2,92 19 989
0,87 95 197 1,85 225989 0,41 85 704 2,87 19 674
0,84 94 384 1,84 225 881 0,39 86 373 2,83 19 536
0,81 93 703 1,82 225992 0,39 83 870 2,81 19 601

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* 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

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,29 5599 3,18 29073 4,05 973 593 7,64 60 893 5,08 77 444 5,08 308 291
3,23 5786 3,15 29 061 4,02 976 282 7,64 59 053 5,07 77 656 5,06 308 891
3,17 5644 3,13 29 027 4,01 979 253 7,55 56 483 5,03 77 800 5,05 309 729
3,29 5683 3,12 28778 3,98 978 740 7,61 59 488 5,01 77 624 5,01 307 844
3,16 5704 3,10 28563 3,96 977 215 7,66 57 235 4,99 77 651 5,00 308 100
3,20 5602 3,08 28337 3,94 979 347 7,61 56 749 4,97 77 550 4,98 308 406
3,22 5707 3,06 28 267 3,92 980 208 7,75 58723 4,97 77 679 4,97 307 181
3,17 5744 3,03 28198 3,90 981947 7,53 57 688 4,91 76 672 4,99 309 107
3,17 5764 3,01 28197 3,88 984 889 7,51 56 479 4,94 75911 4,98 309 887
3,17 5762 2,99 28112 3,86 986 700 7,59 59 098 4,92 76 099 4,96 308 827
3,08 5812 2,96 28148 3,83 989 997 7,51 56 579 4,89 76 766 4,94 309 761
3,09 5667 2,94 28220 3,82 994 510 7,36 55731 4,86 77 128 4,91 309 772
3,09 5630 2,91 28295 3,80 997 137 7,54 58 107 4,83 77171 4,89 308 277
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,12 135674 2,87 123701 3,28 580 155
3,08 132 962 2,86 124 612 3,27 581133
3,07 133 346 2,85 124 895 3,26 584 312
3,13 131319 2,86 124 094 3,24 585 809
3,10 129 373 2,86 124 931 3,24 585 957
3,11 131524 2,84 125 835 3,23 586 261
3,23 133 290 2,84 126 844 3,22 582 771
3,17 132 664 2,83 130 113 3,21 583 996
3,14 133191 2,81 130 069 3,20 586 337
3,11 138 116 2,76 129 524 3,18 582 780
2,97 133 446 2,72 129 959 3,15 583 339
2,96 131 893 2,71 130 271 3,14 585 897
2,98 132 902 2,65 129 886 3,11 584 473

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

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz V) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,41 905 458 0,73 7 130 1,16 586 1,45 1237 0,85 527 842 1,09 78 103
0,40 915 399 0,71 7 583 1,06 883 1,44 1553 0,82 527 870 1,06 78 030
0,39 935 789 0,74 7 097 1,09 869 1,58 1750 0,83 527 862 1,02 77 998
0,39 931980 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 530731 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
0,35 963 948 0,65 7 904 1,02 595 1,36 1420 0,70 528 104 0,84 76 049
0,30 972 397 0,53 8497 0,87 691 1,26 1493 0,66 527 278 0,82 76712
0,30 982 182 0,54 6962 0,96 600 1,11 1293 0,61 527 851 0,83 77 648
0,29 976 578 0,52 7217 0,87 557 1,16 1224 0,60 527 990 0,81 78 170
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 €
0,16 318 355 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
0,14 314 270 0,18 24 006 0,54 313 1,02 615
0,12 320536 0,18 17 300 0,53 335 1,06 436
0,12 326 545 0,16 15 252 0,48 188 0,82 186
0,11 336 903 0,16 12 441 0,34 279 1,13 281

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen 10)

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

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

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,93 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 2841 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 4047 3,52 1023 2,84 2136 2,26 2277 3,74 789 2,75 1213
2,04 4245 3,46 947 2,77 2325 2,29 2615 3,62 712 2,72 1346
1,88 4952 3,33 1196 2,71 2713 2,15 3073 3,50 888 2,66 1470
2,14 3449 3,51 799 2,59 1996 2,24 2089 3,66 622 2,57 1314
1,93 4709 3,48 859 2,51 2586 2,02 2858 3,61 632 2,42 1400

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)

insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7 zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2013 Sept. 6,40 6,32 4759 5,79 379 5,02 2195 7,7 2185
Okt. 6,40 6,33 5232 5,95 504 5,02 2417 7,77 2311
Nov. 6,31 6,22 4766 5,78 592 5,01 2218 7,73 1956
Dez. 5,97 5,87 4327 5,32 588 5,00 2254 7,41 1485
2014 Jan. 6,56 6,47 5445 5,73 538 5,20 2478 7,93 2429
Febr. 6,40 6,32 5076 5,87 591 5,09 2300 7,73 2185
Marz 6,19 6,12 5954 5,72 832 4,99 2702 7,51 2420
April 6,26 6,20 5613 5,44 395 4,92 2 606 7,59 2612
Mai 6,34 6,25 5 665 5,33 497 5,02 2520 7,59 2648
Juni 6,26 6,24 5571 5,17 406 5,00 2438 7,51 2727
Juli 6,31 6,23 5983 5,28 414 4,96 2704 7,57 2 865
Aug. 6,21 6,14 6277 5.21 486 4,86 2782 7,47 3009
Sept. 6,08 5,98 6207 5,02 543 4,77 2 836 7,37 2828

darunter: besicherte Kredite 2

2013 Sept. . 4,28 246 3,47 33 4,67 143 3,87 70
Okt. . 4,37 250 3,63 38 4,70 146 4,07 66
Nov. . 4,40 221 3,64 35 4,71 133 4,12 53
Dez. . 4,24 247 3,48 42 4,63 149 3,79 56
2014 Jan. . 4,04 245 2,65 61 4,73 122 4,06 62
Febr. . 4,35 217 3,11 33 4,84 119 4,10 65
Marz . 4,23 261 3,41 53 4,75 138 3,84 70
April . 3,99 248 2,15 52 4,63 133 4,14 63
Mai . 4,32 220 3,57 22 4,64 129 3,97 69
Juni . 4,21 215 3,43 28 4,64 121 3,76 66
Juli . 3,85 299 2,68 102 4,79 128 3,82 69
Aug. . 4,42 193 3,33 20 4,74 120 4,11 53
Sept. . 4,12 203 2,79 27 4,66 116 3,65 60

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2013 Sept. 2,92 2,86 15567 2,86 2 266 2,46 2017 2,82 6594 3,07 4690
Okt. 2,97 2,89 17 153 2,75 3065 2,53 2373 2,91 7 044 3,14 4671
Nov. 2,98 2,90 14 279 2,82 2106 2,51 1912 2,91 5686 3,09 4575
Dez. 2,90 2,83 14 896 2,75 2436 2,45 2119 2,85 6169 3,04 4172
2014 Jan. 2,94 2,84 16 675 2,70 3082 2,54 2460 2,86 6752 3,07 4381
Febr. 2,90 2,83 15 089 2,85 2762 2,43 2061 2,81 5540 3,02 4726
Marz 2,82 2,75 16 442 2,75 2 449 2,36 2 266 2,73 6 455 2,94 5272
April 2,85 2,75 17 947 2,69 2754 2,40 2574 2,71 7 202 3,02 5417
Mai 2,73 2,66 16 015 2,70 2259 2,33 2229 2,63 6 506 2,84 5021
Juni 2,65 2,58 15 767 2,49 2436 2,31 2091 2,55 6359 2,79 4881
Juli 2,55 2,50 19 296 2,50 2 866 2,21 2638 2,48 7957 2,65 5835
Aug. 2,52 2,45 16 207 2,59 2398 2,17 2018 2,40 6422 2,55 5369
Sept. 2,39 2,34 16 831 2,44 2127 2,08 2063 2,31 6907 2,44 5734
darunter: besicherte Kredite 12
2013 Sept. . 2,76 7391 2,65 860 2,36 1045 2,76 3193 2,99 2293
Okt. . 2,84 8293 2,64 1219 2,49 1268 2,87 3471 3,09 2335
Nov. . 2,83 6718 2,68 801 2,45 969 2,85 2709 3,03 2239
Dez. . 2,74 6812 2,55 895 2,34 1066 2,80 2849 2,95 2002
2014 Jan. . 2,79 7816 2,68 1079 2,48 1271 2,80 3255 3,01 2211
Febr. . 2,80 7211 2,87 1276 2,37 1011 2,76 2 664 2,99 2260
Marz . 2,69 7 808 2,69 954 2,31 1152 2,66 3125 2,90 2577
April . 2,73 8786 2,61 1159 2,35 1336 2,65 3499 3,07 2792
Mai . 2,60 7592 2,61 923 2,24 1110 2,58 3109 2,80 2 450
Juni . 2,53 7151 2,41 901 2,20 1017 2,50 2 955 2,76 2278
Juli . 2,44 9 007 2,45 1163 2,14 1371 2,42 3718 2,61 2755
Aug. . 2,39 7432 2,54 900 2,08 992 2,33 3015 2,52 2525
Sept. . 2,28 7574 2,44 810 1,97 1014 2,21 3 065 2,41 2685

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
12 s. S. 47°. 11 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie cherungen, beinhaltet.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs) »

b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter

Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)

und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13)

Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
9,48 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 66 316
9,35 42 848 9,30 36 099 14,64 4288 4,21 67 193 4,23 66 944
9,30 45730 9,41 38335 14,62 4358 4,28 66 825 4,30 66 572
9,36 43 888 9,38 37 050 14,51 4288 4,27 65 336 4,29 65 106
9,31 43418 9,29 36571 14,55 4259 4,28 66 556 4,31 66 281
9,33 45 617 9,34 38 706 14,58 4313 4,39 68 638 4,41 68 379
9,20 43618 9,27 37 048 15,35 3587 4,38 66 730 4,39 66 493
9,21 42 626 9,22 36 563 15,42 3566 4,39 66 148 4,41 65901
9,26 44 696 9,30 38374 15,43 3657 4,35 69 615 4,37 69 358
9,20 42 604 9,21 36 390 15,36 3630 4,17 65 960 4,19 65 707
9,08 41 864 9,14 35283 15,34 3721 4,13 65 743 4,14 65 562
9,16 44 311 9,23 37 654 15,31 3783 4,17 66 516 4,18 66 287

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Kredite von iiber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

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

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

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

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €

Kredite insgesamt
2,97 7 696 3,69 822 2,82 1074 1,80 38 460 2,84 1757 2,87 4817
2,92 8264 3,61 992 2,95 1181 1,79 42 301 2,86 2872 3,03 4462
2,99 6 860 3,69 903 2,85 1022 1,70 32 900 2,43 1180 2,70 5032
3,01 7 750 3,59 1032 2,74 1380 1,86 44 537 2,62 3368 2,75 8311
2,92 7777 3,50 995 2,93 1164 1,85 40 304 2,41 1534 2,82 4479
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 7 005 3,64 919 2,63 1102 1,74 36 580 2,19 1457 2,66 3829
2,97 7708 3,62 897 2,59 1098 1,65 43 000 2,31 2 259 2,42 5386
2,82 8292 3,36 1336 2,55 1355 1,61 48 992 2,56 2124 2,58 5078
2,77 6172 3,26 1080 2,47 1156 1,46 36 472 2,22 1864 2,40 4379
2,77 7501 3,24 1178 2,35 1248 1,56 43 884 2,36 1638 2,25 5858

darunter: besicherte Kredite 2

2,87 904 2,80 138 2,65 318 2,10 5972 3,08 926 2,71 1439
2,67 1133 2,88 153 2,79 326 2,22 8531 2,99 1523 2,92 1288
2,88 746 2,97 114 2,77 274 2,11 4596 2,75 415 2,65 1445
2,83 912 2,75 154 2,55 449 2,24 6744 2,35 1542 2,73 3014
2,71 1122 2,69 161 2,85 324 2,16 8627 2,65 519 2,87 1224
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
2,86 862 2,71 118 2,48 358 2,23 5063 2,60 477 2,64 984
2,87 952 2,67 109 2,46 344 2,07 4950 2,33 1055 2,22 1518
2,61 1318 2,55 196 2,44 461 2,05 8769 2,64 786 2,85 1477
2,79 776 2,46 127 2,32 326 1,90 4212 2,61 854 2,41 815
2,68 920 2,52 129 2,23 361 1,97 6190 3,13 488 2,09 1535

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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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.Vj.
3.
4.

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

2014 1.V,
2.V,

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.Vj.
3.Vj.
4vj.

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

2014 1.Vj.
2.Vj.

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.Vj.
3.
4.

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

2014 1.V,
2.V,

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 16337 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 1714,8 574,5 159,4 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 2235 501,4 59,9 67,2 61,4
2011,2 1947,8 576,3 226,2 2719 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 2164,6 540,1 322,9 285,2 225,6 660,7 64,9 65,2 72,2
2078,0 20131 568,9 259,6 275,6 221,0 561,3 62,6 64,0 64,9
2124,8 2 059,2 566,1 277,5 277,0 2235 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 21226 554,2 306,4 280,5 224,6 626,6 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 2164,6 540,1 3229 285,2 225,6 660,7 64,9 65,2 72,2
2289,8 2216,5 541,6 339,1 286,2 227,2 694,7 64,2 63,5 73.3
23339 2260,0 538,3 355,8 287,6 228,0 722,7 64,1 63,4 73.9
Versicherungen
1436,7 1391,4 384,7 130,4 221,3 234,2 272,0 78,6 70,2 45,3
1489,2 1444.6 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 731 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 221,4 284,3 63,4 55,2 38,2
1490,3 1452,2 440,4 146,2 236,4 202,7 317,6 55,6 53,2 38,1
15533 15131 420,0 170,9 243,2 210,7 356,5 56,5 55,4 40,3
1584,6 1542,9 419,8 191,3 246,0 210,4 361,4 58,4 55,5 41,7
1694,4 1651,1 403,7 247,6 251,7 211,4 425,1 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
1635,4 1592,7 412,5 220,6 249,3 209,0 389,9 58,7 52,6 42,7
1671,2 16281 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 1682,3 402,1 261,5 253,5 212,5 438,2 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
17307 1685,2 390,1 266,6 256,8 211,3 447,2 60,4 52,8 45,5
17434 1697,0 383,5 273,6 257,9 2111 458,2 60,6 52,2 46,4
17884 17413 381,6 289,1 259,1 212,2 488,4 59,7 51,2 47,0
18214 1774,0 378,0 303,0 260,4 212,9 509,1 59,6 51,0 47,4
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 21,1
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
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 27,3 129 194,6 4,3 12,0 23,9
493,3 467,6 156,6 49,3 27,3 14,5 202,6 4,3 13,0 25,8
501,5 475,2 159,9 50,0 27,2 15,0 206,4 4,5 12,4 26,3
512,5 486,0 160,4 52,7 27,2 15,1 213,7 4,5 12,5 26,5

kassen” (,insurance corporations and pension funds”) des Europaischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach
Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pen-
sionstreuhand (CTAs; ab 2010 enthalten) und offentliche, kirchliche und kommunale
Zusatzversorgungseinrichtungen) sowie die Versorgungswerke der freien Berufe,
nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.



Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.Vj.
3.
4Vj.

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

2014 1.Vj.
2.Vj.

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.V,
3.
4.

2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.V,
2014 1.Vj.
2.V,

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2012 2.Vj.
3V
avj.

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

2014 1.Vj.
2.V,
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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
2078,0 18,7 75,5 123,0 1667,9 1398,2 269,7 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
2289,8 16,3 83,1 191,3 1819,9 15379 282,0 71,7 107,5
23339 16,2 83,6 184,1 18371 1555,3 281,8 72,0 141,0
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
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 13088 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
17884 16,3 78,8 182,7 1361,1 1079,5 281,5 69,8 79,8
1821,4 16,2 79.2 175,7 1372,6 1091,2 281,3 70,0 107,7
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
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 7,5 433,9 4335 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
501,5 - 4,3 8,6 458,8 458,3 0,5 2,0 27,8
512,5 - 4,4 83 464,5 464,1 0,5 2,0 33,2

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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Zeit

2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2013 Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Zeit

2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

2013 Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

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 lbrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13536 46 940 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2 682 67 965 142116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8 645 68536| - 19 945
146 620 - 1212 - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
36 638 13575 - 46796 850 59 521 23064| - 17173 - 94 793 36 805 40 814 53811
54965| - 21419] - 98820| - 8701 86 103 76 382 7184 - 42017 - 3573 52774 47 781
- 11186 - 101616 - 117187 153 15415 90 429 24 256| - 25778 - 12708 62744| - 35442
19214 4316| - 8410 - 1251 13977 14 898 6386 7717) - 167| - 1164 12 828
- 38456 - 39871 - 24847 - 4973 - 10051 1415 - 4338| - 4647 - 1215 1524) - 34118
6624 2476 3705 3516 - 4744 4147) - 4478 - 4149| - 151 1182 11102
4043 691| - 8978 409 9260 3352) - 9935 - 1895| - 560 - 7 480 13978
5306 - 14577 - 12262| - 1890| - 425 19 883 15 646 641 - 203 15208 - 10 340
- 6811| - 23586 - 12132 635| - 12088 16 775 7 854 1680 - 1786 7960| - 14 665
32039 28 566 11336 - 1127 18 357 3473 5235 1764 - 966 4437 26 804
1737 - 5765| - 9400 - 4 686 8321 7 502 3553 - 2240) - 1632 7425| - 1816
3] - 2955 - 2229 5062| - 5788 2958 6192 32 - 1640 7800 - 6188
9038 14 890 4695 - 1327 11523 - 5853| - 6643| - 2744) - 1666 - 2233 15 680
91631 - 76611 - 40171 - 2181 - 3426 16 824 16 950 75791 - 373 9744 - 7786
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
39338 9232 30 106 18398| - 23 236 41634 20 941
11 896 16838 - 4946 - 15121 7056) - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387 - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
23718 21713 2 005 38558 670 37888 - 14 838
19 164 5120 14 044 18 022 10 259 7763 1142
30015 10 106 19910 24 993 11991 13002 5022
- 1327 153 - 1480| - 4639 347) - 4 986 3312
- 2573 1042 - 3615) - 7874) - 2257) - 5617 5301
3931 115 3816 11526 8586 2940 - 7 595
- 4284 599| - 4883] - 9985| - 11608 1623 5701
5095 1 4984 9181 10246 - 1065 - 4 086
2250 136 2114 12 035 9932 2103) - 9785
9679 868 8811 3517 - 7328 10 845 6162
11395 9015 2380 117 168| - 51 11278
3313 1770 1543 6 650 3182 3468 - 3337
- 1493 291 - 1784 - 2884 - 2003| - 881 1391
4762 4218 544| - 2752 1136 - 3888 7514

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-

tenten. 2 Ab Januar

2011

inklusive ~ grenziiberschreitender

konzerninterner

Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermogen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthélt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRe-

rung () inlandischer

Schuldverschreibungen

durch  Auslénder;

Transaktions-

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

zu Emissionskursen.
Aktien (einschlieRlich
In- und auslandische

Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung
(=) inléndischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslénder; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen

werden nicht besonders angemerkt.
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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 17574 231923 10313
958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988 911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 1921 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337 337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 891 -
124 699 75 356 1798 1693 56 175 15 689 6 962 42 382 -
106 104 67 913 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 -
97 623 59724 2532 816 42 949 13427 3509 34 390 -
116 843 61883 2752 1431 43 306 14 394 9710 45 250 -
109 326 75 365 932 940 54 900 18 594 2172 31789 -
101 795 60 749 4 805 1218 37935 16 792 8843 32204 -
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 55165 49 518 92 209 10977 138 256 2 850
424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
315418 183 660 10183 31331 50563 91 586 13 100 118 659 -
387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
361999 185575 20235 20490 59 809 85 043 55240 121185 -
381687 169 174 15 469 15139 72 796 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 45 244 175 765 -
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 6 159 6284 19 665 -
35993 12714 147 856 3161 8551 379 19 485 -
34521 11498 2122 632 5037 3707 2280 20743 -
39 896 13217 2585 1280 4513 4839 7835 18 845 -
21235 8481 717 410 1715 5639 463 12 291 -
39315 16 184 2937 952 3856 8439 7704 15427 -
Netto-Absatz &
131976 56 393 7 936 - 26 806 20707 54561 14 306 61277 - 44 546
124 556 40 873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
167 233 81 860 1039 - 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 - 20 150 44 890 46 410 15 605 55482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
119 472 8517 15052 - 65773 25165 34074 82 653 28 302 - 31607
76 441 - 75554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
- 85298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6 401 21298 - 2 605
- 140017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479 - 3057
12134 - 8752 - 1965 - 703 - 3936 - 2149 4413 16473 - 4
- 16 495 - 14777 - 862 - 956 - 9313 - 3646 505 - 2223 -
- 17 187 - 12316 - 18 - 1898 - 10 837 438 5177 - 10 048 - 2500
31808 12 395 - 1996 - 614 11034 3971 - 257 19671 -
- 5487 - 5439 - 544 - 5692 6003 - 5206 - 3862 3813 -
- 7 850 - 7611 - 1612 - 992 - 3445 - 1562 5283 - 5522 -
16 022 4579 - 1287 437 595 4834 - 1109 12 552 -
- 3467 - 2745 493 - 1208 - 1082 - 949 1166 - 1888 -

* 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 Léngste 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

2014 Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

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

2014 Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

vom Berichtsmonat bis

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
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 558 124 045 98 659 571762 471 092 231690 1641683 7919
3133444 1260 119 123 501 92 967 577 765 465 886 227 829 1645 496 7919
3125595 1252 508 121889 91975 574 320 464 324 233112 1639 975 7919
3141617 1257 088 120 602 92 412 574915 469 158 232 002 1652527 7919
3138 149 1254343 121095 91204 573 834 468 209 233168 1650 639 7919
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: September 2014
1198 183 580 773 48 375 43 701 245977 242723 47 928 569 481 2588
638 183 283 625 33341 24 441 140 978 84 863 36512 318 048 1876
451 815 170 857 23959 11131 87 889 47 878 39963 240 996 204
272 606 90 877 8890 5998 47 431 28 559 19 354 162 375 341
235316 46 879 4501 3339 20 386 18 654 15 351 173 086 1333
76 501 26 269 1872 2167 12 491 9739 6795 43 437 599
68 848 11792 30 241 5360 6162 6026 51030 10
196 696 43 270 128 186 13323 29633 61240 92 185 967

zur Endfalligkeit bei gesamtfalligen 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
171576 - 62 96 200 0 - - 81| - 246 - 30 1435810
171385 - 191 100 36 1 - - 215| - 62 - 52 1428 621
171398 13 52 153 4 - 5| - 81 - 120 1455934
172 946 1548 1434 20 233 - - 71 - 24 - 108 1445714
173 470 524 668 255 31 - - 48| - 219 - 164 1409 428
173 650 180 189 474 - - - 145 - 115 - 223 1389822
175138 1488 1621 125 23 - - 291 - 125 - 127 1401 240

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 2 892,63
2003 3,7 3,8 3,8 4.1 3,7 4,3 50 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3.1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3,1 3,0 3.2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1.4 1.3 1.3 1.6 1.3 21 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 Mai 1,2 1,2 1,2 1,3 1,0 1.9 3,2 136,00 109,49 474,47 9 943,27
Juni 1.1 1.1 1.1 1.3 0,9 1.8 3,0 136,38 109,92 469,36 9 833,07
Juli 1,0 1,0 1,0 11 0,8 1,6 2,8 136,83 110,37 447,74 9 407,48
Aug. 0,9 0,9 0,9 1,0 0,7 1.5 2,7 138,12 112,28 450,83 9 470,17
Sept. 0,8 0,8 0,8 0,9 0,7 1,4 2,7 137,92 111,89 449,76 9 474,30
Okt. 0,7 0,7 0,7 0,8 0,6 1.3 2,6 138,01 112,37 444,13 9 326,87
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von ber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betréagt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmagiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlénder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen librige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2002 66 571 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082) - 680
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547| - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453) - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85268 41718 6400| - 124 7001) - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| - 14257 490 - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8258
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598 - 7911 - 14409| - 12171| — 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 - 14995 — 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 — 148 8683 1897 71345 21284| 102591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 497 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1277 39401 - 7576| - 694 46 977 1970 7 095
2012 111 639 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21696 115438 - 3062 — 1562 118 500 23257 - 3799
2013 122 658 91337 9184) - 574 5596 3376 82153 31321 116 657 771 100 115 886 31220 6001
2014 Marz 13527 10588 | - 173| - 205| - 558 192 10761 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 1519 - 20 1081 158 5243 672 4590 - 2624| - 220 7214 892 2 845
Juni 10 089 4615 766 | — 80 224 290 3849 5473 8 840 849 1001 7 991 4472 1249
Juli 13 042 8609 1430 - 33 1069 86 7179 4433 13417 504 | - 4 12913 4437) - 375
Aug. 11586 9452 2328 - 61 1965 88 7124 2134 11442 - 278 - 325 11720 2459 144
Sept. 9298 3068| - 33431 - 221 - 3578 156 6411 6230 12 240 1425 1110 10 815 51201 - 2941
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2013 2014
Positionen 2011 2012 2013 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen -23,78 -34,16| - 9,11| - 59,39| - 22,36 53,54 19,10 - 37,51| - 2,60
Schuldverschreibungen insgesamt 4,86 - 2,65 0,28 1,16| - 2,02 1,701 - 0,56 1,33 0,28
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,15 - 2,61 1,56 1,79| - 0,63 0,78 - 0,38 1,791 - 0,13
langfristige Schuldverschreibungen 2,71 - 003| - 128 - 062| - 139 092 - 018| - 046 0,41
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 155 - 4,87 - 1,27 0,68| - 1,55 0,70 - 1,10] - 0,26 1,05
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen . . 0,81 1,060 — 0,11 041| - 0,55 0,03 0,34
finanzielle Kapitalgesellschaften . . - 2,14} - 06| - 165 - 0,09| - 025 - 0,37 0,05
Staat . . 0,07| - 0,22 0,21 038 - 0,31 0,08 0,66

Schuldverschreibungen des Auslands 3,32 2,22 1,55 048| - 047 0,99 0,54 1,59 - 0,77

Kredite insgesamt 10,80 22,45 -15,03 2,21 - 044 431 - 21,10 11,22 1,54
kurzfristige Kredite 18,09 13,84 7,07 7,400 - 0,79 2,80 - 2,34 12,22 3,86
langfristige Kredite - 7,30 8,61 -22,09| - 5,19 0,35 151 - 1877 - 1,001 - 233
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 6,74 19,82 -22,78| - 381| - 820 2,93| - 13,70 8,24 4,69
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,81 8,94 -16,55| - 1,00 - 7,63 2,32 - 10,24 3,92 1,29
finanzielle Kapitalgesellschaften 5,27 1038 - 644 - 287| - 0,62 0,55 - 3,51 4,32 3,40
Staat 0,67 0,50 0,21 0,05 0,05 0,05 0,05 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 4,05 2,63 7,76 6,03 7,76 138 - 741 298| - 3,15

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 58,21 42,04 28,91 16,56 — 6,51 9,65 9,20 11,53 4,73
Anteilsrechte insgesamt 49,96 42,24 21,25 12,90 - 6,70 8,20 6,85 10,36 6,91

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 8,70 4,07 0,58 2,99 1,050 - 093| - 0,69
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 9,65 4,39 1,12 3,03 1,11 - 094 - 0,79
finanzielle Kapitalgesellschaften - 095 - 032| - 053] - 004]| - 0,06 0,02 0,10

Borsennotierte Aktien des Auslands . . 13,01 0,30 7,63 2,33 2,75 2,47 6,22

Ubrige Anteilsrechte 1) 47,99 43,74) - 0,28 8,93| - 15,13 2,88 3,05 8,82 1,38

Anteile an Investmentfonds 825| - 0,20 7,65 3,66 0,19 1,45 2,35 117 - 2,18
Geldmarktfonds 0,29 0,03 - 0,15 - 0,03| - 0,07 0,22 - 0,27 048| - 0,16
Sonstige Investmentfonds 796 - 022 7,80 3,69 0,26 1,23 2,62 068| - 2,02

Versicherungstechnische Ruckstellungen - 024 - 030 - 035} - 008 - 009 - 009 - 009| - 010 - 0,08

Finanzderivate -13,52 0,74 6,44 1,92 2,38 1,54 061 - 1,20 1,00

Sonstige Forderungen 63,53 101,75 122,58 31,14 16,39 65,75 9,31 1,35| - 22,65

Insgesamt 99,85 129,86 133,73| - 6,47| - 12,65 136,39 16,45| - 13,38| - 17,79

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 7,57 18,72 12,78 9,11 3,22 - 0,49 0,94 1,18| - 6,30
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,89 - 1,58 - 1,12 528 - 1,03 - 124 - 413| - 275| - 6,35
langfristige Schuldverschreibungen 2,68 20,30 13,90 3,84 4,24 0,75 5,07 3,93 0,05
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 5,29 3,33 0,50 1,23 0,23 2,45 1,78
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,81 1,060 - 0,11 041| - 0,55 0,03 0,34
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,03 1,65 0,58 0,05 0,77 2,31 1,11
Staat - 0,05 0,00 - 002 - 0,04 0,00 - 0,01 0,00
Private Haushalte 1,50 0,63 0,05 0,81 0,01 0,11 0,32

Schuldverschreibungen des Auslands . . 7,49 5,78 2,71 - 1,72 0,71} - 1,26| — 8,07

Kredite insgesamt 47,82 8,06 - 3,67 8,40 7,27) - 1486| - 4,48 23,41 25,20
kurzfristige Kredite 40,93 - 1,20 - 2,78 2,27 6,87 — 14,67 2,76 13,09 17,21
langfristige Kredite 6,89 9,26 - 0,89 6,13 040| - 0,19| - 7,23 10,31 8,00
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 32,67 -18,49 -32,20 3,82| - 6,93| - 12,27 - 16,81 25,97 18,98
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,81 8,94 -16,55| - 1,00 - 7,63 2,32| - 10,24 3,92 1,29
finanzielle Kapitalgesellschaften 10,90 - 5,58 10,41 10,43 6,48 194| - 8,44 15,23 8,62
Staat 20,96 -21,85 -26,06| - 562| - 578| - 16,53 1,87 6,82 9,07
Kredite aus dem Ausland 17,68 21,77 31,74 4,65 15,83 - 3,16 14,42 - 3,52 6,76
Anteilsrechte insgesamt 26,77 12,29 11,99 1,63 2,19 1,35 6,81 2,31 2,88
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 4,57 532 - 498 2,09 - 7,00 3,32 - 033
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 9,65 4,39 1,12 3,03 1,110 - 094 - 0,79
finanzielle Kapitalgesellschaften - 5,02 2,50 - 5,57 2,03 - 3,98 4,41 - 0,01
Staat - 0,98 0,01| - 093| - 0,07 0,01 0,00 0,00
Private Haushalte - 821 - 1,58 0,40| - 290 - 413| - 0,15 0,47
Borsennotierte Aktien des Auslands . . 790| - 4,69 6,48 — 2,27 838| - 2,70 2,20
Ubrige Anteilsrechte 1) 18,46 8,99 8,65 1,01 0,69 1,52 5,43 1,69 1,01
Versicherungstechnische Riickstellungen 6,38 7,69 6,00 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 14,83 8,09 3,72 - 8,90 14,96 1,68 — 4,03 5,44 5,82
Sonstige Verbindlichkeiten 46,66 28,22 -12,49| - 1,20| - 16,92 16,90 — 11,27| - 2,48] - 0,92

Insgesamt 150,03 83,06 18,33 10,55 12,22 6,08] — 10,52 31,36 28,19

Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2013 2014
Positionen 2011 2012 2013 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 380,3 416,8 411,9 372,7 359,1 3954 411,9 3731 359,5
Schuldverschreibungen insgesamt 52,6 51,9 48,2 50,0 47,4 48,9 48,2 49,7 50,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 6,3 3,6 5.1 5,4 4,7 5,5 5.1 6,9 6,8
langfristige Schuldverschreibungen 46,4 48,3 43,0 44,6 42,7 43,4 43,0 42,8 43,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . . 24,6 27,0 25,2 25,8 24,6 24,4 25,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 4,7 5,0 4,8 52 4,7 4,7 5,0
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 13,8 16,0 14,3 14,1 13,8 13,5 13,6
Staat . . 6,1 6,0 6,1 6,5 6,1 6,2 6,9

Schuldverschreibungen des Auslands . . 23,6 23,0 22,2 231 23,6 253 24,7

Kredite insgesamt 393,1 415,5 400,5 417,7 417,3 421,6 400,5 411,7 413,3
kurzfristige Kredite 271,2 285,1 2921 292,5 291,7 294,5 2921 304,4 308,2
langfristige Kredite 121,9 130,5 108,4 125,3 125,6 1271 108,4 107,4 105,0
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 252,5 272,4 249,6 268,5 260,3 263,3 249,6 257,8 262,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 190,8 199,8 183,2 198,8 191,1 193,4 183,2 187,1 188,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 55,9 66,3 59,9 63,4 62,8 63,4 59,9 64,2 67,6
Staat 58 6,3 6,5 6,3 6,4 6,5 6,5 6,5 6,5

Kredite an das Ausland 140,5 143,2 150,9 149,2 157,0 158,3 150,9 153,9 150,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1436,5| 159761 17568| 16474 1607,7) 16696| 17568| 1761,6| 17804
Anteilsrechte insgesamt 1313,3 1468,7 16187 1513,3 1475,8 15341 1618,7 1620,8 1638,5
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren . . 275,4 226,2 235,2 251,9 275,4 266,3 266,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 269,8 221,2 230,1 246,7 269,8 260,5 260,5
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 5,7 5,0 5.1 5,2 57 57 5,5
Borsennotierte Aktien des Auslands . . 63,8 50,6 57.8 60,8 63,8 66,9 733
Ubrige Anteilsrechte 1) 1084,2 1199,7 1279,5 1236,6 11828 12214 1279,5 1287,6 1299,2
Anteile an Investmentfonds 123,1 129,0 138,1 134,1 131,9 135,6 138,1 140,9 141,9
Geldmarktfonds - - 1,1 , 1,1 1.4 1.1 1,6 1,5
Sonstige Investmentfonds 123,1 129,0 137,0 133,1 130,8 134,2 137,0 139,3 140,4
Versicherungstechnische Rickstellungen 41,9 43,3 44,7 43,6 44,0 44,3 44,7 45,1 45,4
Finanzderivate 17,2 18,1 16,8 17,6 17,6 17,7 16,8 14,2 14,0
Sonstige Forderungen 790,4 829,1 856,5 861,8 840,5 852,0 856,5 834,8 818,1
Insgesamt 3112,0 33723 35354 34109 33336 3449,6 35354 3490,2 3480,9
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 110,7 130,9 138,9 139,6 141,3 137,5 138,9 142,5 138,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 16,1 14,6 13,4 19,8 18,8 17,6 13,4 10,7 4,4
langfristige Schuldverschreibungen 94,6 116,3 125,4 119,8 122,4 119,9 125,4 131,8 133,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . . 51,7 50,2 50,2 51,4 51,7 55,3 58,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 4,7 5,0 4,8 5,2 4,7 4,7 5,0
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 31,4 29,6 30,4 30,4 31,4 34,9 36,8
Staat . . 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte . . 15,6 15,5 14,9 15,7 15,6 15,7 16,2

Schuldverschreibungen des Auslands . . 87,2 89,4 91,0 86,1 87,2 87,2 80,0

Kredite insgesamt 1346,6 1366,6 1388,7 1383,9 1395,2 1389,2 1388,7 1402,6 14269
kurzfristige Kredite 414,8 415,9 430,0 427,5 438,1 435,7 430,0 441,4 458,8
langfristige Kredite 931,8 950,7 958,7 956,4 957,1 953,5 958,7 961,2 968,1
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1090,3 1088,5 1078,9 1101,1 1096,6 1093,8 10789 1096,3 1113,8
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 190,8 199,8 183,2 198,8 191,1 193,4 183,2 187,1 188,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 852,6 843,3 832,7 854,0 858,1 844,4 832,7 846,8 856,0
Staat 46,9 45,4 63,0 48,4 47,4 56,0 63,0 62,3 69,4
Kredite aus dem Ausland 256,3 278,1 309,8 282,8 298,6 295,4 309,8 306,3 3131
Anteilsrechte insgesamt 18519 21243 2426,0 2182,7 2143,5 22591 2426,0 2435,8 2 458,1
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren . . 567,9 484,6 486,0 525,0 567,9 565,0 569,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 269,8 221,2 230,1 246,7 269,8 260,5 260,5
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 120,3 107,5 101,6 113,0 120,3 124,4 125,6
Staat . . 31,2 24,4 24,4 28,0 31,2 30,5 32,0
Private Haushalte . . 146,6 131,6 129,8 137,3 146,6 149,6 151,2
Bdrsennotierte Aktien des Auslands . . 674,8 543,8 552,5 594,2 674,8 684,2 696,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1048,6 1129,3 11834 11543 1105,0 1139,9 11834 1186,7 1192,2
Versicherungstechnische Rickstellungen 229,8 237,5 243,5 239,0 240,5 242,0 243,5 245,0 246,5
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 31,9 40,2 37,3 26,0 47,5 45,1 37,3 39,5 42,0
Sonstige Verbindlichkeiten 907,9 928,1 927,2 945,9 908,3 917,5 927,2 906,1 906,1

Insgesamt 4478,8 4.827,6 5161,6 49171 4.876,2 4990,5 5161,6 51716 5217,5

1 Einschl. nichtbdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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3. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2013 2014
Positionen 2011 2012 2013 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 57,45 74,59 66,59 8,81 18,50 10,20 29,08 13,04 19,19
Bargeld - 2,53 0,12 10,81 2,62 4,30 3,81 0,07 5,27 3,52
Einlagen insgesamt 59,98 74,47 55,79 6,19 14,20 6,39 29,01 7,77 15,67
Sichteinlagen 33,64 90,08 89,41 18,45 25,65 16,37 28,95 8,42 19,91
Termineinlagen 17,75 - 5,21 - 978 - 397| - 234] - 494 1,47 2,37 1,31
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 8,60 -10,39 -23,85| - 828| - 9,12| - 504 - 140| - 3,03| - 5,56
Schuldverschreibungen insgesamt - 3,03 -17,39 -1781| - 674 - 621| - 239| - 247| - 212| - 252
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,07 - 026/ - 036 0,10 0,01} - 028 - 0,20 0,11} - 0,08
langfristige Schuldverschreibungen - 3,10 -17,13 -17,45| - 684 - 622 - 211 - 228| - 224| - 244
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren . . -14,86| - 4,47| - 526| - 261 - 253| - 227| - 264
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 1,24 0,55 0,00 0,75 - 0,07 0,09 0,27
finanzielle Kapitalgesellschaften . . -12,46| - 4,10 - 426 - 231 - 1,79 - 1,77| - 2,25
Staat . .| - 364 - 092 - 100} - 105 - 067 - 060] - 065

Schuldverschreibungen des Auslands . . - 294 - 227\ - 095 0,22 0,06 0,15 0,12

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 6,79 - 3,51 9,63 9,33 6,34 - 2,15 - 3,89 8,19 10,69
Anteilsrechte insgesamt 19,41 - 0,08 - 041 4,07 2,94 - 3,05 - 4736 3,44 3,79

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren . . - 5,63 1,65 1,10 - 3,49| - 4389 0,51 2,07
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . - 5,29 1,41 032 - 288 - 413| - 0,15 0,44
finanzielle Kapitalgesellschaften . . - 035| - 447| - 526, - 261 - 253 0,66 1,63

Borsennotierte Aktien des Auslands . . 2,99 1,60 0,71 0,18 0,50 1,91 0,65

Ubrige Anteilsrechte 1) 5,63 2,58 2,24 0,81 1,13 0,26 0,03 1,02 1,06

Anteile an Investmentfonds -12,63| - 3,42 10,04 5,27 3,40 0,90 0,47 4,75 6,91
Geldmarktfonds - 0,37 065 - 030 - 026 - 016/ - 0,02 0,14| - 020 - 0,16
Sonstige Investmentfonds -12,26| - 4,07 10,34 5,53 3,56 0,92 0,33 4,95 7,07

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 13,12 19,87 16,73 4,76 4,22 3,88 3,88 3,84 3,77

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 13,05 29,66 33,45 15,56 9,11 4,73 4,06 13,66 6,24

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 30,09 27,37 25,98 5,90 5,08 5,40 9,59 8,96 6,90

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Sonstige Forderungen 2) 26,13 16,26 12,45 833] - 0,76 1,72 - 684 096| - 822

Insgesamt 143,59 146,85 147,02 45,95 36,28 31,39 33,40 46,52 36,06

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 11,57 15,08 11,38) — 3,66 5,70 8,81 0,54 0,47 5,93
kurzfristige Kredite - 213 - 1,16 - 327| - 152| - 0,36 004| - 1,43 0,83 0,50
langfristige Kredite 13,70 16,24 14,65 - 2,15 6,06 8,76 197| - 0,35 5,43
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 11,24 18,02 18,27 0,93 5,26 8,40 3,68 0,86 5,75

Konsumentenkredite 522 - 099| - 030| - 265 1,85 1,69 - 1,19 1,46 0,13

Gewerbliche Kredite - 490 - 195 - 659| - 195 - 141 - 128 - 195| - 184 0,04

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 9,10 15,17 12,60 — 3,04 5,26 8,31 2,07 - 099 6,10

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 2,47 - 008 - 122| - 0,63 0,44 0,50 - 1,53 1.46| - 0,17

Kredite vom Staat und Ausland 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Finanzderivate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 1,60 1,36 0,32 0,17 0,06 0,02 0,08 0,23| - 0,01
Insgesamt 13,16 16,44 1,71 - 3,50 5,76 8,82 0,62 0,70 5,92

1 Einschl. nichtbérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2013 2014
Positionen 2011 2012 2013 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 17722 1847,8 1914,2 1856,4 1874,9 1885,1 1914,2 1926,9 1946,1
Bargeld 104,5 104,6 115,4 107,2 11,5 115,3 115,4 120,7 124,2
Einlagen insgesamt 1667,7 17432 17988 1749,2 1763,4| 17698 17988 1.806,2 18219
Sichteinlagen 7271 818,3 907,8 836,8 862,5 878,8 907,8 916,0 935,9
Termineinlagen 261,2 255,9 245,9 2517 249,4 244.,4 245,9 248,2 249,5
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 679,4 669,0 645,1 660,7 651,6 646,5 645,1 642,1 636,5
Schuldverschreibungen insgesamt 211,0 200,1 179,0 193,1 184,1 182,0 179,0 177,7 176,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,1 3,1 2,7 3,1 3,1 2,8 2,7 2,8 2,8
langfristige Schuldverschreibungen 208,0 197,0 176,3 190,0 181,0 179,2 176,3 174,9 173,6
nachrichtlich:
Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren . . 116,9 129,2 122,3 119,8 116,9 115,1 112,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 14,2 14,2 13,6 14,4 14,2 14,2 14,7
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 90,7 99,9 94,7 92,5 90,7 89,4 87,4
Staat . . 12,0 15,1 13,9 129 12,0 11,5 10,9
Schuldverschreibungen des Auslands . . 62,0 63,9 61,8 62,2 62,0 62,7 63,4
Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 759,3 820,2 885,9 845,5 835,6 857,2 885,9 901,6 923,4
Anteilsrechte insgesamt 403,8 446,8 487,6 458,8 453,6 467,8 487,6 496,3 502,8
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren . . 167,4 149,4 148,4 156,5 167,4 170,5 171,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften . . 140,4 125,9 124,5 131,7 140,4 143,3 144,9
finanzielle Kapitalgesellschaften . . 26,9 23,5 23,9 24,8 26,9 27,1 26,6
Borsennotierte Aktien des Auslands . . 55,8 51,0 49,4 52,7 55,8 57,9 60,6
Ubrige Anteilsrechte 1) 237,4 255,7 264,4 258,4 255,7 258,7 264,4 267,9 270,7
Anteile an Investmentfonds 355,5 373,4 398,3 386,7 382,0 389,4 398,3 405,3 420,6
Geldmarktfonds 23,5 23,9 4,4 3,0 4,3 4,3 4,4 4,2 4,1
Sonstige Investmentfonds 332,0 349,5 393,8 383,7 377,7 385,1 393,8 401,0 416,5
Anspriche privater Haushalte aus
Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen
sowie aus Forderungen im Rahmen
standardisierter Garantien 266,2 2831 297,5 286,8 290,4 293,9 297,5 301,3 305,1

Anspriche privater Haushalte aus
Rickstellungen bei Lebensversicherungen 774,3 809,1 845,6 825,9 835,8 841,1 845,6 860, 1 867,0

Anspriche aus Ruckstellungen bei
Alterssicherungssystemen, Anspriiche von
Alterssicherungssystemen an die Trager von
Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 641,4 675,7 706,1 683,2 689,3 695,5 706,1 715,1 722,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Forderungen 2) 38,4 371 36,5 37,0 37,0 36,7 36,5 36,5 36,5
Insgesamt 4462,8) 46730| 48648| 47279| 47472 4791,6| 48648| 49193| 49765

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 15239 15379 1548,4 15343 1539,9 1548,0 15484 15489 1554,8
kurzfristige Kredite 72,8 71,5 66,4 69,1 68,8 68,7 66,4 67,2 67,7
langfristige Kredite 1451,0 1466,4 1482,0 1465,2 1471,2 1479,4 1482,0 1481,6 14871
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1053,4 1072,2 1091,7 1073,7 1079,4 1087,9 1091,7 1092,6 10984

Konsumentenkredite 200,4 194,3 188,7 190,7 191,9 190,2 188,7 190,1 189,9

Gewerbliche Kredite 270,1 271,4 268,0 269,8 268,6 270,0 268,0 266,2 266,5
nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1432,5| 1446,6| 14584| 1443,6| 14488| 1456,4| 14584| 1457,4| 14635

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,3 91,3 90,0 90,6 91,1 91,6 90,0 91,5 91,3

Kredite vom Staat und Ausland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Finanzderivate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Sonstige Verbindlichkeiten 131 14,9 15,5 171 16,1 16,2 15,5 16,8 16,6

Insgesamt 1536,9 15528 1563,9 1551,4 1556,0 1564,3 1563,9 1565,7 15714

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2014

58°

Zeit

2008
2009

20102
2011 p)
2012 p)
2013 p)

2012 1.Hj.
2.Hj.

2013 1.Hj.
2.H].

2014 1.Hj.

2008
2009

2010 P)
2011 p)
2012 p)
2013 ts)

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

2013 1.V,
2V,
3V
4.

2014 1.Vj.
2.V,

Zeit

2008
2009

2010

2011 p)
2012 p)
2013 p)

2008
2009

2010

2011 p)
2012 p)
2013 p)

2008
2009

2010

2011 p)
2012 p)
2013 p)

p)
p)

p)
p)

p)

)
)

ts)
ts)
ts)
ts)

ts)
ts)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Einschl. der Erlése aus
der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €. 3 Vierteljahresangaben in

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
- 05 - 14,7 - 15 9,3 + 64 - 00 - 06 0,1 0,4 0,3
- 745 - 380 - 193 - 27 - 14,4 3,0 - 15 0,8 - 01 - 06
-104,8 - 822 - 204 - 62 + 39 - 41 - 32 0,8 - 02 + 02
- 233 - 271 - 13,0 + 14 + 15,4 - 09 - 10 0,5 + 0,1 + 06
+ 6 - 14,7 - 57 + 4,7 + 183 + 01 - 05 0,2 + 0.2 + 07
+ 2 - 45 - 28 + 53 + 6,1 + 01 - 02 0,1 + 0.2 + 02
+ 4 - 61 - 05 + 4.2 + 11,8 + 07 - 05 0,0 + 03 + 09
- 8 - 86 - 52 + 05 + 64 - 05 - 06 0,4 + 00 + 05
+ 8 - 23 - 01 + 6.2 + 39 + 06 - 02 0,0 + 04 + 03
- 6 - 22 - 27 - 09 + 22 - 03 - 02 0,2 - 01 + 02
+ 17,4 + 43 - 00 + 6,0 + 7.1 + 12 + 03 0,0 + 04 + 05
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
1660,2 1010,8 539,1 125,6 1,5 64,9 39,5 211 4,9 0,1
17785 1079,7 581,3 132,0 1,3 72,4 43,9 23,7 5,4 0,1
2067,4 13184 628,0 137,4 1,3 80,3 51,2 24,4 53 0,1
2095,6 13274 642,8 141,8 1.3 77,6 49,2 23,8 53 0,0
2173,6 13723 671,5 145,6 1.2 79,0 49,9 24,4 53 0,0
2159,5 1376,1 652,5 148,2 1.3 76,9 49,0 23,2 53 0,0
21258 1348,2 649,8 1451 1,3 78,2 49,6 23,9 53 0,0
2172,0 13771 669,1 144,4 1,3 79,6 50,5 24,5 53 0,0
2166,7 1360,7 678,9 143,8 1,3 79,1 49,7 24,8 5,2 0,0
2173,6 13723 671,5 145,6 1,2 79,0 49,9 24,4 53 0,0
2162,1 13725 663,3 147,0 1.2 78,6 49,9 241 53 0,0
2162,6 1380,3 653,1 146,7 1.1 78,1 49,8 23,6 53 0,0
21439 1365,8 646,1 147,4 1.1 76,9 49,0 23,2 53 0,0
2159,5 1376,1 652,5 148,2 1.3 76,9 49,0 23,2 53 0,0
21474 1373,0 642,4 147,5 1.2 75,6 48,3 22,6 52 0,0
2154,7 13814 640,2 148,3 1.1 75,4 48,3 22,4 52 0,0

% des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-

gen.

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemal$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-

zialbeitrdge zzgl. Zollen. 2 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in

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 €
1111,8 585,9 412,4 113,4 11123 592,5 189,1 68,5 51,4 210,8 - 05 1003,1
1090,8 554,5 415,6 120,6 5 625,2 197,8 64,8 56,2 221,2 - 745 974,1
1110,4 556,2 426,2 128,1 2) 1215,3 634,7 203,5 63,3 58,9 2) 254,8| 2 -104,8 986,5
1179,5 598,9 442,2 138,3 1202,7 634,6 208,2 67,1 61,2 231,7 - 233 1045,8
1217,8 624,1 454,3 139,5 1215,2 645,6 212,7 63,2 62,1 231,7 + 26 1082,9
1249,4 642,5 465,4 141,6 124 666,8 217,6 56,3 62,8 241,8 + 42 1112,2
in % des BIP
43,5 229 16,1 4,4 43,5 23,2 7, 2,7 2,0 8,2 - 00 39,2
44,4 22,6 16,9 4,9 47,4 25,4 8, 2,6 2,3 9,0 - 30 39,7
43,1 21,6 16,5 5.0 2) 47,2 24,6 7, 2,5 2,3 2) 99| 2 - 41 38,3
43,7 22,2 16,4 5.1 44,6 23,5 7, 2,5 2,3 8,6 - 09 38,7
44,3 22,7 16,5 5.1 44,2 23,5 7, 2,3 2,3 8,4 + 0.1 39,4
44,5 22,9 16,6 5.0 44,3 23,7 7, 2,0 2,2 8,6 + 0.1 39,6
Zuwachsraten in %
+ 2, + 33 + 20 + 38 + + 1 + 2, + 20 + 79 + 98 2,8
- 1, - 54 + 08 + 64 + + 5 + 4, - 54 + 93 + 50 - 29
+ 1, + 03 + 25 + 6.2 + + 1 + 2, - 24 + 438 + 15,1 + 13
+ 6 + 77 + 3,8 + 80 - - 0 + 2, + 60 + 3.8 - 91 + 6,0
+ 3, + 42 + 2,7 + 08 + + 1 + 2, - 59 + 16 + 0,0 + 35
+ 2, + 30 + 24 + 15 + + 3 + 2, - 10,8 + 1,0 + 43 + 2,7

Héhe von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abgesetzt werden.
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3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)

59°¢

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 95| - 1.2 475,3 466,5 + 88| 10236 10160 + 76
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 10134 1117,5| -104,0
634,7 530,6 7.9 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 1,4, - 789 516,5 512,9 + 3,7| 10337 11089| - 752
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7 - 22,0 526,3 511,3 +15,0 1104,2 1111,2 - 70
7441 600,0 14,6 765,4 217,8 285,1 69,9 41,0 25,5 - 21,3 536,1 518,8 +17,3 1170,0 11740 - 4,0
761,6 619,7 14,7 771,0 224,3 286,6 66,2 42,4 23,8 - 94 537,4 531,7 + 57 1198,5 1202,2 - 37
174,0 142,9 2,5 192,5 51,7 75,6 28,0 6,9 34| - 185 1291 128,5 + 07 274,8 2926 - 17,8
190,4 150,4 2,7 179,8 52,8 68,0 17,2 8,2 3,2 + 10,6 132,2 128,0 + 4.2 296,2 281,5| + 14,7
178,1 147,5 4,3 182,4 53,7 66,6 17,7 10,4 39| - 43 130,2 128,9 + 13 282,5 2856 - 3,0
199,1 159,4 4,9 209,3 58,7 73,4 6,8 14,2 14,8 - 10,2 143,4 133,3 +10,1 313,3 3134 - 01
177,8 148,6 2,6 187,2 53,5 74,8 22,5 5,9 29| - 93 128,5 132,3 - 38 281,2 294,31 - 131
193,5 155,3 4,8 184,2 54,4 68,6 14,2 8,4 80l + 93 133,1 132,6 + 05 301,7 291,91 + 99
183,4 151,8 2,4 191,4 54,9 70,8 20,1 11,4 3,2 - 81 131,6 132,6 - 10 290,0 299,1 - 91
204,4 164,2 4,6 206,4 60,5 70,9 9,9 15,4 8,3 - 20 142,7 134,2 + 85 321,6 3151 + 6,5
186,8 153,6 2,0 192,3 56,0 77,7 20,1 7,6 23| - 55 132,8 136,1 - 33 294,6 3034 - 88
191,9 157,4 2,2 186,3 56,2 71,8 9.8 9,5 82|l + 56 136,4 135,8 + 0,6 303,3 2971 + 62

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

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

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

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
2781 292,8 - 14,7 2731 265,5 + 76 169,7 161,5 + 82
292,8 304,6 - 18 276,2 275,7 + 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
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 3353 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 3356 - 224 3243 324,2 + 01 207,6 206,3 + 1,3
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 - 12 50,7 48,9 + 1.8
91,9 94,8 - 29 82,1 86,4 - 43 58,9 56,5 + 2,4
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 48,4 + 34
77,4 85,2 - 78 78,7 78,9 - 02 51,5 52,1 - 05
90,2 92,7 - 25 85,8 88,6 - 29 60,3 57,9 + 2,4
69,8 80,5 - 10,7 80,3 81,0 - 07 45,1 49,9 - 48
77,7 76,7 + 1,0 82,3 80,4 + 19 54,9 52,2 + 2,7

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfiihrung 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 FUr Lander ab 2011, fir Gemeinden ab 2012 Quartalsdaten der Kern- und der

zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte, bis einschl. 2013 ohne Zweckverbande.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2007 538 243 465 554 251747 191 558 22249 72 551 + 138 21643
2008 561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70385 - 28 28726
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2012 600 046 518 963 284 801 207 846 26 316 81184 - 101 28 498
2013 619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
2012 1.Vj. 143 334 122 846 62 467 50558 9 821 13945 + 6543 6831
2.Vj. 150 393 129 545 72573 51679 5293 20978 - 131 6878
3.Vj. 147 755 127 189 70 803 50 981 5404 20522 + 44 7 643
4.Vj. 158 564 139 383 78 958 54 628 5798 25739 - 6558 7145
2013 1.Vj. 148 936 126 532 63 351 52078 11103 15051 + 7 353 6494
2.Vj. 155 507 133 820 72708 54 570 6542 21934 - 246 6914
3.V 151383 130 589 71238 52 601 6750 20948 - 155 7 554
4.Vj. 163 882 144 230 80 343 57 181 6706 26 341 - 6690 6813
2014 1.Vj. 153 971 130 986 64 962 54529 11495 15 287 + 7 698 6638
2.Vj. 158 118 135 358 72 082 56 178 7 098 23160 - 400 6803
3.V 135 699 75711 55194 4794 7577
2013 Sept. 51003 27 907 20820 2276 2251
2014 Sept. 53 444 30194 21981 1269 2259
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 Ldnder Uberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Off-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation shore-Windparks. 4 Differenz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Lan-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- derkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hier-
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten zu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Be-
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- trdgen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
2007 493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
2008 515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
2009 484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6 888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4 462 32822
2013 570 213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100 454 15723 4231 35 040
2012 1.Vj. 130623 56 569 34 106 8 456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275 20059 3629 1126 7777
2.Vj. 137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8052
3.Vj. 135170 54 841 36 582 8877 2532 6 850 49 147 36 232 12915 1841 24 423 3718 1200 7 981
4.Vj. 148 394 60313 42 230 9919 3936 4228 49 922 36 995 12926 3360 30077 3600 1123 9011
2013 1.Vj. 135026 59 835 36 468 10 750 6014 6 603 49 167 37 466 11701 125 20971 3889 1039 8493
2.Vj. 142 450 64 448 38 827 11084 5427 9110 47 136 35052 12083 1799 24 355 3762 950 8630
3.Vj. 138 958 56 791 38 008 9815 3309 5659 50033 37 661 12372 1875 25011 4111 1137 8369
4.Vj. 153779 64 834 44 896 10 631 4757 4551 50 507 38136 12372 3254 30116 3961 1106 9548
2014 1.Vj. 140 035 62 941 39035 11 808 5610 6 487 50533 38904 11629 134 20 893 4481 1053 9 049
2.Vj. 144 418 65233 40 767 11963 5068 7 435 49 166 37 194 11972 1785 22874 4318 1042 9059
3.V 144 482 60 839 40 538 10 022 4314 5965 51148 38733 12 415 1911 24 945 4395 1244 8783
2013 Sept. 54748 27 444 11873 10 552 3921 1098 16 825 12 803 4022 0 8773 1295 410 3745
2014 Sept. 57 335 29 057 12 485 10902 4357 1313 17 312 13313 4000 5 9017 1512 433 3891

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich 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 VerauBerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 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.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritats- | cherung- |zeug- Strom- wein- zeug- erwerb- | schaft- sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag  |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer 4) | steuern
2007 38 955 14 254 12 349 10331 . 6 355 1959 1488 8 898 6952 4203 2783 51401 40116 10713
2008 39248 13574 13 146 10478 . 6261 2126 1470 8 842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39 822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4 857 4 550 2571 44 028 32421 10 936
2010 39838 13 492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52984 40 424 11674
2012 39 305 14143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55 398 42 345 12017
2013 39 364 13820 14 378 11553 8490 7 009 2102 3737 . 8394 4633 2696 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 2803
2.Vj. 9472 3504 3843 2050 2284 2009 471 721 . 1942 1137 683 14 858 11377 3205
3.Vj. 10101 3858 3314 2255 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 . 2 385 1314 782 14 070 10 829 2 880
2.Vj. 9 868 3708 3955 2096 2517 1718 470 —1458 . 2149 1501 668 15 485 11 684 3495
3.Vj. 10 029 3735 3498 2423 2 265 1716 499 779 . 2387 1331 677
2013 Sept. 3538 1295 1611 520 616 532 180 481 . 694 377 223
2014 Sept. 3560 1251 1690 559 838 562 170 385 . 838 459 215
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. 4 Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermdgen
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 235 459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73381 238 995 204 071 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 172 767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18077 1120 73 105 4464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181 262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181 991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2012 1.Vj. 62 038 42 411 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4366
2.Vj. 64721 45318 19 086 62 885 53532 3772 + 1836 26 026 23950 1869 92 115 4356
3.Vj. 63 669 44188 19193 64 275 54788 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 2356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29 380 26938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44194 19154 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 29 201 4251 114 101 4290
2014 1.Vj. 64 138 44 355 19534 64 615 55 266 3897 - 477 32 669 28 668 3781 121 99 4 251
2.Vj. 66 857 47 145 19 453 64 697 55 085 3891 + 2160 35181 31167 3791 126 97 4 260
3.Vj. 66 129 45992 19 865 66 801 56 909 3991 - 672 33678 30 264 3191 129 94 4256
Quellen: Bundesministerium flr 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. Beitrdge fiir Empfanger offentli-
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2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013

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

2013 1.Vj.
2.
3.V
4.
2014 1.Vj.
2V,
3.

Zeit

2007
2008
2009

2010 6)
2011
2012
2013

2012 1.Vj.
2.
3V
4.

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

2014 1.Vj.
2.V,

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche  |gliederungs-|Insolvenz- |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
42 838 32 264 674 6 468 36 196 16 934 533 8259 1945 696 3896| + 6642 -
38 289 26 452 673 7583 39 407 13 864 544 8586 5000 654 4495) - 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9 849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8046 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 -
9709 6175 69 2693 8452 3773 449 1924 -0 211 1185| + 1257 -
8331 6620 78 872 7816 3457 229 1762 0 329 1191 + 515 -
7 501 6508 80 70 7 539 3307 82 1462 368 218 1249 - 37 -
11888 7 267 86 3603 11035 3286 68 1551 3454 223 1493) + 853 -
7762 6429 276 245 8612 4301 494 1493 194 1193) - 850 -
8041 6870 310 - 8230 3969 384 1498 204 1266) — 189 -
7 898 6708 303 - 7 580 3644 109 1420 228 1284) + 318 -
8935 7 587 335 - 8153 3497 96 1630 287 1606| + 782 -
7 844 6 696 299 - 8693 4379 311 1605 199 1239 849 -
8352 7143 331 - 8036 3902 197 1593 211 1259 + 316 -
8249 6991 318 - 7 551 3641 123 1458 163 13131 + 698 -

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit. * Ohne Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschuss zum
Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosig-
keit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, TransfermafSnahmen 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- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche 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 8692 6017 8472 + 1744
162516 155 883 2500 161334 52 623 29145 25 887 10926 9 095 6 583 8680| + 1182
169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8949 988
179 529 160 797 15700 175 804 56 697 30147 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
193 314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979 + 1867
46 433 42 249 3500 45 971 15579 7424 7 502 2971 2 664 2336 2195 + 462
47 942 43739 3500 46 178 15115 7419 7515 3015 2874 2281 2244\ + 1764
47 653 43 648 3499 45 842 15 049 7221 7 342 2843 2872 2220 2283 + 1811
51162 46 727 3501 46 576 14 548 7 305 7 465 2989 3065 2333 2936| + 4586
47 115 43 645 2875 48 030 15955 7 445 8258 3139 2786 2518 2256) - 915
48 604 45199 2875 48 577 15815 7 486 8227 3142 3007 2 465 2336| + 26
48 337 44917 2875 48 435 15 839 7 456 8 149 3070 3043 2 356 2378 - 98
52127 48 392 2875 49 451 15 295 7 759 8200 3218 3264 2 409 2958 + 2676
49 164 45113 3500 50990 16 868 8097 8582 3262 3029 2 693 2313 - 1827
49 290 46 757 1769 51332 16 463 8234 8 600 3304 3282 2 651 24041 - 2042

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. Beitrage aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss
und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-

stattungen fiir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fur Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen gednderter 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 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9 567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22 145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2012 1.Vj. 5493 5450 5700 774 2 469 1248 223 283 - 207
2.Vj. 5713 5686 5656 758 2478 1254 217 276 + 57
3.Vj. 5726 5694 5774 783 2507 1269 219 262 - 49
4.Vj. 6113 6 087 5811 791 2511 1310 225 265 + 302
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2 489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6207 6 037 827 2 498 1436 217 289 + 192
3.Vj. 6183 6 166 6205 868 2534 1441 223 290 - 21
4.Vj. 6635 6619 6171 865 2537 1451 221 278 + 464
2014 1.Vj. 6168 6141 6290 871 2542 1463 229 315 - 123
2.Vj. 6 404 6386 6260 848 2554 1466 236 309 + 144
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. 1 Die endglltigen 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 erwerbsméRige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaRige 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 + 699 | + 1086| — 4900 2007 1540 381 4 440 456 900 68 317 473 761 500
2008 + 233356| + 26208| + 6888 + 9036 2008 1564 590 4440 435 600 62 314 588 809 900
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 59 317 743 896 900
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 1732531 4440 399 900 21 382670 945 500
2011 + 264572| + 5890| - 4876| — 9036 2011 1752 476 4440 356 600 102 408 934 982 400
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 1790 284 4440 425 700 70 284 374 1075 700
2013 + 246781| + 19473 + 7292 - 4601 2013 p) 1816 536 4440 439 600 46 262 550 1109 900
2012 1.Vj. + 72603| + 12524 + 8251 - 2380 2012 1.Vj. 1765 630 4440 398 100 91 347 999 1015 000
2.Vj. + 68851 + 13623 + 2836 + 19969 2.Vj. 1779703 4440 409 900 92 317 771 1047 500
3.Vj. + 60504| - 8627 — 8281 - 14911 3.Vj. 1771856 4440 429 400 92 277 624 1060 300
4.Vj. + 61376| + 14208 + 3376 + 10697 4.Vj. 1790 284 4440 425 700 70 284374 1075 700
2013 1.Vj. + 62 030| + 9538 + 1303 - 11879 2013 1.Vj. p) 1801947 4 440 430 200 20 259 087 1108 200
2.Vj. + 73126) + 8483 + 11024 + 9979 2.Vj. p) 1806017 4440 424 900 23 283 254 1093 400
3.Vj. + 48764| - 11984 — 13555| - 18090 3.Vj. p) 1794 367 4440 423700 28 270 699 1095 500
4.Vj. + 62862 + 13436| + 8521 + 15389 4.vj. p) 1816 536 4440 439 600 46 262 550 1109 900
2014 1.Vj. + 43862| - 3551 - 9267 - 9556 2014 1.Vj. p) 1809 142 4 440 437 500 21 235781 1131 400
2.Vj. + 58 444| + 95001 + 62811 + 10589 2.Vj. p) 1821390 4440 439 300 16 249 334 1128 300
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-
Sondervermdgen |, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re- ferenz ermittelt.

strukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2014

64°

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2008
2009
2010
2011

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

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

2014 1.Vj. P)
2.Vj. p)

2008
2009
2010
2011

2012 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.
2013 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.Vj.
2014 1.Vj.
2.V,

2008
2009
2010
2011

2012 1.Vj.
2.Vj.
ERY
4.Vj.

2013 1.Vj. p)
2.Vj. P
3.Vj. P
avj.p)

2014 1.Vj. P
2Vj.p)

2008
2009
2010
2011

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

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

20141.Vj. P)
2. P

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 337511 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 4 440 2
1752 476 60 272 414 250 214211 8208 644 894 2154 292179 102 111765 4 440 2
1765 630 54 692 410 585 226 486 7 869 647 077 2134 302 494 91 109 759 4440 2
1779703 55392 410 186 224 607 7518 663 695 2137 295 204 92 116 431 4 440 2
1771856 53325 409 957 237 746 7110 654 513 1893 286 106 92 116 673 4440 2
1790 284 57 172 417 469 234 355 6818 667 198 1725 287 836 70 113 198 4440 2
1801947 56 911 416 586 248 589 6354 666 922 1580 289 193 20 111 350 4 440 2
1806017 57 919 415 548 234612 5890 679 494 1516 295 105 23 111 469 4 440 2
1794 367 54 808 417 120 247 942 4970 672 215 1464 279 657 28 111721 4 440 2
1816 536 50128 423 441 245372 4488 684 951 1397 291948 46 110323 4 440 2
1809 142 41870 417 260 259 344 4130 688 047 1314 282 238 21 110 476 4440 2
1821390 39 049 419 662 253524 3773 703 513 1262 285 290 16 110 859 4 440 2
Bund 7) 8)9) 10)

966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583930 3174 35291 - 11122 4443 72
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2 495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4440 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 4440 2
1131053 56 494 111 826 234612 5890 678 971 1516 28735 - 8568 4 440 2
1119 069 54 539 110 074 247 942 4970 671692 1464 15 246 - 8702 4440 2
1132505 50 004 110 029 245372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4 440 2
1128 954 41 608 107 914 259 344 4130 687 001 1314 14 551 - 8651 4 440 2
1138455 37 951 105 639 253524 3773 702 467 1262 20781 - 8616 4440 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 95639 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

541 400 1949 302 720 137 220 2 99510 1

538 458 1425 303722 133 435 5 99 871 1

538 070 270 307 046 130 755 10 99 989 1

546 334 125 313412 134 418 35 98 343 1

540 545 261 309 346 132 432 10 98 495 1

542 959 1098 314 024 128 920 5 98913 1

Gemeinden '

114518 . - 214 110 379 60 3 866

119 466 . - 219 115 270 52 3925

128 497 . - 375 121 695 20 6 407

133 681 . - 381 128 331 40 4929

136 308 . - 381 130 957 40 4930

135898 . - 381 130 547 40 4930

135205 . - 381 129 854 40 4930

136 430 . - 423 132 960 18 3029

137 976 . - 423 134 505 18 3030

136 506 . - 523 132 935 18 3030

137 227 . - 523 133 656 18 3030

137 697 . - 646 133712 1" 3328

139 643 . - 1046 135256 1 3330

139977 . - 1046 135590 11 3330

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 Aufteilungsverhaltnis 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-
vermogens , Investitions- und Tilgungsfonds”. 10 Ab Januar 2011 einschl. Verschul-
dung des Sondervermdgens ,Restrukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 11 Einschl.
Verschuldung der kommunalen Zweckverbande, Angaben fir andere Termine als Jah-
resende geschatzt.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2012|2013 2014

2011|2012 |2013  |2011  |2012  |2013 avi. | 1y |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1V | 2y

Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) 105,8 107,3 107,5 5,8 1,4 0,2 0,1 - 35 0,9 1,1 2,5 33| - 03
Baugewerbe 104,0 104,1 103,8 4,0 01| - 03| - 34| - 69| - 04 1,8 2,7 11,6 1,3
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 104,0 101,6 101,6 400 - 23 00| - 32| - 25 0,3 1,3 0,8 2,9 1,2
Information und Kommunikation 111,0 116,8 118,2 11,0 53 1.2 4,6 1.1 1,2 1.1 1,2 1,8 1,5
Erbringung von Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 100,8 102,8 101,3 0,8 20 - 15 23 1.3) - 28| - 24| - 20 01| - 01
Grundstlicks- und Wohnungswesen 103,4 101,3 101,9 34| - 20 05| - 22 0,7 0,3 0,4 0,7 0,9 1,2
Unternehmensdienstleister 1) 102,2 102,8 103,8 2,2 0,6 09| - 02| - 09 1.4 1.5 1.8 2,8 1.6
Offentliche Dienstleister,

Erziehung und Gesundheit 1011 102,2 102,1 1.1 1,0 - 01 1.1 - 05| - 00| - 00 0,3 1,3 0,7
Sonstige Dienstleister 100,7 100,7 99,1 0,7 01| - 16 03| - 28| - 1,2 - 11| - 13 08| - 05
Bruttowertschdpfung 103,6 104,0 104,1 3,6 0,5 o1} - 03| - 17 0,3 0,7 1,2 2,5 0,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,6 104,0 104,1 3,6 04 o1 - 03] - 1,8 0,5 0,8 1,0 2,5 0,8

II. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 102,3 103,0 103,8 2,3 0,7 0,8 04 - 04 1,0 2,0 0,7 1,0 1,0
Konsumausgaben des Staates 100,7 101,9 102,7 0,7 1,2 0,7 1,0 11 0,3 1,0 0,4 0,8 1,0
Ausrlistungen 105,8| 102,8] 100,0 58| - 29| - 27} - 40| - 98| - 09| - 03| - 03 6,9 2,1
Bauten 108,4 109,1 109,0 8,4 06} - 01} - 1,1 - 67 0,7 2,6 2,2 12,7 0,7
Sonstige Anlagen 4) 106,8| 106,9| 1082 6,8 0,1 13 0,0 2,0 1,3 0,7 1.1 1,6 1,7
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 01| - 14 02} - 08| - 0,2 0,1 0,6 0,2 0,1 0,3
Inlandische Verwendung 103,0 102,1 102,7 3,00 - 09 07 - 09| - 14 0,9 2,3 1,0 2,5 1,4
AufBenbeitrag 6) . . . 0,7 13| - 05 06| - 04 - 04| - 14 0,0 02| - 05
Exporte 108,0 11,1 112,8 8,0 2,8 1,6 01} - 15 1.9 1,6 4,3 4,3 2,5
Importe 107,2 107,1 110,5 72| - 00 31 - 1.3 - 07 3,1 52 4,9 4,4 4,1
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,61 104,01 1041 3,6 0,4 o1l - 031 - 1,8 0,5 0,8 1,0 2,5 0,8
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1506,8) 1539,5| 1571,5 4,2 2,2 2.1 1.8 0,8 2,4 33 1,8 2,2 2,1
Konsumausgaben des Staates 505,7 521,3 541,2 2,4 3,1 3,8 3,2 4,2 3,3 4,6 3,2 3,9 4,0
Ausrlistungen 184,5| 180,6| 176,1 62| - 21| - 25| - 31| - 95| - 07| - 02 - 02 7,2 2,6
Bauten 264,7 273,9 279,2 11,6 3,4 1,9 13| - 49 2,7 4,6 4,2 14,6 2,1
Sonstige Anlagen 4) 93,6 95,6 98,8 83 2,1 33 1.8 4,1 3,2 2,7 33 3,8 3,8
Vorratsveranderungen 5) 13,3| - 22,7| - 205 . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 2568,7| 2588,2| 26462 5.2 0,8 2,2 0,9 0,3 2,6 3,7 2,3 4,0 2,7
Aufenbeitrag 130,4 161,7 163,3 . . . . . . . . . .
Exporte 1209,4| 1262,9| 1280,1 11,0 4,4 1,4 1,7 - 12 1.9 1,0 3,8 3,9 2,0
Importe 10789| 1101,1| 1116,9 12,8 2,1 1,4 04| - 13 1,3 3,1 2,6 2,5 2,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 2699,1| 2749,9| 28095 4,8 1,9 2,2 1.4 0,3 2,8 2,7 2,9 4,5 2,6
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 101,9 103,4 104,7 1,9 1,5 1,2 1,5 1,2 1,3 1,3 11 11 11
Bruttoinlandsprodukt 101,1 102,7| 1048 1.1 1,5 2,1 1,7 21 2,3 1,9 1,9 1,9 1,8
Terms of Trade 97,6 97,1 985| - 24| - 05 15| - 01 1,0 1,8 1,5 1,7 1,5 1,4
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1338,7| 1389,7| 14283 43 3,8 2,8 3,8 2,9 2,6 2,8 2,8 3,8 3,6
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 688,7| 6657| 6716 77| - 33 09| - 69 - 55 4,7 1,3 4,5 700 - 12
Volkseinkommen 2027,3| 2055,3] 2099,9 5.4 1.4 2,2 06| - 01 3,2 2,3 33 4,9 2,1
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 276851 2822,2| 28819 53 1.9 21 1.4 0,2 3,0 2,3 2,8 4,3 2,1
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2014. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-

tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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Gewicht in % 4)
Zeit
2010
2011

2012
2013

2013 3.Vj.
4Vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj. %

2013 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli - x6)
Aug. X)6)
Sept. X)p)

2010
2011
2012
2013

2013 3.Vj.
4vj.

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj. %

2013 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli x6)
Aug. X)6)
Sept. x)p)

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- glter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe 1) |gewerbe 2) |Energie 3) zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausristungen |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 95,7 108,1 107,0 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
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
105,1 87,5 99,0 108,4 106,6 113,4 102,3 100,4 11,5 106,6 107,7 123,1
107,2 109,3 85,7 109,6 107,3 115,8 98,1 100,4 112,8 106,7 112,2 122,5
107,6 116,0 85,3 109,3 106,7 114,9 96,1 103,3 11,3 110,5 1151 114,6
112,6 119,3 92,8 114,2 108,8 122,7 114,2 104,4 114,9 11,3 120,7 1281
112,3 120,0 99,1 112,9 110,9 116,9 107,1 108,2 115,5 110,4 112,9 120,3
116,1 121,2 99,4 117,6 110,1 128,1 11,7 109,1 117,5 115,5 122,9 134,1
104,5 116,8 100,6 103,2 89,7 117,9 89,7 100,1 94,6 99,1 133,6 96,1
98,1 73,2 103,9 100,8 101,6 101,4 93,5 98,7 105,3 98,3 96,9 108,2
102,4 85,3 94,3 105,9 103,8 111,6 101,0 96,4 108,4 104,5 103,5 124,0
5) 114,9(5) 104,1 98,9 118,6 114,5 127,2 112,4 106,1 120,9 171 122,8 137,2
5) 106,8|5) 107,4 88,5 109,1 107,8 113,6 98,1 101,9 112,7 105,4 108,1 123,1
5) 105,1|5) 106,4 85,5 107,4 105,6 113,2 94,7 98,4 110,5 103,7 108,9 120,9
5) 109,6 |5) 114,2 83,0 12,3 108,6 120,6 101,5 100,9 115,3 110,9 119,5 123,4
5) 110,6|5) 119,0 82,4 113,0 110,0 120,6 96,5 102,7 114,8 11,3 114,4 130,1
5) 99,85) 11,4 84,5 100,1 101,7 99,5 83,7 101,2 104,5 105,6 106,7 84,3
5) 112,515) 117,5 89,0 114,9 108,4 124,6 108,2 105,9 114,6 114,5 1241 129,5
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
+ 10,3 . + 3,3 + 11,7 + 14,8 + 12,8 + 9,2 + 1,8 + 16,4 + 16,4 + 10,2 + 24,8
+ 7.2 + 79 - 44 + 88 + 75 + 12,7 + 48 + 1.8 + 97 + 11,0 + 14,0 + 13,5
- 05 - 1,0 + 17 - 06 - 22 + 13 3,6 - 15 - 17 - 22 + 1.8 + 02
+ 0,2 0,3 - 09 + 03 - 02 + 0,6 0,4 + 09 + 09 - 17 - 13 + 1,8
+ 00 + 10 - 08 - 01 - 04 + 0,1 - 07 + 0,2 + 09 - 37 - 17 + 1,8
+ 29 + 25 - 05 + 34 + 34 + 4,0 + 2,3 + 1,7 + 44 + 1,7 + 24 + 81
+ 39 + 13,7 - 56 + 41 + 39 + 47 + 1,6 + 30 + 59 + 20 + 17 + 96
+ 1.1 + 0,6 - 48 + 1,8 + 1,7 + 1,8 + 0,0 + 23 + 34 + 1,6 - 14 + 5,7
+ 03 - 1.2 - 63 + 1.2 + 07 + 1,8 - 27 + 19 + 17 + 41 + 2,6 + 06
+ 0,8 + 0,1 + 0,1 + 1,0 + 0,7 + 7 + 1,2 - 04 + 23 - 1,6 + 0,3 + 3,1
+ 1.3 + 03 - 03 + 1.6 + 2.2 + 19 - 04 + 00 + 31 - 03 + 0.2 + 39
+ 3,8 + 1,6 - 1,0 + 4,7 + 3,8 + 6,0 + 4,5 + 3,4 + 6,0 + 3,1 + 3,8 + 10,9
+ 38 + 58 - 01 + 38 + 4,5 + 4,0 + 3,0 + 1,7 + 3,8 + 23 + 3,0 + 97
+ 49 + 133 - 20 + 49 + 37 + 7.2 + 04 + 25 + 6,0 + 15 + 60 + 12,7
+ 4,4 + 16,4 - 54 + 4,4 + 52 + 4,2 + 2,4 + 3,5 + 6,0 + 5,2 - 07 + 97
5  + 27|19 +119 - 93 + 31 + 31 + 3,2 + 19 + 3,0 + 56 - 04 + 06 + 71
5) + 1,719 + 24 - 6,2 + 25 + 4.2 + 06 + 04 + 46 + 49 + 42 - 30 + 4.2
5) + 1,515 - 05 - 28 + 2,3 + 05 + 4,6 + 3,0 - 01 + 33 + 09 2,0 + 93
5 + 01|99 - 02 - 54 + 06 + 06 + 03 - 31 + 25 + 19 + 00 - 28 + 37
5) + 27|59 - 07 - 95 + 45 + 19 + 80 - 05 + 23 + 35 + 58 + 1,1 + 19,2
5) - 1,99 - 15 - 54 - 16 + 05 - 45 1,9 + 2,1 + 2,0 + 3,7 + 39 - 19,6
5 - 01189 - 15 - 41 + 06 - 04 + 15 - 53 + 1.4 - 03 + 29 + 28 + 11
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe zierenden Gewerbes im Basisjahr 2010. 5 Vom Statistischen Bundesamt

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12.
o Mithilfe 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 verfugbar. 3 Ab Januar 2010 Entwicklung einschl. Stromerzeugung aus
erneuerbaren Energien (Wind- und Photovoltaikanlagen). 4 Gewicht fir die Anga-
ben ab 2010: Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produ-

schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der jahrlichen Totalerhebung im
Bauhauptgewerbe (durchschnittlich + 3%). 6 Beeinflusst durch Verschiebung der
Ferientermine. x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der Vier-
teljahrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2009 79,8 - 244 77,8 - 263 79,4 - 245 94,6 - 12,2 86,8 - 14,5 97,2 - 11,7
2010 99,5 + 247 99,5 + 279 99,5 + 253 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 11,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1.8 103,8 + 0,0 99,5 - 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 Sept. 112,3 + 7.3 102,0 + 1,5 119,7 + 11,5 11,9 + 4,5 111,5 + 0,0 112,2 + 6,3
Okt. 11,2 + 2,9 107,6 + 3,6 13,7 + 2,5 112,0 + 3,9 110,0 + 7.3 112,8 + 2,8
Nov. 114,6 + 6,9 106,0 + 2,7 120,8 + 9,3 112,8 + 8,5 107,6 + 9,9 114,6 + 8,0
Dez. 107,8 + 5,6 90,2 + 0,7 122,0 + 8,6 94,8 + 2,5 88,5 + 6,2 97,0 + 1,4
2014 Jan. 11,4 + 6,3 108,0 + 2,8 13,7 + 8,4 112,6 + 10,6 100,8 + 1.9 116,7 + 13,6
Febr. 113,0 + 5,9 106,0 + 4,1 117,4 + 6,6 116,9 + 8,7 97,6 + 2,2 123,5 + 10,7
Marz 120,4 + 0,5 113,7 - 1,4 126,0 + 1.3 113,3 + 3,5 113,1 + 1,7 113,4 + 4,1
April 12,4 + 59 105,7 + 2,6 17,9 + 8,4 107,2 + 4,9 108,2 + 7.3 106,9 + 4,1
Mai 110,5 + 5,0 103,1 + 0,2 116,3 + 8,2 106,4 + 5,2 99,6 + 11 108,7 + 6,6
Juni 113,3 - 2,2 106,2 + 1,7 119,0 - 55 108,4 + 6,0 105,4 - 2,7 109,5 + 9,3
Juli 115,4 + 6,0 106,2 + 1.8 122,2 + 9,4 13,7 + 1.9 97,3 - 1.8 119,4 + 2,9
Aug. 100,7 + 0,9 95,4 - 0,3 103,1 + 1,0 111,0 + 7,0 94,4 3.1 116,8 + 8,2
Sept. P) 111,5 - 0,7 101,4 - 0,6 118,5 - 1,0 112,6 + 0,6 107,5 - 3,6 114,4 + 2,0
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 Sept. 106,0 + 3,6 100,9 + 0,0 11,2 + 7.3 105,1 + 21 113,6 - 1,0 102,1 + 3,4
Okt. 105,4 + 2,1 103,6 + 0,9 107,2 + 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 + 5,9 108,7 + 4,9 103,0 + 6,2
Dez. 94,0 + 1,6 87,9 + 1,7 101,7 + 1,3 84,5 + 3,3 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 - 0,4 110,0 + 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 104,7 + 4,6 102,8 + 1,6 107,8 + 8,1 96,9 + 1,8 96,8 + 1.3 96,9 + 1.9
Juni 105,7 - 0,8 102,9 + 0,4 109,4 - 2,5 100,3 + 3,5 107,1 + 4,0 97,9 + 3,4
Juli 108,0 + 1.3 103,8 - 0,3 112,3 + 2,6 107,9 + 3,0 100,3 + 1.3 110,6 + 3,6
Aug. 98,7 - 1,4 95,4 - 11 101,2 - 2,3 103,8 + 2,4 95,7 + 3,1 106,7 + 2,2
Sept. p) 101,9 - 3,9 96,7 - 4,2 106,6 - 4,1 104,7 - 0,4 110,1 - 3,1 102,8 + 0,7
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 99,5 + 297 99,6 + 269 99,6 + 344 99,6 + 8,9 99,5 + 2572 99,6 + 4,2
2011 110,0 + 10,6 108,4 + 8,8 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 + 0,2 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 5,8
2013 113,5 + 3,9 104,7 - 0,5 118,5 + 6,2 110,7 + 2,8 100,9 + 3,7 1141 + 2,5
2013 Sept. 17,5 + 10,1 103,4 + 3,4 124,9 + 13,8 117,8 + 6,4 109,6 + 0,9 120,7 + 83
Okt. 116,0 + 3,6 112,4 + 6,6 117,7 + 1.8 117,6 + 6,2 103,6 + 10,1 122,5 + 52
Nov. 118,6 + 8,0 106,8 + 4,4 124,7 + 9,5 119,9 + 10,5 106,6 + 14,7 124,4 + 9,2
Dez. 119,0 + 83 93,0 - 04 134,5 + 125 103,6 + 2,0 94,6 + 10,3 106,7 - 0,3
2014 Jan. 115,7 + 8,7 110,1 + 4,5 118,2 + 10,4 119,2 + 14,2 99,2 + 5,4 126,0 + 16,9
Febr. 117,8 + 7.8 108,1 + 57 122,3 + 8,2 123,0 + 131 95,6 + 6,1 132,4 + 149
Marz 123,3 + 0,0 118,9 + 0,8 126,5 - 0,8 115,3 + 2,9 12,5 + 3,7 116,2 + 2,6
April 116,3 + 6,7 107,3 + 2,5 121,4 + 9,0 113,4 + 5,0 108,9 + 9,4 114,9 + 3,6
Mai 115,2 + 53 103,4 - 1,3 121,6 + 83 114,5 + 7,9 102,1 + 11 118,8 + 10,1
Juni 119,5 - 33 110,0 + 3,1 125,0 - 7.0 1154 + 8,0 104,0 - 8,0 119,4 + 13,9
Juli 121,5 + 9,8 109,1 + 4,3 128,3 + 13,4 118,6 + 0,9 94,6 - 4,5 126,8 + 2,4
Aug. 102,3 + 2,8 95,5 + 0,7 104,2 + 3,0 17,1 + 10,8 93,3 + 3,0 125,3 + 13,0
Sept. P) 119,3 + 1,5 106,9 + 3,4 125,8 + 0,7 119,4 + 1.4 105,3 - 3,9 124,2 + 2,9
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlauter- bis 11.16. o Mithilfe 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
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
983| - 53 94,2| - 12,2 90,9 - 04 953| - 21,2 97,01 - 11 1025 + 2.2 94,3 - 14,9 1054| + 3,6
99,7+ 14 99,7| + 58 996 + 9.6 99,7 + 46 999 + 3,0 97| - 27 99,7| + 57 99,8 - 53
107,2| + 7.5 12,2 + 12,5 120,5| + 21,0 13,6 + 13,9 91,8 - 81 102,2| + 2,5 12,9 + 132 96,01 - 3,8
145 + 68 1214 + 82 1324 + 9,9 12421 + 93 91,5 - 03 107,6| + 53 1185| + 50 103,2| + 7,5
19,1 + 4,0 1264 + 41 140,7| + 6,3 1281 + 3.1 93,7| + 2,4 1M1,7) + 3,8 121,8| + 2,8 107,6| + 4,3
123,8| - 1,2 1241 - 11,7 144,8| + 5,9 121,17 - 19,3 92,4 - 233 1234 + 12,3 119,3| - 10,8 119,9| + 7.1
1259| + 48 1357 + 48 152,8| + 10,0 1328 + 1.2 1108 + 44 116,1| + 50 1305 + 29 1105 + 46
1751 - 111 1286 - 2,4 1414 + 3,9 1346 - 2,2 856| - 191 106,5| - 19,7 1253) - 9.3 100,0) - 19,7
106,6| + 16,6 1196 + 184 1229 + 0,8 1324 + 341 7500 + 124 936| + 144 123,17 + 30,8 832| + 8,9
106,2| + 13,7 120,01 + 11,0 1368 + 11,7 1213 + 69 829+ 299 92,5 + 17,5 13,6 + 80 86,5| + 243
93,0 + 133 1065 + 17,9 112,9| + 10,8 133 + 225 73,7 + 208 796+ 77 110,7| + 28,0 67,00 - 39
102,3| + 4,2 1129 + 12,0 1340| + 23,6 14,3 + 9,6 670 - 114 91,7| - 4,2 106,4| + 2,0 853| - 3,0
1388 + 59 1465 + 9,9 1651 + 9,0 1480 + 12,6 1052 + 1,7 131,2) + 1,9 141,2| + 87 1259 + 15
134,0) + 8,5 1333 + 2,5 1701} + 17,2 121,6) - 3,0 959| - 16,1 134,7) + 151 1254 + 6,5 1283 + 6,3
127,7| + 1.8 130,9| - 3,3 157,11 + 10,5 1229| - 12,5 103,0) - 3,5 1245) + 7,6 120,3) - 54 1235) + 5,6
1321 - 95 1400 - 11,2 1630/ - 10,4 133,2| - 158 148 + 63 1243 - 74 131,8| - 12,9 1201 - 46
1365 - 4.1 1398 - 1,5 1440 - 89 147,2| + 34 1095 + 0,6 1332 - 69 1395 + 4.8 1304| - 10,5
121,51 - 1.9 122,51 - 1,3 127,01 - 12,3 130,71 + 7.9 89,4| - 3,2 120,41 - 2,4 12491 + 4,7 115,81 — 3,4
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-

reinigte  Wirtschaftszahlen, — Tabelle

I.21. o

Mithilfe

des  Verfahrens

StraRenbau.

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
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
100,17 + 25 100,01 + 1.2 100,2| + 08 99,8| + 44 999| + 3,0 100,0| + 25 100,2| + 3,8 993| - 47
102,6| + 25 10,1 + 1,1 102,51 + 23 1016 + 1,8 99,4 - 05 103,7| + 37 1005 + 03 107,01 + 7.8
1045 + 1,9 1009 - 02 1052 + 2,6 1023 + 07 99,01 - 04 1045 + 08 1004 - 0,1 1058 - 1,1
1063 + 1.7 101,3| + 04 1091 + 3.7 1034 + 1,1 954| - 3,6 1023 - 21 103,1| + 27 1045 - 1.2
1046 + 12 99,6 + 03 103,5| + 1.2 150 + 17 936 + 03 101,9 1,7 101,5| + 58 1052 - 0,6
109,5| + 09 1039 + 0,0 110,8| + 3,6 17,9 - 03 93| - 26 1090 - 27 106,2| + 4,1 156 + 27
12,1 + 2,6 106,5| + 1,6 112,2) + 5,0 110,9 6,8 106,1 - 21 10,2 - 1,5 106,2| + 2,8 1123 + 29
122,70 + 1.2 17,11 + 03 1243 + 1.7 1202 - 16 141,11 - 45 103,4| - 3,0 163 + 75 97,7 + 40
993| + 2,1 948| + 1,0 1014 + 1,8 89,6 + 3,5 988| - 2,1 830| - 1,1 104,8| + 5,1 919| + 85
96,1 + 3,2 91,4 + 24 100,61 + 2,8 81,6 + 68 82,6| - 31 90,4 + 25 102,3| + 6,7 96,1 + 64
M1+ 2.8 1048 + 1.8 157 + 35 1092 + 11,1 862 - 99 1Mm,6| + 33 1089| + 37 19,4 + 51
1085 + 1,6 1024} + 1,0 113,6] + 48 1042 - 5.1 829| - 26 1085 + 0,3 1093 + 7,7 113,7) + 23
1076 + 0,0 101,8) - 0,2 11,6 + 1,2 106,1 + 19 84,1 + 1,3 1043 - 3,2 1064 + 5,6 1106 + 0,7
1071 + 2.7 1014 + 24 138 + 34 1014 + 05 832 - 13 100,0f - 1.2 1089| + 10,1 Mm99 + 19
1078 + 14 10250 + 11 112,2) + 04 102,6) - 03 899| + 53 1003 - 27 113,8] + 7,2 1094 + 3,1
106,01 + 2,6 1009 + 2,0 1089 + 08 1056 + 83 846| - 33 1002 + 2,1 1063| + 74 101,01 + 35
104,51 - 0,1 9891 - 07 106,21 + 26 105,71 - 81 90,81 - 3,0 99,51 - 24 106,41 + 48 .
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erlauter- auf Daten aus Umsatzsteuer-Voranmeldungen und Primérerhebungen, davor Stich-

ungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstanden 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 Beschéaftigte 2) 3) 4) Kurzarbeiter 5) Arbeitslose 6)
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 6)7) |len 6) 8)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
40 892 +0,1 27729 -0, 8513 18 450 545 5043 1144 10789 3415|9 1190|9) 8,1 301
41020 +0,3 28 008 +1,0 8421 18 693 675 5025 503 429 3239 1076 7.7 359
41571 +1,3 28 687 +2,4 8579 19 091 794 5014 148 100 2976 893 71 466
42 033 +1,1 29 341 +2,3 8738 19 600 773 4981 112 67 2897 902 6,8 478
42 281 +0,6 29713 +1,3 8782 19 954 743 5017 124 77 2950 970 6,9 457
41778 +1,.3 28 806 +2,4 8633 19 108 832 5033 76 64 2894 843 6,9 497
41 991 +1,3 29228 +2,6 8729 19 444 827 5 000 102 72 2744 788 6,5 486
41564 +1,3 28 967 +2,7 8630 19 367 758 4943 201 82 3075 999 7.3 472
41948 + 1,1 29223 +2,5 8706 19510 771 4983 77 65 2876 847 6,8 499
42 226 + 1,1 29416 +2,1 8776 19 604 798 5006 56 43 2 856 885 6,7 493
42 394 +1,0 29757 +1,8 8840 19919 766 4990 113 76 2782 878 6,6 446
41834 +0,7 29385 +14 8 697 19771 701 4972 234 102 3131 1109 7.4 444
42198 +0,6 29573 +1,2 8746 19 864 725 5016 99 87 2941 945 6,8 459
42 482 +0,6 29776 +1,2 8809 19952 772 5050 70 57 2903 934 6,7 471
42611 +0,5 30118 +1,2 8877 20 230 774 5028 92 61 2827 891 6,6 455
N 421410 +0,7 29 809 + 1,4 8759 20 099 730 4991 178 58 3109 1078 7.2 452
N 42587|n +0,9/10) 30081|10 +1,7|10) 8828|10) 20254|10) 753|10) 5030 ...|10) 56 2 886 90011 6,6 487
12) 42866120 +0,9 . 2 860 909 6,6 512
41639 +1,4 28 644 +2,4 8578 19016 816 5 066 110 96 2894 805 6,9 480
41628 +1.3 28 601 +2,4 8587 18 958 826 5067 81 68 2940 860 7,0 492
41764 + 1,4 28 886 +24 8 654 19 160 840 5009 71 59 2 946 868 7,0 497
41943 +1,3 29217 +2,5 8739 19 397 841 4981 76 65 2796 803 6,6 502
42 017 +1,.3 29274 +2,6 8746 19 456 837 4981 81 70 2738 779 6,5 500
42 069 +1,3 29278 +2,6 8744 19 476 832 5017 85 76 2714 770 6,4 492
41 888 +1.3 29 046 +2,7 8 656 19 402 782 5021 140 72 2781 814 6,6 467
41538 + 1,4 28916 +2,9 8620 19 330 755 4944 206 82 3085 1011 7.3 452
41513 +1,.3 28922 +2,7 8610 19 352 749 4909 230 87 3110 1029 7.4 473
41 640 +1,2 29 082 +2,7 8663 19 437 756 4935 167 78 3028 956 7,2 491
41 802 + 1,1 29 199 +2,6 8 698 19 505 763 4964 83 71 2 964 893 7,0 499
41973 + 1,1 29 289 +2,4 8724 19 548 778 5002 77 65 2 855 831 6,7 499
42 069 +1,0 29 280 +2,.2 8733 19519 790 5032 71 58 2 809 817 6,6 499
42 103 + 1.1 29 255 +2,3 8737 19478 804 5038 54 42 2876 885 6,8 500
42 208 + 1,1 29477 +2,0 8793 19 645 801 4 986 47 34 2905 910 6,8 493
42 367 +1,0 29754 +1,8 8 865 19 858 787 4958 66 54 2788 862 6,5 485
42 463 + 1,1 29823 +1,9 8 866 19936 780 4972 85 70 2753 846 6,5 468
42 483 +1,0 29 809 +1,8 8848 19 965 766 5010 98 85 2751 864 6,5 451
42 237 +0,8 29528 +1,7 8747 19 856 714 5018 156 72 2 840 924 6,7 421
41 808 +0,7 29334 +1,4 8 685 19737 697 4961 234 104 3138 1121 7.4 420
41 809 +0,7 29345 +1,5 8 682 19749 698 4962 245 104 3156 1132 7.4 448
41 885 +0,6 29423 +1,2 8701 19798 698 4969 222 98 3098 1072 7.3 463
42 044 +0,6 29 562 +1,2 8744 19 863 718 4994 113 100 3020 1001 71 460
42 230 +0,6 29 637 +1,2 8762 19 899 734 5036 86 74 2937 935 6,8 457
42 321 +0,6 29616 + 1,1 8763 19 863 747 5 066 99 86 2 865 897 6,6 459
42 375 +0,6 29 596 +1,2 8768 19 814 773 5086 81 68 2914 943 6,8 469
42 460 +0,6 29843 +1,.2 8825 19998 776 5031 60 47 2 946 956 6,8 471
42 611 +0,6 30 165 +14 8905 20224 786 5003 70 56 2 849 904 6,6 473
42 680 +0,5 30181 +1,2 8899 20 252 785 5011 83 70 2 801 870 6,5 466
42 690 +0,5 30 149 + 1,1 8888 20 249 779 5048 80 67 2 806 881 6,5 458
42 463 +0,5 29 884 +1,2 8781 20158 731 5048 114 45 2874 923 6,7 440
N 420710 +0,6 29736 + 1,4 8738 20 054 726 4977 189 63 3136 1104 7.3 425
N 42109(n +0,7 29784 +1,5 8749 20 085 728 4976 193 57 3138 1105 7.3 456
N 422440 +0,9 29932 +1,7 8796 20 158 742 4990 152 55 3055 1026 7.1 476
N 424470 +1,0 30 060 +1,7 8825 20 240 749 5030 77 60 2943 938 6,8 485
N 42598|n +0,9/10) 30127|10) +1,7|10) 8833|100 20294|10) 751|10) 5033 ...110) 57 2882 893|11) 6,6 481
N 427160 +0,9/10) 30181|10 +1,9/10) 8853|100 20300100 780|10) 5062 |10 52 2833 869 6,5 495
N 42769|n +0,9/10) 30131|100 +1,8(10) 8859|10) 20228|10) 800|10) 5084 ...|10) 41 2871 909 6,6 502
r  42837|n +0,9/10) 30323|10) +1,6/10) 8906|100 20368|10) 803|100 5012 |10 29 2902 934 6,7 515
12) 42992|12) +0,9 . 2808 885 6,5 518
2733 836 6,3 517

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir 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 EinschlieRlich Fallzahlen
der Kategorie "Keine Angabe / Zuordnung". 5 Anzahl innerhalb eines Mo-
nats. 6 Stand zur Monatsmitte. 7 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 8 Ge-
meldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel-

len mit Arbeitsort im Ausland. 9 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren
Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. 10 Ursprungswerte von der Bundes-
agentur fiir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in
den Jahren 2012 und 2013 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um ma-
ximal 0,4 %, bei den ausschlieRlich geringfiigig entlohnten Beschaftigten um maxi-
mal 0,9 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 30,8 %
von den endgliltigen Angaben ab. 11 Ab Mai 2014 berechnet auf Basis neuer Er-
werbspersonenzahlen. 12 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamts.
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7. Preise
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)
Zeit 2010 =100
Indexstand
2009 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
2010 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
2011 7) 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 | 113,4 103,3 106,4 132,2 113,5
2012 7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 105,7 107,09 119,4 104,9 108,7 141,9 110,4
2013 105,7 110,4 103,0 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 |9 120,8 104,3 105,9 133,1 101,0
2012 Dez. 105,0 108,0 102,7 115,5 104,0 102,9 107,19 124,8 104,8 107,4 136,2 106,5
2013 Jan. 104,5 109,0 101,7 118,1 101,9 103,2 107,79 124,2 104,8 107,3 138,6 106,2
Febr. 105,1 108,9 102,2 119,5 103,0 103,3 107,1 107,59 124,6 104,7 107,6 141,7 106,9
Marz 105,6 109,9 103,2 117,8 103,7 103,4 107,29 124,2 104,9 107,6 136,3 107,7
April 105,1 110,0 103,3 118,2 101,8 103,5 107,19 124,8 104,7 106,4 127,8 104,0
Mai 105,5 11,1 103,2 17,7 103,2 103,6 107,7 106,81 124,5 104,5 106,0 129,0 103,3
Juni 105,6 11,5 102,9 117,6 103,7 103,7 106,7 |0 122,2 104,1 105,3 1271 100,7
Juli 106,1 11,2 102,4 118,8 105,1 103,9 106,6 (" 119,4 104,2 105,4 133,7 99,9
Aug. 106,1 110,3 102,4 118,6 105,3 104,0 108,2 106,51 119,2 104,2 105,5 135,3 98,1
Sept. 106,1 109,9 103,4 119,1 104,3 104,1 106,81 120,9 104,2 105,5 135,7 97.3
Okt. 105,9 110,1 103,9 117,5 103,6 104,1 106,6 (" 121,4 103,9 104,8 130,1 95,3
Nov. 106,1 110,4 103,9 116,4 104,3 104,4 108,4 106,5 (" 122,4 103,9 104,9 130,3 96,3
Dez. 106,5 12,1 103,3 116,8 105,5 104,5 106,6 |V 122,5 103,8 104,9 131,5 96,6
2014 Jan. 105,9 112,9 102,8 116,0 104,1 104,7 106,5 | P) 119,6 104,0 104,8 129,4 96,0
Febr. 106,4 112,7 103,2 116,3 105,1 104,8 109,2 106,5 | P) 119,5 104,0 104,7 129,3 97,2
Marz 106,7 112,3 104,2 115,9 105,4 104,9 106,2 |P) 120,5 103,8 104,1 126,0 96,9
April 106,5 112,0 104,2 116,7 104,7 105,1 106,1|p) 121,2 103,9 103,8 126,2 99,3
Mai 106,4 11,6 103,9 116,7 104,3 105,2 109,5 105,9 |p) 118,9 103,9 103,8 129,2 98,9
Juni 106,7 11,5 103,5 17,3 105,4 105,3 105,9 |p) 117,8 104,0 104,0 133,0 97,4
Juli 107,0 11,3 103,2 117,0 106,7 105,4 105,8|p) 114,0 104,1 103,6 127,7 95,6
Aug. 107,0 110,6 103,5 116,4 106,9 105,6 110,0 105,7 |p) 11,7 104,1 103,5 123,6 96,3
Sept. 107,0 110,9 104,5 116,5 105,8 105,6 105,7 |p) 108,8 104,3 103,8 122,2 95,0
Okt. 106,7 110,9 104,5 114,8 105,4 105,8 111,9 95,5
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
2009 + 03 - 13 + 13 - 54 + 1,5 + 1,0 + 1,2 - 42 - 19,0 - 22 - 85 - 336 - 19,0
2010 + 1,1 + 1,4 + 0,6 + 4,0 + 05 + 1,2 + 09 + 15 + 13,5 + 3,1 + 7.1 + 37,4 + 34,2
2011 7 + 2,1 + 2,2 + 0,8 + 10,1 + 1,0 + 1,3 + 29 + 53|n + 13,4 + 3,3 + 6,4 + 32,2 + 13,5
2012 7) + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1,2 + 2,7 + 16| + 53 + 1,5 + 2,2 + 7,3 - 2,7
2013 + 15 + 4,4 + 1,0 + 14 + 14 + 1,3 + 2,1 - 0,1|n + 1,2 - 0,6 - 2,6 - 6,2 - 8,5
2012 Dez. + 2,0 + 4,7 + 1,4 + 3,6 + 19 + 11 + 1,4|0 + 10,8 + 11 + 0,0 + 1,0 + 2,7
2013 Jan. + 1,7 + 4,5 + 0,9 + 39 + 1,0 + 1.2 + 1,51 + 11,0 + 0,4 1,3 - 1,8 - 2,9
Febr. + 1,5 + 3,1 + 1,0 + 3,6 + 11 + 1,2 + 2,2 + 0,90 + 89 + 0,0 - 1,7 - 4,5 - 2,2
Marz + 1,4 + 3,7 + 11 + 05 + 15 + 1,3 + 0,1|n + 6,2 + 0,1 - 2,2 - 121 - 2,5
April + 1,2 + 41 + 1,2 + 04 + 05 + 1,3 - 020 + 6,3 - 0,4 - 3,0 - 14,0 - 5,6
Mai + 1,5 + 5.4 + 0,9 + 1,6 + 15 + 1,3 + 2,1 - 020 + 8,0 - 0,5 - 2,9 - 8,2 - 6,2
Juni + 1,8 + 5.4 + 1,0 + 3,0 + 1,7 + 1,3 + 0,1|n + 75 0,7 - 2,2 + 2,1 - 7,5
Juli + 19 + 57 + 1,2 + 29 + 14 + 14 + 0,0|n + 4,0 - 0,8 - 2,6 2,1 - 145
Aug. + 1,5 + 4,9 + 0,8 + 05 + 1,7 + 14 + 2,1 - 0,5|n + 08 - 1,0 - 3,4 - 9,3 - 141
Sept. + 1,4 + 4,7 + 0,9 - 02 + 1,7 + 14 - 0,5|n - 0,7 - 1,0 - 2,8 - 52 - 13,0
Okt. + 1,2 + 42 + 09 - 05 + 1,2 + 13 - 07|" - 14 - 10 - 30 - 70 - 123
Nov. + 1,3 + 3,2 + 11 - 03 + 1,6 + 15 + 2,0 0,8|n - 25 - 11 - 2,9 - 59 - 10,0
Dez. + 1,4 + 3,8 + 0,6 + 11 + 14 + 1,6 - 0,5|n 1,8 - 1,0 - 2,3 - 3,5 - 9,3
2014 Jan. + 1,3 + 3,6 + 11 - 1.8 + 22 + 15 - 1,1|p - 37 - 0,8 - 2,3 - 6,6 - 9,6
Febr. + 1,2 + 3,5 + 1,0 - 27 + 2,0 + 15 + 2,0 - 09|pP - 41 - 0,7 - 2,7 8,8 - 9,1
Marz + 1,0 + 2,2 + 1,0 - 16 + 1,6 + 15 - 09|pP - 30 - 1,0 - 3,3 - 7,6 - 10,0
April + 1,3 + 1.8 + 09 - 13 + 28 + 15 - 09|p - 29 - 08 - 24 - 1.3 - 45
Mai + 09 + 05 + 07 - 08 + 11 + 15 + 1,7 - 08|p - 45 - 06 - 21 + 02 - 43
Juni + 1,0 + 00 + 06 - 03 + 16 + 15 - 0,7|p - 36 - 01 - 1,2 + 46 - 33
Juli + 0,8 + 0,1 + 0,8 - 15 + 15 + 14 - 08|p - 45 - 0,1 - 1,7 - 4,5 - 4,3
Aug. + 0,8 + 0,3 + 11 - 19 + 15 + 15 + 1,7 - 08|pP - 63 - 0,1 - 1,9 - 8,6 - 1,8
Sept. + 0,8 + 0,9 + 11 - 22 + 14 + 14 - 1,0|p - 10,0 + 0,1 - 1,6 - 9,9 - 2,4
Okt. + 0,8 + 0,7 + 0,6 - 23 + 1,7 + 1,6 - 14,0 + 0,2
Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An- mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf

gaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise fir Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto- rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € %
938,1 1.5 630,7 0,5 358,9 - 05 989,6 0,2 1514,0 2,6 151,6 2,3 10,0
969,3 3,3 648,9 2,9 356,4 - 07 1005,3 1.6 1540,7 1.8 157,1 3,6 10,2
10081 4,0 670,8 3,4 358,44 0,6 1029,2 2,4 1579,0 2,5 165,1 51 10,5
1009,5 0,1 672,6 0,3 383,5 7.0 1056,1 2,6 1564,2 - 09 155,7 - 57 10,0
1039,0 2,9 702,2 4,4 388,0 1,2 1090,1 3,2 1605,1 2,6 159,4 2,4 9,9
1087,7 4,7 728,5 3,7 383,2 - 12 11116 2,0 1666,2 3,8 159,4 - 00 9,6
1131,7 4,0 756,4 3,8 389,4 1,6 1145,7 3,1 1699,1 2,0 159,6 0,2 9,4
1165,5 3,0 777,2 2,8 398,3 2,3 1175,6 2,6 1729,0 1.8 157,5 - 13 9,1
271,0 3,1 181,2 2,9 101,5 2,6 282,7 2,8 427,8 0,2 53,3 - 39 12,4
284,4 2,8 185,6 2,5 99,0 2,5 284,6 2,5 429,8 1.9 37,3 - 23 8,7
288,1 3,1 196,4 3.1 99,9 2,3 296,3 2,8 436,6 3.1 34,3 1,2 7.9
321,9 3,0 214,0 2,6 98,0 1.8 311,9 2,3 434,8 1.8 32,6 1.6 7.5
281,6 3,9 187,6 3,5 103,9 2,4 291,5 3.1 437,8 2,3 55,1 3,5 12,6
294,9 3,7 192,0 3,4 100,4 1.4 292,4 2,7 439,1 2,1 38,4 2,9 8,7

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

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergttungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr 2010 =100 Vorjahr
92,8 1,0 92,5 1,2 92,0 0,8 91,6 0,8 94,1 0,7
93,9 1,2 93,7 1,4 93,4 1,5 93,0 1,4 95,3 1,4
96,5 2,7 96,4 2,8 96,2 3,0 95,9 3,2 97,6 2,4
98,4 2,0 98,3 2,0 98,4 2,3 98,3 2,4 97,6 - 01
100,0 1,6 100,0 1,7 100,0 1,7 100,0 1,8 100,0 2,5
101,8 1,8 101,8 1,8 101,8 1,8 101,8 1,8 103,3 33
104,5 2,7 104,5 2,6 104,7 2,9 104,7 2,9 106,1 2,7
107,0 2,4 107,0 2,4 107,3 2,5 107,3 2,5 108,4 2,1
100,2 2,1 100,2 2,1 100,4 2,1 106,7 2,2 106,1 1,9
109,0 2,3 109,1 23 109,4 2,4 107,9 2,4 106,8 2,2
119,7 2,4 119,8 2,5 120,1 2,5 108,1 2,4 118,5 2,2
102,3 3,2 102,3 3,2 102,1 2,7 109,3 2,7 104,8 3,0
103,6 33 103,5 33 103,8 33 110,3 3,4 108,9 2,6
12,1 2,8 1121 2,8 12,5 2,8 111,0 2,9
102,2 3,0 102,1 3,0 102,5 3,1 109,7 3,0
103,5 3,0 103,5 3,0 103,7 3,1 109,8 31
104,0 3,4 104,0 3,4 104,2 33 110,5 3,5
103,2 3,6 103,1 3,6 103,4 3,6 110,7 3,6
129,6 2,9 129,6 2,8 130,0 2,9 110,9 3,0
103,4 2,7 103,3 2,7 103,7 2,7 111,0 2,8
103,4 2,8 103,4 2,7 103,7 2,7 111 2,8

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2014.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende

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
Vermé- | Vermé- Vermé- | Vermé- und Zah- Finanz- Finanz-  |und
Bilanz- | gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun-  |lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe |werte werte anlagen |werte werte Vorrate |gen mittel 1) |kapital gesamt |sammen |den sammen |den gen
Insgesamt (Mrd. €)
2010 1748,4| 1077,5 334,5 459,6 213,2 670,9 169,5 170,2 132,6 514,7| 12337 657,9 354,8 575,8 1471 151,4
2011 18385 1116,0 340,0 477,4 232,9 722,5 190,6 180,4 119,3 537,8| 1300,7 663,6 347,3 637,2 176,8 161,1
2012 1904,5| 11781 380,2 490,5 240,8 726,4 189,8 1791 126,0 561,5| 1343,0 719,5 380,8 623,5 179,5 160,6
2013 19383| 1196,1 387,1 499,5 241,0 742,2 189,0 179,8 139,0 576,1| 13622 726,3 383,0 635,9 191,5 166,8
2013 2.Vj. 1946,6| 1196,1 394,8 494,0 247,7 750,5 195,7 195,0 118,0 552,4| 13942 743,7 385,6 650,5 203,9 160,0
3.Vj. 1933,1) 1197,6 392,6 495,6 250,5 735,4 196,3 183,9 130,3 566,5| 1366,6 730,5 375,6 636,1 200,7 161,5
4.Vj. 19383| 1196,1 387,1 499,5 241,0 742,2 189,0 179,8 139,0 576,1| 13622 726,3 383,0 635,9 191,5 166,8
2014 1.Vj. p) 197011 12025 387,9 501,8 252,6 767,6 196,5 192,9 142,2 576,91 13932 740,1 383,5 653,1 1941 163,9
in % der Bilanzsumme
2010 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
2011 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
2012 100,0 61,9 20,0 25,8 12,6 38,1 10,0 9,4 6,6 29,5 70,5 37,8 20,0 32,7 9,4 8,4
2013 100,0 61,7 20,0 25,8 12,4 383 9,8 9,3 7.2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
2013 2.Vj. 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
3.Vj. 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
4.Vj. 100,0 61,7 20,0 25,8 12,4 38,3 9,8 9,3 7,2 29,7 70,3 37,5 19,8 32,8 9,9 8,6
2014 1.Vj. p) 100,0 61,0 19,7 25,5 12,8 39,0 10,0 9,8 7,2 29,3 70,7 37,6 19,5 33,2 9,9 83

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd. €) 2)

2010 1383,0 814,2 213,9 355,8 189,5 568,8 152,2 135,1 105,4 400,6 982,4 515,3 258,3 467,1 125,4 108,1
2011 1474,2 860,6 221,7 3738 214,9 613,6 172,3 143,6 92,7 421,6| 10526 530,5 260,8 522,2 151,2 116,7
2012 1540,6 921,2 258,9 387,9 2221 619,5 172,5 140,4 98,1 443,8] 1096,8 581,7 286,6 515,1 161,0 116,5
2013 1559,5 933,2 259,1 398,7 2241 626,3 172,7 140,0 106,6 457,31 11023 580,9 285,9 521,4 170,6 118,6
2013 2.Vj. 1575,4 932,4 265,3 392,0 231,7 642,9 179,7 152,9 92,3 438,1) 11373 601,2 293,2 536,1 180,9 17,2

3.V 1565,4 936,1 263,3 3951 234,4 629,3 180,7 143,1 104,2 450,41 11149 593,6 287,8 521,3 174,7 118,1

4.Vj. 1559,5 933,2 259,1 398,7 224,1 626,3 172,7 140,0 106,6 457,31 11023 580,9 285,9 521,4 170,6 118,6

2014 1.Vj. P) 1594,1 941,0 259,9 400,6 236,3 653,1 180,6 152,0 110,2 456,5
in % der Bilanzsumme

137,6 596,7 289,8 540,9 173,7 121,4

2010 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
2011 100,0 58,4 15,0 25,4 14,6 41,6 1,7 9,7 6,3 28,6 71,4 36,0 17,7 35,4 10,3 79
2012 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
2013 100,0 59,8 16,6 25,6 14,4 40,2 111 9,0 6,8 29,3 70,7 37,3 18,3 334 10,9 7,6
2013 2.Vj. 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

3.V 100,0 59,8 16,8 25,2 15,0 40,2 11,6 9,1 6,7 28,8 71,2 37,9 18,4 333 11,2 7,6

4.Vj. 100,0 59,8 16,6 25,6 14,4 40,2 1,1 9,0 6,8 29,3 70,7 37.3 18,3 33,4 10,9 7,6
2014 1.Vj. p) 100,0 59,0 16,3 251 14,8 41,0 11,3 9,5 6,9 28,6 71,4 37,4 18,2 339 10,9 7,6

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd. €)

2010 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
2011 364,3 255,4 118,3 103,6 17,9 108,9 18,3 36,8 26,6 116,2 2481 133,1 86,5 115,0 25,6 44,4
2012 363,8 256,9 121,3 102,6 18,7 106,9 17,4 38,7 27,9 117,7 246,1 137,7 94,2 108,4 18,4 44,2
2013 378,8 262,9 128,0 100,8 16,8 115,9 16,3 39,8 32,4 118,8 260,0 145,4 97,1 114,5 20,9 48,2
2013 2.Vj. 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
3.Vj. 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 14,8 26,0 43,3
4.Vj. 378,8 262,9 128,0 100,8 16,8 115,9 16,3 39,8 32,4 118,8 260,0 145,4 97,1 114,5 20,9 48,2
2014 1.Vj. p) 376,0 261,5 128,0 101,2 16,4 14,6 16,0 40,8 32,0 120,4 255,6 143,4 93,8 12,3 20,3 42,5
in % der Bilanzsumme
2010 100,0 721 33,0 28,4 6,5 27,9 4,8 9,6 7,4 31,2 68,8 39,0 26,4 29,8 5,9 11,9
2011 100,0 701 32,5 28,5 4,9 29,9 5.0 10,1 7.3 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7,0 12,2
2012 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 5.1 121
2013 100,0 69,4 33,8 26,6 4,4 30,6 43 10,5 8,6 31,4 68,6 38,4 25,6 30,2 5,5 12,7
2013 2.Vj. 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
3.Vj. 100,0 711 35,2 27,3 4,4 28,9 4,2 1,1 71 31,6 68,4 37,2 23,9 31,2 71 1,8
4.Vj. 100,0 69,4 33,8 26,6 4,4 30,6 4,3 10,5 8,6 31,4 68,6 38,4 25,6 30,2 5.5 12,7
2014 1.Vj. p) 100,0 69,5 34,0 26,9 4,4 30,5 43 10,9 8,5 32,0 68,0 38,1 24,9 29,9 5.4 11,3
* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die viertel- wesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der
jahrlich  IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wert- Land- und Forstwirtschaft.

schopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungs-
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11. Umsatz und operatives Ergebnis bdrsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

Xl. Konjunkturlage in Deutschland

im  Konsolidierungskreis grofer Unternehmens-

gruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft Saisonbe-
reinigte Wirtschaftszahlen. 4 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-

um erhebliche Verédnderungen
schaft.

* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljghr-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschopfungs-
beitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earn-
ings before interest, taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basie-
ren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Bereinigt
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2013 2014
Position 2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Juni Juli Aug. P)
A. Leistungsbilanz + 12059+ 133091|+ 227810+ 87712+ 31629|+ 56353| + 24844| + 32830|+ 15086
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1792948 1921514) 1936218| 496397| 482542 489317 164 170 174 905 144 475
Einfuhr (fob) 1792075| 1832463 1770911 448305| 445626| 438387 145 494 153 841 136 679
Saldo + 874 + 89048| + 165309 + 48092 + 36916| + 50932| + 18676| + 21064|+ 7795
2. Dienstleistungen
Einnahmen 590 798 633551 663 058 173 346 158 192 170 540 59 141 65914 58 679
Ausgaben 512 900 538515 549 854 142 879 138 601 136 036 47 807 49934 50 850
Saldo + 77897+ 95037|+ 113202 + 30467| + 19592| + 34504| + 11334) + 15980| + 7829
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 39571|+ 56262+ 69847+ 23555|+ 17645 + 67|+ 6356+ 3692|+ 6753
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 95 827 98 623 99 800 34 667 28279 19717 7131 5311 4829
eigene Leistungen 202 112 205 881 220 347 49 070 70 802 48 870 18 655 13218 12120
Saldo — 106 284| — 107 257| — 120547 — 14403| - 42523| - 29152 - 11524 - 7907| - 7291
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 10687 + 64770+ 21497+ 9281|+ 5527|+ 2736|+ 1382|- 1160| + 939
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) — 50943| - 165046| - 252854| - 101571| - 28667 | - 58512| - 28344| - 25855| - 16078
1. Direktinvestitionen - 101719| - 71566| - 32164| - 16305| - 24376| - 189+ 7875|- 1873|+ 8585
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 500864 - 410125) — 360726| — 188432| + 8675| - 32040| - 1516/ - 3409|- 11594
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 399147| + 338559| + 328561| + 172127| - 33051|+ 31852|+ 9391+ 1537|+ 20179
2. Wertpapieranlagen + 238594+ 95440| + 110264| + 58989| + 65631| - 9825|+ 18363| - 12363| - 27775
Anlagen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 53663 - 194261| - 250519| - 50682| - 74526| - 151733| — 38469| — 24137| - 36025
Aktien + 66257 - 57983| - 163667| - 39626| - 23475| - 58363| - 4683|- 9766|- 7358
Anleihen + 21785| - 133895) - 78591| - 12350| - 36253| - 64224| - 31016 - 7796|- 17164
Geldmarktpapiere - 34379) - 2384) - 8259+ 1295| - 14798| - 29146|- 2771\ - 6575| - 11503
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 184930 289703| + 360782 + 109671| + 140 157 + 141908 | + 56 832 11774+ 8250
Aktien + 64393 164940 | + 241801| + 63550 + 76297| + 119507 | + 67 667 13460| + 28677
Anleihen + 165290 128769 + 77846| + 87619+ 72383| + 43168| - 19995| - 643 | - 22857
Geldmarktpapiere - 44752| - 4009+ 41136| - 41498| - 8522 - 20768+ 9159 - 1043|+ 2429
3. Finanzderivate - 5552 + 5294|+ 17332)+ 3402+ 2935|+ 6015+ 3567+ 2730|- 13061
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) — 171998| — 179260| — 343875| — 147349| - 70301| - 54205| — 58637| - 14989| + 17375
Eurosystem + 137861+ 13179 - 58932 - 9298| - 23488| - 16706| — 17475| - 14409|+ 589
Staat + 69918) - 3712 + 7126 - 14015|+ 3073|+ 1116+ 2859|+ 2483]|- 5000
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) — 341608 - 111858 — 267279| —112429| - 69021| - 71036) — 50989| - 17219| - 7351
langfristig - 16768| + 6476 + 43463|+ 19872 - 12318|+ 1243|+ 6036|- 3081|- 12265
kurzfristig — 324842) - 118337| - 310743| - 132300 - 56703| - 72277 - 57023| - 14138|+ 4914
Unternehmen und Privatpersonen - 38172| - 76872| - 24794 - 11609+ 19136|+ 32421|+ 6969|+ 14156+ 23833
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 10266| - 14957| - 4409 - 308 - 2556| — 308| + 488 + 641| - 1203
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 281971+ 254771 + 3545| + 45771 - 8489\ - 5751+ 21191 - 58151 + 54

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual
in der 5. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. Erste ausgewahlte Angaben

geméR der 6. Auflage des Handbuches sind erhéltlich unter:

http://www.ecb.europa.eu/stats/external/balance/html/index.en.html
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen 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| - 17 237 - 26 702 - 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) - 48695 - 18513 - 31088 + 5920| + 63 349 - 445 + 25703
+ 102057 + 153166 - 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| - 34930 - 1858| + 136 851 - 3200) - 4 464
+ 146 652| + 161 146| - 5892| - 28892 + 54 049| - 39651 + 1219 + 112 031 + 1613 - 35839
+ 163970| + 163241 - 9043) - 33661 + 69204| - 34 815 + 1690 + 161 039 + 2836 - 4621
+ 196 242 + 197 116 - 10086| - 36849 + 74668 - 38 692 + 1298 + 213 430 + 1297 + 15 890
+ 189242 + 207 795| - 4513) - 47 957 | + 72747 - 43 343 + 2013) + 245 803 + 838 + 54 548
+ 52512| + 40 055 - 2310) - 3788) + 26073 - 9828 + 193] + 33891 + 366 - 18 815
+ 46888 + 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
+ 44645 + 51801 - 1625 - 11256 + 19283 - 15184 + 756 | + 41503 + 86| - 3897
+ 46362 + 55556| + 2842) - 11658| + 9905| - 7 441 + 847 + 67 186 + 72| + 19977
+ 38874| + 49 123| - 4085) - 17879 + 17188 - 9557 + 369 + 62212 - 785) + 22 969
+ 59361| + 51314 - 1644 - 7164) + 26371 - 11160 + 41| + 74901 + 1464| + 15 499
+ 49 409| + 53107| + 1335 - 7138) + 18219 - 14 780 + 1667 + 66 747 - 565 + 15671
+ 46305 + 55401| - 727| - 8732 + 6556 - 6919 + 624| + 64 175 - 610| + 17 245
+ 52595| + 61039| - 27711 - 18 158| + 17948 - 8234 + 877 + 78 744 + 332) + 25272
+ 13082 + 14818 - 634] - 1458| + 2043 - 2320 + 282 + 15061 + 581 + 1697
+ 11515 + 16307 | - 1312 - 3592) - 19| - 1181 + 363 + 20 504 + 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
+ 10906| + 14545 - 520| - 4058 + 5837| - 5419 + 50| - 9365 + 493 | - 20321
+ 12326 + 16191 - 1633 - 3732) + 6623| - 6756 + 92| + 16 620 - 321) + 4202
+ 21413 + 21065 + 528| - 3466 + 6823 - 3010 + 614| + 34 249 - 86| + 12 223
+ 16700 + 20116 + 662 - 2752) + 1675 - 2339 + 309 + 22471 + 56| + 5463
+ 12656| + 16583| + 1997 - 4511 + 2819 - 2235 + 247 + 13502 - 22 + 600
+ 17007 | + 18858 + 182 - 4395 + 5411 - 2 867 + 291 + 31213 + 38| + 13915
+ 12100 + 16 107| - 1081 - 6783 + 6027| - 3250 + 141) + 10 409 - 654 - 1832
+ 7785 + 12624 - 1786 - 7130) + 5851| - 3560 + 121 + 30077 + 425 + 22172
+ 18989 + 20393| - 1218 - 3966 + 5310| - 2747 + 107 + 21726 - 556 + 2630
+ 16992 + 19347 - 170 - 6140] + 6427 - 2643 + 479 + 19 684 - 212 + 2213
+ 21122 + 18496 | - 257) - 1961 + 6831| - 2244 + 176 + 22382 + 407 | + 1085
+ 21248 + 13471 - 1217 + 937| + 13112 - 6273 - 614| + 32834 + 1269 + 12 200
+ 13561 + 16096 | - 753) - 3176) + 5060 - 4419 + 867 + 4153 - 375) - 10276
+ 14228 + 17456 | + 128 - 2289 + 6199 - 7137 + 455 + 24 451 - 898 + 9768
+ 21619| + 19556 + 1960| - 1673 + 6961| - 3224 + 345) + 38143 + 708 + 16179
+ 16892 + 18513 - 121 - 2034) + 3789 - 3375 + 145) + 30524 + 151 + 13 487
+ 12242 + 18199| - 1519 - 2647) - 2010 - 1301 + 41| + 17 190 - 631 + 4907
+ 17171 + 18688 + 913) - 4051 + 4777 - 2243 + 439 + 16 461 - 130 - 1149
+ 19812 + 23184 - 1648 - 5912| + 5591 - 3051 + M| + 17 008 + 431) - 2 815
+ 10523 + 14764 - 609 - 7502) + 5744| - 2483 + 441 + 19787 + 166| + 8822
+ 22260| + 23090| - 514| - 4744 + 6614 - 2701 + 424) + 41949 - 265) + 19 265

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 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/verduBerung von nichtproduzier-
ten Sachvermoégen. 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 €
2014
Landergruppe/Land 2011 2012 2013 1 Jan./Aug. " |Main Juni n Julin) August 1) September p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 1061225 1095 766 1093 115 743 562 92 081 93 507 101 065 84078 102 464
Einfuhr 902 523 905 925 898 164 606 596 74 280 76 949 77 566 70 040 80574
Saldo + 158702 + 189841| + 194950 + 136966| + 17801| + 16558| + 23500 + 14038| + 21890
I. Européische Lander Ausfuhr 752 295 751 071 748 156 508 190 62616 64 373 67 040 56 346
Einfuhr 622 870 629 305 633 706 431526 53322 55 089 54715 47 724
Saldo + 129425| + 121766 + 114451 | + 76 664| + 9295 + 9284 + 12325 + 8622
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 629 953 622 674 623 472 431 835 53142 54772 56 918 47 664
Einfuhr 506 211 504 494 513 463 352 025 43 367 45 696 44 967 38834
Saldo + 123742 + 118180| + 110009 + 79810 + 9775 + 9076 + 11950 + 8 830
EWU-Lander (18)  Ausfuhr 421 845 407 666 403 592 273723 33775 34876 35 650 29314
Einfuhr 338988 339072 342 401 232541 28558 30574 29764 25410
Saldo + 82857 + 68593 | + 61191 + 41182) + 5218 + 4302) + 5886| + 3904
darunter:
Belgien und Ausfuhr 53161 49 424 47 980 31517 3893 4000 3878 3610
Luxemburg Einfuhr 41302 40528 42 033 28526 3527 3700 3602 3482
Saldo + 11859 + 8896 | + 5947 + 2991 + 366 + 300 + 275) + 127
Frankreich Ausfuhr 101 444 102911 99 980 67 366 8184 8793 9157 6 635
Einfuhr 65 948 64 035 64018 44 341 4689 6643 5507 4448
Saldo + 3549 | + 38875|+ 35962|+ 23025) + 3495 + 2150 + 3651| + 2187
Italien Ausfuhr 62 044 55529 53247 36 067 4586 4731 4 905 3316
Einfuhr 47 844 47 957 46 930 32568 4046 4258 4475 3276
Saldo + 14200 + 7572 + 6317 | + 3499 + 540 + 473 | + 430 + 40
Niederlande Ausfuhr 69 423 70381 70970 48 424 5771 5923 6038 5768
Einfuhr 81804 85738 88 680 58 542 7 448 7133 7182 6838
Saldo - 12382 - 15357| - 17709 - 10118 - 1677 - 1210 - 1144 - 1070
Osterreich Ausfuhr 57 671 56 591 56 276 37 075 4535 4625 4863 4235
Einfuhr 37028 36419 36793 24104 3090 3001 3269 2603
Saldo + 20643| + 20172+ 19484|+ 12970 + 1445 + 1624 + 1594| + 1631
Spanien Ausfuhr 34811 31047 31349 22 855 2988 2977 2993 2292
Einfuhr 22 491 23 206 23639 16 499 2119 2289 2192 1521
Saldo +  12320| + 7841 + 7709 + 6357 + 868| + 688| + 801| + 771
Andere Ausfuhr 208 108 215008 219880 158 112 19 367 19 896 21268 18 350
EU-Lander Einfuhr 167 223 165 421 171 062 119 484 14810 15122 15204 13425
Saldo + 40885| + 49587|+ 48818| + 38628| + 4557 + 4774 + 6064 + 4925
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 65570 73283 75 488 55211 6708 6 607 7 893 6214
Koénigreich Einfuhr 44741 42 820 42513 28316 3601 3479 3334 3324
Saldo + 20829 + 30462 | + 32975 + 26895| + 3107 + 3128) + 4559 + 2 890
2. Andere europdische Ausfuhr 122 342 128 398 124 684 76 354 9474 9601 10122 8682
Lander Einfuhr 116 660 124 811 120 242 79 501 9954 9393 9747 8889
Saldo + 5683| + 3586| + 4442 - 3146 - 480 + 208| + 375| - 207
darunter:
Schweiz Ausfuhr 47 875 48 933 46 924 30951 3823 3856 4009 3589
Einfuhr 36 996 37775 38321 27127 3418 3314 3764 2 889
Saldo + 10879| + 11158| + 8603 | + 3825) + 405| + 542) + 245) + 700
Il. AuBereuropaische Ausfuhr 308 193 340 980 341213 232912 29 131 28 825 33704 27 296
Lander Einfuhr 279 653 276 620 264 459 175070 20959 21860 22 851 22317
Saldo + 28541+ 64360+ 76754+ 57842) + 8173| + 6965 + 10852 + 4980
1. Afrika Ausfuhr 20717 21920 21803 14723 1922 1947 2017 1667
Einfuhr 21944 24145 23108 13207 1570 1608 1756 1568
Saldo - 1227 - 2224) - 1305) + 1517 + 352| + 339| + 261 + 99
2. Amerika Ausfuhr 110 424 128 703 130 427 87 783 10 843 10574 12 549 10 275
Einfuhr 80 568 80 549 75023 49 621 6028 6571 6 143 6 046
Saldo + 29856 + 48 154 | + 55404| + 38162 + 4815 + 4003| + 6406| + 4229
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 73776 86 971 89348 61318 7 542 7 261 8804 721
Einfuhr 48 531 51070 48 582 32 950 3977 4260 3863 4127
Saldo + 252440 + 35901|+ 40766|+ 28368 + 3565| + 3001| + 4942 + 3084
3. Asien Ausfuhr 167 574 179 630 179 038 124 064 15625 15 458 18 224 14 590
Einfuhr 173115 167 873 162 960 110277 13172 13431 14707 14 424
Saldo - 5541 | + 11757 + 16077 | + 13786 + 2454) + 2027 + 3517 + 166
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 28711 32503 32754 22584 3163 2679 3349 2 465
und mittleren Einfuhr 8874 8134 8921 5061 715 484 682 595
Ostens Saldo + 19837| + 24369|+ 23833|+ 17523| + 2448 + 2196| + 2668 + 1870
Japan Ausfuhr 15115 17 138 17 076 11119 1255 1331 1632 1256
Einfuhr 23595 21910 19 492 12744 1560 1550 1718 1466
Saldo - 8480| - 4772 - 2416| - 1625 - 304| - 219| - 86| - 210
Volksrepublik Ausfuhr 64 863 66 746 66912 48 740 6200 6281 7141 5736
China 2) Einfuhr 79528 78529 74 544 50 335 5885 6383 6721 6 765
Saldo - 14665| - 11783 - 7633 - 1595| + 315| - 102] + 420 - 1029
Stdostasiatische Ausfuhr 41 569 45 651 45 894 31426 3817 3927 4619 3847
Schwellenlénder 3)  Einfuhr 39 546 37 428 36 672 25483 3129 3038 3327 3266
Saldo + 2023| + 8223| + 9222) + 5943 + 688 + 890| + 1292 + 581
4. Ozeanien und Ausfuhr 9479 10727 9946 6 341 741 847 914 765
Polarregionen Einfuhr 4026 4054 3368 1965 189 250 246 279
Saldo + 5453] + 6672 + 65781 + 43761 + 5521 + 5971 + 6691 + 486

* 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. Dienstleistungen sowie Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Gebiihren Telekommuni- | Sonstige
fir die kations-, EDV- | unternehmens-
Fertigungs- Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene
dienst- dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermégens-
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 - 10201 - 33566 + 6806 + 2753 + 1356 - 10017 + 3117 + 2594 + 71121
2013 — 47957 + 84 - 12241 - 37764 + 5794 + 3379 - 929 - 6711 + 3084 + 354 + 71199
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.Vij. - 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
2.Vj. - 8732 + 64 - 3223 - 8519 + 1447 + 947 + 560 - 374 + 779 - 179 + 7583
3.Vj. - 18158 - 63 - 314 - 17408 + 2221 + 871 + 203 - 1083 + 759 - 520 + 19465
2013 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
Mérz - 1673 + 112 - 1180 - 2229 + 486 + 347 + 413 + 312 + 254 + 204 + 7115
April - 2034 + 4 - 1178 - 1760 + 522 + 397 - 49 - 192 + 288 - 56 + 4101
Mai - 2647 + 21 - 1029 - 2407 + 612 + 451 - 82 - 519 + 239 - 46 - 1708
Juni - 4051 + 38 - 1016 - 4352 + 314 + 100 + 691 + 337 + 252 - 76 + 5190
Juli - 5912 - 53 - 1134 - 4895 + 839 + 334 - 341 - 658 + 236 - 183 + 6020
Aug. - 7502 + 2 - 975 - 7207 + 712 + 314 + 95 - 495 + 255 - 164 + 6260
Sept. ) - 4744 - 11 - 1032 - 5306 + 671 + 224 + 450 + 70 + 268 - 174 + 7185
1 Enthalt Entgelte fiir die Be- und Verarbeitung von Waren, die sich nicht im gaben o&ffentlicher Stellen fur 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. Vermogensanderungsbilanz der
(Salden) Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio € Mio €
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermoégen | Ubertragungen
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 - 4436 + 6715 - 13551 - 2977 - 2977 + 1690 + 1137 + 553
2012 - 38692 - 24792 - 4570 + 5270 - 13900 - 3080 - 3080 + 1298 + 1366 - 68
2013 - 43343 - 28 978 - 4332 + 6 825 - 14365 - 3250 - 3229 + 2013 + 2339 - 327
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.Vj. - 9557 - 6211 - 825 + 1164 - 3347 - 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
2.Vj. - 6919 - 2853 - 732 + 5014 - 4 066 - 869 - 863 + 624 + 889 - 265
3.Vj. - 8234 - 4 660 - 1052 + 943 - 3575 - 870 - 863 + 877 + 77 + 105
2013 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 - 1301 - 75 - 318 + 2 665 - 1226 - 290 - 288 + 41 + 451 - 410
Juni - 2243 - 1021 - 171 + 1414 - 1222 - 289 - 288 + 439 + 313 + 126
Juli - 3051 - 2045 - 489+ 237| - 1006 - 289 - 288 + 1 + 251 - 240
Aug. - 2483 - 1617 - 323 + 259 - 865 - 291 - 288 + 441 + 263 + 178
Sept. ) - 2701 - 997 - 240 + 447 - 1703 - 290 - 288 + 424 + 257 + 167
1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthdlt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen 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 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. p) Juli Aug. Sept. P)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 263085+ 388492|+ 38789|- 36639|+ 92513|+ 109572+ 74930+ 25034|+ 17722|+ 32174
1. Direktinvestitionen + 78164|+ 89900|+ 61568|+ 1130|+ 27095|+ 23151|+ 19325|+ 3083 |+ 49071+ 11336
Beteiligungskapital + 63213|+ 68215|+ 43065|+ 40721+ 19992|+ 18711 |+ 12042+ 4609 |+ 4792+ 2642
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 31349|+ 31692|+ 30054+ 6126+ 11349+ 8452 |+ 8091 |+ 3172+ 3449 |+ 1470
Direktinvestitionskredite + 14951 |+ 21685|+ 18504|- 2942 |+ 7103 |+ 4439 |+ 7283 |- 1526+ 15|+ 8 694
2. Wertpapieranlagen + 21627 |+ 109814 |+ 140956 |+ 23661|+ 40511|+ 41344+ 26641 |+ 7711 |- 5171+ 24100
Aktien 2) - 27131+ 117361+ 19206|- 2861 |+ 3443 |+ 4944 | - 86|+ 321 - 1452 |+ 1045
Investmentsfondanteile 3) + 1277+ 21696+ 31321+ 8340 |+ 9686 |+ 8649+ 12797 |+ 4433 |+ 2134+ 6230
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 18272+ 76487|+ 86676+ 17704|+ 22487|+ 27554|+ 15553|+ 2560|- 4606|+ 17600
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) +  4791|- 105|+ 3754|+ 478 |+ 4895|+ 196|- 1624|+ 398|- 1246|- 775
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 26709|+ 25619|+ 18146|+ 6043|+ 5030|+ 9024|+ 6948|+ 1908|+ 1550(+ 3489
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 133749+ 161862|— 182718|—- 68937|+ 20441|+ 36664|+ 21684|+ 11900|+ 16270|- 6486
Monetdre Finanzinstitute 8) - 50275|- 66082|- 56647|- 6557|+ 31733+ 45182|+ 1768|+ 39512|- 14095|- 23649
langfristig + 12977|- 47913|- 50495|- 12314|+ 3254|- 4487|+ 9832|- 1198|+ 4243|+ 6787
kurzfristig - 165691 |- 79733|- 6152|+ 5757|+ 44313|+ 49669|- 8064|+ 40710|- 18338|- 30436
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 24890|- 14332|+ 11209|- 7814|+ 27273)- 1970|- 2705|- 11763+ 6936|+ 2122
langfristig - 311 |+ 401 |+ 943 |+ 1432|- 685|— 1108|+ 741 | + 295 |+ 633 - 187
kurzfristig + 25381|— 17468|+ 10266|— 9246|+ 11375|- 863|- 3446|- 12057|+ 6303|+ 2308
Staat + 21061|+ 49597|+ 8238|+ 5601|+ 2086|+ 1709|+ 4518|+ 2420|+ 2674|- 576
langfristig + 2232|+ 49608|+ 15919+ 3939|- 4424+ 3279|- 858 | - 422 |- 434 - 2
kurzfristig + 18829|- 10— 7681|+ 1662|+ 1120|- 1570+ 5376|+ 2842|+ 3108|- 574
Bundesbank + 138073 |+ 192679|— 145519|— 60167|— 40651|— 8258|+ 18103|- 18268|+ 20754|+ 15617
5. Wahrungsreserven + 2836+ 1297 |+ 838 |+ 1464|- 565 | - 610 |+ 332 |+ 431+ 166 | — 265
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) + 102046 |+ 175062 |- 207 014|—- 111540|+ 25766+ 45397|- 3814|+ 8026 |- 2065| - 9775
1. Direktinvestitionen + 63624|+ 39053|+ 38637|+ 11086|+ 1750+ 7 358 |- 7449 |- 4465 |+ 5387 |- 8371
Beteiligungskapital + 15527 |+ 11109+ 5918 |+ 5757 |+ 3222+ 513 |+ 2727 |+ 872 |+ 1085+ 770
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 701 |+ 6039 |+ 3580+ 188+ 3601+ 712+ 2926|+ 845 |+ 1039+ 1042
Direktinvestitionskredite + 48097 |+ 27944|+ 32719|+ 5329|- 1472+ 6844|- 10176|— 5337 |+ 4302 - 9141
2. Wertpapieranlagen + 49581 |+ 45076|- 24113|- 10326|+ 9344|+ 18647 |+ 4056 | — 9928+ 17214)- 3231
Aktien 2) - 11325)+ 1094|+ 5328|+ 4180|- 5315|+ 7668+ 5523|- 3364|+ 1390|+ 7497
Investmentsfondanteile 3) + 7095|- 3799|+ 6001|+ 5351|- 80|+ 655|- 3173|- 375+ 144|- 2941
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 51088|+ 52220|- 12402|+ 10945|+ 79141+ 10969 |- 6913|- 12340+ 7 253 |- 1826
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 2723|- 4438|- 23040|- 30801|+ 6825|- 645|+ 8618+ 6152|+ 8427|- 5961
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 11160+ 90934|- 221538|- 112300|+ 14672|+ 19392|- 420+ 22418|- 24666|+ 1827
Monetére Finanzinstitute 8) - 96708|+ 51508|- 158453|— 70382|+ 32528|+ 3347|+ 28914|+ 39682|- 9374|- 139
langfristig - 18368|- 10250|- 16955|— 1586|—- 3213|- 5172|- 6721|- 3428|- 2704|- 589
kurzfristig — 78340|+ 61758|— 141498|- 6879 |+ 78769|+ 8519|+ 35635|+ 43110|- 6671|- 805
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 35056+ 10264|- 11743|- 29728|+ 8861|+ 2019|- 3211+ 5314|- 6228|+ 594
langfristig - 840|+ 1711|- 16916|- 7757|- 3288|- 269 |+ 30|+ 633|+ 1608|- 2212
kurzfristig + 3589 |+ 8553|+ 5173|- 21971|+ 5451+ 2288|- 3511+ 4680|- 7837|+ 2806
Staat + 18539|- 30775|- 2066|— 3470|- 3952|+ 5207|- 3687|+ 3459|- 7491|+ 345
langfristig + 5104|+ 36230|+ 9474|+ 689|— 1793+ 1429|- 361 |+ 37|- 34| - 364
kurzfristig + 13436|- 67005|— 11540|- 4160|- 2159|+ 3777|- 3326|+ 3422|- 7457|+ 709
Bundesbank + 31952|+ 59936|- 49275|- 8720|- 22766|+ 8820|- 25327|- 26036|- 1573|+ 2282
Il. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 1610391+ 2134301+ 245803 |+ 749011+ 667471+ 64175|+ 78744|+ 17008|+ 19787|+ 41949

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben Uber den Stand der 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 Enthélt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.



Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1999 Jan. 5

1999
2000
2001
2002
2003

2004
2005
2006
2007
2008

2009
2010
2011
2012
2013

2012 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
Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2014
79°
XIl. AuBBenwirtschaft
8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©
Mio €
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
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- Waéhrungs- Eurosystems EWU- verbind- abzliglich
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 6 620 14 6592 94 170
76 147 93 215 35005 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 36533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6548 29292 312 20 796 667 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
323286 125 541 83939 15969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
524 695 162 100 115403 18 740 27 957 50 337 869 24676 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 22344 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
814 053 195 654 145 234 22073 28 346 50 559 678 58 672 13 460 800 593
875 780 186 628 135777 22177 28 674 50 628 223 60 880 17 564 858 215
909 192 189 556 137 380 22 624 29551 50 656 813 62773 15312 893 879
964 557 193 057 138 000 23 400 31658 50 711198 60 252 53 949 910 608
992 341 190 248 136 094 23320 30834 50 741198 60 845 84 880 907 461
1000019 199 419 144 217 23769 31434 50 739 837 60713 101 674 898 345
1023617 197 776 143 507 23520 30749 50 764 080 61711 101 494 922 123
974 478 203 337 150 373 23295 29 669 50 708 090 63 002 95757 878 721
991 439 196 910 144172 23154 29 585 50 731983 62 496 123787 867 652
988 534 197 486 145110 2277 29 606 50 727 755 63 242 112 190 876 344
921 002 188 630 137 513 22 344 28774 50 668 617 63 706 106 496 814 506
878 587 184 947 134 745 21953 28 249 50 629 884 63 707 103 899 774 688
871508 183 222 132131 2201 29079 50 625519 62717 96 300 775 208
852611 188 447 136 454 22 403 29 590 50 601 669 62 446 80 341 772 271
857 433 173 980 122 844 22 096 29 040 50 620 813 62 590 94 482 762 951
832 746 169 105 118 228 21984 28 893 50 602 136 61456 82781 749 965
798 888 150 825 100 280 21926 28618 50 588 423 59 590 69 145 729743
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 70398 691 332
721741 143 753 94 876 20798 28 080 50 523103 54 834 57 214 664 527
716 868 149 930 100 432 21110 28 388 50 512734 54 154 53 965 662 902
718 317 152 432 104 678 20589 27 165 50 511610 54225 43 789 674528
687 557 150 615 102 179 20 586 27 850 50 482 453 54 440 34 434 653 123
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
660 521 154 885 105 317 21162 28 406 50 455 926 49 660 17 254 643 267
681324 156 411 106 079 21133 29 199 50 476 681 48 182 15 697 665 626
696 802 156 367 104 629 21 864 29873 50 492 298 48 088 18 051 678 751
681790 154133 101 929 21753 30450 50 481 086 46 521 25515 656 275

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

systems. Ab November 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale
Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber nationalen Zentralbanken auBerhalb
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-Er6ffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar
1999.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2014

80°

Stand am
Jahres- bzw.
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2012
2013
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2011
2012
2013
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Aug.
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2011
2012
2013

2014 April
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Aug.
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2010
2011
2012
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9. 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-
bei aus- Finanz- gewahrte |geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
landischen bezie- Zahlungs- |An- landischen bezie- Zahlungs- | An-
insgesamt | Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen |insgesamt |Banken zusammen |hungen zusammen |ziele zahlungen
Alle Lander
670 695| 242028| 428667 272426 156241 143 032 13209| 807185| 162091| 645094| 498310| 146784 88 288 58 496
698599| 242387| 456212| 285123| 171089| 155392 15697 | 871795| 172099| 699696| 538839| 160857 95131 65726
740 715| 271964| 468751| 294248| 174503| 158818 15685| 910746 170262| 740484| 578340| 162145 94 288 67 857
779511) 280238| 499272 319792| 179480| 164391 15089| 916078| 142399| 773679| 611566| 162113 95 166 66 947
813 925 298 994 514931 335161 179770 165 077 14 692 928 221 154 873 773 348 615525 157 823 90 812 67 011
831113| 319202| 511911| 333937| 177974| 162750 15225| 932776| 152666| 780110| 621757| 158352 90 387 67 965
825847| 309917| 515930| 332352| 183578| 168744 14834| 942936| 147829| 795108| 633759| 161349 94 028 67 320
815742 300 651 515 091 334 090 181 001 165 994 15 007 945 118 159 873 785 246 624 520 160 726 92 648 68 078
825518| 305787| 519731| 341206| 178525| 163514 15012| 946229| 153661| 792568| 634330| 158238 89 413 68 825
842 168 308 897 533271 347 042 186 229 171 498 14730 945 886 154 305 791 581 625 826 165 755 97 919 67 836
Industrieldander "
598 167| 240915| 357252| 249497| 107755 98 428 9327| 725644| 159522| 566122| 464105| 102017 73 987 28 030
615925| 240265| 375660| 258453| 117207| 104915 12292| 785925| 169535| 616390| 502139| 114251 80 491 33760
653 158| 269560| 383598| 265387 118211 104 954 13256| 824054 167853| 656201| 542924| 113276 79 106 34170
690 027| 276935| 413092| 291029| 122063| 108731 13332| 829313 141030| 688282| 574176| 114106 79 440 34 667
718393| 294457| 423937 301820 122117| 109151 12966 | 843799| 153628| 690171| 579058| 111113 76 251 34 862
738 646 314 655 423990 303 480 120510 107 033 13477 847 645 151 404 696 241 585 388 110 853 75704 35149
731122| 304870| 426252| 301832| 124420| 111287 13132| 856420 146540| 709879| 597103| 112776 78 059 34717
719604| 295436| 424168| 302989 121179| 108025 13154| 860155| 158795| 701361| 588482| 112878 77 365 35513
729 415 300 415 429 000 310426 118 573 105 380 13193 859 506 152 514 706 992 597 886 109 106 73398 35708
7449701 3039431 4410271 315931 1250961 112069 130271 8588721 1530671 7058051 5884401 117365 81551 35814
EU-Lander "
494 360 230 746 263614 184 862 78752 71525 7227 618 145 150 817 467 328 395 566 71762 50 035 21727
508 071| 225583| 282488| 196132 86 356 76 472 9884| 660137| 157465| 502672| 421679 80993 54 370 26 623
541517 247534| 293983 209426 84556 74165 10392| 695091 156550 | 538541| 458437 80 104 53 606 26 499
582447| 262506| 319942 233051 86 891 76 363 10528 | 694266| 126283| 567983| 488528 79 456 53132 26324
610 199 279 036 331162 242 729 88433 78 155 10 277 710 807 141 161 569 646 491 031 78 616 51741 26 875
629 025| 299702| 329322| 242178 87 145 76 425 10720 714789| 139132| 575657| 497208 78 449 51346 27 103
621582| 289928| 331655| 241665 89 989 79 495 10494| 723671 136325| 587346| 507180 80 166 53353 26 813
610 635 280 679 329 957 242 618 87 339 76 751 10588 725176 147 010 578 166 498 206 79 961 52 880 27 081
620821| 285532| 335289 250099 85 190 74576 10614| 722360 140298| 582062| 505611 76 451 49129 27322
630 491 288 791 341 699 252 196 89 504 79 038 10 466 718 164 139 828 578 336 495 596 82741 55423 27 317
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
366 774| 184299| 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 497433 98177| 399256| 351352 47 904 33444 14 460
372493| 171907| 200586| 142530 58 056 52125 5931| 529244| 103827| 425417| 370898 54519 37188 17 331
392618| 188317| 204301 149 452 54 849 48 973 5877| 572421 110053 | 462368| 408434 53934 36 740 17194
422879| 195819| 227060| 171141 55918 49743 6175| 587507 99659 | 487848| 434589 53259 36 427 16 832
438434| 205356| 233078| 176611 56 467 50 279 6189| 605200| 115502| 489698| 437096 52 602 35117 17 485
453598| 222928| 230671 174 955 55715 49 502 6213| 606495| 108519| 497976| 445488 52 487 34 844 17 643
451200 220019| 231181 174 352 56 830 50 767 6063| 619449 107496| 511953| 458374 53579 36 175 17 404
445191| 214407| 230784| 175492 55291 49171 6121| 622285| 120143| 502 142| 448623 53519 36 036 17 483
453 108 218 380 234728 181079 53 649 47 478 6171 617 354 112 056 505 298 454 375 50923 33387 17 536
458434| 2199701 238464| 182608 55 856 49 562 6294| 609313| 109095| 500218| 445856 54363 36 921 17 441
Schwellen- und Entwicklungslander 3
72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2569 78 972 34 205 44 767 14 301 30 466
82674 2122 80 552 26 670 53882 50 477 3405 85 870 2564 83306 36 700 46 606 14 640 31966
87 544 2 404 85139 28 858 56 281 53853 2428 86 661 2 409 84252 35415 48 837 15178 33659
89 477 3303 86 175 28762 57 412 55 656 1757 86 762 1368 85393 37 390 48 003 15723 32280
95 529 4537 90 992 33 340 57 652 55926 1726 84 421 1245 83176 36 467 46 709 14 560 32150
92 465 4547 87919 30 455 57 464 55716 1748 85130 1262 83 868 36 369 47 498 14 682 32816
94723 5047 89 676 30519 59 158 57 456 1702 86516 1289 85 227 36 656 48572 15 969 32603
96 136 5215 90 920 31099 59 821 57 968 1853 84 962 1078 83 884 36 037 47 847 15282 32 565
96 100 5371 90 729 30778 59 951 58 133 1818 86722 1147 85575 36 444 49131 16014 33117
97 198 4955 92 243 31111 61132 59 429 1703 87012 1237 85774 37 385 48 389 16 367 32022
* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenutber Erhebung und einem neuen Berechnungsverfahren. 1 Ab Juli 2013 einschl.

dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statis-
tisch bedingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun-
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
bar. Ab Berichtsmonat Dezember 2012 basieren die Ergebnisse auf einer erweiterten

Kroatien. 2 Ab Januar 2011 einschl. Estland; ab Januar 2014 einschl. Lettland. 3 Alle
Lander, die nicht als Industrielander gelten. Bis Dezember 2010 einschl.
Niederldndische Antillen; ab Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und
Curacao und St.Martin (niederl.Teil); bis Juni 2013 einschl. Kroatien.
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10. 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
1,4279 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
1,4420 8,3940 7,4564 137,72 1,4524 8,3880 9,2327 1,2150 1,3539 0,79310
1,4306 8,1965 7,4551 137,11 1,4548 8,2522 9,1878 1,2118 1,3316 0,79730
1,4246 7,9207 7,4449 138,39 1,4196 8,1798 9,1929 1,2076 1,2901 0,79113
1,4436 7,7635 7,4448 136,85 1,4214 8,3136 9,1797 1,2078 1,2673 0,78861

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

11. 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 Holléndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LvVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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XIl. AuBBenwirtschaft

12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

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

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-39 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 25 ausgewahite Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 25 ausge-
Basis der des Brutto- in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- | inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb 37 Industrie- 37 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes  |insgesamt EWU-Lander | der EWU Lander 5) lénder 4) Lander 5) Lander 6)
96,2 96,1 95,9 96,2 96,5 95,8 97,7 99,4 95,7 97,6 98,2 98,0 97,7
87,0 86,6 86,1 85,4 87,9 85,8 91,5 97,1 85,0 90,7 92,9 91,9 90,9
87,7 87,2 86,6 84,5 90,4 87,1 91,3 96,1 85,8 90,0 93,0 91,4 90,8
90,1 90,3 89,6 87.8 94,9 90,7 91,9 95,1 88,3 90,6 93,6 92,0 91,8
100,6 101,5 100,6 98,8 106,8 101,6 95,4 94,2 97,5 94,9 97,1 96,6 96,7
104,4 105,2 103,4 102,4 11,4 105,2 95,7 93,1 99,8 95,2 98,5 98,0 98,3
102,9 103,7 101,4 100,4 109,4 102,7 94,5 91,8 98,8 93,0 98,5 96,9 96,6
102,8 103,7 100,7 99,3 109,4 102,0 93,4 90,2 98,4 91,3 98,7 96,5 95,9
106,2 106,4 102,7 101,0 112,8 104,0 94,3 89,4 102,3 91,7 100,9 97,9 97,0
109,3 108,5 103,9 103,8 117,0 106,0 94,5 88,0 105,4 90,7 102,3 97,8 97,1
110,6 1091 104,8 106,1 119,8 106,9 94,6 88,7 104,5 91,2 101,8 98,0 97,5
103,6 101,6 96,7 98,8 111,5 98,2 92,1 88,4 98,0 87,7 98,9 93,9 92,3
103,4 100,7 95,0|P) 96,8 112,2 97,7 91,8 88,1 97,5 87,0 98,3 93,2 91,8
97,9 95,6 89,8|p) 91,7 107,1 92,9 90,0 88,1 92,5 84,6 96,1 90,4 88,9
101,7 98,9 |p) 93,4|p) 94,0 112,0 96,2 92,3 88,6 98,2 86,5 98,4 92,2 90,9
104,8 102,1 96,9 99,4 13,3 98,7 92,7 88,1 100,0 87,9 99,1 93,9 92,3
104,9 102,2 113,5 98,8 99,1 93,8 92,3
104,0 101,1 112,4 97,8 98,7 93,4 91,8
103,8 100,8 94,9 97.4 113,0 98,1 91,7 88,1 97,4 86,9 98,3 93,2 92,0
102,8 99,9 12,1 97,5 97,9 92,8 91,7
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 91,0 88,0 95,4 86,2 97,6 92,7 91,5
100,8 98,2 110,3 95,8 96,9 91,8 90,6
99,0 96,3 108,1 93,7 96,2 90,8 89,4
99,7 97,3 91,3|P) 93,7 108,4 94,3 90,2 87,9 93,5 85,0 96,9 91,4 89,8
99,9 97,4 108,7 94,4 97,1 91,4 89,8
99,5 97,2 108,5 94,2 96,8 91,2 89,7
98,1 95,7 90,2 |P) 92,5 107,3 93,1 90,0 88,0 92,6 84,7 96,0 90,5 89,0
97,2 94,9 106,6 92,5 95,7 90,1 88,7
95,4 93,2 104,3 90,7 95,0 89,2 87,6
95,2 93,1 88,1|p) 90,2 104,5 90,6 89,3 88,2 90,5 83,8 95,0 89,1 87,6
97,2 95,0 106,6 92,5 95,8 90,0 88,6
97,8 95,5 107,3 92,9 95,9 90,1 88,7
97,2 94,9 89,7 |P) 90,2 106,7 92,3 90,3 88,3 93,2 84,8 95,9 90,0 88,5
98,7 96,3 108,3 93,6 96,5 90,5 89,1
100,4 98,0 109,9 94,9 97,5 91,6 90,0
101,6 99,0 92,6|P) 94,9 11,1 95,7 91,6 88,2 96,7 86,0 98,2 92,1 90,5
100,2 97,9 109,5 94,5 97,6 91,5 89,7
100,5 97,9 109,8 94,4 98,0 91,7 89,9
100,5 98,1|p) 93,1|p) 94,5 110,0 94,6 92,2 88,6 97,8 86,3 98,2 91,8 90,0
101,6 99,0 112,0 96,2 98,3 92,2 90,9
101,5 98,9 112,0 96,2 98,6 92,3 91,0
102,2 99,5 |p) 93,5|p) 95,4 113,4 97,3 92,4 88,6 98,4 86,5 98,6 92,5 91,4
102,0 99,1 13,3 97,0 98,6 92,4 91,4
102,8 99,8 114,2 97,4 98,9 92,7 91,6
102,6 99,5 |p) 94,3 |p) 91,2 114,2 97,3 93,2 89,0 99,9 87,3 98,8 92,7 91,6
103,9 100,7 115,8 98,6 99,3 93,3 92,4
103,4 100,3 115,9 98,6 99,2 93,2 92,4
103,6 100,4|p) 95,4|p) 96,9 116,3 98,9 |p) 93,5|p) 89,1 100,5|p) 87,9 99,1 93,2 92,5
104,6 101,4 17,5 99,6 99,3 93,6 92,9
104,5 101,0 117,0 98,9 99,2 93,6 92,7
103,8 100,1|P) 95,0|P) 97,0 116,1 97,8|p) 93,3 99,8|p) 87,8 98,9 93,1 92,1
103,0 99,3 115,1 97,0 98,6 92,8 91,7
102,6 |P) 98,8 114,6|p) 96,4 98,7 |p) 92,8|p) 91,6
101,9|P) 98,2 114,0|P) 95,9 . 98,5 |p) 92,5|p) 91,3
100,4|P) 96,7 112,4|p) 94,5 p) 98,2 |p) 91,8|P) 90,6
99,6 |P) 95,9 111,91p) 94,0 p) 97,9|p) 91,4|p) 90,5

reich und Vereinigte Staaten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen,
sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-20-Gruppe (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-
lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland,
Philippinen, Russische Foderation, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechen-
land, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009
einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Ver-
einigte Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-20-Ldnder. 6 EWU-Lander sowie
EWK-39-Lander (siehe Fullnote 2).
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Uber die von 2000 bis 2013 veroffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2014 beigeflgte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Dezember 2013

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

— Perspektiven im europaischen Massenzah-
lungsverkehr

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2012

— Finanzsystem im Wandel: neue Bedeutung
der Repomarkte

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

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

Marz 2014

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

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2013

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

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 jingsten Finanz- und Wirt-
schaftskrise
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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

August 2014
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2014

September 2014

— Eigentumerstruktur am deutschen Aktien-
markt: allgemeine Tendenzen und Verande-
rungen in der Finanzkrise

— Zur Reform der féderalen Finanzbeziehun-
gen

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2013

Oktober 2014

— Methodische Anderungen in der gesamt-
wirtschaftlichen Finanzierungsrechnung —
Motivation, Konzeption und ausgewahlte
Ergebnisse

— Diedeutsche Wirtschaftin derinternationalen
Arbeitsteilung: ein Blick auf die Wertschop-
fungsstrome

— Der Start in die Bankenunion — Der einheit-
liche Aufsichtsmechanismus in Europa

November 2014
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2014

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

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

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

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

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

Anmerkungen siehe S. 86°.



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”

25/2014
Bank capital, the state contingency of banks’
assets and its role for the transmission of shocks

26/2014
MIDAS and bridge equations

27/2014

How is the low-interest-rate environment af-
fecting the solvency of German life insurers?
(auch in deutsch)

28/2014
Contingent convertible bonds and the stability
of bank funding: the case of partial writedown

29/2014
A one-off wealth levy? Assessing the pros, the
cons and the importance of credibility

30/2014
International capital flows, external assets and
output volatility

31/2014
Banks, markets, and financial stability

32/2014
Pro-cyclical capital regulation and lending
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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. 86°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

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

2 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

20082 3 Nur im Internet verfligbar.

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar
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