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Krdftiges Wirt-
schaftswachs-
tum im ersten
Quartal

Lediglich leichte
Korrektur bei
Industrie-
produktion

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaft ist im ersten Vierteljahr
2016 wohl kraftig gewachsen. Das Expansions-
tempo koénnte sogar spuUrbar Uber der Zu-
wachsrate des Vorquartals gelegen haben.
Ausschlaggebend fur das deutliche Plus dirften
vor allem binnenwirtschaftliche Faktoren ge-
wesen sein, wogegen die Exporte wohl einen
vergleichsweise schwachen Beitrag lieferten.
Der private Konsum durfte von der nach wie
vor zuversichtlichen Verbraucherstimmung pro-
fitiert haben. Die gute Wetterlage im Februar
beglnstigte das Baugewerbe. Zudem hat sich
die industrielle Erzeugung, deren Ausweitung
im Januar auch aufgrund von Sondereffekten
besonders stark ausfiel, im Februar nur wenig
verringert. FUr das zweite Quartal zeichnet sich
jedoch ein Tempoverlust ab. Dafur sprechen
die verhaltenen Auftragseingange in der Indus-
trie sowie die spurbar gesunkenen Geschafts-
erwartungen, auch wenn sich letztere am
aktuellen Rand nicht weiter verschlechtert
haben. Dartber hinaus laufen die glnstigen
Witterungseinflisse aus.

Industrie

Die industrielle Erzeugung ist im Februar gegen-
Uber dem spurbar abwartsrevidierten Januar-
wert saisonbereinigt leicht um %2% gesunken.
Dennoch wurde der durchschnittliche Stand des
vierten Quartals 2015 um 2% Uberschritten.
Dies geht auf den aufserordentlich kraftigen Zu-
wachs im Januar zurlick, bei dem auch ferienbe-
dingte Produktionseinschrankungen im De-
zember 2015 eine Rolle spielten. Eventuell ist
auch aufgrund der aufsergewohnlichen Arbeits-
tagekonstellation im Januar die Kalenderberei-
nigung weniger verlasslich. Vor diesem Hinter-
grund fiel die Gegenbewegung im Februar ver-
gleichsweise moderat aus, und die generelle
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Expansion blieb intakt. Dabei wurde die Herstel-
lung recht gleichmaf3ig ausgeweitet. Lediglich
der Produktionszuwachs von Vorleistungs-
gutern (+134%) blieb marginal hinter demjeni-
gen von Investitions- und Konsumgutern zuruck
(jeweils + 2%).

Die Auftragseingange in der Industrie sind im
Februar gegentber dem Vormonat mit saison-
bereinigt 1%% kraftig zurlckgegangen. Der
Stand des Schlussquartals 2015 wurde damit im
Durchschnitt der ersten beiden Monate des lau-
fenden Jahres leicht unterschritten (— %4 %). Ge-
trieben war der Ruckgang allerdings durch aus-
gebliebene Grofsbestellungen. Diese ausgenom-
men war ein moderater Zuwachs (+ ¥2%) zu
verzeichnen. In regionaler Sicht waren die Or-
ders aus dem Inland (= 1%%) fur die insgesamt
negative Entwicklung verantwortlich. Die Be-
stellungen aus dem Euro-Raum und Drittstaaten
zogen im Gegensatz dazu mafig an (jeweils
+34%). In sektoraler Betrachtung ist das leichte
Minus auf gesunkene Orders fur Vorleistungs-
guter zurtickzufihren (- 134%). Demgegentber
nahmen die Auftragseingange fur Investitions-
guter (+349%) und vor allem fur Konsumguter
(+2%) zu.

Die Umsatze in der Industrie haben im Februar
saisonbereinigt das Niveau des Vormonats um
%% unterschritten. Der Durchschnitt der ersten
beiden Monate des laufenden Jahres lag den-
noch moderat Uber dem Stand des letzten Vier-
teljahres 2015 (+ 2%). Im Auslandsgeschaft
gingen die Umsatze zwar leicht zurtick (- ¥4 %),
was vor allem auf die Drittstaaten zurlickging.
Aber im Inlandsgeschaft stand ein spurbares
Plus (+1%2%) zu Buche. Die nominalen Waren-
ausfuhren legten im Februar gegentber dem
Vormonat saisonbereinigt spurbar zu (+1%%).
Wegen des schwachen Jahresauftakts wurde
das Niveau des vierten Quartals 2015 im Durch-
schnitt von Januar und Februar trotzdem leicht
verfehlt (- %2%). Da jedoch der Rlickgang der
Ausfuhrpreise anhielt, war bei preisbereinigter
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Rickgang der
Bestellungen
wegen aus-
gebliebener
Grofauftrdge

Verhaltene
Umsdtze in
der Industrie,
Einfuhren
gestiegen
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2015 2. Vj.
3. V.
4. Vj.

2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.

2015 2. Vj.
3.Vj.
4. Vj.
2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.

2015 2. Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.

2015 3. Vj.
4. Vj.

2016 1. Vj.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2015 3. Vj.
4. Vj.

2016 1. Vj.

2016 Jan.
Febr.
Marz

Auftragseingang (Volumen); 2010 = 100

Industrie

insgesamt

111,7
109,4
110,1

110,0

110,5

109,2
Produktion;

Industrie

insgesamt

110,7
110,4
110,1
110,2
12,5
11,9

davon:
Inland

104,4
104,7
105,9
105,7
104,2
105,1

2010 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

106,3
105,8
106,1
107,2
107,8
107,9

AufRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
302,25 236,94
299,25 238,99
297,81 237,02

98,72 78,40
98,10 79,38
99,42 79,67

Arbeitsmarkt

Erwerbs- Offene

tatige Stellen 1

Anzahl in 1000
43082 578
43214 609

629
43 340 627
43 392 629
631

Preise; 2010 = 100

Einfuhr-
preise

100,6
99,1
96,5
95,7

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte

103,9
102,9
101,8
101,3

Ausland

117,6
113,2
113,4

113,5

115,7
112,6

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

118,2
118,2
17,7

116,9

120,8
119,6

Saldo

65,31
60,26
60,79

20,32

18,72
19,75

Arbeits-
lose

2791
2768

2731

2737
2728
2728

Bau-

preise 2)
11,5
11,8
112,5

Bauhaupt-
gewerbe

109,5
110,0
121,5

129,6
130,9

Bau-
gewerbe

105,6
104,8
105,7

105,3

110,0
11,4

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

64,01
69,12
64,94

19,98

20,82
25,86

Arbeits-

losen-

quote

in %
6,4
6,3
6,2
6,2
6,2
6,2

Ver-
braucher-
preise

107,0
106,9
106,6

106,6
106,5
106,8

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.
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Betrachtung ein mafiges Plus zu verzeichnen
(+ ¥4%). Die nominalen Wareneinfuhren stiegen
im Vormonatsvergleich nur moderat an (+ %2%).
Im Mittel der Monate Januar und Februar wurde
der Stand des letzten Vierteljahres dagegen
etwas starker Ubertroffen (+ 34%). In preisberei-
nigter Rechnung stand ein noch weitaus kraf-
tigeres Plus zu Buche (+ 3%4%), was unter an-
derem auf die stark gefallenen Rohstoffpreise
zurlickzufUhren ist.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe stieg im
Februar verglichen mit dem deutlich abwarts-
revidierten, aber nach wie vor sehr starken
Vormonat saisonbereinigt spurbar an (+1%%).
Damit wurde im Durchschnitt von Januar und
Februar gegenlber dem vierten Quartal ein
kraftiger Zuwachs um 434% verzeichnet. Be-
sonders kraftig stieg die Leistung im Ausbau-
gewerbe (+ 6%2%), dessen Angaben allerdings
in hohem Mafe revisionsanfallig sind. Ein
deutliches Plus war aber auch im Bauhaupt-
gewerbe (+ 3%2%) zu verzeichnen, wobei die
milde Witterung im Februar eine erhebliche
Rolle gespielt haben durfte. Dabei fiel die Aus-
weitung im Hoch- und Tiefbau beinahe gleich
stark aus. Die Auftragseingange im Bau-
hauptgewerbe Uberschritten im Januar — bis
dahin liegen Daten vor — den Stand des letzten
Quartals 2015 saisonbereinigt kraftig (+7 3%4%,.
Damit durfte die gunstige Baukonjunktur wei-
terhin Bestand haben.

Arbeitsmarkt

Die Beschaftigung nahm im Februar weiter
deutlich zu. Die Zahl der Erwerbstatigen im
Inland erhohte sich im Vormonatsvergleich kraf-
tig um saisonbereinigt 52 000, der Vorjahres-
abstand vergrof3erte sich auf 543 000 Personen
oder 1,3%. Treibende Kraft des Stellenaufbaus
sind vor allem sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigungsverhaltnisse, deren Zahl binnen
Jahresfrist im Januar um 731000 beziehungs-

Bauproduktion
weiter auf
Expansionskurs

Krdftiger
Beschdiftigungs-
anstieg setzte
sich fort; erste
Hinweise auf
zukUnftig
langsameres
Wachstum



Arbeitslosigkeit
stagniert auf
niedrigem
Niveau

Rohdlnotie-
rungen halten
etwas héheren
Stand

weise 2,4% expandierte. Die ausschlieSlich ge-
ringfugige Beschaftigung verringerte sich den
vorlaufigen Hochrechnungen der Bundesagen-
tur fUr Arbeit (BA) zufolge im Januar weiter. Die
Zahl der Selbstandigen ist im Februar erstmals
seit Langerem nicht mehr weiter gesunken. Die
Einstellungsbereitschaft der Unternehmen
konnte sich demnachst etwas abschwachen.
Darauf deutet das ifo Beschaftigungsbarometer
hin, das zwar insgesamt weiterhin deutlich
expansiv ausgerichtet ist, aber bereits zum drit-
ten Mal in Folge zurlickging. Der BA-Stellen-
index (BA-X) blieb unverandert auf seinem
hohen Niveau.

Die registrierte Arbeitslosigkeit stagnierte im
Marz gegenlber dem Vormonat. Zuletzt waren
bei der BA saisonbereinigt 2,73 Millionen Perso-
nen arbeitslos gemeldet. Die zugehdrige Quote
verharrte unverandert bei 6,2%. Verglichen mit
dem Vorjahresmonat verringerte sich die Zahl
der Arbeitslosen aber um 87000 und die Quote
um 0,3 Prozentpunkte. Das Arbeitsmarktbaro-
meter des Instituts fur Arbeitsmarkt- und Be-
rufsforschung fiel erstmals seit Jahresmitte 2014
unter den als neutral definierten Schwellenwert.
Dies konnte ein Hinweis darauf sein, dass die
Arbeitslosigkeit in den nachsten Monaten ge-
ringfligig ansteigt.

Preise

Die RohodInotierungen setzten Anfang Marz ihre
Aufwartstendenz fort und hielten — bei merk-
lichen Schwankungen — fir den Rest des Mo-
nats das erreichte Niveau. Im Mittel notierten
sie zwar rund 18% hoher als im Februar, lagen
aber immer noch nahezu 30% unter ihrem Vor-
jahreswert. In der ersten Halfte des April gaben
die Notierungen zunachst leicht nach, zogen
dann jedoch merklich an, nicht zuletzt wegen
eines Ruckgangs der Forderung in den USA
sowie anstehender Gesprache Uber Produk-
tionskrzungen. Zum Abschluss dieses Berichts
notierte das Fass Brent bei 442 US-$. Der Auf-
schlag flr zuklnftige Rohéllieferungen betrug

Deutsche Bundesbank
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bei Bezug in sechs Monaten 1% US-$ und bei
Lieferung in 12 Monaten 3 US-S.

Die Einfuhr- und Erzeugerpreise gaben im
Februar saisonbereinigt erneut spurbar nach,
was vor allem an gesunkenen Energiepreisen
lag, obwohl der Rlckgang sich etwas ab-
schwachte. Im Einfuhrbereich musste auch fur
andere Waren wesentlich weniger gezahlt wer-
den als im Januar. Im Inlandsabsatz veranderten
sich die Preise ohne Energie dagegen kaum. Der
negative Vorjahresabstand weitete sich bei den
Einfuhren auf 5,7% und bei den gewerblichen
Erzeugerpreisen auf 3,0% aus.

Nachdem die Preise auf der Verbraucherstufe in
den drei vorangegangenen Monaten ruicklaufig
gewesen waren, stiegen sie im Marz saison-
bereinigt recht deutlich um 0,3% an. Zum einen
spiegelte sich der Anstieg der RohdInotierungen
in hoheren Energiepreisen wider. Zum anderen
verteuerten sich einige Nahrungsmittel und
Pauschalreisen kraftig, wobei auch die frihe
Lage des Osterfestes eine Rolle gespielt haben
durfte. Bei den Ubrigen Waren und Dienstleis-
tungen einschlieflich Mieten war die Preisten-
denz dagegen flach. Verglichen mit dem Vor-
jahr erhéhte sich die Anderungsrate des natio-
nalen Verbraucherpreisindex insgesamt auf
0,3%, nach 0,0% im Februar. Beim harmo-
nisierten Index drehte sich die Rate wieder ins
Positive und erreichte + 0,1%, nach —0,2%. Im
Fruhjahr sind allerdings aufgrund des relativ
deutlichen Preisanstiegs im Vorjahr noch einmal
negative Raten wahrscheinlich. Danach durften
bei dem unterstellten Roholpreispfad aber wie-
der langsam anziehende positive Raten erreicht
werden.

April 201

Einfuhr- und
Erzeugerpreise
weiterhin
deutlich
riickldufig

Verbraucher-
preise wegen
volatiler Kom-
ponenten spur-
bar gestiegen
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Merklicher
Uberschuss
und deutliche
Ergebnisverbes-
serung 2015:
starkes
Einnahmen-
wachstum ...

.. Ubertrifft
Ausgaben-
dynamik

B Offentliche Finanzen"

Kommunalfinanzen

Die kommunalen Kern- und Extrahaushalte
schlossen das Jahr 2015 nach der Kassenstatis-
tik mit einem Uberschuss von gut 3 Mrd €
ab, nach einem Defizit von Y2 Mrd € im Jahr
2014.2 Diese deutliche Ergebnisverbesserung
grindete auf einem starken Einnahmenwachs-
tum von gut 7%2% (162 Mrd €). Den wichtigs-
ten Einzelbeitrag leisteten die Zuweisungen der
Lander (+ 8% bzw. 6%2 Mrd €). Hier schlugen
nicht zuletzt — teilweise bundesfinanzierte —
Mittel zur Beteiligung an den Kosten fur die
Aufnahme und Versorgung von Flichtlingen zu
Buche. Die Steuereinnahmen legten ebenfalls
stark zu (+7% bzw. 5%2 Mrd €). So stiegen das
Aufkommen aus der Gewerbesteuer (+ 5%2%,
nach Abzug der Gewerbesteuerumlagen) sowie
die Einkommensteueranteile (+7%2%) deutlich.
AufSerdem entlastete der Bund die Kommunen
im Rahmen der Koalitionsvereinbarung von
2013 neben einem etwas ausgeweiteten Anteil
an den Unterkunftskosten fir Arbeitslosen-
geldll-Empfangende Uber einen erhohten Anteil
an der Umsatzsteuer (+17% bzw. 2 Mrd €).
SchlieRlich zogen die Geblhreneinnahmen stark
an (+ 8% bzw. 2 Mrd €), wozu offenbar auch
neu in den Berichtskreis einbezogene Einheiten
beigetragen haben.

Die Ausgaben legten insgesamt um 6% (gut
12% Mrd €) zu.® Etwa ein Drittel des Anstiegs
entfiel auf die sozialen Leistungen (+ 9% bzw.
4% Mrd €). Dabei verzeichneten die Aufwen-
dungen nach dem Asylbewerberleistungsgesetz
in der zweiten Jahreshalfte eine besonders
starke Dynamik und verdoppelten sich auf gut
3 Mrd € im Jahr 2015. Auch in anderen Berei-
chen flhrte der Zuzug von Fluchtlingen zu ver-
starkten Ausgabenzuwachsen. Dies durfte unter
anderem die Aufwendungen im Rahmen der
Jugendhilfe (+11%% bzw. 1 Mrd €), unter
denen die kostentrachtigen Leistungen fir min-
derjahrige Schutzsuchende nachgewiesen wer-
den, sowie auch den laufenden Sachaufwand
(+7% bzw. 3%2 Mrd €) und die Personalaus-

gaben (+ 4% bzw. 2% Mrd €) betreffen. Bei
Letzteren hat neben der allgemeinen Tarifanhe-
bung um 2,4% ab Marz 2015 aufserdem das im
Herbst vereinbarte zusatzliche Tarifpaket vor
allem fir Erzieherinnen und Erzieher in Kinder-
tagesstatten eine Rolle gespielt.

Im laufenden Jahr wird mit einer spurbaren Ver-
schlechterung des Finanzierungssaldos gerech-
net. So dirfte das Steueraufkommen — ins-
besondere infolge von Gerichtsurteilen — erheb-
lich schwacher zunehmen als in den Vorjahren.
Gleichzeitig werden nicht zuletzt die Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit den zu versor-
genden Flichtlingen deutlich wachsen, vor
allem da sich die besonders umfangreiche Zu-
wanderung aus der zweiten Halfte des Jahres
2015 starker niederschlagt. Den Aufwendungen
fur Asylsuchende stehen allerdings zweckbezo-
gene Landerzuweisungen gegenUber,® die zu
einem guten Teil aus Abschlagsleistungen des
Bundes finanziert werden. Erwerbsfahige
Flichtlinge, die mit Abschluss des Asylverfah-
rens einen Schutzstatus erhalten, haben dann
bei Bedirftigkeit einen Anspruch auf Grund-
sicherungsleistungen fur Arbeitsuchende. Zwar
werden sowohl die diesbezliglichen Transfers
als auch etwa ein Drittel der Unterkunftskosten
vom Bund finanziert. Aber selbst der von den
Gemeinden zu tragende restliche Anteil fuhrt
voraussichtlich zu splrbaren Mehrausgaben der
kommunalen Haushalte.

1 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erlautert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) wird die Entwicklung
der Staatsfinanzen im jeweils vorangegangenen Quartal
umfassend dargestellt. Detaillierte Angaben zur Haushalts-
entwicklung und zur Verschuldung finden sich im Statis-
tischen Teil dieses Berichts.

2 Mit der Meldung fur das Gesamtjahr korrigierte das Sta-
tistische Bundesamt auch Daten der Einzelquartale der
Jahre 2014 und 2015, wovon insbesondere Baden-Wdirt-
temberg, Nordrhein-Westfalen und das Saarland betroffen
waren (vgl. Pressemitteilung Nr. 111/16 vom 30. Marz
2016).

3 Auch hier haben offenbar neu erfasste Extrahaushalte die
grundlegende Dynamik etwas Uberzeichnet. Der Zuwachs
in den Kernhaushalten betrug aber auch noch 5%.

4 In einigen Landern ist sogar eine Vollerstattung der Aus-
gaben fir die gesetzlichen Asylbewerberleistungen vorge-
sehen. Darlber hinausgehende Kosten durften aber auch in
diesen Landern von den Gemeinden zu tragen sein.

Zwar voraus-
sichtlich Ver-

schlechterung
im laufenden
Jahr, ...



... jedoch Ent-
lastungen in der
mittleren Frist

Weitere
Zunahme der
Kassenkredit-
bestdnde im
Jahr 2015

Im Jahr 2017 sollte das Steueraufkommen dann
wieder deutlich starker anziehen, da die voru-
bergehenden Belastungen durch Steuerrtick-
zahlungen nach Gerichtsentscheidungen voraus-
sichtlich auslaufen. Hinzu kommen eine weitere
Anhebung der kommunalen Umsatzsteuermit-
tel und die noch etwas starkere Bundesbetei-
ligung an den Kosten der Unterkunft fir Arbeits-
losengeld ll-Empfangende sowie ab dem Jahr
2018 eine im Koalitionsvertrag zugesagte zu-
satzliche Entlastung um noch einmal 22 Mrd €.
Angesichts der derzeit gesunkenen Fllchtlings-
zuwanderung kénnten auch die in diesem Zu-
sammenhang von den Kommunen zu tragen-
den Lasten perspektivisch niedriger ausfallen als
zeitweise erwartet. Damit sind auf mittlere Sicht
wieder deutliche Verbesserungen fur die Ge-
meindehaushalte angelegt, die sich sowohl in
der angestrebten Ausweitung der noch immer
relativ niedrigen kommunalen Sachinvestitionen
als auch in einer Verbesserung der Finanzlage
niederschlagen sollten, und insgesamt sind aus
heutiger Sicht wieder merkliche Uberschiisse zu
erwarten.

Die kommunalen Kern- und Extrahaushalte ver-
zeichneten Ende Dezember 2015 einen Schul-
denstand von 151 Mrd €. Davon entfielen 94
Mrd € auf Kreditmarktschulden, 51 Mrd € auf
Kassenkredite und 6 Mrd € auf Schulden bei
offentlichen Haushalten (einschl. Sozialversiche-
rungen). Im Gesamtjahr ergab sich damit trotz
des Haushaltstberschusses ein deutlicher Schul-
denanstieg um gut 7 Mrd €. Einen wichtigen
Beitrag hierzu leisteten offenbar Einheiten, die
neu in den Berichtskreis der Finanzstatistik auf-
genommen wurden.® Aber auch das Volumen
der eigentlich nur zur Uberbrickung von kurz-
fristigen Liquiditatsengpassen vorgesehenen
Kassenkredite, die vorrangig von den Kernhaus-
halten genutzt werden, nahm um 1 Mrd € zu.
Dies betraf vor allem die Gemeinden in Nord-
rhein-Westfalen (auf die bereits mehr als die
Halfte des gesamten Bestandes entfallt) und im
Saarland (welche die hochsten Bestande je Ein-
wohner aufweisen). In den anderen beiden Lan-
dern mit sehr hoch verschuldeten Gemeinden
— Hessen und Rheinland-Pfalz — war demgegen-

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd €
Vierteljahresergebnis

=6 Kernhaushalte
/"] Extrahaushalte

)

+4
2013
+2  |2014 I II
2015
NG |
__| A
=2
-4
-6 +4

Kumuliert ab Jahresbeginn +2
(Kern- und Extrahaushalte™)

0

-2

-4

1.Vj. 2.Vj.

3.Vj.

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

der Extrahaushalte auch den der kommunalen Zweckverbande
des Staatssektors.

Deutsche Bundesbank

Uber ein gewisser Rlickgang beziehungsweise
eine Stabilisierung bei den Kassenkrediten
festzustellen. Wahrend in Rheinland-Pfalz im
letzten Jahr nach einem deutlichen Defizit ein
moderater Uberschuss gemeldet wurde und die
Defizite in Hessen und Nordrhein-Westfalen zu-
mindest spurbar verringert werden konnten,
blieb der Wert fir das Saarland auf annahernd
unverandert hohem Niveau. Ungeachtet der in
diesen Landern aufgelegten Hilfsprogramme
deuten diese Ergebnisse auf weiter fortbeste-
hende Konsolidierungensbedarfe in zahlreichen
Gemeinden.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung erreichte im Jahr
2015 im operativen Bereich einen im Vorjahres-

5 Der von Reklassifikationen bestehender Einheiten nicht
verzerrte Maastricht-Schuldenstand der Gemeinden stieg im
letzten Jahr lediglich um %2> Mrd €.
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Anstieg des
Uberschusses
nach Anhebung
des Beitrags-
satzes

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Mrd €, vierteljahrlich

8,2
log. Mal3stab

7,8
7,4

7,0

Einnahmen
6,6

6,2

Ausgaben
5,8

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

2013

+0,8

I +0,4
0

-0,4

2014 2015

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Ab 2015: Pflege-
versicherung im operativen Bereich ohne Vorsorgefonds; vor-
laufige Vierteljahresergebnisse.

Deutsche Bundesbank

vergleich deutlich angewachsenen Uberschuss
von gut 1% Mrd €. Zugleich wurden im neu
eingerichteten Pflegevorsorgefonds Ricklagen
von gut 1 Mrd € aufgebaut. Das zum 1. Januar
2015 in Kraft getretene Pflegestarkungsgesetz|
liefs sowohl die Einnahmen als auch die Ausga-
ben stark ansteigen. So wuchsen die Einnah-
men im operativen Bereich um 18%2% (knapp
5 Mrd €), was in erster Linie auf die Beitrags-
satzanhebung um 0,3 Prozentpunkte auf 2,35%
(2,69% fur Kinderlose) zurtckzufuhren ist. Ohne
Beitragssatzerhohung waren die Einnahmen der
sozialen Pflegeversicherung um etwa 3%2% ge-
stiegen. Dies beruhte vor allem auf der anhal-
tend glnstigen Beschaftigungs- und Entgelt-
entwicklung.® Ein Teil der Mehreinnahmen aus
der Beitragssatzanhebung wurde an den Vor-
sorgefonds weitergeleitet. Dies erklart auch
rund ein Drittel des Ausgabenanstiegs von fast
14% (3> Mrd €). DarUber hinaus schlugen hier
tatsachliche Mehrbelastungen durch die gesetz-
lichen Anderungen zu Buche. So wurden die
Leistungssatze der einzelnen Pflegestufen ins-

besondere aufgrund der turnusmafSigen Anpas-
sung an die Preisentwicklung der letzten drei
Jahre um durchschnittlich 4% angehoben.
Hinzu kamen etwa erweiterte Moglichkeiten
zur Inanspruchnahme von Betreuungs- und Ent-
lastungseinrichtungen sowie hohere Zuschulsse
fur hausliche Umbaumafsnahmen und Pflege-
hilfsmittel. Dabei durften wie auch schon bei
vorherigen Leistungsausweitungen die Ausga-
ben erst mit einer gewissen Verzdgerung die
neu eingerdumten Ansprlche voll widerspie-
geln.” Der operative Uberschuss wurde der all-
gemeinen Rucklage zugefihrt, die damit auf
insgesamt fast 8%> Mrd € anstieg (ohne Vor-
sorgefonds).

Dem mit dem Pflegestarkungsgesetz| einge-
fUhrten und von der Bundesbank verwalteten
Vorsorgefonds werden bis zum Ende des Jahres
2033 jahrlich die auf einen zehntel Beitragssatz-
prozentpunkt entfallenden Einnahmen zuge-
fuhrt.® In den Jahren danach kann dieser
Kapitalstock allmahlich wieder abgeschmolzen
werden, um die erwarteten Beitragssatzanhe-
bungen etwas zu dampfen. Voraussetzung ist
allerdings, dass der Gesetzgeber nicht etwaigen
Begehrlichkeiten nachgibt, die finanziellen
Reserven flr neue Leistungsausweitungen oder
zur Vermeidung von bereits zuvor notwendigen
Beitragssatzerhohungen zu verwenden.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im Februar 2016 mit 130,0 Mrd €

6 Auch die Beitrage der Rentnerinnen und Rentner sind in-
folge der Mafsnahmen des Rentenpakets 2014 stark gestie-
gen. Gleichzeitig reduzierten allerdings vorgezogene Ren-
teneintritte vor allem im Rahmen der abschlagsfreien Rente
mit 63 die Beitragseinnahmen von Beschaftigten.

7 So zeigte die unterjahrige Entwicklung eine deutliche Be-
schleunigung des Ausgabenanstiegs gegenuber dem jewei-
ligen Vorjahresquartal von knapp 10% zum Jahresauftakt
bis auf schliefslich gut 17%.

8 Die erste Mittelzuflihrung zum Fonds erfolgte im Februar
des vergangenen Jahres, wodurch das Volumen im ersten
Jahr entsprechend niedriger ausfiel.

Ricklagen-
aufbau im
Vorsorgefonds



Nettoabsatz
am deutschen
Rentenmarkt

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute

Nettoabsatz von
Anleihen der
Offentlichen
Hand

Kapitalmarkt-
verschuldung
der Unter-
nehmen
gestiegen

Erwerb
von Schuld-
verschreibungen

leicht Uber dem Wert des Vormonats (122,8
Mrd €). Nach Abzug der gegenlber dem Vor-
monat niedrigeren Tilgungen und unter Berlck-
sichtigung der Eigenbestandsveranderungen
der Emittenten stieg der Umlauf heimischer
Rentenwerte um 19,5 Mrd €. Auslandische
Schuldverschreibungen wurden fir netto 12,2
Mrd € am deutschen Markt untergebracht. Im
Ergebnis nahm damit der Umlauf von Schuld-
verschreibungen in Deutschland um 31,7 Mrd €
zu.

Die Kreditinstitute begaben im Februar Schuld-
verschreibungen fir netto 14,9 Mrd €. Dies ist
im Ergebnis Uberwiegend auf Schuldverschrei-
bungen der Spezialkreditinstitute und auf Hypo-
thekenpfandbriefe zurlickzuflhren, deren Um-
lauf um 7,2 Mrd € beziehungsweise um 5,4
Mrd € stieg. Ferner wurden auch Sonstige
Bankschuldverschreibungen (1,7 Mrd €) und
Offentliche Pfandbriefe (0,6 Mrd €) netto be-
geben.

Die offentliche Hand erhohte im Berichtsmonat
ihren Bestand an Rentenmarktverbindlichkeiten
um netto 3,4 Mrd €. Dies ist im Ergebnis allein
auf den Bund (einschl. der ihm zugerechneten
Abwicklungsanstalt) zurlckzufihren, welcher
Wertpapiere fir per saldo 4,9 Mrd € begab. Er
emittierte vor allem zweijahrige Schatzanwei-
sungen (5,4 Mrd €) sowie zehnjahrige Anleihen
(4,0 Mrd €). Hingegen sank der Umlauf von
Bundesobligationen um per saldo 11,6 Mrd €.
Die Lander und Gemeinden tilgten Schuldver-
schreibungen fur netto 1,5 Mrd €.

Inlandische Unternehmen erhéhten im Berichts-
monat ihre Kapitalmarktverschuldung per saldo
um 1,2 Mrd €, nach 2,9 Mrd € im Vormonat.
Dabei wurden vor allem kurzfristige Papiere mit
einer Laufzeit von unter einem Jahr emittiert
(1,1 Mrd €).

Auf der Erwerberseite trat im Februar vor allem
die Bundesbank in Erscheinung, die im Rahmen
der Ankaufprogramme des Eurosystems Schuld-
verschreibungen fir netto 12,9 Mrd € in ihr
Portfolio nahm. Inlandische Nichtbanken erwar-

Deutsche Bundesbank

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2015 2016
Position Februar Januar Februar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 8,2 - 19 19,5
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 4,9 7,5 14,9
Anleihen der
offentlichen Hand -24 -12,3 3,4
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 9,2 10,7 12,2
Erwerb
Inlander 9,9 6,8 24,0
Kreditinstitute 3) - 4,1 2,2 2,0
Deutsche
Bundesbank 0,7 12,0 12,9
Ubrige Sektoren 4 13,4 - 7.4 9,1
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen -1,6 - 15,3 0,2
Auslander 2) 7,4 2,0 7.7
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 17,4 8,9 31,7

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

Deutsche Bundesbank

ben Rentenwerte fir per saldo 9,1 Mrd €;
hierbei handelte es sich weit Uberwiegend um
auslandische Papiere. Gebietsfremde Investoren
und heimische Kreditinstitute erweiterten ihr
Rentenportfolio im Ergebnis um 7,7 Mrd € be-
ziehungsweise 2,0 Mrd €.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Berichts-
monat junge Aktien fur 0,1 Mrd € begeben. Im
gleichen Zeitraum sank der Umlauf auslan-
discher Aktien in Deutschland hingegen um 1,4
Mrd €. Unter den Erwerbern dominierten im
Februar inlandische Nichtbanken, die Aktien flr
netto 6,2 Mrd € erwarben. Hingegen verauf3er-
ten hiesige Kreditinstitute sowie gebietsfremde
Investoren Dividendenpapiere flr per saldo 5,4
Mrd € beziehungsweise 2,2 Mrd €.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2015 2016
Position Febr. Jan. Febr. p)
I Leistungsbilanz +16,3 +14,3 +20,0
1. Warenhandel 1 +196 +139 +21,8
Ausfuhr (fob) 93,7 86,4 98,4
Einfuhr (fob) 741 72,5 76,6
nachrichtlich:
AufBenhandel 2) +19,4 +13,4 +203
Ausfuhr (fob) 95,6 88,6 99,5
Einfuhr (cif) 76,2 75,2 79,3
2. Dienstleistungen 3) — 1,60 = 2,5 =07
Einnahmen 16,4 17,9 19,0
Ausgaben 18,0 20,3 19,7
3. Primareinkommen + 58 + 51 + 63
Einnahmen 15,2 15,7 15,7
Ausgaben 9,3 10,6 9,4
4. Sekundareinkommen - 75 - 23 - 74
II. Vermdgensanderungsbilanz 0,0 - 01 + 04
III. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +11,6 - 58 +11,7
1. Direktinvestition + 6,1 - 41 + 25
Inlandische Anlagen
im Ausland + 15,1 - 57 +13,0
Auslandische Anlagen
im Inland + 9,1 - 16 +105
2. Wertpapieranlagen + 19 +12,8 + 8,7
Inlandische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +18,1 +11,1 +138
Aktien 4 + 2,1 = 1, = 23
Investmentfonds-
anteile 5 + 68 + 22 + 39

Langfristige Schuld-
verschreibungen 6)
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) - 17 + 30 + 47
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlandischer

Emittenten + 16,2 - 18 + 51
Aktien 4 + 6,2 = 32 | = A
Investmentfondsanteile + 26 - 06 - 0,5
Langfristige Schuld-
verschreibungen 6) + 1,7 - 01 -104
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) + 57  + 2,1 +181

3. Finanzderivate 8 + 50 + 09 + 3,1
4. Ubriger Kapitalverkehr 9) - 1,6 -152 - 40

Monetare Finanz-

institute 10) + 63 -308 + 1,6
darunter: kurzfristig +187 =320 - 24

Unternehmen und

Privatpersonen 11) -39 -08 - 27

Staat -104 + 61 - 3,6

Bundesbank + 6,3 +10,3 + 06

5. Wahrungsreserven 12) + 03 -02 + 15
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 13) - 47 -199 - 87

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

Deutsche Bundesbank

Investmentfonds

Den inlandischen Investmentfonds flossen im
Februar mit 9,9 Mrd € weniger neue Mittel zu
als im Vormonat (15,2 Mrd €). Die Gelder
kamen vor allem den institutionellen Anlegern
vorbehaltenen Spezialfonds zugute (8,5 Mrd €).
Unter den Anlageklassen verzeichneten vor
allem Gemischte Wertpapierfonds (4,4 Mrd €),
aber auch Rentenfonds (2,3 Mrd €) und Offene
Immobilienfonds (1,6 Mrd €) deutliche Mittel-
zuflisse. Auslandische Fondsgesellschaften
setzten am deutschen Markt Fondsanteile fur
3,9 Mrd € ab. Erworben wurden Investment-
fondsanteile im Ergebnis fast ausschliefslich von
inlandischen Nichtbanken (13,7 Mrd €). Hiesige
Kreditinstitute erwarben Fondsanteile fur per
saldo 0,6 Mrd €; wahrend sich auslandische An-
leger von Anteilscheinen in Hohe von netto 0,5
Mrd € trennten.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Februar 2016 einen Uberschuss von 20,0 Mrd €.
Das Ergebnis lag um 5,7 Mrd € Uber dem
Niveau des Vormonats. Dahinter stand eine
Ausweitung des Aktivsaldos im Warenhandel,
wodurch die Verschlechterung des Saldos im
Bereich der ,unsichtbaren” Leistungstrans-
aktionen, die Dienstleistungen sowie Primar-
und Sekundareinkommen umfassen, Uberkom-
pensiert wurde.

Der Uberschuss im Warenhandel vergroRerte
sich im Vormonatsvergleich um 7,9 Mrd €
auf 21,8 Mrd € im Februar. Dabei nahmen
die Warenexporte starker zu als die Waren-
importe.

Bei den ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
wurde im Februar ein Passivsaldo von 1,8 Mrd €
verzeichnet, nach einem Uberschuss von 0,4
Mrd € im Vormonat. Ursachlich fir den Um-
schwung war die Ausweitung des Defizits bei
den Sekundareinkommen um 5,1 Mrd € auf 7,4
Mrd €, die vor allem mit hoheren Leistungen an

Deutsche
Investmentfonds
verzeichnen
Mittelzuflisse

Leistungsbilanz-
Uberschuss
gestiegen

Hoherer
Aktivsaldo im
Warenhandel

Verschlech-
terung des
Saldos bei den
Lunsichtbaren”
Leistungs-
transaktionen



Mittelabfluss
im Wertpapier-
verkehr

den EU-Haushalt in Verbindung stand. Dies
Uberwog die Verbesserungen der Salden in der
Dienstleistungsbilanz und in der Bilanz der Pri-
mareinkommen. In der Dienstleistungsbilanz
verminderte sich der Minussaldo um 1,7 Mrd €
auf 0,7 Mrd €. Die Nettoeinnahmen bei den
Primareinkommen stiegen um 1,2 Mrd € auf
6,3 Mrd €, was im Wesentlichen mit einem
Rickgang der Dividendenzahlungen an Ge-
bietsfremde zusammenhing.

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Februar unter dem Einfluss einer maéglichen
weiteren geldpolitischen Lockerung im Euro-
Raum und besser als erwartet ausgefallener
Konjunkturdaten in den USA. Vor diesem Hin-
tergrund ergaben sich im grenziberschreiten-
den Wertpapierverkehr Deutschlands Netto-
Kapitalexporte in Hohe von 8,7 Mrd €. Diese
Entwicklung war mafSgeblich auf den Kauf im
Ausland begebener Wertpapiere durch ge-
bietsansassige Anleger zurtickzufihren (13,8
Mrd €). Diese erwarben Anleihen (7,5 Mrd €),
Geldmarktpapiere (4,7 Mrd €) und Investment-
zertifikate (3,9 Mrd €), trennten sich hingegen
von Aktien (2,3 Mrd €). Auslandische Investoren
fragten im Februar per saldo inlandische Wert-
papiere in Hohe von 5,1 Mrd € nach. Den Kau-
fen von Geldmarktpapieren (18,1 Mrd €) stan-
den Verkaufe von Anleihen (10,4 Mrd €), Aktien
(2,1 Mrd €) und Investmentzertifikaten (0,5
Mrd €) gegenuber. Wie in den Vormonaten hat
die Bundesbank im Rahmen des erweiterten
Ankaufprogramms flr Vermdgenswerte in gro-
serem Umfang inlandische Anleihen, auch von
Auslandern, erworben.

Deutsche Bundesbank

Im Bereich der Direktinvestitionen kam es im
Februar ebenfalls zu Netto-Kapitalexporten, und
zwar in Hohe von 2,5 Mrd €. Heimische Unter-
nehmen flhrten verbundenen Unternehmen im
Ausland fir 13,0 Mrd € Mittel zu. Dies erfolgte
sowohl Uber eine Aufstockung des Beteiligungs-
kapitals (7,7 Mrd €) als auch durch konzern-
interne Kredite (5,3 Mrd €). Auslandische Anleger
bauten ihre Direktinvestitionen in Deutschland
im Februar per saldo um 10,5 Mrd € aus. Hierbei
stand die Vergabe konzerninterner Kredite im
Vordergrund (9,1 Mrd €). Zugleich erhohten ge-
bietsfremde Investoren das Beteiligungskapital
an deutschen Unternehmen um 1,4 Mrd €.

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der sowohl Finanz- und Handelskredite (soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen)
als auch Bankguthaben und sonstige Anlagen
umfasst, ergaben sich im Februar Netto-Kapital-
importe in Hohe von 4,0 Mrd €. Diese waren
malfdgeblich auf Mittelzuflisse bei staatlichen
Stellen (3,6 Mrd €) sowie bei Unternehmen und
Privatpersonen (2,7 Mrd €) zurlickzuflhren. Da-
gegen verzeichneten Monetare Finanzinstitute
(ohne Bundesbank) einen Mittelabfluss (1,6
Mrd €). Die Nettoforderungen der Bundesbank
gegenuber dem Ausland stiegen um 0,6 Mrd €.
Dahinter stand ein Anstieg der TARGET-Forde-
rungen um 18,0 Mrd €, der etwas hoher war als
die Zunahme auslandischer Einlagen bei der
Bundesbank (17,4 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank nah-
men im Februar — zu Transaktionswerten ge-
rechnet —um 1,5 Mrd € zu.
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Bewertungsniveau am Aktienmarkt —
Theoretische Grundlagen und
Weiterentwicklung von Kennzahlen

Die Frage nach dem angemessenen Bewertungsniveau an den Aktienmdrkten ist zuletzt angesichts
ausgeprdgter Kursschwankungen wieder verstdrkt in den Fokus der offentlichen Diskussion ge-
rickt. Auch aus geld- und finanzstabilitdtspolitischer Sicht ist die Entwicklung des Bewertungs-
niveaus am Aktienmarkt von Interesse. Eine theoretische Grundlage fir eine angemessene
Bewertung bilden Dividendenbarwertmodelle, die auf Zinsen und auf Dividendenerwartungen
beruhen und aus denen sich implizite Eigenkapitalkosten und Aktienrisikoprdmien ableiten lassen.
Im Kern fuhren diese Modelle beobachtete Aktienkursentwicklungen auf Anderungen der einzelnen
Modellkomponenten zurlick. Dividendenbarwertmodelle liefern mit den ermittelten impliziten
Eigenkapitalkosten und Aktienrisikoprdmien aber nicht nur einen Gradmesser fiur die Aktien-
bewertung beziehungsweise fiir die Risikoeinstellungen der Marktteilnehmer. Uber die Entwicklung
der einzelnen Modellkomponenten helfen sie dariiber hinaus dabei, das breitere konjunkturelle
Umfeld der Unternehmen abzuschdtzen. Der vorliegende Aufsatz stellt eine Weiterentwicklung der
Ublicherweise implementierten Bewertungsansdtze vor. Dabei wird auf Zinsen und auf Dividenden-
erwartungen von Analysten zurlickgegriffen, die laufzeitspezifisch sind. Gemessen an den impliziten
Eigenkapitalkosten lag das Bewertungsniveau des DAX Ende Mdrz 2016 leicht unterhalb seines
Zehnjahresmittels. Dagegen notierte die Aktienrisikoprdmie mit 7 %2% vergleichsweise hoch und
nahe an den implizierten Eigenkapitalkosten. Diese niedrige Differenz zwischen beiden KenngréfSen
durfte vor allem dem derzeitigen Niedrigzinsumfeld geschuldet sein. Uberdies ist zu beriick-
sichtigen, dass die Hohe des Bewertungsniveaus und die daraus abgeleiteten Beurteilungen auf
der Annahme beruhen, dass die umfragebasierten Gewinn- und Dividendenprognosen die Markt-
erwartungen korrekt wiedergeben, was nicht zwingend der Fall sein muss. Deshalb sollten die
Kennzahlen des Dividendenbarwertmodells nicht isoliert betrachtet, sondern als Komponenten
eines breiten Indikatorenansatzes verstanden werden.
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B Einleitung
Kursschwan- Nachdem die Aktienmarkte beiderseits des
/;\L/i”.ge” am Atlantiks zwischen Mitte 2012 und Mitte 2015
tienmarkt

werfen Frage
nach dessen
Bewertungs-
niveau auf

Buchwerte
und realisierte
Gewinne
spiegeln Ver-
gangenheit, ...

fast kontinuierlich Kursgewinne verzeichnet
hatten, gingen sie nach dem Kurseinbruch in
der zweiten Jahreshalfte 2015 in weniger ruhi-
ges Fahrwasser Uber. Die seither ausgepragten
Schwankungen des Kursniveaus fanden ihren
Niederschlag in einer erhohten impliziten Vola-
tilitat, die ein Indikator fur die Unsicherheit der
Marktteilnehmer Uber die weitere Kursentwick-
lung ist. Im Februar 2016 erreichten die Aktien-
bewertungen einen Zweijahrestiefstand; seither
erholten sie sich wieder etwas. Die zurlck-
liegende Phase erhohter Schwankungen an den
internationalen Aktienmarkten wirft aus geld-
und finanzstabilitatspolitischer Sicht die Frage
nach dem angemessenen Bewertungsniveau
auf. Vor diesem Hintergrund geht der vorlie-
gende Aufsatz auf zukunftsgerichtete Risiko-
indikatoren ein, die fur die Einordnung des
Kursniveaus eine Rolle spielen. Sie kédnnen da-
rauf hinweisen, dass Kursanderungen am
Aktienmarkt etwa unter dem Eindruck hoher
Marktunsicherheit, der Geldpolitik, der Suche
nach erstklassigen Anlagen (,Safe haven”-
Strome) oder der Suche nach Rendite (Search
for yield) stehen. Das Bewertungsniveau an den
Aktienmarkten ist deshalb integraler Bestandteil
der laufenden 6konomischen Analyse der Bun-
desbank.

Einfache Kennzahlen und
theoretischer Rahmen

Zur Uberschlagigen Beurteilung des Bewer-
tungsniveaus wird haufig der Kurswert eines
Unternehmens ins Verhaltnis zum Buchwert
seines Eigenkapitals (Kurs-Buchwert-Verhaltnis)
oder zu den realisierten Unternehmensgewin-
nen (Kurs-Gewinn-Verhaltnis) gesetzt. Der
Buchwert des Eigenkapitals entspricht im
Wesentlichen dem in der Vergangenheit erziel-
ten Emissionserlos der Aktien zuzlglich der
kumulierten, nicht ausgeschitteten Gewinne.
Beide VerhaltnisgrofSen sind jedoch nicht zu-

kunftsgerichtet und flr die Einschatzung des
gegenwartigen Bewertungsniveaus deshalb nur
sehr begrenzt aussagekraftig.

Bei einer zukunftsorientierten Betrachtungs-
weise sollte der Aktienkurs des Unternehmens
dagegen den Gegenwartswert aller kiinftigen
Dividenden des Unternehmens reflektieren.
Mathematisch kann dieser Zusammenhang
Uber die Preisgleichung des Dividendenbarwert-
modells ausgedrickt werden:

pos ED)
= (L +rpa)

Demnach entspricht der heutige Kurs einer
Aktie P dem Barwert der kiinftigen Dividenden
E(D,), welche die Marktteilnehmer fir das
Unternehmen erwarten. Da ein Unternehmen
auf unbestimmte Zeit angelegt ist, besitzt eine
Aktie keine befristete Laufzeit, und es werden
alle kunftig erwarteten Dividenden bertcksich-
tigt. Die Dividendenerwartungen der Marktteil-
nehmer konnen beispielsweise durch Dividen-
denprognosen von Analysten angenahert wer-
den. In den Diskontsatzen ry,, T4y Tgs -
spiegelt sich das Bewertungsniveau der Aktie
relativ zu den Dividendenerwartungen.

Fur den Fall gleichbleibender Diskontierungs-
satze (p.a.) Uber alle Erwartungshorizonte
(1) = Tpy = rpy = ... = 1) entspricht der
Diskontsatz der von Investoren implizit gefor-
derten Rendite auf Aktienanlagen und damit
den impliziten Eigenkapitalkosten des Unter-
nehmens. Die impliziten Eigenkapitalkosten 7,
enthalten neben einem risikofreien Zins auch
eine Aktienrisikopramie. Sie stellt den Zusatz-
ertrag dar, den Investoren bei gegebenen
Dividendenerwartungen und gegebener risiko-
freier Alternativanlage fir das Risiko eines
Aktieninvestments erwarten. Sie entspricht dem
Renditeaufschlag von Aktien gegeniber einem
Investment in sicheren Anlagen.

Unter stark vereinfachenden Annahmen ent-
sprechen die impliziten Eigenkapitalkosten der
Gewinnrendite: Nimmt man an, dass die erwar-
teten Dividenden und die Diskontierungssatze

... aber kiinftige
Ertrége sind
entscheidend
fiir den Wert
einer Aktie

Dividenden-
barwertmodell
mit Dividenden-
prognosen ...

... erlaubt die
Bestimmung von
Kennzahlen des
Bewertungs-
niveaus

Dividenden-
barwertmodell
und Kurs-
Gewinn-
Verhdltnis
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rp Konstanten sind und dass zudem der ge-
samte Gewinn stets voll als Dividende aus-
geschuttet wird, so ,kollabiert” der Barwert in
der Preisgleichung des Dividendenbarwert-
modells zum Quotienten aus Gewinn und impli-
ziten Eigenkapitalkosten. In diesem Spezialfall
werden die impliziten Eigenkapitalkosten als
Gewinnrendite bezeichnet und entsprechen
dem Kehrwert des Kurs-Gewinn-Verhaltnisses:

Gewinnrendite = ®CV
In der Praxis wird die Gewinnrendite haufig auf
Basis der in 12 Monaten erwarteten Gewinne
berechnet. Die so berechnete Kennziffer ist
insofern zukunftsorientiert. Sie berlcksichtigt
aber nur einen kurzen Prognosehorizont fur die
Gewinne.

Wie im Folgenden gezeigt wird, kann das
Dividendenbarwertmodell durch eine exaktere
Modellierung des erwarteten Dividendenpfa-
des, wie er durch Befragung von Analysten
erhoben wird, sowie durch die Berlcksich-
tigung der Zinsstruktur von Bundeswertpapie-
ren prazisiert werden (siehe Erlduterungen auf
S. 20f.). Eine wichtige Voraussetzung dafur,
dass der zukunftsgerichtete Bewertungsansatz
valide Kennziffern liefert, ist jedoch, dass die
hierin einflielenden Erwartungsgrofsen verlass-
lich sind. Daher wird im Weiteren auch die Gute
der hier verwendeten Daten diskutiert.

In der Anwendung wird zudem weniger auf
Einzelwerte als auf das Bewertungsniveau des
gesamten Aktienmarkts abgestellt. Hintergrund
ist, dass aus Sicht der Geldpolitik und der
Finanzmarktstabilitat die Bewertung einzelner
Unternehmen eine eher untergeordnete Rolle
spielt, wahrend der Verfassung des Gesamt-
markts eine wichtige Indikatorrolle fir die Ge-
samtwirtschaft zukommt.

Deutsche Bundesbank

Eigenschaften und Qualitat
der Umfragedaten

Die hier verwendeten Erwartungen Uber Ge-
winne und Dividenden stammen aus Umfragen
unter Analysten.” Die Qualitat der Prognosen
hangt dabei entscheidend von der Anzahl der
Analysten ab, die an einer Umfrage teilnehmen.
Fir die Aktienanalyse entsteht hierdurch ein
Zielkonflikt. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht
ware ein breites Spektrum an Unternehmen
wunschenswert. Allerdings sinkt die Anzahl der
Analysten je Unternehmen mit abnehmender
Unternehmensgrofse. So geben flr die 30 im
DAX zusammengefassten Unternehmen im
Schnitt zwischen 20 und 30 Analysten je Unter-
nehmen Prognosen Uber die in den kommen-
den drei Geschaftsjahren erwarteten Gewinne
und Dividenden ab. Im marktbreiten ,,Prime All
Share”-Index, in dem derzeit mehr als 300 deut-
sche Unternehmen enthalten sind, beteiligen
sich durchschnittlich nur etwa zehn Analysten
pro Unternehmen.? Beim Vergleich der aggre-
gierten Prognosen auf Indexebene wird deut-
lich, dass Gewinn- und Dividendenschatzungen,
die auf Angaben von wenigen Analysten je
Unternehmen beruhen, anfélliger fir Ausreif3er-
prognosen einzelner Analysten sind. Die aggre-
gierten Prognosen flur den ,Prime All Share”
weisen im Vergleich zum DAX dadurch héhere
irregulare Ausschlage und eine hohere Schwan-
kungsbreite auf. Insbesondere die erwartete
mittelfristige Gewinnwachstumsrate in drei bis
funf Jahren ist davon betroffen, und zwar
sowohl bei ,Prime All Share”- als auch bei DAX-
Unternehmen. Hierbei beteiligen sich durch-
schnittlich weniger als funf (,Prime All Share”)
beziehungsweise zwischen funf und zehn (DAX)
Analysten je Unternehmen an den Umfragen.

Ein weiterer Aspekt der Datenqualitat besteht in
der Haufigkeit, mit der Analysten ihre Prog-
nosen der Unternehmenskennzahlen anpassen.
So aktualisieren bei DAX-Unternehmen im

1 Quelle: Thomson Reuters Datastream (Institutional
Brokers’ Estimate System, I/B/E/S).

2 Dies trifft im europaischen Rahmen auch auf den Ver-
gleich von marktbreitem Eurostoxx und Eurostoxx 50 zu.
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Kursentwicklung, Gewinnerwartungen und Bewertungsindikatoren des DAX
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Quellen: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream), Consensus Economics und eigene Berechnungen.
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Durchschnitt weniger als die Halfte aller Analys-
ten ihre Prognosen innerhalb eines Monats.
Beim , Prime All Share”-Index ist der Anteil noch
geringer. Fur die darin enthaltenen Unterneh-
men fluhrt dies dazu, dass knapp 30% der Kon-
sensprognosen keine Anderung binnen Monats-
frist aufweisen. Im Unterschied dazu fuhrt die
grofsere Anzahl von Analysten bei DAX-Unter-
nehmen dazu, dass die Konsensprognose auf
Indexebene nahezu kontinuierlich angepasst
wird.® Neue Informationen Uber die Fundamen-
talsituation der Unternehmen spiegeln sich da-
mit im DAX schneller als im ,Prime All Share”,
der auf alteren Schatzungen beruht. In der Ab-
wagung von Prognosequalitat und Markt-
abdeckung wird daher in den folgenden Ana-
lysen der DAX-Index betrachtet.

Kursentwicklung und
Gewinnerwartungen des DAX

Wenn Umfragen Uber Gewinnerwartungen den
Zustand des Unternehmenssektors adaquat
widerspiegeln, sollten Gewinnerwartungen und
Kurse in einem engen Verhaltnis zueinander
stehen. Das oben stehende Schaubild zeigt den
Kursverlauf des DAX sowie die Gewinnerwar-
tungen mit einem Horizont von 12 Monaten
und flr einzelne Geschaftsjahre. Die Geschafts-
jahrprognosen der Analysten beziehen sich da-
bei auf das laufende und die beiden jeweils fol-
genden Kalenderjahre. Die Erwartungen mit
einem Horizont von 12 Monaten werden dann
aus den umschliefSenden Geschaftsjahren inter-
poliert.

3 Bei der mittelfristigen Gewinnwachstumsrate kann es
jedoch auch beim DAX zu einer Uber ldngere Zeit unver-
anderten Einschatzung der Konsensprognose kommen.

Kursentwicklung
des DAX und
Gewinn-
erwartung ...
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Alles in allem entwickeln sich Gewinne und
Kurse — den theoretischen Uberlegungen ent-
sprechend — gleichlaufig. Im Aufschwung vor
der Finanzkrise wurden die Gewinnerwartun-
gen laufend erhoht, wahrend sie in der Finanz-
krise nach unten revidiert wurden, was den Ein-
bruch der gesamtwirtschaftlichen Lage wider-
spiegelt.

Allerdings scheinen die in 12 Monaten erwarte-
ten Gewinne der Kursentwicklung nachzulau-
fen. So wurde zum Beispiel im Jahr 2008 der
Kursabschwung in den Gewinnerwartungen
nur verzdgert nachvollzogen.® Der Nachlauf hat
einerseits einen technischen Grund: So ist das
erwartete Gewinnniveau ferner in der Zukunft
liegender Geschaftsjahre in der Regel hoher als
die Gewinnerwartungen fir die unmittelbar be-
vorstehenden Geschaftsjahre. Fur die in den
nachsten 12 Monaten erwarteten Gewinne
kann es deshalb wegen des im Zeitverlauf zu-
nehmenden Gewichts der entfernter liegenden
Geschaftsjahre dazu kommen, dass der auf 12
Monate erwartete Gewinn ansteigt, obwohl die
Gewinne beziehungsweise Dividenden der ein-
zelnen Geschaftsjahre nach unten revidiert wur-
den. Ein weiteres Beispiel flr diesen Effekt ist
die Entwicklung der Gewinnerwartungen von
2012 bis 2014: Die auf 12 Monate erwarteten
Gewinne sind tendenziell gestiegen, obwohl die
Prognosen der Geschaftsjahre nach unten
revidiert wurden. Daher ist es fur die Aktien-
marktanalyse wichtig, die Erwartungen Uber die
Gewinne in den einzelnen Geschaftsjahren ge-
nau zu beleuchten. Sie kénnen wertvolle Infor-
mationen Uber einen Stimmungsumschwung
enthalten, die bei der Umrechnung in fixe Prog-
nosehorizonte verloren gehen.

Allerdings ist ein — wenn auch geringerer —
Nachlauf selbst bei den einzelnen Geschaftsjah-
ren zu beobachten. Dieser kann durch den
relativ geringen Anteil der sich andernden Ein-
zelprognosen verursacht werden. Weil nicht alle
Analysten ihre Prognosen sofort anpassen,
kann eine verzégerte Anpassung der Konsens-
prognose entstehen. Uberdies bestenen Anzei-
chen flUr eine rlckwartsgerichtete Erwartungs-
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bildung der Analysten: Statt in den Gewinn-
prognosen samtliche verfligbaren Informa-
tionen vollstandig und sofort abzubilden,
scheinen sich die Analysten bei der Erstellung
einer neuen Prognose auch an ihren vergange-
nen Prognosefehlern zu orientieren. Eine
aktuelle Studie fur US-Banken zeigt, dass der
Prognosefehler von Analysten vor allem wah-
rend der Finanzkrise zwischen 2008 und 2010
von bereits bekannten Informationen abhangt
und somit nicht allein neu auftretende Ereig-
nisse (Okonomische Schocks) reflektiert.® Der
Prognosefehler hangt dabei von vergangenen
Erwartungsrevisionen ab, was eine weitere
maogliche Ursache fur den Nachlauf der Prog-
nosen sein kann. Eine solche rdckwartsge-
wandte Erwartungsbildung kann insbesondere
in Zeiten erhohter Unsicherheit der Analysten
Uber ihr eigenes Prognosemodell oder unklarer
Informationslage plausibel sein. Dies kann sich
auch in einer breiteren Streuung der Analysten-
schatzungen niederschlagen, die zwischen
2008 und 2010 tatsachlich zu beobachten war.
Es gilt demnach zu beachten, dass die empirisch
ermittelte Aktienrisikopramie als ,Substrat” von
Dividendenerwartungen und Kursen nicht nur
die Risikoaversion und Risikoeinschatzungen
der Investoren widerspiegelt. Méglicherweise
reflektiert sie darlber hinaus auch Verzerrungen
in den Erwartungen der Analysten.

In sehr langfristiger Betrachtung zeigt sich flr
die Gewinnschatzungen der I/B/E/S-Analysten
fir den DAX, dass die Hypothese unverzerrter
Konsensprognosen auf Indexebene verworfen
wird. Verantwortlich hierflr kénnen zum einen
die langsame Prognoseaktualisierung der Ana-
lysten und ihre rickwartsgerichtete Erwartungs-
bildung sein, zum anderen aber auch ékono-
mische Schocks, denen die Gewinnrealisierun-
gen unterworfen sind.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Unternehmensgewinne und
Aktienkurse, Monatsbericht, Juli 2009, S. 15-29.

5 Fir eine Diskussion der Informationsverarbeitung in den
Gewinnschatzungen von Analysten vgl.: J. Hollmayr und
M. Kuhl (2016), Learning about Banks’ Net Worth and the
Slow Recovery after the Financial Crisis, mimeo.
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Ein nominales Dividendenbarwertmodell

Dividendenbarwertmodelle werden auch in
der Bundesbank genutzt, um das Bewertungs-
niveau am Aktienmarkt zu beurteilen.” Neuere
Modelle kénnen dabei wegen besserer Daten-
verfugbarkeit — im Unterschied zu alteren Ver-
fahren — auf Dividendenerwartungen und
risikofreie Zinsen zurlickgreifen, die laufzeit-
adaquat sind. Ein solches neueres Modell wird
im Folgenden vorgestellt.

Im Dividendenbarwertmodell entspricht der
aktuelle Kurs P einer Aktie dem (risikoadjustie-
ren) Barwert des erwarteten Dividendenpfads
E(D,):

o0

p-S ED)
—~ (I4rg,)

Wird unterstellt, dass die impliziten Eigenkapi-
talkosten r,; Uber alle Horizonte 7 konstant
sind, kann diese Barwertformel bei gege-
benem Kurs P und Dividendenpfad E(D,)
nach den fir alle Horizonte konstanten impli-
ziten Eigenkapitalkosten 7, numerisch gelost
werden.

Die Aktienrisikopramie (,equity risk premium®:
erp) ergibt sich aus dem Dividendenbarwert-
modell, wenn zusatzlich zu den Dividenden-
erwartungen laufzeitadaquate risikofreie Zins-
satze y, berucksichtigt werden. In der Barwert-
formel ersetzt die Summe aus risikofreiem
laufzeitadaquatem Zins und Aktienrisikopra-
mie die laufzeitspezifischen impliziten Eigen-
kapitalkosten:

TE; =Y Terp.

Die Barwertformel kann nun bei gegebenem
Kurs P, Dividendenpfad E(D;) und Zinsstruk-
tur y; numerisch nach der Aktienrisikopramie
erp gelost werden.

Bestimmungsgrofen des weiterentwickelten
Dividendenbarwertmodells sind somit die
Dividendenerwartungen E(D,) und die risiko-
freie Zinsstruktur .

Laufzeitabhangige Dividenden-
erwartungen und Zinssatze

FUr Dividendenerwartungen kann seit dem
Jahr 2004 auf monatliche Umfrageergebnisse
des Datenanbieters I/B/E/S zurlickgegriffen
werden, der unter anderem Dividendenerwar-
tungen fur die nachsten drei Kalenderjahre
abfragt. Seit dem Jahr 2006 liegen die Daten
wochentlich vor.

Die Dividendenerwartungen der jeweils nachs-
ten 12 und 24 Monate, E(D,) beziehungs-
weise E(D,), werden aus den Kalenderjahr-
prognosen der I/B/E/S-Umfragen interpoliert.
Anschlielend wird angenommen, dass im Jahr
drei und vier die in zwei Jahren erwartete
Dividende E(D,) im Gleichlauf mit den mit-
telfristigen Gewinnwachstumserwartungen
wachst, die ebenfalls aus I/B/E/S-Daten vor-
liegen. Ab dem 12. Jahr wachsen die Dividen-
den mit dem nominalen Potenzialwachstum.?
Fir die Zeitperiode zwischen dem funften und
12. Jahr wird die Annahme getroffen, dass sich
die mittelfristige Wachstumsrate der Dividen-
den linear dem langfristigen, nominalen Poten-
zialwachstum annahert.

Fir die laufzeitadaquaten risikofreien Zinssatze
y; werden die Zinssatze aus der Zinsstruktur-
kurvenschatzung fir Bundeswertpapiere der
Bundesbank verwendet.?

Damit sind samtliche Komponenten des
Dividendenbarwertmodells spezifiziert, um die
Barwertformel nach der Aktienrisikopramie
erp beziehungsweise den impliziten Eigenka-
pitalkosten rj aufzuldsen.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Gesamtwirtschaftliche
Aspekte der Aktienkursentwicklung, Monatsbericht,
Marz 2003, S. 37.

2 Das nominale Potenzialwachstum wird durch die
Summe langfristiger Consensus-Erwartungen tber
Inflation und Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
parametrisiert.

3 Um eine geschlossene Form der dritten Dividenden-
stufe zu erhalten, wird der 12-jahrige Zins y,, in allen
dem Jahr 12 folgenden Jahren verwendet.



.. aber ex ante
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Nominale versus reale Implementierung

Bisher werden in der Praxis vorwiegend reale
implizite Eigenkapitalkosten mithilfe einer Na-
herungsformel berechnet und kommentiert, so
auch in Monatsberichten der Deutschen Bun-
desbank und in Publikationen der Europai-
schen Zentralbank.? Dabei werden die in die
reale Berechnung einflieienden nominalen Ge-
winnerwartungen mittels Inflationserwartun-
gen deflationiert, die durch Umfragen ermittelt
werden. Die fir eine Deflationierung notwen-
digen Inflationsprognosen stehen allerdings
auf wochentlicher Frequenz — anders als die
hier verwendeten |/B/E/S-Umfragen Uber
Dividenden- und Gewinnerwartungen — nicht
zur Verflgung. Beim Vergleich von (neuen)
nominalen mit (alten) realen impliziten Eigen-
kapitalkosten muss deshalb berticksichtigt wer-
den, dass die neu berechnete nominale Kenn-
ziffer oberhalb des realen Wertes nach alter
Berechnung liegt. Die Differenz wird mafsgeb-
lich durch die Inflationserwartungen bestimmt.

Mit den nominalen impliziten Eigenkapitalkos-
ten rp und der nominalen Aktienrisikopramie

Gleichwohl bleibt festzuhalten: Analystenprog-
nosen sind wertvolle Indikatoren fir die Erwar-
tungen der Akteure am Aktienmarkt. Héhe und
Vorzeichen der systematischen Prognosefehler
der Analysten sind ex ante unbekannt.® Auch
wenn sich Gewinn- und Dividendenerwartun-
gen im Ruckblick als falsch erweisen, ist davon
auszugehen, dass die Analystenprognosen ex
ante die Anlageentscheidungen der Marktteil-
nehmer und das Bewertungsniveau am Aktien-
markt beeinflussen.

Bewertungskennzahlen fur
den deutschen Aktienmarkt

Entwicklung der
einzelnen Indikatoren

Unter Verwendung der beschriebenen Analys-
tenschatzungen lassen sich die Kenngrof3en der
impliziten Eigenkapitalkosten, der Aktienrisiko-
pramie und der Gewinnrendite fir den DAX ab-
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erp werden erstmals Erwartungen Uber die in
der nahen Zukunft liegenden Dividenden und
die Ausschittungspolitik einbezogen. Da-
gegen werden in der alten realen Berechnung
— aufbauend auf laufenden Dividenden — die
Dividendenerwartungen vollstandig mit Erwar-
tungen Uber die mittelfristige Gewinnwachs-
tumsrate approximiert. Den Dividendenumfra-
gen liegt im Vergleich zu den im alten Indikator
berlcksichtigten Umfragen eine grof3ere
Anzahl an Analystenschatzungen zugrunde,
wodurch die neuen Indikatoren auf einer
robusteren Datengrundlage stehen. Mit Ein-
bindung der Zinsstruktur kdnnen zudem erst-
mals auch Effekte einer Drehung der Zinsstruk-
turkurve berlcksichtigt werden. Kunftig stellt
die Berichterstattung der Bundesbank in ihren
Monatsberichten deshalb auf die nominalen
impliziten Eigenkapitalkosten 7, und Aktien-
risikopramie erp ab.

4 Beispiele flr eine Implementierung der realen Berech-
nung finden sich in: EZB, Jingste Entwicklung der
Aktienkurse im Euro-Wahrungsgebiet und in den Ver-
einigten Staaten, Wirtschaftsbericht 4/2015, Box 2,
S. 34-38; sowie Deutsche Bundesbank (2003), a.a.O.

leiten und vergleichen (siehe auch die Erlaute-
rungen auf S. 20f.). Das Schaubild auf Seite 18
zeigt im unteren Abschnitt den Verlauf dieser
Indikatoren. Hohe Werte kennzeichnen eine ge-
messen an den Analystenerwartungen gunstige
Bewertung von Aktien, was oftmals mit hoher
Risikoaversion der Investoren gleichgesetzt
wird. Hingegen zeigen niedrige Werte eine im
Vergleich zu den erwarteten Gewinnen oder
Dividenden geringe Kompensation fur das
Risiko eines Aktieninvestments an.

Die impliziten Eigenkapitalkosten und die Ge-
winnrendite als deren Spezialfall haben in wei-
ten Teilen des dargestellten Zeitraums einen
ahnlichen Verlauf. Sowohl wahrend der Finanz-
krise 2008/2009 als auch am Hohepunkt der
Staatsschuldenkrise im Euro-Raum 2011/2012

6 Vollstandigkeitshalber sei erwéhnt, dass es unter der An-
nahme, dass die Analysten ihr Verhalten nicht andern,
gleichwohl grundsétzlich moglich ist, bei verzerrten Erwar-
tungen systematische Ex-ante-Prognosefehler auf Basis
einer entsprechenden Schatzung zu ermitteln.
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Quelle: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream) und eigene Be-
rechnungen. 1 Gewinn in Relation zum Umsatzerlés der im
DAX enthaltenen Unternehmen. 2 Die jeweilige Realisierung
bezieht sich auf die vergangenen 12 Monate, die jeweilige Er-
wartung auf die kommenden 12 Monate. 3 Dividendenzah-
lung in Relation zum Gewinn.
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war ein erheblicher Anstieg zu verzeichnen, in
dem die damals vorherrschende, hohe Risiko-
aversion zum Ausdruck kommt. Allerdings
waren die Ausschlage bei der Gewinnrendite
starker als bei den impliziten Eigenkapitalkos-
ten. Zudem weitete sich der Abstand wahrend
der genannten Phasen hoher Risikoaversion auf
mehrere Prozentpunkte aus.

Implizite Eigenkapitalkosten und Aktienrisiko-
pramie des DAX haben sich seit dem Jahr 2014
kontinuierlich angenahert. Darin spiegelt sich,
dass das Zinsniveau deutscher Staatsanleihen
auch unter dem Einfluss der geldpolitischen
Mafnahmen des Eurosystems im Ergebnis ge-
sunken ist. Wahrend die impliziten Eigenkapital-
kosten fur den DAX Ende Marz 2016 mit 7,9%
Y2 Prozentpunkt unterhalb ihres Zehnjahres-
durchschnitts lagen, hat sich infolge des Zins-
rickgangs die Bewertungsrelation von Aktien
im Verhaltnis zu risikoarmen Anleihen stark
verschoben. So bewegte sich die Aktienrisiko-

pramie mit 7,5% fast 2 Prozentpunkte oberhalb
ihres Zehnjahresmittels.

Uber das Dividendenbarwertmodell werden der
Zustand des Unternehmenssektors und das
makrookonomische Umfeld zu einer einzigen
Kennzahl verdichtet. Vor dem Hintergrund, dass
die in das Modell einflielenden Umfragedaten
zu den Dividenden maoglicherweise verzerrt
sind, ist es wichtig, diese Kennzahlen mit wei-
teren Daten gegenzuprlfen. Hierzu bietet es
sich an, ebenfalls durch Umfragen erhobene
Erwartungen Uber die Umsatzentwicklung, die
Profitabilitat und die Ausschittungspolitik
heranzuziehen, damit die Aktienrisikopramie
und die impliziten Eigenkapitalkosten auf ihre
Plausibilitat hin kontrolliert werden kénnen. Zu-
dem konnen die umfragebasierten Kenngrofien
aus dem Dividendenbarwertmodell mit Risiko-
indikatoren verglichen werden, die unabhangig
von Umfrageprognosen sind.

Umsatzwachstum, Profitabilitat
und Ausschuttungspolitik

Gewinne und Dividenden stehen am Ende einer
langen Wertschopfungskette eines Unterneh-
mens. lhre Dynamik wird bestimmt vom Um-
satzwachstum, der Kostenentwicklung und der
vom Unternehmen gewahlten Ausschittungs-
politik. Bilanzierungswahlrechte und Wechsel
der Ausschuttungspolitik erlauben es Unterneh-
men, ihre Gewinne und Dividenden zu beein-
flussen.

Neben Umfragen Uber Gewinn- und Dividen-
denerwartungen stehen seit dem Jahr 2004
auch Umfragen Uber den erwarteten Umsatz
zur Verflgung, sodass eine stilisierte Analyse
der Gewinn- und Verlustrechnung basierend
auf Erwartungsdaten die Analysen der Kenn-
zahlen aus dem Dividendenbarwertmodell
erganzen kann. Die Gewinnmarge — der Ge-
winn als Anteil des Umsatzes — betrug in den
letzten Jahren fir DAX-Unternehmen etwa

Bestimmungs-
faktoren der
Kennzahlen des
Dividenden-
barwertmodells
mussen gegen-
gepruft werden

Gewinn und
Dividende am
Ende der Wert-
schopfungskette

Hebeleffekt der
Fixkosten auf
Gewinne



Dividenden-
gldgttung federt
Gewinnschwan-
kungen ab

Auswirkungen
von Dividenden-
politik und
Fixkosten auf
Gewinnrendite
und implizite
Eigenkapital-
kosten ...

... sollten
besonders in
Krisenzeiten
beachtet werden

5%.7 Sie schwankte erheblich mit dem Kon-
junkturverlauf, wodurch der Hebeleffekt der
Zinszahlungen (,financial leverage”) und ins-
besondere der operativen Fixkosten (,operating
leverage”) auf den Gewinn zum Ausdruck
kommt. Interessant ist zudem, dass die Analys-
ten mit zunehmendem Prognosehorizont meist
einen Anstieg der Gewinnmarge vermuten. Ob
darin eine systematische Uberschatzung zum
Ausdruck kommt oder die Analysten wiederholt
falschlich erwarteten, dass die Konjunktur an-
ziehen wuirde, muss angesichts der kurzen
Historie jedoch offen bleiben.

Die Ausschuttungsquote entspricht dem als
Dividende an die Anteilseigner ausgeschutteten
Anteil des Jahresgewinns. In konjunkturellen
Normalphasen schitten DAX-Unternehmen im
Durchschnitt etwa 40% ihres Jahresgewinns
aus, wahrend in Krisenzeiten dieser Anteil auf
beinahe 60% steigen kann. Unternehmen
neigen dazu, als vorubergehend angesehene
Gewinneinbruche nicht (vollstandig) Uber
Dividendenkurzungen an die Aktiondre weiter-
zugeben, sondern die Dividendenzahlung zu
glatten, wodurch die Ausschittungsquote in
Krisenperioden hoher ausfallt. Dieses aus
realisierten Dividenden bekannte Verhalten
spiegelt sich auch in den Erwartungsdaten,
wobei die Ausschlage der Dividendenquote mit
zunehmendem Horizont geringer werden.®

Die hohere Volatilitat der Gewinne im Vergleich
zu den Dividenden zeigt sich auch darin, dass
die Gewinnrendite wahrend der Wirtschafts-
krise von 2008 bis Anfang 2009 starker anstieg
als die auf Dividendenerwartungen basierenden
impliziten Eigenkapitalkosten. Im Gegenzug
wirkte in den darauffolgenden Monaten die
Ruckfuhrung der Ausschittungsquote dem
positiven Effekt aus Umsatzentwicklung und
Gewinnmarge entgegen, sodass sich Gewinn-
rendite und implizite Eigenkapitalkosten wieder
annaherten.

Eine Dividendenglattung kann nur temporar
Schwankungen der Umsatz- und Gewinnmar-
gen entgegenwirken. Sollte sich eine Krise als
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persistenter herausstellen als zunachst an-
genommen, birgt eine dann notwendige
Anderung der Ausschittungspolitik ein weiteres
Ruckschlagpotenzial am Aktienmarkt. Daher
gewinnt in Krisenzeiten eine Betrachtung der
Dividendenkomponenten besondere Bedeu-
tung.

Aktienspezifisches und
allgemeines Risiko

Die vorgestellten Indikatoren — insbesondere
auch die hier abgeleitete Aktienrisikopramie
und die impliziten Eigenkapitalkosten — bewer-
ten den Aktienkurs vor dem Hintergrund der
Analystenerwartungen. Die Ergebnisse bleiben
aber methodisch abhangig von der Gute der
Umfragedaten. Es bietet sich deshalb an, die
Aktienrisikopramie aus dem Dividendenbar-
wertmodell mit Risikoindikatoren zu verglei-
chen, die nicht von Umfragen abhangen. Theo-
retische Grundlage fur diese Uberlegung ist,
dass mikrofundierte Bewertungsmodelle, in
denen die Risikoneigung der Anleger explizit
modelliert wird, nahelegen, dass sich die Risiko-
indikatoren verschiedener Markte nicht un-
abhangig voneinander bewegen (siehe Erlaute-
rungen auf S. 25ff.). Zeigte sich ein Gleichlauf
zwischen methodisch unterschiedlich erhobe-
nen Kennzahlen, dann eignete sich die umfrage-
basierte Aktienrisikopramie deshalb nicht nur
als Gradmesser flr die Aktienbewertung, son-
dern auch als ein allgemeines Risikomal3. Sie
enthielte somit auch Erwartungen Uber das ge-
samte konjunkturelle Umfeld, in dem sich die

7 Die Gewinnmarge aus I/B/E/S-Zahlen liegt oberhalb der
aus Jahresabschltssen oder Konzernabschlissen bestimm-
ten Grofen von nichtfinanziellen Unternehmen. Ursache
hierfur ist vor allem die Berlicksichtigung von finanziellen
Unternehmen im I/B/E/S-Datensatz. Finanzielle Unterneh-
men haben wegen der speziellen Umsatzdefinition in der
Regel eine hohere Gewinnmarge als nichtfinanzielle Unter-
nehmen. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ertragslage und
Finanzierungsverhaltnisse deutscher Unternehmen im Jahr
2014, Monatsbericht, Dezember 2015, S. 35—-49.

8 Dieses weltweit verbreitete Verhalten der Dividenden-
glattung von Unternehmen wird auf Basis von realisierten
Daten fUr Deutschland untersucht von: C. Andres, M. Dou-
met, E. Fernau, und E. Theissen (2015), The Lintner model
revisited: Dividends versus total payouts, Journal of Banking
and Finance 55, S. 56—69.

Monatsbericht
April 2016
23

Vergleich der
Indikatoren des
Dividenden-
barwertmodells
mit von Um-
fragen unab-
hdngigen Risiko-
indikatoren



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2016

24

Rendite-
aufschldge von
Unternehmens-
anleihen ...

Bewertungsindikatoren des
Dividendenbarwertmodells und externe
Risikoindikatoren

% bzw. %-Punkte, Wochenwerte

implizite Eigenkapitalkosten

Aktienrisikopramie

Credit Spread” 6

100 MalRstab verkeinert
VDAX-NEW ?

2004 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 2016

Quellen: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream), Consensus
Economics und eigene Berechnungen. 1 Renditedifferenz sie-
ben- bis zehnjahriger Unternehmensanleihen der Ratingklasse
BBB gegeniiber Bundesanleihen mit vergleichbarer Restlaufzeit
gemals iBoxx. 2 Volatilitdtsindex aus Optionen auf den DAX.
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Unternehmen bewegen. Es folgt deshalb ein
Vergleich mit dem Renditeaufschlag von Unter-
nehmensanleihen und einem Volatilitatsmal3.

Der Renditeaufschlag von Unternehmensanlei-
hen zu laufzeitgleichen sicheren Anleihen ent-
halt neben einer Komponente, die fir den
erwarteten Ausfall entschadigt, auch eine Kom-
pensation fur die Bereitschaft zur Ubernahme
des Ausfallrisikos, die mit der Risikoaversion der
Anleger zusammenhangt. Der Renditeaufschlag
von Unternehmensanleihen, der sogenannte
Credit Spread, kann insofern als eine Anleihen-
risikopramie (Risikopramie des Fremdkapitals)
aufgefasst werden. Der Credit Spread sollte

eine enge Verbindung zur Aktienrisikopramie
(Risikopramie des Eigenkapitals) besitzen, weil
sich Anderungen des Ausfallrisikos sowohl auf
den Wert des Eigen- als auch auf den des
Fremdkapitals auswirken.

Daneben koénnen Volatilitatsindizes wie der
VDAX-NEW herangezogen werden. Der VDAX-
NEW spiegelt die Unsicherheit Uber den erwar-
teten Kursverlauf des DAX-Index wider. Er ist
insofern — wegen seiner Verbindung zu den
Optionen — ein mit Praferenzen gewichtetes
Wertmals des Risikos. Das nebenstehende
Schaubild enthalt die beiden zuvor genannten
umfrageunabhangigen Risikoindikatoren. Es
zeigt sich, dass die Indikatoren in der Finanz-
krise 2008/2009 und wahrend der europai-
schen Staatsschuldenkrise 2011/2012 ahnliche
Verlaufe aufwiesen.

Eine Regressionsanalyse bestatigt diesen Zu-
sammenhang (siehe Tabelle auf S. 28).? Sie
zeigt auf, dass sich der Credit Spread von Unter-
nehmensanleihen sowohl mit der Aktienrisiko-
pramie als auch mit den impliziten Eigenkapital-
kosten signifikant gleichgerichtet bewegt. Ein
Anstieg des Credit Spread um 10 Basispunkte
geht dabei mit einer Erhéhung der Aktienrisiko-
pramie um 7 Basispunkte beziehungsweise der
impliziten Eigenkapitalkosten um 5 Basispunkte
einher. Die empirische Beziehung von VDAX-
NEW und Aktienrisikopramie ist zwar ebenfalls
positiv, allerdings ist der Parameterwert in einer
univariablen Schatzung weniger stark abge-
stUtzt (und zwar lediglich auf einem Konfidenz-
niveau von 10%). In einer gemeinsamen Schat-
zung mit dem Spread verschwindet sogar die
Signifikanz, was zeigt — wie zu vermuten war —
dass der Spread und die sich im VDAX-NEW
spiegelnde Kursunsicherheit nicht unabhangig
voneinander sind. Insgesamt kovariieren die
beiden umfrageunabhangigen Risikoindikato-
ren zu etwa einem Sechstel mit den Anderun-
gen in der Aktienrisikopramie beziehungsweise

9 Da die Variablen integriert sind, erfolgt die Schatzung in
Differenzen.

...und
VolatilitdtsmafSe
mit dhnlichem
Verlauf wie
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modells ...

... und empirisch
signifikantem
Zusammenhang
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Mikrodkonomische Fundierung der Aktienrisikopramie

Vermogenswerte unterscheiden sich darin,
wie sicher ihre Ertrage sind. Dabei werden
Sparer erwarten, dass risikobehaftete Ver-
maogenswerte, wie beispielsweise Aktien, im
Vergleich zu nahezu risikofreien Anlagen, wie
beispielsweise Bundesanleihen, eine hohere
Rendite abwerfen. Man spricht hierbei auch
von einer — gemessen am sicheren Anlage-
zins — erwarteten Uberschussrendite. Diese
Rendite zu bestimmen, und zwar nicht nur bei
einem individuellen Wertpapier, sondern im
Gesamtmarkt, ist Gegenstand sogenannter
Vermogenspreismodelle. Ein hierfir weit ver-
breitetes Modell ist das konsumbasierte Ver-
maogenspreismodell (C-CAPM) von Lucas
(1978), das die Werthaltigkeit von Vermogens-
titeln in Bezug zum Konsum setzt, den das
Wertpapier in unterschiedlichen Umwelt-
zustanden zu finanzieren ermoglicht.” Das
Lucas-Modell enthalt somit eine mikrodko-
nomische, am Konsum orientierte Fundierung
von Uberschussrenditen. Als Spezialfall — ohne
explizite Modellierung des Konsumentenver-
haltens der Anleger — enthalt dieses Modell
auch das traditionelle ,Capital Asset Pricing
Model” (CAPM).

Grundlage fur das Lucas-Modell ist ein neoklas-
sisches Wachstumsmodell, das eine Verbin-
dung zwischen zwei zeitlich voneinander ge-
trennten ,Gutern” herstellt: dem Konsum
heute und dem Konsum zu einem kunftigen
Zeitpunkt. Der Relativpreis beider Konsum-
arten hangt von der Bereitschaft der Menschen
ab, ihren Konsum zeitlich zu verschieben, und
von der Fahigkeit der Produzenten, anstelle
heutiger Konsumguter morgen Konsumguter
bereitzustellen. Die Idee zu berucksichtigen, in
welchem Ausmals Menschen bereit sind, Kon-
sum in die (unsichere) Zukunft zu verschieben,
findet sich nicht nur in Konjunkturmodellen,
sondern auch in Ansatzen, um die Ertrage von
Finanzaktiva zu modellieren.

Zentral fur solche intertemporalen Modell-
ansatze ist die Uberlegung, dass der Erwerb
eines Finanztitels zwar einen in der genauen

Hohe unsicheren Anspruch auf Konsum in der
Zukunft verbrieft, zugleich aber bedeutet, dass
auf gegenwartigen Konsum in Hohe des Kauf-
preises verzichtet werden muss. Dabei spielt
vor allem eine Rolle, dass die in der Zukunft lie-
gende Auszahlung des Finanztitels, die im Fall
einer Aktie aus ihrem kinftigen Preis P, zu-
zUglich der Dividende D,,, besteht, von einem
in der Gegenwart unbekannten kunftigen Zu-
stand abhangt. So ist eine gegebene kinftige
Auszahlung in ,guten Zeiten” vergleichsweise
weniger wert als in ,schlechten Zeiten”, in
denen das Konsumniveau niedriger ist und in
denen die zusatzliche Auszahlung deswegen
besonders geschatzt wird. Eine Aktie, deren
Ertragsstrom einen starken Gleichlauf mit dem
allgemeinen Konsumniveau aufweist, wird
dementsprechend vergleichsweise wenig
wertgeschadtzt und muss eine hohe erwartete
Rendite bieten, um gehalten zu werden.

Diese Zustandsabhangigkeit wird in der Mikro-
okonomie in einer Nutzenfunktion U{¢,) abge-
bildet, in welcher das Konsumniveau ¢, den
Zustand der Gesamtwirtschaft darstellt. In
einer solchen Nutzenfunktion stiftet in der
Regel eine zusatzliche Konsumeinheit einen
umso geringeren Zusatznutzen, je hoher das
Konsumniveau ist. Der hochste Gesamtnutzen
beider betrachteten Perioden wird erreicht,
wenn die Nutzeneinbule eines heutigen Kon-
sumverzichts (um daflr eine Aktie zu kaufen)
gleich dem durch kunftigen Mehrkonsum
moglichen Nutzenzuwachs ist. In diesem Zu-
sammenhang wird haufig von einer ,Konsum-
glattung” gesprochen.

Das C-CAPM fufst auf diesem theoretischen
Rahmen. Dabei entspricht der Preis eines
Wertpapiers im Marktgleichgewicht dem
Erwartungswert der kiinftigen Auszahlung, die
mit der Zeitpraferenzrate 6 und dem Verhalt-

1 Vgl.: R.E. Lucas (1978), Asset Prices in an Exchange
Economy, Econometrica 46, S. 1429-1445.
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nis der marginalen Zusatznutzen U'(.) ge-
wichtet wird:?

—o . Ulan)

P,=EFE
! ( U'(cr)

Diese Preisgleichung kann nun in einer Form
dargestellt werden, aus der hervorgeht, dass
der Investor neben dem risikolosen Zins eine
Risikoentschadigung fir den heutigen Kon-
sumverzicht verlangt, weil die Konsumglat-
tung beim Erwerb einer Aktie unsicher ist.
Diese Unsicherheit lasst sich uUber die Kovari-
anz cow, des kunftigen Aktienertrags mit dem
Zusatznutzen eines hoheren Konsums erfas-
sen. Definiert man die Rendite einer einzelnen
Aktie als R;,.; = (P + Dyy)/ Py —1, s0
kann die oben genannte Preisgleichung in
einen Ausdruck fur die Risikopramie einer ein-
zelnen Aktie E(R,,,) — 7, Uber die Verzin-
sung der sicheren Anlage r;, hinaus Gberfuhrt
werden:3

covt (Ri 141, U (ctq1))
Et (U/(Ct+1))

Et(Ri,t+1) —Tft =

Je weniger gleichgerichtet Aktienertrag und
Konsumniveau schwanken (je geringer also die
Kovarianz ist), desto geringer ist die von den
Anlegern verlangte Risikopramie einer Aktie.
Sie ist also dann niedrig, wenn der Ertrags-
strom der Aktie die vom Anleger gewunschte
Konsumglattung gut ermaglicht.

Das traditionelle CAPM lasst sich als ein Spe-
zialfall dieses konsumbasierten CAPM ableiten.
Die Verbindung zwischen beiden Modellen
entsteht durch die Annahme, dass der Zustand
der Okonomie und damit das jeweilige Kon-
sumniveau gut durch das Bewertungsniveau
des Finanzmarktes abgebildet werden kann.
Korreliert der Grenznutzen des Konsums
U'(¢,,,) perfekt mit der Marktentwicklung, so
resultiert die bekannte Formel des CAPM:#

Ei(Ritt1) — 71t = Bi(Be(Rase41) — T1,0)-

Die erwartete Risikopramie eines einzelnen
Wertpapiers E(R;,,) — 7y, ist demnach eine
lineare Funktion der erwarteten Marktrisiko-
pramie E(R,,.,) — 1y, Der Zusammenhang
zwischen beiden wird durch den sogenannten

(P + Di,t+1)> 5

Betafaktor B; bestimmt, der formal den Quo-
tienten aus Kovarianz cov(Ry; .., R; 1) und
Varianz der Marktrendite reprasentiert.® Nach
Umformung lasst sich die Risikopramie einer
einzelnen Aktie wie folgt darstellen:

Et(Ri,t+1) —Tft = U(Ri,t+1)
corr(Raz, 41, Rijr1)
Et(RM,H»l) —Tfe
T o(Rmerr)

Hier wird deutlich, dass Schwankungen der
Rendite eines einzelnen Wertpapiers o (R;,,,)
nur dann seine Risikopramie beeinflussen,
wenn diese Schwankungen einen systema-
tischen Zusammenhang — also eine von null
verschiedene Korrelation corr(Ry, .1, R, ;1) —
zum Gesamtmarkt aufweisen. Dagegen glei-
chen sich unternehmensspezifische Schwan-
kungen der Wertpapierrenditen in einem
grofSen Portfolio aus, die nicht mit dem Ge-
samtmarkt zusammenhangen. Diese Diver-
sifizierbarkeit von Risiken impliziert, dass
wertpapierspezifische Schwankungen fir die
Bewertung einer einzelnen Aktie keine Bedeu-
tung haben. Indes kommen nicht diversifizier-
bare, systematische Schwankungen im Markt-
preis des Risikos % zum Ausdruck.
Er gibt an, wie viel Zusatzertrag der Investor
fur die Ubernahme einer Einheit systema-
tischen Risikos verlangt.

Empirisch wurden die Implikationen des CAPM
flr den Aktienmarkt in dieser urspringlichen
Form allerdings haufig verworfen. Zum einen
zeigte sich in empirischen Untersuchungen,

2 Vgl.: R. Mehra und E.C. Prescott (2008), The Equity
Premium: ABGCs, in: R. Mehra (Hrsg.), Handbook of the
equity risk premium, S. 16=17.

3 Im Dividendenbarwertmodell des Haupttextes wird
zur Vereinfachung der Notation die Erwartung Uber die
kommende Rendite von Aktien bezeichnet mit r, =
E(R,,.,), wobei es sich beim zu bewertenden Finanz-
titel 4 um Aktien (Eigenkapital) handelt.

4 Vgl.: K. Cuthbertson und D. Nitzsche (2004), Quan-
titative Financial Economics, 2. Aufl.,, S. 310. Die An-
nahme einer perfekten Korrelation von Markt und
Grenznutzen impliziert spezifische Anforderungen an
die funktionale Form der Nutzenfunktion.

5 Auch wenn empirische Tests des CAPM sich haufig
auf den Aktienmarkt beschranken, umfasst das Markt-
portfolio grundsatzlich alle handelbaren und nicht han-
delbaren Vermogenswerte.



Abweichungen
der Indikatoren
geben Anlass
zur Vorsicht

Zuletzt Diver-
genz von Aktien-
risikopramie und
anderen Risiko-
indikatoren

dass neben der Marktrisikopramie des Aktien-
markts auch andere Grof3en wie Unterneh-
mensgrofle, Buchwerte oder die vergangene
Kursentwicklung einen systematischen Zusam-
menhang mit der Aktienrisikopramie aufwei-
sen.® Beginnend mit Mehra und Prescott
(1985) zeigte sich zudem, dass die im C-CAPM
unter plausiblen Risikoaversionsparametern
abgeleiteten, theoretischen Aktienrisikopra-
mien deutlich geringer sind als die aus Markt-
daten empirisch geschatzten Aktienrisikopra-
mien.” Diese Erklarungsliicke zwischen Theo-
rie und Empirie ist als ,Equity Premium Puz-
zle”, also als das Ratsel der Aktienrisikopramie,
bekannt geworden. Trotz zahlreicher Versuche
dieses ,Puzzle” zu I6sen, konnten auch nach-
folgende Studien keine befriedigende Erkla-
rung liefern.®

Allen Erweiterungen ist jedoch gemein, dass
nur systematische Schwankungen eines Wert-
papiers mit dem Zustand der Gesamtwirt-
schaft seine Risikopramie bestimmen. Diese
Intuition der Vermoégenspreismodelle ist zu-

mit den Anderungen in den impliziten Eigen-
kapitalkosten.

Trotz des Uber den gesamten Betrachtungszeit-
raum recht engen Zusammenhangs der
Indikatoren gibt es auch Perioden, in denen die
Mafe deutlich voneinander abweichen. Ein
Beispiel hierflr ist der starke Anstieg sowohl der
Aktienrisikopramie als auch der Eigenkapitalkos-
ten in der zweiten Jahreshalfte 2010, ohne dass
die beiden anderen betrachteten Mal3e reagiert
hatten. Die Ursache hierflr lag in den zu dieser
Zeit ansteigenden mittelfristigen Gewinnerwar-
tungen, die das damalige Kursniveau im
Dividendenbarwertmodell gunstig erscheinen
lieBen, und nicht in einem isolierten Anstieg der
Risikoaversion, die sich auch in anderen markt-
basierten Indikatoren niedergeschlagen hatte.

Eine weitere Divergenz lasst sich seit Sommer
2014 beobachten. Seitdem steigt zwar die
implizite Aktienrisikopramie, nicht aber die an-
deren Risikoindikatoren. Dies kénnte moglicher-
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dem nicht auf den Aktienmarkt beschrankt.
Sie gilt fur alle Wertpapiermarkte und liefert
eine theoretische Begrindung fir den Gleich-
lauf von Risikoindikatoren fir unterschiedliche
Markte. FlUr die 6konomische Interpretation
einer aus dem Dividendenbarwertmodell her-
geleiteten Aktienrisikopramie bedeutet dies,
dass grundsatzlich ein gewisser Gleichlauf zum
Beispiel mit Renditeaufschlagen von Unterneh-
mensanleihen zu erwarten ist. Abweichungen
der Risikomale konnten insofern als ein Hin-
weis auf eine Fehlbewertung interpretiert wer-
den.

6 Vgl.: E.F. Fama und K. R. French (1993), Common risk
factors in the returns on stocks and bonds, Journal of
Financial Economics 33, S. 3—56; sowie M. M. Carhart
(1997), On Persistence in Mutual Fund Performance,
The Journal of Finance 52, S. 57-82.

7 Vgl.: R. Mehra und E.C. Prescott (1985), The Equity
Premium — A Puzzle, Journal of Monetary Economics
15, S. 145-161.

8 Vgl. etwa: R. Mehra und E.C. Prescott (2003), The
Equity Premium in Retrospect, in: G. M. Constantinides,
M. Harris und R. Stulz (Hrsg.), Handbook of the Eco-
nomics of Finance, S. 887-936.

weise eine Folge der akkommodierenden Geld-
politik des Eurosystems sein, die insgesamt
dampfend auf die Renditen und Risikopramien
von Staatsanleihen gewirkt haben durfte. An
dieser Stelle stellt sich auch die Frage nach dem
Zusammenhang von Aktienmarktentwicklung
und Zinsniveau.

Renditesuche am
Aktienmarkt und Flucht
in sichere Anlagen im
Niedrigzinsumfeld

In der Diskussion Uber das gegenwartige Nied-
rigzinsumfeld spielt die Sorge eine Rolle, dass
die Investoren auf der Suche nach Rendite an
den Aktienmarkten unvorsichtige Engagements
eingehen kénnten. Alternativ zu der Suche nach
Rendite konnte aber zum Beispiel auch der
Wunsch nach Sicherheit (etwa ,Safe haven”-
Stréme) das Anlageverhalten bestimmen. Eine
Analyse des Verlaufs der Rendite von Bundes-
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Phasen von
Renditesuche
und Sicherheits-
streben

Zusammenhang von Bewertungs-
indikatoren des Dividendenbarwert-
modells und externen Risikoindikatoren®

Erklarte Variable
Implizite
Aktienrisiko- Eigenkapital-
Erklarende Variablen pramie (erp)  kosten (r)
Konstante 0,006 0,000
(0,880) (0,062)
Credit Spread 0,721*** 0,523***
(9,876) (9,600)
VDAX-NEW 0,008 0,006
(1,084) (1,026)
Bestimmtheitsmaf (in %) 18,34 15,99

Quellen: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream), Consensus Eco-
nomics und eigene Berechnungen. * Regressionen in Differen-
zen mit den erkldrten Variablen Aktienrisikopramie (erp) bzw.
impliziten Eigenkapitalkosten (7). Absolute t-Werte in Klam-
mern. Credit Spread entspricht der Renditedifferenz sieben- bis
zehnjahriger Unternehmensanleihen der Ratingklasse BBB Uber
Bundesanleihen mit vergleichbarer Restlaufzeit gemaf iBoxx,
VDAX-NEW ist der Volatilitatsindex aus Optionen auf den DAX.
*** ** und * zeigen signifikant von null verschiedene Werte auf
dem 1%-, 5%- bzw. 10%-Konfidenzniveau an.

Deutsche Bundesbank

anleihen und der Aktienrisikopramie bezie-
hungsweise der impliziten Rendite eines Aktien-
engagements ermaoglicht es, zu einer Einschat-
zung Uber das jeweils dominante Anlegermotiv
zu gelangen. Erganzend hierzu kann mithilfe
des Dividendenbarwertmodells eine soge-
nannte kontrafaktische Analyse durchgeflihrt
werden, durch welche sich der Einfluss eines
einzelnen Faktors — wie etwa der Einfluss der
Zinsen — auf die Kursbewegung extrahieren
lasst. 1

Insgesamt betrachtet ist das Renditeniveau von
Bundesanleihen mit zehnjahriger Laufzeit in den
letzten Jahren merklich gesunken — es betrug
Ende Marz 2016 nur 0,1% (siehe Schaubild auf
S. 29). Gemessen am DAX stieg vor diesem Hin-
tergrund die Aktienrisikopramie auf ihr derzeit
hohes Niveau, wahrend bei den impliziten
Eigenkapitalkosten kein eindeutiger Trend
erkennbar ist. Die Verlaufe beider Kennzahlen
aus dem Dividendenbarwertmodell zeigen aber
auch bestimmte Phasen gleichgerichteter Be-

wegung, mit denen sich Phasen verstarkter
Suche nach Rendite und Phasen von ,Safe
haven”-Zufllssen identifizieren lassen.

Zwischen Mitte 2012 und Mitte 2013 anderte
sich das Renditeniveau lang laufender Bundes-
anleihen kaum. Aus damaliger Sicht waren die
Zinsen im historischen Vergleich bereits sehr
niedrig und boten somit eine wenig attraktive
Anlage. Gleichzeitig gingen aber sowohl die
impliziten Eigenkapitalkosten als auch die
Aktienrisikopramie zurtck. Hierin kommt eine
erhéhte Aktienbewertung zum Ausdruck. Eine
solche Konstellation gleichzeitig fallender
Risikokennziffern deutet auf eine verstarkte
Renditesuche der Anleger hin. Die rlcklaufige
Aktienrisikopramie in diesem Zeitraum liefert
zudem den wichtigsten Beitrag zur Erklarung
der Aktienkursentwicklung, wahrend der Ein-
fluss revidierter Dividendenerwartungen und
des risikofreien Zinses auf den Kurs gering ist
(siehe Schaubild auf S. 30). Zudem offenbart
der Ruckgang der Aktienrisikopramie in dieser
Periode eine abnehmende Risikoscheu der
Investoren, die auch im Zusammenhang mit der
Entspannung der Staatsschuldenkrise stehen
dirfte.

In der zweiten Jahreshalfte 2013 erhohten sich
die Renditen von Bundesanleihen vorUberge-
hend wieder etwas. Diese Phase wurde mit Be-
ginn des Jahres 2014 durch einen kontinuier-
lichen, lang anhaltenden Zinsrlickgang abge-
|6st. Gleichzeitig stiegen bis Oktober 2014 die
impliziten Eigenkapitalkosten und die Aktien-
risikopramie an. Diese Periode ist mit ,Safe
haven”-Flussen vereinbar, die dadurch gekenn-
zeichnet sind, dass sich Anleger von riskanten

10 Um z.B. den Effekt der Zinsen zu isolieren, werden alle
Inputfaktoren aufser dem Zins auf dem Wert eines Referenz-
zeitpunkts festgehalten und unter diesen Bedingungen der
Modellpreis des Index ermittelt. Aus diesem Modellpreis
wird der Beitrag der Zinsen zur beobachteten Kursanderung
festgestellt. Wird dieses Prozedere fur alle Inputfaktoren
durchgeflhrt, kann die beobachtete Rendite in ihre treiben-
den Krafte zerlegt werden. Da es sich hierbei um eine
lineare Approximation handelt, muss die Summe der Bei-
trage der einzelnen Faktoren zur Kursanderung nicht gleich
der realisierten Kursanderung sein.

Kursanstieg
zwischen Mitte
2012 und Mitte
2013 reflektiert
abnehmende
Aktienrisiko-
prdmie ...

.. Im Einklang
mit abnehmen-
der Risikoscheu
und verstdrkter
Renditesuche
der Anleger

Ruckldufiger Zins
und steigende
Aktienrisiko-
prdmie zwischen
Januar und
Oktober 2014



Erwartete
geldpolitische
Lockerung Idisst
implizite Eigen-
kapitalkosten
zwischen
Oktober 2014
und April 2015
sinken

Zdsur durch den
schubweisen
Zinsanstieg im
April 2015

Methodische
Anmerkungen
zur Interpretier-
barkeit der
Aktienrisiko-
prdmie

Anlagen abwenden und in erstklassige Titel um-
schichten.

In der Phase zwischen Oktober 2014 und April
2015 festigte sich zunehmend die Erwartung,
dass das Eurosystem expansive geldpolitische
Mafsnahmen ergreifen wurde. In diesem Zeit-
abschnitt fielen auch die Renditen von Bundes-
anleihen. Die Risikokennziffern entwickelten
sich dagegen uneinheitlich. Wahrend sich die
impliziten Eigenkapitalkosten wieder auf ein
niedriges Niveau verringerten, vollzog die
Aktienrisikopramie diesen Ruckgang nur teil-
weise nach und bewegte sich bis zuletzt auf
hohem Niveau. In solchen Zeiten ist eine ein-
deutige Motividentifizierung der Anleger
schwierig. Festgehalten werden kann aber, dass
in Phasen eines starken Renditertickgangs ein
hoheres Bewertungsniveau am Aktienmarkt
nicht generell mit unvorsichtigerem Anlegerver-
halten einhergeht. Im Gegenteil zeigt die Zerle-
gung der Kursanderung des DAX fir den Zeit-
raum seit Ende 2013 (siehe Schaubild auf S. 30),
dass der kurssteigernde Effekt des Zinsrlck-
gangs durch den Anstieg der Aktienrisikopramie
insgesamt gedampft wurde.

Seit Mitte Mai 2015 — nach dem schubweisen
Anstieg auf ein Zwischenhoch von fast 1%
(,Bund Tantrum®) — ist die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen wieder gefallen. In diesem Zeit-
raum stieg die Aktienrisikopramie im Ergebnis
deutlich starker an als die impliziten Eigenkapi-
talkosten. Die gegenldaufige Bewegung von
Zinsen und Risikoindikatoren am Aktienmarkt
spricht nicht fur die These, dass die Anleger
wegen des sinkenden Zinsniveaus UbermafSig
starke Risiken am Aktienmarkt eingehen.

Gemessen an der impliziten Aktienrisikopramie
mag das Bewertungsniveau von Aktien derzeit
recht niedrig erscheinen. Da es sich aber bei der
Aktienrisikopramie um eine relative Bewertung
von Aktien gegenlber sicheren Staatsanleihen
handelt, ist es jedoch nicht maglich, eine Aus-
sage darUber zu treffen, ob die Aktienmarkte
unterbewertet oder die Staatsanleihemarkte
Uberbewertet sind. Vielmehr kann die Diver-

Deutsche Bundesbank

Bewertungsindikatoren des
Dividendenbarwertmodells und Rendite
zehnjahriger Bundesanleihen

% bzw. %-Punkte, Wochenwerte

T
12 Rendite-  Sicherheits-

implizite
Eigenkapitalkosten e e

Aktienrisiko-
pramie

Rendite zehnjshriger 6
Bundesanleihen”

4

2

nm

2004 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 2016

Quellen: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream), Consensus
Economics und eigene Berechnungen. 1 Ermitttelt aus der
Zinsstruktur borsennotierter Bundeswertpapiere.
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genz auch ein Ausdruck eines generellen
methodischen Problems bei der Verwendung
von Zinssatzen in Dividendenbarwertmodellen
sein: In der Zukunft liegende Zahlungen im
Dividendenbarwertmodell werden mit langfris-
tigen Zinsen abgezinst, die eine Pramie fir das
Laufzeitrisiko (Terminpramie) enthalten, und
nicht mit erwarteten, kinftigen Kurzfristzinsen,
wie es das theoretische Modell vorsieht. For-
ward Guidance und Ankaufprogramme haben
zum Ziel, den geldpolitischen Pfad zu beeinflus-
sen. Dadurch soll auch die Unsicherheit Gber
den kunftigen geldpolitischen Pfad und damit
die Terminpramie reduziert werden, sodass die
gegenwartigen Langfristzinsen im Vergleich zur
Vergangenheit eine geringere Terminpramie
enthalten durften. Dadurch fallt die Aktien-
risikopramie besonders hoch aus. Die gegen-
wartige Hohe der Aktienrisikopramie als rela-
tives Bewertungsmafs von Aktien im Vergleich
zu Bundesanleihen ist deshalb bedingt auf das
derzeit niedrige Zinsniveau.
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Weiter-
entwicklung des
Dividenden-
barwertmodells

Implizite Eigen-
kapitalkosten
und Aktienrisiko-
prdmie als
Barometer fiir
die gesamt-
wirtschaftliche
Verfassung

Beitrdge der Erklarungsfaktoren im Dividendenbarwertmodell

zur Kursanderung des DAX”

in %
+g0 Gesamteffekt einer Anderung der ...
. ... Potenzialwachstumserwartung (+)
.. mittelfristigen Wachstumserwartung (+)
+60 .. kurzfristigen Dividendenerwartung (+) —
... Zinsstruktur (-)
... Aktienrisikopramie (-)
+40 realisierte Kursénderung
+20
0 —
I
20 mi
-40
28.6.2012 27.6.2013 26.12.2013 30.10.2014 30.4.2015
bis 27.6.2013 bis 26.12.2013 bis 30.10.2014 bis 30.4.2015 bis 31.3.2016

Quellen: I/B/E/S (Thomson Reuters Datastream), Consensus Economics und eigene Berechnungen. * Anderung des DAX-Performance-
Index. Positive (negative) Saule bedeutet einen kurssteigernden (kurssenkenden) Beitrag der Erklarungsfaktoren wahrend der Beobach-
tungszeitrdume. In Klammern stehen die Sensitivitaten, die angeben, ob ein Anstieg des Erklarungsfaktors den Kurs steigen (+) oder sin-
ken (-) ldsst. Die realisierte Kursanderung muss nicht der Summe der Saulen entsprechen, da dem Modell eine lineare Approximation

zugrunde liegt.
Deutsche Bundesbank

B Fazit

Das Dividendenbarwertmodell Iasst sich mit Zin-
sen und Erwartungsdaten aus Analystenschat-
zungen, die jeweils laufzeitspezifisch sind,
erweitern. Die so abgeleiteten impliziten Eigen-
kapitalkosten und Aktienrisikopramien sind pra-
ziser als die mithilfe der Ublicherweise imple-
mentierten Methoden ermittelten Kennzahlen.
lhre Aussagekraft kann darliber hinaus mit wei-
teren, durch Umfrage erhobenen Unterneh-
menszahlen gegengepruft werden.

Als Barometer fur die Risikoeinstellungen der
Marktteilnehmer sind diese Kennzahlen nicht
nur Gradmesser fur die Aktienbewertungen
selbst, sondern allgemeine Risikoindikatoren,
die auch Erwartungen Uber das konjunkturelle
Umfeld reflektieren. So kénnen mithilfe einer

modellbasierten Zerlegung der Aktienmarktent-
wicklung auf Basis des Dividendenbarwert-
modells die Effekte der einzelnen Bestimmungs-
faktoren getrennt und die Gesamtdynamik der
Aktienmarkte in volkswirtschaftlicher Hinsicht
besser interpretiert werden.

Festzuhalten bleibt aber auch, dass die Beant-
wortung der Frage nach einem gerechtfertigten
Bewertungsniveau nicht im Rahmen des
Dividendenbarwertmodells allein erfolgen kann.
So zeigt das Dividendenbarwertmodell bei-
spielsweise keine Uberbewertung an, wenn die
Erwartungen Uber kinftige Dividenden Uber-
trieben hoch sind. Daher sollten Niveau und
Entwicklung der Aktienrisikopramie sowie der
impliziten Eigenkapitalkosten auf Konsistenz mit
dem Verlaufsmuster anderer Risikoindikatoren
gepruft werden.

Dividenden-
barwertmodell
als Teil eines
breiten Indi-
katoransatzes
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Die Phillips-Kurve als Instrument der
Preisanalyse und Inflationsprognose
in Deutschland

Seit Beginn der Finanzkrise im Sommer 2007 steht die Analyse und Prognose der Preisentwicklung
vor besonderen Herausforderungen. In Deutschland ging die Inflationsrate wie in den meisten
anderen grofsen Industrieldndern wdhrend der grofsen Rezession zundchst deutlich zurlick. Im
Zuge der wirtschaftlichen Erholung zog die Teuerungsrate bis zum Jahr 2011 recht schnell wieder
an, um ab 2012 erneut spurbar nachzugeben und — gemessen an der positiven Arbeitsmarkt-
entwicklung — Uberraschend niedrig zu bleiben.

In diesem Beitrag wird untersucht, ob sich die Inflationsentwicklung in Deutschland in den letzten
Jahren im Kontext der Phillips-Kurve verstehen Idsst, wonach in der kurzen bis mittleren Frist die
heimische Inflationsrate positiv vom Auslastungsgrad in der Realwirtschaft und/oder der Arbeits-
marktsituation abhdngen sollte. Dabei wird auch bertcksichtigt, welchen Einfluss die starken
Schwankungen der Preise flir Rohdl und fir Nahrungsmittelrohstoffe seit 2007 auf die Verbraucher-
preise hatten. Es zeigt sich, dass sowohl die Entwicklung der Gesamtinflationsrate als auch der
Verlauf der Rate ohne Energie und Nahrungsmittel, die héufig als Kerninflationsrate bezeichnet
wird, recht gut durch die Phillips-Kurve erkldrt werden kénnen. Jedoch deuten die Ergebnisse
darauf hin, dass die Kerninflationsrate seit 2009 maf3geblich durch Schwankungen der Einfuhr-
preise (ohne Energie) bestimmt wurde, wohingegen bei der Gesamtinflationsrate der Olpreis eine
dominierende Rolle spielte. Die realwirtschaftlichen Determinanten, namentlich der Auslastungs-
grad und die Arbeitsmarktsituation, tragen auf Basis der Phillips-Kurven-Analyse zwar seit 2012
positiv zum Preisanstieq ohne Energie und Nahrungsmittel bei. Allerdings ist ihr Einfluss recht ge-
ring und hdufig auch nicht statistisch signifikant. Fir die Gesamtinflation ist der Beitrag der real-
wirtschaftlichen Determinanten, der (ber den implizit in den Inflationserwartungen enthaltenen
Einfluss hinausgeht, den Schdtzungen zufolge praktisch vernachldssigbar. In den letzten Jahren
dlrfte dies auch der Tatsache geschuldet sein, dass die Produktionsliicke seit 2012 de facto
geschlossen ist.

Eine wesentliche Verdnderung des Phillips-Kurven-Zusammenhangs ist in Deutschland nicht festzu-
stellen. Lediglich der Einfluss der aufSsenwirtschaftlichen Bedingungen scheint seit 2012 etwas
zugenommen zu haben. Was die Prognosegute der Phillips-Kurve angeht, so sind die Ergebnisse
gemischt. Wird im realistischen Fall davon ausgegangen, dass der Verlauf der erkldrenden
Variablen im Prognosezeitraum nicht bekannt ist, lasst sich zwar die grobe Richtung der Kern-
inflationsrate seit 2008 nachvollziehen, allerdings umfasst die Schar der Phillips-Kurven-Prognosen
nicht immer die tatsdchliche Preisentwicklung. Fiur die Gesamtinflationsrate fdllt das Ergebnis
deutlich schlechter aus, was sich durch den dominierenden Einfluss des Rohdlpreises erkldren Idsst.
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Starke Schwan-
kungen der
Inflationsrate
seit Mitte 2008

Diskrepanz
zwischen
erwarteter und
tatsdchlicher
Inflation

Bundesbank-
Ansatz zur
Analyse und
Prognose der
Preisentwicklung

Inflationsentwicklung
seit 2008 gepragt von
Uberraschungen

Die Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe war
in Deutschland in den vergangenen Jahren von
aufsergewohnlich starken Schwankungen ge-
pragt. Gemessen an der Jahresveranderungs-
rate des harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) erhohte sich die Inflationsrate zunachst
von knapp 2% in den Jahren 2005 und 2006
auf 3,2% im dritten Vierteljahr 2008. Im Zuge
der globalen grof3en Rezession und der starken
Schwankungen der Rohstoffpreise fiel sie bin-
nen eines Jahres um mehr als 3%z Prozent-
punkte auf —0,4% im dritten Vierteljahr 2009.
In den folgenden zwei Jahren nahm der Preis-
auftrieb wieder recht schnell zu und erreichte
mit 2,7% im Sommer 2011 seinen vorlaufig letz-
ten Hohepunkt. Danach ging die Inflationsrate
kontinuierlich bis auf —0,1% im ersten Jahres-
viertel 2015 zurlck und blieb anschlief3end auf
gedrlcktem Niveau.

Dieser Verlauf der Inflationsrate kam flr die
meisten Experten Uberraschend. So wurde der
Rickgang der Inflationsrate im Jahr 2009 unter-
schatzt, wohingegen in den Jahren 2010 bis
2012 mit niedrigeren Preissteigerungsraten ge-
rechnet wurde. Von 2013 bis 2015 lag dann die
Inflationsrate wieder unterhalb dessen, was von
den Beobachtern erwartet worden war (vgl.
Schaubild auf S. 33). Ein Grofteil dieser Fehlein-
schatzungen dirfte Uberraschenden Entwick-
lungen bei den Rohstoffpreisen geschuldet sein,
da das Auf und Ab der Teuerungsrate auf der
Verbraucherstufe in hohem Mafse durch Preis-
bewegungen auf den Rohdl- und Nahrungsmit-
telmarkten bedingt war.

Die Bundesbank stutzt sich in ihrer Analyse und
Prognose der Verbraucherpreise auf eine Viel-
zahl unterschiedlicher Instrumente. Wahrend in
der kurzen bis mittleren Frist hauptsachlich ein
disaggregierter Ansatz" verfolgt wird, stehen in
der mittleren bis langeren Frist eher modell-
basierte Ansatze im Vordergrund. Zu letzteren
zahlt die (neukeynesianische) Phillips-Kurve. Die

Unterschatzung der Inflationsrate in den Jahren
2010 bis 2012 und die anschlieRende Uber-
schatzung konnten demnach strukturellen Ver-
anderungen der Phillips-Kurve geschuldet sein,
die sich beispielsweise in einem geringeren Ein-
fluss des gesamtwirtschaftlichen Auslastungs-
grades auf die Verbraucherpreisinflation wider-
spiegeln.?

Der Zusammenhang
zwischen Inflation und
gesamtwirtschaftlichem
Auslastungsgrad im Rahmen
der neukeynesianischen
Phillips-Kurve?

Die nach dem Okonomen Phillips¥ benannte
Kurve beschreibt in ihrer einfachsten Variante
den empirischen Zusammenhang zwischen der
allgemeinen Preisveranderungsrate und der
konjunkturellen Situation der Realwirtschaft.
Dieser Zusammenhang sollte in der Regel posi-
tiv sein, da die Arbeitnehmer an hoherem Wirt-
schaftswachstum durch steigende Léhne par-
tizipieren, was wiederum die Unternehmen
veranlasst, zumindest einen Teil dieser Lohnstei-
gerungen durch Preiserhéhungen an die Kon-
sumenten weiterzugeben. Zusatzlich steigt im
wirtschaftlichen Aufschwung die Verhandlungs-
macht der Gewerkschaften aufgrund fallender
Arbeitslosigkeit, was tendenziell ebenfalls den
Kostendruck auf die Preise erhoht.

1 Hierbei wird auf Basis einer Vielzahl von Einzelinforma-
tionen die Preisentwicklung von bestimmten Gltergruppen
(Nahrungsmittel, Energie usw.) prognostiziert, woraus sich
schlieRlich eine Vorhersage fur die gesamte Verbraucher-
preisentwicklung ergibt.

2 Alternativ konnten falsche Prognosen der realwirtschaft-
lichen Entwicklung Ursache fir die Fehleinschatzungen der
Inflationsrate sein. Die vorliegende Analyse beschrankt sich
jedoch auf die Nutzlichkeit der Phillips-Kurve.

3 Die Analyse in diesem Abschnitt stltzt sich auf Arbeiten
im Rahmen der Low Inflation Task Force des Eurosystems.
4 Vgl.: A.W. Phillips (1958), The Relation between Un-
employment and the Rate of Change of Money Wage Rates
in the United Kingdom 1861-1957, Economica, 25(100),
S. 283-299. Die ursprungliche Phillips-Kurve bezog sich auf
den Zusammenhang zwischen Léhnen und Arbeitslosigkeit.

Die Phillips-
Kurve: einfache
Variante und ...
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Inflationsprognosen und Ergebnis seit 2009 (HVPI und VPI)
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... Erweite- Im Laufe der letzten 50 Jahre war die Phillips-

rungen

Schdtzansatz mit
vielen Varianten

und verwendete

Daten

Kurve wiederholt Gegenstand kontroverser
Diskussionen, die zu zahlreichen Modifikationen
der urspringlichen Spezifikation fuhrten. Im
Folgenden wird die sogenannte neukeynesia-
nische Phillips-Kurve verwendet, die derzeit die
am haufigsten genutzte Version darstellt. Zu-
satzlich zum Einfluss der Realwirtschaft hangt in
der neukeynesianischen Phillips-Kurve die
aktuelle Inflationsrate positiv von der erwarte-
ten Inflation der Markteilnehmer ab, da Unter-
nehmen ihre Preise nur sporadisch anpassen
und deshalb bei ihrer Preisentscheidung auch
maogliche Veranderungen des allgemeinen Preis-
niveaus in der Zukunft einkalkulieren. Aufser-
dem werden aufsenwirtschaftliche Einflisse be-
rlcksichtigt, da Preisveranderungen interna-
tional gehandelter Glter (insbesondere Rohdl)
sich direkt in den Produktionskosten nieder-
schlagen.

Bei der Modellierung und Schatzung der
neukeynesianischen Phillips-Kurve sind mehrere
Aspekte zu beachten, die im Detail im metho-
dischen Anhang beschrieben werden. Um der
Unsicherheit Uber die adaquate Spezifikation
der Phillips-Kurve Rechnung zu tragen, werden
insgesamt 72 Varianten geschatzt, die sich aus
der Kombination von neun verschiedenen Aus-
lastungsvariablen und acht unterschiedlichen
Erwartungsindikatoren ergeben (sog. Thick-
modelling-Ansatz®). Zur Abbildung des gesamt-
wirtschaftlichen Auslastungsgrades werden die
Quartalswachstumsrate des realen Brutto-
inlandsprodukts (BIP), die Schatzungen der Pro-
duktionsllicken der Bundesbank, des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) und der Europai-
schen Kommission, die Kapazitatsauslastung im
Verarbeitenden Gewerbe gemals der Umfrage
des ifo Instituts, die Arbeitslosenquote insge-
samt, eine Quote der kurzfristigen Arbeitslosig-
keit®, die Arbeitslosigkeitslicke? laut Schat-
zung der Bundesbank, sowie eine Arbeitslosig-
keits-Rezessionsllicke verwendet.® Zur besseren
Vergleichbarkeit werden die Auslastungsvariab-
len skaliert und das Vorzeichen der Arbeitslosig-
keitsmafse umgedreht.? Als Inflationserwartun-
gen werden die ,,Consensus Economics”-Prog-

nosen'® fr die nachsten sechs Quartale ver-
wendet, das von der Europaischen Kommission
erhobene qualitative Maf3 der Inflationserwar-
tungen der privaten Haushalte™ sowie die
durchschnittliche Inflationsrate der letzten vier
Quartale. Die Phillips-Kurve wird sowohl fir den
HVPI insgesamt als auch fur den HVPI ohne
Energie und Nahrungsmittel geschatzt. Als Mal3
fur aulenwirtschaftliche Einflisse wird jeweils
die Jahresveranderungsrate der Einfuhrpreise
ohne Energie verwendet, sowie fir den HVPI
insgesamt zusatzlich die Quartalsveranderungs-
rate des Olpreises in Euro. Alle Variablen stehen
ab dem Jahr 1995 zur Verfliigung.

Die Auslastungsvariablen und die Inflations-
erwartungen gehen in die Schatzung mit einem
Quartal Verzdgerung ein, um ein maogliches
Endogenitdtsproblem zu umgehen.'? Lediglich
die Olpreise werden als kontemporare Variable
einbezogen, was sich sowohl durch die schnelle
Ubertragung von Olpreisveranderungen in die
Energiepreiskomponente des HVPI rechtfertigen
lasst als auch mit der Tatsache, dass die Olpreise
am ehesten als exogene Variable interpretiert
werden konnen. Mithilfe dieser Annahmen
konnen die Parameter der Phillips-Kurve konsis-
tent geschatzt werden.

5 Vgl.: C. Granger, Y. Jeon (2004), Thick Modeling, Eco-
nomic Modelling, 21, S. 323-343.

6 Anteil der weniger als ein Jahr lang Arbeitslosen an den
Erwerbspersonen.

7 Tatsachliche Arbeitslosenquote abzlglich der Non-Accel-
erating Inflation Rate of Unemployment (NAIRU).

8 Arbeitslosenquote abzuglich der niedrigsten Arbeitslosen-
quote der letzten drei Jahre.

9 Zur Skalierung wird von jeder Variable jeweils der Mittel-
wert abgezogen und das Ergebnis durch die Standard-
abweichung dividiert. Im Gegensatz zu den Produktions-
licken und dem BIP-Wachstum sollten die Arbeitslosigkeits-
mafe einen negativen Einfluss auf die Inflationsrate haben,
da hohere Arbeitslosigkeit zu niedrigeren Lohnsteigerungen
flhrt und damit den Kostendruck auf die Unternehmen sen-
ken sollte.

10 Consensus Economics fragt einmal im Quartal Experten
von ca. 30 Geschaftsbanken und Wirtschaftsforschungs-
instituten unter anderem nach ihrer Erwartung fir die Jah-
resveranderungsrate des nationalen Verbraucherpreisindex
(VPI) im laufenden sowie in den nachsten sieben Quartalen.
11 Definiert als Jahresveranderungsrate des Anteils der
Haushalte, die fur das nachste Jahr mit steigender Inflation
rechnen abzliglich des Anteils, der von unveranderten oder
fallenden Preissteigerungsraten ausgeht.

12 Die Einfuhrpreise werden um zwei Quartale verzogert,
da dies die Qualitat der Schatzungen erhoht.
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verzogerter
Variablen zur
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Theoretisch sollten alle erklarenden Variablen
(Auslastungsgrad, Inflationserwartungen, Ein-
fuhr- und Olpreise) einen positiven Einfluss auf
die Inflationsrate haben. Allerdings zeigen ahn-
liche Studien, dass nicht fUr jede Spezifikation
die richtigen Vorzeichen geschatzt werden.'
Um Fehlinterpretationen zu vermeiden, werden
deshalb im Folgenden alle Varianten ausge-
schlossen, bei denen fur mindestens eine Vari-
able ein negativer Preiseffekt ausgewiesen wird.
Bei der Kerninflationsrate (HVPI ohne Energie
und Nahrungsmittel) ist dies bei rund einem
Viertel aller Spezifikationen der Fall. Im Wesent-
lichen betrifft es Spezifikationen, welche die
BIP-Wachstumsrate sowie die Arbeitslosigkeits-
Rezessionsllcke als erkldarende Grofe enthalten.
Fir die Inflationserwartungen und die Einfuhr-
preise sind die geschatzten Koeffizienten durch-
weg positiv. Beim HVPI insgesamt mussen da-
gegen etwa drei Viertel aller Varianten ausge-
schlossen werden, was fast ausschlielich den
ArbeitslosigkeitsmafRen geschuldet ist. Dies
durfte zum GrofSteil an dem simultanen Rick-
gang von Gesamtinflationsrate und Arbeits-
losigkeit in den letzten Jahren liegen. Aufserdem
wird bei Verwendung der Inflationserwartun-
gen flr einen Horizont von funf beziehungs-
weise sechs Quartalen als erklarende Grofse
falschlicherweise ein negativer Koeffizient ge-
schatzt. Die zum Teil recht hohe Zahl an Phillips-
Kurven mit falschem Vorzeichen verdeutlicht die
beschriebene Schatzunsicherheit. Dies zeigt sich
auch darin, dass insbesondere der Koeffizient
des Auslastungsgrades haufig nicht statistisch
signifikant ist.

Kann die Phillips-Kurve
die Inflationsrate ex post
erklaren?

Im nachsten Schritt wird untersucht, ob die ge-
schatzten Phillips-Kurven die Entwicklung der
Inflationsrate insgesamt sowie ohne Energie
und Nahrungsmittel ab 2012 erklaren kon-
nen.' Hierzu werden die verschiedenen Spezi-
fikationen zunachst flr den Zeitraum vom
ersten Vierteljahr 1995 bis zum ersten Viertel-

Deutsche Bundesbank

jahr 2012 geschatzt. AnschlieSend werden die
Inflationsraten bis Ende 2015 prognostiziert,
wobei fur die erklarenden Variablen die realisier-
ten Werte verwendet werden. Es wird also
untersucht, ob der bis 2012 bestehende Phillips-
Kurven-Zusammenhang den anschlieSenden
Rlckgang der Inflation hatte vorhersagen kon-
nen, wenn die Entwicklung der Realwirtschaft,
der auflenwirtschaftlichen Preise und der Infla-
tionserwartungen vollstandig bekannt gewesen
ware.”™ Diese Analyse dient in erster Linie
dazu, etwaige strukturelle Veranderungen des
Phillips-Kurven-Zusammenhangs aufzudecken,
die zuletzt wohl in einigen Landern des Euro-
Raums aufgetreten zu sein scheinen. Insbeson-
dere wird haufig argumentiert, dass Struktur-
reformen zu flexibleren Preisen und damit zu
einem starkeren Einfluss der realwirtschaftlichen
Lage auf die Inflation geflhrt hatten.'®

Die beiden Schaubilder auf Seite 36 zeigen die
mithilfe der Phillips-Kurve geschatzten Werte
flr den HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel
sowie fUr den HVPI insgesamt. Dargestellt sind
jeweils die Jahresveranderungsraten, die aus
den geschatzten saisonbereinigten Quartals-

13 Vgl.: S. Mavroeidis, M. Plagborg-Mgller und J. Stock
(2014), Empirical Evidence on Inflation Expectations in the
New Keynesian Phillips Curve, Journal of Economic Litera-
ture, 52(1), S. 124-188.

14 Diese Frage wird auch in der akademischen Literatur
diskutiert, siehe etwa: O. Coibion und Y. Gorodnichenko
(2015), Is the Phillips Curve Alive and Well after All? Infla-
tion Expectations and the Missing Disinflation, American
Economic Journal: Macroeconomics, 7(1), S. 197—-232.
Siehe zu jlingeren Studien Uber die Nutzlichkeit der Phillips-
Kurve in Deutschland: Deutsche Bundesbank, Zur Reagibi-
litdt der Inflationsrate im Euro-Raum und in ausgewahlten
Mitgliedslandern gegenuber Schatzungen der Produktions-
licke, Monatsbericht, April 2014, S. 21-25; sowie im Euro
Raum: EZB, The Phillips Curve Relationship in the Euro Area,
Monthly Bulletin July 2014, S. 99-114.

15 Dieses Vorgehen stellt insofern eine Prognose dar, als fir
die verzogerte Inflationsrate in der Phillips-Kurve jeweils der
geschatzte Wert der Vorperiode eingesetzt wird.

16 Vgl. etwa: M. Riggi und F. Venditti (2015), Failing to
Forecast Low Inflation and Phillips Curve Instability: A Euro-
Area Perspective, International Finance, 18(1), S. 47-67. Die
Autoren diskutieren aufserdem weitere mogliche Erklarun-
gen, die zu einem Anstieg der realwirtschaftlichen Preisrea-
gibilitdt insbesondere im Euro-Raum, Italien und Frankreich
seit der Finanzkrise beigetragen haben konnten. Hierzu zéh-
len ein Ruckgang der Anzahl der Firmen, der mit einem An-
stieg des gewlinschten Mark-ups auf die Produktionskosten
einhergeht, sowie eine Unterschatzung der Produktions-
[Gcke.
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Tatsachliche und geschatzte Werte fir
den HVPI ohne Energie und
Nahrungsmittel

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Inflationsprognosen im 1. Quartal 2012 fiir
unterschiedliche Phillips-Kurven
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wachstumsraten zurlickgerechnet wurden. Ent-
sprechend den einleitenden Ausfuhrungen sind
in den Schaubildern lediglich die Projektionen
mit den Phillips-Kurven-Varianten enthalten, bei
denen die erklarenden Variablen das richtige
Vorzeichen aufweisen. Wie sich zeigt, kénnen
beide Inflationsraten durch die Phillips-Kurve
recht gut erklart werden.'” Die leichte Uber-
schatzung der Gesamtinflationsrate fur die
Jahre 2014 und 2015 durfte der Tatsache ge-
schuldet sein, dass der negative Einfluss des Ol-
preises auf die Verbraucherpreise im Rahmen
der Phillips-Kurve nur unzureichend abgebildet
wird. Die HVPI-Rate ohne Energie und Nah-

Tatsachliche und geschatzte Werte fir
den HVPI insgesamt

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %

Inflationsprognosen im 1. Quartal 2012 fiir
unterschiedliche Phillips-Kurven
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rungsmittel lag in den Jahren 2012 und 2013
eher am unteren Ende des Spektrums, das
durch die Phillips-Kurven aufgespannt wird,
wahrend sie in den Jahren 2014 und 2015 eher
eine mittlere Position einnahm.

Betrachtet man die Modelle nach den verschie-
denen Auslastungsvariablen, so fuhrt die Ver-
wendung der Arbeitslosigkeitsmafse in der
Regel zu einer Uberschatzung der Kernrate, was
sich durch die — im langerfristigen Vergleich —
sehr niedrige Arbeitslosigkeit in den letzten Jah-
ren erklaren lasst. Im Durchschnitt liefert das
Modell mit der Bundesbank-Produktionslicke
das beste Ergebnis, wahrend insbesondere die
Modelle mit den Arbeitslosigkeitsvariablen
schlecht abschneiden. Im Hinblick auf die Infla-
tionserwartungen ergeben die Modelle, welche
die Haushaltserwartungen und die Consensus-
Erwartungen flr das funfte Quartal enthalten,
die besten Schatzergebnisse, wahrend Modelle
mit dem Durchschnitt der vergangenen Infla-
tionsraten und mit den Consensus-Erwartungen
fur das vierte Quartal die Kernrate deutlich
schlechter erklaren.

Bei der Prognose der Gesamtinflationsrate lie-
fert das Modell mit der Produktionslticke des
IWF das beste Ergebnis, wahrend Modelle mit
den ArbeitslosigkeitsmafSen auch hier deutlich
schlechter abschneiden. Bei den Mafsen fir die
Inflationserwartungen fuhren mit Blick auf die
Gesamtrate nun der Durchschnitt der vergange-
nen Inflation sowie die Consensus-Erwartungen
fur das zweite Quartal zu den besten Ergebnis-
sen.

Vergleicht man schliefslich die Spannbreite der
verschiedenen Spezifikationen, so zeigt sich,
dass die Schatzungen fur die Kernrate mit Aus-
nahme des dritten und vierten Quartals 2015
eine hohere Unsicherheit aufweisen als die
Schatzungen fur die Gesamtrate. Im Durch-
schnitt fuhrt die Phillips-Kurve fir die Kernrate

17 Bei der Kernrate weicht das Modell mit Arbeitslosigkeit
und Inflationserwartungen fur das vierte Quartal als erkla-
rende Variablen deutlich von den anderen Spezifikationen
ab.
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auf einen Korridor von plus/minus 0,5 Prozent-
punkten, wahrend sich fur die Gesamtrate
lediglich eine Spanne von 0,3 Prozentpunkten
ergibt. Zu einem erheblichen Teil dirfte dies
jedoch an der geringeren Anzahl an theoretisch
Jrichtigen” Phillips-Kurven fur die Gesamtinfla-
tionsrate liegen.

Die Unterschiede in den Ergebnissen fir die bei-
den Inflationsraten erklaren sich zu einem gro-
[Sen Teil aus dem dominierenden Einfluss des
Olpreises auf den HVPI insgesamt. Dies lasst
sich anhand der Berechnung der Beitrage der
einzelnen erklarenden Variablen im Zeitverlauf
verdeutlichen.'® Bei der Schatzung der Phillips-
Kurven werden hierzu Jahresveranderungsraten
verwendet, da diese eher den mittleren Trend
erfassen und durch Sondereffekte verursachte
kurzfristige Schwankungen ignorieren.'® Auf3er-
dem erstreckt sich der Schatzzeitraum nun bis
zum aktuellen Rand im vierten Quartal 2015.
Die tatsachliche Inflationsrate kann dann
mithilfe einer dynamischen Simulation in die
Beitrage der erklarenden Variablen zerlegt wer-
den. Hierzu wird die jeweilige Variable auf null
gesetzt und die Inflationsrate unter Verwen-
dung aller Ubrigen Variablen simuliert. Der
jeweilige Beitrag ergibt sich dann aus der Diffe-
renz zwischen diesen Ergebnissen und der mit-
tels aller Variablen geschatzten Inflationsrate.

2012

2013 2014 2015

Das oben stehende Schaubild und das auf
Seite 38 zeigen die auf diese Weise zerlegten
Inflationsraten, wobei wiederum nur jeweils der
durchschnittliche Beitrag derjenigen Phillips-
Kurven-Varianten abgebildet wird, welche die
Jrichtigen” Vorzeichen besitzen. Gemals dieser
Zerlegung lasst sich die Kerninflationsrate seit
Mitte 2009 zum Grof3teil durch Schwankungen
der Einfuhrpreise erklaren. In der Phase unmit-
telbar nach der grofsen Rezession dampften die
Einfuhrpreise die Kernrate, wahrend sie in den
Jahren 2011 bis 2013 eher einen aufwarts-
gerichteten Impuls auf die Kernrate ausubten.
In den Jahren 2014 und 2015 drlckten die Ein-
fuhrpreise die Kernrate wiederum tendenziell
nach unten. Die Inflationserwartungen weisen
dagegen einen deutlich geringeren Einfluss auf.
Nachdem die Erwartungen unmittelbar nach
Ausbruch der Krise 2009 zum Ruckgang der
Inflationsrate beitrugen, wirkten sie sich von
2012 bis 2014 wieder positiv auf den Verbrau-
cherpreisanstieg aus. Der leicht negative Erwar-
tungsbeitrag im Jahr 2015 kdonnte moglicher-
weise dem Einfluss des Olpreiseinbruchs ge-
schuldet sein; denn die Erwartungen beziehen

18 Siehe hierzu: J. Yellen (2015), Inflation Dynamics and
Monetary Policy, The Philip Gamble Memorial Lecture; und
Banque de France (2015), Low Inflation in the Euro Area:
Import Prices and Domestic Slack, Rue de la Banque, 6,
S.1-4.

19 Die Schatzung mit Quartalsveranderungsraten fuhrt zu
dhnlichen Ergebnissen.
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sich auf die Gesamtinflationsrate, und diese
wurde stark durch den Olpreis beeinflusst.2?
SchliefBlich deutet die Beitragszerlegung darauf
hin, dass der gesamtwirtschaftliche Auslas-
tungsgrad seit 2012 einen zwar positiven, aber
betragsmaflig recht geringen direkten Einfluss
auf die Kerninflationsrate aufweist. Vorstellbar
ist allerdings, dass ein Teil des Einflusses der
realwirtschaftlichen Lage in den Inflationserwar-
tungen enthalten ist, sodass die in den Schau-
bildern ausgewiesenen Ergebnisse die Bedeu-
tung der realwirtschaftlichen Situation fir die
Inflationsrate moglicherweise etwas unterzeich-
nen. AulSerdem legen die verwendeten Auslas-
tungsvariablen annahernd geschlossene Pro-
duktionslicken nahe, weshalb von diesen
Groflen gemald den Gleichungen weder ein
Druck nach oben auf die Verbraucherpreise
noch eine Dampfung nach unten ausgehen
sollte.

Die Entwicklung der Gesamtinflationsrate wird
dagegen maRgeblich durch den Verlauf der Ol-
preise dominiert, die sich sowohl im Jahr 2009
als auch seit 2013 negativ auf die Inflationsrate
auswirkten. Der direkte Beitrag der gesamtwirt-
schaftlichen Auslastung fir die Entwicklung der
Inflation, der Uber die moglicherweise in ande-
ren erklarenden Variablen der Gleichung erfass-
ten indirekten Wirkungen hinausgeht, ist auch
hier sehr gering.

2012

Konstante
Residuum
Olpreis
Erwartungen
Einfuhrpreise
% I Auslastung

2013 2014 2015

Hat sich der Phillips-Kurven-
Zusammenhang seit 2012
verandert?

Als nachstes wird Uberpruft, ob sich die Struk-
tur des Phillips-Kurven-Zusammenhangs seit
2012 verandert hat. Dies konnte einen Erkla-
rungsbeitrag fur die Prognosefehler liefern. Eine
einfache Mdglichkeit, dies zu untersuchen, be-
steht darin, die Modelle zum einen bis 2012
und zum anderen bis zum Ende der Stichprobe
im Jahr 2015 zu schatzen und anschlieSend die
Schatzwerte fur die Koeffizienten zu verglei-
chen. Grafisch lasst sich dies in einem zwei-
dimensionalen Koordinatensystem darstellen, in
dem auf der Abszisse die bis 2012 geschatzten
Koeffizienten und auf der Ordinate die bis zum
aktuellen Rand geschatzten Parameter abgetra-
gen werden. Liegen die Wertepaare annahernd
auf der Hauptdiagonalen (45°-Linie), so hat sich
der Einfluss der jeweiligen Determinanten auf
die Preise seit 2012 nicht verandert. Dagegen
lassen Werte oberhalb der 45°-Linie auf einen
gestiegenen Effekt und Werte unterhalb dieser
Linie auf einen gesunkenen Effekt schlief3en.

20 Siehe zum Einfluss des Olpreises auf die Inflationserwar-
tungen etwa: O. Coibion und Y. Gorodnichenko (2015),
a.a.0.

Seit 2012 keine
strukturelle Ver-
dnderung des
Phillips-Kurven-
Zusammen-
hangs
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Geschatzte Koeffizienten der Phillips-Kurve der Zeitabschnitte
1995 bis 2012 gegeniiber 1995 bis 2015

* Auf der X-Achse finden sich die geschatzten Koeffizienten der Phillips-Kurve fur den Zeitraum 1995 bis 2012, auf der Y-Achse fir den
Zeitraum 1995 bis 2015.
Deutsche Bundesbank
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Wie das Schaubild auf Seite 39 zeigt, erscheint
der Phillips-Kurven-Zusammenhang in Deutsch-
land insgesamt als recht stabil. Die Schatzwerte
fur den Koeffizienten, der den Einfluss der real-
wirtschaftlichen Lage auf die Inflation erfasst,
bleiben bei Verlangerung des Schatzzeitraums
weitestgehend unverandert, obwohl sie haufig
nicht statistisch signifikant sind, wahrend der
Einfluss der Einfuhrpreise (und des Olpreises)
etwas zugenommen hat. Die Kerninflationsrate
scheint seit 2012 etwas weniger stark von den
Preiserwartungen des privaten Sektors beein-
flusst zu werden.

Hatte die Inflationsrate
seit 2012 ex ante mittels der
Phillips-Kurve prognostiziert
werden kdénnen?

Als letztes wird der Frage nachgegangen, wie

gut sich die Inflationsentwicklung seit 2012
unter Verwendung der Phillips-Kurve und ohne

Kenntnis der tatsachlichen Werte fir die Infla-
tionsdeterminanten hatte vorhersagen lassen
konnen (sog. Out-of-sample-Prognosen). In der
bisherigen Analyse waren der Auslastungsgrad,
die Einfuhr- und Olpreise sowie die Inflations-
erwartungen als bekannt unterstellt worden.
Allerdings mussen fur eine echte Inflationsprog-
nose auch Annahmen Uber die zuklnftige Ent-
wicklung der erklarenden Variablen getroffen
werden. Eine Moglichkeit hierfur besteht darin,
die Phillips-Kurve im Rahmen eines groferen
Systems, beispielsweise eines vektorautoregres-
siven VAR-Modells zu schatzen, wobei die Infla-
tionsgleichung des VARs entsprechend restrin-
giert wird, um die Phillips-Kurve nachzubilden.
In der hier vorgelegten Spezifikation werden die
Ubrigen Gleichungen des VARs insofern eben-
falls restringiert, als dass die erklarenden Variab-
len der Phillips-Kurve jeweils mithilfe univariater
autoregressiver Prozesse mit vier Verzogerun-
gen modelliert und prognostiziert werden. Dies
hat den Vorteil, dass im Gegensatz zu einem
unrestringierten VAR mit vier Verzégerungen
deutlich weniger Parameter geschatzt werden
mussen und die theoretisch hergeleitete Form
der Phillips-Kurve weitgehend erhalten bleibt.2"22

Die mithilfe dieses Ansatzes prognostizierten
Inflationsraten finden sich in dem nebenstehen-
den Schaubild und dem auf Seite 41. FUr jedes
Quartal werden ab 2008 Prognosen fur einen
Zweijahreshorizont unter Verwendung aller 72
Phillips-Kurven-Varianten erstellt. Um extreme
Prognosen auszuschliefsen, beschrankt sich die

21 Der einzige Unterschied zu den bisher verwendeten Ein-
zelgleichungsschatzungen ergibt sich fir den HVPI insge-
samt, da die Olpreise nun nicht mehr kontemporar, sondern
um eine Periode verzdgert eingehen.

22 Alternativ zu der restringierten VAR-Schatzung konnte
man zunachst die erklarenden Variablen mithilfe von
separat geschatzten AR-Prozessen fortschreiben und diese
dann in der Einzelgleichungsschatzung der Phillips-Kurve
verwenden. Allerdings ist dieser Ansatz nicht effizient, wenn
exogene Schocks sowohl die Inflationsrate also auch die
erkldrenden Variablen beeinflussen und die Einzelgleichun-
gen somit indirekt zusammenhangen. Das VAR-Modell be-
ricksichtigt diese Korrelation durch die Schatzung mit
,seemingly unrelated regression” (SUR) und sollte somit zu
besseren Ergebnissen flhren. Zu einem ahnlichen Ansatz
vgl.: J. Posch und F. Rumler (2015), Semi-Structural Forecast-
ing of UK Inflation Based on the Hybrid New Keynesian Phil-
lips Curve, Journal of Forecasting, 34, S. 145-162.
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Darstellung hierbei auf den Median der Einzel-
schatzungen.

Insgesamt lasst sich die grobe Richtung der
Kernrate mit der Phillips-Kurve zwar recht gut
prognostizieren. Allerdings gelingt es den
Modellen nicht, den Uberraschend kraftigen
Ruckgang der Kerninflationsrate im Jahr 2010
abzubilden. Fur die Gesamtinflationsrate fallt
das Ergebnis deutlich schlechter aus. Die
Modelle vermdgen es nicht, den starken Riick-
gang der Inflationsrate im Jahr 2009 zu erfas-
sen, und auch der anschliefsende Anstieg wird
von den meisten Modellen unterschatzt. Aufser-
halb der Modellprognosen liegt insbesondere
der Ruckgang der Inflation ab 2014, was der
Tatsache geschuldet ist, dass der Olpreisriick-
gang von dem einfachen AR-Prozess nur un-
zureichend abgebildet wird.

B Fazit

Im Ergebnis lasst sich festhalten, dass es fur
Deutschland Varianten der neukeynesianischen
Phillips-Kurve gibt, die insbesondere die Kern-
inflationsrate seit 2012 im Ruckblick recht gut
erklaren kénnen, wobei Arbeitslosigkeitsmafse
im Vergleich zum Auslastungsgrad als Indikato-
ren fur die wirtschaftliche Situation eher zu
einer Uberschatzung der Inflation fihren. Der
isolierte Beitrag der realwirtschaftlichen Deter-
minanten fallt aber eher gering aus. Uberdies ist
der Koeffizient der Auslastungsvariable haufig
nicht statistisch signifikant. In die neukeynesia-
nischen Phillips-Kurven-Spezifikationen gehen
aber nicht nur realwirtschaftliche Bestimmungs-
grofsen der Inflation ein, sondern auch Infla-
tionserwartungen und aufSenwirtschaftliche De-
terminanten, wie zum Beispiel der Roholpreis
oder die Einfuhrpreise ohne Energie. Wie eine
Beitragsanalyse zeigt, liefern insbesondere die
aufsenwirtschaftlichen Inflationsdeterminanten
einen recht hohen direkten Erklarungsbeitrag
zur Inflationsentwicklung, der Einfluss der
Erwartungen ist dagegen etwas schwacher.
Eine strukturelle Veranderung der Phillips-Kur-
ven-Parameter ist in Deutschland in den letzten

Deutsche Bundesbank
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Jahren nicht festzustellen. Wie Out-of-sample-
Prognosen zeigen, lasst sich die Bewegungs-
richtung der Inflationsrate ohne Energie und
Nahrungsmittel mithilfe der Phillips-Kurven grob
vorhersagen. Dies gilt weniger fur den HVPI ins-
gesamt. Hier hangt die Prognosegute stark von
der Fahigkeit ab, den Olpreispfad korrekt
vorherzusagen.

Die vorgestellte Phillips-Kurven-Analyse berlck-
sichtigt mit der Lohnentwicklung einen wich-
tigen Bestimmungsfaktor der Verbraucherpreise
nur indirekt, und das, obwohl der unterstellte
positive Zusammenhang zwischen Realwirt-
schaft und Preisentwicklung — wie bereits
erwahnt — entscheidend durch die Rolle der
Lohne gestltzt wird. Preisentwicklung und
Lohnwachstum kénnen sich hierdurch unter
Umstanden gegenseitig verstarken: Gehen
etwa Gewerkschaften in Zeiten guter Arbeits-
marktlage von steigenden Inflationsraten aus,
konnten sie versucht sein, dem damit verbun-
denen Kaufkraftverlust durch héhere Lohnfor-
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Zum Risiko moglicher Zweitrundeneffekte im aktuellen

Niedriginflationsumfeld

Vor dem Hintergrund der anhaltend niedrigen
Inflationsraten im Euro-Raum aber auch in
Deutschland wird vermehrt Uber das Risiko des
Auftretens moglicher Zweitrundeneffekte disku-
tiert.” Ublicherweise wird darunter verstanden,
dass Veranderungen der Inflationsrate das Lohn-
wachstum beeinflussen.? Dies konnte sich wie-
derum in einer veranderten Preissteigerungsrate
niederschlagen. In der derzeitigen Situation
wlrde man demnach von Zweitrundeneffekten
sprechen, wenn sich der drastische Riickgang der
Olpreise nicht nur in der Inflationsrate bemerkbar
machen wiurde, sondern die niedrigen Teue-
rungsraten ihrerseits die Tarifparteien veranlassen
wdurden, sich auf niedrigere Lohnabschlisse zu
einigen, da der Olpreisriickgang ohnehin zu
realen Kaufkraftgewinnen fuhrt. Aus Sicht der
Geldpolitik sind Zweitrundeneffekte insofern pro-
blematisch, als sie Schwankungen der Inflations-
rate verstarken und die Ruckkehr zum Preisstabi-
litatsziel erschweren kénnen.

Die Tarifpartner orientieren sich bei den Lohnver-
handlungen nicht nur an der Preisentwicklung,
sondern auch an anderen Grof3en, wie zum Bei-
spiel der Produktivitatsentwicklung oder der
Arbeitsmarktlage. Insofern sollten bei der Ana-
lyse von Zweitrundeneffekten derartige zusatz-
liche Einflussgrofen fur die Lohnbildung bertick-
sichtigt werden. DarUber hinaus besteht zwi-
schen Lohnen und Preisen eine recht ausge-
pragte Wechselwirkung, was flr die Identifikation
der Kausalitat eine Herausforderung darstellt. Zu-
dem durften die Tarifpartner in gewisser Weise
neben dem aktuellen auch das zuklnftige Infla-
tionsumfeld im Blick haben. Welches Preismafs im
Lohnfindungsprozess dominiert, steht vor allem
in Deutschland — einem Land ohne explizite ge-
setzlich festgelegte Lohnindexierungsmechanis-
men — nicht von vornherein fest. Grundsatzlich
durfte gelten, dass das Risiko von Zweitrunden-
effekten umso hoher ist, je mehr sich die Tarif-
parteien an der vergangenen beziehungsweise
der aktuellen Inflationsrate orientieren und umso
mehr Inflationserwartungen flr einen kurzen

Horizont eine Rolle spielen. Eine grofse Bedeu-
tung langerfristiger Inflationserwartungen, die
moglichst im Einklang mit dem geldpolitischen
Ziel stehen sollten, durfte dagegen eher zu einer
Stabilisierung der Inflationsrate in Richtung des
geldpolitischen Ziels beitragen.

Vor diesem Hintergrund wurden Lohn-Phillips-
Kurven fur Deutschland geschatzt, in denen das
Lohnwachstum w, erklart wird durch den Auslas-
tungsgrad der Vorperiode z,, (in der Gesamt-
wirtschaft sowie auf dem Arbeitsmarkt), die
Arbeitsproduktivitat p, sowie durch die vergan-
gene beziehungsweise die erwartete Inflations-
rate (wrest bzw. we in Gleichung (1) bzw. Glei-
chung (2)):?

wy = Bo + Prwi—1 + arf®®
+ Bawi—1 + B3pt + &

wy = 0 + Swi—1 +ym? )
+ doxi—1 + 03py + €4

Basierend auf diesem Modell sei unterstellt, dass
das Risiko flr Zweitrundeneffekte besonders
hoch ist, wenn

— Gleichung (1) das Lohnwachstum besser
erklart als Gleichung (2), da in diesem Fall die
Tarifparteien ihre Lohnentscheidungen eher
von der vergangenen Inflationsrate als von

Inflationsrate abhangig

der erwarteten

machen,

1 Siehe etwa: Account of the monetary policy meeting
of the Governing Council of the European Central
Bank, vorgetragen in Frankfurt am Main am 20. und
21. Januar 2016 (http://www.ecb.europa.eu/press/
accounts/2016/html/mg160218_content.en.html): , The
sharp decline in oil prices and the downward shift in
the oil futures curve had significantly dampened the
inflation outlook for 2016 in the euro area, possibly in-
creasing the risk of second-round effects”.

2 Vgl.z.B.: EZB, Die Olpreise und die Wirtschaft im
Euro-Wahrungsgebiet, Monatsbericht, November 2014,
S. 59.

3 Vgl.: J. Gali (2010), The Return of the Wage Phillips
Curve, Journal of the European Economic Association,
9(3), S. 436-461.
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— kurzfristige Erwartungen eine grofere Rolle
spielen als langfristige, da dann die Tarifpar-
teien verstarkt auf temporare Faktoren reagie-
ren,

— und/oder sich der Einfluss der vergangenen
Inflation gemessen durch den Koeffizienten
oder der Einfluss kurzfristiger Inflationserwar-
tungen im Zeitverlauf verstarkt.

Da — analog zu den Preis-Phillips-Kurven — die
Schatzung der Lohn-Phillips-Kurven dadurch
erschwert wird, dass sowohl der Auslastungs-
grad als auch die erwartete Inflation nicht be-
obachtbar sind, wird wiederum eine Vielzahl ver-
schiedener Spezifikationen geschatzt (Thick-mod-
elling-approach).? Als abhangige Variable wird
hierbei das Arbeitnehmerentgelt je Stunde ver-
wendet.”

Analog zu der Analyse im Haupttext wurde zu-
nachst untersucht, ob die Lohn-Phillips-Kurve das
Arbeitnehmerentgelt je Stunde ex post erklaren
kann. Dabei zeigt sich, dass die Lohnentwicklung
seit 2012 im Einklang mit der realwirtschaftlichen
Auslastung steht, gemessen an der sehr guns-
tigen Arbeitsmarktlage gemafs dieser Gleichung
jedoch ein hoheres Lohnwachstum zu erwarten
gewesen ware. Hierin kénnte sich ausdrucken,
dass das Arbeitsangebot in Deutschland in den
letzten Jahren auch dank der Zuwanderung elas-
tischer geworden ist und damit der Lohndruck
trotz angespannten Arbeitsmarktes geringer als
in friheren Perioden ausfallt. Es ist zudem denk-
bar, dass dies ein Reflex des in den letzten Jahren
beschaftigungsintensiver gewordenen Wachs-
tums ist. Moglich ist aulSerdem, dass sich in der

4 Der gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad und die
Arbeitsmarktsituation werden mit denselben neun
Variablen gemessen wie bei der Schatzung der Preis-
Phillips-Kurven. Als Mafs fir die vergangene Inflation
werden die durchschnittliche Inflationsrate der letzten
vier Quartale, die um ein Quartal verzégerte Inflations-
rate und der mittels eines (rekursiven) HP-Filters ge-
schatzte Trend der vergangenen Inflationsrate verwen-
det. Zusatzlich zu den Inflationserwartungen der Preis-
Phillips-Kurve werden die Consensus-Erwartungen fur
die nachsten zwei bis sechs Jahre genutzt. Als Mal$ fur
die Produktivitat dient das reale Bruttoinlandsprodukt
je Erwerbstatigenstunde.

5 Schatzungen mit von der Bundesbank erfassten Tarif-
verdiensten flhren zu qualitativ ahnlichen Ergebnissen.
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Tatsachliche und geschatzte Werte fur
das Arbeitnehmerentgelt je Stunde
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Lohnprognosen im 1. Quartal 2012 fiir

unterschiedliche Lohn-Phillips-Kurven
+6

+4

+2

—— auf Basis des Auslastungsgrades
auf Basis der Arbeitsmarktlage

2012 2013 2014 2015

Deutsche Bundesbank

RMSE des prognostizierten
Arbeitnehmerentgelts je Stunde
fiir 2012 bis 2015”

2,4 auf Basis ... 45°Linie
@ ... des Auslastungsgrades

... der Arbeitsmarktlage

2,0

0,4
0,4 0,8 1.2 1,6 2,0 2,4

* Auf der X-Achse findet sich der mittlere quadratische Fehler
(RMSE) des mit Gleichung (1) unter Verwendung vergangener
Inflationsraten geschatzten Arbeitnehmerentgelts je Stunde.
Auf der Y-Achse ist der entsprechende RMSE aus Gleichung (2)
unter Verwendung der erwarteten Inflation abgebildet.
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RMSE des prognostizierten Arbeitnehmer-
entgelts je Stunde fiir 2012 bis 2015 nach
Horizont der Erwartungsindikatoren

Auf Basis der
Arbeitsmarktlage

Auf Basis des
Auslastungsgrades

0,9
0,6
0,3

Prognosehorizont Prognosehorizont

kurz lang  kurz lang
(1 Quartal) (6 Jahre) (1 Quartal) (6 Jahre)
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Geschatzte Koeffizienten der
Lohn-Phillips-Kurve der Zeitabschnitte
1995 bis 2012 gegeniiber 1995 bis 2015

+5 auf Basis ... 45°-Linie
@ ... des Auslastungsgrades !

+4 ... der Arbeitsmarktlage

+3

vergangene Inflation

=3 =2 =f 0 +1 +2 +3 +4 +5

* Auf der X-Achse finden sich die geschatzten Koeffizienten
der Phillips-Kurve fir den Zeitraum 1995 bis 2012, auf der
Y-Achse fiir den Zeitraum 1995 bis 2015.
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Uberschatzung der abnehmende Tarifbindungs-
grad niederschlagt. SchlieSlich kénnte sich darin
widerspiegeln, dass in den letzten Jahren eine
eher vorausschauende Lohnpolitik betrieben
wurde, um Arbeitsplatzverluste vor allem in der
im internationalen Wettbewerb stehenden Indus-
trie zu vermeiden.

Durchschnittliche geschatzte Beitrage fiir
das Arbeitnehmerentgelt je Stunde
auf Basis der Lohn-Phillips-Kurve

Werte mittelwertbereinigt

+6 Konstante
Residuum

w0 Erwartungen
Produktivitat

B Auslastung

+2

Arbeitnehmerentgelt je Stunde

2012

2013 2014 2015
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Unterteilt man die verschiedenen Spezifikationen
hinsichtlich der Inflationsvariable, dann lasst sich
das Lohnwachstum in Deutschland seit 2012 bes-
ser mit der erwarteten Inflationsrate als mit der
vergangenen Inflationsrate erklaren. Im Schau-
bild auf Seite 43 (Mitte) sind auf der Abszisse die
In-sample-Prognosefehler (RMSE) fir die unter-
schiedlichen Spezifikationen der Gleichung (1)
abgetragen, welche die vergangene Inflations-
rate beruicksichtigt, und auf der Ordinate die Feh-
ler fur die Spezifikationen gemafs Gleichung (2),
welche die erwartete Inflationsrate enthalt. Da
die meisten Datenpunkte unterhalb der 45°-Linie
liegen, scheint die vergangene Inflationsrate die
Lohnentwicklung in Deutschland schlechter zu
erklaren als die erwartete Preissteigerung, denn
die RMSE aus Gleichung (1) sind zumeist hoher.

Eine Unterscheidung der Erwartungen nach dem
zugrunde gelegten Zeithorizont zeigt, dass das
Lohnwachstum umso besser erklart werden
kann, je langer der Erwartungshorizont ist (siehe
Schaubild auf S. 43 unten). Da die Consensus-
Erwartungen ab einem Horizont von zwei Jahren
in der Regel nahe 2% liegen, konnte dies zudem
ein Hinweis darauf sein, dass die Tarifpartner sich
in ihren Lohnabschliissen ungefahr an der Ziel-
inflationsrate des Eurosystems orientieren. Wie
die Beitragszerlegung im Schaubild verdeutlicht,
wirkt der gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad
und die Arbeitsmarktlage seit 2012 positiv auf
das Lohnwachstum, ebenso die Inflationserwar-
tungen. Demgegenutber wurden die Lohnstei-
gerungen durch das schwache Produktivitats-
wachstum gedampft.

Anhand des Vergleichs der geschatzten Koeffi-
zienten im Zeitverlauf lasst sich zudem zeigen,
dass der Einfluss der vergangenen Inflation, die
ohnehin einen relativ geringen Beitrag zur Erkla-
rung der Léhne liefert, seit 2012 zurlickgegangen
ist. Der Einfluss der erwarteten Inflation hat sich
dagegen in den letzten Jahren nicht verandert.

Insgesamt findet sich fir Deutschland also bis-
lang keine Evidenz fir ein besonders hohes oder
gestiegenes Risiko von Zweitrundeneffekten.



Schdtzprobleme:
Endogenitdts-
problem, ...

derungen entgegenzuwirken, was wiederum
die Unternehmen veranlassen kénnte, einen Teil
der gestiegenen Arbeitskosten an die Verbrau-
cher weiterzugeben. Ahnliche sogenannte
Zweitrundeneffekte kénnen auch in einem
Niedriginflationsumfeld auftreten. Allerdings ist
dies bislang in Deutschland nicht erkennbar,
wie die Erlduterungen auf Seite 42 ff. aufzeigen.

Die Analyse hat gezeigt, dass die Phillips-Kurve
nach wie vor als ein wichtiges Instrumentarium

B Methodischer Anhang

Herausforderungen bei der
Schatzung der neukeynesia-
nischen Phillips-Kurve

Ausgangspunkt der Analyse des Zusammenhangs
zwischen Inflation und gesamtwirtschaftlichem Aus-
lastungsgrad ist die neukeynesianische Phillips-Kurve:

m=Cc+ pTi—1 +77Tf+/537t+5}0{+5t, (M
mit

7, annualisierte Quartalswachstumsrate?® des sai-
sonbereinigten HVPI ohne Energie und Nahrungsmit-
tel beziehungsweise des HVPI insgesamt

7 Mafs fur die Inflationserwartungen des privaten
Sektors

x; Mafs fur die konjunkturelle Entwicklung bezie-
hungsweise des Auslastungsgrades

pl: Maf3 fur aulRenwirtschaftliche Einflisse.

Bei der Schatzung der neukeynesianischen Phillips-
Kurve ergeben sich einige 6konometrische Heraus-
forderungen. Die Koeffizienten in Gleichung (1) kén-
nen nur dann unverzerrt geschatzt werden, wenn
der Auslastungsgrad und die Inflationserwartungen
unabhangig vom Stérterm ¢, sind. Allerdings ist nicht
zu erwarten, dass dies der Fall ist. Der Storterm um-
fasst sonstige Einflisse auf die Inflationsrate, wie
etwa technologische Veranderungen, Witterungs-
bedingungen oder Steuern. Da diese sowohl auf die
Preise als auch auf den Auslastungsgrad oder die
Erwartungen wirken konnen, liefBe sich der separate

Deutsche Bundesbank

der Preisanalyse und -prognose dienen kann.
Allerdings ist die Phillips-Kurve weniger gut ge-
eignet, um Auswirkungen von Olpreisverande-
rungen auf die Verbraucherpreise zu modellie-
ren.23 Nicht nur deshalb, sondern auch wegen
der beschriebenen ¢konometrischen Probleme
sowie der vorhandenen modelltheoretischen
Grenzen ist es ratsam, sich bei der Inflations-
analyse und -prognose nicht allein auf die
Phillips-Kurve zu stUtzen, sondern ein breites
Spektrum an Ansatzen zu verwenden.

Einfluss des Auslastungsgrades nur ungenau schat-
zen, da der Koeffizient verschiedene Effekte gleich-
zeitig messen wurde und somit verzerrt ware. Die-
sem sogenannten Endogenitatsproblem kann mit der
Verwendung von Instrumentenvariablenschatzern
begegnet werden.?> Dies setzt allerdings neben
moglichst langen Zeitreihen voraus, dass geeignete
Instrumente verfugbar sind. Alternativ lassen sich die
Koeffizienten der Gleichung (1) unverzerrt schatzen,
wenn die endogenen Grofsen um mindestens eine
Periode verzogert aufgenommen werden. Dieses
Vorgehen wurde hier gewahlt.

Eine weitere Herausforderung ergibt sich aus der Tat-
sache, dass der Auslastungsgrad der Volkswirtschaft
unbeobachtbar ist und die Ergebnisse haufig davon
abhangen, welches Mal3 fur die realwirtschaftliche
Situation jeweils gewahlt wird.2® Die theoretische
Herleitung der neukeynesianischen Phillips-Kurve??”
fUhrt urspringlich auf einen Zusammenhang zwi-
schen Inflation und marginalen Kosten, die haufig
mit der Lohnquote gemessen und anhand der realen

23 Die Auswirkungen von Olpreisveranderungen lassen sich
besser durch einen disaggregierten Ansatz abschatzen,
indem sich auf die Analyse der Energiekomponente des
HVPI beschrankt wird. Aufserdem spielen nichtlineare
Effekte und Steuern eine wichtige Rolle.

24 In einigen Studien wird die Phillips-Kurve auch in Jahres-
veranderungsraten geschatzt, die theoretische Herleitung
flhrt jedoch auf die Quartalsveranderungsrate.

25 Vgl.: F. Kajuth (2016), NAIRU estimates for Germany:
New evidence on the inflation-unemployment trade-off,
German Economic Review, 17(1), S. 104-125.

26 Dies trifft auch auf die aufRenwirtschaftlichen Einflisse
zu, die oft durch unterschiedliche Variablen gemessen wer-
den (Olpreise, Rohstoffpreise, Einfuhrpreise, Wechselkurs
USW.).

27 Siehe hierzu etwa: C. Walsh (2010), Monetary Theory
and Policy, MIT Press.
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... Inflations-
erwartungen
unbeobachtbar

Lohnstiickkosten approximiert werden.?® Allerdings
kann die Verwendung der Lohnsttckkosten insofern
problematisch sein, als dass diese oft antizyklisch ver-
laufen, und somit den konjunkturellen Preiseffekt nur
unzureichend erfassen.?? Als alternative Auslastungs-
grofde wird deshalb zumeist eine Produktionsltcke
verwendet, wobei das Produktionspotenzial entwe-
der Uber statistische Filter oder Uber einen Produk-
tionsfunktionsansatz geschatzt wird. Allerdings
widerspricht dieses Vorgehen der theoretischen
Definition des Potenzials, das sich im Phillips-Kurven-
Modell bei vollstandig flexiblen Preisen ergeben
wurde.39 Zusatzlich unterliegen diese Schatzungen
im Zeitablauf oft grofSen Revisionen.3"

Eine letzte Herausforderung ergibt sich schlieflich
aus der Einbeziehung von Inflationserwartungen in
der neukeynesianischen Phillips-Kurve. Diese lassen
sich unter Nutzung der Annahme rationaler Erwar-
tungen modellieren, indem die Gleichung (1) mittels
der verallgemeinerten Methode der Momente
(GMM) geschatzt und der unbekannte Term =¢ =
E,[rm,,,] instrumentiert wird. Als Alternative dazu
wurden in jlngster Zeit vermehrt Umfragedaten des
privaten Sektors als Naherungsgréf3e fur die Infla-
tionserwartungen verwendet.3? Allerdings konnen
Umfrageerwartungen in der Regel nicht als exogen
betrachtet werden, weshalb fur die Schatzung ana-
log zum Fall des Auslastungsgrades Instrumentenva-
riablenansdtze oder verzdgerte Erwartungen verwen-
det werden mussen.?® AufSerdem sind Erwartungen
aus Umfragedaten meist nicht rational. Dies kann
insofern ein Problem darstellen, als dass die neukey-
nesianische Phillips-Kurve in der Standardform (1) nur
unter der Annahme rationaler Erwartungen hergelei-

tet werden kann.3¥ Schlief3lich ist zu beachten, dass
die Phillips-Kurve aus dem Optimierungskalkul der
Firmen und deren Preiserwartungen abgeleitet wurde
und fur die Absatzpreiserwartungen oder auch die
allgemeinen Inflationserwartungen von Unterneh-
men kaum Umfragedaten zur Verfligung stehen. Als
Ersatz behilft man sich mit Befragungen unter profes-
sionellen Prognostikern, wobei nicht gesichert ist,
dass diese sich mit den Erwartungen der Preissetzer
decken.?®

28 Siehe hierzu: J. Gali und M. Gertler (1999), Inflation
Dynamics: A Structural Econometric Analysis, Journal of
Monetary Economics, 44, S. 195-222.

29 Siehe hierzu: J. Rudd und K. Whelan (2007), Modeling
Inflation Dynamics: A Critical Review of Recent Research,
Journal of Money, Credit and Banking, 39(1), S. 155-170.
30 Siehe hierzu: S. Neiss und E. Nelson (2005), Inflation
Dynamics, Marginal Cost, and the Output Gap: Evidence
from Three Countries, Journal of Money, Credit and Bank-
ing, 37(6), S. 1019-1045.

31 Siehe hierzu: Deutsche Bundesbank, Zur Verlasslichkeit
der Schatzungen internationaler Organisationen zur Pro-
duktionsltcke, Monatsbericht, April 2014, S. 13-38.

32 Aufbauend auf: J. Roberts (1995), New Keynesian Eco-
nomics and the Phillips Curve, Journal of Money, Credit and
Banking, 27(4), S. 975-984.

33 Siehe hierzu: S. Mavroeidis, M. Plagborg-Mgller und
J. Stock (2014), a.a.0.

34 Erlaubt man Abweichungen von rationalen Erwartun-
gen, wie etwa unvollstandige Informationen, so ergeben
sich auch abweichenden Formulierungen fur die Phillips-
Kurve, wie etwa in: G. Mankiw und R. Reis (2002), Sticky
Information versus Sticky Prices: A Proposal to Replace the
New Keynesian Phillips Curve, Quarterly Journal of Econom-
ics, 117(4), S. 1295-1328. In der Literatur besteht jedoch
bisher keine Einigkeit Uber eine allgemein akzeptierte Form
der nicht rationalen Erwartungsbildung.

35 Siehe zu einer seltenen Analyse der Inflationserwartun-
gen von Unternehmen: O. Coibion, S. Kumar und Y. Gorod-
nichenko (2015), How Do Firms Form Their Expectations:
New Survey Evidence, NBER Working Paper, 21092,
S. 1-70.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1 Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Zeit Verénderung gegentiber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2014 Juni 5.4 2,4 1,6 1,5 - 24 - 23 - 16 0,08 0,24 2,0
Juli 5.5 2,4 1,8 1,8 - 18 - 1.8 -13 0,04 0,21 1,9
Aug. 5,9 2,7 2,0 2,1 - 18 - 19 - 1,1 0,02 0,19 1,7
Sept. 6,2 3,0 2,5 23 - 1,6 - 19 - 11 0,01 0,10 1,6
Okt. 6,1 2,7 2,5 2,7 - 13 - 1,6 - 17 0,00 0,08 1,6
Nov. 7,0 33 31 31 - 10 - 15 - 19 - 0,01 0,08 1,5
Dez. 8,1 3,8 3.8 3,6 - 0,1 - 07 - 21 - 0,03 0,08 1,3
2015 Jan. 9,0 4,0 3,9 3,9 0,2 - 04 - 21 - 0,05 0,06 1,1
Febr. 9,2 41 41 4,2 0,3 -02 - 22 - 0,04 0,05 1,0
Marz 10,1 4,6 4,7 4,7 0,7 0,1 - 26 - 0,05 0,03 0,8
April 10,6 49 54 5,0 11 0,3 - 29 - 0,07 0,00 0,8
Mai 1,3 5,0 5.0 5.1 1,4 0,7 - 29 -0om - 0,01 13
Juni 11,8 5.2 4,9 5.1 1,4 0,4 - 30 - 0,12 - 0,01 1,6
Juli 12,2 5.4 52 5,0 1,9 0,9 - 30 - 0,12 - 0,02 15
Aug. 11,5 5.1 4,9 5,0 2,3 11 - 31 - 0,12 - 0,03 1,3
Sept. 1,7 5.2 4,9 5.0 2,2 0,8 - 33 - 0,14 - 0,04 13
Okt. 11,6 5.4 5.2 5.1 2,4 1,0 - 34 - 0,14 - 0,05 11
Nov. 1,1 5.2 5,0 5,0 2,7 1,2 - 33 - 0,13 - 0,09 11
Dez. 10,8 5.3 4,7 49 23 0,7 - 30 - 0,20 - 0,13 1,2
2016 Jan. 10,5 5.5 5.0 49 2,6 0,9 - 33 - 024 - 0,15 1,1
Febr. 10,3 5.4 5.0 3,1 11 - 34 - 024 -0,18 1,0
Mérz - 0,29 -0,23 0,9
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auBer- Nicht-MFIs. 5 Euro OverNight Index Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7
halb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarkt- Siehe auch Anmerkungen zu Tab. V1.4, S.43°8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
papiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langer- Staatsanleihen.  Einbezogene  Lander:DE,FR,NL,BE,AT,FIIE,PT,ES,IT,GR,  (nach
fristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Umschuldung im Mérz 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft »
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU 1 Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel |Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real
Zeit Mio € 1 EUR =... USD| 1. Vj. 1999=100
2014 Juni + 19704 + 20247 + 52720 + 14998 — 34484 + 2360 + 70291 - 445 1,3592 102,7 98,7
Juli + 31299 + 26442 + 17948 + 3114 + 23956 + 3120 - 11529 - 712 1,3539 102,3 98,2
Aug. + 13022 + 9727 + 1987| - 8574 + 3183 + 4768 + 1344) + 1266 1,3316 101,5 97,5
Sept. + 33163 + 26114] + 82850 + 12493| + 89608 + 10557 - 27865| - 1943 1,2901 99,9 95,9
Okt. + 29558| + 28355] + 50890 - 4999| + 68516 + 5394 - 19066| + 1045 1,2673 99,1 95,0
Nov. + 26171 + 24430 + 59036 + 16939 + 959 + 5135| + 26665 + 701 1,2472 99,0 95,0
Dez. + 40751 + 26282 - 1489 - 11250 + 40684| + 1901 - 33948| + 1125 1,2331 99,0 94,8
2015 Jan. + 9308 + 12416) - 13735 + 39900 - 58997 + 4598 - 572 + 1336 1,1621 95,2 91,1
Febr. + 15769| + 25811 - 31651 + 18633| - 46538] + 12053| - 20007| + 4208 1,1350 93,3 89,5
Marz + 31547| + 26322) + 26615 + 38499 - 16800) + 9609 - 4944| + 250 1,0838 90,6 86,9
April + 24867| + 27684 - 3668 - 2643| + 49354| + 4529 - 51117 - 3791 1,0779 89,7 86,1
Mai + 7891 + 24708| + 40892 + 12496 + 24730 + 2756 + 2718 - 1809 1,1150 91,6 87,9
Juni + 35879| + 32321 + 554541 - 16671 + 53069 - 7354 + 23185 + 3224 1,1213 92,3 88,5
Juli + 40563| + 36820f + 37015 + 7157| + 91332) + 9725 - 64209| - 6990 1,0996 91,3 87,5
Aug. + 19701 + 16927 + 289 + 2005 - 535| - 6849 + 9126 + 1364 1,139 93,0 89,0
Sept. + 36182 + 27818 + 14232 - 21719 + 5698 - 3687 + 25642 + 8297 1,1221 93,8 89,7
Okt. + 30596 + 31169 + 126331 + 56877 + 38990 + 8008 + 28465 - 6009 1,1235 93,6 89,6
Nov. + 33040 + 30347| - 26671 - 70380 + 21848 + 17860| + 1538 + 2462 1,0736 91,1 87.1
Dez. + 44201 + 29247| + 81535] + 50490 + 76643| + 19251 - 72977 + 8127 1,0877 92,5 88,3
2016 Jan. + 6280 + 1179 - 17678 + 15665 + 29960 + 10167 - 72354 - 1115 1,0860 93,6/ P 891
Febr. 1,1093 94,71 P 901
Marz . 1,1100 94,11 P 89,4

* Quelle: EZB, gemaR den internationalen Standards des Balance of Payments XI1.10 und 12, S. 81°/ 822 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Gegenuber den
Manual in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Siehe auch Tab. Wahrungen der EWK-19-Gruppe.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Harmonisierter Verbrauc

herpreisindex

-

)

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
- 03 0,0 03 1,6 - 08
0,9 3 1,6 2,9 - 07
16 1,4 17 11
038 1,5 1,2 2,7 - 09
1,0 1,2 1,6 34 - 08
1.3 1,2 1.3 11 0,0
1,6 1.5 1.6 1,5 0,7
1,6 13 1,7 1,0 02
1,6 1,4 2,1 07 08
Industrieproduktion "4
- 06 1,0 02 4,2 - 32
0,9 1,0 13 43 - 19
1,6 p - 0,1 p) 0,9 2,4 - 1,0
0,7 0.1 07 4,7 - 18
04 - 15 07 6.8 - 09
1,7 0,0 06 1,9 - 34
15 - 17 1,7 1,7 -
1,9 02 1,6 4,0 - o1
131 » 1l o - 02 5,5 0,1
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
78,3 76,6 82,1 71,3 78,4
80,4 79,3 83,9 73,0 79,0
81,2 79,7 84,5 71,4 79,2
80,5 79,4 84,4 73,2 77,9
81,0 79,7 84,8 71,2 78,6
81,2 79,8 84,4 70,7 79,1
81,1 80,0 84,0 72,7 79,0
81,5 79,2 84,6 71,0 80,1
81,9 80,0 85,0 72,5 79,5
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
12,0 84 5,2 8,6 8,2
116 85 5,0 7.4 87
10,9 8,5 4,6 6.2 9,4
10,6 8,1 44 5,6 9.4
10,6 8,5 4,5 6,1 9.4
10,5 87 45 64 9,4
10,4 838 4,6 6.3 9,4
10,4 87 42 6.4 93
10,3 8,6 4.2 92

1,4 1,2 1,6 32 22

8) 04 05 08 05 1,2

9 0,0 06 0,1 0,1 - 02

0,1 1,2 02 0,0 - 03

0,1 1,4 02 05 - 02

0.2 1,5 02 02 - 02

03 1,8 04 0,1 0,0

- 02 11 - 02 04 - o1

0,0 1,6 0,1 05 0,0
Staatlicher Finanzierungssaldo 19

- 37 - 41 - o1 03 - 21

- 30 - 29 - o1 0,1 - 25

- 26 - 31 03 0, - 33

Staatliche Verschuldung '

89,3 104,1 79,6 9,5 52,9

91,1 105,1 77,2 9,9 55,6

92,1 106,7 74,7 10,4 59,3

Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
0,7 - 32 1,4 1,7 3,0
0,2 0,6 5.2 0,3 2,4
1,2 - 02 7,8 0,8 2,7
0,1 1,6 3,7 0,3 2,3
0,2 0,6 6,0 0,4 21
11 0,3 7,7 0,2 1,8
1,2 1,3 71 0,9 2,8
1,2 - 17 7,2 0,8 3,5
14 - 07 9,2 1,1 2,7
- 04 - 32 2,2 31 0,7
- 07 - 20 20,9 0,7 0,9
1,8 0,6 17,6 1,1 3,6
- 01 - 30 21,6 1,5 0,8
- 09 0,1 25,9 1,6 0,7
1,9 2,4 24,9 0,0 1,6
1,9 - 30 10,0 1,1 57
1,3 1,3 20,2 21 3,8
21 2,1 16,0 1,3 3,0
80,9 65,0 - 71,6 72,0
81,9 67,7 - 73,7 72,2
82,7 66,2 - 75,5 71,5
82,0 66,7 - 73,9 73,3
81,9 69,2 - 74,6 71,3
82,6 67,7 - 76,1 72,2
82,9 63,5 - 75,5 71,4
83,4 64,2 - 75,9 71,0
82,8 65,5 - 771 72,3
10,3 27,5 13,1 12,1 11,9
10,3 26,5 11,3 12,7 10,8
10,4 24,9 9,4 11,9 9,9
10,4 24,7 9,1 11,5 9,9
10,3 24,5 9,1 11,6 9,9
10,2 24,5 9,1 11,5 10,0
10,2 24,3 9,0 11,7 10,1
10,2 24,4 8,9 11,6 10,3
10,2 8,8 11,7 10,1
1,0 - 09 0,5 1,2 0,0
0,6 - 14 0,3 0,2 0,7
0,1 - 11 0,0 0,1 0,2
0,2 - 01 0,1 0,3 0,1
0,1 - 01 0,1 0,1 0,0
0,3 0,4 0,2 0,1 0,4
0,3 - 01 0,0 0,4 0,3
- 01 0,1 0,2 0,2 0,6
- 01 - 07 0,6 0,2 0,6
- 438 - 88 8,0 3,0 0,8
- 41 - 12,4 5,7 2,9 0,9
- 39 - 36 3,9 3,0 1,5
89,6 159,4 120,2 123,2 41,4
92,3 177,0 120,0 128,8 39,1
95,6 178,6 107,5 132,3 40,6

Quellen: Nationale Statistiken, Europdische Kommission, Eurostat, Europaische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorlaufig.
1 Verénderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des
EWU-Aggregats aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 ESVG 2010. 4 Verar-

beitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 5 Verarbeitendes
Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im
Quartal. 6 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. 7 Standardisierte
Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von Ursprungs-
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

R Slowakische
Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt 123
3,6 4,3 4,1 - 05 0,3 - 11 1.4 - 11 - 1,7 - 59| 2013
3,0 4,1 3,7 1,0 0,4 0,9 2,5 3,0 1.4 - 25| 2014
1.6 4,8 6,3 2,0 0,9 1.5 3,6 2,9 3,2 1,6 2015
2,6 3,5 3,0 1,2 0,3 1.4 2,4 3,6 1.6 - 2,1] 2014 3.V
1,7 7,0 5,6 1.6 - 02 0,3 2,8 2,8 1.8 - 18 4.Vj.
1,2 49 6,2 2,5 0,5 1,6 2,9 2,8 2,7 0,2] 2015 1.Vj.
1.4 59 6,9 1,9 0,9 1,5 3,4 2,7 33 1.4 2.Vj.
1.7 58 6,5 2,0 1,0 1.5 3,7 2,6 3,5 2,3 3.Vj.
1.9 2,9 57 1.6 1.1 1.2 4,3 33 3,3 2,5 4.Vj.
Industrieproduktion "4
3,2 - 32 - 53 0,5 0,8 0,5 3,8 - 14 - 17 - 13,5] 2013
0,3 4,0 - 57 - 30 0,9 1.8 8,6 1.7 1.3 - 09| 2014
4,5 2,1 6,3 - 27 1.8 1.7 6,9 53 3.4 3,6| 2015
- 06 3,8 - 55 04 - 03 1.8 8,2 2,7 0,8 - 0,2] 20143V
3,6 1.4 - 11 - 24 0,4 - 02 9,8 2,3 0,5 - 08 4.Vj.
4,2 3,4 4,5 3,9 1,7 0,3 12,6 6,9 1.6 0,2] 2015 1.Vj.
4,5 1.9 8.3 - 45 0,6 1.9 4,7 5,5 3,2 3,1 2.Vj.
4,0 0,5 7.4 - 73 2,8 2,4 6,0 5,4 4,2 4,4 3.Vij.
53 2,5 5,1 - 40 2,3 2,3 5,0 3,6 4,8 6,3 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie
73,2 64,5 77,0 76,7 83,6 73,5 77,1 78,3 733 49,3| 2013
74,9 66,2 78,1 80,2 84,3 75,6 80,7 80,3 75,8 53,9| 2014
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 77,7 82,4 83,6 77,8 58,2| 2015
75,1 66,9 78,1 80,3 83,7 75,5 81,1 81,2 76,9 54,5| 2014 4.Vj.
74,4 66,4 80,5 80,6 84,1 78,0 81,0 85,1 781 54,9| 2015 1.Vj.
74,4 65,6 78,7 82,3 84,2 77,6 79,1 83,4 77,2 60,3 2.Vj.
73,6 69,0 77,2 82,2 84,4 77,7 86,2 83,6 77,6 56,4 3.V
74,3 72,2 77,9 82,2 83,4 77,6 83,4 82,3 78,1 61,1 4.Vj.
75,9 72,4 77.8 81,4 85,0 77,0 85,4 83,2 79,0 56,9| 2016 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote ©7)
11,8 59 6,4 7.3 5,4 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9 2013
10,7 6,0 5,8 7.4 5,6 14,1 13,2 9,7 24,5 16,1| 2014
9,1 6,4 5,4 6,9 5,7 12,6 11,5 9,0 221 15,1 2015
8,9 6,4 53 6,8 57 12,4 11,3 8,7 21,3 14,4 2015 Sept.
8,9 6,5 53 6,9 57 12,4 11 8,5 21,2 13,8 Okt.
8,8 6,4 52 6,7 59 12,3 10,9 83 20,9 13,5 Nov.
8,9 6,5 52 6,6 6,0 12,2 10,7 83 20,7 131 Dez.
9,0 6,3 53 6,5 6,0 121 10,5 83 20,5 12,8| 2016 Jan.
8,8 6,3 51 6,5 6,0 12,3 10,3 8,2 20,4 12,6 Febr.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
1.2 1.7 1,0 2,6 2,1 0,4 1.5 1.9 1,5 0,4| 2013
0,2 0,7 0,8 0,3 1,5 - 02 - 01 0,4 - 02 - 03] 2014
- 07 0,1 1.2 0,2 0,8 0,5 - 03 - 08 - 06 - 1,5] 2015
- 04 - 01 1,6 04 0,7 0,7 - 05 - 1.2 - 09 - 1,8] 2015 Okt.
- 05 0,4 1.3 0,4 0,5 0,6 - 04 - 09 - 04 - 15 Nov.
- 02 0,9 1.3 0,5 1.1 0,3 - 05 - 06 - 01 - 06 Dez.
0,7 0,5 0,8 0,2 1.4 0,7 - 03 - 08 - 04 - 1,1| 2016 Jan.
0,5 - 03 1,0 0,3 1,0 0,2 - 03 - 09 - 10 - 22 Febr.
0,8 - 06 1,0 0,5 0,6 0,5 - 05 - 09 - 10 - 22 Mérz
Staatlicher Finanzierungssaldo 19
- 31 0,2 - 3,6 - 39 - 22 - 57 - 42 - 41 - 10,4 - 58| 2012
- 26 0,7 - 26 - 24 - 13 - 438 - 26 - 15,0 - 69 - 49| 2013
- 07 1,4 - 21 - 24 - 27 - 72 - 28 - 50 - 59 - 89| 2014
Staatliche Verschuldung '®
39,8 22,1 67,6 66,4 81,6 126,2 51,9 53,7 85,4 79,3| 2012
38,8 23,4 69,6 67,9 80,8 129,0 54,6 70,8 93,7 102,5] 2013
40,7 23,0 68,3 68,2 84,2 130,2 53,5 80,8 99,3 108,21 2014
werten des  Statistischen  Bundesamtes. 8 Ab 2014  einschl.  Lettland. gliedstaaten auer Deutschland: letzte Datenverdffentlichung im Rahmen des
9 Ab 2015 einschl. Litauen. 10 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (Maast- Verfahrens bei einem UbermaRigen Defizit (Eurostat). Deutschland: aktueller

richt-Definition). EWU-Aggregat: Europaische Zentralbank, regelmaRig aktualisiert. Mit- Datenstand gemaR Statistischem Bundesamt und eigenen Berechnungen.
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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)
- 259 - 157 6,4 - 10,2 - 178 27,2 61,1 34,0 - 68 - 124 0,6 - 10,3 15,2
- 457 - 51,0 - 15,6 53 15,9 - 1.3 - 58 - 4,5 0,2 - 50 13 - 59 9,8
34,8 26,2 - 145 8,6 9,2 - 250 - 17,7 73 - 60 - 16,5 0,3 - 12,0 22,1
5.0 - 24,0 - 90 29,0 23,1 104 - 40| - 144 - 37,0 - 139 - 02 - 26,5 3,6
337 25,6 55 8,1 52 60,2 76,5 16,3 - 133 1.1 - 04 - 131 - 09
- 450 - 91 - 12,2 - 359 - 437 - 100 - 1153| - 1054 - 294 - 29 2,3 - 309 2,2
93,9 19,2 5.1 74,7 52,5 - 146 196,7 211,2 - 19 - 123 0,5 - 90 19,0
11,0 21,3 2,4 - 10,3 - 05 - 236| - 187 4,9 - 14,6 - 88 - 14 - 98 53
77,4 44,4 - 11 32,9 29,8 1,2 - 292 - 404 - 20,5 - 12,4 - 1.3 - 26,1 19,4
53,8 17,0 16,9 36,8 32,5 - 585 37,5 95,9 - 46,5 - 188 - 21 - 158 - 97
21,9 5.5 - 08 16,4 31,2 252| - 562 - 814 - 239 - 83 - 17 - 235 9,5
9,0 - 143 - 28,1 23,3 24,5 550 - 867 - 1417 - 21,6 - 138 - 12 - 13,0 6,5
59,9 56,1 50,8 3,7 4,0 - 649| - 0,5 64,5 - 51 10,4 - 09 - 214 6,8
11,0 - 275 6,9 38,6 47,5 - 229 10,1 33,0 - 103 - 24 - 14 - 93 2,9
29,4 - 99 - 88 39,3 45,7 - 70| - 950| - 880 - 208 - 32 - 07 - 261 9,2
26,4 4,1 - 154 22,2 18,6 9,5 241 14,7 - 397 - 253 - 11 - 171 3,9
87,2 48,2 2,0 39,1 471 36/ - 153| - 188 - 65 - 135 - 17 - 48 13,5
- 1138 - 749 - 26 - 390 - 338 - 10,0 - 1959| - 186,0 - 63 41 - 06 - 26,5 16,7
159,2 48,6 5,8 110,6 95,5 - 457 124,2 169,9 - 274 - 88 - 04 - 190 0,8
89,0 47,2 1.1 41,8 50,6 - 57,7 50,7 108,5 - 16,7 11,6 - 13 - 248 - 22
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Gber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
10,3 32 33 7.1 4,1 21,8 23,5 1,7 - 12 - 43 0,7 - 07 3,1
- 6,4 0,8 - 34 - 72 - 20 - 16,9 - 114 55 - 27 - 13 0,9 - 28 0,5
10,2 6,2 2,1 4,0 4,8 - 16,6 - 141 2,5 - 32 - 07 0,5 - 45 1.5
53 - 42 - 45 9,5 2,4 16,5 10,9 - 56 - 17 - 28 - 02 1.2 0,1
14,1 15,3 6,0 - 1.2 1.9 12,8 30,9 18,1 0,1 - 27 - 04 1.5 1,8
- 155 1,5 5.4 - 171 - 10,0 - 57 - 331 - 274 - 175 - 73 0,2 - 81 - 22
28,5 13,0 7.0 15,4 6,5 - 57,6 52,2 109,8 - 08 - 34 - 00 1,8 0,8
9,4 4,6 - 11 4,8 1,7 2,9 - 11 - 139 1,8 - 15 - 13 2,3 2,3
15,2 9,7 8,4 5,6 7,2 - 121 - 19,0 - 69 - 153 - 438 - 13 - 91 - 01
17,3 33 0,7 14,0 4,9 7,7 33,9 26,2 - 13,2 - 10,0 - 22 - 06 - 04
- 3,5 4,5 - 48 - 80 4,4 1,1 - 11,7 - 12,8 - 14,6 - 1,6 - 1,6 - 11,7 0,4
- 0,9 - 27 - 57 17 51 16,2 - 250 - 411 0,4 - 38 - 14 1,8 3,7
31,5 22,9 21,3 8,6 6,4 - 276 - 87 19,0 12,5 16,5 - 15 - 06 - 19
12,9 7,2 - 15 57 9,0 - 207 - 09 19,9 - 65 0,5 - 15 - 45 - 10
11,5 4,1 - 26 7.3 8,7 15,9 - 20 - 17,9 - 11,7 - 25 - 14 - 74 - 04
3,4 - 38 - 94 71 3,5 - 8,5 - 131 - 46 - 10,7 - 90 - 13 0,7 - 11
27,3 21,3 7.8 6,0 10,6 - 13,0 - 357 - 22,7 - 12,8 - 36 - 1.2 - 39 - 41
- 199 - 11,6 - 58 - 82 - 28 5,2 - 521 - 57,3 - 24,0 - 39 - 09 - 221 2,9
19,7 57 - 30 14,0 10,4 - 211 24,7 45,8 - 12 - 15 - 13 2,8 - 1.2
15,6 10,9 - 42 4,7 4,7 - 291 73 36,4 - 11,8 - 18 - 13 - 77 - 10

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

MFI-Beteiligungen. 4 Einschl. Gegenposten flir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten. 5 Einschl. monetérer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatz-
amter). 6 In Deutschland nur Spareinlagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Papiere. 8 Abziiglich Bestande
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
- 231 2,4 - 28,8 15,0 10,3 9,4 0,9 64| - 1,6 2,7 169 - 7,3| 2014 Juli
- 464 - 482 - 47,5 40,7 34,9 2,0 32,8 3,5 2,4 2,9 3,7 2,4 Aug.
- 6,1 22,8 - - 0,8 14,7 33,4 0,3 331 - 128 - 58| - 183] - 116 6,0 Sept.
- 6,5 33,8 - 25,2 838 383 3,5 348| - 206| - 8,9 25,6 14,6 - 4,3 Okt.
259 - 11,4 - 92,7 90,5 100,6 6,2 94,4 - 145 441 - 2,7 5,6 0,6 Nov.
- 501 - 0,1 - 24,6 36,3 52,7 23,8 289 - 12,7 - 3,7 - 13,4 - 17,7 19,5 Dez.
80,8 - 454 - 45,8 251 54,4 - 27 57,11 - 37,0 7,7 23,7 20,2 - 4,3| 2015 Jan.
- 286| - 153 - 45,8 21,5 28,4 41 2431 - 86 1,6 38,0 87 2,2 Febr.
22,6 53,1 - 33,4 57.2 54,6 7.7 469| - 54 7.9 18] - 95| - 7.4 Marz
- 433| - 269 - 112,0 76,9 90,6 8.8 81,8 - 155 18] - 175 21,9 6,3 April
441 - 06 - 27,6 61,4 91,9 6,7 852| - 352 48| - 68| - 91| - 6,8 Mai
14,0 64,9 - 6,7 40,4 65,9 10,7 552 - 255 00| - 226| - 176 8,2 Juni
- 423| - 296 - 71,9 40,9 40,0 14,2 25,8 14| - 0,6 15 24,4 - 12,2 Juli
- 14,8 - 1,6 - 14,8 10,7 12,5 - 19 14,4 - 5,4 36| - 2,8 11,00 - 4,5 Aug.
28,7 34,0 -1 - 195 7,2 24,0 - 28 268| - 84| - 85| - 42| - 153| - 0,7 Sept.
33,0/ - 60,1 - 102,6 68,6 83,6 2,2 81,3 - 101 - 48| - 6,1 21,8 0,9 Okt.
- 172 61,1 - 53,4 54,7 58,8 5.7 53,1 - 20| - 2,2 4,0 15,1 1,0 Nov.
- 725| - 452 - 0,1 54,0 45,4 14,4 30,9 7,7 09 - 31,1} - 237| - 10,8 Dez.
879| - 181 - 71,2 35,0 33,3 -11,3 44,6 - 8,6 10,4 22,6 14,5 8,1| 2016 Jan.
- 141 17.1 - 44,9 17,6 241 1,3 228 - 118 53 43,5 9,1 6,2 Febr.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - 1l - 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) 70 8) | (netto) 7 Zeit
1,3 24,4 4,5 2,4 7,6 5.5 00| - 0,9 32| - 00| - 0,2| 2014 Juli
- 48| - 38,5 37| - 0,1 22,7 15,8 2,9 0,6 17) - 0,3 2,1 Aug.
150 - 4,0 3,8 0,3 - 0,7 61| - 4,8 01| - 2,7 0,0 0,6 Sept.
- 13 6,5 3,2 0,8 18,2 256 - 93| - 0,3 18] - 0,0 04 Okt.
- 0,3 0,8 2,5 1,2 26,2 26,6 03| - 04 04| - 00| - 0,8 Nov.
- 13 12,2 3,6 5,0 - 146 - 18,1 8,2 22| - 62| - 01| - 0,6 Dez.
63| - 59,5 24| - 0,8 24,9 263| - 51 - 1,1 3,4 0,0 1,4| 2015 Jan.
- 6,7 - 11,4 2,1 0,8 28,6 23,5 0,7 0,9 1,2 0,0 2,3 Febr.
2,9 10,3 2,3 2,2 5.2 5.5 03| - 09| - 04| - 0,0 0,8 Marz
- 2,7 5.0 2,2 1,8 35,9 296 - 1,2 - 0,2 38| - 0,1 41 April
14| - 4.8 2,4 11 15,5 281 - 33 02| - 6,4 01| - 3,1 Mai
2,2 12,7 0,9 3,5 - 0,1 56| - 35| - 03| - 1,6 01| - 0,3 Juni
- 32| - 18,6 4,7 33 13,1 129 - 00| - 0,4 1,2 00| - 0,6 Juli
- 03| - 13,1 24| - 0,5 12,1 14,7 - 3,8 0,3 2,0 01| - 1,2 Aug.
1,8 16,8 28| - 0,8 20,5 144 - 3,4 0,8 0,5 0,5 7,8 Sept.
- 06| - 253 30 - 0,3 31,4 307 - 38 13| - 05| - 0,0 3,7 Okt.
- 1,2 - 15,2 2,0 1.8 43,4 34,3 6,8 09 - 0,5 - 0,1 2,1 Nov.
10,3 15,2 2,6 2,3 - 162| - 21,3 6,3 30| - 36| - 04| - 0,2 Dez.
- 08| - 242 - 07| - 1,9 24,7 27,8 - 5.5 0,9 0,3 0,3 0,9| 2016 Jan.
710 - 241 0,6 0.4 15,3 1331 - 1,9 1,6 1,41 - 0,1 1,0 Febr.
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 friiheren 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

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle: EZB.

2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
25041,7 16 241,9 12 803,5 10 640,4 13684 794,7 34385 11185 2320,0 4680,4 4119,3
24 985,6 16 222,0 127716 10 635,6 1343,7 792,3 3450,4 1110,2 23401 46715 4092,2
24905,6 16 233,6 127729 10 638,7 1330,0 804,2 3460,6 1108,0 23526 4638,6 40334
25042,7 16 233,3 12767,4 10 647,1 1294,8 825,6 3465,9 1107,7 2358,2 4697,2 41123
25173,8 16 217,0 127336 10 585,5 1333,1 815,0 34834 1109,4 23739 4770,8 4186,0
251313 16 209,3 12 730,5 10 606,7 13183 805,5 3478,8 1100,9 23779 47511 41709
25303,6 16 176,1 127011 10574,2 13213 805,7 3475,0 1110,1 2364,8 4853,0 4274,6
255387 16 141,2 12 650,4 10537,6 13101 802,7 3490,8 1099,5 23913 4877,2 4520,3
25682,8 16 184,8 126825 10 580,6 12977 804,2 3502,3 1099,2 2403,2 4988,6 4509,4
25677,5 16 174,0 12 646,8 10 556,0 1290,2 800,5 3527,2 1106,5 2420,7 4969,1 45344
26 010,6 16 221,2 12 675,7 10573,1 1296,8 805,9 35455 1109,7 24358 5040,3 47491
25873,2 16 227,8 12671,7 10 633,1 1271,8 766,8 3556,1 1132,4 24236 49727 46727
26921,9 16 393,3 12750,4 10 698,9 12757 775,8 36428 11584 2484,4 5398,4 5130,2
26 862,3 16 418,0 127799 10717,8 12781 783,9 36381 11437 2494,5 5392,8 5051,6
27 244,9 16513,4 12834,2 10767,4 1275,4 791,4 3679,2 1148,2 2531,0 5467,8 5263,6
26913,6 16 538,0 12 833,1 10751,5 12743 807,3 3705,0 1152,3 25527 5406,5 4969,1
26749,2 16 549,3 12 840,9 10 760,4 1275,8 804,7 37084 1137,8 2570,7 5400,4 4799,6
26192,4 16 510,5 12 804,4 10 760,4 1253,6 790,4 3706,1 1136,2 2569,9 5261,1 4420,8
26 415,5 16 595,0 12 866,7 10 765,3 1299,7 801,6 37284 11348 2593,6 5281,4 4539,0
26 257,4 16 567,1 12 809,3 10720,3 1302,2 786,8 3757,7 1126,0 2631,8 5232,4 4.458,0
26 202,2 16 595,6 12784,6 10710,8 13025 771,3 3811,0 1120,5 2690,6 51489 4457,7
26 413,7 16 658,2 128154 10 745,3 1287,6 782,5 38428 11245 27183 52421 45133
26729,6 16 773,0 12 885,4 10799,2 1295,0 791,3 3887,6 1116,6 27710 5304,9 4651,7
25927,7 16 619,2 127816 10707,6 12955 778,55 3837,6 1109,7 27280 5020,5 4287,9
26 491,5 16771,4 12812,8 10 739,5 1306,0 767,3 3958,6 1127,4 2831,2 51325 4587,6
26 845,1 16 857,8 12 853,8 10783,5 13124 757,9 4004,0 1119,0 2885,1 52287 47585
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2914,4 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
5697,3 3670,8 29109 25151 145,8 250,0 759,9 362,6 397,3 1150,9 875,5
5765,7 3681,2 2914,0 2515,6 143,9 254,6 767,2 365,7 401,5 1183,5 900,9
58438 36757 29156 25204 142,6 252,7 760,1 360,4 399,7 1179,0 989,0
5843,6 36885 29241 2526,7 144,0 253,5 764,4 359,8 404,6 1182,8 972,4
5864,9 3695,6 2922,0 25283 141,7 251,9 773,6 366,9 406,8 11928 976,5
5960,0 3711,2 2938,5 25373 145,5 255,7 772,6 363,9 408,7 12253 10235
5973,4 3696,4 2931,4 2527,7 143,6 260,1 764,9 364,1 400,8 1209,1 1068,0
6233,3 37283 2948,0 2536,5 142,2 269,2 780,4 372,4 408,0 13135 11914
6174,3 37394 29538 2542,4 142,3 269,1 785,5 375,5 410,0 1301,2 11337
6272,2 37582 2967,1 2546,4 1441 276,5 791,2 374,0 417,2 1306,4 1207,5
6202,9 37726 2966,9 2546,0 135,6 285,3 805,7 382,9 422,8 13171 11132
6140,5 37708 2972,2 25559 135,0 281,3 798,6 370,7 427,9 1317,8 1052,0
5995,7 37671 29673 25573 133,3 276,7 799,9 367,0 432,9 12791 949,4
6058,3 3803,0 2993,0 2561,0 153,8 278,2 810,0 368,0 442,0 12741 981,2
6 026,6 3813,0 2996,1 2567,6 155,4 2731 816,9 364,9 452,0 1260,5 953,1
6041,7 3824,0 2996,1 25725 157,2 266,4 827,9 364,5 463,4 1257,0 960,7
6041,6 38320 2994,6 2578,6 150,5 265,6 837,4 368,4 469,0 12571 952,5
6104,5 3864,8 3019,5 25948 153,5 2712 845,3 363,9 481,3 1236,6 1003,2
5924,8 3839,8 3003,6 2586,5 155,7 261,3 836,3 358,3 477,9 1166,4 918,6
6 057,5 3858,0 3004,8 2592,8 154,8 2573 853,1 362,0 491,2 1191,2 10083
6155,1 38746 3014,0 2607,0 151,1 255,9 860,6 362,0 498,6 1209,7 1070,8

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von &ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Européische Wahrungsunion (Mrd €) "
908,3 10919,1 10 348,6 10399,4 4304,6 11321 442,6 23376 2096,5 86,0| 2014 Jan.
910,2 10 949,2 103385 10382,8 4307,7 11291 445,4 23198 2094,6 86,2 Febr.
916,5 10 966,6 10 355,6 10 399,0 4332,6 1129,0 441,5 23114 2 098,5 86,1 Marz
921,8 10 948,1 10 350,7 10394,3 4364,8 11243 442,6 2280,1 2 096,5 86,0 April
928,9 11 020,7 10 387,2 10 425,8 4.414,7 11214 439,4 2 266,3 20984 85,6 Mai
935,3 11050,7 10 387,6 10424,2 44475 1104,4 434,9 22558 2097,2 84,4 Juni
944,7 11022,8 10378,1 10 420,0 4.448,9 11153 430,6 22448 2 095,2 85,0 Juli
946,8 11 015,1 10414,4 10 454,5 44781 1124,0 427,2 22413 2097,5 86,3 Aug.
947,0 11017,4 10 417,6 10 466,0 45225 1115,0 422,6 22273 2091,9 86,7 Sept.
950,6 11 004,8 10 402,5 10 465,5 4557,8 1109,4 415,2 22120 2084,5 86,5 Okt.
956,8 11109,7 10 480,5 10532,6 4637,2 1099,7 407,6 22132 2088,7 86,1 Nov.
980,6 11155,3 10 549,3 10 627,7 47288 1089,3 399,5 22174 2105,6 87,0 Dez.
979,1 11302,4 10 590,2 10 692,0 48175 1073,8 389,1 22133 2109,9 88,4 2015 Jan.
983,2 11285,4 10597,4 10 694,0 4837,6 1039,2 389,0 22309 21101 87,2 Febr.
990,9 11355,8 10 634,9 10 744,0 48934 1040,0 384,7 22219 21181 85,9 Marz
999,8 11349,3 10 679,2 10777,4 4964,7 1030,6 378,6 2200,3 21193 83,9 April
1006,4 11442,8 10720,8 10814,5 5039,6 1001,7 374,0 2193,0 21239 82,3 Mai
10171 11 464,0 10721,4 10 820,3 5088,6 977,6 370,2 2178,6 21241 81,2 Juni
1031,3 11461,0 10752,2 10 865,9 5125,0 983,3 367,9 2187,5 2121,8 80,4 Juli
1029,4 11 444,7 10 749,1 10 857,1 5126,4 981,6 362,4 21834 2124,2 79,1 Aug.
1026,5 11479,7 10 764,9 10 865,3 5152,8 977,2 358,8 2179,5 21187 783 Sept.
1028,8 11577,8 10817,6 10927,7 52445 973,5 356,8 2161,0 2114,5 77,3 Okt.
1034,5 11 602,2 10851,4 10947,9 5288,6 971,2 350,3 2150,5 21116 75,7 Nov.
10489 11561,7 10 889,3 10997,9 5325,0 981,2 3491 2152,3 21150 75,2 Dez.
1037,4 11683,1 109257 11024,6 5361,4 973,3 348,9 21429 21238 74,3| 2016 Jan.
10387 11 694,8 10 945,9 11049,9 5383,6 968,1 345,0 21539 2126,2 731 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2135 3136,4 30748 2 960,6 1414,2 195,0 32,8 709,6 531,7 77,3| 2014 Jan.
213,7 3149,6 3084,0 29659 1419,3 198,7 32,4 705,8 532,1 77,6 Febr.
215,6 31396 30746 2954,0 14105 200,0 32,0 703,1 530,9 77,5 Marz
217,0 3164,3 3101,6 2984,7 1446,5 200,8 31,5 699,3 529,2 77,4 April
2183 3182,1 3116,5 2992,7 1455,0 203,1 32,0 696,8 528,6 77,2 Mai
2203 31658 3101,0 29723 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
222,5 31834 31204 2992,8 1467,7 199,8 31,3 688,2 528,0 77,7 Aug.
222,8 3187,6 31243 2997,3 14791 191,5 32,7 687,6 528,2 78,2 Sept.
223,6 3199,5 31336 3020,0 1507,0 189,9 32,5 684,8 5279 78,1 Okt.
224,8 32227 3157,5 3038,6 1531,2 186,7 33,4 682,2 527,4 77,7 Nov.
229,7 3207,5 3142,6 30191 1507,1 191,8 323 680,6 531,0 76,4 Dez.
228,9 32336 3156,6 3045,0 1541,7 188,3 31,3 677,5 528,8 77,4 2015 Jan.
229,7 3249,6 3172,0 3062,0 1562,7 187,1 31,0 675,4 529,6 76,1 Febr.
232,0 32531 31758 3062,6 1569,0 187,1 31,4 671,6 528,7 74,8 Marz
233,8 32654 31911 3080,3 15989 187,3 31,7 661,3 528,5 72,7 April
234,9 32894 32141 3094,6 1620,0 183,7 31,9 659,5 528,5 711 Mai
2383 32875 32089 3090,0 16263 178,9 32,2 654,6 5283 69,7 Juni
241,6 33125 3236,6 31209 1643,3 179,8 32,4 669,3 527,9 68,2 Juli
241,2 3321,2 3246,0 31234 1651,0 175,8 32,2 669,5 528,2 66,7 Aug.
240,3 33308 32538 31317 1667,0 172,0 31,7 666,7 529,0 65,3 Sept.
240,1 33491 32716 3154,0 1698,6 170,8 32,9 657,5 530,3 64,0 Okt.
241,9 3386,8 3309,9 31823 17328 168,6 33,2 653,8 531,1 62,8 Nov.
244,2 3379,0 32931 3168,8 1711,8 176,9 34,4 649,6 534,1 61,9 Dez.
242,2 33982 33127 31911 1739,2 172,6 35,6 647,9 535,1 60,7| 2016 Jan.
242,7 34128 33197 3197,4 1747,8 1721 35,8 645,5 536,7 59,4 Febr.
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

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

noch: Passiva

* 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: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
236,4 283,2 120,9 89,6 8,6 45,1 13,4 5,6 287,8 279,3 422,6 2581,8 19691
272,5 293,8 127,5 91,0 9,1 45,5 15,2 5,6 306,7 295,2 421,8 2 556,5 1956,7
267,2 300,4 128,2 95,9 9,1 45,4 16,4 55 293,9 285,4 4041 25588 1961,5
256,5 297,4 130,2 91,0 9,3 45,4 16,0 5,4 285,0 276,2 409,3 2544,4 19484
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 2713 262,6 405,2 2563,1 1948,7
315,9 310,5 133,6 101,3 9,4 45,3 15,6 52 299,4 285,1 392,2 25332 1919,9
292,8 310,0 132,6 101,9 9,2 45,0 16,1 52 302,3 293,4 409,0 2524,2 1898,5
246,4 314,2 138,0 100,3 9,3 45,0 16,4 52 305,3 296,2 412,7 25214 1888,8
240,6 310,8 1321 102,9 9,1 45,2 16,4 51 287,6 272,5 414,4 25269 1878,0
236,2 303,1 133,1 95,0 9,3 45,1 15,5 51 313,2 302,7 428,9 2489,0 1839,8
262,2 315,0 142,1 97,0 10,1 44,9 15,8 5.1 310,5 301,4 434,4 24749 18249
216,7 310,9 138,0 100,5 11,5 39,5 16,4 5.1 297,0 290,7 414,2 2479,0 1820,8
300,7 309,7 134,9 99,3 11,3 39,9 18,8 5,4 321,6 311,4 438,6 2505,8 17971
2721 319,3 142,1 99,8 11,6 40,0 20,3 53 359,6 349,5 4473 2502,9 17828
294,7 3171 139,7 100,2 12,7 39,2 20,1 53 361,8 355,6 437,8 2492,0 1761,8
251,4 320,6 144,8 97,9 12,8 39,5 20,4 51 344,0 336,3 459,7 24611 1742,4
295,5 332,7 157,0 97,0 131 39,9 20,7 5,0 3374 330,8 450,6 2442,8 17183
309,5 3341 157,1 97,6 13,1 40,9 20,5 4,9 314,6 311,1 433,0 2430,8 1703,8
267,3 327,8 148,2 100,3 13,4 38,8 22,3 4,9 316,3 313,1 457,4 2403,0 1680,3
252,6 335,1 154,3 100,4 13,4 38,8 23,4 4,8 313,2 308,1 455,9 23723 1670,8
281,7 332,7 152,4 101,4 13,2 39,4 21,5 4,8 309,0 301,4 450,5 2342,0 16589
316,6 3335 156,3 98,6 13,2 39,6 20,9 4,7 303,1 293,6 472,2 23353 16386
299,4 354,9 167,1 108,5 13,0 39,7 21,9 4,7 307,5 302,3 487,3 2364,8 1644,3
227,3 336,6 154,4 104,6 13,7 39,7 19,5 4,7 276,1 274,2 463,8 2317,0 16321
315,1 343,4 160,9 102,3 14,3 39,7 21,0 5,2 298,6 297,0 472,8 2299,2 1613,4
300,9 344,0 162,6 98,1 14,4 39,9 24,0 5,1 342,2 338,2 481,9 2284,0 15951
Deutscher Beitrag (Mrd €)
15,9 159,9 39,7 72,3 57 38,7 2,8 0,7 7,9 7.1 41 545,0 304,4
18,7 165,0 42,7 73,7 6,1 38,9 2,9 0,7 8,0 6,5 4,0 543,2 303,5
171 168,5 43,6 76,5 6,1 38,7 2,8 0,7 52 4,5 3,8 538,2 305,3
14,9 164,7 43,4 72,8 6,2 38,8 2,8 0,7 7.7 7.1 3,8 525,9 293,7
16,8 172,6 46,7 77,5 6,1 38,8 2,8 0,7 4,8 4,8 3,7 540,8 296,7
15,9 177,6 46,8 82,4 6,1 38,9 2,8 0,7 52 52 3,7 540,3 294,3
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 7.4 58 3,4 546,0 285,7
12,6 166,8 41,6 771 58 38,9 2,8 0,6 9,1 8,4 3,4 549,3 287,7
12,4 171,7 44,0 79,2 6,4 38,7 2,8 0,6 9,6 9,0 3,4 550,5 285,7
11,3 1771 50,7 82,3 7.6 32,8 3,0 0,7 3,4 3.1 3,3 5473 280,7
18,7 170,0 44,7 81,2 7.5 32,9 3,1 0,7 6,8 4,7 3,3 566,9 283,7
12,0 175,7 47,5 82,9 8,1 33,5 3,1 0,7 8,0 5,6 3,3 573,3 287,6
14,7 175,8 47,7 82,3 9,2 32,8 3.1 0,7 7,6 5,2 3,3 573,0 285,6
12,0 1731 46,9 80,2 9,3 33,0 3,1 0,7 11,4 8,7 3,2 567,3 280,9
13,4 181,4 54,6 80,0 9,7 333 3,2 0,6 5,0 3,8 3,3 557,3 272,4
15,6 181,8 53,2 80,8 9,7 34,4 3,1 0,6 3,3 2,2 3,4 555,5 269,8
12,4 179,3 49,8 83,6 9,8 32,3 3,1 0,6 4,5 33 3,4 558,4 267,2
121 185,7 56,0 83,8 9,8 32,5 3.1 0,6 6,6 4,6 3,5 547,0 266,9
14,0 185,1 54,4 84,5 9,7 32,8 3,1 0,6 7,0 4,9 4,0 547,0 272,6
13,4 181,6 54,1 80,9 9,8 33,1 3,1 0,6 6,6 5,0 3,9 555,3 275,2
12,3 192,2 55,6 90,2 9,5 33,2 3,1 0,6 6,1 4,5 3,8 562,5 270,9
22,6 187,6 54,3 86,0 10,2 33,4 3,1 0,5 2,5 2,0 3,4 533,4 2549
21,8 185,2 54,5 83,2 10,5 334 3.1 0,5 2,8 2,7 3,7 534,8 257,0
28,9 186,5 59,1 79,7 10,5 33,7 3,1 0,5 4,2 3,7 3,6 528,0 250,2

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
42,3 43,9 2495,6 3474,4 23846| - 448 4108,0 - 5418,6 9224,2 9 854,7 7 354,6 107,7| 2014 Jan.
42,1 39,1 24753 3428,5 24052 - 314 4039,0 - 54279 92351 9 866,7 73376 105,3 Febr.
49,1 35,4 24744 33924 2422,00 - 300 3981,3 - 5461,0 92738 9879,1 7 344,7 106,1 Marz
37,8 32,6 2474,0 3463,5 24335) - 231 4 060,2 - 5498,8 9301,1 9903,1 73243 104,5 April
43,7 35,1 24843 34773 24269 - 356 4116,1 - 5556,5 9362,8 9970,8 73138 105,4 Mai
44,4 35,9 24528 3375,2 24569| - 504 41389 - 5600,8 9386,0 9 986,6 7 300,5 106,7 Juni
37,6 35,2 24514 34384| 24690 - 46,1 42394 - 5611,4 9402,4| 10016,6 7300,4 107,8 Juli
41,0 34,2 24462 34511 24936| - 59,1 4451,8 -| 56482 94458| 10067,0 7317,6 108.3 Aug.
38,7 33,1 2 455,2 35778 25085 - 67,6 4.470,9 - 5688,1 9 468,9 10 079,0 73279 109,4 Sept.
30,8 36,9 24213 3563,2 24912 - 834 4520,1 - 57269 9 478,2 10 104,8 7261,3 107,8 Okt.
29,7 38,8 2 406,4 3573,4 25041 - 685 47153 - 58273 9568,3 10197,2 7 259,8 13,3 Nov.
61,6 42,8 2374,7 3561,6 2459,6| - 451 4570,9 - 59389 9682,5 10313,4 71833 112,3 Dez.
58,7 42,3 2404,8 3905,6 25549 - 986 5012,6 - 6021,1 9744,4 10 401,9 7 306,7 110,6| 2015 Jan.
58,8 43,3 2 400,7 3933,0 25478 - 1148 4917,9 - 6051,2 9742,2 10423,2 73119 109,1 Febr.
51,7 44,3 2396,1 3964,9 257700 - 647 51293 - 6113,1 9809,3 10 468,1 73253 109,5 Marz
55,3 45,8 2360,0 3992,7 25442} - 723 4835,2 - 6196,1 9876,4 10 568,8 7 233,0 107,6 April
52,5 42,1 2348,2 3949,1 25525 - 658 46335 - 6292,2 99434 10 602,4 72209 110,0 Mai
56,9 44,8 23291 37827 25344) - 57,2 4273,0 - 6353,4 9978,2 10602,3 7 169,2 112,4 Juni
44,2 45,1 2313,7 3879,8 25336 - 67,6 4400,7 - 6397,4 10 028,1 10 683,2 71589 114,8 Juli
33,9 47,4 2291,0 3874,1 25320 - 670 4302,7 - 6 404,5 10031,7 10 674,5 7129,2 116,3 Aug.
30,9 46,5 2264,6 3798,5 253600 - 535 43135 - 64274 10 039,7 10 662,6 7102,7 17,3 Sept.
30,5 47,0 22578 3858,6 2562,2) - 753 4350,9 - 6524,2 10 123,0 107791 7102,6 115,7 Okt.
29,2 49,2 2286,4 39129 2567,00 - 76,6 4530,0 - 6591,4 10 188,6 10 843,8 71239 121,9 Nov.
20,9 47,9 22482 3661,3 25535 - 456 4091,0 - 6630,8 10 234,5 10 836,8 7 073,6 123,0 Dez.
29,1 50,8 22193 3812,1 25781 - 723 43825 - 6662,0 10 267,0 10902,9 7 059,5 123,6| 2016 Jan.
32,4 54,9 2196,8 3918,5 261351 - 795 4550,9 - 6 686,7 10 283,4 10947,7 7082,3 122,8 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
8,4 4,3 532,3 658,5 498,1] - 6381 1439,4 234,7 14539 22943 2319,0 1856,7 —| 2014 Jan.
9,1 5,1 528,9 634,6 502,7| - 6338 1409,2 2371 1462,0 23079 2334,2 1854,6 - Febr.
8,0 4,0 526,2 615,1 501,1| - 601,55 1398,8 238,7 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 2 340,6 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 2 365,6 2396,8 1860,1 - Aug.
11,3 7.4 527,4 641,5 532,3| - 6215 1546,9 258,7 15229 23684 23979 1865,0 - Sept.
11,3 7.8 530,2 636,4 529,7| - 620,1 1557,6 261,8 1548,6 23845 2416,2 1862,2 - Okt.
10,4 7.9 532,2 654,2 532,9| - 6213 1608,0 264,4 1575,2 24111 24424 1864,4 - Nov.
10,3 7.7 529,4 633,4 535,7| - 6057 16487 267,9 1557,8 2 405,7 24303 1855,6 - Dez.
11,8 8,2 546,9 763,4 553,3| - 674,0 1780,3 270,3 1586,4 2426,5 2 456,5 1888,6 —| 2015 Jan.
14,3 7.9 551,0 751,7 550,7| - 678,0 1715,9 272,4 1610,2 2452,0 2485,5 18874 - Febr.
14,9 8,5 549,6 755,9 557,2| - 670,7 1793,0 274,7 1616,8 24585 2492,8 1886,7 - Marz
18,9 83 540,2 770,7 553,7| - 666,9 16984 276,9 16458 2485,8 25275 18614 - April
18,6 5,6 533,1 764,2 556,8| - 676,8 1641,5 279,3 1674,6 25115 2544,0 1854,4 - Mai
18,5 5,4 531,7 718,1 555,8| - 6709 1543,2 280,2 1679,6 25125 25431 1846,8 - Juni
18,2 52 535,1 7421 552,4| - 6922 1577,2 284,9 16931 2529,7 2561,0 1857,9 - Juli
16,2 59 524,9 754,9 552,8| - 7117 15528 287,3 1707,0 25398 25719 18471 - Aug.
21,9 8,0 517,2 736,7 553,5| - 709,5 15725 290,1 1721,4 25514 25923 1836,0 - Sept.
25,8 7.8 521,7 737,2 558,6| - 7355 1566,6 293,1 1752,7 2580,5 2624,6 18354 - Okt.
26,4 9,6 526,5 724,9 553,7| - 7545 16214 295,2 17884 26241 2670,0 1830,6 - Nov.
26,3 9,3 497,8 659,6 552,5| - 7427 1537,4 297,8 1766,1 2610,8 26523 17958 - Dez.
25,2 11,2 498,4 702,8 560,8| - 766,0 1620,7 2971 1793,6 26338 2676,6 1801,7 —| 2016 Jan.
25,2 121 490,7 739,6 574,81 - 790,6 1683,0 297,7 1806,9 2644,8 2 689,9 1804,6 - Febr.

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)

2013 Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

2013 Okt.
Nov.
Dez.

2014 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

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- zufiihrende 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
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 0,1 244.6 521 187,2 920.4 70,9 63,4 244,9 1217.4
550,8 91,6 625,3 0,1 2415 483 177.4 925.9 80,2 57.2 220,2 1194,4
532,7 129,3 592,1 0,3 236,8 60,1 149,3 947,9 61,2 24,7 248,1 1 256,0
510,3 105.4 576,4 0.3 2325 42,1 1644 931.8 83,4 - 129 216,0 1190,0
510,4 91,8 570,4 0.3 2295 29,5 1755 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 - 250 195,2 1162,8
536,4 128,1 519,6 0,2 2226 29,7 152,4 947,9 87,7 - 21 191,2 11688
536,8 148,1 507,8 0,1 215,9 28,3 126,0 951.0 11,6 - 05 1923 1171,6
540,0 11,7 460,1 0,1 209,0 23,9 27,2 958,1 110,0 - 12,5 2143 1196,3
547,6 106,6 414,7 0,3 202,2 24,6 0,0 967,6 92,4 - 236 210,2 1202,5
547,8 14,7 387.4 0.2 196,3 25,2 0.0 971.8 66,2 - 270 210,1 12071
552,0 98,9 398,2 0,2 194,7 24,3 0,0 971,3 78,4 - 22,6 192,6 1188,2
562,0 95,2 412,5 0,3 193,3 31,0 0,0 973,6 76,1 - 57 188,3 1192,8
564,3 103,3 396,1 0,2 202,0 27.3 0,0 979.8 71,7 1.8 185.4 1192,5
576,4 119,0 454,4 0,5 217,9 50,2 0,0 1005,5 66,3 9,8 236,3 1292,1
589,2 142,6 375,0 04 230,8 42,4 00| 10054 62,1 2.7 2253 1273,1
625,9 118,9 386,1 0,2 290,6 68,6 0,0 1015,9 70,2 5,1 261,8 1346,4
655,7 95,9 406,6 0,1 383,1 99,7 00| 10274 76,5 34,5 303,4 1430,5
642,9 82,4 4432 03 471,8 103,1 0,0 1042,7 92,3 17,2 381,4 1527,2
627,4 72,4 462,2 0,6 550,8 148,0 00| 10553 63,4 18,1 428,4 1631,8
619,1 70,2 462,1 0,1 643,2 152,8 0,0 1052,4 95,2 28,9 465,3 1670,5
612,2 66,1 4593 01 730,7 173,1 00| 10565 93,5 51,5 4938 17234
611,6 71,6 466,9 0,2 811,8 196,6 0,0 1072,8 82,5 53,2 557,1 1826,5
607,8 62,9 461,7 01 907,6 230,5 00l 10634 115,6 73,9 556,5 1850,4
Deutsche Bundesbank
138,3 0,2 10,1 0,1 58,9 15,8 63,4 229,2 13] - 1950 92,9 337,9
142,5 0.2 8.8 0.0 57,9 15,1 61,4 229,0 16| - 1762 78,4 3225
142,3 0,3 8,5 0,0 57,0 12,9 66,7 230,0 14| - 1700 67,1 310,0
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 19| - 1552 75,1 317,1
1288 13,5 10,7 0.0 54,7 9.5 58,7 219,4 13| - 1453 64,1 293,0
128,5 45 11,0 0,1 53,8 9,1 52,5 221,0 14| - 1477 61,0 291,1
130,9 5,5 11,6 0,1 53,2 8,2 49,0 222,6 14| - 1384 58,6 289,4
136,2 19,3 13,8 0.1 52,0 7.9 46,8 225,0 14| - 1156 55.8 2887
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 2311 1,0| - 1035 61,5 301,2
139,4 56 12,2 0,0 45,5 9,0 0,0 231,7 12| - 1022 63,1 303,8
141,0 8.0 149 0.1 45,5 9,0 0,0 231,4 0,9 - 89,5 57,6 298,0
140,8 6,6 16,6 0,0 473 9,3 0,0 232,4 0,9 - 867 55,5 297.2
141,9 13,4 30,7 0,0 50,4 14,9 0,0 237,3 1,2 - 92,3 75,3 3275
143,2 6,6 30,9 0,0 52,4 12,4 0,0 237,0 1,5 - 92,6 74,7 324,1
151,5 56 29,5 0,1 64,8 21,2 0,0 239,9 11| - 1003 89,4 350,5
159,2 36 28,8 0,0 83,9 28,6 0,0 242,5 20| - 1004 102,8 373,9
155,4 2,1 36,4 0,0 102,5 25,5 0,0 246,2 34 - 1014 122,8 394,4
151,2 1,8 40,0 0,0 119,1 42,4 0,0 249,5 29| - 1183 135,9 427,7
148,4 2,8 40,8 0,0 138,2 40,8 0,0 2488 52| - 1159 151,2 440,9
146,1 3.2 43,3 0,0 156,3 56,1 0,0 249,1 93| - 1163 150,7 455,9
144,8 3,6 48,4 0,1 174,0 50,0 0,0 252,4 180 - 124,0 174,4 476,8
143,7 1,9 46,3 0,0 193,9 59,8 0,0 250,4 2611 - 1133 162,9 4731

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. Seit Umstellung auf den neuen, sechswochigen Zyklus der
geldpolitischen EZB-Ratssitzungen endet nicht in jedem Monat eine Mindestreserve-Er-

fillungsperiode. In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der
geldpolitischen Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009
einschl. der durch Devisenswapgeschafte des Eurosystems abgeschopften Liquiditét.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Bank-
noten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende 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- zufuhrende Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 Jumlauf 5  |regierungen |(netto) 6) |reserven) 7)  |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 6,4 - 13 - 17,7 - 02 - 2,9 - 20,3 1,9 - 2.1 + 75 + 7.2 - 6,1 - 286
+ 12,7 - 54 - 22,2 - 0,1 - 3,6 - 68 2,6 + 2,1 - 9,2 + 21,5 - 23,5 - 28,2
- 0,1 + 08 - 271 + 00 - 3,1 3,8 - 9,8 + 55 + 93 - 62 - 247 - 230
- 181 + 37,7 - 332 + 0.2 - 4,7 + 11,8 - 281 + 22,0 19,0 - 325 + 279 + 61,6
- 22,4 - 239 - 157 + 0,0 - 4,3 - 18,0 + 15,1 - 16,1 + 22,2 - 37,6 - 32,1 - 66,0
+ 0,1 - 13,6 - 6,0 + 0,0 - 3,0 - 12,6 + 111 + 03 - 1,6 - 47 - 14,9 - 27,2
+ 8,5 + 13,6 - 358 + 04 - 2,0 - 03 + 0,0 + 63 - 80 - 74 - 5,9 + 0,0
+ 17,5 + 22,7 - 15,0 - 0,5 - 4,9 + 05 - 231 + 95 + 13,9 + 22,9 - 4,0 + 6,0
+ 0,4 + 20,0 - 11,8 - 0,1 - 6,7 - 14 - 26,4 + 3,1 + 23,9 + 1,6 + 11 + 2,8
+ 3,2 - 36,4 47,7 + 00 - 6,9 - 44 98,8 + 7.1 - 1,6 12,0 + 22,0 + 247
+ 7.6 - 51 - 454 + 0.2 - 6,8 + 07 - 27,2 + 95 - 17,6 - 1.1 - 4,1 + 6,2
+ 0,2 + 81 - 273 - 0,1 - 5,9 + 06 + 0,0 + 4,2 - 26,2 3,4 - 0,1 + 4,6
+ 4,2 - 15,8 + 10,8 + 00 - 1.6 - 09 + 0,0 - 05 + 12,2 + 44 - 17,5 - 18,9
+ 10,0 - 37 + 14,3 + 0,1 - 1,4 + 6,7 + 0,0 + 23 - 2,3 + 16,9 - 4,3 + 4,6
+ 2,3 + 81 - 16,4 - 0,1 + 8,7 - 37 + 0,0 + 6.2 - 4,4 + 75 - 2,9 - 0,3
+ 121 + 15,7 + 583 + 03 + 15,9 + 22,9 + 0,0 + 25,7 - 54 + 80 + 509 + 996
+ 128 +236| - 794 - o1 + 129 - 78] + 00| - o1 - a2 - 71 - 10| - 190
+ 36,7 - 237 + 111 - 02 59,8 + 26,2 + 0,0 + 10,5 + 81 + 24 + 36,5 + 733
+ 298| - 230 205 - 01 925 +311| + 00| + 115 63| + 294 416 84,1
- 128 - 135 36,6 + 02 88,7 3.4 + 0,0 + 15,3 + 198 - 173 78,0 96,7
- 155  —100| + 190 + 03 790 + 449 + 00| + 126 - 329 09 470 + 1046
- 83 - 22 - 01 - 05 + 924 + 438 + 0,0 - 29 + 318 + 10,8 + 369 + 387
- 69 - a1| - 28] - ool + 85 +203] + 00| + a1 - 17| +226| + 285 + 529
- 0,6 + 55 + 7.6 + 01 81,1 + 23,5 + 0,0 + 16,3 - 11,0 1.7 63,3 + 1031
- 38 - 871 - 521 - o1l + 98 +339] + ool - 94 + 3310 +2071 - o6l + 239
Deutsche Bundesbank
+ 2,0 + 0,0 - 05 0,0 - 0,8 - 66 - 8,8 - 00 + 06 + 11,2 + 4,2 - 2,4
+ 4,2 - 00 1,3 - 00 - 1,0 - 07 - 2,0 - 02 + 03 + 18,8 - 14,5 15,3
- 0,2 + 0,2 - 0,2 - 0,0 - 0,9 - 22 + 53 + 1,0 - 0,2 + 6,2 - 11,2 - 12,5
5,9 + 17,9 + 4,7 + 0,0 - 1,0 - 19 - 6,5 + 1.1 + 0,5 + 14,8 + 7.9 + 7.1
7,6 - 47 - 2,5 - 0,0 - 1,3 - 15 - 1,4 - 11,6 - 0,5 + 99 - 11,0 - 241
- 0,3 - 91 + 0,3 + 0,0 - 0,9 - 04 - 6,3 + 1,6 + 0,0 - 18 - 3,1 - 1,9
+ 2,4 + 1,1 + 0,7 + 0,0 - 0,6 - 09 3,5 + 1,6 + 0,1 + 87 2,4 - 1,7
+ 53 + 13,7 + 2,2 - 0,0 - 1,2 0,3 2,2 + 24 - 0,0 + 22,8 - 2,8 - 0,7
+ 0,0 + 91 + 4,3 - 0,0 - 1,4 - 0,2 - 5,0 + 1,0 - 0,0 + 16,6 0,3 + 0,5
+ 0,7 18,4 2,0 + 01 - 1,7 + 07 32,9 + 2,1 + 02 - 06 + 9,1 + 11,9
+ 1,9 - 38 4,8 - 01 - 1,5 - 16 - 9,0 + 24 - 06 + 29 - 2,3 - 1,5
- 0,2 2,0 1,3 + 0,1 - 1,6 + 19 + 0,0 + 0,6 + 0,1 - 68 - 0,7 + 1,7
+ 0,8 + 15 + 2,2 - 0,0 - 0,4 + 04 + 0,0 + 0,6 + 0,2 + 1,3 + 1,6 + 2,5
+ 1,5 + 24 + 27 + 0,1 - 0,1 + 0,0 + 0,0 - 03 - 03 + 12,7 - 5,5 - 5,8
- 0,1 - 14 + 1,7 - 0,1 + 1,8 + 0,3 + 0,0 + 1,0 - 0,0 + 28 - 2,0 - 0,8
+ 1.1 + 6,7 + 141 - 0,0 + 3,1 + 5,6 + 0,0 + 49 + 0,3 - 57 + 19,8 + 30,4
+ 12| - 67, + 02| + o0 + 20 - 25 & 00 03 + 03] - 02 07 35
+ 8,3 - 11 - 1,4 + 0,0 12,4 + 838 + 0,0 + 3,0 - 0,4 - 78 + 14,7 + 26,4
+ 771 - 20 - o7/ - o0 192 + 74| & 00 2,6 08| - o0 13,5 234
- 3,8 - 15 + 7.6 - 00 18,6 - 31 + 0,0 3,7 + 1,4 - 1,0 19,9 20,5
-4 - 03 370+ 00 166 + 169 & 00| + 32 - o4 -170 13,1 33,2
- 2,9 + 09 + 08 - 00 + 19,1 - 15 + 0,0 - 06 + 23 + 24 + 15,4 + 13,2
- 23] + o4l + 25| - o0 + 181 +152 & 00| + 03 + 41 - 04 - 06l + 150
- 1,3 0,5 51 + 01 17,7 - 60 + 0,0 33 8,7 - 76 + 237 21,0
- 10l - 17l - 21 - o0l + 199l + 98l & o0l - 21 + 81 +1071 - nsl - 38

des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird
unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Um-
lauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenum-
lauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entpricht. Die Diffe-
renz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten und dem Wert
der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sons-

tige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. 6 Restliche Positionen
des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.
7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufihrenden Faktoren
und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berechnet als Summe der
Positionen , Einlagefazilitdt”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute
auf Girokonten”.
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2015 Juli

2014 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.

Febr.
Marz

31.

Aug. 7.
14.
21.
28.

Sept. 4.
1.
18.
25.

Okt. 2.
9.

16.

23.

30.

Nov. 6.
13.
20.
27.

Dez. 4.
11.
18.
25.

2016 Jan. 1.
8.
15.
22.
29.

Febr. 5.
12.
19.
26.

Mérz 4.
11.
18.
25.

April 1.

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 Ansassige 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
2536,6 364,5 287,8 78,5 209,4 40,5 20,3 20,3
2536,6 364,5 290,3 791 211,2 39,9 20,0 20,0
25419 364,5 290,2 79.1 2111 39,1 19,7 19,7
25493 364,5 292,3 79,2 2131 36,9 19,4 19,4
2558,8 364,5 289,5 79,2 210,3 41,0 19,3 19,3
25683 364,5 289,6 791 210,4 40,7 19,5 19,5
25873 364,5 288,8 79.1 209,6 42,0 21,1 211
2602,3 364,5 290,2 791 2111 41,0 20,6 20,6
2620,6 364,5 291,6 79,2 212,5 39,9 21,1 21,1
2626,8 348,8 2879 78,9 209,0 41,0 21,5 21,5
26323 348,8 288,4 78,8 209,5 39,5 19,9 19,9
2 640,6 348,8 286,4 78,6 207,8 41,8 19,2 19,2
2653,2 348,8 287,3 78,6 208,7 41,5 19,4 19,4
2 665,0 348,9 289,9 78,8 2111 38,9 20,2 20,2
2 668,9 348,9 288,4 78,6 209,8 42,2 20,7 20,7
26824 348,9 290,6 78,6 212,0 40,3 20,4 20,4
26924 348,9 292,3 78,6 213,7 38,4 20,7 20,7
2706,7 348,9 292,1 78,7 213,4 38,2 20,5 20,5
27187 348,9 294,5 78,7 215,8 36,3 19,8 19,8
27319 348,9 296,2 78,7 217,5 33,9 19,6 19,6
27593 348,9 2954 79,0 216,4 35,4 19,7 19,7
27678 348,9 298,2 79.1 2191 32,2 20,5 20,5
27811 338,7 307,1 80,4 226,7 31,1 20,2 20,2
2766,9 338,7 308,8 80,4 228,44 29,2 19,9 19,9
27783 338,7 308,4 80,4 228,0 29,9 21,5 21,5
2794,5 338,7 308,0 80,4 227,6 31,8 21,6 21,6
28083 338,7 305,5 80,5 225,0 333 22,4 22,4
28119 338,7 304,8 79,3 225,5 31,9 22,7 22,7
2827,6 338,7 304,5 78,6 2259 32,0 22,3 22,3
2837,6 338,7 305,1 78,1 227,0 31,0 21,3 21,3
2850,3 338,7 307,3 79,7 227,6 31,5 21,6 21,6
2859,8 338,7 306,9 79,7 227,2 32,6 21,8 21,8
28723 338,7 306,9 79,7 227,3 32,2 22,1 22,1
2 886,2 338,7 307,9 79,7 228,2 29,5 21,4 21,4
2897,7 338,7 309,2 79,7 229,5 27,9 21,8 21,8
2941,8 3773 297,5 77.4 220,1 29,2 20,9 20,9
Deutsche Bundesbank
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 - - -
734,0 104,6 52,0 21,6 30,3 - - -
771,0 107,5 51,3 20,6 30,6 - - -
805,7 107,5 51,6 20,4 31,2 - - -
800,2 107,5 51,9 20,3 31,6 - - -
847,9 120,0 56,9 21,3 357 - - -
856,5 120,0 56,9 21,2 35,6 0,0 - -
860,3 120,0 56,8 211 35,7 0,0 - -
880,1 113,8 54,5 20,6 33,8 - - -
903,5 113,8 53,3 19,9 33,4 - - -
930,8 113,8 53,1 20,2 32,9 - - -
936,9 109,0 53,0 20,1 32,8 - - -
956,3 109,0 53,1 20,1 33,0 - - -
1002,6 109,0 52,6 20,0 32,6 0,0 - -
10115 105,8 53,7 20,3 33,4 - 0,0 0,0
10185 105,8 53,6 20,4 33,2 0,0 - -
1043,7 105,8 55,0 22,0 33,0 0,0 - -
1077,6 117,8 53,4 21,5 32,0 0,0 - -

* 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




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2016

17°

lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
543,6 80,0 463,5 - - 0,1 - 138,2 888,2 5283 360,0 25,2 228,3| 2015Juli 31.
534,7 71,0 463,5 - - 0,2 - 137,7 899,2 540,9 358,3 25,2 225,2 Aug. 7.
534,0 69,7 463,5 - - 0,8 - 133,4 911,9 552,8 359,1 25,2 224,0 14.
533,2 69,6 463,5 - - 0,1 - 130,0 919,0 560,8 358,2 25,2 228,8 21.
528,5 70,1 456,2 - - 2,2 - 131,8 931,7 572,5 359,2 25,2 227,3 28.
527,4 71,0 456,2 - - 0,1 - 130,5 945,1 585,6 359,5 25,2 2259 Sept. 4.
527,2 70,9 456,2 - - 0,1 - 1341 961,1 602,8 358,3 25,2 223,4 1.
527,0 70,7 456,2 - - 0,1 - 136,6 975,5 617,2 358,3 25,2 221,8 18.
527,3 711 456,2 - - 0,0 - 138,4 990,0 631,1 358,9 25,2 222,6 25.
539,5 72,6 466,3 - - 0,6 - 1371 1001,7 642,5 359,1 25,2 2241 Okt. 2.
536,9 70,6 466,3 - - 0,0 - 135,5 1015,9 656,7 359,2 25,2 2222 9.
535,9 69,5 466,3 - - 0,1 - 136,9 1028,1 668,9 359,1 25,2 2183 16.
532,3 65,9 466,3 - - 0,1 - 137,0 10433 683,2 360,2 25,2 2183 23.
531,2 68,5 462,7 - - 0,0 - 138,7 1053,8 695,7 358,1 25,2 218,3 30.
524,2 61,5 462,7 - - 0,0 - 134,9 1065,6 707,7 357,9 25,2 218,9 Nov. 6.
525,3 62,5 462,7 - - 0,0 - 135,4 1080,2 721,9 358,2 25,2 216,2 13.
523,3 60,5 462,7 - - 0,0 - 135,9 1094,7 736,1 358,6 25,2 2131 20.
525,2 73,8 451,4 - - 0,1 - 129,0 1111,2 752,2 359,0 25,2 216,5 27.
521,4 69,8 451,4 - - 0,2 - 127,5 1129,0 770,7 358,2 25,2 216,2 Dez. 4.
520,6 69,1 451,4 - - 0,2 - 1241 1145,4 786,3 359,1 25,2 218,0 11.
538,2 68,6 469,5 - - 0,1 - 122,5 1157,2 798,6 358,7 25,2 216,7 18.
542,5 72,9 469,5 - - 0,0 - 11,8 11633 805,3 358,1 25,2 2253 25.
559,0 89,0 469,5 - - 0,5 - 107,9 1161,2 803,1 358,0 25,1 230,8| 2016Jan. 1.
540,2 70,6 469,5 - - 0,0 - 110,6 1169,1 812,4 356,7 25,1 2253 8.
535,4 65,7 469,5 - - 0,1 - 11,8 1185,4 829,7 3557 25,1 2219 15.
534,8 65,2 469,5 - - 0,0 - 14,7 1202,1 846,7 355,4 25,1 217,7 22.
534,0 69,0 465,0 - - 0,1 - 14,1 1218,1 864,3 353,8 25,1 217,0 29.
526,2 61,2 465,0 - - 0,0 - 113,2 12316 878,9 352,8 27,1 215,7 Febr. 5.
525,1 60,2 464,9 - - 0,0 - 115,9 1246,1 893,9 352,2 271 216,0 12.
526,7 61,8 464,9 - - 0,1 - 114,2 1260,0 907,6 352,3 27,1 213,4 19.
522,6 65,8 456,7 - - 0,1 - 14,7 1272,8 921,4 351,3 271 214,0 26.
518,0 61,3 456,7 - - 0,0 - 14,4 12882 936,8 351,4 271 212,2 Mérz 4.
517,6 60,8 456,7 - - 0,0 - 113,5 1301,5 951,0 350,5 27,1 212,8 11.
516,4 59,7 456,7 - - 0,0 - 114,2 13154 965,2 350,2 27,1 215,6 18.
517,4 60,6 456,7 - - 0,1 - 12,1 1327,8 977,7 350,1 271 215,7 25.
525,1 62,3 462,7 - - 0,0 - 11,2 1336,9 986,2 350,7 27,0 216,7 April 1.
Deutsche Bundesbank
60,0 41,5 18,5 - - 0,0 - 3,8 50,7 50,7 - 4,4 495,8| 2014 Mai
26,1 7.4 16,1 - - 2,6 - 2,3 49,0 49,0 - 4,4 490,6 Juni
17,8 71 10,5 - - 0,2 - 1,6 47,4 47,4 - 4,4 472,3 Juli
14,3 4,0 9,7 - - 0,6 - 11 45,7 45,7 - 4,4 492,7 Aug.
21,6 6,3 14,9 - - 0,3 - 1,8 45,5 45,5 - 4,4 508,6 Sept.
31,3 15,2 15,2 - - 0,9 - 1,7 45,3 45,3 - 4,4 497,5 Okt.
27,2 8,5 18,5 - - 0,2 - 1,5 47,7 47,7 - 4,4 496,6 Nov.
65,6 32,5 32,9 - - 0,1 - 2,0 50,2 50,2 - 4,4 490,0 Dez.
43,1 11,2 31,9 - - 0,0 - 3,2 52,1 52,1 - 4,4 543,7| 2015 Jan.
37,3 8,6 28,7 - - 0,0 - 4, 52,9 52,9 - 4,4 541,5 Febr.
37,2 73 29,7 - - 0,1 - 3,6 65,7 65,7 - 4,4 560,0 Marz
33,7 4,7 29,1 - - - - 4,2 771 771 - 4,4 560,2 April
31,0 3,4 27,6 - - 0,0 - 3,7 90,3 90,3 - 4,4 554,2 Mai
43,3 2,5 40,7 - - 0,1 - 3.3 102,1 102,1 - 4,4 558,7 Juni
42,2 2,1 40,0 - - 0,1 - 51 114,6 114,6 - 4,4 570,1 Juli
41,6 1,8 39,7 - - 0,1 - 4,6 124,4 124,4 - 4,4 588,9 Aug.
46,3 41 42,2 - - 0,0 - 4,2 136,8 136,8 - 4,4 583,2 Sept.
45,8 4,1 41,7 - - 0,0 - 3.8 149,1 149,1 - 4,4 591,2 Okt.
50,2 3,1 47,1 - - 0,0 - 3,5 161,7 161,7 - 4,4 621,2 Nov.
58,1 9,1 48,6 - - 0,3 - 3,5 172,3 172,3 - 4,4 613,7 Dez.
51,2 2,6 48,5 - - 0,0 - 2,8 185,0 185,0 - 4,4 615,7| 2016 Jan.
44,9 1,9 43,0 - - 0,0 - 2,3 197,6 197,6 - 4,4 633,6 Febr.
49,7 3,7 46,0 - - 0,0 - 3,4 210,4 210,4 - 4,4 638,4 Marz

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fur Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber 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
2536,6 1057,0 549,5 412,4 137,0 - 0,1 52 - 141,7 75,9 65,8
2536,6 1059,4 581,8 443,9 137,7 - 0,1 52 - 105,7 39,1 66,6
25419 10588 578,3 424,0 154,2 - 0,1 5,5 - 121,9 52,8 69,1
25493 1054,5 597,9 428,6 169,1 - 0,1 52 - 116,9 50,1 66,8
25588 1053,2 593,0 438,5 154,4 - 0,1 4,8 - 132,2 67,0 65,3
25683 1055,1 616,8 449,7 167,0 - 0,1 4,6 - 116,3 49,7 66,6
25873 10539 626,5 466,5 159,9 - 0,1 4,8 - 125,2 58,1 67,1
2602,3 1051,9 609,0 469,4 139,5 - 0,1 4,8 - 155,4 80,3 75,0
2620,6 1051,6 580,6 457,5 123,0 - 0,1 4,9 - 194,0 115,4 78,6
2626,8 1054,2 621,8 473,3 148,3 - 0,2 5,0 - 167,6 88,7 78,9
26323 1054,6 644,3 472,3 171,8 - 0,2 4,9 - 163,2 83,6 79,6
2 640,6 1052,8 622,1 462,9 159,1 - 0,2 4,9 - 195,6 114,4 81,2
2 653,2 1050,6 613,8 4442 169,4 - 0,2 5,0 - 216,4 131,6 84,8
2 665,0 10539 632,7 474,5 157,8 - 0,4 5,0 - 199,2 112,0 87,2
2 668,9 1055,4 679,1 492,0 187,0 - 0,2 5,1 - 154,3 64,9 89,4
26824 1055,6 676,0 488,2 187,6 - 0,2 50 - 172,4 81,6 90,8
26924 1053,7 644,6 474,2 170,2 - 0,2 5,1 - 215,0 115,7 99,3
2706,7 1057,7 658,1 498,9 159,0 - 0,2 5,1 - 211,4 114,8 96,6
27187 1066,2 697,9 520,4 177,3 - 0,2 50 - 177,5 79,8 97,7
27319 1069,4 733,3 559,2 174,0 - 0,1 52 - 155,3 69,4 85,9
27593 1074,7 739,5 550,5 188,8 - 0,1 51 - 172,3 86,9 85,4
27678 10834 7571 579,9 1771 - 0,1 5.1 - 152,2 70,1 82,1
27811 1083,5 768,4 555,9 212,4 - 0,1 52 - 141,8 59,3 82,5
2766,9 10739 773,7 563,4 210,1 - 0,1 4,9 - 149,4 67,5 82,0
27783 1065,6 763,7 547,5 216,0 - 0,2 4,9 - 178,4 95,4 83,0
2794,5 1061,5 757,2 549,6 207,4 - 0,2 51 - 204,9 17,4 87,4
28083 1062,6 778,4 556,5 221,8 - 0,1 5,1 - 195,8 107,9 87,9
2811,9 1065,0 788,0 555,2 232,7 - 0,1 5,0 - 180,8 90,0 90,8
2827,6 1064,1 782,1 562,3 219,7 - 0,1 4,9 - 196,1 105,9 90,2
2837,6 1061,6 752,9 529,4 223,44 - 0,1 4,8 - 243,7 153,0 90,7
2850,3 1062,6 786,1 563,6 222,4 - 0,1 5,0 - 220,4 128,0 92,3
2859,8 1065,5 811,3 564,3 246,8 - 0,1 4,9 - 199,4 102,8 96,7
28723 1066,1 818,5 556,2 262,2 - 0,1 4,8 - 202,0 108,4 93,6
2 886,2 1066,8 786,0 539,2 246,7 - 0,1 4,8 - 243,7 151,7 92,0
2897,7 1073,3 768,4 543,2 225,1 - 0,1 4,4 - 269,9 179,7 90,1
29418 1071,0 844,2 575,6 268,4 - 0,3 4,2 - 220,5 129,7 90,9
Deutsche Bundesbank
764,9 225,7 103,4 62,2 7.2 34,0 - - - 24,7 0,9 23,9
725,5 227,0 65,5 60,0 55 - - - - 189 1,2 17,7
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
734,0 232,1 63,1 54,1 9,0 - 0,0 - - 24,7 0,7 239
771,0 240,5 90,2 81,2 9,0 - - - - 9,9 1.9 7,9
805,7 236,1 76,0 69,0 71 - - - - 19,1 0,8 18,2
800,2 236,8 77,3 71,0 6,2 - - - - 28,8 11 27,7
847,9 239,0 115,5 99,5 16,0 - - - - 35,1 1,7 33,4
856,5 241,4 120,1 93,5 26,6 - - - - 38,6 1.3 37.3
860,3 2427 122,3 97,6 24,7 - - - - 42,0 0,7 41,2
880,1 2451 141,6 115,5 26,1 - 0,0 - - 45,9 3,2 42,7
903,5 248,6 155,8 118,0 37,8 - - - - 44,3 2,3 42,0
930,8 248,0 185,8 135,3 50,6 - - - - 42,2 1.9 40,3
936,9 247,5 173,5 139,4 34,1 - 0,0 - - 56,8 2,3 54,5
956,3 247,9 184,3 140,9 43,3 - 0,0 - - 65,5 2,8 62,7
1002,6 249,0 212,4 154,3 58,0 - 0,0 - - 79,3 2,9 76,4
1011,5 254,8 208,7 155,1 53,6 - 0,0 - - 71,9 11,6 60,2
1018,5 249,9 228,7 172,7 56,0 - - - - 75,6 10,7 64,8
1043,7 250,1 2315 165,9 65,6 - - - - 88,2 18,7 69,5
1077,6 2519 227,3 167,8 59,6 - - - - 108,8 39,9 69,0

* 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 erwahnten 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
38,2 3,0 3,9 3,9 59,5 212,7 - 367,4 98,4
41,4 2,7 53 53 59,5 209,9 - 367,4 98,4
40,8 2,4 52 52 59,5 203,8 - 367,4 98,4
35,0 2,4 4,5 4,5 59,5 207,6 - 367,4 98,4
33,9 2,4 4,6 4,6 59,5 210,6 - 367,4 97,2
34,7 2,3 41 4,1 59,5 210,3 - 367,4 97,2
33,6 2,2 4,8 4,8 59,5 212,2 - 367,4 97,2
35,9 2,3 51 5.1 59,5 213,7 - 367,4 97,2
40,3 2,1 53 5,3 59,5 217,8 - 367,4 97,2
47,3 2,0 4,3 4,3 59,2 217,4 - 350,7 97,2
39,6 2,0 4,0 4,0 59,2 212,5 - 350,7 97,2
39,8 2,0 4,2 4,2 59,2 212,0 - 350,7 97,2
38,3 2,1 4,9 4,9 59,2 215,0 - 350,7 97,2
43,0 2,2 5,0 5,0 59,2 216,9 - 350,7 97,2
41,5 2,1 6,6 6,6 59,2 217,6 - 350,7 97,2
41,3 2,0 6,4 6,4 59,2 216,5 - 350,7 97,2
42,1 2,3 5,6 5,6 59,2 216,8 - 350,7 97,2
41,0 2,2 5,1 51 59,2 219,0 - 350,7 97,2
39,4 2,1 53 53 59,2 218,0 - 350,7 97,2
37.1 2,0 4,8 4,8 59,2 217,7 - 350,7 97,2
37,2 2,0 4,3 4,3 59,2 2171 - 350,7 97,2
40,8 2,8 41 4,1 58,2 216,2 - 350,7 97,2
54,5 2,8 3,7 3,7 59,2 218,6 - 346,2 97,2
38,9 2,8 5,1 51 59,2 215,6 - 346,2 97,2
38,2 4,5 4,2 4,2 59,2 215,9 - 346,2 97,6
39,1 6,3 3,7 3,7 59,2 213,9 - 346,2 97,6
40,5 58 3,1 3.1 59,2 2141 - 346,2 97,6
46,5 4,8 3,8 3,8 59,2 214,9 - 346,2 97,7
52,3 3,6 4,3 4,3 59,2 216,7 - 346,2 98,2
49,9 3,9 4,5 4,5 59,2 212,8 - 346,2 98,2
52,3 53 5,0 5,0 59,2 210,2 - 346,2 98,2
54,5 7,2 4,1 4,1 59,2 209,4 - 346,2 98,2
55,7 6,8 4,6 4,6 59,2 210,4 - 346,2 98,2
58,7 57 4,9 4,9 59,2 2121 - 346,2 98,2
56,7 4,6 4,7 4,7 59,2 211,9 - 346,2 98,5
53,2 4,5 3,6 3,6 57,5 208,4 - 376,0 98,7
Deutsche Bundesbank
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 11 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
2,9 0,0 1,6 1,6 14,2 25,2 264,4 100,8 5,0
12,3 0,0 0,8 0,8 14,4 25,5 267,9 104,5 5,0
54,0 0,0 1.3 1.3 14,4 25,0 270,3 104,5 5,0
33,9 0,0 1.9 1,9 14,4 25,2 272,4 104,5 5,0
171 0,0 2,1 2,1 15,5 23,0 274,7 121,0 5,0
129 0,0 2,1 2,1 15,5 231 276,9 121,0 5,0
7.2 0,0 2,2 2,2 15,5 23,2 279,3 121,0 5,0
9,2 0,0 1.3 1.3 15,2 23,5 280,2 1131 5,0
12,1 0,0 0,9 0,9 15,2 23,6 2849 1131 5,0
10,0 0,0 0,5 0,5 15,2 23,7 287,3 1131 5,0
16,2 0,0 0,5 0,5 15,1 24,0 290,1 108,2 5,0
12,4 0,0 0,8 0,8 15,1 241 293,1 108,2 5,0
13,9 0,0 0,4 0,4 15,1 24,2 295,2 108,2 5,0
27,2 0,0 0,6 0,6 15,3 24,4 297,8 105,7 5,0
16,0 0,0 0,1 0,1 15,3 25,0 2971 105,7 5,0
28,0 0,0 0,2 0,2 15,3 22,0 297,7 105,7 5,0
30,5 0,0 0,3 0,3 14,9 22,8 299,8 116,2 5,0

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2007 7592,4 17,8 25234 1847,9 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 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 8393,3 16,4 23944 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2145,0 16548 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2354,0
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 7 665,2 19,5 20136 1523,8 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 33025 27274 2440,0
2014 Mai 7619,9 15,4 2126,3 1632,2 1229,5 402,7 494,1 329,1 165,0 36304 32252 2637,6 23649
Juni 7 589,2 14,9 2 089,4 1595,1 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. 7 746,4 15,3 2100,2 15931 11985 394,5 507,1 3443 162,9 3644,2 32375 26539 2380,5
Okt. 7 755,6 15,4 2084,1 1579,2 11888 390,4 505,0 344,4 160,6 3653,0 3241,6 2 649,8 23789
Nov. 7 840,0 15,6 20741 1563,1 11744 388,8 510,9 351,4 159,6 3668,7 32515 26624 2389,2
Dez. 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 23848
2015 Jan. 8125,6 15,4 2107,0 15824 11981 384,3 524,6 363,3 161,3 3686,5 32633 26744 2389,2
Febr. 8061,5 15,4 2096,3 15782 1195,7 382,4 518,2 362,5 155,7 36984 32759 2680,8 23974
Marz 8173,0 15,5 2123,5 1608,3 12248 383,5 515,2 360,7 154,5 37085 32835 2690,5 2 400,0
April 8084,0 16,1 2105,0 15875 1209,5 378,0 517,5 364,5 153,1 37159 32924 2691,1 2397,8
Mai 8004,0 16,4 2097,4 1584,0 1209,8 374,2 513,4 361,4 151,9 3706,2 3279,2 26939 2 407,4
Juni 7 799,5 15,3 2040,3 1561,8 11979 363,9 478,5 329,7 148,8 3695,7 32718 26919 24130
Juli 7 867,6 15,6 20493 1569,4 1209,5 359,9 479,9 332,5 147,4 37223 3299,7 2716,2 24155
Aug. 7 840,0 15,5 2 059,4 1574,0 12208 353,2 485,3 340,0 145,3 3726,2 3301,6 27169 24211
Sept. 78293 15,8 2042,0 15475 1200,0 347,6 494,5 348,7 145,8 37280 3301,1 2716,7 24263
Okt. 7 856,5 16,5 2082,1 1584,2 12404 343,8 497,9 352,0 145,9 37274 3302,2 2716,0 24317
Nov. 7 940,1 15,9 2106,9 1613,7 12753 3384 493,2 347,0 146,2 37513 3319,2 27338 2 446,0
Dez. 7 665,2 19,5 20136 15238 12180 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2 440,0
2016 Jan. 7 823,5 16,5 2057,4 1562,4 12577 304,8 494,9 352,3 142,6 37274 3307,6 27291 24431
Febr. 7913,1 16,2 2072,2 1566,4 12633 303,1 505,8 361,1 144,7 37345 3317,1 2739,2 24538
Veranderungen 3
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 38,3 17,0 6,6
2010 - 1363| - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 12,1 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 29| - 819 - 284 30 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2013 - 7036 - 05 - 2571 - 2492\ - 2165 - 327| - 7,9 1.6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 04| - 1262 - 1286| - 953| - 334 2,4 720 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 179,5 03| - 160, - 110 668 - 778] - 5,0 77y - 127 66,4 64,9 68,8 57,3
2014 Juni - 303 - o5| - 365/ - 367| - 332 - 35 0.2 110 - 09 - 60| - 56 0.2 24
Juli 57,7 0,1 - 1,6 - 154 - 126 - 2,7 13,8 14,9 - 11 11,5 8,9 2,8 - 0,7
Aug. 86,5 0,5 13,5 15,3 171 - 18] - 1.8 - 1.2 - 06| - 470 - 1.4 3,0 53
Sept. - 2777 - 0,2 - 7,5 - 5,0 - 41 - 0,9 - 2,4 - 2,7 0,2 10,2 9,6 9,6 7.1
Okt. 8,0 0,1 - 123 - 139 - 98| - 4,0 1,6 26| - 1,0 6,5 53| - 30| - 0,6
Nov. 84,4 0,2 - 8,8 - 16,0 - 145 - 1,5 7.2 7,2 0,0 14,4 9,7 12,5 10,8
Dez. - 541 36| - 533| - 339| - 280| - 60| - 194| - 184 - 1.0 - 155 - 127 29| - 0,8
2015 Jan. 2784 - 3,8 75,6 46,7 469 - 0,2 28,9 26,3 2,6 28,5 21,9 12,1 3,6
Febr. - 70,0 - 00| - 118 - 48| - 25| - 22| - 700 - 1.2 - 58 10,6 12,1 58 83
Mérz 86,5 0,1 23,5 28,4 27,5 09| - 49| - 35 - 1.3 6,1 4,4 6,9 1,0
April - 639 06| - 141 - 188 - 139 - 4,9 4,7 57| - 1,0 11,3 11,9 32| - 0,2
Mai - 925 0,3 - 9,5 - 4,5 - 0,5 - 4,0 - 5,0 - 3,9 - 1,2 - 10,6 - 134 2,7 9,0
Juni - 1917 - 1.1 - 550 - 209 - 112 - 98| - 340| - 31,01 - 300 - 7.8 - 591 - 0,8 6,7
Juli 57,5 0,3 7.3 6,7 11 - 4,3 0,6 200 - 1.4 24,8 26,9 22,3 0,8
Aug. - 8,8 - 0,1 13,0 6,1 12,3 - 6,1 6,8 8,7 - 1,9 7.9 4,4 3,3 7,2
Sept. - 7.3 03| - 173| - 267 - 208| - 59 9.3 8,8 0,6 4,0 1.1 2,3 6,7
Okt. 25,1 0,7 39,8 36,4 404 - 4,0 3,4 33 0,1 - 2,1 04| - 0,9 6,1
Nov. 59,7 - 0,6 21,2 27,7 337 - 60 - 65| - 6,8 0,3 20,0 14,7 15,6 12,6
Dez. - 252,6 36| - 838| - 874 - 561 - 313) - 1.3 - 06| - 08| - 265 - 137 - 36| - 4,5
2016 Jan. 169,4| - 3,1 45,1 39,8 399| - 0,1 53 73] - 2,0 12,0 7.7 4,3 4,4
Febr. 96,6 - 0,3 16,8 5,2 6,4 - 1,2 11,6 9,2 2,4 9,1 10,8 11,4 11,7
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuBSnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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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
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 1249 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 2437 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
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8| 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6| 2015
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| 2014 Mai
270,2 581,7 330,2 251,4 404,8 273,3 147,8 1314 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
270,9 583,4 327,4 256,0 404,7 2721 147,8 132,6 28,6 104,0 1022,4 786,3 977,2 Aug.
273,4 583,6 326,9 256,7 406,7 270,0 145,9 136,7 28,4 108,3 1026,1 784,3 960,6 Sept.
270,9 591,9 3333 258,6 411,3 272,0 149,3 139,3 29,2 110,2 10384 799,6 964,8 Okt.
2731 589,1 330,8 258,3 417,2 276,0 147,9 141,3 28,7 112,6 1070,0 827,9 1011,6 Nov.
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 1055,8 Dez.
285,2 588,8 336,7 252,1 423,2 273,3 1471 149,9 31,2 118,7 1136,5 885,6 1180,2| 2015 Jan.
283,4 595,1 339,8 255,3 422,5 272,8 144,8 149,7 31,3 118,4 11288 880,6 11226 Febr.
290,5 593,0 339,0 253,9 425,0 276,3 146,2 148,7 30,5 118,2 1129,2 872,6 1196,3 Marz
2933 601,3 347,6 253,7 423,5 275,6 148,0 147,8 30,9 117,0 1145,0 890,4 1101,9 April
286,6 585,3 336,3 249,0 427,0 278,1 148,3 1489 29,9 119,0 11436 887,2 1040,4 Mai
278,9 579,9 332,5 247,4 4239 275,2 1441 148,7 30,0 118,7 1110,5 851,9 937,6 Juni
300,7 583,5 333,2 250,3 422,6 276,6 145,3 146,0 30,4 115,6 1110,7 854,8 969,6 Juli
295,8 584,7 330,3 254,4 424,6 278,9 146,2 145,7 30,1 115,5 1097,3 843,1 941,6 Aug.
290,4 584,3 330,1 254,2 426,9 279,2 146,0 147,7 30,0 117,8 1094,7 841,4 948,8 Sept.
2843 586,1 333,2 252,9 425,2 278,4 146,7 146,8 30,8 116,1 1090,1 833,3 940,4 Okt.
287,8 585,4 329,5 255,9 432,0 285,5 148,6 146,6 30,0 116,6 1075,0 813,3 991,0 Nov.
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 Dez.
286,1 578,4 3284 250,1 419,8 275,5 149,5 144,3 29,2 115,2 1026,3 765,1 996,1| 2016 Jan.
285,4 577,9 328,0 249,9 417,4 274,6 153,0 142,8 29,5 113,4 10315 767,8 1058,7 Febr.
Veranderungen 3
654 - 284 - 169 - 115 37,8 42,3 40,4 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403] - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 264 - 209 - 209 - 7.1 00| - 3,9 39| - 1825| - 1623 - 99,8 2009
- 143 139,7 83,4 563| - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7 - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166| - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395 - 349 112,9] 2011
- 118 10,7} - 105 21,2 - 0,2 - 07| - 1,5 05| - 2,2 2,7 - 155} - 17,7 - 62,2) 2012
20| - 70, - 109 39| - 300 - 34| - 9.3 05| - 2,6 3,1 - 388 - 472 - 420,8) 2013
15,5 - 123} - 151 2,9 15,1 04| - 4,0 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0] 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 1,4 51 2,4 - 3,7 - 0,9 - 2,7 - 80,1 - 935 - 150,1) 2015
- 2,2 - 5,8 - 7,6 1,9 - 0,4 0,3 - 0,9 - 0,8 - 0,7 - 0,1 12,3 9,1 0,5| 2014 Juni
3,5 6,1 2,7 3,4 2,5 0,4 0,6 2,2 0,3 1,8 23,6 23,9 241 Juli
- 2,3 - 45| - 5,5 1.1 - 3,2 - 2,2 - 1.1 - 1,0 04| - 1.4 - 1A - 11,7 88,4 Aug.
2,5 - 00| - 0,6 0,6 06| - 34| - 3,0 40| - 0,2 4,2 - 128 - 17,7 - 174 Sept.
- 2,4 8.3 6,4 1,9 1,2 - 1,3 0,9 2,4 0,7 1,7 10,8 14,3 2,8 Okt.
1.7 - 28| - 24 - 0,4 4,6 28| - 1,5 1.8 - 0,6 2,4 31,3 28,1 47,4 Nov.
3,7 - 156 - 7,2 - 8,4 - 2,8 - 1,4 - 3,0 - 1,4 0,2 - 1,6 - 309 - 331 42,1 Dez.
8,5 9,9 8,2 1.6 6,5 1,0 2,5 55 0,6 4,9 53,7 49,4 124,4] 2015 Jan.
- 2,5 6,3 3,0 3.2 - 15| - 1,2 - 25| - 0,2 0,1 - 0,3 - 12y - 78| - 576 Febr.
58 - 24| - 09 - 15 16 2,8 03| - 12| - o7 - 04| - 170 - 243 737 Marz
3,4 8,7 8,7 00| - 0,6 0,0 28| - 0,6 05| - 1.1 32,6 34,1 - 944 April
- 6,3 - 16,1 - 14 - 4,6 2,7 1,8 0,3 1,0 - 1,0 1.9 - 1 - 122 - 615 Mai
- 750 - sa| - 37 - 15 - 18] - 18 - 37 0,0 03| - 03| - 251 - 281 - 1028 Juni
21,5 4,6 1.8 28| - 21 0,6 08| - 2,7 04| - 30| - 7.0 - 3,9 32,0 Juli
- 3,9 11 - 3,0 4,1 3,6 3,9 1,5 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 1,6 - 1,2 - 280 Aug.
- 44| - 1.2 - 1.0 - 0,2 2,9 1.8 0,1 1.1 - 0,4 1.5 - 1.5 - 1,0 7.2 Sept.
- 71 1.4 29 - 1.5 - 2,5 - 1,5 08| - 1,0 08| - 1.8 - 49| - 790 - 8,4 Okt.
30| - 09| - 3,8 2,9 53 57 09| - 04| - 0,8 04| - 315, - 353 50,6 Nov.
09| - 101 - 49| - 52| - 128] - 80| - 1.3 - 48| - 06| - 4,2 - 556 - 553 - 854 Dez.
- 0,1 3,4 38| - 0,4 4,3 1.4 4,3 29| - 0,2 3,1 24,8 22,8 90,5| 2016 Jan.
- 0,3 - 06l - 04l - 021 - 171 - 0,3 371 - 1.5 03l - 1.8 7.4 4,2 63,5 Febr.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in
den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wéhrungsgebiet
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

2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 751 19,6
2008 78927 1827,7 1583,0 2447 27982 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 14958 12401 255,7 29258 28176 1089,1 1110,3 304,6 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 14448 1210,3 234,5 30334 29151 11433 1155,8 362,6 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 1135,9 2351 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 2117 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 2981 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 33071 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2014 Mai 7619,9 13783 1163,9 214,5 3157,4 3061,4 14429 1012,5 302,7 605,9 528,8 79,9 34,7
Juni 7 589,2 13701 11433 226,8 3146,9 3053,8 14388 1010,4 303,4 604,5 528,4 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. 7 750,2 1361,0 1124,7 236,3 3170,6 3079,8 14681 1005,9 304,8 605,8 528,1 78,9 35,3
Sept. 7 746,4 1349,9 11173 232,6 31726 3079,6 1470,2 1002,9 300,5 606,5 528,2 80,1 38,6
Okt. 7 755,6 1353,0 1123,0 230,0 3177,6 3085,6 1490,7 988,8 290,9 606,0 528,0 80,1 36,6
Nov. 7 840,0 13482 1116,1 2321 3198,0 3105,3 1514,5 985,5 290,7 605,3 527,6 81,0 36,6
Dez. 78023 1324,0 11123 211,7 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 Jan. 8125,6 13834 11385 2449 3214,5 31141 1530,7 976,8 292,7 606,6 529,1 82,4 37,2
Febr. 8061,5 1368,7 1134,4 234,3 32208 31265 1543,4 977.0 294,6 606, 1 530,0 83,3 389
Marz 8173,0 1382,3 11348 247,5 3218,1 3120,2 1542,4 973,8 2953 603,9 529,1 84,8 40,8
April 8084,0 1367,5 1118,0 249,5 3226,8 3129,0 1565,9 961,6 292,7 601,5 528,8 86,9 42,4
Mai 8004,0 1343,4 1103,5 239,9 32474 31485 1592,3 956,2 289,1 600,0 529,0 86,1 40,9
Juni 7799,5 1303,2 1090,5 212,7 32415 3140,1 1594,8 9471 283,6 598,3 528,6 88,9 42,0
Juli 7 867,6 1294,3 1080,0 214,3 3268,2 3169,4 1608,2 964,8 288,6 596,4 528,2 88,5 42,7
Aug. 7 840,0 12811 1072,9 208,1 3279,0 31821 1625,2 961,8 286,7 595,1 528,5 86,5 41,3
Sept. 7829,3 1281,8 1076,3 205,5 3274,0 31742 1624,8 954,9 283,2 594,5 529,3 87,9 41,9
Okt. 7 856,5 12954 1096,9 198,5 3283,6 31877 1650,4 942,7 278,9 594,6 530,6 85,1 39,5
Nov. 7 940,1 1312,0 1108,5 203,5 3307,5 32154 1672,6 948,6 2871 594,2 531,5 82,8 39,5
Dez. 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 Jan. 7823,5 1266,8 1066,5 200,3 33226 32255 1686,6 942,9 286,9 596,0 535,4 85,3 41,5
Febr. 79131 1264,9 1062,1 202,8 33246 32275 1693,9 9371 283,2 596,4 537,1 85,9 42,5

Veranderungen 4

2008 3133 65,8 121,7| - 558 162,3 1731 38,7 154,6 12351 - 202 - 21,2 - 75| - 0,1
2009 - 4545) - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 2050 - 2204) - 2593 59,3 503| - 96 - 4.1
2010 - 1363| - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 887| - 530 - 522 24,0 383 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 588| - 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 1M1,5 - 563 - 266 - 7.3 4,0 2,6 33
2014 2068 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0) - 321 3,1 - 2,4 - 24| - 25| - 0,0
2015 - 1795} - 611 - 496 - 115 104,9 105,5 153,7\ - 369| - 100 - 113 42| - 02| - 0,3
2014 Juni - 303| - 8,1 - 205 12,4 - 105| - 76| - 41 - 2,1 07| - 1.4 - 04| - 1,8 1,8
Juli 57,7 56 - 9,2 14,9 71 7.4 11,00 - 3,5 06| - 02| - 08| - 19 - 1.1
Aug. 865 - 166| - 104| - 6,2 15,5 17,7 17,4 - 1.1 0,9 1.5 0,6 25 - 0,2
Sept. - 27,7 - 131 - 84| - 4,7 04| - 1,7 1.0 - 33| - 4,5 0,6 0,1 0,9 3,2
Okt. 8,0 2,9 56| - 2,7 5,0 59 20,5 - 141 - 97| - 04| - 03| - 00| - 2,0
Nov. 84,4 - 491 - 7,0 2,1 20,4 19,8 23,8 - 33| - 02| - 07| - 0,4 09| - 0,0
Dez. - 541 - 256| - 54| - 202) - 1.3 1.5 - 09| - 0,0 7.3 2,4 22| - 1.5 - 2,4
2015 Jan. 278,4 54,3 231 31,3 13,8 52 145 - 82| - 47| - 1.2 - 1,1 2,2 2,5
Febr. - 700 - 149 - 43 - 107 59 12,1 12,4 0,2 18] - 0,5 0,8 0,8 1,7
Mérz 86,5 109 - 1,2 120} - 46| - 80| - 1.9 - 4,0 02| - 22| - 0,9 1,2 1,8
April - 639 - 11,7 - 153 3,7 9,7 10,2 245 - 119 - 23| - 24| - 0,2 1.7 1,0
Mai - 925 - 255 - 153 - 10,2 19,8 18,8 259 - 56| - 38| - 1.5 02| - 09| - 1,7
Juni - 1917} - 391 - 124} - 267 - 52| - 7,8 29| - 90| - 53| - 1.7 - 0,4 2,9 1.2
Juli 57,5| - 99| - 11,0 1.1 25,9 28,6 12,9 17,6 1,0 - 19 - 04| - 0,5 0,6
Aug. - 88| - 16| - 6,1 - 55 11,9 13,6 17,7y - 28| - 1.8 - 1.3 03| - 1.8 - 1.3
Sept. - 7.3 0,8 36| - 28| - 49| - 770 - 04| - 67| - 33| - 0,6 0,8 1.4 0,6
Okt. 25,1 13,7 206 - 7,0 9,5 13,5 256 - 12,2 - 43 0,1 13 - 28| - 2,5
Nov. 59,7 14,4 10,3 4.1 22,2 26,3 21,0 5,6 80| - 0,3 09| - 26| - 0,2
Dez. - 2526) - 425 - 415 - 1,0 1,0 09| - 1.4 0,1 4,5 2,2 30| - 1.8 - 41
2016 Jan. 169,4| - 0,4 1,0 - 1.4 16,0 10,8 16,5 - 53| - 45| - 0,4 0,9 4,6 6,3
Febr. 96,61 - 031 - 3,1 2,8 4,4 4,3 741 - 341 - 1,8 0,3 1,6 0,7 1,0

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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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
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 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 5353 5354 1125,6) 2014
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1| 2015
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| 2014 Mai
38,3 12,8 3,4 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 2,7 129 11,5 7.4 3,7 1084,7 42,1 537,3 550,2 1040,6 Sept.
40,2 14,5 3,3 2,6 12,0 11,2 9.1 3,6 1083,0 41,9 536,9 545,3 10471 Okt.
411 15,0 3,3 2,6 11,7 10,6 9,6 3,6 1084,8 41,3 562,0 540,1 1093,7 Nov.
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 11256 Dez.
41,8 15,5 3,4 2,7 18,0 12,7 6,8 3,5 1103,7 44,2 614,3 543,2 1256,2| 2015 Jan.
41,0 14,5 34 2,7 11,0 8,9 8,0 3,5 11043 44,7 610,1 557,4 1188,7 Febr.
40,5 14,7 3,4 2,7 13,1 9,2 7.6 3,5 1108,0 46,2 624,5 565,4 1263,6 Maérz
411 15,7 3,4 2,7 10,9 9,4 11,4 3,3 1098,8 47,6 647,9 563,4 11649 April
41,9 16,2 34 2,7 12,8 9,5 5,0 3,4 1087,3 42,9 645,6 567,6 11043 Mai
43,5 18,0 3,4 2,8 12,5 10,9 33 3,5 1076,1 41,2 605,9 564,7 1001,3 Juni
42,4 16,9 3,4 2,7 10,3 8,9 4,5 3,5 1077,7 39,0 627,0 565,1 1027,2 Juli
41,8 14,9 3,4 2,8 10,4 9,7 6,6 3,5 1061,0 36,3 634,9 573,2 1000,8 Aug.
42,6 14,8 3,4 2,7 12,0 10,5 7.0 4,1 1060,5 43,6 606,7 5771 10181 Sept.
42,2 15,5 3,4 2,8 10,8 8,7 6,6 4,1 1069,9 48,1 609,1 578,5 1009,4 Okt.
40,0 14,3 3,4 2,8 9.3 7.8 6,1 3,9 1075,9 50,6 599,6 574,7 1060,4 Nov.
42,2 16,0 3,3 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 Dez.
40,4 15,0 3,3 2,7 11,8 8,4 2,8 3,8 10211 49,5 583,5 566,5 1056,5] 2016 Jan.
40,1 14,9 3,3 2,7 11,2 8,5 4,2 3,7 1020,3 51,3 595,3 579,4 1120,8 Febr.
Veranderungen 4
- 7.5 0,6 0,1 - 00| - 33 - 3,2 36,1 - 122 - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1| 2008
- 5, - 7.7 0,1 02| - 24 - 0,8 194) - 50| - 1046| - 871 - 953] - 0,3 - 65,0 2009
- 6,8 - 5,8 0,3 0,3 17,0 16,5 6,2 - 1,6 - 106,7 - 632 54,4 - 7.1 - 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| - 791 - 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 22| - 0,3 - 0,1 - 11,31 - 100 41 - 3,2 - 1049 - 17,6 - 1341 189| - 417,1| 2013
- 2,3 - 1.2 - 0,2 - 0,1 - 64| - 48| - 34| - 06| - 637 - 0,2 359 26,1 178,3] 2014
- 0,0 0,0 0,0 0,1 - 04| - 1.9 - 09| - 00| - 805 9,3 - 266 28,0 - 143,3| 2015
- 3,5 - 32| - 00| - 00| - 1.1 1.9 04| - 0,1 - 5,6 300 - 207 15,1 - 0,8| 2014 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 - 03| - 00| - 0,0 1.1 08| - 2,7 00| - 4,4 0,8 57| - 26| - 109 Sept.
2,0 0,4 - 0,0 - 0,0 - 0,9 - 0,3 1,8 - 0,1 - 2,1 - 0,2 - 0,9 - 49 6,3 Okt.
0,9 05| - 00| - 00| - 0,3 - 0,6 04| - 0,0 22| - 0,6 253 - 5,1 46,1 Nov.
0,9 0,8 0,0 00| - 1.4 - 0,3 - 62| - 0,1 - 135 - 1.9 - 318 - 6,2 30,6 Dez.
- 0,4 - 0,4 0,1 0,0 6,4 1,2 3,4 0,0 8,1 4,0 63,5 3,9 131,3] 2015 Jan.
- 09| - 1.1 0,0 00| - 700 - 3,8 1.2 - 00| - 1,7 0,5 - 57 136| - 684 Febr.
- 0,5 0,1 - 00| - 0,0 2,2 04| - 04| - 00| - 6,5 1.2 6,4 54 75,3 Marz
0,7 11 0,0 0,0 - 2,2 0,2 3,8 - 0,2 0,4 1,7 31,8 0,6 - 983 April
0,7 0,5 0,0 0,0 1.9 0,1 - 6,4 0,1 - 167 - 49| - 7.1 28| - 594 Mai
1,6 1.8 0,0 00| - 0,3 1.5 - 1.6 0,1 - 72| - 1.6 - 360| - 1,8 - 1008 Juni
- 11 - 11 - 0,0 - 0,0 - 2,1 - 2,0 1,2 - 0,0 - 3,1 - 2,4 17,4 - 0,7 26,6 Juli
- 0,5 - 20| - 0,0 0,0 0,1 0,8 2,0 0,1 - 103 - 2,6 13,0 9,7 - 236 Aug.
08| - 0,1 - 00| - 0,0 1,4 0,6 0,5 05| - 0,2 7.3 - 279 4,0 19,9 Sept.
- 0,3 0,7 - 0,0 0,0 - 11 - 1,8 - 0,4 0,0 10,8 5,9 2,3 0,0 - 10,7 Okt.
- 24| - 1.2 - 00| - 00| - 1,5 - 09| - 05| - 0,1 - 4,0 2,3 - 168] - 6,7 51,2 Nov.
2,3 1.8 - 0,0 0,0 2,0 1.8 - 36| - 05 - 501 - 2,1 - 678] - 28| - 864 Dez.
- 17 - 1.0 - 00| - 0,0 05| - 1.3 0,3 0,3 58 1.3 59,2 - 2,2 90,4| 2016 Jan.
- 0,3 - 0,1 - 00| - 00l - 0,6 0,1 141 - 0,1 - 0,7 1.9 12,2 13,1 66,5 Febr.

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

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

2015 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

2016 Jan.

Febr.

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
1783 7877,1 172,0 25375 1974,4 556,4 3991,6 376,1 28145 0,6 792,6 127,5 1048,5
1778 7903,9 1724 2559,9 20004 554,5 4004,2 382,3 28285 0,6 785,2 1274 1039,9
1776 7987,6 183,9 2551,3 1995,7 550,2 4033,8 366,2 28587 0,6 800,4 127,1 1091,4
1775 77083 186,6 24134 1893,2 517,3 39854 338,1 2849,9 0,7 788,6 120,4 1002,5
1773 7 866,1 198,6 24492 1930,9 514,3 40054 358,8 2852,0 0,7 784,2 119,9 1093,0
1772 7955,7 192,3 2475,1 1952,8 517,5 4013,8 366,8 2859,7 0,7 775,0 119,1 1155,3
Kreditbanken ©
270 31232 125,8 985,6 903,3 81,8 1147,4 186,7 716,5 0,4 236,2 57,9 806,5
269 3171,0 114,2 992,4 908,3 83,7 1149,4 190,2 721,0 0,4 228,5 56,9 858,2
GroBbanken 7)
4| 1920,8 51,7 575,3 539,2 36,0 471,9 103,8 255,2 0,2 105,9 51,1 770,9
4 1955,5 35,4 574,8 538,3 36,5 472,2 105,1 256,1 0,1 102,1 50,2 823,0
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
160 898,8 40,5 222,8 181,3 41,2 600,8 60,3 421,6 0,2 118,2 5,7 29,0
159 903,7 43,8 225,7 183,1 42,5 599,9 60,7 424,9 0,2 113,8 56 28,7
Zweigstellen auslandischer Banken
106 303,7 33,7 187,5 182,8 4,6 74,8 22,6 39,8 0,0 12,1 1,1 | 6,6
106 311,8 35,0 191,9 187,0 4,8 77,3 24,3 40,1 0,0 12,5 . 6,5
Landesbanken
9| 959,8 11,6 290,5 215,0 74,8 520,6 50,7 368,9 0,1 100,5 10,9 126,2
9 971,6 11,0 297,3 221,3 75,0 520,4 53,0 368,2 0,1 98,5 10,9 132,0
Sparkassen
413 1140,2 18,5 192,8 71,6 120,8 898,7 50,0 696,6 0,1 151,9 14,3 15,8
413 1143,2 18,2 193,1 72,1 120,6 901,6 50,1 698,8 0,1 152,4 14,4 15,9
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 297,3 0,2 169,3 138,9 30,4 67,9 12,2 23,9 0,0 31,4 13,3 46,5
2 307,8 3,6 170,8 140,6 30,2 69,1 13,2 24,0 0,0 31,6 13,3 51,1
Kreditgenossenschaften
1023 814,2 12,6 166,7 60,1 106,2 601,9 31,9 472,6 0,1 97,2 14,8 18,2
1023 818,7 12,6 168,3 61,6 106,4 604,6 32,4 474,6 0,0 97,5 14,9 18,3
Realkreditinstitute
16 348,1 1,6 72,6 51,9 20,3 262,6 6,7 196,2 -| 59,7 0,2 11,2
16 349,1 0,9 74,0 53,2 20,5 263,3 7,2 196,0 - 60,1 0,2 10,8
Bausparkassen
21 213,6 0,2 60,4 42,8 17,6 148,3 1,4| 1253 . | 21,6 0,3 4,4
21 213,6 0,1 60,3 42,5 17.8 148,6 1,4 125,5 21,7 0,3 42
Banken mit Sonderaufgaben
19 969,7 28,1 511,3 447,2 62,4 358,0 19,2 251,9 -| 85,8 8,0 64,2
19 980,7 31,7 519,1 453,2 63,3 356,9 19,3 251,5 - 84,7 8,2 64,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
140 964,3 57,3 353,8 314,3 39,4 448,0 63,8 265,2 0,3 116,3 4,4 100,8
140 988,1 58,0 369,2 327,4 41,7 450,7 66,9 268,9 0,3 112,3 4,4 105,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 660,7 23,6 166,4 131,5 34,8 373,2 41,3 2254 0,2 104,2 33 94,2
34 676,3 22,9 177,4 140,4 36,9 373,4 42,5 2288 0,2 99,8 33 99,3

* 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 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenféhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2)  |Repos 3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
1748,0 499,6 12484 34214 1759,0 284,5 707,3 54,1 603,6 536,8 67,0 11582 478,9 1070,6| 2015 Sept.
17533 513,4 12398 3441,2 1790,1 280,7 700,5 62,8 603,6 538,1 66,3 1169,1 478,9 1061,5 Okt.
1757,0 532,1 12249 3467,9 1813,2 287,9 697,7 64,2 603,2 538,9 65,9 1170,9 479,2 11125 Nov.
1677,6 454,5 1223,0 34259 1776,3 284,9 694,4 29,1 605,4 542,0 64,9 1107,6 479,0 1018,3 Dez.
1704,0 497,2 1206,7 3471,5 18187 289,2 695,2 59,3 605,0 542,9 63,5 1108,6 478,5 1103,5] 2016 Jan.
1706,1 509,6 1196,5 3482,7 18345 286,3 693,3 62,6 605,2 544,5 63,3 1120,6 478,6 1167,7 Febr.
Kreditbanken ®
| 738,7 331,2 407,5 13089 798,8 158,5 221,5 441 107,0 97,7 23,2 149,9 162,5 763,2| 2016 Jan.
734,5 329,9 404,6 1309,2 804,5 154,2 220,5 43,0 106,5 97,5 23,6 148,5 162,5 816,3 Febr.
GroBbanken 7
| 446,8 210,2 236,6 558,0 3284 89,3 67,9 43,8 66,5 64,9 59 109,9 97,0 709,0| 2016 Jan.
434,6 202,7 231,8 552,4 3253 86,5 68,6 43,0 66,1 64,6 59 109,3 97,7 761,6 Febr.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 154,5 45,0 109,5 601,9 373,2 48,1 124,5 0,3 40,1 32,6 16,0 39,2 56,8 46,3| 2016 Jan.
156,0 47,6 108,4 605,8 379,7 46,6 123,1 0,0 39,9 32,7 16,4 38,4 56,5 47,1 Febr.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 137,5 76,0 61,5 148,9 97,2 211 29,1 —| 0,4 0,2 1,2 0,8 8,6 7.9| 2016 Jan.
144,0 79,6 64,4 1511 99,5 21,0 28,9 - 0,4 0,2 1,2 0,7 8,4 7.6 Febr.
Landesbanken
| 267,1 48,9 218,2 303,4 133,9 60,7 95,0 10,8 13,8 10,6 0,0 202,9 56,2 130,2| 2016 Jan.
266,8 58,3 208,5 307,2 135,6 63,1 94,7 13,8 13,7 10,5 0,0 206,1 56,2 135,4 Febr.
Sparkassen
| 138,6 12,6 126,0 850,5 489,8 19,6 14,9 —| 296,2 262,3 30,0 13,8 95,3 42,1| 2016 Jan.
138,1 12,3 125,8 853,6 493,5 18,8 15,2 - 296,4 263,3 29,6 13,8 95,3 42,4 Febr.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 157,7 44,7 112,9 28,7 14,2 41 8,8 2,9 —| —| 1.5 48,8 15,7 46,4| 2016 Jan.
161,6 46,5 115,1 30,1 15,2 49 8,5 4,5 - - 1,5 49,6 15,7 50,8 Febr.
Kreditgenossenschaften
| 103,3 2,5 100,8 606,6 360,5 32,2 17,7 —| 187,5 171,8 8,6 8,1 64,5 31,7| 2016 Jan.
104,6 3,0 101,6 609,1 363,0 32,0 17,5 - 188,1 172,7 8,4 8,0 64,5 32,4 Febr.
Realkreditinstitute
| 78,2 6,8 71,3 137,5 8,4 9,7 119,2 —| 0,1 0,1 . | 102,2 14,7 15,5| 2016 Jan.
78,3 7.9 70,3 136,4 8,7 8,9 118,6 - 0,1 0,1 104,5 14,7 15,3 Febr.
Bausparkassen
| 22,9 3,0 19,9 165,0 1.1 | 0,8 162,6 —| 0,3 0,3 0,2 2,4 9,8 13,5| 2016 Jan.
22,2 2,6 19,6 165,3 1.1 0,9 162,9 - 0,3 0,3 0,2 2,4 9,8 13,9 Febr.
Banken mit Sonderaufgaben
| 197,5 47,5 149,9 71,0 12,1 3,5 55,5 1,4| —| —| . | 580,4 59,9 60,8| 2016 Jan.
200,0 49,1 151,0 71,8 12,9 3,5 55,4 1.3 - - 587,8 59,9 61,2 Febr.
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
| 278,6 1283 150,2 506,8 347,6 49,4 79,7 7.2 21,2 20,8 8,7 24,2 50,3 104,6] 2016 Jan.
291,5 138,4 153,2 511,7 352,6 49,1 79,9 8,8 21,3 20,8 8,7 25,1 50,0 109,8 Febr.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 1411 52,4 88,7 357,8 250,5 28,4 50,7 7.2 20,8 20,5 7,6 23,4 41,6 96,7 | 2016 Jan.
147,5 58,8 88,7 360,6 253,1 28,1 51,1 8,8 20,9 20,6 7.4 24,3 41,6 102,2 Febr.

bungen; ohne nicht borsenféhige 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
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen

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.
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Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2014

2015

2016

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2014

2015

2016

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.

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
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 29757 2 647,9 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3.1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1,8 3220,9 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 1153,1 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 04 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
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
15,2 61,8 1493,6 1126,5 0,0 2,3 364,8 1,6 3169,0 27118 0,3 1,2 455,7
15,4 52,8 1486,8 1121,2 0,0 2,3 363,3 1,6 31789 27197 0.3 0,9 458,1
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
15,2 69,3 1490,7 11285 0,0 2,7 359,4 1,7 3191,5 27256 0,4 11 464,5
15,2 69,7 1486,0 11257 0,0 31 357,2 1,6 3205,1 27368 0.4 1,3 466,6
15,2 97,5 1488,9 1127,0 0,0 3,2 358,6 1,6 32120 27387 0,3 1,5 471,5
15,9 91,7 1473,6 1117,3 0,0 3,4 352,8 1,6 32211 2745,0 0.4 1,5 474,2
16,1 95,0 1466,4 11143 0,0 3,5 348,6 1,6 3207,9 27433 0,3 1,7 462,5
15,1 115,4 1424,2 1082,1 0,0 33 338,8 1,6 32004 2745,2 0,3 2,4 452,5
15,4 116,6 1429,7 1091,8 0,0 2,7 335,2 1,6 32287 27484 0,3 2,4 477,6
15,2 133,6 1418,0 1086,8 0,0 2,1 3291 1,6 32309 27511 0,3 1,9 477,5
15,6 139,8 1384,6 1059,7 0,0 2,3 322,7 1,6 32308 2756,1 0,3 1,7 472,8
16,2 140,0 1421,3 1100,0 0,0 2,1 319,1 1,6 32320 2764,6 0,3 1,5 465,6
15,7 152,2 14384 1122,6 0,0 2,6 313,2 1,6 3249,0 27752 0,3 1,0 472,5
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0.4 0,4 469,0
16,2 170,9 1368,7 1086,0 0,0 2,0 280,8 1,6 32387 2771,0 0,4 0,7 466,5
15,9 164,3 1379,8 1098,3 0,0 1,8 279,7 1,6 3248,0 2781,4 0.4 1,5 464,7
Veranderungen
+ 15 + 152 + 1148] + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259| + 901 + 0,0 + 306| + 5.2 - 08 + 920| + 473 - 04 + 18] + 433
- 05| - 236| - 1472| - 1573 - 00| - 241| + 343 + 02| + 257 - m2| - o4 «+ 14| + 359
- 09 + 06] - 193| + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 03] + 1305| + 787 + 00 + 23,8 + 280
- 02 + 142) + 473| + 805 - - 04| - 328 - 01| - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
+ 27 + 405| - 686| - 375 - - 46| - 265 + 01 + 210| + 9,8 - 02 - 43 + 157
+ 00 - 488 2041 170,6 + 0,0 - 07| - 327 - 02| + 44) + 0,3 - 01 - 06| + 4.8
+ 04 - 43 - 1193 - 871 + 0,0 + 04| - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 737| - 807 - 43 - 00 - 04| - 759 - 01) + 689| + 541 - 00 - 03] + 151
0,2 206 - 237| - 235 - - 01| - 0,1 + 00| + 100| + 7,7 - 00 - 05| + 2,9
+ 01 - 190] + 51 + 9,2 - + 01| - 4,2 + 00| + 410 + 4,7 - 00 + 04| - 1,0
+ 0,2 - 90 - 6,9 - 53 + 0,0 - 0,0 - 1,6 - 00 + 9,9 + 7,9 + 00 - 04| + 2,4
+ 36 + 285| - 608| - 556 + 0,0 - 01| - 5.1 + 01 - 17| - 7.6 + 01 - 01| - 41
- 38 - 120) + 638 + 620 - 00 + 06| + 1,3 - 01| + 264 + 156 - 01 + 04| + 105
- 00 + 04| - 47 - 2,8 + 0,0 + 04| - 2,2 - 00| + 135| + 112 - 00 + 02| + 21
+ 01 + 27,8 + 3,00 + 1.4 - + 02 + 1.4 - 00| + 700 + 1.9 - 00 + 02| + 4,9
+ 0,6 - 57 - 153 - 9,7 - + 0,2 - 58 + 0,0 + 9,1 + 6,4 + 0,0 - 0,0 + 2,8
+ 03 + 33| - 72| - 3,0 + 0,0 + 01| - 43 - 01 - 131 - 1,5 - 00 + 02| - 11,7
- 11 + 204 - 421 - 321 - 00 - 0,2 - 9,8 + 0,1 - 7.5 + 1.9 - 00 + 0,7 - 10,1
+ 03 + 1,2] + 551 + 9,7 - 00 - 06| - 3,6 - 00| + 283| + 3,1 + 0,0 + 00| + 251
- 01 + 17,00 - 124 - 5.6 + 0,0 - 07| - 6,1 + 00| + 23 + 2,9 + 00 - 05| - 0,1
+ 03 + 6,3 - 333 - 271 - + 0,2 - 6,4 - 00 - 0,1 + 4,9 + 00 - 0,3 - 4,7
+ 07 + 01 + 366| + 403 - 00 - 02| - 3,5 - 00| + 1,2) + 8,5 + 00 - 01| - 7.2
- 06 + 123 + 173| + 227 - + 05| - 59 + 00| + 167 + 103 - 00 - 05| + 6,9
+ 36 + 28] - 918 - 599 - - 09| - 310 + 01) - 151 - 111 + 01 - 06| - 3,5
- 31 + 159 + 222| + 234 - + 03| - 1,5 - 00] + 45) + 6.7 - 00 + 03| - 2,4
- 03 - 65 + 11,9 + 13,1 - - 0,2 - 1,0 - 00 + 9,6 + 10,6 - 01 + 0,8 - 1,7
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Briche 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 bérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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IV. Banken
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
- 53,0 106,3 13482 125,4 1222,7 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 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 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 30455 1168,3 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9| 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 26,9 95,2 1117,2 155,7 961,5 0,0 11,8 3092,6 14748 941,9 606,5 69,4 31,2| 2014 Sept.
- 26,5 95,2 11227 149,1 973,6 0,0 11,5 3097,3 1494,5 928,1 606,1 68,6 311 Okt.
- 26,5 95,1 1116,1 155,8 960,2 0,0 11,5 3116,4 1517,9 926,7 605,3 66,5 311 Nov.
- 26,5 94,3 1111,9 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 Dez.
- 26,1 93,1 11379 174,9 963,1 0,0 11,3 3128,6 15379 919,5 606,6 64,7 30,8] 2015 Jan.
- 26,2 92,3 11335 169,2 964,3 0,0 11,3 3137,7 1549,4 918,3 606,1 63,8 30,8 Febr.
- 25,9 92,3 11344 178,0 956,4 0,0 11,2 31317 15488 916,0 603,9 63,0 30,7 Mérz
- 25,8 92,5 11175 163,4 954,0 0,0 11,2 3140,9 15723 905,2 601,5 61,9 30,2 April
- 25,7 92,8 1103,0 164,4 938,6 0,0 11 31588 1597,3 900,5 600,0 61,0 30,2 Mai
- 25,3 92,5 1090,2 161,7 928,4 0,0 11 3151,7 1600,1 892,9 598,3 60,4 29,6 Juni
- 25,0 92,4 1079,0 152,5 926,5 0,0 10,8 31793 16129 910,4 596,4 59,5 29,5 Juli
- 25,0 92,1 1072,5 149,0 923,4 0,0 10,8 3193,8 1630,7 909,1 595,2 58,8 29,5 Aug.
- 24,9 92,0 1076,0 153,1 922,9 0,0 10,8 3186,8 1630,7 903,5 594,6 58,1 29,5 Sept.
- 24,7 91,9 1096,4 150,5 945,8 0,0 10,6 3197,7 1655,5 890,2 594,6 57,5 29,5 Okt.
- 24,5 92,0 1108,0 158,2 949,7 0,0 10,5 32248 1676,9 896,7 594,3 56,8 29,5 Nov.
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 Dez.
- 20,3 90,0 1066,1 145,0 9211 0,0 6,0 32338 1689,6 893,3 596,1 54,8 29,3| 2016 Jan.
- 20,2 89,8 1061,7 151,8 909,9 0,0 59 3236,2 1697,4 887,8 596,4 54,6 29,3 Febr.
Veranderungen
- - 23 + 31| + 1320 - 33| + 1353] - 00| - 23| + 181,1] + 316| + 1605 31,1+ 20,1 - 2,0/ 2007
- - 54 + 78| + 1243 + 230 + 1013 - o00| - 36| + 2076| + 543| + 1566| - 202| + 17,0 - 13| 2008
- - 42 + 07| - 2254 - 97| - 2157 - 00| - 57| + 597| + 211,4| - 1793| + 593| - 316 - 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
- - 1,3 - 41 - 70,8 + 2151 - 919 - 00 + 02| + 422 + 1387 - 86,7| + 1,5 - 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794 - 241 - 553 + 0,0 - 34| + 40,2 + 1184 - 539| - 7,4 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290| + 22 - 312 - 00 - 06| + 697 + 1079 - 253| - 2,4 - 10,6 - 2,0] 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 + 0,0 - 13| + 1065 + 1562 - 283| - 11,3 - 101 - 1,6| 2015
- - 0,2 + 07| - 7.1 + 11,6) - 187 - - 01 + 09| + 2,7 - 34| + 0,6 + 1,0 — 0,1 2014 Sept.
- - 04 + 00| + 55| - 6,7 + 121 - - 03| + 47 + 197 - 138 0,4 - 07 - 0.1 Okt.
- - 01 - 01 - 6,6 + 68| - 134 - - 00| + 192 + 234| - 1.4 - 0,7 - 21 + 0,0 Nov.
- + 0,1 - 08 50| - 280] + 230 - + 03| + 1,71 - 0,1 - 00| + 2,4 - 05 - 0,2 Dez.
- - 04 - 120 + 261} + 471} - 21,0 - 00 - 04| + 105} + 201} - 72| - 1.1 - 13 - 0,1| 2015 Jan.
- + 0,1 - 09| - 44 - 56| + 1,2 - + 00| + 9,1 + 11,6 - 11 - 0,5 - 09 - 0,0 Febr.
- - 02 + 01| + 09| + 88| - 7,9 + 0,0 - 01| - 60| - 04| - 26| - 2,2 - 08 - 0.1 Marz
- - 01 + 02| - 17,0 - 146| - 2,4 - 00 - 00| + 92| + 235| - 108| - 2,4 - 10 - 05 April
- - 01 + 03| - 144 + 1,0 - 154 + 0,0 - 01 + 17,9 + 250| - 4,7 - 1,5 - 09 - 01 Mai
- - 03 - 03| - 129 - 28| - 101 - 00 - 01 - 710 + 2,7 - 75| - 1,7 - 06 - 05 Juni
-l -o03 - 02| - 11| - 92| - 19| + 00| - 02| + 275 + 129| + 177 - 19| - 11 - 0,1 Juli
- - 0.1 - 03| - 7.1 - 34| - 3,7 - 00 + 00| + 145} + 178 - 1.3 - 1.3 - 07 + 0,0 Aug.
- - 01 - 01 + 37| + 41 - 0,4 + 00 + 00| - 70| - 01| - 56| - 0,6 - 07 - 01 Sept.
- - 0.2 - 01| + 203 - 26| + 229 + 0,0 - 02| + 109 + 248| - 133| + 0,1 - 06 - 00 Okt.
- - 02 + 01| + 116] + 770 + 3,9 + 00 - 01| + 2700 + 215 + 65| - 0,3 - 06 - 00 Nov.
- - 01 - 20| - 424 - 271 - 15,2 - - 01 - 00| - 32| + 1.7 + 2,2 - 07 - 0,2 Dez.
- - 0.1 + 04| + 05| + 139 - 134 - 00 - 01 + 91| + 158| - 58| - 0,4 - 06 + 0,0 2016 Jan.
- - 01 - 021 - 311+ 701 - 101 + 0,0 - 001 + 481 + 781 - 311+ 0,3 - 02 - 00 Febr.
rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaber-

Geschaften mit der Bundesbank.

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

im

schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an 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
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
0,3 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9.8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1.8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 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 5,4 227,0 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
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7.5 319,7
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
0,2 1119,6 878,5 628,7 249,8 8,6 232,5 1.1 738,3 429,8 110,3 319,5 7.7 300,8
0,2 1151,0 907,8 658,2 249,7 8,7 234,5 1.1 749,8 433,9 113,5 3204 83 307,6
0,2 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
0,2 12132 966,6 684,2 282,4 10,9 235,7 1.1 770,7 445,3 17,5 327,8 7.0 3184
0,2 11981 956,6 687,3 269,3 9.3 232,2 1.1 766,7 444,5 115,7 3289 6,6 315,5
0,3 1186,6 944,4 654,9 289,5 10,9 2314 1.1 777,0 447,4 113,2 334,2 7.2 322,44
0,2 1199,9 958,7 675,5 283,1 10,0 231,3 1.1 780,2 455,7 124,6 331,1 6,1 3184
0,3 1189,7 948,9 665,0 284,0 9,1 231,7 1.1 787,3 459,0 1271 331,8 6,3 322,0
0,3 11425 903,1 617,1 286,0 8,1 2313 11 765,7 435,1 104,4 330,7 7.5 323,1
0,3 1149,0 911,5 625,0 286,5 6,6 230,9 1.1 760,0 433,4 103,3 330,1 50 321,6
0,3 11409 904,7 619,3 285,3 6,1 230,2 1.1 761,5 435,8 106,9 328,8 58 319,9
0,3 1152,8 914,7 627,4 287,4 4,4 233,7 11 760,7 434,9 106,6 328,3 6,0 319,8
0,3 1138,7 900,4 617,1 283,4 2,9 2353 11 772,2 446,5 116,4 330,1 6,1 319,6
0,3 11129 873,2 598,4 274,8 2,8 237,0 1.1 784,8 450,0 103,7 346,4 6,9 327,9
0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
0,3 1080,5 844,9 570,2 274,8 1.9 233,6 1,0 766,7 440,2 101,3 3388 8,9 317,6
0,3 1095,3 854,5 580,2 2743 3.1 237,8 1,0 765,9 445,3 102,6 342,7 10,2 310,3
Veranderungen *
- 00] + 1903| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 943 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 533
+ 00 + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00| + 43 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00} - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 10,3 - 184 - 02 - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 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
+ 01} - 70,1} - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01 - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
- 05) - 22,7} - 269| - 1,3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
- 00| + 861 + 80,1 + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 5,7 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
+ 0,1 - 91,8 - 86,0 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 2,7 + 11 2,0
+ 00| - 17,71 - 194 - 247 + 53 + 00 + 18 + 00} - 08 - 71 - 84 + 13 - 1.8 + 80
- 00} + 239| + 247| + 235 + 1,2 - 02 - 06 + 00| - 6,8 - 29 - 34 + 05 + 03 - 42
+ 00} + 324 + 293| + 304 - 11 + 00 + 30 + 00| + 104 + 38 + 3,0 + 08 + 06 + 6,0
- 00} - 331 - 307| - 444 + 13,6 - 08 - 16 - 00} - 208 - 231 - 20,2 - 29 - 1.9 + 4,1
+ 00| + 624 + 578 + 503 + 75 + 3,0 + 1,6 - 00| + 214 + 18,3 + 20,6 - 23 + 0,6 + 2,5
+ 00 - 171 - 12,00 + 2,2 - 14,2 - 15 - 36 -1 - 5,8 - 21 - 22 + 0,1 - 0,4 - 32
+ 00] - 240} - 245| - 399 + 154 + 15 - 11 + 0,0 + 1,9 - 37 - 39 + 0,2 + 0,5 + 5,1
- 00} + 253] + 26,1 + 27,4 - 13 - 09 + 0,1 + 00| + 104 + 14,3 + 12,7 + 1,6 - 11 - 29
+ 00} - 178 - 17,3| - 152 - 20 - 09 + 03 - 00| + 33 + 03 + 15 - 1,2 + 0,2 + 29
+ 0,0 41,3 40,1 - 440 + 4,0 - 09 - 03 - 00| - 183 - 21,2 - 20,7 - 05 + 1,2 + 1,7
+ 00| + 1.3 + 33| + 49 - 16 - 15 0,5 -1 - 91 - 44 - 17 - 27 - 25 - 22
- 00} + 06| + 1.6 - 03 + 19 - 05 - 05 - 00| + 6,6 + 64 + 44 + 20 + 08 - 07
+ 00] + 140 + 122| + 100 + 22 - 17 + 36 - 00| - 21 - 22 - 19 - 03 + 01 - 00
+ 00 - 202| - 202| - 139 - 63 - 15 + 15 + 00| + 7.7 + 85 + 91 - 06 + 01 - 09
+ 00} - 382| - 394| - 259 - 135 - 01 + 14 + 00| + 49 - 277 - 55 + 28 + 07 + 68
- 00} - 367| - 334| - 375 + 41 - 16 - 17 - 011 - 271 - 20,7 - 189 - 19 + 08 - 72
- 00} + 161| + 168| + 156 + 1,2 + 07 - 14 + 0,0 18,2 + 18,2 + 18,6 - 04 + 1.3 - 13
+ 001 + 1491 + 961l + 103 - 07 + 11 + 4,2 + 0,01 - 0,2 + 58 + 2,1 + 3,7 + 11 - 71

* 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 nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-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
5,8 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 1243 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9| 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3] 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 1181 139,7 76,8 62,9 1,0] 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7| 2014
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
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| 2014 Sept.
14,6 37.8 597,5 289,0 308,5 220,4 88,2 0,1 260,0 137,5 122,5 62,6 59,9 1.3 Okt.
14,7 37,6 627,5 301,3 326,3 238,4 87,8 0,1 258,6 1321 126,5 65,7 60,8 1.3 Nov.
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 Dez.
14,0 35,8 691,4 338,7 352,6 260,2 92,5 0,1 260,9 141,4 119,5 59,2 60,3 0,7| 2015 Jan.
14,0 35,7 672,5 310,8 361,7 269,4 92,3 0,1 263,7 1431 120,7 61,8 58,9 0,8 Febr.
14,1 36,1 712,5 369,6 342,9 256,1 86,9 0,1 253,6 131,2 122,4 64,7 57,7 0,9 Mérz
13,8 36,0 729,9 348,1 381,8 297,3 84,5 0,1 265,1 146,9 118,2 62,3 55,9 0,9 April
13,8 36,8 714,0 357,6 356,4 270,8 85,7 0,1 265,4 142,7 122,7 70,8 51,9 0,9 Mai
13,6 36,4 671,4 331,2 340,2 256,3 83,9 0,1 240,5 127,7 112,8 61,6 51,2 0,9 Juni
13,6 35,3 690,6 342,8 347,7 266,7 81,0 0,1 2444 1319 112,5 62,0 50,5 0,9 Juli
13,7 35,2 681,5 334,5 347,0 264,5 82,5 0,1 253,6 135,3 118,3 65,9 52,4 0,9 Aug.
13,7 35,2 672,0 346,4 325,5 2443 81,2 0,1 234,5 1283 106,3 53,2 53,1 0,9 Sept.
13,5 35,2 656,9 362,9 294,0 212,7 81,3 0,1 243,4 134,6 108,8 56,6 52,3 0,8 Okt.
13,6 34,8 649,0 373,8 275,2 190,5 84,6 0,1 243,2 136,3 106,9 55,7 51,2 0,8 Nov.
13,1 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 Dez.
13,2 29,6 637,8 352,2 285,7 201,3 84,3 0,1 237,7 1291 108,6 60,5 48,2 0,8| 2016 Jan.
13,2 29,0 644,4 357,8 286,6 201,8 84,8 0,1 246,4 137,2 109,2 61,8 47,5 0,8 Febr.
Veranderungen "
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740| - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 3,1 - 501 + 52,2 - 1023| - 1207 + 185 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 01| - 814 - 21 - 793| - 575| - 217 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 3.1 - 0,6| 2009
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,01 + 5424 + 381 + 136,8 - 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 - 02| 201
- 03 + 15| + 382 + 51,7 - 13,5 - 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 - 3,0 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61| - 154 + 40,6 - 560| - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
+ 01 - 01| - 0,6 + 16,1 - 16,71 - 169| + 0,2 - 00 - 04 + 6.2 - 66 - 61 - 05 + 0,1 2014 Sept.
- 01 + 0,1 - 1.1 - 37| + 2,70 + 33| - 0,7 - - 03 + 24 - 27 - 23 - 04 - 00 Okt.
+ 0,0 - 02} + 300 + 122y + 178] + 181 - 0,3 - - 14 - 54 + 4.1 + 3,2 + 09 - 01 Nov.
- 02 - 21 - 220 - 259 + 39| + 3,00 + 0,9 - 00 - 393 - 198 - 19,5 - 18,4 - 11 - 01 Dez.
+ 0,0 - 0,1 + 68,7 + 560 + 128] + 115| + 1,3 - + 35,9 + 26,3 + 96 + 10,6 - 10 - 0,0] 2015 Jan.
- 00 - 0,1 - 20,1 - 282 + 8,1 + 86| - 0,5 - + 23 + 15 + 08 + 23 - 15 + 0,1 Febr.
+ 01 + 03| + 32,7 + 56,4 - 238 - 17,3 - 6,4 - 00 - 12,6 - 13,0 + 04 + 24 - 20 + 0,0 Marz
- 04 - 00| + 252 - 17,7 + 429| + 443]| - 1.3 - + 12,9 + 16,0 - 30 - 19 - 11 - 00 April
+ 00 + 01| - 201 + 80| - 281| - 286| + 0,6 + 0,0 - 09 - 438 + 39 + 82 - 43 - 00 Mai
- 02 - 03| - 392 - 25,0 14,1 12,8 - 1.3 - 00 - 239 - 14,5 - 93 - 89 - 05 + 0,0 Juni
+ 00 - 1.2 + 16,0 + 10,6 + 54| + 87| - 33 - 00 + 3,0 + 38 - 08 + 0,1 - 09 + 0,0 Juli
+ 00 + 00| - 46 - 67, + 21| + 00| + 20 - + 10,5 + 40 + 65 + 43 + 272 - 00 Aug.
+ 01 + 00| - 9,5 + 12,0 - 215 - 201} - 1.4 - 00 - 189 - 70 - 11,9 - 12,6 + 07 + 0,0 Sept.
- 02 - 01| - 182 + 152 - 334 - 331| - 0,3 - 00 + 79 + 58 + 20 + 31 - 11 - 02 Okt.
+ 01 - 05| - 143 + 84| - 227| - 252| + 2,5 - - 23 + 06 - 29 - 13 - 16 + 0,1 Nov.
- 02 - 43| - 320 - 483| + 164| + 155| + 0,8 - 00 - 40,4 - 32,6 - 79 - 60 - 19 - 01 Dez.
+ 01 - 09 + 276 + 295| - 19| - 1.6 - 0,2 - + 36,9 + 26,4 + 10,6 + 11,2 - 06 + 0,1] 2016 Jan.
+ 0,0 - 041 + 6,2 + 5,1 + 1,1 + 0,81 + 0,3 - + 89 + 83 + 0,6 + 13 - 07 - 00 Febr.




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2016

30°

IV. Banken

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
2006 3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 33,3 31,9 1,4 2697,6 2181,8
2007 29757 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 2168,3
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2 698,1 2257,8
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 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 2793,0 2305,6
2011 31978 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 2310,9
2013 31316 26932 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 31673 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2014 Sept. 3165,0 27074 270,3 220,9 220,3 0,6 49,4 49,1 0,3 2894,7 2 360,7
Okt. 3169,0 27121 265,6 212,6 211,8 0,8 53,0 52,5 0,5 2903,4 2364,9
Nov. 31789 27200 265,7 214,6 2141 0,4 51,1 50,7 0,4 29133 23755
Dez. 31673 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 29098 2376,8
2015 Jan. 31915 27260 267,9 214,7 214,0 0,7 53,1 52,8 0,4 29237 23884
Febr. 32051 27371 275,8 2189 217,8 1,0 57,0 56,7 0,2 29292 2391,5
Marz 3212,0 2739,0 278,1 220,4 219,4 1,0 57,7 57,1 0,6 29339 23991
April 32211 27454 284,0 216,6 215,7 1,0 67,3 66,8 0,5 29371 2403,4
Mai 3207,9 27436 272,4 215,8 214,7 1.1 56,6 55,9 0,7 29355 24071
Juni 32004 27455 279,2 223,8 222,5 1.3 55,4 54,3 11 2921,2 2397,0
Juli 32287 27487 273,0 215,4 214,0 1.3 57,6 56,5 11 2 955,7 2430,2
Aug. 32309 27514 269,4 214,0 212,9 11 55,5 54,6 0,9 29614 24325
Sept. 3230,8 2756,4 271,8 218,5 217,6 0,9 53,3 52,5 0,8 2959,0 24284
Okt. 3232,0 27649 268,0 212,4 211,7 0,7 55,6 54,8 0,8 2964,0 24338
Nov. 3249,0 27755 264,2 212,9 212,3 0,6 51,3 50,9 0,4 29848 24511
Dez. 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 2451,4
2016 Jan. 32387 27714 259,0 208,1 207,7 0,4 50,9 50,5 0,3 2979,7 2452,5
Febr. 3248,0 27818 266,3 2143 213,6 0,7 52,0 51,2 0,8 29817 2456,1
Veranderungen *
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 71
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 300 - 15 + 55 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 32 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 45 - 45 - 00 - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2014 Sept. + 10,0 + 7.7 + 9,7 + 8,7 + 8,6 + 0.1 + 1,0 + 1.6 - 0,6 + 0,3 + 1.3
Okt. + 4,1 + 4,7 - 47 - 83 - 8,5 + 02 + 3,6 + 3,4 + 0,2 + 8,7 + 4,1
Nov. + 9,9 + 7,9 + 01 + 2,0 + 2,3 - 03 - 1,9 - 1,8 - 0,1 + 9,8 + 10,7
Dez. - 11,7 - 7,4 - 81 - 1,3 - 15 + 02 - 6,8 - 6,5 - 0,3 - 3,6 + 51
2015 Jan. + 26,4 + 15,5 + 10,7 + 2,4 + 2,3 + 01 + 83 + 8,0 + 0,3 + 15,7 + 13,9
Febr. + 13,5 + 11,2 + 8,0 + 4,1 + 3,8 + 03 + 3,8 + 4,0 - 0,1 + 5,6 + 3,1
Marz + 7,0 + 1,9 + 2,3 + 1,5 + 1,6 - 0,1 + 0,7 + 0,4 + 0,3 + 4,7 + 7,6
April + 9,1 + 6,4 + 5,9 - 3,7 - 3,8 + 00 + 9,6 + 9,7 - 0,0 + 3.3 + 4,3
Mai - 131 - 1.6 - 1,4 - 0,7 - 0,8 + 0,1 - 10,7 - 109 + 0,1 - 1,6 + 3,8
Juni - 7,5 + 1,9 + 6,8 + 8,0 + 7,8 + 0,2 - 1,2 - 1,6 + 0,4 - 14,3 - 10,1
Juli + 28,3 + 3,1 - 6,2 - 8,4 - 8,4 + 00 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 344 + 31,9
Aug. + 2,3 + 2,9 - 34 - 1,2 - 1,0 - 03 - 2,2 - 2,0 - 0,2 + 57 + 2,6
Sept. - 0,1 + 4,9 + 24 + 45 + 47 - 02 - 21 - 21 - 0,1 - 2,4 - 3,4
Okt. + 1,2 + 8,6 - 38 - 6,0 - 5.9 - 01 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 5.1 + 57
Nov. + 16,7 + 10,3 - 09 + 3,4 + 3,5 - 01 - 43 - 3,9 - 0,4 + 17,6 + 14,1
Dez. - 15,1 - 11,0 - 86 - 51 - 47 - 04 - 3,5 - 33 - 0,2 - 6,5 + 0,3
2016 Jan. + 4,5 + 6,7 + 31 + 0,0 - 0,1 + 02 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 1.4 + 1,1
Febr. + 9,6 + 10,5 + 7,6 + 6,4 + 6,1 + 03 + 1,2 + 0,7 + 0,4 + 2,0 + .
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Veranderungen 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
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,44 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
20220 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
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,44 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2160,3 250,3 1910,0 200,5 24,8 534,0 277,8 32,3 245,5 256,2 - 2,1| 2014 Sept.
2167,0 251,8 1915,3 197,8 24,4 538,6 280,7 34,5 246,3 2579 - 2,1 Okt.
21751 252,6 19225 200,5 24,3 537,7 280,1 33,8 246,3 257,6 - 2,1 Nov.
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 Dez.
2175,2 252,5 1922,7 213,2 24,0 535,3 284,0 32,7 251,3 251,3 - 2,1| 2015 Jan.
2179,6 251,4 19281 212,0 24,1 537,7 283,1 32,7 250,4 254,6 - 2,1 Febr.
2180,6 251,7 19289 218,6 23,8 534,8 281,9 32,3 249,5 2529 - 2,1 Marz
21821 250,5 1931,7 2213 23,7 533,7 280,8 29,5 251,3 2529 - 2,1 April
2192,6 253,2 19394 214,5 23,6 528,4 280,4 29,5 250,9 248,0 - 2,1 Mai
2190,5 251,5 1939,0 206,5 23,3 524,2 2783 28,7 249,5 246,0 - 2,0 Juni
2201,5 250,8 1950,6 228,7 23,0 525,5 276,6 28,5 248,2 2489 - 2,0 Juli
2208,2 251,0 1957,2 224,4 22,9 528,9 275,7 28,2 247,6 253,1 - 2,0 Aug.
2208,7 251,2 1957,4 219,7 22,9 530,6 277,5 29,3 248,2 253,1 - 2,0 Sept.
2220,0 253,2 1966,8 213,8 22,7 530,2 278,5 29,3 249,2 251,8 - 2,0 Okt.
22337 256,1 1977,6 217,4 22,5 533,8 278,6 28,1 250,5 255,1 - 2,0 Nov.
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 Dez.
22353 2571 1978,3 217,2 18,2 527,2 277,8 27,7 250,1 249,4 - 2,1| 2016 Jan.
2240,2 257,4 1982,8 215,9 18,0 525,6 276,8 27,7 249,1 2488 - 2,1 Febr.
Veranderungen
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 0,1 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 23 - 20,8 - 114 - - 0,1| 2008
+ 23,5 + 17,3 + 6,3 + 13,1 - 39 + 15,2 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 0,2| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 317 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 39,9 + 56 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 85 - 51 - 34 + 43 - - 02] 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 148 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 0,0 2015
- 0,4 - 03 - 0,1 + 1,7 - 02 - 0,9 - 22 - 05 - 1.6 + 1,2 - - 0,0| 2014 Sept.
+ 6,8 + 1,5 + 53 - 27 - 04 + 4,6 + 29 - 00 + 30 + 17 - - 00 Okt.
+ 8,1 + 08 + 7.2 + 26 - 01 - 0,9 - 06 - 07 + 01 - 02 - + 00 Nov.
+ 1.4 - 07 + 2,1 + 37 + 0,1 - 8,7 - 09 - 04 - 05 - 78 - - 00 Dez.
+ 4,8 + 1.6 + 3,2 + 91 - 04 + 1.8 + 04 - 09 + 1,2 + 1.5 - - 00| 2015Jan.
+ 4,4 - 1.1 + 5,4 - 1.2 + 0,1 + 2,4 - 09 - 00 - 09 + 34 - - Febr.
+ 1,0 + 02 + 0,8 + 66 - 02 - 2,9 - 1.2 - 03 - 09 - 1.7 - - 00 Mérz
+ 1.6 - 1.2 + 2,8 + 27 - 01 - 1,0 - 1.1 - 1.8 + 07 + 00 - - 00 April
+ 10,6 + 28 + 7.8 - 68 - 01 - 55 - 05 - 01 - 05 - 49 - - 00 Mai
- 2,1 - 1,7 - 0,4 - 8,0 - 03 - 4,2 - 2,1 - 0,7 - 1,4 - 2,0 - - 01 Juni
+ 97 - 07| + 104 + 222 - 03 + 25| - o4 - o2 - 02 + 29 - - 00 Juli
+ 6,9 + 0,1 + 6,8 - 4,3 - 01 + 3,1 - 11 - 0,3 - 0,8 + 4,3 - - 00 Aug.
+ 1,3 + 0,6 + 0,7 - 4,7 - 01 + 1,0 + 1,0 + 0,9 + 0,2 - 0,1 - - 00 Sept.
+ 11,6 + 1,9 + 9,7 - 59 - 01 - 0,7 + 06 - 01 + 07 - 1,3 - - 00 Okt.
+ 10,5 + 20 + 8,6 + 3,6 - 02 + 3,5 + 02 - 1,1 + 13 + 34 - - Nov.
- 1.3 - 0,1 - 1,2 + 1,6 - 02 - 6,8 - 1,7 - 0,2 - 1.5 - 51 - + 0,1 Dez.
+ 3,0 + 04 + 2,5 - 1.8 - 01 + 0,2 + 09 - 02 + 1.1 - 06 - + 00| 2016 Jan.
+ 4,8 + 1,0 + 3,7 - 1.1 - 01 - 1,7 - 1.1 - 00 - 1,0 - 06 - + 00 Febr.

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

2013
2014 Dez.

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2013
2014 Dez.

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2013
2014 Dez.

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2013
2014 Dez.

2015 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2014 4.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2014 4.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2014 4.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2014 4.Vj.

2015 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2354,0 1179,5 1159,3 935,4 2239 12811 319,2 127,7 97,3 58,9 124,2 45,7 70,0 104,9
2384,8 1225,7 1188,7 984,3 204,4 1291,6 328,3 122,9 100,1 59,8 123,7 47,8 68,4 124,8
2400,0 12297 1192,0 987,3 204,7 1305,7 329,9 127,4 99,6 60,9 125,0 48,2 70,0 129,2
24130 12348 12051 992,0 2131 1309,4 334,8 128,1 99,4 61,4 123,2 49,1 67,1 130,2
2426,3 12445 12185 1001,2 217,3 1309,0 336,5 127,5 100,6 61,7 125,3 50,0 65,6 129,5
2440,0 12533 1230,2 10104 219,8 1314,2 339,6 127,4 100,9 60,5 125,2 50,0 65,3 130,5
Kurzfristige Kredite
2171 - 83 - 83 180,2 41 33,9 6.4 12,0 40,9 3,4 6,4 22,8
2121 - 7,6 - 7,6 177,2 3,9 32,5 6,0 11,8 41,2 3,6 5,9 23,2
219,5 - 7,7 - 7,7 184,4 3,9 34,7 6.0 13,0 42,3 3,9 6,3 25,6
222,5 - 8,3 - 8,3 188,3 4,2 35,5 5,5 12,9 41,4 4,3 6,0 27,7
217,6 - 8,5 - 8,5 183,3 4,3 34,6 53 12,8 43,5 4,4 5.2 26,6
207,6 - 8,5 - 8,5 173,8 43 33,7 4,7 11,5 42,0 3,9 53 241
Mittelfristige Kredite
248,0 - 35,6 - 35,6 173,6 12,5 24,7 6.0 9,4 16,9 3,9 11,5 353
251,7 - 35,8 - 35,8 178,4 13,4 23,5 5.4 9,9 16,6 4,2 1,4 39,2
251,7 - 35,3 - 35,3 179,1 13,2 24,6 53 10,0 16,4 4,2 11,7 39,4
251,5 - 35,7 - 35,7 177,9 13,6 24,3 5.2 10,2 16,1 4,3 11,5 39,3
251,2 - 35,5 - 35,5 176,8 13,4 24,0 51 10,3 15,8 4,4 11,3 39,3
256,0 - 35,2 - 35,2 181,3 13,3 23,8 5.1 10,4 16,4 4,4 1,7 411
Langfristige Kredite
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
1921,0 12257 1145,2 984,3 160,9 936,1 310,9 66,9 88,8 38,1 65,8 39,9 51,2 62,3
19289 1229,7 1149,0 987,3 161,7 942,2 312,9 68,1 88,4 38,0 66,3 40,1 52,1 64,2
1939,0 1234,8 1161,1 992,0 169,1 943,3 317,0 68,3 88,8 38,3 65,7 40,5 49,7 63,2
1957,4 12445 11745 1001,2 173,3 948,9 318,8 68,8 90,2 38,5 66,0 41,2 49,0 63,6
1976,3 1253,3 1186,4 10104 176,0 959,1 322,0 70,0 91,2 38,5 66,9 41,7 48,3 65,3
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 86| + 85| + 10,0 + 83| + 1.7 + 40| + 34| - 4,3 14| - 04| - 2,2 - 0,1 1,01 + 2,0
+ 179 + 40| + 33| + 31 + 03| + 156] + 1.6] + 45| + 00| + 1.1 + 1.4 + 04| + 1.6 + 41
+ 133 + 471 + 12,6 + 750 + 52| + 4,1 + 441 + 07| - 0,1 + 05| - 1.8 + 1,00 - 29| + 1,8
+ 132 + 98| + 136] + 93] + 43| - 06| + 20, - 05 - O1) + O1| + 21| + 09| - 14 - 06
+ 13,71 + 9,01 + 1141 + 9,01 + 2,41 + 501 + 3.1 - 041 + 0,71 - 11 - 0,1 + 0,0l - 0,0l + 1,2
Kurzfristige Kredite
- 76 -l - 03 -l - o3| - 64, - o04 - 20/ + 03| - 09| - 171 - o4 - 04| - 26
+ 7,7 -+ 0,1 -+ 0,1 + 75| - 00| + 22| - 00| + 1,2 + 1.1 + 03| + 04| + 2,3
+ 3,2 -+ 0,6 -+ 06| + 39| + 03| + 07| - 05| - 00| - 09| + 04| - 03| + 2,1
- 47 - + 01 - + o1 - 48 + 00} - 08 - 02| - 02| + 20| + 00} - 07| - 12
- 71 -1+ 01 -1+ o1 - 711 + o0l - 07l - o1l - 131 - 111 - o5l + 03l - 22
Mittelfristige Kredite
+ 16 -| + 04 -l + o4 + 18 + o5 - 09| - 02| + 02| - 03] - o0] - 03] + 20
+ 08 -1 - 06 - - o6) + 13} - 02 + 11| - o1 + O1| - 02y - 00} + 03] + 01
- 01 -1 + 04 -1 + 04, - 12y + 05} - 03| - 01| + 03| - 02| + o017} - 02| - 01
- 0,0 -1 - 0,2 -1 - 02| - 08| - 02| - 02| - 0,1 + 0,1 - 03] + 0,1 - 0,1 + 0,1
+ 38 -1 - 03 -1 - o031 + 34/ - o011 - 04l - o0l + o011 + o051l + o0l + 04l + 16
Langfristige Kredite
+ 145 + 85| + 99| + 3+ 1.6 + 86| + 33| - 131 + 13| + 02| - 0,1 + 04| - 02| + 2,6
+ 94| + 40| + 38| + 31 + 81 + 68| + 19| + 1,2 + 0,1 - 0,1 + 05| + 0,1 + 09| + 1,6
+ 102 + 47| + M6} + 75| + 41 + 13| + 36| + 03] + 05/ + 03| - 06| + 04| - 24 - 02
+ 179 + 98| + 137] + 93| + 44| + 50| + 22| + 05| + 02| + 02| + 03] + 07| - 05| + 06
+ 17,01 + 9,01 + 1,7 + 9,01 + 2,71 + 861 + 3,2 + 0,7 + 0,7 + 0,1 + 0,5 + 0,5 - 0,7 + 1,8

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

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrdgliche Korrekturen, die im
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IV. Banken
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
652,4 191,4 37.3 175,2 388,0 49,7 1059,4 836,6 222,8 147,3 11,9 13,6 3,5 2013
644,1 188,1 33,9 173,8 389,8 47,9 1078,6 856,6 222,0 150,0 10,7 14,5 3,8| 2014 Dez.
645,3 188,6 33,8 173,5 390,9 48,2 1080,0 858,2 221,8 150,0 11,3 14,4 3,9| 2015 Marz
650,7 190,9 34,8 174,6 393,1 48,1 1089,6 866,8 222,8 151,6 11,0 14,1 3,5 Juni
649,0 191,5 32,0 175,9 394,7 47,7 1103,0 878,4 224,6 153,6 11,0 14,2 3,6 Sept.
654,3 193,4 32,4 176,5 395,6 46,8 1111,6 887,1 224,6 154,4 10,1 14,2 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
54,5 9,3 6,8 12,1 28,1 6,8 35,8 , 31,6 1,8 11,9 1.1 0,0| 2013
52,9 8,5 6,1 11,8 26,6 6,2 34,2 3, 30,5 1.9 10,7 0,7 0,0| 2014 Dez.
52,6 83 59 111 27,2 6,6 34,4 3, 30,6 21 11,3 0,7 0,0 2015 Marz
54,9 8,6 6,9 10,9 27,0 6,6 33,7 41 29,5 1.9 11,0 0,6 0,0 Juni
51,0 8,6 6,2 10,4 26,1 6,3 33,8 4,2 29,6 1.7 11,0 0,6 0,0 Sept.
48,7 8,7 49 10,7 25,4 5,6 33,2 4,2 29,0 1,7 10,1 0,5 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
65,8 9,6 6,8 18,9 32,2 3,6 73,9 23,1 50,8 45,6 - 0,5 0,0 2013
68,2 9,4 7,0 19,8 32,0 3,5 72,8 22,4 50,4 45,2 - 0,5 0,0 2014 Dez.
67,6 9,7 7.2 19,1 31,9 3,5 72,1 22,1 50,1 45,0 - 0,5 0,0 2015 Marz
66,9 9,9 7,0 19,4 32,1 3,6 73,2 22,0 51,2 46,2 - 0,5 0,0 Juni
66,5 9,9 7,0 19,5 32,3 3,5 73,9 22,1 51,9 46,9 - 0,5 0,0 Sept.
68,4 10,1 7.3 19,3 32,4 3,5 74,2 21,9 52,3 47,4 - 0,6 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
532,0 172,4 23,7 144,3 327,7 39,3 949,7 809,4 140,3 99,9 - 12,0 3,5| 2013
523,0 170,2 20,9 142,2 331,2 38,2 971,6 830,5 1411 102,8 - 13,4 3,7| 2014 Dez.
525,1 170,5 20,7 143,3 331,8 38,1 973,5 832,3 141,2 102,9 - 13,2 3,9| 2015 Marz
528,8 172,4 20,8 144,3 3339 37,9 982,7 840,6 1421 103,6 - 13,0 3,5 Juni
531,5 173,0 18,8 146,0 336,3 37,9 995,3 852,1 143,2 105,0 - 13,2 3,6 Sept.
537,3 174,6 20,2 146,5 337,8 37,7 1004,2 861,0 143,3 105,3 - 13,0 3,5 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 84| + 2,5 + 1,0 + 1.3 + 04| - 1.2 + 4,2 + 64| - , - 0,3 - 1.1 + 04| + 0,2| 2014 4.vj.
+ 2,5 + 0,4 + 0,1 - 0,2 + 1,2 + 0,3 + 2,5 + 1,6 + 0,9 + 11 + 0,5 - 0,2 + 0,1} 2015 1.Vj.
+ 4,9 + 20| + 1,0 + 0,9 + 2,3 - 0,1 + 96| + 8,6 + 1.0 + 1.7 - 0,3 - 0,3 - 0,3 2.Vj.
- 11 + 0,6 - 11 + 1,4 + 1,9 - 0,3 + 13,5 + 11,5 + 2,0 + 1,9 + 0,0 + 0,3 + 0,1 3.Vj.
+ 4,6 + 2,001 + 0,3 + 06l + 08l - 0,9 + 9,01 + 8,5 + 06l + 1,0 - 0,9 - 0,3 - 0,1 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 1,4 + 0,2 + 0,1 0,2 - 0,7 - 0,7 - 1,3 + 0,1 - 1,4 + 0,4 - 11 + 0,1 + 0,01 2014 4.Vj.
+ 00| - 02| - 0,1 - 08| + 06| + 05| + 02| + 0,1 + 0,1 0,1 + 05| + 00| + 0,0 2015 1.Vj.
+ 2,41 + 0,3 + 1,0 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,5 + 0,3 - 0,9 - 0,2 - 0,3 - 0,1 - 0,0 2.Vj.
- 3,7 + 0,1 - 0,7 - 04| - 1.0 - 0,2 + 0,1 + 0,1 + 00| - 0,1 + 00| - 0,0 + 0,0 3.V
- 1,6 + 0,1 - 1,1 + 041 - 091 - 081 + 00l + 0,0 - 00l + 0,1 - 0,9 - 0,0 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 14| - 0,3 - 0,0 + 06| + 00| - 0,1 - 3 - 0,1 - 3 - 0,1 -1 + 0,0 - 0,01 2014 4.Vj.
+ 0,1 + 0,3 + 0,2 - 0,7 - 00| - 0,0 - 3 - 0,3 - , - 0,1 -1 - 0,0 + 0,0 2015 1.Vj.
- 0,6 + 0,2 - 0,2 + 0,3 + 0,2 + 0,1 + 11 - 0,1 + 11 + 1,2 - + 0,0 - 0,0 2.Vj.
- 0,3 - 00| + 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,7 + 0,1 + 0,7 + 0,7 -1 + 0,0 + 0,0 3.Vj.
+ 1.3 + 0,1 + 0,3 - 0,2 + 0,1 - 00l + 04| - 0,2 + 06| + 0,5 - -1 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 57 + 26| + 0,9 + 1,0 + 1.1 - 04| + 57 + 64| - 0,7 - 0,6 -1 + 0,3 + 0,3| 2014 4.V
+ 2,4 + 0,4 - 0,0 + 1,2 + 0,6 - 0,2 + 2,8 + 1,8 + 1,0 + 11 - - 0,2 + 0,1| 2015 1.Vj.
+ 3,2 + 1,5 + 0,2 + 0,7 + 2,3 - 0,1 + 9.1 + 83 + 08| + 0,7 -1 - 0,2 - 0,3 2.Vj.
+ 2,9 + 0,5 - 0,5 + 1,7 + 2,8 - 0,0 + 12,7 + 11,4 + 1.3 + 1,4 - + 0,3 + 0,1 3.Vj.
+ 5,0 + 1,7 + 1,0 + 0,5 + 1.5 - 0,2 + 861 + 8,6 + 00l + 0,4 -1 - 0,2 - 0,1 4.Vj.

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

7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)”

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3048,7 1409,9 952,0 254,8 697,2 29,7 667,5 610,1 76,6 32,9 29,0 54
3118,2 1517,8 926,7 257,0 669,7 29,4 640,3 607,8 66,0 30,9 26,2 1.7
3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37,3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
3131,7 1548,8 916,0 254,0 662,0 30,8 631,1 603,9 63,0 30,7 23,4 3,6
31409 15723 905,2 251,8 653,4 31,3 622,1 601,5 61,9 30,2 23,3 4,0
3158,8 1597,3 900,5 247,2 653,2 32,3 620,9 600,0 61,0 30,2 23,2 2,2
3151,7 1600,1 892,9 242,7 650,2 32,9 617,4 598,3 60,4 29,6 231 2,2
3179,3 16129 910,4 241,8 668,6 33,6 635,1 596,4 59,5 29,5 22,8 1.7
31938 1630,7 909,1 241,4 667,7 33,5 634,2 595,2 58,8 29,5 22,7 2,7
3186,8 1630,7 903,5 2389 664,6 33,2 631,4 594,6 58,1 29,5 22,7 2,6
3197,7 1655,5 890,2 231,6 658,6 34,7 623,9 594,6 57,5 29,5 22,7 1.9
32248 1676,9 896,7 239,6 657,1 35,1 622,0 594,3 56,8 29,5 22,5 2,0
3224,7 1673,7 898,4 243,0 655,4 37.3 618,1 596,5 56,1 29,3 20,5 0,5
32338 1689,6 893,3 236,2 657,1 39,0 618,1 596,1 54,8 29,3 20,1 0,5
3236,2 1697,4 887,8 232,0 655,9 39,5 616,4 596,4 54,6 29,3 19,9 0,8
Veranderungen
+ 69,7 + 1079 - 253 + 2,5 - 278 - 05 - 273 - 24 10,6 - 20 - 28 - 37
+ 106,5 + 156,2 - 28,3 - 13,6 - 14,7 + 76 - 223 - 11,3 10,1 - 1,6 - 57 - 1,2
- 6,0 - - 2,6 - 0,6 - 20 + 15 - 36 - 22 0,8 - 01 - 03 + 01
+ 9,2 + 235 - 10,8 - 2,2 - 86 + 05 - 91 - 24 1,0 - 05 - 01 + 03
+ 17,9 + 250 - 4,7 - 4,5 - 02 + 10 - 12 - 15 0,9 - 01 - 02 - 1,8
- 7.1 + - 7.5 - 41 - 35 + 02 - 36 - 17 0,6 - 05 - 01 + 01
+ 275 + + 17,7 0,8 + 185 + 07 + 17,8 - 19 1.1 - 01 - 03 - 06
+ 14,5 + - 1,3 - 0,3 - 10 - 01 - 09 - 13 0,7 + 0,0 - 01 1.1
- 7,0 - - 5,6 - 2,6 - 30 - 02 - 28 - 06 0,7 - 01 + 00 - 01
+ 10,9 + 248 - 13,3 - 7.2 - 60 + 15 - 75 + 01 0,6 - 00 - 00 - 07
+ 27,0 + 215 + 6,5 + 8,0 - 15 + 04 - 20 - 03 0,6 - 00 - 02 + 01
- 0,0 - + 1.7 + 3.4 - 17 + 22 - 38 + 22 0,7 - 02 - 20 - 15
+ 9.1 + - 58 - 7.2 + 14 + 17 - 03 - 04 0,6 + 00 - 04 - 01
+ 4,8 + - 3,1 - 2,8 - 04 + 10 - 14 0,3 0,2 - 00 - 01 + 04
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
183,0 48,2 129,6 81,1 48,5 57 42,8 3,6 1,6 30,7 4,8 4,7
186,7 52,4 128,2 84,5 43,7 7.5 36,2 3,8 2,3 29,1 4,8 0,5
197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
187,3 52,9 127,8 84,9 42,9 9,1 33,8 3,8 2,7 28,9 2,8 2,4
185,0 52,3 126,1 83,1 43,0 9,2 33,8 3,8 2,8 28,8 2,8 2,8
191,9 58,6 126,5 82,9 43,6 9,6 34,0 3,9 2,9 28,7 2,8 1,3
193,8 57.8 1291 84,7 44,3 9,7 34,7 3,8 3,2 28,3 2,8 1.4
189,2 54,0 128,1 84,2 43,9 9,7 34,2 3,7 3,4 28,2 2,8 1.3
1971 60,8 129,2 85,3 43,8 9,7 34,1 3,7 3,5 28,2 2,8 19
197,4 59,8 130,4 86,4 44,0 9,7 34,3 3,7 3,5 28,1 2,9 2,1
191,6 58,7 125,6 81,3 44,3 9,8 34,5 3,7 3,5 28,1 2,9 1.6
200,5 58,4 134,7 90,7 44,0 9,5 34,5 3,7 3,5 28,1 2,8 1,6
197,4 57,6 132,6 87,7 44,9 10,2 34,7 3,7 3,5 27,9 2,7 0,5
193,0 56,6 129,2 83,9 45,3 10,6 34,7 3,7 3,6 27,9 2,7 0,1
194,5 61,4 125,9 80,4 45,6 10,6 34,9 3,6 3,6 27,9 2,7 0,5
Veranderungen
- 1, + 1.9 - 3.9 + 2,5 - 64 + 10 - 74 + 01 + 07 - 16 - 01 - 42
+ 10,1 + 5,2 + 3,7 + 2,9 + 08 + 25 - 1,7 - 00 + 1,2 - 1,2 - 21 + 01
0,5 0,6 - 0,2 - 0,4 + 02 + 1,1 - 09 + 00 + 01 - 01 - 01 + 0,1
- 2,3 - 0,6 - 1,7 - 1,8 + 01 + 00 + 00 - 01 + 01 - 01 + 00 + 04
+ 6,9 + 6,3 + 04 - 0,2 + 06 + 04 + 02 + 01 + 01 - 01 - 00 - 16
+ 1,8 - 0,9 + 2,5 + 2,0 + 05 + 00 + 05 - 01 + 02 - 05 - 00 + 02
- 4,7 - 3,8 - 11 - 0,7 - 04 + 01 - 04 - 00 + 0,2 - 01 + 00 - 02
+ 7,9 + 6,8 + 1.1 + 1,2 - 01 + 00 - 01 - 01 + 01 + 00 + 06
+ 0,2 - 1,0 + 1.1 + 11 + 01 - 01 + 02 + 00 + 00 - 01 + 01 + 0,2
- 6,2 - 1,1 - 51 - 5,4 + 03 + 01 + 02 + 00 - 00 + 00 + 00 - 05
+ 8,8 - 0,3 + 9.1 + 9.3 - 02 - 02 + 00 + 00 + 00 - 00 - 0 + 00
- 3,0 - 0,9 - 2,1 - 2,9 + 08 + 07 + 02 - 00 + 00 - 02 - 0 - 10
- 4,5 - 1,0 - 3,5 - 3,9 + 04 + 04 + 00 - 01 + 00 + 00 - 0 - 04
+ 3,0 + 4,8 - 1,8 - 2,4 + 06 + 03 + 03 - 00 + 00 - 00 - 0 + 04

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

ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
2931,5 1465,4 798,4 172,5 625,9 21,8 604,1 604,0 63,7 1.8 21,5 1,2
30273 1616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1.4 17,8 -
29444 1495,9 788,2 169,1 619,1 21,7 597,4 600,1 60,2 1.8 20,6 1.2
29559 1520,0 7791 168,7 610,4 22,1 588,3 597,7 59,1 1.4 20,5 1.2
2 966,9 1538,7 773,9 164,4 609,6 22,7 586,9 596,2 58,0 1,4 20,4 0,9
29579 15423 763,8 157,9 605,9 23,2 582,7 594,6 57,2 1.4 20,3 0,8
2990,1 1558,9 782,3 157,6 624,7 23,8 600,9 592,7 56,1 1.4 20,0 0,4
2996,7 1569,9 780,0 156,1 623,9 23,8 600,1 591,5 55,3 1,4 19,9 0,
29894 1570,9 773,0 152,4 620,6 23,5 597,1 590,9 54,6 1.4 19,8 0,5
3 006,2 1596,7 764,6 150,3 614,3 24,9 589,4 590,9 53,9 1.3 19,8 0,3
30243 16185 762,0 149,0 613,0 25,6 587,5 590,5 53,3 1,4 19,7 0,4
30273 1616,1 765,8 155,3 610,5 271 583,5 592,7 52,6 1.4 17,8 -
3040,8 1633,0 764,1 152,3 611,8 28,4 583,5 592,4 51,3 1.4 17,4 0,4
3041,7 1636,0 761,9 151,6 610,3 28,8 581,5 592,8 51,0 1,4 17,2 0,3
Veranderungen
+ 708 + 106,0 - 214 - 0,0 - 214 - 15 - 199 - 25 - , - 04 - 27 + 05
+ 96,4 + 151,0 - 320 - 16,5 - 15,4 + 51 - 20,6 - 11,3 - , - 04 - 37 - 1,2
- 6,5 - 0,9 - 2,4 - 0,2 - 22 + 04 - 26 - 22 - , + 00 - 02 + 00
+ 11,5 + 24,2 - 9,1 - 0,4 - 87 + 04 - 91 - 24 - 11 - 04 - 01 - 00
+ 10,9 + 187 - 51 - 4,3 - 08 + 06 - 14 - 16 - 11 - 00 - 01 - 02
- 8,8 + 3,6 - 10,0 - 6,0 - 40 + 0.2 - 41 - 16 - 08 - 00 - 00 - 01
+ 322 + 16,6 + 188 - 0,1 + 189 + 07 + 182 - 19 - 13 - 00 - 03 - 04
+ 6,6 + 11,0 - 2,3 - 1.5 - 08 - 01 - 08 - 12 - 08 - 00 - 01 + 04
- 71 + 0,9 - 6,7 - 3,7 - 30 - 01 - 30 - 06 - 07 + 00 - 01 - 03
+ 17,2 + 259 - 8,1 - 1.8 - 63 + 14 - 77 + 00 - 06 - 00 - 00 - 02
+ 182 + 21,8 - 2,6 - 1.3 - 13 + 07 - 20 - 0 - 06 + 00 - 01 + 0,1
+ 3,0 - 2,3 + 3,9 + 6,4 - 25 + 15 - 40 + 22 - 07 + 00 - 19 - 04
+ 13,6 + 16,8 - 2,2 - 3,3 + 10 + 13 - 03 - 03 - 06 - 00 - 04 + 04
+ 1,8 + 3,0 - 1,3 - 0,4 - 09 + 07 - 1,7 0,4 - 02 + 0,0 - 01 - 00
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1011,3 429,1 559,7 105,6 454,0 10,1 444,0 7.2 15,3 2,2 17,2 0,7
1007,9 4571 529,1 104,1 425,0 10,4 414,6 6,9 14,9 1.8 16,4 1.2
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1,3 14,0 -
1007,9 465,9 520,4 102,7 417,7 10,4 407,2 7.0 14,7 1.8 16,0 1.2
1007,8 474,3 511,9 102,9 408,9 10,6 398,3 7.0 14,6 1,4 16,0 1,2
1006,3 4771 507,6 100,0 407,6 11,2 396,5 7.0 14,5 1,4 16,0 0,9
997,9 476,9 499,5 95,6 403,9 11,7 392,2 7.1 14,4 1.3 16,0 0,8
1025,2 483,1 521,0 97,1 423,9 12,2 411,7 7.1 14,0 1.3 15,8 0,4
1029,4 488,2 520,1 97,0 4231 121 411,0 71 13,9 1,3 15,7 0,8
10243 489,3 514,0 94,5 419,5 11,8 407,7 7.1 13,9 1.3 15,7 0,5
1031,8 504,5 506,3 93,2 4131 12,9 400,2 7.1 13,9 1.3 15,8 0,3
10339 508,8 504,3 92,7 411,6 13,4 398,2 7.0 13,9 13 15,8 0,4
1029,8 502,8 506,5 99,8 406,7 14,4 392,3 7.1 13,3 1.3 14,0 -
10376 512,8 504,2 97,4 406,9 15,3 391,6 7.2 13,3 1.3 13,7 0,4
10339 510,6 502,8 97,4 405,3 15,7 389,6 7.3 13,3 1,3 13,7 0,3
Veranderungen
- 1.4 + 288 - 295 - 1,0 - 285 + 04 - 289 - 04 - 03 - 04 - 08 + 05
+ 22,7 + 46,0 - 221 - 3,8 - 183 + 37 - 22,0 + 03 - 1,5 - 05 - 25 - 1,2
- 0,7 + 1,5 - 2,4 0,1 - 25 + 01 - 26 + 01 + 00 + 00 - 01 + 00
- 0,2 + 8,5 - 8,5 + 0,2 - 88 + 02 - 90 + 01 - 01 - 04 - 00 - 00
- 1,5 + 2,8 - 4,2 - 2,9 - 13 + 06 - 18 + 00 - 01 + 00 - 00 - 02
- 8,1 - 0,2 - 7.9 - 4,0 - 39 + 01 - 4,0 + 0,0 - 01 - 01 + 0,0 - 01
+ 27,5 + 6,2 + 21,6 + 1,5 + 20,1 + 0,5 + 19,6 + 0,0 - 04 - 0,0 - 02 - 04
+ 4.1 + 51 - 0,9 - 0,1 - 08 - 01 - 07 - 00 - 01 - - 01 + 04
- 5,0 + 1,0 - 5,9 - 2,5 - 35 - 02 - 33 - 00 - 00 - 00 - 00 - 03
+ 8,0 + 15,3 - 7.3 - 1,0 - 64 + 11 - 74 + 0,0 + 00 - 00 + 01 - 02
+ 2.1 + 4,3 - 21 - 0,5 - 16 + 05 - 20 - 01 - 00 + 00 + 00 + 01
- 41 - 59 + 2,2 + 7.2 - 49 + 10 - 59 + 01 - 05 + 00 - 18 - 04
+ 7.9 + 10,0 - 2,2 - 2,6 + 04 + 09 - 05 + 01 - 00 - 00 - 03 + 04
- 2,9 - 2,2 - 0,8 + 0,4 - 11 + 05 - 16 + 01 - 00 - 00 + 01 - 00

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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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-
Zeit insgesamt insgesamt sammen sténdige standige personen zweck insgesamt sammen sténdige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2013 1854,4 932,5 906,3 161,3 613,0 132,0 26,2 262,8 247,2 16,5 2151 15,6
2014 1923,6 1008,3 980,1 173,3 673,0 133,8 28,2 269,3 254,7 27,8 185,0 41,8
2015 1997,5 11133 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2015 Sept. 1965,2 1081,6 1048,9 181,6 7251 142,2 32,7 259,0 245,6 25,1 179,8 40,6
Okt. 1974,4 10923 1059,7 186,8 731,0 142,0 32,5 2583 245,0 25,0 178,8 41,2
Nov. 1990,4 1109,7 1078,0 188,2 746,5 143,2 31,7 257,7 244,6 24,9 178,6 41,1
Dez. 1997,5 11133 1081,2 188,9 748,6 143,7 32,1 259,3 246,2 24,9 179,8 41,6
2016 Jan. 2003,3 1120,2 1087,7 192,1 751,6 1441 32,5 259,9 247,0 25,2 180,4 41,4
Febr. 2007,8 11254 1091,4 192,6 754,6 1441 34,0 259,1 246,6 24,8 180,2 41,6
Veranderungen
2014 + 723 + 77,2 + 74,0 + 11,7 + 571 + 53 + 3.2 + 8,1 + 7.6 + 1,9 + 64 - 06
2015 + 737 + 105,0 + 101,1 + 156 + 754 + 10,1 + 39 - 9,9 - 8,1 - 30 - 45 - 07
2015 Sept. - 2,1 - 0,0 - 0,5 - 4,1 + 2,4 + 1,2 + 05 - 0,8 - 0,7 - 07 - 01 + 01
Okt. + 9,2 + 106 + 108 + 5.2 + 5.8 - 03 - 02 - 0,8 - 0,6 - 02 - 05 + 01
Nov. + 16,1 + 17,5 + 183 + 1,4 + 155 + 1,3 - 08 - 0,5 - 0,4 - 01 - 02 - 01
Dez. + 7.1 + 3,6 + 32 + 0,7 + 2,0 + 05 + 04 + 1,6 + 1,6 + 00 + 11 + 05
2016 Jan. + 57 + 6,7 + 6,3 + 3,1 + 2,9 + 04 + 04 - 0,1 + 0,2 + 03 + 01 - 03
Febr. + 4,7 + 52 + 3,6 + 0,5 + 3,0 + 01 + 15 - 0,6 - 0,5 - 04 - 02 + 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal-  trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
tet. Die Ergebnisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be-  richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen *
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-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2013 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
2014 186,7 10,5 2,6 2,4 5.5 0,1 14,6 40,2 13,4 10,4 15,8 0,7 141
2015 197,4 9,6 3,1 3,9 2,6 0,1 14,1 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
2015 Sept. 197,4 10,5 3,5 3,9 2,9 0,1 14,3 52,1 14,6 20,4 16,4 0,8 13,5
Okt. 191,6 8,7 33 2,5 2,8 0,1 14,3 48,9 14,6 17,2 16,2 0,8 13,5
Nov. 200,5 7.8 2,5 2,6 2,7 0,1 14,4 49,6 12,7 19,7 16,3 0,9 13,4
Dez. 197,4 9,6 3.1 3,9 2,6 0,1 141 44,3 13,2 13,7 16,5 0,9 13,5
2016 Jan. 193,0 8,4 2,7 3,0 2,6 0,1 14,1 45,9 13,5 15,0 16,5 0,9 13,5
Febr. 194,5 8,5 2,8 2,9 2,7 0,1 141 46,9 15,0 14,7 16,3 0,9 13,5
Veranderungen
2014 - 12 - 33 - 03 - 29 - 01 + 0,0 - 10 - 37 + 28 + 04 - 72 + 04 - 05
2015 + 10,1 - 19 + 05 + 04 - 29 + 0,0 - 06 + 40 - 03 + 34 + 07 + 0,2 - 06
2015 Sept. + 02 + 06 0,3 + 04 - 01 + 0,0 - 0,0 + 40 + 14 + 24 + 02 - 00 - 00
Okt. - 62 - 18 - 03 - 14 - 01 - + 0,0 - 32 + 00 - 31 - 02 + 0,1 - 00
Nov. + 88 - 09 - 08 + 01 - 01 - + 0,0 + 05 - 20 + 25 + 0,0 + 0,0 - 01
Dez. - 30 + 1.8 + 0,6 + 13 - 01 + 0,0 - 03 - 53 + 0,5 - 60 + 02 + 0,0 + 0,1
2016 Jan. - 45 - 13 - 04 - 09 + 00 - + 0,0 + 16 + 03 + 13 + 0,0 + 0,0 + 0,0
Febr. + 3,0 + 01 + 0,0 - 00 + 01 - + 0,0 + 14 + 15 + 01 - 02 - 00 - 0.1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentlichen Haushalte, die unter Unter-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- nehmen erfasst sind. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet.

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- bérsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | ber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
15,6 68,1 194,7 14,0 180,7 599,3 589,6 9,7 59,8 0,0 7,0 —-| 2013
14,6 68,4 200,9 1,4 189,5 597,2 587,7 9,4 48,8 0,0 5.0 —-| 2014
131 55,5 203,9 12,7 1911 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 -| 2015
13,4 57,9 2011 11,7 189,4 583,8 574,5 9,3 40,7 0,0 4,1 —| 2015 Sept.
13,3 57,0 201,2 12,0 189,2 583,8 574,5 9,3 40,0 0,0 4,0 - Okt.
13,1 56,3 201,4 12,2 189,2 583,5 574,5 9,0 39,4 0,0 3,9 - Nov.
13,1 55,5 203,9 12,7 191,1 585,6 576,6 9,0 39,2 0,0 3,8 - Dez.
12,8 54,9 205,0 13,1 191,9 585,2 576,2 9,0 37,9 0,0 37 —| 2016 Jan.
12,6 54,1 205,0 13,2 191,8 585,5 576,5 9,0 37,7 0,1 3,5 - Febr.
Veranderungen
+ 05| + 1,0 + 71 - 20 + 90 - 21 - 19 - 03 - 10,9 + 00 - 19 —-| 2014
- 1,8 - 12,8 + 29 + 14 + 1,4 - 115 - 11 - 05 - 98 + 00 - 1,2 —| 2015
- 01 - 1,2 + 04 + 0,1 0,3 - 06 - 06 - 00 - 07 + 00 - 00 —| 2015 Sept.
- 02| - 0,9 + 01 + 03 - 02 - 00 + 00 - 00 - 07 - 00 - 01 - Okt.
- 01 - 0,8 + 02 + 0,2 + 01 - 03 - 00 - 02 - 06 + 0,0 - 01 - Nov.
+ 00 - 0,8 + 24 + 05 + 19 + 21 + 21 - 01 - 02 + 00 - 01 - Dez.
- 03| - 0,7 + 06 + 04 + 03 - 04 - 04 + 0,0 - 06 + 0,0 - 02 —| 2016 Jan.
- 01 - 0,7 + 02 + 02 - 00 + 03 + 03 + 00 - 02 + 00 - 01 - Febr.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
44,9 23,5 10,7 6,6 41 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 | 2013
48,0 25,3 11,2 7,0 4,5 0,4 88,0 11 60,6 15,4 0,9 - 2014
52,4 29,2 9,6 83 5,2 0,4 91,2 12,1 60,5 17,5 11 - | 2015
49,4 25,8 10,5 7,9 52 0,4 85,3 15,8 51,6 16,8 11 - 2015 Sept.
48,3 24,9 10,1 8,1 5,2 0,4 85,7 15,9 51,5 17,2 11 - Okt.
51,5 27,9 10,1 8,3 52 0,4 91,5 15,4 58,3 16,7 1.1 - Nov.
52,4 29,2 9,6 83 5.2 0,4 91,2 12,1 60,5 17,5 11 - Dez.
46,9 24,3 9,0 8,4 5,2 04 91,9 16,1 57,0 17,8 1,1 - | 2016Jan.
50,0 27,3 9,0 8,5 5.2 0,4 89,1 16,3 53,7 18,1 1,0 - Febr.
Veranderungen
+ 29 + 1,8 + 04 + 0,3 + 04 - 00 + 29 - 24 + 46 + 0,6 - 00 - 00 2014
+ 4.1 + 38 - 15 + 1,1 + 07 + 00 + 40 + 1,2 + 06 + 19 + 02 - | 2015
- 26 - 28 + 01 + 01 - 00 - 00 - 19 + 01 - 19 - 02 + 01 — | 2015 Sept.
- 1,3 - 1,0 - 04 + 0,2 - 00 - + 01 + 0,1 - 04 + 04 - 00 - Okt.
+ 33 + 30 + 00 + 0.2 + 00 - + 59 - 05 + 67 - 03 + 00 - Nov.
+ 08 + 13 - 05 - 00 + 00 + 00 - 03 - 33 + 22 + 08 - 00 - Dez.
- 55 - 49 - 06 + 01 - 00 - + 06 + 4,0 - 36 + 03 - 00 - | 2016 Jan.
+ 3.2 + 30 + 01 + 01 + 00 - - 1.8 + 0,2 - 25 + 06 - 00 - Febr.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

n

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
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
617,0 607,8 531,3 401,4 76,4 63,3 9,2 7,4 6,1 79,8 66,0 51,4 13,8
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7,4 4,4 64,9 56,1 41,0 8,7
603,6 594,6 530,7 379,5 64,0 50,2 9,0 7,4 0,2 66,3 57,5 42,2 8,8
603,2 594,3 531,5 377,6 62,8 49,0 9,0 7,4 0,2 65,9 56,8 41,7 9,0
605,4 596,5 534,6 379,7 61,9 48,0 8,9 7,4 2,3 64,9 56,1 41,0 8,7
605,0 596,1 5355 378,0 60,6 46,9 8,9 7,4 0,2 63,5 54,8 39,9 8,7
605,2 596,4 537,1 377,5 59,3 45,5 8,8 7,4 0,2 63,3 54,6 39,7 8,7
Veranderungen
- 30 - 24 - 24 - 13,0 + 00 - 10 - 06 - 05 - 123 - 106 - 78 - 1.8
- 11,6 - 11,3 + 43 - 20,6 - 156 - 16,3 - 03 + 0,0 - 151 - 101 - 66 - 51
+ 00 + 01 + 13 + 16 - 13 - 13 - 0,0 - 0,0 - 07 - 06 - 05 - 01
- 04 - 03 + 09 - 19 - 1,2 - 11 - 0,0 - 00 - 04 - 0,6 - 05 + 0,2
+ 21 + 22 + 3,0 + 22 - 09 - 1,0 - 00 + 0,0 - 1,0 - 07 - 07 - 03
- 04 - 04 + 09 - 1.8 - 13 - 11 - 01 - 0,0 - 06 - 06 - 06 - 00
+ 03 + 03 + 1,6 - 05 - 13 - 13 - 01 - 0,0 - 02 - 02 - 03 + 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den

Veranderungen ausge-

schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2

Spareinlagen mit einer Uber die

Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. GUber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
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
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
1114,2 286,4 26,3 354,0 69,2 83,6 1.8 26,3 5,0 1004,3 1,0 0,2 33,7 1.2
1075,7 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 21 28,4 57 937,5 0,3 0,2 31,9 0,5
1132,2 227,7 32,0 396,3 97,2 119,9 2,5 27,4 59 984,9 0,3 0,2 36,8 0,5
1133,0 2213 32,0 403,8 93,3 116,5 2,6 29,2 6,3 987,3 0,3 0,2 38,0 0,5
1075,7 189,2 30,2 384,1 88,7 109,8 2,1 28,4 5,7 937,5 0,3 0,2 31,9 0,5
1076,5 189,8 28,3 380,2 87,0 105,3 2,4 31,7 5,8 939,4 0,2 0,2 32,2 0,5
10885 187,0 32,0 392,8 96,6 119,0 2,5 32,6 59 936,9 0,2 0,2 32,1 0,5
Veranderungen
- 287| -295| + 00| +327| + 144| + 146] - 07| - 84 + 06] - 350 + 04 - 00 + 02 + 02
- 385| -972| + 39| +301| + 195 + 262 + 03| + 21 + 07| - 668 - 08 + 00 - 18 - 07
+ 11,0 - 44 - 10 + 83 + 5,1 + 45| + 02| + 1,5 + 04| + 5,0 + 0,0 + 0,0 - 02 -
+ 07 - 64 + 00 + 74 - 39 - 35] + 01| + 1.8 + 04 + 24 + 0,0 + 0,0 + 1.2 - 00
- 573 - 321 - 1,7 - 19,7 - 47 - 67| - 05| - 08 - 06] - 498 + 00 - 00 - 6,1 + 0,0
+ 07 + 1,2 - 20 - 39 - 1,7 - 45| + 03| + 33 + 00| + 1.9 - 01 - 0,0 + 0,3 - 00
+ 121 - 28 + 37 + 12,7 + 96 + 13,71 + o1l + 09 + 011 - 25 - 00 - 0,0 - 0,1 -
* 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
21 211,6 45,6 0,0 16,6 18,7 87,2 17,3 20,6 1.9 21,3 156,8 5,2 2,8 9,2 94,6
21 213,6 43,1 0,0 17,5 15,8 93,4 17,5 21,4 2,0 21,3 159,2 53 2,4 9,9 98,5
21 213,6 43,1 0,0 17,5 15,8 93,4 17,5 21,4 2,0 21,3 159,2 53 2,4 9,9 9,3
21 213,6 43,0 0,0 17,6 15,7 93,6 17,5 21,6 2,0 20,8 159,6 5,4 2,4 9,8 7.4
21 213,6 42,6 0,0 17,8 15,5 93,8 17,5 21,7 2,0 20,2 160,0 5,4 2,4 9,8 7.5
Private Bausparkassen
12 148,3 26,7 - 9,4 11,6 72,9 14,9 8,9 1.4 17,6 105,0 5,0 2,4 6,7 6,1
12 148,2 26,6 - 9,5 11,5 73,0 14,9 9,1 1,4 17,5 105,1 5.1 2,4 6,6 4,8
12 148,0 26,3 - 9,7 11,4 73,2 14,9 9,0 1,4 171 105,3 51 2,4 6,6 4,8
Offentliche Bausparkassen
9 65,3 16,4 0,0 8,1 4,2 20,5 2,6 12,5 0,7 3,7 54,2 0,3 - 3,2 3,2
9 65,3 16,4 0,0 8,1 4,2 20,6 2,6 12,5 0,7 3,4 54,5 0,3 - 3,2 2,6
9 65,6 16,3 0,0 8,1 4.1 20,7 2,6 12,7 0,7 3,1 54,7 0,3 - 3,2 2,6
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingange
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) |Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung 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 préa-
trage 9 |einlagen |tragen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
29,5 2,5 6,5 45,7 27,9 39,9 16,7 4,2 6,1 3,6 171 14,5 8,0 10,1 8,4 0,4
28,1 2,5 8,2 51,5 31,2 44,4 19,9 4,2 53 3,6 19,2 15,6 8,1 9,5 8,3 0,4
2,4 2,2 0,7 4,0 2,6 3.9 1.8 0,3 0,4 0,2 1,7 15,6 8,1 0,8 1.9 0,0
2,5 0,0 0,7 3,8 2,5 3,2 1.4 0,4 0,4 0,3 1.3 15,8 83 0,7 0,0
2,4 0,0 0,5 3,8 2,3 3,3 1,5 0,4 0,4 0,3 1,4 15,9 8,3 0,7 0,0
Private Bausparkassen
1,6 1.4 0,4 2,9 1.9 3,0 1.4 0,2 0,3 0,2 1.4 11,2 5,0 0,6 1.4 0,0
1,6 0,0 0,5 2,8 1,7 2,4 1,0 0,3 0,3 0,3 1.1 11,3 51 0,5 0,0
1,5 0,0 0,3 2,7 1,6 2,5 11 0,3 0,3 0,3 11 11,3 5,0 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,7 0,4 1,0 0,7 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,4 3,1 0,2 0,6 0,0
0,9 0,0 0,3 1,0 0,7 0,7 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 4,5 3,2 0,2 0,0
0,8 0,0 0,3 1,0 0,7 0,7 0,4 0,1 0,1 0,0 0,3 4,6 3,2 0,2 0,0

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

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
56 209 1726,4 435,6 421,9 141,6 280,3 13,7 519,6 411,3 11,0 400,3 108,3 7711 485,6
56 205 1926,2 548,8 532,2 201,2 331,0 16,5 593,5 4731 14,0 459,1 120,5 783,8 551,9
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
53 200 2127,8 622,4 606,5 210,0 396,5 15,9 660,4 535,8 14,8 521,0 124,6 845,1 588,5
53 201 2109,5 630,1 613,5 198,6 414,9 16,6 650,5 521,1 14,7 506,4 129,4 828,9 576,7
53 201 1970,5 578,9 561,3 196,5 364,8 17,6 642,2 520,2 14,5 505,6 1221 749,3 513,7
53 203 19833 579,6 561,7 199,1 362,6 17,9 632,2 512,8 14,5 498,3 119,5 771,5 538,8
52 202 1966,9 602,1 584,4 189,0 395,4 17,7 627,2 511,0 14,3 496,7 116,2 737,6 5441
51 199 1977,3 586,4 568,5 180,7 387,8 17,9 624,9 507,9 13,9 494,0 117,0 766,0 552,1
51 199 1946,7 558,2 540,2 152,9 387,3 18,0 633,7 513,2 13,9 499,3 120,5 754,8 525,1
51 199 1980,5 533,8 515,8 150,0 365,8 18,0 658,8 528,5 14,6 513,9 130,4 7879 557,2
51 198 18429 526,0 508,7 161,3 347,5 17,3 635,1 511,6 14,0 497,6 123,6 681,8 499,0
50 196 1960,5 540,7 523,3 169,1 354,2 17,4 652,2 529,7 14,2 515,5 122,6 767,5 568,7
Veranderungen
- - 4] + 1196 + 744 + 722 + 59,6 + 12,6 + 2,2) + 380 + 314 + 300 + 284 + 66| + 75 + 66,4
- - 7] - 1450| - 563 - 56,0 - 40,0 - 16,0 - 03| + 45| + 70 + 00| + 70| - 26| - 1090 - 582
- + 1| - 200| + 1.6 + 1,0 - 11,4 + 12,4 + 06| - 169| - 206 - 01} - 205| + 37| - 161 - 16,7
- -| - 1375) - 457 - 468 - 21 — 44,7 + 1,1 - 27| + 38 - 01} + 39| - 65| - 781 - 59,0
+ 0 + 2 + 111} - 44| - 45 + 2,6 - 71 + 02| - 166| - 13,0 - 01| - 129| - 36| + 205 + 211
-1 - 1| - 143| + 289| + 289 - 10,1 + 38,9 + 00 + 42| + 61 - 02} + 62| - 19| - 319 + 10,5
-1 - 3| + 103] - 157| - 159 - 84 - 76 + 02| - 18| - 27 - 04| - 23| + 09| + 283 + 81
- -| - 323| - 336| - 335 - 278 - 57 - 01| + 14| - 10 - 00| - 10| + 24| - 129 - 313
- -1 + 30,2} - 353] - 348 - 29 - 319 - 05 + 10,7} + 29 + 07) + 22| + 78| + 294 + 238
- - 1} -1358} + 03| + 07 + 11,2 - 10,6 - 04, - 11,7} - 68 - 06| - 62| - 49| - 1061 - 51,3
-1 - 21 + 1182 16,11 + 159 + 79 + 81 + 021 + 209 + 213 + 021 + 2111 - 04| + 858 + 711
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
33 75 425,2 187,9 158,7 91,4 67,3 29,2 185,4 148,3 26,1 122,3 371 52,0 -
28 63 389,4 154,5 137,9 83,4 54,5 16,7 172,7 141,2 21,6 119,5 31,5 62,2 -
24 58 376,0 126,5 113,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
27 62 404,1 161,8 147,0 85,9 61,1 14,8 184,1 152,7 22,3 130,4 31,5 58,2 -
27 62 406,3 165,5 151,2 88,4 62,8 14,3 185,7 155,1 22,1 1329 30,6 55,0 -
27 62 386,0 140,5 124,6 67,1 57,4 15,9 188,8 155,6 22,9 132,7 33,1 56,7 -
25 60 377,2 131,4 116,0 65,2 50,9 15,4 190,0 156,3 22,5 133,8 33,7 55,8 -
25 60 382,5 136,1 121,6 67,2 54,4 14,5 185,4 152,3 22,4 129,9 33,1 61,0 -
25 59 386,2 133,4 119,3 58,0 61,2 14,1 186,1 152,0 22,8 129,2 34,2 66,7 -
25 59 380,8 130,3 114,9 55,6 59,2 15,4 185,8 152,7 22,8 129,9 33,0 64,8 -
25 59 379,5 1211 107,4 44,5 62,8 13,7 191,7 158,3 22,5 135,8 33,3 66,8 -
24 58 376,0 126,5 113,5 50,1 63,4 13,0 184,3 152,5 22,2 130,3 31,8 65,1 -
24 58 375,6 129,1 116,5 53,7 62,7 12,7 185,1 152,9 21,7 131,1 32,3 61,3 -
Veranderungen
-5 -12) - 467 - 399 - 26,3 - 80 - 18,2 - 13,6 - 17,0 - 11,4 - 44| - 70 - 56| + 10,1 -
- 4 - 5|- 239 - 333 - 287 - 333 + 46 - 46 + 6,5 + 6,2 + 06| + 56 + 03] + 29 -
- -+ 0,1 + 2,7 + 34 + 25 + 09 - 07 + 05 + 13 - 011 + 15 - 08| - 32 -
- -|- 187 - 243 - 26,0 - 213 - 48 + 1,7 + 39 + 14 + 08| + 06 + 25| + 17 -
- 2 - 2| - 10,4 - 99 - 9.2 - 20 - 7.2 - 07 + 04 0,2 - 04 + 02 + 06] - 1,0 -
- -1+ 7.9 + 58 + 65 + 2,0 + 45 - 07 - 33 - 27 - 01 - 26 - 06| + 53 -
- - 11+ 3,9 - 26 - 23 - 91 + 69 - 04 + 08 - 02 + 04| - 06 + 1,00 + 57 -
- -1 - 7,2 - 40 - 51 - 24 - 27 + 1, - 13 - 01 + 00} - 01 - 1,11 - 20 -
- -1 - 4,8 - 10,9 - 88 - 111 + 23 - 21 + 4,1 + 38 - 02| + 41 + 03] + 20 -
-1 - 1] - 0,7 + 68 + 72 + 56 + 1,7 - 04 - 59 - 43 - 03| - 40 - 15 - 16 -
- -1+ 0,6 + 30 3,3 + 3,6 - 03 - 03 + 1,4 + 09 - 051 + 14 + 051 - 38 -

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

Die

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten;
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht
erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
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
1046,7 739,9 416,2 323,7 306,8 20,6 16,1 4,4 286,2 128,4 45,2 705,8 557,5| 2014
1060,9 715,3 359,3 356,0 345,6 211 16,2 49 324,6 1289 49,9 603,1 497,4) 2015
1189,2 819,1 428,2 390,9 370,1 24,4 19,0 53 345,7 142,2 47,7 748,8 586,8| 2015 April
1191,2 822,8 425,5 397,2 368,4 22,5 171 5,4 345,9 144,3 48,2 725,9 574,7 Mai
11396 798,9 433,8 365,1 340,7 20,4 15,3 51 320,3 144,5 47,7 638,7 509,5 Juni
11434 792,8 417,7 375,1 350,5 20,4 15,8 4,7 330,1 1441 47,6 648,1 536,0 Juli
1144,2 797,5 416,5 381,0 346,7 19,9 15,4 4,6 326,8 138,3 47,3 637,1 5371 Aug.
11223 774,4 419,2 355,3 347,8 19,4 14,9 4,5 328,4 141,6 47,3 666,1 544,8 Sept.
1124,6 763,8 406,5 357,3 360,8 19,7 15,0 4,7 3411 141,0 47,6 633,5 520,6 Okt.
11243 742,0 3773 364,7 382,3 22,0 17,0 5,0 360,3 138,6 48,4 669,2 554,0 Nov.
1060,9 715,3 359,3 356,0 345,6 211 16,2 4,9 324,6 1289 49,9 603,1 497,4 Dez.
1101,8 733,9 357,8 376,1 367,9 21,3 16,6 4,8 346,5 129,4 50,0 679,3 566,3| 2016 Jan.
Veranderungen
+ 101,5| + 1129 + 892 + 236| - 114 - 37| - 3,0 - 07| - 7,7 + 30 + 4,0 + 11,1 + 73,4) 2014
- 308| - 538| - 570 + 32| + 230) + 05| + 0,0 + 04| + 225 - 21 + 4,7 - 1241 - 65,8| 2015
- 40| - 22| - 27 + o5/ - 19| - 19| - 20 + o1 + 01| + 04| + 05| - 229 - 17,4| 2015 Mai
- 460| - 185| + 83| - 268 - 275| - 20| - 17 - 03| - 255 + 18| - o5/ - 82| - 60,9 Juni
- 1.6 - 11,3 - 161] + 49| + 97| - 00| + 0,5 - 05| + 9,7 - 21 - 0,0 + 9,4 + 22,1 Juli
+ 76| + 11,2 - 1,20 + 124| - 35| - 05| - 0,4 - 01 - 3,0 - 38| - 0,3 - 11,0 + 6,7 Aug.
- 221 - 232 + 27| - 259| + 11 - 05| - 0,5 - 00| + 1,6 + 32| + 0,0 + 29,0 + 7,7 Sept.
- 2,7\ - 155 - 12,7 - 28| + 128] + 03| + 0,1 + 01| + 125 - 22| + 0,2 - 32,6 - 28,7 Okt.
- 11,5 - 334| - 292 - 420 + 219| + 23] + 2,0 + 04| + 196 - 60| + 0,9 + 35,7 + 24,6 Nov.
- 552} - 189| - 180| - 09| - 364| - 1,00 - 0,8 - 02| - 354 - 72 + 1,5 - 66,8 - 49,3 Dez.
+ 42,4 + 201 - .51 + 2161 + 2231 + 031 + 0,4 - 011 + 220 + 11+ 0,1 + 76,2 + 70,3| 2016 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
334,2 2011 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -1 2013
2971 173,6 101,1 72,5 123,5 20,3 14,5 5,8 103,2 18,4 25,9 48,0 —| 2014
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 13,1 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 —-| 2015
313,7 1791 99,3 79,8 134,5 14,9 131 1,8 119,7 16,4 26,2 47,9 —| 2015 April
320,5 185,9 102,2 83,7 134,6 14,0 12,3 1.8 120,6 13,4 26,9 45,5 - Mai
296,1 1571 79,5 77,6 139,0 14,1 11,6 2,5 125,0 18,4 26,8 44,7 - Juni
289,0 155,5 78,2 77,3 133,5 14,2 11,7 2,5 119,4 17,9 26,4 43,9 - Juli
298,2 160,9 82,3 78,6 137,3 13,9 11,4 2,5 1233 14,3 26,2 43,8 - Aug.
301,6 168,9 94,6 74,3 132,7 14,4 11,9 2,5 118,2 14,4 26,3 44,0 - Sept.
298,3 166,2 91,7 74,5 132,1 14,8 12,3 2,5 17,3 13,4 26,5 42,6 - Okt.
293,4 159,3 90,2 69,0 134,1 11,8 9,2 2,6 122,3 14,8 26,7 44,7 - Nov.
292,3 166,7 99,6 67,1 125,7 13,1 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 - Dez.
2941 170,0 101,9 68,1 1241 11,9 9,4 2,6 12,2 14,5 26,4 40,6 —| 2016 Jan.
Veranderungen *
- 455 - 324 - 12,3 - 201 - 131 + 1.8 - 1.9 + 38| - 149 - 30 - 40 + 58 -| 2014
- 123 - 11,2 - 15 - 97 - 11 - 7.2 - 4,0 - 32| + 6,1 - 40 + 04 - 7,9 —| 2015
+ 53 + 58 + 29 + 29 - 05 - 0,8 - 0,8 - 00| + 0,4 - 30 + 08 - 3,0 —| 2015 Mai
- 231 - 28,0 - 22,7 - 53 + 438 + 0,0 - 0,7 + 07| + 4,8 + 50 - 01 - 0,4 - Juni
- 8,5 - 25 - 1,3 - 1.2 - 6,0 + 0,1 + 0,1 + 00| - 6,1 - 05 - 04 - 11 - Juli
+ 11,0 + 65 + 41 + 24 + 45 - 0,2 - 0,3 + 00| + 47 - 36 - 02 + 0,6 - Aug.
+ 3,4 + 8,0 + 12,3 - 43 - 46 + 0,5 + 0,5 - 00| - 5,1 + 0,1 + 0,1 + 0,3 - Sept.
- 4,7 - 35 - 29 - 06 - 11 + 0,4 + 0,4 - 00| - 1,5 - 11 + 0,2 - 1,7 - Okt.
- 7.8 - 86 - 15 - 71 + 08 - 3,0 - 3,1 + 01 + 3,8 + 1,4 + 0,2 + 1,4 - Nov.
+ 1.3 + 87 + 93 - 06 - 74 + 1.3 + 1,2 + 00| - 8,7 - 04 - 04 - 1.2 - Dez.
+ 2,3 + 3,6 + 2,3 + 1,3 - 13 - 11 - 11 - 001 - 0,1 + 01 + 01 - 1.9 —1 2016 Jan.
zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, verschreibungen. 5 Begebene borsenfahige 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 borsenféhige Schuld-

Tabelle IV.2, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012 8)
2013
2014 9)
2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Mérz p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012 8)
2013
2014
2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
2012 8)
2013
2014
2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2010
2011
20128
2013
2014
2015 Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung in der Europaischen Wahrungsunion

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
10 559,5 211,2 210,7 212,4 1,7 0,0
10376,3 207,5 207,0 2123 53 0,0
10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
10 385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
10677,3 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
11 375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
11431,2 114,3 113,9 556,5 442,7 0,0
114759 14,8 14,3 ‘ ' '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2530997 24,0 50 620 50 435 51336 901 0
2 666 422 25,7 53328 53145 54 460 1315 1
2874716 27,0 28 747 28 567 158 174 129 607 1
2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2876931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
3137 353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3154 260 27,6 31543 31371 162 864 131493 0
3 156 940 27,5 31569 31398 ' '
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Genossenschaftliche
Zweigstellen Zentralbanken Banken mit
Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken und Kredit- Realkredit- Sonderaufgaben und
GrofR3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften institute Bausparkassen
10633 7 949 1845 18128 9914 556 1409
10 459 8992 3078 18 253 10 230 601 1531
5388 4 696 2477 9626 5262 248 871
5189 4705 1437 9 306 5479 239 906
5593 4 966 1507 9626 5753 216 934
6105 5199 2012 10432 6 100 226 1127
5941 5215 2140 10593 6176 238 1082
5993 5107 2126 10 650 6283 239 1001
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
einlagen, Bauspareinlagen gegenUber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFls Ausland auRerhalb der EWU mit | Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit |in der EWU mit Ursprungslaufzeit | Ursprungslaufzeit bis zu 2 Jahren | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
1484334 2376 344 440 594 119 105 728
1609 904 3298 354 235 596 833 102 153
1734716 2451 440 306 602 834 94 453
1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2063 317 1879 375 891 592 110 104 146
2092 326 2016 366 159 592 060 103 068
2105121 3158 357 530 594110 97018

1 Die Erflllungsperiode beginnt am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schéfts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erérterung der Geldpolitik
vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der Européischen Zentralbank Uber die Auf-
erlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art.
4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag nach Anwendung der Reservesatze
auf die Reservebasis. Der Reservesatz fur Verbindlichkeiten mit einer Ur-
sprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren betragt 1 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der
Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer Mindestreserve 5 Durch-

schnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken. 6 Durch-
schnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. 8 Der Reservesatz flr Verbindlichkeiten
mit einer Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999
bis 17. Januar 2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 9 Reserve-Soll
nach Abzug des Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Litauen in Hohe von
0,154 Mrd €. Das Reserve-Soll in der Europaischen Wahrungsunion bis zum 31.
Dezember 2014 betrug 106,2 Mrd €.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- |rungs- Einlage- bietungs- |rungs- gemal gemal
Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat Gltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 13. April 0,50 1,25 - 2,00 2002 1. Jan. 2,572009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1,14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,1712014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,9512015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00/2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,70
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
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
60 808 60 808 0,05 - - - 7
59 675 59 675 0,00 - - - 7
60 574 60 574 0,00 - - - 7
62319 62319 0,00 - - - 7
56 013 56 013 0,00 - - - 7
55708 55708 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
13 562 13 562 2) - - - 91
13 650 13 650 2 .. - - - 91
7 342 7 342 0,00 - - - 910
10 254 10 254 2) .. - - - 91

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. hochster Zinssatz, zu dem Mittel noch zugeteilt
bzw. hereingenommen werden. 2 Berechnung am Ende der Laufzeit; Zuteilung zu

4. Geldmarktsatze nach Monaten

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschafte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,14 -0,15 -0,11 -0,04 0,04 0,09 0,15
-0,14 -0,15 -0,12 -0,05 0,02 0,06 0,13
-0,13 -0,16 -0,14 -0,09 -0,02 0,02 0,08
-0,20 -0,23 -0,19 -0,13 -0,04 0,00 0,06
-0,24 -0,26 -0,22 -0,15 -0,06 -0,01 0,04
-0,24 -0,27 -0,25 -0,18 -0,12 -0,06 -0,01
-0,29 -0,32 -0,31 -0,23 -0,13 -0,07 -0,01

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes und der
EURIBOR Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Seit
4. Januar 1999 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umsatze

nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fiir Tages-
gelder im Interbankengeschéft, der von Reuters veréffentlicht wird. 2 Euro Interbank
Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act/360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Febr. 0,64 89 570 1,81 226 183 0,33 79 398 2,44 18 974
Mérz 0,62 89298 1,79 225561 0,32 78 982 2,36 19 063
April 0,59 88530 1,77 224767 0,30 79019 2,29 18 947
Mai 0,57 86 761 1,76 224 571 0,30 77 340 2,26 19 282
Juni 0,54 84531 1,75 224 254 0,29 74 338 2,22 19 325
Juli 0,52 82 865 1,73 221 848 0,27 76 685 2,19 17 642
Aug. 0,51 81011 1,71 221 355 0,26 77 081 2,17 17 717
Sept. 0,50 79 461 1,70 221031 0,26 75 281 2,17 17 611
Okt. 0,49 78 623 1,69 220371 0,25 74 750 2,15 17 702
Nov. 0,48 77 788 1,67 219914 0,24 76 639 2,09 17 194
Dez. 0,46 77 515 1,66 221625 0,22 79 591 2,04 17 364
2016 Jan. 0,45 76 746 1,64 221432 0,22 79 489 2,00 17 335
Febr. 0,44 75 930 1,62 221150 0,21 80 142 2,00 17 271
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Febr. 2,79 5119 2,65 27 981 3,62 1011149 7,57 55 246 4,74 76 178 4,75 304 176
Marz 2,79 5188 2,62 27 863 3,59 1012369 7,62 57 477 4,71 76 470 4,72 303 927
April 2,72 5144 2,59 27 828 3,56 1015337 7.51 56 137 4,66 77 262 4,67 304 710
Mai 2,69 5138 2,56 27 817 3,53 1019 301 7,47 55239 4,62 77 540 4,64 306 013
Juni 2,68 5138 2,52 27 830 3,50 1022718 7,60 56 765 4,58 77 795 4,62 305 203
Juli 2,64 5301 2,49 27 836 3,46 1028 020 7,46 54 891 4,54 78 042 4,59 306 587
Aug. 2,63 5233 2,46 27 881 3,44 1032 080 7,46 54 768 4,51 78 424 4,56 307 560
Sept. 2,64 5135 2,44 27 890 3,41 1036 799 7,55 55 936 4,48 78 671 4,54 306 905
Okt. 2,62 5160 2,41 27 887 3,38 1041492 7,43 54093 4,44 79 409 4,51 307 750
Nov. 2,61 5139 2,38 27 838 3,36 1044 861 7,39 53 821 4,42 79 222 4,49 308 002
Dez. 2,62 5029 2,36 27 692 3,33 1047 658 7,38 54 838 4,39 79 345 4,46 306 514
2016 Jan. 2,61 5011 2,34 27 438 3,30 1 047 865 7,44 52 884 4,35 79779 4,43 307 381
Febr. 2,60 5022 2,36 27 364 3,27 1049 663 7,44 53249 4,31 80 351 4,41 307 866
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2015 Febr. 2,97 132522 2,52 128329 3,00 577 591
Marz 3,00 132 002 2,50 127 655 2,96 577 082
April 2,98 129 602 2,46 126 479 2,93 578 295
Mai 2,91 130 402 2,45 128 043 2,91 580 567
Juni 2,89 134 307 2,43 127 057 2,88 580 448
Juli 2,80 130434 2,43 125 698 2,85 585 342
Aug. 2,82 130317 2,41 126738 2,84 587 082
Sept. 2,86 132 444 2,39 126 160 2,82 585 043
Okt. 2,80 130 602 2,36 127 257 2,80 587 398
Nov. 2,82 128 922 2,33 129015 2,78 594 272
Dez. 2,77 125 750 2,29 129 455 2,74 593 021
2016 Jan. 2,68 130 505 2,26 129 655 2,72 595 850
Febr. 2,67 134 107 2,23 130 842 2,70 598 794

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zins-
statistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgefihrt. Das Hochrech-
nungsverfahren wurde nach den Vorgaben der EZB (Guideline ECB/2014/15) gean-
dert. Die fiir Juni 2010 bis Mai 2015 veréffentlichten Daten wurden mit der neuen
Methode neu berechnet. Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren
Finanzinstituten (MFls) angewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina
fur auf Euro lautende Einlagen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der
EWU gebietsanséssigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaf-
ten. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute)
sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften zahlen samtliche Unternehmen (einschl. Personengesellschaften) aufler
Versicherungen, Banken und sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die Ergebnisse fur
den jeweils aktuellen Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bun-
desbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatis-

tik) entnehmen. o Die Bestande werden zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erho-
ben. 1 Die Effektivzinssatze werden entweder als annualisierte vereinbarte Jahreszins-
satze (AVJ) oder als eng definierte Effektivzinssétze ermittelt. Beide Berechnungsme-
thoden umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine
eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung
der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen. 2 Angaben basieren auf der
monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fir die Beschaf-
fung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewahrt werden;
einschl. Bauspardarlehen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredi-
te, die die Meldepflichtigen im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht
haben. 4 Konsumentenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nut-
zung fiir den Konsum von Gutern und Dienstleistungen gewahrt werden. 5 Sonstige
Kredite im Sinne der Statistik sind Kredite, die fiir sonstige Zwecke, z.B. Geschafts-
zwecke, Schuldenkonsolidierung, Ausbildung usw. gewéahrt werden. 6 Einschl. Uber-
ziehungskredite (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 €
0,20 1030 249 0,53 7278 0,71 886 1,07 1131 0,54 529 378 0,70 76 071
0,17 1027 392 0,39 8124 0,81 771 1,01 1049 0,51 528 471 0,65 74 766
0,16| 1043564 0,34 7 663 0,77 653 0,94 952 0,48 528 261 0,61 72 608
0,16 1058 904 0,36 5630 0,74 657 0,94 884 0,47 528 271 0,58 71013
0,15| 1062893 0,29 6524 0,70 703 0,88 880 0,46 527 934 0,56 69 686
0,14| 1073284 0,33 6953 0,74 656 0,93 866 0,44 527 609 0,54 68 185
0,14 1079 170 0,32 5546 0,65 636 0,94 879 0,43 527 949 0,52 66 653
0,14| 1079 060 0,34 6158 0,87 668 1,12 971 0,42 528 705 0,51 65 229
0,15| 1089962 0,34 5760 0,71 793 0,90 1088 0,41 529 980 0,49 63 966
0,14 1107 307 0,34 5900 0,69 840 0,89 1196 0,40 530810 0,47 62774
0,13| 1111065 0,28 6 140 0,50 1161 0,97 1379 0,39 533 865 0,45 61900
0,12| 1117856 0,35 7184 0,62 1024 1,00 1360 0,37 534775 0,43 60 627
0,121 1123331 0,34 6226 0,71 914 1,03 1493 0,36 536 409 0,40 59 334
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 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 €
0,07 333734 0,17 12 552 0,67 437 0,48 584
0,07 337 419 0,15 15 096 0,33 775 0,45 863
0,06 343 035 0,11 15 562 0,36 612 0,46 660
0,06 342 155 0,12 10 161 0,33 1010 0,55 634
0,06 342 151 0,20 10 205 0,43 484 0,41 512
0,06 351672 0,17 10 002 0,31 565 0,61 1243
0,06 354 182 0,11 8622 0,30 312 0,73 305
0,05 357 208 0,15 8732 0,22 723 0,54 351
0,05 373013 0,10 10 805 0,28 798 0,43 528
0,05 377 900 0,11 10 676 0,39 574 0,56 326
0,04 375 456 0,07 14914 0,36 1338 0,57 872
0,03 370533 0,10 9780 0,32 1283 0,42 489
0,03 369 125 0,08 10334 0,48 890 0,50 244

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
darunter
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt Kredite 9) 10) 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- Effektiv- Effektiv-

zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen

satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7)

% p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€ % p.a. |Mio€
2,04 6019 2,00 2014 1,73 3259 2,85 797 2,23 1963 1,91 1916 3,06 570 2,12 1302
2,08 8382 2,03 3008 1,81 4242 2,89 1121 2,17 3019 1,94 2718 3,02 869 2,17 1968
2,03 7162 1,92 2 656 1,77 3917 2,83 934 2,15 2311 1,94 2381 2,97 737 2,07 1602
1,95 6519 1,91 2062 1,69 3364 2,78 815 2,03 2340 1,96 1983 2,92 617 1,95 1628
1,95 8380 2,02 2716 1,69 4215 2,74 998 2,05 3167 2,01 2 452 2,84 771 2,04 2119
2,08 8720 1,92 3489 1,75 4272 2,75 1149 2,27 3299 1,93 2 649 2,91 868 2,21 2152
2,12 6 485 2,01 2170 1,88 3121 2,72 909 2,21 2 455 2,06 1801 2,83 694 2,16 1665
2,19 6 448 1,99 2333 1,91 3289 2,96 838 2,30 2321 1,96 1949 3,21 618 2,23 1576
2,07 7 280 1,93 2 886 1,76 3823 2,75 966 2,29 2491 1,97 2264 2,88 745 2,21 1636
2,03 6561 1,97 2146 1,75 3295 2,74 872 2,17 2394 2,07 1872 2,81 694 2,13 1556
2,05 8344 2,03 2796 1,81 4005 2,75 1136 2,1 3203 2,06 2 469 2,80 886 2,06 2163
1,96 7 252 2,01 2816 1,68 3753 2,63 1054 2,11 2 445 2,04 2153 2,70 823 2,03 1617
2,05 6 667 2,10 2300 1,87 3388 2,64 902 2,08 2377 2,15 2032 2,76 690 2,05 1528

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 eines geeigneten Schatzverfahrens auf die Grundgesamtheit aller MFIs in
Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaf-
ten; einschl. Treue- und Wachstumsprémien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Ab De-
zember 2014 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 darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten)  |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1 Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
6,50 6,42 7275 7,69 1431 4,74 301 5,08 2808 7,45 4166
6,08 6,01 8735 6,98 1593 4,84 370 4,81 3556 6,99 4809
6,18 6,11 8169 7,01 1553 5,00 326 4,94 3104 6,95 4739
6,31 6,24 7 346 7,46 1458 5,08 304 4,94 2839 7,20 4203
6,37 6,29 8006 7,63 1547 4,83 327 4,98 3211 7,33 4 468
6,48 6,40 8959 7,81 1769 5,09 361 5,01 3554 7,47 5044
6,34 6,26 7313 7,71 1263 5,33 309 4,98 3020 7,31 3984
6,28 6,21 7 331 7,63 1200 5,20 338 4,94 3052 7,28 3941
6,28 6,20 7233 7,69 1135 517 309 4,88 3104 7,36 3820
6,21 6,15 6657 7,58 1055 5,24 276 4,90 2993 7,32 3388
6,03 5,97 6 067 7,30 934 5,67 316 4,78 2867 7,19 2884
6,44 6,37 7338 7,52 1426 5,59 309 4,99 2938 7,41 4091
6,25 6,20 7 866 7,44 1444 5,55 322 4,94 3264 7,22 4 280
darunter: besicherte Kredite 2
3,10 258 3,01 25 3,76 117 2,46 116
3,33 276 3,04 29 3,78 149 2,73 98
3,15 280 2,58 28 3,77 138 2,53 114
3,30 226 2,86 23 3,69 128 2,78 75
3,11 301 2,86 35 3,59 156 2,50 110
3,44 281 2,81 28 3,93 156 2,85 97
3,49 240 3,05 18 3,86 144 2,92 78
3,28 238 2,52 38 3,90 116 2,78 84
3,33 244 2,33 41 3,87 131 2,89 72
3,58 218 2,84 23 3,90 136 3,14 59
3,39 219 2,72 22 3,89 128 2,66 69
3,32 191 2,50 21 3,72 1M 2,85 59
3,47 224 2,85 33 3,77 139 3,08 52

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) |insgesamt neu verhandelte Kredite 9) 10) |bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen Effektiv- Volumen
zinssatz 11) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2,01 1,96 17 048 2,16 3701 2,28 2199 1,87 1753 1,86 6492 1,99 6 604
1,92 1,88 21134 2,05 4817 2,19 2760 1,88 2118 1,77 7 693 1,88 8563
1,91 1,87 20 486 1,94 4301 2,11 2 640 1,83 1935 1,70 7 330 1,95 8581
1,81 1,77 19 549 1,95 4229 2,20 2315 1,84 1754 1,61 7123 1,78 8 357
1,89 1,85 24015 1,98 5330 2,11 2798 1,81 2197 1,72 9297 1,92 9723
2,04 1,99 25310 2,06 6017 2,17 2915 1,91 2502 1,86 10 095 2,10 9798
2,09 2,06 19 745 2,15 4445 2,27 2290 1,95 1939 1,92 7 566 2,15 7 950
2,07 2,03 19 161 2,08 4209 2,17 2344 1,98 1851 1,92 7276 2,12 7 690
2,07 2,05 19874 2,04 5455 2,1 2577 1,99 2125 1,94 7 230 2,14 7 942
2,04 2,02 18 426 2,11 4212 2,27 2190 1,94 1874 1,89 7 319 2,09 7043
1,98 1,95 19521 2,02 4769 2,16 2713 1,88 2 045 1,83 7 385 2,01 7378
2,00 1,97 18 507 2,05 5833 2,22 2413 1,87 2 054 1,84 6 800 2,05 7 240
1,97 1,96 18776 2,16 4870 2,45 2584 1,86 1992 1,79 6837 1,97 7 363
darunter: besicherte Kredite 2
1,89 8025 2,31 895 1,69 945 1,77 3166 1,96 3019
1,79 9735 2,12 1130 1,68 1050 1,69 3663 1,82 3892
1,87 9786 2,07 1083 1,59 1021 1,63 3549 2,09 4133
1,6 9274 2,16 879 1,56 849 1,54 3669 1,74 3877
1,76 11120 2,02 1096 1,59 1090 1,65 4502 1,84 4432
1,91 11976 2,15 1134 1,69 1314 1,80 4906 2,03 4622
1,98 9203 2,23 794 1,71 1016 1,86 3653 2,11 3740
1,96 8434 2,13 912 1,74 878 1,87 3334 2,07 3310
1,99 9323 2,10 995 1,71 1063 1,86 3583 2,16 3682
1,94 8245 2,21 812 1,69 888 1,83 3378 2,05 3167
1,86 8294 2,06 969 1,63 915 1,77 3272 1,95 3138
1,92 8349 2,30 916 1,62 1003 1,80 3276 2,04 3154
1,89 7873 2,47 987 1,62 873 1,73 3048 1,95 2 965

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

z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversi-
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 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 €
9,22 41287 9,24 34873 15,42 3786 4,24 66 274 4,25 66 045
9,21 43126 9,25 36 566 15,39 3817 4,21 66 465 4,22 66 233
9,10 41749 9,16 35136 15,44 3751 4,15 64 534 4,17 64 316
8,99 41 166 9,03 34577 15,44 3755 4,09 65 569 4,10 65334
9,01 43 164 9,06 36 409 15,28 3864 4,08 68 150 4,09 67 919
8,90 41364 8,92 34 649 15,36 3861 3,97 64 222 3,98 63998
8,91 41624 8,93 34639 15,39 3989 4,01 64 895 4,03 64 693
8,95 42 843 9,01 35907 15,43 3899 4,08 65 570 4,10 65 322
8,89 41116 8,89 34203 15,43 3971 4,00 62917 4,01 62 664
8,82 40 622 8,82 33577 15,32 4064 3,92 65212 3,94 64 959
8,69 41921 8,80 34544 15,31 3938 3,94 61493 3,96 61270
8,83 40 469 8,78 33630 15,36 4043 3,82 65219 3,84 65010
8,85 40 829 8,85 33782 15,36 4074 3,79 67 146 3,80 66 909

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; Anmerkung
11s.S. 46°. 12 Fur die Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fir
den Kreditbetrag eine Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuld-
verschreibungen) in mindestens gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten
wurde. 13 Revolvierende Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditneh-
mer kann die Mittel bis zu einem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder ab-
heben, ohne den Kreditgeber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfiigha-
re Kreditbetrag kann sich mit Aufnahme und Rilckzahlung von Krediten erhdhen
bzw. verringern; c) der Kredit kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine

darunter Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 16) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinshindung 16)
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt Kredite 9) 10) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von (ber 5 Jahren

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

zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen |zins- Volumen

satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7) satz1) |7)

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

Kredite insgesamt
1,59 53118 1,43 18 293 2,69 6474 3,04 1123 2,02 1159 1,28 37 674 1,63 1526 1,97 5162
1,73 62 691 1,76 20 557 2,67 8150 2,94 1516 1,98 1510 1,49 41003 1,63 2 066 1,75 8446
1,68 57793 1,68 21847 2,53 7 621 3,00 1359 1,89 1344 1,43 40212 1,75 1671 1,89 5586
1,66 50 883 1,63 16 561 2,60 6817 29 1277 1,87 1334 1,38 33591 1,92 1496 1,75 6368
1,71 68 584 1,86 19621 2,67 8 097 2,87 1487 1,99 1733 1,41 43785 1,91 2 647 1,95 10 835
1,68 69 195 1,64 24 802 2,64 8543 2,9 1586 2,05 1791 1,37 45314 1,94 2211 1,97 9 750
1,62 49 640 1,67 14 967 2,64 6 644 2,99 1260 2,03 1321 1,28 33589 1,99 1497 1,98 5329
1,84 60 340 1,82 19 271 2,78 8061 29 1323 2,08 1333 1,56 39 892 1,69 1704 2N 8027
1,68 57 781 1,57 20 890 2,64 8271 2,89 1452 2,07 1254 1,37 37 386 1,71 2319 1,86 7 099
1,67 51 840 1,63 16 651 2,71 7 599 2,9 1381 2,09 1254 1,30 32330 1,98 2249 1,81 7027
1,68 71770 1,68 21964 2,63 8367 2,90 1688 1,98 1765 1,42 46 829 1,79 3286 1,82 9835
1,60 56 798 1,62 19979 2,58 7 835 2,87 1331 2,02 1328 1,26 38673 2,16 2309 1,90 5322
1,54 52 764 1,61 15 300 2,71 7 805 2,78 1310 1,93 1160 1,20 34 425 1,42 2142 1,67 5922
darunter: besicherte Kredite 2
1,83 7 345 2,66 791 2,44 101 1,79 409 1,70 4714 2,13 172 1,72 1158
1,78 11957 2,52 935 2,42 128 1,76 502 1,77 6868 1,72 658 1,55 2 866
1,76 10572 2,35 981 2,62 123 1,61 440 1,66 7028 2,08 406 1,75 1594
1,84 7214 2,61 735 2,51 102 1,68 479 1,71 4202 2,05 427 1,77 1269
1,73 10 890 2N 642 2,51 133 1,84 561 1,53 5897 1,90 677 1,94 2980
1,70 13470 1,99 894 2,59 175 1,86 593 1,55 8144 1,85 592 1,87 3072
1,65 6913 2,14 546 2,69 128 1,86 445 1,41 4037 1,91 302 1,93 1455
1,93 9 689 2,07 584 2,73 101 1,92 380 1,63 5151 1,65 395 2,44 3078
1,72 9269 1,99 722 2,53 160 1,94 448 1,60 5036 1,83 752 1,78 2151
1,76 7 680 2,04 503 2,62 130 1,92 395 1,48 4036 2,31 1162 1,87 1454
1,61 13483 1,98 636 2,57 150 1,76 539 1,47 7 249 1,84 1438 1,67 3471
1,65 9419 2,01 674 2,55 125 1,89 463 1,33 6286 3,51 656 1,93 1215
1,60 8 658 2,07 554 2,29 149 1,84 382 1,45 4958 1,69 627 1,71 1988

Pflicht zu regelméaRiger Riickzahlung der Mittel. 14 Uberziehungskredite sind als Soll-
salden auf laufenden Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zahlen einge-
rdumte und nicht eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredi-
te. 15 Einschl. echter und unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kredit-
kartenkredit ist die Stundung von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Ab-
rechnungsperiode zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherwei-
se keine Sollzinsen in Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flir unechte Kreditkar-
tenkredite definitionsgemals 0 %. 16 Die Betragskategorie bezieht sich jeweils auf
die einzelne, als Neugeschaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva ?
Mrd €
Aktiva
Finanzielle Aktiva
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
17715 1709,2 524,1 149,9 244,8 261,5 385,6 74,5 68,7 62,3
18383 1779,8 558,3 155,1 248,2 275,3 409,6 70,2 63,1 58,5
1770,6 17148 574,5 159,4 2433 2289 379,7 65,8 63,4 55,8
1836,8 1779,6 588,9 1739 259,8 210,5 426,9 58,6 61,2 57.1
1961,9 1900,5 570,9 210,4 267,2 223,5 501,4 59,9 67,2 61,4
2011,2 1947,8 576,3 226,2 2719 221,9 5221 62,2 67,1 63,4
2162,8 20957 560,1 287,2 277,9 223,8 619,5 63,1 64,2 67,1
2236,7 2165,2 540,6 310,5 284,7 2241 678,5 64,2 62,7 71,5
24269 2350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
25149 24339 488,7 417,6 310,4 244.,0 837,0 711 65,1 81,0
22944 22218 542,3 328,0 288,7 225,5 709,9 65,1 62,3 72,5
23398 2 266,5 538,5 345,4 291,6 226,3 736,6 66,1 61,9 73,3
2380,2 2 305,6 530,3 366,1 293,9 2273 758,5 67,2 62,3 74,7
24269 2 350,6 522,3 384,2 299,2 230,0 784,2 68,4 62,3 76,3
2531,6 24543 517.8 411,7 305,0 239,5 845,5 70,7 64,2 77,3
24716 23941 509,8 393,4 305,3 236,1 813,8 70,7 65,1 77,5
2485,9 2407,4 498,1 408,3 308,8 2387 817,7 71,0 65,0 78,5
2514,9 2433,9 4887 4176 310,4 244,0 837,0 71,1 65,1 81,0
Versicherungen
1489,2 14446 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 73,1 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 2214 2843 63,4 55,2 38,2
1490,3 14522 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 1651,1 405,1 246,2 251,7 211,4 4251 59,0 52,7 43,3
17421 1695,7 386,3 268,0 2571 2111 462,3 59,8 51,0 46,4
1890,8 1841,4 367,9 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
19489 1897,2 334,0 358,5 280,7 228,7 577.3 66,0 52,0 51,7
1789,2 1742,2 385,8 285,3 260,9 212,2 486,9 60,6 50,5 47,0
18238 1776,3 381,8 299,8 263,8 212,9 506,6 61,5 50,0 47,5
1855,8 1807,3 375,2 316,5 266,1 213,5 523,2 62,5 50,3 48,5
1890,8 1841,4 367,9 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
1976,3 1926,5 362,6 355,3 276,2 2249 590,0 65,7 51,8 49,9
1927,0 18771 355,5 339,5 276,4 221,6 565,7 65,8 52,6 49,9
1935,2 1884,7 345,7 351,0 279,6 224,0 566,2 65,9 52,3 50,5
19489 1897,2 334,0 358,5 280,7 228,7 5773 66,0 52,0 51,7
Pensionseinrichtungen 4
282,3 264,6 113,8 22,4 20,1 7.3 92,8 1,5 6,7 17,7
312,1 294,3 125,8 24,4 21,9 8,2 105,6 1.9 6,6 17,8
3159 298,3 137,8 25,6 21,6 7.4 95,3 2,4 8,2 17,5
346,5 327,4 148,4 27,7 23,3 7.7 109,3 3,0 8,0 19,1
408,5 387,4 150,9 39,5 24,0 12,8 144,9 3,5 11,8 211
426,6 404,9 156,5 34,9 25,9 11,5 160,8 3,8 11,6 21,7
468,4 444,6 155,1 40,9 26,2 12,4 194,4 4,1 11,5 23,8
494,6 469,6 154,3 42,5 27,6 13,0 216,2 4,4 11,7 25,1
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 14,1 241,9 4,9 12,3 27,0
566,0 536,7 154,7 59,1 29,7 15,3 259,7 52 131 29,3
505,2 479,6 156,5 42,8 27,8 13,3 223,0 4,5 11,8 25,5
516,0 490,2 156,8 45,6 27,8 13,4 230,0 4,6 11,9 25,8
524,4 498,3 155,1 49,6 27,8 13,8 235,2 4,7 12,0 26,1
536,1 509,2 154,4 53,1 28,5 141 241,9 4,9 12,3 27,0
555,2 527,8 155,2 56,4 28,8 14,6 255,4 4,9 12,4 27,4
544,6 517,0 154,2 53,9 28,9 14,5 248,1 5,0 12,5 27,6
550,7 522,7 152,4 57,2 29,1 14,7 251,6 5,0 12,7 28,0
566,0 536,7 154,7 59,1 29,7 15,3 259,7 52 13,1 29,3

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Werte ab 2015 3.Vj. wurden revi-
diert. 1 Einschl. Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Pfand-
briefe von Kreditinstituten. 2 Einschl. Depotforderungen. 3 Einschl. Genuss-Scheine.
4 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor
. Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen” (,insurance corporations and

pension funds”) des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen.
Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach Einrichtungen der betrieblichen Alters-
vorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensionstreuhand (CTAs; ab 2010 enthal-
ten) und offentliche, kirchliche und kommunale Zusatzversorgungseinrichtungen) so-
wie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozial-
versicherung.
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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 >
17715 8,4 91,6 210,0 13188 10491 269,6 81,3 61,5
18383 11,7 88,9 214,8 13779 1119,2 258,7 78,2 66,9
1770,6 14,7 77,0 136,0 1396,3 11415 254,8 74,7 71,8
1836,8 16,2 71,6 136,2 1460,5 12116 249,0 731 79,2
1961,9 17,8 72,3 137,6 15733 13189 254,4 71,5 89,3
2011,2 17,0 72,1 111,8 1625,0 1360,3 264,7 71,5 113,8
2162,8 22,4 771 158,9 1708,3 14371 271,2 71,3 124,8
2236,7 16,9 81,8 197,7 17941 1514,4 279,7 71,7 74,5
24269 17,3 88,9 202,7 1887,5 1591,5 296,0 72,9 157,7
25149 18,3 92,3 224,5 19751 1667,5 307,6 75,7 1289
22944 16,3 85,1 191,3 1825,5 1536,6 288,9 72,6 103,5
2339,8 16,2 86,7 184,1 18443 1553,4 290,9 72,6 136,1
2380,2 17,6 86,3 188,0 1861,3 15681 293,3 72,6 154,4
2426,9 17,3 88,9 202,7 1887,5 15915 296,0 72,9 157,7
2531,6 17,7 90,8 2231 19376 16319 305,8 74,8 187,5
2471,6 17,9 91,1 206,2 19426 1636,5 306,1 75,0 138,8
24859 17,5 91,6 208,4 19545 16474 307,1 75,5 1383
25149 18,3 92,3 224,5 19751 1667,5 307,6 75,7 1289
Versicherungen
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
1553,3 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
17421 16,9 77,7 188,7 1340,7 1061,4 279,3 68,8 49,2
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 117,2
19489 183 87,3 213,6 1468,8 1161,7 307,1 72,4 88,4
1789,2 16,3 80,8 182,7 1366,9 10784 288,44 69,7 72,9
18238 16,2 82,3 175,6 1380,4 1090,0 290,4 69,6 99,8
1855,8 17,6 81,8 179,3 13925 1099,7 292,8 69,6 1151
1890,8 17,3 84,2 193,1 1409,4 11138 295,6 69,8 17,2
1976,3 17,7 86,1 212,6 1449,7 1144,4 305,3 71,6 138,7
1927,0 17,9 86,3 196,5 14529 11473 305,6 71,8 101,7
19352 17,5 86,8 198,5 1460,5 11539 306,6 72,2 99,7
19489 18,3 87,3 213,6 1468,8 1161,7 307,1 72,4 88,4
Pensionseinrichtungen >
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 04 1.9 11,7
408,5 - 3,6 58 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 19 15,5
468,4 - 4,1 6,9 428,3 427,9 0,4 1,8 27,3
494,6 - 4,2 8,9 453,4 452,9 0,5 2,9 253
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
566,0 - 5,0 10,9 506,3 505,8 0,5 3,3 40,4
505,2 - 4,3 8,6 458,7 458,2 0,5 2,9 30,6
516,0 - 4,4 8,4 463,9 463,4 0,5 3,0 36,3
524,4 - 4,5 8,7 468,9 468,4 0,5 3.1 39,3
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
555,2 - 4,8 10,5 487,9 487,4 0,5 3,2 48,8
544.,6 - 4,8 9,7 489,8 489,3 0,5 3,2 371
550,7 - 4,8 9,9 494,0 493,5 0,5 3,2 38,7
566,0 - 5,0 10,9 506,3 505,8 0,5 3,3 40,4

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. Werte ab 2015 3.Vj. wurden revidiert. 1 Einschl. De-
potverbindlichkeiten. 2 Einschl. Genuss-Scheine. 3 Einschl. Altersrlickstellungen der
Krankenversicherungen und Deckungsriickstellungen der Unfallversicherungen mit Bei-
tragsriickgewahr. 4 Nach der Definition des Europaischen Systems Volkswirtschaft-
licher Gesamtrechnungen (ESVG 1995) berechnet sich das Reinvermogen als Summe
der Aktiva abziiglich Verbindlichkeiten sowie Rickstellungen. Das Eigenkapital setzt

sich danach aus der Summe aus Reinvermégen und der Passivposition ,Aktien und
sonstige Anteilsrechte” zusammen. 5 Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht
sich auf den institutionellen Sektor ,Versicherungsgesellschaften und Pensionskas-
sen” (,insurance corporations and pension funds”) des Européischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Die Pensionseinrichtungen umfassen demnach
Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (Pensionskassen, Pensionsfonds, Pensi-
onstreuhand (CTAs; ab 2010 enthalten) und 6ffentliche, kirchliche und kommunale Zu-
satzversorgungseinrichtungen) sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht je-
doch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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VIIl. Kapitalmarkt

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

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
2004 233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
2005 252 658 110 542 39898 2682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
2006 242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
2007 217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528 - 26 762 96 476 - 123238 244 560
2008 76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
2009 70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8645 77181 - 19 945
2010 146 620| - 1212) - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
2011 33 649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876| - 94793 36 805 34112 57 525
2012 51813| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767| - 42017 - 3573 41823 55 580
2013 - 12603| - 101616 - 117187 153 15415 89013 18583 - 25778 - 12708 57 069| - 31185
2014 63381 - 31962| - 47404 - 1330 16776 95 341 51779 - 12124 - 11951 75 854 11 601
2015 32891 - 36010y - 65778 26762 3 006 68 902 123662 - 66 330 121 164 68828 - 90773
2015 April 8026 4097 6508 3328 - 5740 3929 8497| - 15908 11397 13008 - 472
Mai 682| - 506| - 13628 1127 11994 1188 7893| - 9509 13328 4074| - 7211
Juni - 23141 - 25695 - 1083 - 3872 - 10987 2554 82| - 13948 11459 2571 - 23223
Juli - 1881 - 2977 585 1688) - 5251 1097 9990 11603 13155 - 14768 - 11870
Aug. 18 142 14 808 1576 1949 11284 3334 15405 - 781 9915 6271 2736
Sept. 36 863 20 567 3560 19563 - 2555 16 296 45 478 1546 12775 31157 - 8615
Okt. 4370 - 1263 5758| - 6129 - 892 5633 6801| - 12 250 12 664 6387| - 2432
Nov. - 821| - 2159 - 14282| - 1729 13853 1338 5797 3259 12847 - 10309 - 6618
Dez. - 59323| - 57836 - 55168 996 | - 3664 - 1487 - 13826 - 39384 11090 14468 - 45 497
2016 Jan. 8853| - 1881 7474 2924 - 12279 10733 6823 2236 12023 - 7 436 2029
Febr. 31665 19 483 14 851 1224 3407 12183 23988 2002 12911 9075 7677
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
Zeit insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
2004 - 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387) - 10748
2005 32364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
2006 26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
2007 - 5009 10053| - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
2008 - 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
2009 35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
2010 37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
2011 25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14971
2012 15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
2013 21553 10 106 11447 18 344 11991 6353 3209
2014 47 506 18778 28728 39661 17 203 22 458 7 845
2015 38 855 7 668 31187 24017 - 5421 29438 14 838
2015 April 2781 1751 1030 7 220 6 803 47 - 4 439
Mai 12125 155 11970 10092 - 5586 15678 2033
Juni 4424 1277 3147 - 6837 - 4056| - 2781 11261
Juli 5029 510 4519 8147 1279 6868 - 3118
Aug. 962 122 840 1261 - 6 693 7954 - 299
Sept. - 4412 966 | - 5378| - 2610 - 9059 6449 - 1802
Okt. 1268 903 365) - 838 150 - 988 2106
Nov. 4836 640 4196 1526 5566| - 4040 3310
Dez. 5812 1100 4712 6195) - 4336 10531 - 383
2016 Jan. - 1294 120 - 1414 367 - 5901 6268 - 1661
Febr. - 1312 66| - 1378 843| - 5401 6244 - 2155

-

tenten. 2 Ab

rung (-)

inlandischer

Januar 2011

Schuldverschreibungen

durch  Auslander;

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

konzerninterner

Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieflich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11
Aktien. 12 Als Rest errechnet; enthélt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpa-
piere durch inlandische Investmentfonds. 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung
(=) inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Ausldnder; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.

In- und auslandische



Zeit

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2015

2016

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2015

2016

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2015

2016

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.

Febr.

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.

Febr.

Juli
Aug.

Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.

Febr.

VIIl. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »

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

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz 4
990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
988911 692 182 28 217 103 984 160 010 399 969 24 352 272 380 600
925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273 834 69
1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
1533616 1058815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398 423 -
1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86 615 592 376 -
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 891 -
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321 -
1359 422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 676 400 700 -
114 390 67 339 5861 965 40 146 20367 6331 40719 -
92 367 55370 1407 527 34 542 18 895 6418 30579 -
143 476 84 546 2315 2137 59 638 20 456 26 215 32715 -
141 457 92 061 2675 1210 62 892 25285 4253 45 143 -
100 701 62 684 4141 1158 40 780 16 605 5567 32450 -
65 645 45 949 1436 793 32123 11597 8 406 11290 -
120 383 77 552 1810 1099 54 961 19 682 6 448 36 384 -
127 058 80 388 6236 886 55 057 18 208 4135 42 535 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von (iber 4 Jahren s
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 85043 55240 121185 -
381 687 169 174 15 469 15139 72 796 65 769 34 649 177 863 -
368 039 153 309 13142 8500 72985 58 684 41299 173 431 -
421018 177 086 23374 6 482 74 386 72 845 44 042 199 888 -
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765 -
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037 -
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742 -
37991 18 950 3099 190 5835 9826 3079 15962 -
27132 13 254 1078 527 2557 9092 3004 10 875 -
51283 15197 1745 2137 7234 4080 22790 13 296 -
38693 15 655 2170 708 2740 10 038 1652 21385 -
33799 16 563 1910 1158 6586 6909 4010 13227 -
14 240 5609 36 43 1269 4262 6 029 2603 -
29 680 15 067 1810 1099 7 480 4678 3168 11 446 -
36 168 19792 5716 540 9953 3582 1579 14797 -
Netto-Absatz &
167 233 81 860 1039 - 52 615 50 142 83293 18768 66 605 - 22124
141715 65 798 - 2151 - 34 255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
129 423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19 208
86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
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
21 566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10904
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
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383 - 2626
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174 - 1441
- 6422 - 4763 4338 - 572 - 6351 - 2178 - 187 - 1472 -
12 820 - 1768 645 151 1257 - 3820 2034 12 554 -
19 054 2097 744 - 1417 3802 - 1032 20743 - 3786 -
1738 8310 - 674 - 652 5887 3749 - 6293 - 279 -
4210 - 10 065 3189 989 - 9760 - 4483 - 1260 15536 -
- 81812 - 66 259 - 610 - 1459 - 8176 - 56013 1431 - 16 984 - 191
- 6853 4029 - 3139 - 445 4 467 3145 2324 - 13 206 -
16 450 12194 4786 42 6832 534 122 4133 -

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

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ . schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2004 2773 007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2005 2914723 1751563 157 209 519674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
2006 3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
2007 3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
2008 3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195 097 54 015
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
2010 33482012 1570 490 147 529 232954 544517 |2 645 491 250 774|2 1526 937 22074
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
2012 3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220456|2) 1650617 13 481
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221 851 1635138 10422
2014 3111308 1231 445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520 7797
2015 3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381085 257 612 1634 377 6 356
2015 Aug. 3102971 1220091 127 949 78 219 575 058 438 864 242 990 1639 890 6547
Sept. 3122025 1222188 128 693 76 802 578 861 437 832 263733 1636 105 6 547
Okt. 3123763 1230497 128 019 76 149 584 747 441 581 257 440 1635825 6547
Nov. 3127974 1220432 131208 77 138 574 987 437 098 256 180 1651361 6 547
Dez. 3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377 6356
2016 Jan. 3039 308 1158 202 127 460 75234 571278 384 231 259 936 1621171 6356
Febr. 3055758 1170396 132 246 75276 578 109 384 765 260 058 1625304 6356
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Februar 2016
bis unter 2 1029 638 472 561 42 096 31980 242 499 155988 51 605 505 472 2 800
2 bis unter 4 670 159 289 267 38888 20958 156 275 73145 45 036 335 856 306
4 bis unter 6 470 756 179778 23 409 9162 91185 56 024 39979 250999 341
6 bis unter 8 274 936 82 567 15910 5976 33631 27 049 22429 169 941 1332
8 bis unter 10 218 188 63 483 8169 5704 26 542 23 067 10 861 143 844 70
10 bis unter 15 134177 28 145 3446 1280 10474 12 946 13904 92127 540
15 bis unter 20 35522 10182 45 143 6716 3278 3302 22038 -
20 und dartiber 222 382 44 412 285 72 10786 33270 72942 105 028 967

Zeit
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2011
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Okt.
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2016 Jan.
Febr.

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

vom

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Berichtsmonat bis

zur Endfélligkeit 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-

hoben) zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften,
(Freiverkehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben
der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Bérse AG.

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)
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091 220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432 - 619 - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 - - 465| - 1044 - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 - - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
177 064 - 1042 119 72 2 - - 1050 - 77 - 109 1544 386
178 058 994 965 13 13 - - 32 93 - 58 1469 146
178 797 739 893 - 6 - - 3] - 93 - 64 1614 655
176 443 - 2 354 319 18 85 - o - 931 - 1845 1685 764
177 416 973 1081 - 23 - - 10| - 73 - 48 1614 442
177 279 - 136 112 43 - - - 2| - 222 - 68 1468 888
177 125 - 154 52 - 1 - ol - 63 - 144 1435 286

deren Aktien im Open Market
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VIIl. Kapitalmarkt
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
% p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
3,1 3,2 3,2 3.4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
1,4 1.3 1.3 1,6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,6 2,8 140,17 113,79 512,31 10 850,14
0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 1,4 2,8 140,48 113,82 534,95 11 382,23
0,5 0,4 0,4 0,6 0,5 1,4 2,7 139,52 112,42 508,80 10 743,01
0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 1,6 2,8 141,46 115,09 464,93 9798,11
0,2 0,1 0,1 0,2 0,4 1,3 2,8 142,48 116,73 451,93 9 495,40
0,2 0,1 0,1 0,2 0,3 1,2 2,4 142,21 116,20 473,69 9 965,51

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemald Emissionsbedin-
gungen von Uber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt.
AuRer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapier-

arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Borse AG. 4 Einbezo-
gen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen Ubrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
14 435 1453 — 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
85 268 41718 6400 — 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
47 264 19535| — 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8 258
55778 13436 — 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4469
2598) - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625| — 9252 27 940 19761 - 8717
49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132| - 14995| - 8178 53127 14 361 11796
106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71 345 21284| 102591 3873 6290 98718 14994 3598
46 511 45221 - 1340 - 379| - 2037 1562 46 561 1291 39474\ - 7576 — 694 47 050 1984 7 036
111236 89 942 2084| - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676| - 3062| - 1562 117738 22855| - 3438
123743 91337 9184| - 574 5596 3376 82 153 32 407 117 675 771 100 116 904 32 305 6 069
139011 97 711 3998 — 473 862 1000 93713 41 302 144 168 819| - 1745 143 349 43046| - 5154
181 632 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 35495 176 116 7 362 494 168 754 35001 5515
11303 9967 2248 89 1686 331 7719 1336 10352 - 636 — 500 10 988 1836 951
8192 9 839 2 240 593 1037 342 7599| - 1647 5970| - 1748 — 1341 7718) - 306 2222
12 061 8164 2738 — 46 2020 354 5426 3898 12 060 237 417 11823 3481 1
7478 6401 2786 - 176 2186 193 3615 1077 8427 1025) - 65 7 402 1142 - 949
26 600 26 955 5428 - 248 5262 487 21527 - 355 25069 - 1935| - 2182 27 004 1827 1531
17 489 15 246 2675 366 673 1335 12571 2243 18048 | — 339| - 397 18 387 2640| - 559
13 844 9934 1404 -79 469 704 8530 3911 14302 557 107 13745 38041 - 458
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
durch Inlénder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)

Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.j.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 4,68 - 7,30 41,49 15,13| - 4,62| - 10,85 3,71 28,11 20,52
Schuldverschreibungen insgesamt 065| - 1,26/ - 093 031 - 357| - 148 0,56 051 - 0,52
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,56 1,62 - 077| - 044 0,40| - 1,06 093| - 1,42 0,78
langfristige Schuldverschreibungen - 091) - 2838| - 015 0,75\ - 397| - 042| - 037 1,93 - 1,29
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 1,27 - 1,88 0,73 0,06| - 274 - 0,07 0,24 0,94| - 0,38
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen 081} - 005/ - 079| - 032 - 010| - 053 059| - 032| - 052
finanzielle Kapitalgesellschaften - 214| - 1,26 193| - 043| - 0,52 0,75 - 0,27 0,87 0,58
Staat 0,07| - 057| - 041 080 - 2,12 - 0,28| - 0,08 039| - 044

Schuldverschreibungen des Auslands 1,91 0,62 - 1,66 0,25 - 083| - 1.4 032 - 042 - 0,14

Kredite insgesamt 9,45 14,24 27,90 5,99 3,50 23,22 5,70 1,33 - 2,35
kurzfristige Kredite 27,76 36,06 23,12 15,06 0,93 20,70 1,57 1,15 - 0,29
langfristige Kredite - 1832| - 21,83 4,78| - 9,08 2,56 2,52 4,14 0,18| - 2,06
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 2,36 10,23 9,46| - 2,67 7,11 18,03 - 1,29 048| - 7,76
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 031 - 025| - 5,09 853| - 1,28| - 0,12 4,28 - 3,13
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,81 10,65 9,68 2,46 - 1,39 19,30 - 1,17 - 381| - 464
Staat 0,26 - 0,11 0,04 - 003| - 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01

Kredite an das Ausland 7,09 4,01 18,44 8,65| — 3,61 5,19 6,99 0,85 5,41

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 39,50 11,26 47,35 936| - 563 3,23 9,05 14,46 20,60
Anteilsrechte insgesamt 31,85 21,64 31,00 8,23 486| - 492 6,23 10,59 19,10

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 870 - 1,62| - 10,41 2,77 - 2,76| - 16,68 1.41 1,98 2,88
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539| - 8,04 2,29 - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86
finanzielle Kapitalgesellschaften - 095 3,78 - 237 0,47 3,19 - 2,59 034 - 014 0,02

Borsennotierte Aktien des Auslands 1,41 9,31 725 - 1,41 0,30 10,12 - 0,22 - 5,02 2,37

Ubrige Anteilsrechte 1) 21,75 13,95 34,16 6,88 7.33 1,65 5,03 13,63 13,85

Anteile an Investmentfonds 7,65| - 10,38 16,35 1,13| - 10,50 8,15 2,82 3,87 1,50
Geldmarktfonds - 0,15 0,23 211 - 0,01 - ,08| - 0,25 0,17| - 0,06 0,35
Sonstige Investmentfonds 7,80 - 10,61 16,13 1,14 - 10,41 8,40 2,65 3,93 1,15

Versicherungstechnische Riickstellungen 3,02 1,04 1,64 0,33 0,06 0,28 0,55 0,56 0,25

Finanzderivate 6,49| - 142 - 159| - 0,09| - 4,10 3,55 - 2,41 2,060 - 4,79

Sonstige Forderungen 167,66 — 92,43 66,44 — 19,17| — 46,69| - 27,88 48,19 15,26 30,87

Insgesamt 231,45| - 75,89 182,30 11,86 — 61,06 — 9,92 65,35 62,30 64,57

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 12,78 1,26 7,78 2,05 4,32 3,58 4,91 046 - 117
kurzfristige Schuldverschreibungen - 1,12 - 11,63 1,96 - 165 - 088 1,26 — 0,04 1,01 - 0,27
langfristige Schuldverschreibungen 13,90 12,89 5,82 3,70 5,20 2,32 495| - 055/ - 089
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 5,10 4,23 1,81 -— 0,15 0,15 0,95 2,72y - 072 - 1,14
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 081 - 005 - 079|- 032|- 010 - 053 0,59 - 032| - 052
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,85 4,08 2,12 0,24 0,42 1,26 1,84 - 044| - 0,55
Staat - 0,05 0,00 0,02 0,00 0,00 0,01| - 0,00 0,01 0,01
Private Haushalte 1,50 0,20 046| - 0,07 - 0,16 0,22 0,29 0,03| - 0,07

Schuldverschreibungen des Auslands 7,67 - 297 5,97 2,20 4,17 2,63 2,19 1,18 - 0,03

Kredite insgesamt 27,15| - 15,51 45,71 - 26,87 - 13,66 29,15 16,95 - 2,09 1,70
kurzfristige Kredite 24,45 1,96 19,27 - 19,82) - 11,14 8,47 14,75 - 2,89| - 1,07
langfristige Kredite 2,71 - 17,47 26,45 - 7,06 - 2,53 20,68 2,20 0,80 2,77
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren - 4,64 2,51 21,11 - 17,80| - 1,49 22,50 6,54\ - 0,70 - 7,23
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 031 - 025| - 5,09 853| - 1,28 - 0,12 4,28 - 3,13
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,69 13,48 15,41 - 443| - 533 15,97 825| - 166)| - 7,16
Staat - 21,23| - 10,67 595| - 828| - 4,68 781 - 1,59 - 332 3,06
Kredite aus dem Ausland 31,74 - 18,01 24,60) - 9,08| - 12,18 6,65 10,41 - 1,39 8,93
Anteilsrechte insgesamt 12,04 27,88 15,04 6,08 15,43 0,05 5,40 5,89 3,69
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 447 - 097 6,66 0,72 - 469 - 181 - 3,65 0,73 11,39
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539| - 8,04 2,29| - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86
finanzielle Kapitalgesellschaften - 5,02 1,59 11,05 — 249| - 0,31 17,66 — 534| - 6,36 5,09
Staat - 088 0,03 0,11 0,01 0,01 0,06 0,01 0,02 0,01
Private Haushalte - 821 2,80 3,55 0,90 157| - 5,43 0,61 4,95 3,43
Borsennotierte Aktien des Auslands 7,80 9,72 - 064 3,59 6,65 2,08 5,36 1,97| - 10,04
Ubrige Anteilsrechte 1) 8,70 19,13 9,02 1,77 13,46 - 0,22 3,70 3,20 2,34
Versicherungstechnische Riickstellungen 6,34 6,05 6,05 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51 1,51
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 3,72 1,93 - 996| - 473 1,92 10,89 - 16,16 — 1,04| — 3,66
Sonstige Verbindlichkeiten 19,44 - 11,43 56,92 20,18] - 19,56 28,57 18,55 0,16 9,64

Insgesamt 81,47 10,18 121,541 - 1,791 - 10,04 73,76 31,17 4,91 11,71

Einschl. nichtbérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 411,5 406,5 463,7 391,8 406,5 387,7 397,2 432,0 463,7
Schuldverschreibungen insgesamt 45,0 49,6 47,8 47,9 49,6 48,6 48,4 48,4 47,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 5,1 6,8 6,0 6,4 6,8 5,7 6,7 5,2 6,0
langfristige Schuldverschreibungen 39,9 42,9 41,7 41,6 42,9 42,9 4,7 43,2 14,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 24,6 22,9 23,3 25,6 22,9 23,0 23,0 23,8 23,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 4,6 3,6 4,7 4,6 a1 4,5 4,2 3,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,8 12,7 14,5 13,2 12,7 13,5 13,2 14,0 14,5
Staat 6,1 57 5,2 7,7 5,7 5,4 53 5,6 52

Schuldverschreibungen des Auslands 20,5 26,7 24,4 22,3 26,7 25,6 25,4 24,7 24,4

Kredite insgesamt 447,0 466,0 493,7 464,0 466,0 493,6 498,3 497,6 493,7
kurzfristige Kredite 340,0 375,8 397,8 376,4 375,8 398,9 399,8 399,9 397,8
langfristige Kredite 107,0 90,2 95,9 87,6 90,2 94,8 98,5 97,7 95,9
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 305,2 315,4 324,9 308,3 315,4 333,5 332,2 332,6 324,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 216,5 216,2 216,0 207,7 216,2 215,0 214,8 219,1 216,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 82,1 92,8 102,4 94,1 92,8 1121 110,9 107,1 102,4
Staat 6,5 6,4 6,5 6,5 6,4 6,4 6,5 6,5 6,5

Kredite an das Ausland 141,8 150,5 168,8 155,7 150,5 160,2 166,1 165,0 168,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1811,0 1922,3 2102,4 1892,3 1922,3 2151,6 2088,1 1980,1 2102,4
Anteilsrechte insgesamt 16729 1786,8 1950,4 1747,0 1786,8 2 000,6 1938,0 1830,2 1950,4
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 275,4 262,2 273,0 254,6 262,2 290,6 274,6 239,0 273,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 248,9 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 57 10,0 6,3 5,7 10,0 7.4 7,2 5,9 6,3
Borsennotierte Aktien des Auslands 52,2 62,2 69,5 62,1 62,2 74,0 71,8 66,4 69,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1345,2 1462,4 1607,9 1430,4 1462,4 1636,0 1591,7 15248 1607,9
Anteile an Investmentfonds 138,1 135,5 151,9 145,2 135,5 151,0 150,0 149,8 151,9
Geldmarktfonds 1.1 1,2 1,4 14 1,2 0,9 1.1 1,0 14
Sonstige Investmentfonds 137,0 134,4 150,6 1439 134,4 150,1 149,0 148,8 150,6
Versicherungstechnische Rickstellungen 46,1 47,3 48,7 47,2 47,3 47,6 48,0 48,3 48,7
Finanzderivate 16,8 22,6 19,2 22,8 22,6 25,7 22,8 24,5 19,2
Sonstige Forderungen 891,1 857,9 929,7 863,5 857,9 900,0 927,0 922,0 929,7
Insgesamt 3668,5 37721 4105,2 37295 37721 4 055,0 4029,7 3953,0 4105,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 138,9 150,9 156,8 1431 150,9 159,5 157,2 158,1 156,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 13,4 1,8 3,0 2,7 1,8 2,3 2,3 33 3,0
langfristige Schuldverschreibungen 125,4 149,1 153,7 140,4 149,1 157,1 154,9 154,8 153,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 51,1 60,0 58,6 58,5 60,0 62,5 62,6 60,6 58,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 4,6 3,6 4,7 4,6 4,1 4,5 4,2 3,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 30,8 39,7 39,8 37,7 39,7 41,9 42,7 41,2 39,8
Staat 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Private Haushalte 15,6 15,8 15,0 16,0 15,8 16,4 15,3 15,2 15,0

Schuldverschreibungen des Auslands 87,8 90,8 98,2 84,6 90,8 97,0 94,6 97,5 98,2

Kredite insgesamt 14185 1388,8 1437,3 14185 1388,8 14228 1439,2 1436,7 14373
kurzfristige Kredite 494,2 496,2 515,9 507,1 496,2 508,8 522,3 518,1 515,9
langfristige Kredite 924,2 892,6 921,4 911,3 892,6 914,0 916,9 918,6 921,4
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 1098,7 1083,3 1102,6 1101,6 1083,3 1105,5 11123 1112,4 1102,6
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 216,5 216,2 216,0 207,7 216,2 215,0 214,8 2191 216,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 821,1 814,5 828,6 836,8 814,5 831,1 839,7 838,2 828,6
Staat 61,0 52,6 58,1 57,0 52,6 59,4 57,7 55,1 58,1
Kredite aus dem Ausland 319,8 305,5 334,6 316,9 305,5 317,3 326,9 3243 334,6
Anteilsrechte insgesamt 2436,6 2542,2 2670,9 2430,7 2542,2 2 860,2 27157 2484,8 2670,9
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 571,9 570,0 626,4 542,1 570,0 681,4 625,1 551,6 626,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 248,9 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6
finanzielle Kapitalgesellschaften 120,3 133,9 150,1 116,7 1339 181,9 159,4 130,8 150,1
Staat 35,2 35,2 43,4 34,1 35,2 42,9 39,5 41,1 43,4
Private Haushalte 146,6 148,7 166,2 142,4 148,7 173,4 158,8 146,5 166,2
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 670,8 719,9 756,3 674,9 719,9 839,8 789,6 693,2 756,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 1194,0 12523 12883 12137 12523 1339,0 1301,0 1240,0 12883
Versicherungstechnische Rickstellungen 243,9 249,9 256,0 248,4 249,9 251,5 253,0 254,5 256,0
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 37,3 54,0 40,2 44,4 54,0 63,9 46,6 44,7 40,2
Sonstige Verbindlichkeiten 964,8 985,5 1052,7 982,7 985,5 10385 1025,7 1027,5 1052,7

Insgesamt 5240,0 53713 5613,9 5267,9 53713 5796,4 56373 5406,4 56139

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

Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 63,87 85,60 85,21 16,41 40,18 14,61 31,14 8,49 30,98
Bargeld 8,08 15,42 14,05 3,26 6,88 4,12 7.18 3,01 - 0,26
Einlagen insgesamt 55,79 70,18 71,16 13,15 33,30 10,49 23,96 5,48 31,24
Sichteinlagen 89,41 73,84 100,96 11,88 33,62 19,30 34,43 15,01 32,22
Termineinlagen - 978 8,74 - 9,22 0,94 412 - 232} - 3,12 - 421 0,44
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 23,85| - 12,41| - 20,58 033| - 444| - 649 - 735| - 532| - 143
Schuldverschreibungen insgesamt - 17,81 - 18,00| - 17,40\ - 747 - 589| - 738 - 509 - 187| - 3,07
kurzfristige Schuldverschreibungen - 036 - 067 0,75 - 039| - 0,32 0,29 0,31 0,28 - 0,13
langfristige Schuldverschreibungen - 17,45 - 1733| - 18,16 - 7,09 - 557| - 7,66| - 540 - 214| - 295
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 14,86 - 1508| - 9,34| - 592| - 4,25| - 476| - 298| - 0,96| - 1,45
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,24 0,02 039| - 011 - 023 0,21 0,23 0,02 - 0,07
finanzielle Kapitalgesellschaften - 12,46| - 12,52 - 6,80 - 492| - 3,58| - 4,05| - 240 0,44| - 0,78
Staat - 364 - 258 - 293 - 089 - 044 - 091 - 081| - 061| - 060

Schuldverschreibungen des Auslands - 294 - 293| - 806| - 156 - 164 - 262 - 211 - 1,71 - 1,62

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 9,63 36,87 46,39 7,55 10,43 4,53 10,53 16,85 14,48
Anteilsrechte insgesamt - 04 12,17 15,03 1,00 395| - 6,26 2,87 11,73 6,69

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 563 4,61 4,06 0,25 1,79 - 6,53 1,13 6,67 2,79
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 529 2,69 3,77 0,85 1,55| - 5,50 0,49 6,03 2,76
finanzielle Kapitalgesellschaften - 035 1,93 028 - 592| - 425| - 1,03 0,64 0,64 0,03

Borsennotierte Aktien des Auslands 2,99 3,70 6,75 0,08 1,06 0,66 0,80 3,00 2,30

Ubrige Anteilsrechte 1) 2,24 3,86 4,22 0,68 1,701 - 0,39 0,95 2,07 1,60

Anteile an Investmentfonds 10,04 24,70 31,36 6,55 6,49 10,79 7,66 512 7,79
Geldmarktfonds - 030 - 034 - 057|- 0,10 012| - 016| - 002 - 0,10/ - 0,30
Sonstige Investmentfonds 10,34 25,04 31,93 6,65 6,37 10,95 7,68 5,22 8,09

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 26,02 24,46 19,75 5,48 5,88 5,63 5,07 4,93 4,12

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 31,69 30,40 35,56 5,21 7,67 16,27 9,01 531 4,97

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 19,39 25,22 26,09 3,73 6,40 6,12 4,07 6,17 9,72

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

Sonstige Forderungen 2) 9,76| - 31,14| - 16,71 1,97 - 24,85 11,65 - 10,21 - 0,08] - 18,07

Insgesamt 142,56 153,40 178,88 32,88 39,82 51,43 44,53 39,80 43,12

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 11,96 19,33 38,41 9,18 4,20 3,59 11,78 14,56 8,48
kurzfristige Kredite - 331 - 198 - 317| - 126| - 204 1,000 - 126) - 151 - 1,40
langfristige Kredite 15,27 21,31 41,58 10,44 6,24 2,59 13,04 16,07 9,88
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 18,89 23,60 35,84 9,10 8,35 2,30 10,24 13,76 9,53

Konsumentenkredite - 0,30 1,21 5,44 133 - 171 1,57 2,15 1,40 0,32

Gewerbliche Kredite - 664 - 549 - 288| - 125|- 244 - 029|- 061 - 060 - 1,38

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 12,60 18,87 39,35 9,60 4,17 3,27 11,60 15,09 9,38

Kredite von sonstigen Finanzinstituten - 0,60 045| - 094| - 042 0,03 0,32 0,18 - 053] - 0,9

Kredite vom Staat und Ausland - 0,05 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 - 0,01 0,03 0,31 030 - 043 0,25 0,05 - 0,01 0,02
Insgesamt 11,94 19,36 38,72 9,48 3,76 3,84 11,83 14,55 8,50

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




Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2016
57¢
IX. Finanzierungsrechnung
4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015
Positionen 2013 2014 2015 3.Vj. 4. 1.Vj. 2.Vj. 3.V 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 1910,8 19979 2083,1 1956,0 1997,9 20125 2043,6 2052,1 2083,1
Bargeld 112,0 127,5 141,5 120,6 127,5 131,6 138,8 141,8 141,5
Einlagen insgesamt 17988 1870,4 1941,6 18354 18704 1880,9 1904,8 1910,3 1941,6
Sichteinlagen 907,8 981,4 1082,4 947,8 981,4 1000,6 1035,1 1050,1 1082,4
Termineinlagen 2459 256,4 246,8 250,5 256,4 254,0 2509 246,4 246,8
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 645,1 632,7 612,4 637,1 632,7 626,2 618,9 613,8 612,4
Schuldverschreibungen insgesamt 179,0 162,2 139,8 168,9 162,2 156,8 149,2 144,0 139,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,1 2,9 2,4 21 2,4 2,7 3,0 2,9
langfristige Schuldverschreibungen 176,3 160,1 136,9 166,5 160,1 154,3 146,5 141,0 136,9
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 116,9 102,4 89,4 107,1 102,4 98,6 94,3 92,2 89,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 14,2 14,1 13,4 14,5 14,1 14,8 13,7 13,5 13,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 90,7 78,7 69,5 82,6 78,7 75,1 72,9 71,5 69,5
Staat 12,0 9,6 6,5 10,0 9,6 8,7 7.8 7.1 6,5

Schuldverschreibungen des Auslands 62,0 59,8 50,3 61,8 59,8 58,2 54,9 51,8 50,3

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 885,9 951,4 1040,7 928,9 951,4 1051,1 1018,4 982,1 1040,7
Anteilsrechte insgesamt 487,6 508,9 555,9 497,2 508,9 563,4 537,0 518,3 555,9

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 167,4 169,7 188,9 163,0 169,7 1979 179,6 168,4 188,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 140,4 142,1 158,7 136,2 1421 165,4 151,1 140,2 158,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 26,9 27,6 30,3 26,9 27,6 32,5 28,5 28,2 30,3

Borsennotierte Aktien des Auslands 55,8 64,0 74,8 63,2 64,0 74,6 71,7 67,9 74,8

Ubrige Anteilsrechte 1) 264,4 275,3 292,2 271,0 275,3 290,9 285,7 282,0 292,2

Anteile an Investmentfonds 398,3 442,5 484,8 431,7 442,5 487,7 481,3 463,8 484,8
Geldmarktfonds 4,4 4,0 3,4 4,0 4,0 3.8 3.8 3,7 3,4
Sonstige Investmentfonds 393,8 438,5 481,4 427,7 438,5 483,8 477,5 460,1 481,4

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 291,3 307,3 323,0 303,6 307,3 311,5 315,7 319,8 323,0

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 847,3 885,6 924,7 876,0 885,6 903,2 913,0 918,9 924,7

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 708,3 742,0 7721 728,8 742,0 749,6 754,5 761,5 7721

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

Sonstige Forderungen 2) 36,7 35,8 34,8 36,0 35,8 35,6 35,5 351 34,8

Insgesamt 4.859,4 5082,2 5318,2 49981 5082,2 5220,1 52298 52135 5318,2
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1549,6 1569,2 1605,6 1564,7 1569,2 1571,6 1583,2 1597,3 1605,6

kurzfristige Kredite 66,4 64,6 60,9 66,5 64,6 65,6 64,1 62,6 60,9

langfristige Kredite 1483,2 1504,7 1544,7 1498,3 1504,7 1506,0 15191 1534,7 1544,7

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 10929 1116,8 1152,8 1108,9 1116,8 11191 1129,5 1143,0 1152,8

Konsumentenkredite 188,7 188,9 191,9 190,6 188,9 189,2 191,2 192,2 191,9

Gewerbliche Kredite 268,0 263,6 260,9 265,2 263,6 263,3 262,5 262,1 260,9

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 14584 14776 15149 14731 14776 1479,6 1491,0 1505,7 15149

Kredite von sonstigen Finanzinstituten 91,2 91,7 90,7 91,7 91,7 92,0 92,2 91,6 90,7

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 15,6 15,7 15,9 17,3 15,7 17,0 16,7 16,9 15,9
Insgesamt 1565,2 1585,0 16215 1582,1 1585,0 1588,5 1599,9 1614,2 16215

1 Einschl. nichtborsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-
lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2009 - 79,6 - 40,5 19,5 - 51 - 144 - 32 - 1,6 0,8 - 02 - 06
2010 -108,9 - 84,1 20,6 - 81 + 3,8 - 42 - 33 0,8 - 03 + 011
2011 - 259 - 294 11,4 - 03 + 15,3 - 10 - 11 0,4 - 00 + 06
2012 p) - 27 - 16,3 7.4 + 2,7 + 183 - 01 - 06 0,3 + 0,1 + 07
2013 pP) - 38 - 77 3,2 + 17 + 53 - 01 - 03 0,1 + 0,1 + 0.2
2014 p) + 84 + 86 0,8 - 28 + 34 + 03 + 03 0,0 - 01 + 01
2015 ts) + 21,2 + 10,0 2,3 + 41 + 438 + 07 + 03 0,1 + 01 + 0,2
2014 1.Hj. p) + 10,8 + 1,7 0,7 + 33 + 65 + 08 + 01 0,1 + 0.2 + 05
2.Hj. p) - 24 + 69 0,0 - 61 - 32 - 02 + 05 0,0 - 04 - 02
2015 1.Hj. ts) + 15,7 + 2,6 3,5 + 5,6 + 4.1 + 11 + 02 0,2 + 04 + 0,3
2.Hj. ts) + 55 + 74 1,2 - 15 + 08 + 04 + 05 0,1 - 01 + 0,1
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2009 1782,0 1079,7 583,4 133,5 1,3 72,4 43,9 23,7 54 0,1
2010 2089,9 13352 629,7 143,0 1.3 81,0 51,7 24,4 55 0,1
2011 2116,8 13423 644,1 146,8 1.3 783 49,7 23,8 54 0,0
2012 p) 21933 1386,6 672,3 151,0 1.2 79,6 50,3 24,4 55 0,0
2013 p) 2177,8 1389,6 650,7 153,5 1.3 77,2 49,3 23,1 5,4 0,0
2014 p) 2177,7 1396,0 644,2 154,1 1.4 74,7 47,9 22,1 53 0,0
2015 p) 21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 51 0,0
2014 1.Vj. p) 21689 1386,8 646,5 153,3 1.2 76,1 48,6 22,7 5,4 0,0
2.Vj. p 21758 13953 644,6 154,0 11 75,8 48,6 22,4 5,4 0,0
3.Vj. p) 2176,6 13914 647,1 154,3 1.1 75,2 48,1 22,4 53 0,0
4.Vj. p) 2177,7 1396,0 644,2 154,1 1.4 74,7 47,9 22,1 53 0,0
2015 1.Vj. p) 2185,8 1399,3 653,5 154,3 1.4 74,4 47,6 22,2 53 0,0
2.Vj. p) 2152,0 13827 633,8 153,8 1.4 72,6 46,6 21,4 52 0,0
3.Vj. p) 21541 1377,2 641,9 154,3 1,5 72,0 46,0 21,4 5,2 0,0
4.Vj. p) 21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 51 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2009 1090,9 554,7 415,6 120,6 1170,5 624,8 197,8 65,0 58,3 - 79,6 974,3
2010 1110,3 556,2 426,2 127,9 1219,2 634,5 203,5 63,9 59,4 -108,9 986,5
2011 1182,7 598,8 4423 141,7 1208,6 6339 208,6 67,5 61,4 - 259 1045,6
2012 p) 12221 623,9 454,2 144,0 12248 644,4 212,9 63,1 62,2 - 27 1082,6
2013 P) 1252,4 642,0 464,9 145,5 1256,2 665,7 218,6 56,0 63,5 - 38 1111,3
2014 p) 1299,6 665,1 481,9 152,5 1291,2 691,1 224,6 51,5 63,2 + 84 1151,5
2015 ts) 1349,9 697,2 501,2 151,6 13287 721,6 230,7 48,5 65,9 + 21,2 1203,7
in % des BIP
2009 44,3 22,5 16,9 4,9 47,6 25,4 8,0 2,6 2,4 9,1 - 32 39,6
2010 43,0 21,6 16,5 5,0 47,3 24,6 7,9 2,5 2,3 10,0 - 42 38,2
2011 43,8 22,2 16,4 5,2 44,7 23,4 7.7 2,5 2,3 8,8 - 10 38,7
2012 pP) 44,4 22,6 16,5 5,2 44,5 23,4 7,7 2,3 2,3 8,8 - 01 39,3
2013 p) 44,4 22,8 16,5 5,2 44,5 23,6 7,8 2,0 2,3 8,9 - 01 39,4
2014 p) 44,6 22,8 16,5 5,2 44,3 23,7 7,7 1.8 2,2 8,9 + 03 39,5
2015 ts) 44,6 23,0 16,6 5,0 43,9 23,8 7,6 1.6 2,2 8,7 + 07 39,8
Zuwachsraten in %
2009 - 19 - 53 + 08 + 64 + 49 + 5 + 46 - 51 + 10,7 + 5.1 - 29
2010 + 18 + 03 + 25 + 6,1 + 42 + 1 + 29 - 1,7 + 19 + 14,8 + 13
2011 + 65 + 7,7 + 3,8 + 10,7 - 09 - 0 + 25 + 57 + 33 - 81 + 60
2012 p) + 33 + 4.2 + 2,7 + 1,6 + 13 + 1 + 2,0 - 65 + 14 + 21 + 35
2013 pP) + 25 + 29 + 24 + 1,0 + 2,6 + 3 + 2,7 - 11,2 + 21 + 4.2 + 26
2014 p) + 38 + 3,6 + 3,7 + 49 + 28 + 3 + 2,7 - 81 - 05 + 33 + 3,6
2015 ts) + 39 + 48 + 4,0 - 06 + 29 + 4 + 2,7 - 57 + 4.2 + 04 + 45

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

zialbeitrage zzgl. Zéllen.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
623,0 524,0 7.1 7131 187,1 286,6 63,4 38,6 348| - 90,1 492,1 506,0 -14,0| 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| 11042 11112y - 7,0
745,0 600,0 14,7 770,2 218,8 285,2 69,9 42,6 255| - 252 536,2 518,9 +17,3| 11711 117900 - 7.9
761,8 619,7 14,7 773,6 2253 286,9 65,7 42,8 235 - 11,8 536,7 532,0 + 4,7 11981 12052} - 7.0
791,8 643,6 11,3 786,7 235,9 293,1 57,1 45,9 17,61 + 51 554,5 551,0 + 35| 12452| 12366| + 86
178,0 148,6 2,6 187,8 53,7 74,9 22,5 6,0 29| - 98 128,5 132,3 - 38 281,3 2949 - 13,6
193,8 155,3 4,8 185,0 54,7 68,7 14,2 8,5 80| + 88 1331 132,6 + 05 302,0 292,77 + 94
183,8 151,8 2,4 192,3 55,2 70,9 20,1 11,6 3,2 - 85 131,6 132,6 - 10 290,4 299,9 - 95
204,7 164,2 4,6 207,5 60,8 71,0 10,0 15,4 83| - 28 142,7 134,2 + 85 3219 316,2| + 57
188,1 153,6 2,0 193,8 56,7 77,8 20,1 7,8 2,3 - 57 132,8 136,1 - 33 295,9 304,9 - 89
193,2 157,4 2,2 188,3 56,9 71,9 9.8 9.8 82| + 49 136,4 135,8 + 0,6 304,6 299,1 + 55
192,2 157,5 3,4 193,6 57,0 71,2 17,7 11,3 4,0 - 14 136,3 137,4 - 1.1 303,1 3056 - 25
2191 174,9 3,5 211,9 65,4 73,6 9,5 16,5 3.1 + 7,2 148,3 141,5 + 68 341,7 327,7 + 14,0
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7,7 25| - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 3158| - 82
207,9 167,7 1,5 185,3 59,4 733 7.2 9,2 3,00 + 22,7 142,4 142,3 + 0,1 324,6 301,81 + 22,8

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 Beteiligungsverauferungen und als Darlehensriickflisse
verbuchte Erlése, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur fir Arbeit.

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

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
282,6 3171 - 345 260,1 2871 - 269 170,8 178,3 - 75
288,7 3331 - 44,4 266,8 287,3 - 20,5 175,4 182,3 - 69
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 1,0
312,5 335,3 - 228 311,0 316,1 - 51 200,0 198,5 + 15
313,2 335,6 - 224 3243 323,9 + 04 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,2 + 20 218,7 218,8 - 01
3382 326,4 + 11,8 353,9 349,2 + 47 232,7 2291 + 3,6
66,9 79,9 - 13,0 77,4 77,9 - 05 421 46,4 - 43
78,7 77,8 + 09 81,5 781 + 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 2,9 60,3 57,9 + 2,4
69,8 80,4 - 10,6 80,3 81,0 - 07 451 50,0 - 48
77,7 76,7 + 09 82,3 80,4 + 19 54,8 52,0 + 2,8
82,5 85,3 - 29 82,7 80,4 + 23 53,9 54,4 - 05
92,9 80,8 + 12,2 92,0 94,0 - 20 63,0 61,0 + 2,0
74,4 81,6 - 71 84,2 84,5 - 03 46,3 52,1 - 58
86,5 72,6 + 139 87,0 83,6 + 34 58,1 53,4 + 4,7
85,9 89,0 - 32 87,8 84,2 + 3,6 57,5 56,3 + 1,2
91,4 83,3 + 81 94,1 96,6 - 26 69,0 65,9 + 3,0

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

zum Staatssektor zdhlenden Extrahaushalte, bis einschl. 2013 ohne Zweckverbande.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen geméaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
524 000 455615 252842 182 273 20501 68419 - 34 24846
530587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726
573352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
600 046 518 963 284801 207 846 26316 81184 - 101 28 498
619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
643 624 556 008 298518 226 504 30986 87 418 + 198 27772
580 485 308 849 240 698 30938 27 241
153 971 130 986 64 962 54529 11495 15 287 + 7 698 6638
158 118 135358 72 082 56 178 7 098 23160 - 400 6 803
156 886 135 698 75711 55194 4794 21380 - 192 7577
174 650 153 966 85763 60 603 7 599 27592 - 6908 6754
161 068 137 183 68215 57 237 11731 15722 + 8163 6433
167 763 143 248 76 762 59 298 7188 24814 - 299 6633
166 468 143 854 79783 59 551 4520 23 006 - 392 7 558
156 200 84 089 64613 7 499 6618
40 311 20274 17 461 2576 2 144
43 079 19 555 17 020 6 504 2144
41 830 22631 18 626 573 2163
45321 21333 18 453 5535 2163
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-

gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation
fiir die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil-
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten.

Inklusive

Einnahmen aus Off-

shore-Windparks. 4 Differenz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Lan-
derkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hier-
zu Tabelle X. 6) und den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Be-

trdgen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positionen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- | umsatz- umla- steuern  |Lénder- EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084| 4908 89318 16 375 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180042 | 136459 43 582 5925| 93426 12146| 4378 28501
527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033| 138957 51076 6888 99133 13 095 4571 30517
551785 231555 149 065 37 262 16 934 28294 194 635| 142439 52 196 7137 99794 14 201 4462 32822
570213 245909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 | 148315 48528 7053| 100454 15723 4231 35 040
593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110| 154228 48 883 7142| 101804 17556 | 4552 37 031
620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104 204 20339 5159 39802
140 035 62 941 39 035 11808 5610 6 487 50533 38904 11629 134| 20893 4481 1053 9 049
144 418 65233 40 767 11963 5068 7 435 49 166 37 194 11972 1785 22874 4318 1042 9059
144 482 60 838 40 538 10 022 4314 5965 51148 38733 12415 1911 24 945 4395 1244 8783
164 104 69 863 47 642 11820 5052 5349 52264 39397 12 867 3312 33091 4361 1214 10139
146 924 66 225 41557 13134 5438 6 097 51852 40 050 11803 143| 22268 5207 1228 974
153 155 69 728 44 267 12323 5851 7 287 50 754 38063 12 691 1760| 24892 4838 1183 9907
153 307 66010 43 251 10 666 4452 7 640 53203 40 029 13174 2019| 25637 5029 1409 9453
166 901 71295 49 816 12 457 3842 5180 54111 40 873 13238 3484| 31407 5265 1339 10 701
43223 19 272 14995 868 385 3024 16 280 12 683 3597| - 0 5466 1855 350 2911
45731 14 448 13575 19| - 806 1561 20 888 16 622 4266 133 8333 1477 452 2652
44 801 19 887 15117 1029 1336 2 406 17 796 13992 3804 - 10 4989 1753 386 2972
48 017 15675 14 051 410 21 1194 21318 17 065 4253 171 8678 1712 464 2 697

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraulRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die hdufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2015: 52,3/45,5/2,2. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Landern (in %) fiir 2015:
22,4/77,6. 7 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- | Tabak- daritdts- | cherung- |zeug- Strom- | wein- zeug- erwerb- |schaft-  |sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag | steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer 4)  |steuern
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 10755 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 2 696 56 549 43 027 12377
2014 39758 14612 15047 12 046 8501 6638 2 060 3143 . 9339 5452 2764 57728 43763 12 691
2015 39 594 14921 15930 12 419 8 805 6593 2070 3872 . 11249 6290 2801
2014 1.Vj. 4675 2477 3577 5642 1861 1550 556 555 . 2385 1314 782 14 070 10 829 2880
2.Vj. 9 868 3708 3955 2 096 2517 1718 470 —1458 . 2149 1501 668 15 485 11684 3495
3.Vj. 10 029 3735 3498 2423 2265 1716 499 779 . 2387 1331 677 14316 10 458 3529
4.Vj. 15185 4691 4016 1886 1859 1653 535 3266 . 2418 1306 638 13 858 10792 2786
2015 1.Vj. 4704 2223 3783 5825 2454 1806 570 904 . 2760 1668 779 14 288 10912 2982
2.Vj. 9512 3683 4278 2187 2361 1465 470 937 . 2561 1617 660 16 368 12383 3636
3.Vj. 10 159 3981 3714 2436 2108 1643 496 1102 . 3021 1335 672 15180 11118 3697
4.Vj. 15220 5034 4155 1972 1883 1678 534 930 . 2906 1670 689
2015 Jan. 246 513 1079 1218 1057 621 189 542 . 875 751 229
Febr. 1439 555 901 3887 566 543 242 201 . 933 342 203
2016 Jan. 241 556 1105 1213 921 588 195 171 . 1062 463 229
Febr. 1454 685 934 3951 701 518 239 197 . 1062 430 219
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fur die Summe siehe Tabelle 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 Landern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
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 Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2009 244 689 169 183 74 313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250 133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19375 18077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181 991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 p) 275 555 194 511 79 947 277 370 236 954 16 698 - 1815 35574 32794 2506 158 117 4242
2013 1.Vj. 62 211 42779 19173 64 193 54 940 3871 - 1982 28616 26 044 2 356 106 110 4292
2.Vj. 64 751 45 399 19 090 64 188 54 660 3858 + 563 29 380 26938 2221 111 110 4294
3.Vj. 63610 44194 19 154 64 775 55 169 3898 - 1165 28 647 25262 3161 113 110 4291
4.Vj. 69 503 49 609 19 626 64 855 55 108 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 121 929 4 251
2.Vj. 66 857 47 145 19 453 64 697 55 085 3891 + 2160 35181 31167 3791 126 97 4260
3.Vj. 66 129 45992 19 865 66 801 56 909 3991 - 672 33678 30 264 3191 129 94 4256
4.Vj. 71927 51577 20 096 69 548 59 225 4192 + 2379 36 442 32901 3317 129 94 4275
2015 1.Vj. 65 923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4 255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4 254
3.Vj. 67 538 47 280 20 006 70 165 59 931 4228 - 2627 32 246 29722 2276 156 92 4 259
4.Vj. 73393 53 096 19971 70 326 59 963 4233 + 3067 35574 32794 2506 158 117 4242
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrage fiir Empfanger 6ffentli-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- cher Geldleistungen. 4 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage.
gultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich Stand am Jahres- bzw. Vierteljahresende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an an-

bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- dere Sozialversicherungstrager.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
April 2016

62°

Zeit
2009
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2.V,
3.,
4.Vj.

2014 1.Vj.
2.
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2.
3V
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Zeit
2009
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2011
2012
2013
2014

2015 p)

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

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

2015 1.Vj.
2.V,
3.
4.Vj.

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
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37563 25433 37 8046 37524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7 238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 912 5349| + 61 -
33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 694 5493| + 1578 -
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
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 1313) + 698 -
9280 7 884 347 - 7 868 3446 79 1609 122 1682 + 1412 -
8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 165 1287) - 390 -
8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 172 1318) + 902 -
8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 164 1368) + 1254 -
9619 8220 367 - 7 665 3320 87 1662 152 16241 + 1954 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-
fermaBnahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Existenzgrindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
trag. 6 Einschl. Einzugskostenverglitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fur Arbeitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- | Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7258 8949 988
179 529 160 797 15 700 175 804 56 697 30 147 28432 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 30 052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34 202 13028 13 083 10619 10063 - 2445
210017 195773 11 500 213615 68 141 34 608 35743 13 475 13 608 11231 10402 - 3598
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 15839 7 456 8149 3070 3043 2356 2378| - 98
52127 48 392 2875 49 451 15 295 7759 8200 3218 3264 2 409 2958 + 2676
49 164 45113 3500 50 990 16 868 8 097 8582 3262 3029 2693 2313 - 1827
49 290 46 757 1769 51332 16 463 8234 8600 3304 3282 2651 2404 - 2042
49 992 46 637 2634 51035 16 335 8266 8392 3152 3313 2 607 2391 - 1043
54 604 50593 2597 52017 15997 8496 8642 3347 3444 2 665 2907| + 2588
50 407 46 846 2875 53 255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360 - 2848
51850 48 371 2875 53351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433| - 1501
51888 48 472 2875 52 884 16 899 8621 8 808 3262 3398 2732 2508 - 996
55872 52 085 2875 54 124 16 553 8773 8998 3449 3618 2834 31021 + 1747

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

stattungen fiir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 23082 22953 22988 3135 9961 5073 881 1083 + 95
2013 24972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2014 25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
2015 p) 30 687 30 609 29 007 3704 10742 6 457 954 1265 + 1680
2013 1.Vj. 5907 5871 5916 805 2489 1359 212 294 - 9
2.Vj. 6229 6207 6 037 827 2498 1436 217 289 + 192
3.Vj. 6183 6 166 6205 868 2534 1441 223 290 - 21
4Vj. 6 635 6619 6171 865 2537 1451 221 278 + 464
2014 1.Vj. 6 168 6141 6290 871 2542 1463 229 315 - 123
2.Vj. 6 404 6 386 6260 848 2554 1466 236 309 + 144
3.Vj. 6 405 6386 6442 932 2577 1481 237 299 - 37
4.Vj. 6933 6918 6 462 907 2590 1529 238 288 + 471
2015 1.Vj. 7 252 7228 6 906 906 2655 1571 236 333 + 346
2.Vj. 7611 7592 7139 902 2 666 1591 239 311 + 472
3.Vj. 7 626 7 609 7 390 930 2701 1613 239 326 + 236
4.Vj. 8198 8180 7571 966 2722 1682 240 295 + 626
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. * Einschl. der Zufiihrungen an den Vorsor- Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 9% des beitragspflichtigen Einkom-
gefonds. 1 Die endglltigen Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljah- mens). 3 Fur nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
reswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Seit 2005:
12. Bund: marktmaRige Kreditaufnahme 13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern *
Mio € Mio €
Neuverschuldung, Bankensystem Inldndische Nichtbanken
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran- Zeit sonst. inland.
derung der derung der (Stand am finanzielle sonstige
Geldmarkt- Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Inlandische | Unter- Inldnder-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1781987 4440 556 202 188 858 134 956 897 531
2010 + 302 694| + 42397 | - 5041 | + 1607 2010 2 089 946 4 440 691 199 208 244 133 531 1052 532
2011 + 264572 + 5890| - 4876| - 9036 2011 2116832 4440 631193 208 005 120 689 1152 505
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2193 258 4440 634 707 200 406 140 259 1213 445
2013 + 246781| + 19473| + 7292 - 4601 2013 2177 830 4440 625 050 190 921 144 951 1212 468
2014 + 192540| - 2378 - 3190 + 891 2014 p) 2177 735 4440 612 957 190 343 130 905 1239089
2015 + 167 655| — 16386 — 5884| - 1916 2015 p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
2013 1.Vj. + 62030| + 9538 + 1303 - 11879 2013 1.Vj. 2183 148 4440 627 633 194 817 144 972 1211286
2.Vj. + 73126 + 8483 + 11024| + 9979 2.Vj. 2182 551 4440 620 339 201 034 136 826 1219912
3.Vj. + 48 764| - 11984 — 13555 - 18090 3.Vj. 2162 541 4440 621661 191 759 142 018 1202 663
4.Vj. + 62862| + 13436| + 8521 + 15389 4.Vj. 2177 830 4440 625 050 190 921 144 951 1212 468
2014 1.Vj. + 43862| - 3551 - 9267 - 9556 2014 1.Vj. p) 2 168 893 4440 622 203 190 620 131109 1220521
2.Vj. + 58444\ + 9500 + 6281 + 10589 2.Vj. p) 2175778 4440 619 901 189 862 131186 1230389
3.Vj. + 47 215| - 8035| — 2111 - 10817 3.Vj. p) 2176 615 4 440 621 869 189 118 127 758 1233431
4.Vj. + 43018 - 292 + 1907| + 10675 4.vj. p) 2177735 4 440 612 957 190 343 130905 1239089
2015 1.Vj. + 52024 - 3086 + 4710| - 7612 2015 1.Vj. p) 2185757 12335 620 410 189 242 136 092 1227678
2.Vj. + 36214| - 5404| - 12133 + 6930 2.Vj. p) 2152 027 34310 606 650 187 345 137 223 1186 499
3.Vij. + 46 877| - 1967 | - 806 — 1091 3.Vj. p) 2 154 069 54 990 610 635 188 220 138513 1161710
4.Vj. + 325411 - 5929| + 2344 - 142 4.Vj. p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.

Sondervermogen ,, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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2011
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2015 1.Vj. P
2.Vj. P
3.vj. p)
4.Vj. 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
1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2 495 300927 59 103 462 4442 71
1732851 87 042 391 851 195534 8704 628 957 1975 302716 21 111 609 4 440 2
1752903 60 272 414 250 214211 8208 644 894 2154 292 606 102 111765 4 440 2
1791254 57172 417 469 234 355 6818 667 198 1725 288 806 70 113198 4 440 2
1816017 50 128 423 441 245 372 4 488 684 951 1397 291 429 46 110323 4440 2
1809 286 41870 417 260 259 344 4130 688 047 1314 282 383 21 110 476 4440 2
1821829 39 049 419 662 253524 3773 703 513 1262 285729 16 110 859 4 440 2
1818 450 34 149 427 125 265 789 3068 691 607 1219 280 889 16 110 147 4 440 2
1822276 27 951 429 633 259 186 2375 703 812 1187 281984 42 111 664 4 440 2
1821447 28317 425 257 250432 2271 707 905 1155 290 067 42 111 561 4 440 2
1806 385 29575 421582 243 299 2031 722 562 1133 270776 42 110 944 4 440 2
1810270 26213 424 534 256 613 1677 715763 1106 269 138 42 110 741 4 440 2
1811144 19735 429 513 246 940 1305 725 236 1070 271419 42 111 442 4440 2
Bund 78 9)
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
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4 488 684 305 1397 23817 - 8652 4 440 2
1128 954 41 608 107 914 259 344 4130 687 001 1314 14 551 - 8651 4440 2
1138455 37 951 105 639 253524 3773 702 467 1262 20781 - 8616 4 440 2
1130420 33293 104 763 265 789 3068 690 561 1219 18 745 - 8541 4 440 2
1130128 27 951 103 445 259 186 2375 702 515 1187 20 509 - 8518 4440 2
1127 042 26 495 102 203 250432 2271 706 308 1155 25289 - 8448 4 440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4 440 2
1119670 24157 98 087 256 613 1677 713 766 1106 11776 - 8 046 4440 2
1113741 18 536 96 389 246 940 1305 723 238 1070 13825 - 7 996 4 440 2
Lander
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 696 1176 265631 167 429 1 94 459 1
537 870 1975 283 601 154 844 62 97 387 1
540 836 950 299 750 138 698 52 101 386 1
545 814 125 313412 133 899 35 98 343 1
540 134 261 309 346 132 020 10 98 495 1
542 656 1098 314 024 128 616 5 98913 1
546 756 856 322 362 125 257 5 98 276 1
549 692 0 326 188 124 802 5 98 697 1
547 175 1821 323 055 123 632 5 98 662 1
537 972 2040 320 492 117 313 5 98 121 1
543 326 2 056 326 447 116 573 5 98 245 1
550 085 1199 333124 116 761 5 98 996 1
Gemeinden '
119 466 . - 219 115 270 52 3925
128 740 . - 375 121938 20 6 407
133730 . - 381 128 380 40 4929
137 386 . - 423 133916 18 3029
137 697 . - 646 133713 11 3328
140 198 . - 1046 135811 11 3330
140 719 . - 1046 136 332 11 3330
141 274 . - 1046 136 888 11 3330
142 456 . - 1297 136 674 37 4448
147 230 . - 1597 141 146 37 4 450
146 776 . - 1847 140 442 37 4450
147 274 . - 1997 140 790 37 4450
147 318 . - 1997 140 834 37 4450

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschatze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von 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 Marz 2009 einschl. Verschuldung des Sonderver-
mogens , Investitions- und Tilgungsfonds”. 9 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung
des Sondervermdgens ,Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 10 Einschl. Ver-
schuldung der kommunalen Zweckverbande, Angaben fiir andere Termine als Jahres-
ende geschatzt.
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016. 1 Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven-

2014 2015
2013 2014 2015 2013 2014 2015 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj. 1.Vj. | 2.Vj. | 3.Vj. | 4.Vj.
Position Index 2010 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 106,3 108,1 110,2 0,4 1,6 2,0 0,4 1,6 1,1 11 2,3 2,4 2,0
Baugewerbe 101,3 104,01 1042 - 1.2 2,6 0,3 1,7 02| - 04| - 23| - 07| - 03 3,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 103,9 105,2 106,9| - 24 1,3 1,6 0,6 0,7 1,5 1,6 1,3 1,6 1,9
Information und Kommunikation 122,6 125,5 1291 6,0 2,4 2,8 2,2 2,5 2,4 1,9 2,9 2,9 3,8
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 99,1 99,8 98,8 0,5 06| - 09 1,9 - 00 0,2 00| - 1.2 - 21| - 04
Grundstlicks- und Wohnungswesen 102,6 103,6 105,0 1,4 1,0 1,4 0,9 1,0 0,9 0,9 1,2 1,7 1,7
Unternehmensdienstleister 1) 104,0 106,6 109,4 0,6 2,4 2,7 1.7 2,6 2,2 1.9 2,7 2,5 3,5
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 102,6| 103,7| 104,9 0,6 1,0 1,2 0,6 0,7 1,2 1,4 1,6 11 0,8
Sonstige Dienstleister 98,4 98,5 989| - 09 0,1 04| - 04] - 00 00| - 0,1 0,4 0,2 1,0
Bruttowertschdpfung 104,4 106,0 107,6 0,3 1,5 1,5 0,9 1,3 1,2 1,1 1,6 1,5 1,9
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,4 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,0 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 103,0 103,9 106,0 0,6 0,9 1.9 0,6 0,5 1,6 2,3 1,8 2,1 1,6
Konsumausgaben des Staates 103,0 104,8 107,2 0,8 1,7 2,4 1,9 1,8 2,0 2,2 2,3 2,3 2,7
Ausrlistungen 101,6| 1063 111,4| - 23 4,5 4,8 4,5 3,8 2,3 3,9 3,4 5.4 6,3
Bauten 107,5 110,7 11,00 - 11 2,9 0,3 05 - 00 1,10 - 22 - 01 0,2 3.3
Sonstige Anlagen 4) 106,3 109,7| 1126 - 03 3,1 2,7 3,2 3,7 3,7 2,7 2,7 2,8 2,7
Vorratsveranderungen 5) 6) 06| - 03} - 05| - 01| - 09| - 03| - 04| - 10| - 03] - 02
Inlandische Verwendung 102,7 104,1 105,7 0,8 1.3 1,6 11 0,0 1,5 1,4 0,8 1,9 2,3
AuBenbeitrag 6) . . |l - 05 0,4 02| - 01 1,1 0,2 0,0 09| - 01 0,0
Exporte 113,0 117,6 123,9 1,6 4,0 5,4 2,7 4,7 4,4 4,8 6,5 5,2 5,0
Importe 109,9| 114,0) 1207 3,1 3,7 58 3,3 2,4 4,6 58 5,4 6,2 5.8
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,41 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,0 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1562,7) 1592,2| 1633,4 1.9 1.9 2,6 1.7 1.5 2,3 2,6 2,7 2,8 2,3
Konsumausgaben des Staates 541,9 564,0 586,7 3,7 4,1 4,0 4,5 4,1 4,0 3,6 3,9 3,9 4,7
Ausrlistungen 181,3 189,8| 2001 - 2,0 4,7 5.4 4,4 4,0 2,6 4,3 4,0 6,1 6,9
Bauten 277,2 291,8 297,7 1,6 5,2 2,0 3,3 1,8 27| - 0,2 1,6 1,7 4,9
Sonstige Anlagen 4) 98,8| 103,5| 1085 0,9 4,8 4,7 4,9 5,6 54 4,8 4,8 4,8 4,6
Vorratsveranderungen 5) -105| - 22,0 - 365
Inlandische Verwendung 2651,4) 2719,3| 2789,8 2,5 2,6 2,6 2,6 1,3 2,4 2,2 1,8 2,9 3,4
Aufenbeitrag 169,4 196,4| 236,1 . . . . . . . . .
Exporte 1283,1| 1333,2| 14196 1,3 3,9 6,5 2,2 , 4,7 5,6 8,4 6,4 5.5
Importe 1113,7| 1136,8| 1183,5 1,3 2,1 4,1 1,5 1,1 3,1 3,4 4,6 4,9 3,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 2820,8| 2915,7| 30259 2,4 3,4 3,8 2,8 2,9 3,2 33 3,7 3,7 4,4
IV. Preise (2010 = 100)
Privater Konsum 104,9 105,9 106,6 1,2 1,0 0,6 1,0 1,0 0,7 0,4 0,9 0,6 0,7
Bruttoinlandsprodukt 104,7| 106,6| 1087 2,1 1,7 2,1 1,8 1,7 1,6 2,0 2,1 1,9 2,2
Terms of Trade 98,3 99,7 102,4 1,4 1,5 2,7 1,4 1,3 1,7 3.1 2,6 2,4 2,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1430,8| 1485,3| 1543,1 2,8 3,8 3,9 3,8 3,8 3,7 3,4 4,0 4,0 4,2
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 6658| 690,9| 7175 0,9 3,8 3,9 0,3 4,2 1,5 3,9 2,9 4,0 4,6
Volkseinkommen 2096,6| 2176,2| 2260,6 2,2 3,8 3,9 2,7 3,9 31 3,6 3,6 4,0 4,3
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2882,00 2982,4| 3091,5 2,2 3,5 3,7 2,7 34 3,1 3,3 3,4 3,7 4,2

tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
(u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-
gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- giter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen | Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlistungen |bau wagenteilen
2010=100
Gewichtin % 1 100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
Zeit
2012 106,2 105,9 97,4 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,8
2013 106,4 105,6 96,4 107,8 104,4 114,0 100,1 100,7 108,3 106,0 113,8 114,8
2014 107,9 108,4 92,7 109,8 106,3 116,6 100,5 102,2 11,3 108,7 115,1 119,5
2015 x) 108,5 105,9 97,3 110,4 106,1 117,9 102,8 101,9 11,5 109,4 113,3 121,6
2014 4.V;j. 111,6 118,8 99,6 1121 103,6 122,8 104,7 106,1 110,7 11,2 125,3 118,9
2015 1.Vj. 105,3 84,6 103,7 108,5 106,2 114,3 104,0 99,3 110,4 107,5 105,5 126,4
2.Vj. 108,5 108,2 91,9 110,7 107,6 117,7 101,5 100,7 113,4 108,0 114,5 122,2
3.Vj. 109,1 113,8 93,4 110,5 107,4 116,7 100,3 103,2 112,2 110,9 1121 119,3
4Vj. X 11,2 117,0 100,4 111,8 103,4 122,8 105,3 104,4 109,9 111,2 1211 118,4
2015 Febr. 102,5 79,4 100,2 106,1 103,2 1131 103,2 94,7 107,6 105,9 102,2 128,9
Marz 115,1 102,9 105,3 118,2 113,3 127,5 113,2 105,7 118,5 116,0 120,1 138,7
April 107,5 105,6 96,5 109,2 106,7 115,9 102,2 98,6 112,9 104,8 110,9 122,7
Mai 107,3 107,7 89,6 109,6 106,9 116,1 100,5 100,5 112,6 106,4 11,7 122,3
Juni 110,6 11,4 89,6 113,2 109,3 121,2 101,9 103,0 114,7 112,7 120,8 121,7
Juli - 2) 111,6 115,9 94,4 113,3 109,6 121,0 97,5 104,8 114,6 11,5 114,9 128,4
Aug. 2) 102,4 110,4 91,0 102,7 102,7 104,1 90,9 100,9 106,0 105,2 104,5 98,7
Sept. 113,2 115,1 94,7 115,4 109,9 1249 112,4 103,8 116,0 116,1 117,0 130,7
Okt. X 113,9 118,44 98,9 115,2 110,2 1233 109,7 106,7 117,8 112,4 114,8 1323
Nov. x) 115,8 120,0 102,3 117,0 109,7 1271 113,0 108,7 117,4 115,6 119,6 131,6
Dez. % 103,9 112,6 100,0 103,2 90,2 117,9 93,3 97,7 94,5 105,6 129,0 91,3
2016 Jan. x) 100,1 72,8 107,0 103,2 102,9 105,3 98,8 98,9 107,1 102,1 95,0 1141
Febr. x)p) 103,8 84,0 97,8 107,4 104,3 114,6 103,4 95,8 109,8 104,9 105,1 125,2
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2012 - 05 - 1,0 + 19 - 06 - 22 + 1,3 - 36 - 15 - 17 - 22 + 1.8 + 02
2013 + 02 - 03 - 10 + 03 - 02 + 06 - 04 + 09 + 09 - 1.7 - 1.2 + 1.8
2014 + 14 + 2,7 - 38 + 19 + 1.8 + 23 + 04 + 15 + 28 + 25 + 1.1 + 41
2015 x) + 06 - 23 + 50 + 05 - 02 + 11 + 23 - 03 + 02 + 06 - 16 + 1.8
2014 4.Vj. + 05 - 04 - 01 + 08 + 00 + 1,6 + 1,8 + 03 + 14 + 2,6 + 1,7 + 1,8
2015 1.Vj. + 0,1 - 38 + 4,7 + 0,1 - 06 + 08 + 1,6 - 06 - 0,6 + 1,3 - 24 + 3,1
2.Vj. + 1,3 - 2.1 + 7.1 + 1,2 + 0,2 + 2,0 + 3,5 + 0,6 + 09 + 1,2 + 2,1 + 0,3
3.Vj. + 1.1 - 23 + 7.8 + 09 + 02 + 17 + 34 + 04 + 1,0 + 03 - 25 + 41
4Vj. % - 03 - 15 + 08 - 03 - 02 - 01 + 06 - 16 - 08 + 00 - 33 - 04
2015 Febr. + 01 - 70 + 63 0,3 - 07 + 14 + 2,1 - 1.3 - 03 + 15 - 17 + 4,6
Marz - 01 - 21 + 6,7 - 05 - 13 + 00 + 06 - 01 - 16 + 0.2 - 29 + 15
April + 0,7 - 28 + 9,0 + 04 - 08 + 2,2 + 4,1 - 27 + 0,7 - 04 + 2,5 + 0,2
Mai + 22 + 0,1 + 4,6 + 22 + 1.1 + 29 + 62 + 23 + 2.2 + 28 + 2,6 + 17
Juni + 09 - 34 + 7.7 + 09 + 05 + 08 + 03 + 22 - 03 + 1,1 + 1.3 - 1,0
Juli 2 + 05 - 28 + 11,2 + 0.2 - 07 + 0,5 + 05 + 2,0 - 01 + 0.2 + 03 - 11
Aug. 2) + 2,7 - 13 + 71 + 28 + 08 + 52 + 89 + 04 + 20 - 01 - 1.7 + 17,8
Sept. + 0,1 - 26 + 53 + 0,1 + 0,5 + 0,0 + 1,7 - 13 + 1,0 + 0,8 - 59 + 04
Okt. X + 02 - 13 + 05 + 03 - 07 + 2,2 + 1.4 - 28 + 08 - 1.8 - 1.3 + 51
Nov. %) + 0,1 - 05 + 4,0 - 03 + 02 - 08 + 1.0 0,2 - 13 - 06 - 31 - 20
Dez. x) - 13 - 28 - 19 - 11 - 01 - 15 - 06 - 23 - 19 + 28 - 52 - 55
2016 Jan. 2 + 1,8 + 1,7 + 14 + 20 + 09 + 3,0 + 32 + 14 + 19 + 15 + 10 + 23
Febr. xp) + 13 + 58 - 24 + 1.2 + 11 + 1.3 + 0.2 + 1.2 2,0 - 09 + 28 - 29
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe 2010. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorlaufig; vom
Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der

o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-
Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr gewerbe.
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3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 111,2 + 11,8 103,8 + 4,2 105,3 + 58 103,3 + 3,7
2012 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1,8 103,8 + 0,0 99,4 - 5,6 105,3 + 1,9
2013 109,4 + 2,3 103,3 - 0,9 114,3 + 4,7 105,9 + 2,0 101,8 + 2,4 107,4 + 2,0
2014 12,4 + 2,7 103,9 + 0,6 118,6 + 3,8 110,8 + 4,6 102,4 + 0,6 113,7 + 59
20151 114,8 + 2,1 103,0 0,9 123,2 + 3,9 114,3 + ,2 106,7 + 4,2 116,9 + 2,8
2015 Febr. 112,3 + 0,0 102,4 - 1.7 118,4 + 1,0 120,1 + 2,2 101,3 4,5 126,7 + 1.6
Marz 125,5 + 41 113,2 + 0,0 135,3 + 6,7 117,4 + 4,3 113,9 1,2 118,7 + 5,4
April 1 116,0 + 3,2 103,9 - 1,6 125,4 + 6,2 110,7 + 3,5 103,8 - 4,0 1131 + 6,0
Mai 1 113,7 + 6,1 104,5 + 2,3 120,5 + 8,6 110,9 + 4,9 101,8 + 3,8 1141 + 52
Juni ] 123,4 + 9,1 106,7 + 0,9 136,5 + 14,8 114,3 + 54 108,0 + 3.1 116,5 + 6,2
Juli ] 116,6 + 0,0 105,0 - 1.3 124,4 + 0,3 118,7 + 3,5 107,8 + 10,0 122,6 + 1,7
Aug. "V 102,7 + 2,4 93,4 - 1,2 108,4 + 53 109,7 - 0,6 99,5 + 59 113,3 - 2,5
Sept. © 112,0 + 0,1 100,0 - 1,8 120,1 + 1,0 114,2 + 1,6 116,4 + 6,7 113,5 0,1
Okt. n 113,8 - 1,0 102,9 - 3.9 120,6 + 0,0 120,2 + 4,9 114,8 + 58 1221 + 4,5
Nov. 1 116,6 + 1.7 105,3 + 1.1 124,9 + 2,1 115,4 + 1.9 109,6 + 4,6 17,4 + 1,0
Dez. 1 110,6 - 1,9 90,3 - 2,5 125,5 - 2,6 106,3 + 8,8 98,7 + 6,2 109,0 + 9,7
2016 Jan. 1141 + 0,2 102,9 - 51 120,3 + 2,0 126,6 + 11,6 116,1 + 10,6 130,3 + 12,0
Febr. p) 112,0 - 0,3 100,2 - 21 119,5 + 0,9 118,44 - 1.4 103,6 + 2,3 123,6 - 2,4
aus dem Inland
2011 109,7 + 10,3 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1,5
2012 103,9 - 53 103,3 - 58 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7.5 98,2 - 2,9
2013 104,4 + 0,5 101,9 - 1.4 107,6 + 2,1 100,4 + 1.2 102,8 + 0,9 99,5 + 1.3
2014 105,6 + 11 100,8 - 11 110,9 + 3,1 102,4 + 2,0 102,8 + 0,0 102,2 + 2,7
20151 107,4 + 1.7 99,0 - 1.8 116,3 + 4,9 105,2 + 2,7 102,1 - 0,7 106,3 + 4,0
2015 Febr. 1 105,0 - 11 97,3 - 53 111,8 + 2,4 110,9 + 1,9 98,9 - 1,3 115,2 + 3,0
Maérz 1 122,3 + 4,7 108,4 + 0,2 138,1 + 8, 110,9 + 2,8 108,5 - 3,9 11,8 + 5,4
April 1 108,1 + 0,4 100,5 - 3,5 117,3 + 4,0 99,1 + 0,1 99,8 - 7.2 98,8 + 2,9
Mai ] 105,8 + 1,8 101,1 - 0,2 111,3 + 3.2 100,8 + 57 92,2 - 0,9 103,8 + 7.8
Juni ] 107,2 + 1,9 100,7 - 1,2 114,5 + 4,8 102,0 + 2,1 100,0 - 6,2 102,7 + 5,2
Juli ] 112,4 + 3,6 101,5 - 2,5 123,5 + 93 110,7 + 2,2 104,6 + 3,0 112,9 + 2,0
Aug. "V 98,9 + 1,0 93,1 - 1,0 103,5 + 2,5 106,6 + 3,6 99,7 + 4,2 109,1 + 3,5
Sept. 1 105,4 + 3,1 96,2 - 0,6 114,3 + 6,8 107,8 + 2,4 115,0 + 2,4 105,3 + 2,4
Okt. » 107,8 - 1.1 98,8 - 3,1 116,8 + 0,4 108,3 + 1.5 113,0 + 2.1 106,7 + 1.3
Nov. 1 110,4 + 4,2 102,0 + 1,8 1191 + 6,2 108,3 + 5,6 108,4 + 2,0 108,2 + 6,8
Dez. n 97,9 + 0,7 84,1 - 4,2 112,8 + 4,4 90,8 + 2,7 83,6 - 1,4 93,4 + 4,1
2016 Jan. 105,6 - 2,3 98,3 - 57 112,7 + 0,4 1071 + 0,8 105,1 + 33 107,8 - 0,1
Febr. p) 105,6 + 0,6 95,1 - 2,3 115,5 + 3.3 109,5 - 1,3 99,5 + 0,6 113,0 - 1,9
aus dem Ausland
2011 109,9 + 10,3 108,4 + 8,8 11,4 + 11,8 104,1 + 4,5 101,0 + 1,4 105,2 + 5,6
2012 109,3 - 0,5 105,2 - 3,0 11,6 + 0,2 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 58
2013 113,5 + 3,8 104,8 - 0,4 118,5 + 6,2 110,7 + 2,8 100,8 + 3,6 1141 + 2,5
2014 1179 + 3,9 107,4 + 2,5 123,4 + 4,1 118,0 + 6,6 102,1 + 1,3 123,5 + 8,2
20151 120,7 + 2,4 107,8 04 127,4 + 3,2 1221 + 3,5 110,7 + 8,4 126,0 + 2,0
2015 Febr. n 118,3 + 0,9 108,3 2,3 122,4 + 0,2 1279 + 2,4 103,3 + 9,9 136,4 + 0,6
Marz 1 1281 + 3,7 118,9 - 0,1 133,5 + 53 123,0 + 55 118,6 + 5,6 124,5 + 5,4
April 1 122,5 + 53 107,9 + 0,6 130,4 + 7.5 120,6 + 59 107,3 - 1,2 125,2 + 8,2
Mai ] 120,2 + 9,4 108,6 + 5,2 126,2 + 11,8 119,6 + 4,4 110,1 + 7.4 1229 + 3,5
Juni n 136,6 + 14,3 113,8 + 3.3 150,1 + 202 124,9 + 8,0 115,0 + 11,3 128,3 + 7.0
Juli ] 120,0 - 2,6 109,2 + 0,0 125,0 - 4,4 125,6 + 4,5 110,5 + 16,6 130,8 + 1,4
Aug. 1 105,8 + 3,5 93,8 - 1,4 11,4 + 7.0 112,4 - 3,8 99,3 + 7.2 116,9 - 6,7
Sept. n 17,3 - 2,0 104,5 - 3,0 123,6 - 2,1 119,7 + 1,0 117,6 + 10,6 120,4 1.9
Okt. » 118,6 - 1,0 107,7 - 4,7 122,9 - 0,2 1304 + 7.4 116,3 + 9,2 135,2 + 6,9
Nov. 1 121,7 - 0,2 109,2 0,2 128,4 - 0,2 121,5 - 0,7 110,7 + 7,0 125,2 - 2,9
Dez. 1 121,0 - 3,4 97,7 - 0,6 133,3 - 6,0 119,6 + 13,2 11,8 + 11,8 122,3 + 13,7
2016 Jan. 121,0 + 1,9 108,3 - 4,5 125,0 + 3,0 143,3 + 19,9 125,6 + 16,5 149,4 + 21,0
Febr. p) 117,2 - 0,9 106,3 - 1.8 121,9 - 0,4 126,1 - 1,4 107,1 + 3,7 132,6 - 2,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduter- 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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Zeit

2011
2012
2013
2014

2015 3)

2015 Febr. 3)
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.

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 | %
107,1) + 7.5 112,2) + 125 120,5] + 21,0 113,6] + 138 91,5| - 8,1 102,0) + 2,4 112,7) + 13,2 959| - 3,7
14,7| + 7.1 1214 + 8,2 1324 + 9,9 124,2| + 9,3 91,7| + 0,2 108,0| + 5,9 118,8| + 54 103,4| + 7.8
19,2 + 3,9 1265 + 4.2 1406| + 6,2 1281 + 31 939+ 24 11,9 + 36 1219 + 2.6 107,7| + 42
185 - 06 127,2| + 06 146,6| + 43 1268 - 1,0 90,6 - 3,5 1099 - 1.8 121,8| - 0.1 1040 - 34
124,2| + 4,8 133,6| + 5, 1654 + 12,8 1243 - 2,0 98,5| + 8,7 114,8| + 4,5 122,6| + 0,7 109,2) + 5,0
953| + 2,4 101,9| - 4,3 122,3| + 8,3 100,5| - 11,3 65,7 - 10,7 888| + 11,4 104,2| - 5,9 753 + 122
1049 + 25 135+ 06 1367 + 2,0 1057 - 75 90,9 + 359 96,3 + 50 1036 - 2,6 934 + 95
1426 + 28 1499 + 24 189,6| + 14,8 1335 - 97 1205| + 143 1353 + 33 1368 - 3,0 1297 + 31
127,0) - 5,2 133,1) - 0,2 1714 + 0,8 1186 — 2,5 100,9| + 53 1209 - 10,2 18,1 - 5,8 118,2| — 7.9
1327 + 3,9 1382 + 5.6 1679 + 6,9 1310 + 6,6 101,2| - 1.7 127,2| + 21 1306 + 86 1207 - 23
1378 + 44 1455 + 4,0 1750 + 7.4 1391 + 4,6 106,7| - 7.2 13001 + 48 1341+ 2,0 126,6 5.5
132,0) - 3,4 1394 — 0,4 184,5| + 28,1 1203) - 184 107,2| - 1.9 1246 — 6,6 120,7 13,6 122,5| - 6,1
1238 + 2,0 1301 + 6.2 157,6| + 241 1231 - 57 96,8 + 8,0 175 - 23 119,3| - 43 14,8 - 08
1343 + 10,3 151,3| + 16,3 202,3| + 358 1338 + 3,7 103,2| + 7.4 173+ 33 1283| + 4,0 13,2 + 35
17,8 + 3,6 128,0| — 1,0 158,4| + 4,2 116,4| — 10,0 1029 + 21,8 107,5) + 9,6 120,5) + 1.1 98,7| + 6,5
1188| + 19,6 1371 + 21,3 1524 + 171 144,6| + 24,0 849| + 243 1005 + 17,3 140,4| + 28,9 83,2+ 7.8
1233 + 21,0 1350 + 10,6 166,7| + 8,0 1254 + 89 101,2| + 27,6 11,6 + 364 14,8 + ,6 14,6| + 57,2
10841 + 13,7 1761 + 154 147,41 + 20,5 106,61 + 6,1 91,91 + 399 99,21 + 11,7 111,51 + 7,0 89,61 + 19,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- StraRenbau.

reinigte

Wirtschaftszahlen,

Tabelle

I.21. o

Mithilfe

des  Verfahrens

5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen »

Kalenderbereinigt o)

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

ungen

siehe Statistisches

Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-

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 Maébel Artikeln zeugen
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 | %
102,7| + 26 101,11 + 1,0 102,51 + 23 1016 + 1,8 99,4 - 05 103,7| + 37 100,3| + 03 107,01 + 7.8
1045 + 1,8 1008 - 03 1052 + 2,6 102,2| + 06 99,01 - 04 1046 + 09 100,7| + 04 1058 - 1,1
1063 + 1,7 101,3| + 05 109,01 + 3,6 103,0| + 08 954| - 3,6 1023 - 22 1034 + 27 1045 - 1.2
1082 + 1.8 102,7) + 14 M6l + 24 1049 + 1.8 946| - 08 1019 - 04 10,7 + 7.1 107,17 + 25
11,4 + 3,0 1058 + 3,0 115,0] + 3,0 1056 + 0,7 96,0, + 15 1050 + 3,0 117,3] + 6,0 154 + 7,7
98,1 + 24 939| + 3,1 102,2| + 16 81,8 - 07 86,1| + 6,0 91,0 + 1,2 1092 + 63 101,5| + 6,1
113,01 + 1,5 107,01 + 18 11591 + 0,1 106,0) - 3,6 89,8 + 45 1132 + 1,0 119,01 + 85 128,21 + 8.2
12,21 + 33 1056 + 3,0 17,11 + 3,0 1092 + 49 822 + 07 110,01 + 27 116,9| + 68 1232 + 93
11,9 + 42 1053 + 3,6 17,4 + 51 1084} + 17 81,7 - 32 109,0] + 6,0 113,8] + 56 120,4] + 10,0
1086 + 1,6 102,70 + 14 1142 + 0,5 1056 + 3,0 82,0 - 02 1026 + 34 13,5 + 41 1215 + 9.6
1M1,5| + 39 1063| + 4,1 156 + 32 108,6| + 52 898 - 02 1034 + 4,0 120,21 + 55 183 + 89
1082 + 26 103,01 + 26 153 + 64 96,5 - 99 86,1 + 29 99,8 + 05 12,4 + 49 1056 + 6,1
1086| + 3,5 1029 + 3,7 110,2| + 3,9 12,7 + 49 94,01 + 25 102,3] + 3,5 13,7 + 49 114,6| + 7,0
1149 + 3,0 1085 + 26 15,8 + 2,0 1208 + 63 98,1 - 04 1109 + 21 120,01 + 5,0 1245 + 7.3
116,1 + 3,0 110,1 + 2,5 116,6| + 3,3 1048 - 2,6 11,8 + 21 1146] + 3,6 1234 + 6,6 1244) + 104
1315 + 3,5 1258 + 3,3 134,21 + 3,9 123,4 0,1 1485 + 1,3 1113 + 3,6 132,2) + 53 106,2| + 4.3
104,17 + 23 100,17 + 1,9 1084| + 32 923| + 32 100,17 - 19 94,1 + 3,1 16,5 + 3,0 105,6| + 10,
99,81 + 17 9551 + 17 10561 + 3,3 80,1 - 21 86,1 + 00 94,71 + 41 112,31 + 2,8

raumen. 2 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten. 3 Ergebnisse ab Januar 2015
vorlaufig, teilweise revidiert und in den jlingsten Monaten aufgrund von Schatzungen
fur fehlende Meldungen besonders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Zeit Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
2011 41577 + 1,4 28 687 +2,4 8579 19 091 794 5014 148 100 2976 893 7.1 466
2012 42 060 +1,2 29 341 +2,3 8738 19 600 773 4981 112 67 2897 902 6,8 478
2013 42 328 +0,6 29713 +1,3 8782 19 954 743 5017 124 77 2950 970 6,9 457
2014 42703 +0,9 30197 +1,6 8 859 20328 770 5029 94 49 2898 933 6,7 490
2015 8) 43032|8) +0,8|9 30826|9 +2,1|9 8937|9 20840(9 806|9) 4854 . |? 44 2795 859 6,4 569
2013 1.Vj. 41 880 +0,7 29385 +14 8 697 19771 701 4972 234 102 3131 1109 7.4 444
2.Vj. 42 249 +0,6 29573 +1,2 8746 19 864 725 5016 99 87 2941 945 6,8 459
3.Vj. 42 515 +0,6 29776 +1,2 8809 19952 772 5050 70 57 2903 934 6,7 471
4.Vj. 42 666 +0,6 30118 +1,2 8877 20230 774 5028 92 61 2827 891 6,6 455
2014 1.Vj. 42 226 +0,8 29 809 +1,4 8759 20 099 730 4991 178 58 3109 1078 7.2 452
2.Vj. 42 667 +1,0 30080 +1,7 8828 20 251 753 5043 72 56 2 886 900 6,6 487
3.Vj. 42 903 +0,9 30284 +1,7 8895 20 341 799 5065 50 37 2 860 909 6,6 512
4.Vj. 43016 +0,8 30614 +1,6 8 955 20622 796 5018 77 46 2738 846 6,3 510
2015 1.Vj. 42 506 +0,7 30 360 +1,8 8831 20 547 756 4863 169 51 2993 1011 6,9 515
2.Vj. 42 953 +0,7 30671 +2,0 8894 20736 792 4863 61 47 2772 822|100 6,3 560
3.Vj. 43 239 +0,8 30927 +2,1 8973 20 861 840 4 868 47 33 2759 827 6,3 595
4.Vj. 8) 43428|8) +1,0/9 31348|9 +2,4|9 9050(9 21217|9 837|9) 4822 . |? 46 2 655 775 6,0 604
2016 1.Vj. 2892 932 6,6 610
2012 Nov. 42 494 +1,0 29 809 +1,8 8848 19 965 766 5010 98 85 2751 864 6,5 451
Dez. 42 265 +0,9 29528 +1,7 8747 19 856 714 5018 156 72 2840 924 6,7 421
2013 Jan. 41 862 +0,8 29334 +1,4 8 685 19737 697 4961 234 104 3138 1121 7.4 420
Febr. 41853 +0,8 29345 +1,5 8 682 19 749 698 4962 245 104 3156 1132 7.4 448
Marz 41926 +0,7 29423 +1,2 8701 19798 698 4969 222 98 3098 1072 7.3 463
April 42 083 +0,6 29 562 +1,.2 8744 19 863 718 4994 113 100 3020 1001 71 460
Mai 42 288 +0,6 29 637 +1,2 8762 19 899 734 5036 86 74 2937 935 6,8 457
Juni 42 376 +0,6 29616 + 1,1 8763 19 863 747 5 066 99 86 2 865 897 6,6 459
Juli 42 419 +0,6 29 596 +1,2 8768 19814 773 5 086 81 68 2914 943 6,8 469
Aug. 42 484 +0,6 29843 +1,2 8825 19998 776 5031 60 47 2946 956 6,8 471
Sept. 42 641 +0,6 30 165 +1,4 8905 20 224 786 5003 70 56 2 849 904 6,6 473
Okt. 42 746 +0,6 30181 +1,2 8899 20 252 785 5011 83 70 2801 870 6,5 466
Nov. 42730 +0,6 30 149 + 1,1 8888 20 249 779 5048 80 67 2 806 881 6,5 458
Dez. 42 523 +0,6 29 884 +1,2 8781 20158 731 5048 114 45 2874 923 6,7 440
2014 Jan. 42170 +0,7 29736 +1,4 8738 20 054 726 4977 189 63 3136 1104 7.3 425
Febr. 42 195 +0,8 29784 +1,5 8749 20 085 728 4976 193 57 3138 1105 7.3 456
Mérz 42 312 +0,9 29932 +1,7 8796 20158 742 4990 152 55 3055 1026 71 476
April 42 522 +1,0 30 060 +1,7 8825 20 240 749 5030 77 60 2943 938 6,8 485
Mai 42 684 +0,9 30125 +1,6 8835 20 289 750 5060 72 56 2882 893 6,6 481
Juni 42 795 +1,0 30175 +19 8 853 20 292 779 5087 66 52 2833 869 6,5 495
Juli 42 833 +1,0 30121 + 1,8 8859 20 217 800 5100 54 40 2871 909 6,6 502
Aug. 42 857 +0,9 30312 +1,6 8903 20358 802 5046 44 32 2902 934 6,7 515
Sept. 43 020 +0,9 30663 +1,7 8991 20 603 812 5013 51 39 2808 885 6,5 518
Okt. 43118 +0,9 30676 +1,6 8979 20 641 808 5021 61 49 2733 836 6,3 517
Nov. 43 067 +0,8 30636 +1,6 8960 20 642 798 5020 63 52 2717 834 6,3 515
Dez. 42 862 +0,8 30398 +1,7 8 863 20563 753 5012 107 39 2764 867 6,4 498
2015 Jan. 42 445 +0,7 30276 +1,8 8813 20 493 747 4 846 169 50 3032 1043 7,0 485
Febr. 42 458 +0,6 30342 +1,9 8818 20 542 756 4821 183 52 3017 1034 6,9 519
Mérz 42 616 +0,7 30528 +2,0 8 864 20 649 777 4829 154 50 2932 955 6,8 542
April 42798 +0,6 30 645 +1,9 8893 20720 784 4 850 67 54 2843 868 6,5 552
Mai 42 977 +0,7 30718 +2,0 8900 20773 794 4875 57 44 2762 815|10) 6,3 557
Juni 43 084 +0,7 30771 +2,0 8914 20785 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
Juli 43133 +0,7 30744 +2,1 8933 20722 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
Aug. 43 195 +0,8 30 986 +2,.2 8992 20 896 846 4841 40 26 2796 851 6,4 597
Sept. 43 388 +0,9 31330 +2,.2 9 075 21147 850 4810 51 39 2708 799 6,2 600
Okt. 43 494 +0,9(9 313799 +2,3|9 9072|9 21209|9 846|9) 4813 . |® 47 2 649 764 6,0 612
Nov. 8) 434908 +1,0/9 31419|9 +2,6|9 9060|9 21277|9 84119 4831 ) 50 2633 764 6,0 610
Dez. 8) 43301|® +1,0/9 311609 +2,5|9 8959|9 21183|9) 795|9) 4835 . |? 40 2 681 798 6,1 591
2016 Jan. 8) 42962|8) +1,2|9 310079 +24|9 8903|9 211039 78119 4759 . |? 57 2920 961 6,7 581
Febr. 8) 43001|8 +1.3 . 2911 947 6,6 614
Mérz 2 845 888 6,5 635
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals- len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundes-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer- amts. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit geschétzt. Die Schatzwer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: te fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2013 und 2014 bei den sozialver-
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder sicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 1,4 %, bei den ausschlieRlich geringfii-
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo- gig entlohnten Beschaftigten um maximal 6,0 % sowie bei den konjunkturell beding-
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge- ten Kurzarbeitern um maximal 21,3 % von den endgliltigen Angaben ab. 10 Ab Mai

meldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel- 2015 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

7. Preise

Verbraucherpreisindex

Indizes der Preise im

Index der Weltmarkt-

Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An-
gaben des Statistischen Bundesamts; fiir den Index der Weltmarktpreise fiir
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto-
mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf

AuRenhandel preise fr Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
Dienstleis- gewerb- preise
tungen licher landwirt-
Nah- ohne Produkte im | schaft-
rungs- Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
2010 =100
Indexstand
7) 102,1 102,2 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 13,4 103,3 106,4 132,2 113,5
7) 104,1 105,7 116,4 102,4 102,5 105,7 107,0 19,4 104,9 108,7 141,9 110,4
105,7 110,4 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 1331 101,0
106,6 111,5 115,5 105,5 105,4 109,7 105,8 11,1 104,0 103,6 120,8 96,8
106,9 12,4 107,4 106,9 106,7 11,3 103,9|8) 106,9 104,9 100,9 80,1 92,5
106,4 11,6 116,7 104,3 105,2 109,5 105,9 118,8 103,9 103,8 129,2 98,9
106,7 111,5 117,3 105,4 105,3 105,9 17,7 104,0 104,0 133,0 97,4
107,0 11,3 117,0 106,7 105,4 105,8 113,9 104,1 103,6 127,7 95,6
107,0 110,6 116,4 106,9 105,6 110,0 105,7 11,5 104,1 103,5 123,6 96,3
107,0 110,9 116,5 105,8 105,6 105,7 107,9 104,3 103,8 122,2 95,0
106,7 110,9 114,8 105,4 105,8 105,5 103,7 104,2 103,5 111,9 95,5
106,7 110,4 113,5 105,7 105,9 110,1 105,5 103,6 104,2 102,7 103,1 97,5
106,7 110,8 109,1 107,0 106,0 104,8 102,7 103,9 101,0 84,3 96,0
105,6 11,4 105,6 105,3 106,1 104,2 |8) 102,4 104,4 100,2 71,4 97,7
106,5 112,3 107,8 106,9 106,2 110,8 104,3 104,8 104,7 101,6 86,2 97,2
107,0 112,2 109,3 106,8 106,3 104,4 105,2 105,3 102,6 86,9 98,9
107,0 113,2 109,8 106,0 106,5 104,5 106,0 105,6 103,2 94,0 98,3
107,1 113,2 110,9 106,2 106,5 11,1 104,5 104,8 105,4 103,0 96,9 96,4
107,0 112,6 110,4 106,3 106,6 104,4 105,3 105,3 102,5 93,3 94,9
107,2 11,8 109,8 107,8 106,7 104,4 104,5 105,4 101,8 85,5 94,8
107,2 11,5 107,5 108,1 106,8 11,5 103,9 102,1 104,9 100,3 72,3 89,0
107,0 1121 105,7 107,0 106,9 103,5 107,4 104,6 99,6 71.8 87,0
107,0 12,7 104,9 106,9 107,0 103,1 108,9 104,4 99,3 72,6 86,2
107,1 112,9 105,0 107,1 107,1 111,8 102,9 107,6 104,5 99,1 71,4 85,9
107,0 112,4 102,0 108,4 107,1 102,4 107,3 104,1 97,9 60,2 83,6
106,1 12,4 99,5 106,8 107,3 101,7 106,8 103,9 96,4 50,0 82,3
106,5 113,2 98,6 107,7 107,4 12,5 101,2 106,0 103,4 95,8 51,5 82,2
107,3 113,7 99,6 108,8 107,5 60,1 85,6
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
7 + 2,1 + 22 + 08 + 10,1 + 10 + 13 + 2,9 + 53 + 13,4 + 33 + 64 + 32,2 + 13,5
7) + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1,2 + 2,7 + 1,6 + 53 + 1,5 + 2,2 + 7,3 - 2,7
+ 15 + 4,4 + 1,0 + 14 + 14 + 1,3 + 2,1 - 01 + 11 - 0,6 - 2,6 - 6,2 - 8,5
+ 0,9 + 10 + 09 - 21 + 1,6 + 15 + 1,7 - 1,0 - 80 - 03 - 22 - 92 - 42
+ 03 + 08 + 1,2 - 70 + 13 + 12 + 15 - 1,8|8 3,8 + 09 - 26 - 337 - 44
+ 09 + 0,5 + 0,7 - 08 + 11 + 15 + 1,7 - 08 - 46 0,6 - 21 + 0,2 - 4,3
+ 1,0 + 00 + 06 - 03 + 1,6 + 15 - 07 - 37 - 01 - 1.2 + 46 - 33
+ 0,8 + 0,1 + 0,8 - 15 + 15 + 14 - 08 - 46 - 0,1 - 1,7 - 4,5 - 4,3
+ 0,8 + 03 + 11 - 19 + 15 + 15 + 1,7 - 08 - 65 - 01 - 19 - 86 - 18
+ 0,8 + 09 + 11 - 22 + 14 + 14 - 1,0 - 10,7 + 01 - 16 - 99 - 24
+ 0,8 + 07 + 06 - 23 + 17 + 1,6 - 1,0 - 145 + 03 - 1,2 - 140 + 02
+ 0,6 + 0,0 + 0,8 - 25 + 13 + 14 + 1,6 - 09 - 153 + 0,3 - 2.1 - 20,9 + 1,2
+ 0,2 - 1,2 + 11 - 6,6 + 14 + 14 - 1,7 - 16,1 + 0,1 - 3,7 - 359 - 0,6
- 03 - 13 + 08 - 90 + 12 + 13 - 22|8® - 143 + 04 - 44 - 448 + 1,8
+ 01 - 04 + 08 - 73 + 1,7 + 13 + 15 - 21 - 122 + 07 - 30 - 333 + 00
+ 03 0,1 + 09 - 57 + 13 + 13 - 17 - 12,6 + 14 - 14 - 31,0 + 21
+ 05 + 11 + 11 - 59 + 12 + 13 - 15 - 125 + 16 - 06 - 255 - 10
+ 0,7 + 1,4 + 1,2 - 50 + 1,8 + 1,2 + 15 - 13 - 11,8 + 1,4 - 0,8 - 250 - 2,5
+ 0,3 + 1,0 + 1,4 - 59 + 09 + 1,2 - 14 - 10,5 + 1,3 - 1,4 - 298 2,6
+ 0.2 + 04 + 1,2 - 62 + 1,0 + 1,2 - 13 83 + 1,2 - 17 - 330 - 08
+ 0.2 + 08 + 14 - 76 + 1,1 + 11 + 1.4 - 17 - 84 + 08 - 31 - 45 - 76
+ 0,0 + 11 + 1,3 - 93 + 1,1 + 1,2 - 21 - 05 + 03 - 40 - 4,2 - 84
+ 03 + 16 + 15 - 86 + 14 + 11 - 23 + 50 + 02 - 41 - 351 - 97
+ 0,4 + 2,3 + 1,2 - 75 + 1,3 + 11 + 15 - 25 + 39 + 0,3 - 3,5 - 30,7 - 1,9
+ 0,3 + 1,4 + 1,1 - 65 + 1,3 + 1,0 - 23 + 45 + 0,2 - 3.1 - 286 - 129
+ 0,5 + 09 + 14 - 58 + 14 + 11 - 24 + 43 - 05 - 38 - 300 - 158
+ 0,0 + 08 + 11 - 85 + 07 + 11 + 15 - 3,0 + 1,1 - 1,2 - 57 - 403 - 154
+ 03 + 13 + 1,0 - 89 + 19 + 11 . . . - 308 - 134

Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer. 8 Ab
Januar 2015 vorlaufig.
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XI. 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 € % %
1008,1 4,0 670,8 3,4 358,2 0,5 10291 2,4 1582,6 2,6 165,9 49 10,5
1009,5 0,1 672,6 0,3 383,2 7.0 1055,7 2,6 1569,2 - 08 156,2 - 59 10,0
1039,0 2,9 702,2 4,4 387,7 1,2 1089,9 3,2 1606,4 2,4 160,1 2,5 10,0
1088,6 4,8 729,4 3,9 383,0 - 12 11124 2,1 1653,7 2,9 158,2 - 1.2 9,6
11335 4,1 757,8 3,9 389,3 1,6 11471 3,1 1690,4 2,2 156,5 - 10 93
11683 3,1 779,7 2,9 398,5 2,4 11782 2,7 1719,8 1.7 157,1 0,4 9,1
1213,7 3,9 808,1 3,6 409,8 2,8 1217,8 3,4 1759,7 2,3 167,6 6,7 9,5
1262,7 4,0 838,4 3,7 425,0 3,7 1263,4 3,7 1808,2 2,8 174,8 4,3 9,7
299,7 3,8 203,9 3,6 102,5 2,7 306,5 3,3 440,6 1.7 354 4,4 8,0
334,8 3,8 222,0 3,5 102,6 4,7 324,6 3,9 447,5 3,1 36,7 13,0 8,2
292,6 3,5 194,1 2,9 107,3 3,0 301,4 2,9 448,3 2,8 57,9 3,8 12,9
308,7 4,1 200,4 3,5 105,0 4,5 305,3 3,9 4481 2,9 41,8 5,0 93
312,0 4,1 211,8 3,9 106,7 4,1 318,5 3,9 453,2 2,9 36,7 3,8 8,1
349,4 4,4 2321 4,6 106,1 3,4 338,2 4,2 458,7 2,5 38,5 4,8 8,4

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebuhren. 4 Nettolohne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

netare Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzliglich Betriebsiberschuss, Selbstan-
digeneinkommen, Vermdgenseinkommen (netto), librige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern
(ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender
Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfugbaren Einkom-
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
96,5 2,8 96,3 2,9 96,2 31 95,9 33 97,6 2,4
98,4 2,0 98,3 2,0 98,3 2,2 98,2 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
101,7 1,7 101,8 1,8 101,8 1.8 101,8 1.8 103,4 3,4
104,5 2,7 104,5 2,6 104,8 2,9 104,7 2,9 106,2 2,8
107,1 2,5 1071 2,5 107,4 2,5 107,3 2,5 108,4 2,1
110,3 3,0 110,2 2,9 110,4 2,8 110,4 2,9 11,4 2,7
112,9 2,4 12,7 2,3 113,0 2,4 113,0 2,4 114,6 2,9
12,3 2,8 112,2 2,7 112,6 2,8 110,9 2,9 109,7 2,6
123,1 2,9 1229 2,8 123,3 2,8 11,2 2,9 121,7 2,7
104,5 2,2 104,4 2,2 104,3 2,3 11,7 2,4 107,6 2,5
105,9 2,3 105,7 2,2 106,1 2,3 112,8 2,4 112,4 3,1
115,1 2,5 114,9 2,4 115,3 2,4 113,7 2,5 112,8 2,9
126,0 2,4 125,8 2,4 126,2 2,3 113,9 2,4 125,3 3,0
106,0 2,5 105,8 2,5 106,2 2,5 113,7 2,5
106,1 2,5 105,9 2,5 106,3 2,5 113,8 2,5
106,3 2,6 106,1 2,5 106,3 2,4 113,9 2,5
163,7 2,5 163,4 2,5 163,9 2,4 113,9 2,5
108,2 2,1 108,0 2,0 108,4 2,1 113,9 2,4
106,4 2,3 106,3 2,2 106,6 2,4 14,1 2,4
106,4 2,2 106,2 21 106,6 2,3 1141 2,3

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2016.
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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 €)
2011 18385| 1116,0 340,0 477,4 232,9 722,5 190,6 180,4 119,3 537,8| 1300,7 663,6 3473 637,1 176,8 160,9
2012 1904,7| 11787 380,6 490,5 240,6 726,0 189,9 1791 125,9 561,6| 1343,1 719,0 380,1 624,1 180,0 160,6
2013 19384| 1196,1 387,1 499,5 241,0 742,3 189,0 179,8 139,0 576,1| 13623 726,4 3833 635,9 191,3 166,8
2014 2117,2| 1311,0 433,0 534,4 260,1 806,3 204,4 190,7 135,8 588,0| 15292 835,3 434,3 693,9 216,0 179,8
2014 4.Vj. 2117,2| 1311,0 433,0 534,4 260,1 806,3 204,4 190,7 135,8 588,0| 15292 835,3 434,3 693,9 216,0 179,8
2015 1.Vj. 2257,4) 13994 456,7 558,9 284,4 858,0 220,3 212,5 139,0 607,7] 1649,8 910,0 4541 739,7 224,9 184,3
2.Vj. 22185| 1384,0 459,8 557,6 281,8 834,5 2191 204,4 132,0 629,9| 15886 857,6 449,8 731,0 224,7 180,7
3.Vj. p) 22055 1367,8 450,4 553,4 277,8 837,7 219,0 195,8 142,0 622,4] 15831 861,3 450,3 721,9 213,9 179,2
in % der Bilanzsumme
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 32,8 9,5 8,4
2013 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 100,0 61,9 20,5 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,5 20,5 32,8 10,2 8,5
2014 4.Vj. 100,0 61,9 20,5 25,2 12,3 38,1 9,7 9,0 6,4 27,8 72,2 39,5 20,5 32,8 10,2 8,5
2015 1.Vj. 100,0 62,0 20,2 24,8 12,6 38,0 9,8 9,4 6,2 26,9 731 40,3 20,1 32,8 10,0 8,2
2.Vj. 100,0 62,4 20,7 25,1 12,7 37,6 9,9 9,2 6,0 28,4 71,6 38,7 20,3 33,0 10,1 8,2
3.Vj. p) 100,0 62,0 20,4 25,1 12,6 38,0 9,9 89 6,4 28,2 71,8 39,1 20,4 32,7 9,7 8,1

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

2011 14742 860,6 221,7 373,8 214,9 613,6 1723 143,6 92,7 421,6] 1052,6 530,5 260,8 522,2 151,2 116,7
2012 1540,7 921,3 258,9 388,0 2221 619,4 172,5 140,4 98,1 443,7| 1097,0 581,8 286,6 515,2 161,0 116,5
2013 1559,6 933,2 259,1 398,7 2241 626,4 172,7 140,0 106,6 457,3] 11023 580,9 286,2 521,4 170,4 118,6
2014 1693,7] 1016,3 278,4 425,8 246,5 677,4 187,0 143,6 102,1 456,2| 12375 667,4 325,9 570,0 194,4 126,4
2014 4.Vj. 1693,7] 1016,3 278,4 425,8 246,5 677,4 187,0 143,6 102,1 456,2| 12375 667,4 325,9 570,0 194,4 126,4
2015 1.Vj. 1810,1] 10849 291,7 4453 269,4 725,2 202,3 162,9 108,4 470,3| 13398 730,0 3414 609,8 202,0 134,5

2.Vj. 1782,5| 10750 295,2 446,2 267,7 707,5 202,0 156,0 107,0 492,7| 12898 693,7 343,5 596,1 195,9 132,0

3.Vj. p) 1771,2] 10589 286,4| 4409 263,7 7123 201,8 148,8 114,7 482,6| 12885 697,3 345,0 591,2 185,1 129,7
in % der Bilanzsumme

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 18,6 334 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 18,4 334 10,9 7,6
2014 100,0 60,0 16,4 25,1 14,6 40,0 11,0 8,5 6,0 26,9 731 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2014 4.Vj. 100,0 60,0 16,4 25,1 14,6 40,0 11,0 8,5 6,0 26,9 731 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2015 1.Vj. 100,0 59,9 16,1 24,6 14,9 40,1 11,2 9,0 6,0 26,0 74,0 40,3 18,9 33,7 11,2 7,4

2.Vj. 100,0 60,3 16,6 25,0 15,0 39,7 11,3 8,8 6,0 27,6 72,4 38,9 19,3 33,4 11,0 7,4

3.Vj. p) 100,0 59,8 16,2 24,9 14,9 40,2 11,4 8,4 6,5 27,3 72,8 39,4 19,5 334 10,5 73

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)

2011 364,3 255,4 118,3 103,6 17,9 108,9 18,3 36,8 26,6 116,2 248,1 1331 86,5 115,0 25,6 44,1
2012 364,0 257,4 121,7 102,6 18,4 106,5 17,4 38,7 27,9 117,9 246,1 1371 93,6 108,9 18,9 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 20,8 48,2
2014 423,5 294,7 154,7 108,6 13,6 1289 17,4 471 33,7 131,8 291,7 167,9 108,4 123,8 21,6 53,4
2014 4.Vj. 423,5 294,7 154,7 108,6 13,6 1289 17,4 471 33,7 131,8 291,7 167,9 108,4 123,8 21,6 53,4
2015 1.Vj. 447,3 314,5 165,0 113,6 14,9 132,8 17,9 49,6 30,6 137,3 310,0 180,1 112,7 129,9 23,0 49,8
2.Vj. 436,0 309,1 164,6 11,4 14,1 126,9 17,1 48,3 25,0 137,3 298,8 163,9 106,3 134,9 28,8 48,7
3.Vj. p) 434,3 308,9 164,0 112,5 141 1254 171 47,0 27,3 139,7 294,6 163,9 105,2 130,7 28,8 49,6
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 70,1 32,5 28,5 49 29,9 5.0 10,1 73 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7,0 12,1
2012 100,0 70,7 33,4 28,2 5.1 29,3 4,8 10,6 7,7 32,4 67,6 37,7 25,7 29,9 5.2 12,1
2013 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 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 4,1 1,1 8,0 31,1 68,9 39,6 25,6 29,2 5.1 12,6
2014 4.Vj. 100,0 69,6 36,5 25,6 3,2 30,4 41 1,1 8,0 31,1 68,9 39,6 25,6 29,2 5.1 12,6
2015 1.Vj. 100,0 70,3 36,9 25,4 33 29,7 4,0 1,1 6,8 30,7 69,3 40,3 25,2 29,0 5.1 1,1
2.Vj. 100,0 70,9 37,8 25,6 3,2 29,1 3,9 1,1 57 31,5 68,5 37,6 24,4 30,9 6,6 11,2
3.Vj. p) 100,0 71,1 37,8 25,9 33 28,9 3,9 10,8 6,3 32,2 67,8 37,7 24,2 30,1 6,6 11,4
* In Deutschland borsennotierte 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 *
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* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljhr-
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

um erhebliche Verédnderungen

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil |Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil |Median |3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd € % 3) Mrd € % 3) % ten 3) % % % Mrd € % 3) % ten 3) % % %
Insgesamt
1209,4 10,6 154,8 3,4 12,8 -09 71 11,4 17,5 75,7 3,4 6,3 -04 3,8 7,6 11,4
12341 4,4 173,6 15,1 141 1.3 7,8 12,7 18,4 95,6 27,5 7.7 1,4 4,2 8,4 131
1307,5 6,4 164,5 -56 12,6 -1,6 58 11,6 17,6 80,9 -16,6 6,2 -1,7 2,5 6,6 121
11754 -10,5 138,44 -16,4 11,8 -08 4,0 9,5 15,8 57,9 -28,0 4,9 -1.2 0,3 51 93
1340,0 13,2 184,3 30,4 13,8 1,8 6,0 11,2 18,6 100,4 64,9 7.5 2,3 3,1 6,5 12,1
14345 8,4 177,9 -03 12,4 -1,1 5,5 10,7 17,4 94,6 -54 6,6 -1,0 2,7 6,6 11,9
1552,7 6,6 190,8 3,3 12,3 -04 51 10,1 17,5 96,9 -7.1 6,2 -09 1.8 6,1 11,0
1557,4 -05 188,5 -25 12,1 -0,2 5,0 9,9 18,2 99,9 6,2 6,4 0,4 1.8 5,8 10,8
1586,1 1,0 200,7 4,9 12,7 0,5 5,6 10,2 17,2 109,2 7.4 6,9 0,4 1.8 6,2 111
376,2 -1,2 45,4 -59 121 -0,6 2,4 83 15,7 26,4 -10,9 7.0 -08 -1,4 4,5 10,0
393,6 1.1 48,3 -1,4 12,3 -03 41 9,2 16,7 27,3 -48 6,9 -04 0,9 4,9 10,2
384,3 -1,6 47,2 -1,0 12,3 0,1 5,1 10,3 16,1 25,6 99,8 6,7 3,5 1.3 5,8 11,8
406,7 -04 47,6 -16 11,7 -0,1 5,2 111 19,5 20,5 -12,2 5,0 -0,7 0,9 6,7 12,6
381,5 -0,1 50,2 8,9 13,2 1.1 3,7 8,7 16,2 30,6 15,3 8,0 1.1 0,1 5,1 10,2
386,7 -2,0 47,9 -0,2 12,4 0,2 4,6 9,7 16,9 26,4 -23 6,8 -0,0 1.3 57 11,1
394,7 2,8 49,9 3,9 12,6 0,1 5,4 11,3 18,3 28,6 8,2 7.2 0,4 1,8 6,8 12,7
423,6 3,0 52,8 7.2 12,5 0,5 4,0 11,6 19,3 23,5 8,7 5,6 0,3 0,5 6,7 12,0
409,8 7,2 51,2 1,9 12,5 -0,7 4,5 9,7 17,2 28,8 -59 7,0 -1,0 -08 59 11,4
425,7 9,9 52,9 10,3 12,4 0,1 4,7 9,7 16,6 30,8 17,2 7.2 0,5 1.3 5,6 10,9
416,7 5,4 49,5 -0,6 11,9 -0,7 4,8 10,5 16,5 17,2 -394 4,1 -31 1.1 6,3 11,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 4
898,7 98| 1148 6,4 128] -04 7.4 12,1 17,6 55,8 7,2 62| -02 4,1 8,1 11,4
900,5 3,8 129,6 16,9 14,4 1.6 7.8 12,7 17,6 73,8 33,1 8,2 1.8 5,0 8,6 12,5
966, 1 7.2 122,6 -6,2 12,7 -1,8 5,8 11,3 15,6 62,0 -17.1 6,4 -19 2,4 6,7 11,4
854,1 -11,5 97,7 -19,9 11,4 -1,2 2,9 9,2 14,0 41,9 -31,0 4,9 -14 -13 4,7 8,8
999,2 15,7 139,1 38,1 13,9 2,3 6,3 11,2 16,2 77,7 70,0 7.8 2,5 2,9 7,0 11,9
1098,9 10,6 131,9 -2,6 12,0 -1,6 53 10,7 16,2 74,8 -6,5 6,8 -1,3 2,1 6,8 11,2
11943 7,6 143,1 55 12,0 -0.2 52 10,2 15,9 83,0 2,8 7,0 -03 1.8 6,1 9,8
1195,9 -07 140,2 -2,2 11,7 -0,2 4,3 9,9 15,4 75,1 -5,1 6,3 -0,3 1,2 5,6 9,8
1217,7 0,9 149,9 57 12,3 0,6 51 9,4 151 81,8 7.8 6,7 0,4 1,0 58 9,9
292,2 -14 36,2 -75 12,4 -08 2,4 8,4 14,3 22,6 -13,6 7.7 -1,1 -14 4,7 9,4
303,3 1.4 36,0 -2,1 11,9 -04 3,6 9,1 15,2 20,6 -84 6,8 -07 0,4 5,0 9,4
290,7 -22 33,4 -04 11,5 0,2 4,5 10,1 15,0 17,5 15,3 6,0 1,0 0,8 5,7 10,1
311,6 -0,5 34,6 1.9 11 0,3 4,5 10,7 15,5 14,3 -73 4,6 -03 0,0 6,0 10,4
297,8 0,1 39,1 6,4 13,1 0,8 3,5 8,7 14,5 25,0 10,4 8,4 0,8 0,3 53 9,0
297,2 -23 36,1 0,3 121 0,3 4,0 9,4 15,3 20,5 -0,.2 6,9 0,2 1.1 53 10,6
300,0 3,3 36,4 6,3 12,1 0,3 4,2 10,3 16,0 20,9 12,6 7.0 0,6 1,2 6,3 10,3
3229 2,8 38,4 10,1 11,9 0,8 3,3 10,6 15,6 15,5 9.1 4,8 0,3 -0,7 6,1 10,3
319,0 7.1 41,2 5,4 129 -0,2 5,4 9,7 14,9 25,3 1.4 7.9 -04 0,9 6,0 9,6
329,0 10,6 40,1 11,3 12,2 0,1 4,4 9,5 15,2 24,1 17,9 7.3 0,5 1.4 53 9,7
316,5 5,4 34,3 -5,1 10,8 -12 4,6 10,0 15,1 8,8 —-54,7 2,8 -4,0 1,0 58 10,1
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
310,7 12,9 40,0 -50 129 -24 6,8 11,2 16,7 19,9 -70 6,4 -13 3,2 6,4 11,2
3335 6,4 43,9 9,3 13,2 0,4 7,0 12,7 20,6 21,8 9,6 6,5 0,2 3.3 7,8 14,3
341,4 4,0 41,9 -37 12,3 -1,0 59 12,5 19,7 19,0 -14,6 5,6 -1.2 2,8 6,6 12,7
321,3 -74 40,8 -4,9 12,7 0,3 4,7 10,7 20,3 16,0 -16,3 50 -0,5 1,7 57 12,7
340,8 5,8 45,2 8,7 13,3 0,3 5,9 10,8 19,9 22,7 46,7 6,7 1,7 3,3 5,9 12,4
335,6 1,5 45,9 7.6 13,7 0,8 57 10,6 20,9 19,8 -08 59 -0,1 3,2 6,4 13,8
358,4 3,0 47,7 -33 13,3 -09 51 10,0 23,2 13,9 -47.1 3,9 -3,0 2,1 57 14,0
361,5 -0,1 48,2 -35 13,3 -0,5 53 9,9 21,1 24,8 91,7 6,9 3,0 2,7 59 12,2
368,4 1,0 50,8 2,2 13,8 0,2 6,2 12,7 23,2 27,4 57 7.4 0,3 2,9 7.2 14,1
84,0 -0,6 9,2 1.4 10,9 0,2 2,4 7.8 20,0 3,8 14,9 4,5 0,6 -1,6 4,4 12,3
90,3 -03 12,2 1,0 13,5 0,2 4,9 9,4 19,2 6,7 12,0 7.4 0,8 1,2 4,8 13,9
93,5 0,5 13,8 -28 14,8 -0,5 5,7 10,7 21,0 8,1 307,7 8,6 12,5 2,0 6,2 13,1
95,1 0,1 13,0 =111 13,6 -17 6,4 13,2 24,0 6,2 -24,2 6,6 -19 2,0 8,1 16,1
83,7 -0,6 1,1 20,1 13,3 2,3 3,8 8,9 21,2 5,6 49,8 6,7 2,2 -04 4,6 13,1
89,5 -05 11,9 -1,8 13,3 -02 4,8 10,4 18,7 6,0 -10,0 6,7 -0,7 1.4 6,0 13,0
94,7 11 13,5 -29 14,2 -0,6 7.1 131 24,6 7.7 -34 8,1 -04 3,1 7,8 13,8
100,7 3,7 14,4 -1,6 14,3 -0,7 54 15,6 25,3 8,1 7.5 8,0 0,2 2,1 8,4 19,5
90,9 8,0 10,1 -12,1 11,1 -25 3,8 9,6 22,2 3,5 -44,9 3,9 -3 -26 5,6 14,3
96,7 7.0 12,8 6,9 13,2 -0,0 5,0 11,4 21,7 6,7 13,9 6,9 0,4 1.3 6,7 13,8
100,2 5,4 15,2 13,4 15,2 1.1 55 121 19,5 8,4 8,8 8,4 0,3 1.3 71 13,0

im  Konsolidierungskreis grofler Unternehmens-

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

schaft.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
20151 2016
Position 20130 20141 20151 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan. p)
A. Leistungsbilanz + 215159| + 251343| + 329544| + 68637+ 96446| + 107837| + 33040| + 44201|+ 6280
1. Warenhandel
Ausfuhr 1914039| 1968822| 2076497 530 592 517 532 528 861 176 529 169 361 144 638
Einfuhr 1703470 1721229| 1754905| 445879| 435965| 438098 146 182 140 114 132 846
Saldo + 210569| + 247594| + 321590 + 84713| + 81565|+ 90763| + 30347+ 29247|+ 11791
2. Dienstleistungen
Einnahmen 647 717 707 405 765 146 192 346| 201318| 200076 62 660 72578 57 148
Ausgaben 578716 631 846 698 776 169 757 181 161 185 563 58 490 65 608 55259
Saldo + 69001+ 75558|+ 66369+ 22587|+ 20157|+ 14514)+ 4170\ + 6971|+ 1889
3. Priméareinkommen
Einnahmen 611127 633 589 647 064 165 856 153 970 166 522 50933 66 590 41 655
Ausgaben 531996 563 804 572 246 174 547 137 098 133731 41548 48998 39074
Saldo + 79131+ 69789+ 74819| - 8690|+ 16875+ 32789+ 9384|+ 17592|+ 2582
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 88 185 92 947 103 167 29 389 23842 26122 8163 9552 7 596
Ausgaben 231725 234 539 236 404 59 363 45993 56 352 19 024 19 162 17 578
Saldo — 143539| - 141593| - 133235| - 29973| - 22151| - 30230 - 10861) - 9610 - 9982
B. Vermoégensanderungsbilanz + 20588+ 19086| - 14357|- 27750+ 5625|+ 6538+ 2381|+ 1008|- 865
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 350211+ 370297 + 306638| + 92678| + 51536+ 181195 — 26671|+ 81535| - 17678
1. Direktinvestitionen — 58477\ + 59624|+ 114644| - 6818| - 12557+ 36987| - 70380| + 50490| + 15665
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 611335)| + 195890| + 601491| + 123875 + 119346 + 114714| - 84709| + 79971|+ 7528
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 669813| + 136262| + 486844| + 130693 | + 131902 + 77727| - 14329| + 29481 - 8137
2. Wertpapieranlagen - 3844 | + 113297 | + 233973| + 127153 | + 91674| + 137481 | + 21848| + 76643| + 29960
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 258618| + 455442 | + 394498| + 135881 + 24321| + 106226| + 23747+ 19118 - 15383
Aktien und
Investmentfondsanteile + 171690 + 143539+ 14134+ 40163| - 13182| - 2413| - 15225|- 3417|- 1676
Langfristige
Schuldverschreibungen + 79370+ 222275) + 374869| + 99867|+ 71220+ 76752+ 22622+ 3537|+ 25334
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7559| + 89628| + 5496| - 4148| - 33718|+ 31887|+ 16350| + 18998 — 39040
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 262463| + 342144| + 160524 + 8728| - 67353| - 31256|+ 1898) - 57525| - 45343
Aktien und
Investmentfondsanteile + 189935| + 262328| + 234947+ 28205|+ 11326|+ 51636 + 16429| + 15739| — 41800
Langfristige
Schuldverschreibungen + 64320+ 98062|- 26762|+ 969| - 68584| - 28570 - 8761 - 24785|- 11518
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 8208| — 18242| - 47660| - 20445| - 10093| - 54323|- 5771| - 48479|+ 7975
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 14605| + 42827+ 70499| - 69| — 811+ 45119| + 17860 + 19251|+ 10167
4. Ubriger Kapitalverkehr + 393233| + 150171| - 123152 — 25214| - 29441| - 42974+ 1538| - 72977| - 72354
Eurosystem + 57972+ 55790 - 13570+ 2975|- 18210|+ 3195|+ 1630)- 1817 16 130
Staat - 9132+ 10692|+ 18029|- 7716+ 3931|- 316 + 389| - 1998 7 866
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 262772+ 101813| - 129758| — 67518| — 34556| - 38164| - 25476| - 20347| - 70681
Unternehmen und Privatpersonen + 81622 - 18125 + 2146 + 47047+ 19393| - 7691+ 24994| — 48815| — 25671
5. Waéhrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 4691 + 4380+ 10669| - 2376|+ 2671|+ 4580+ 2462)+ 8127|- 1115
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 1144621 + 99869| - 85511+ 517911 - 50536 + 66820| — 62093| + 363261 — 23092

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

in der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
Warenhandel (fob/fob) 1) vermdgen: +/ Abnahme: -)
darunter: Statistisch
Ergénzungen nicht auf-
zum AulRen- Dienst- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, leistungen Primar- Sekundar- anderungs- Wahrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 2) (fob/fob) 3) einkommen einkommen bilanz 4) Insgesamt reserven aktionen 5)
2001 - 7911 + 101273 + 3321 - 62833| - 17195 - 29 155 - 3258 + 947 - 6032 + 12116
2002 + 41 655 + 142103| + 6008) - 45440 - 25596 | - 29413 - 4010 + 8038 - 2 065 - 29606
2003 + 31347 + 130021| - 2105) - 48708 - 18920 - 31047 + 5920 + 47559 - 445 + 10292
2004 + 101 205 + 153166| - 6859 - 38713| + 16860 - 30 109 - 119 + 112834 - 1470 + 11748
2005 + 105 730 + 157010 - 6068] - 40600 + 20905| - 31585 - 2334 + 96436 - 2182 - 6 960
2006 + 135959 + 161447 - 4205 - 34641 + 41453 - 32 300 - 1328 + 157142 - 2934 + 22511
2007 + 169 636 + 201989| - 922 - 34881 + 36332 - 33 804 - 1597 + 183169 + 953 + 15130
2008 + 143318 + 184521| - 3586) - 31467 + 24724| - 34 461 - 893 + 121336 + 2008 - 21088
2009 + 141233 + 141167| - 6064| - 19648| + 54757| - 35043 - 1858 + 129693 + 8 648 - 9683
2010 + 144 890 + 161146| - 5892| - 27041 + 50665| - 39 880 + 1219 + 92757 + 1613 - 53351
2011 + 164 581 + 163426| - 8900) - 32482 + 69 156| - 35520 + 1642 + 120858 + 2836 - 45365
2012 + 193 593 + 200401| - 10518 - 32775 + 65825| - 39 858 - 413 + 144 802 + 1297 - 48378
2013 + 190 420 + 211647 - 4331) - 43223 + 65754| - 43758 - 591 + 218884 + 838 + 29056
2014 + 212 880 + 226499 - 7739 - 35353| + 62387 - 40 653 + 1138 + 244434 - 2564 + 30415
2015 + 257 480 + 263456| - 4407) - 30165 + 63739| - 39550 - 159 + 232197 - 2213 - 25124
2013 1.Vj. + 42 136 + 52353| - 1315 - 10015| + 15664 - 15 866 + 409 + 33690 + 86 - 8855
2.Vj. + 45113 + 55055| + 1547 - 10255 + 7804 - 7 491 + 743 + 59059 + 72 + 13203
3.Vj. + 41102 + 50743| - 3290 - 16483| + 16129 - 9287 - 5 + 54577 - 785 + 13480
4.Vj. + 62 069 + 53496| - 1273 - 6470) + 26157 - 11114 - 1738 + 71558 + 1464 + 11227
2014 1.Vj. + 48 137 + 52292 + 168 - 6298 + 17061 - 14918 + 2142 + 60264 - 565 + 9985
2.Vj. + 44 982 + 54295| - 2031) - 7242) + 4641 - 6712 + 519 + 55960 - 610 + 10458
3.Vj. + 54 257 + 60313| - 2818) - 15461 | + 17 223 - 7818 + 367 + 59283 + 332 + 4 659
4.Vj. + 65503 + 59599| - 3058) - 6352) + 23462| - 11206 - 1890 + 68927 - 1722 + 5313
2015 1.Vj. + 58 227 + 60426| - 1680 - 4717 + 18340 - 15 822 + 218 + 30366 - 21 - 28079
2.Vj. + 58 483 + 69391 - 2043) - 5962| + 2107 - 7 052 + 1098 + 72772 - 465 + 13191
3.Vj. + 66 065 + 68045| + 577| - 13746 + 18393 - 6628 + 703 + 64091 - 1455 - 2678
4.Vj. + 74 704 + 65594 - 1260 - 5741 + 24898 - 10 048 - 2178 + 64968 - 272 - 7 557
2013 Sept. + 19612 + 20678| - 1158 - 3493] + 4925) - 2 497 + 118 + 23144 - 556 + 3414
Okt. + 16 740 + 19147 - 298| - 5747 + 6221 - 2882 + 504 + 21199 - 212 + 3955
Nov. + 22387 + 20021| + 267 - 2050) + 6523| - 2106 + 164 + 25483 + 407 + 2932
Dez. + 22942 + 14328| - 1242 + 1327 + 13414 - 6126 - 2 406 + 24876 + 1269 + 4 340
2014 Jan. + 13276 + 15435| - 945) - 2527) + 4741) - 4371 + 1486 + 2235 - 375 - 12527
Febr. + 13109 + 17038| - 278| - 2507 + 5908| - 7 330 + 417 + 22757 - 898 + 9231
Marz + 21752 + 19819| + 1391 - 1263 + 6413| - 3217 + 239 + 35273 + 708 + 13281
April + 16 501 + 18418 - 720 - 1585 + 2911 - 3243 + 186 + 29516 + 151 + 12830
Mai + 12180 + 17917 - 1675 - 1948| - 2726 - 1063 - 72 + 9435 - 631 - 2673
Juni + 16 301 + 17960| + 363 - 3708) + 4456| - 2 406 + 405 + 17008 - 130 + 302
Juli + 20303 + 22747 - 1684 - 4991 + 5562| - 3016 - 402 + 13449 + 431 - 6452
Aug. + 10 707 + 14254| - 748 - 6617 + 5430| - 2 359 + 426 + 13062 + 166 + 1930
Sept. + 23247 + 23312 - 385| - 3853] + 6231 - 2442 + 343 + 32772 - 265 + 9181
Okt. + 21331 + 22823| - 1448| - 4994 + 6058 - 2556 - 112 + 15294 + 203 - 5926
Nov. + 18 686 + 18095| - 382| - 2039 + 6130 - 3500 + 152 + 22905 + 30 + 4067
Dez. + 25 486 + 18681| - 1228| + 681 + 11274 - 5150 - 1930 + 30728 - 1955 + 7172
2015 Jan. + 14 894 + 15713| - 1154 - 1723 + 5103| - 4199 + 20 - 3644 + 372 - 18558
Febr. + 16 288 + 19585| - 948 - 1617 + 5826| - 7 505 + 24 + 11597 + 266 - 4716
Marz + 27 045 + 25129| + 422) - 1378 + 7411 - 4117 + 173 + 22413 - 660 - 4 805
April + 21534 + 22552 - 1240| - 1444 + 3303| - 2877 + 348 + 31171 - 69 + 9288
Mai + 11673 + 21472 - 437 - 2013) - 5805| - 1982 + 557 + 17542 - 78 + 5312
Juni + 25276 + 25366 - 367| - 2506) + 4609 - 2194 + 192 + 24059 - 318 - 1409
Juli + 25258 + 25485| - 1024 - 4466| + 6553 - 2314 + 462 + 20319 - 1170 - 5402
Aug. + 14 410 + 16856| + 472 - 5441 + 5735| - 2739 + 40 + 19461 - 180 + 5011
Sept. + 26 397 + 25704 + 1129 - 3838] + 6106 - 1575 + 201 + 24311 - 105 - 2287
Okt. + 23220 + 24284| + 23| - 4785 + 6808| - 3087 - 94 + 18625 + 154 - 4501
Nov. + 25150 + 22724 - 378| - 1963 + 6874 - 2 485 + 163 + 22319 - 548 - 2994
Dez. + 26 334 + 18586| - 905| + 1008| + 11216 - 4476 - 2248 + 24024 + 123 - 62
2016 Jan. + 14 273 + 13862| - 183 - 2455) + 5140| - 2275 - 89 - 5751 - 186 - 19935
Febr. p) + 19 962 + 21771 - 478| - 720) + 6322 - 7410 + 442 + 11709 + 1478 - 8695
1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des AuRenhandels. 2 Unter anderem Lager- nichtproduzierten Sachvermégen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz
verkehr auf inlandische Rechnung, Absetzungen der Rlckwaren und Absetzungen zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung. 3 Einschl. Fracht- und Vermoégensanderungsbilanz abbildet.

Versicherungskosten des Aufenhandels. 4 Einschl. Nettoerwerb/verauerung von
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2015 2016
Landergruppe/Land 2013 2014 2015 September | Oktober November Dezember Januar Februar p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 1088 025 1123746 1196 573 105 754 106 170 102 937 92 036 88 637 99 539
Einfuhr 890 393 910 145 948 428 83129 84018 81954 73 084 75192 79 283
Saldo + 197632| + 213601| + 248145| + 22625| + 22152| + 20983| + 18952| + 13445 + 20256
I. Européische Lander Ausfuhr 743 067 761914 805 163 71952 72376 70 266 59 816 62 575
Einfuhr 625934 642 738 654 456 57 637 58 086 56 926 49 942 50510
Saldo + 117133 + 119176| + 150707 + 14316 + 14290 + 13340 + 9874] + 12065
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 618 383 648 446 693 901 62172 62 644 60 763 51521 54 567
Einfuhr 509 738 527 117 543 732 48 633 48 454 47 323 41764 42 170
Saldo + 108645| + 121329| + 150169| + 13539| + 14190| + 13440 + 9757| + 12397
EWU-Lander (19)  Ausfuhr 405 220 413753 435314 38727 39177 37901 32 445 34313
Einfuhr 343 487 350 550 357 449 32 000 31564 30 760 27 612 27 802
Saldo + 61732| + 63203 + 77 865| + 6727| + 7614 + 7140) + 4833 + 6510
darunter:
Belgien und Ausfuhr 47 954 47 345 46 603 4058 3943 3917 3563 3711
Luxemburg Einfuhr 41 965 42 548 40122 3570 3325 3419 2983 3230
Saldo + 5989 | + 4797 | + 6480 + 488| + 618| + 498 | + 580| + 480
Frankreich Ausfuhr 99 250 100 580 103 044 9192 9471 8 840 7 555 8359
Einfuhr 63 489 66714 67 009 5701 6234 5826 5391 5150
Saldo + 35761| + 33866|+ 36035 + 3492 + 3237| + 3013| + 2164 + 3210
Italien Ausfuhr 53212 54 240 58 111 5261 5245 5204 4168 4709
Einfuhr 46 911 48 522 49 082 4145 4 371 4322 3682 3792
Saldo + 6301 + 5718 + 9029 + 1116] + 874| + 882| + 486 + 917
Niederlande Ausfuhr 70975 72736 79 498 6 989 7 046 6851 6168 6118
Einfuhr 88 698 87 796 88 041 8 065 7 681 721 6801 6 803
Saldo - 17723| - 15060 - 8543| - 1077 - 635| - 360 - 632 - 685
Osterreich Ausfuhr 56 217 55 807 58 055 5336 5235 5279 4318 4417
Einfuhr 36734 36218 37 340 3390 3325 3307 2729 2874
Saldo + 19483| + 19590+ 20715 + 1946| + 1910 + 1972 + 1589 + 1543
Spanien Ausfuhr 31349 34820 38754 3370 3653 3358 2 881 3075
Einfuhr 23639 24 804 26 501 2276 2 269 2364 2 305 2084
Saldo + 7709| + 10016} + 12254 + 1094 + 1384) + 9941 + 576 + 991
Andere Ausfuhr 213163 234693 258 588 23 445 23 466 22 863 19076 20 255
EU-Lander Einfuhr 166 251 176 567 186 284 16 632 16 890 16 563 14152 14 368
Saldo + 46912| + 58126+ 72304 + 6812 + 6576 + 6300 + 4923| + 5887
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 71280 79 163 89 300 8092 7 813 7 768 6309 6947
Konigreich Einfuhr 39 466 38 545 38278 3233 3339 3074 2873 274
Saldo + 31815 + 40618+ 51022 + 4859| + 4474 + 4694 + 3436 + 4205
2. Andere europdische  Ausfuhr 124 684 113 468 111 261 9780 9733 9502 8295 8007
Lander Einfuhr 116 196 115 621 110724 9 004 9632 9 602 8178 8340
Saldo + 8488| - 2153 + 537 + 776) + 101 - 100| + 7| - 332
darunter:
Schweiz Ausfuhr 46 924 46 202 49 243 4325 4299 4274 3729 3850
Einfuhr 38 321 39392 42 685 3502 3844 3984 3140 3309
Saldo + 8603| + 6810| + 6558 + 823 + 456 | + 290 + 589 + 541
Il. AuBereuropéische Ausfuhr 341213 358 337 388 196 33583 33578 31850 32 048 25 891
Lander Einfuhr 264 459 267 407 293790 25492 25932 24 847 23141 24682
Saldo + 76754 + 90930| + 94406 + 8091 + 7646 + 7003| + 8906 + 1209
1. Afrika Ausfuhr 21803 22505 24 061 2 066 1947 1793 2010 1487
Einfuhr 23108 20242 18 167 1556 1392 1367 1335 1279
Saldo - 1305| + 2263 | + 5894 + 510 + 556 + 426| + 675) + 208
2. Amerika Ausfuhr 130427 135293 157 236 14351 14144 12 805 12272 10 092
Einfuhr 75023 74 191 84 551 7026 7 407 7 254 6853 6 355
Saldo + 55404 + 61103|+ 72685 + 7325 + 6738 + 5551 + 5419| + 3737
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 89 348 95928 113 853 10 681 10 274 9343 8838 7 475
Einfuhr 48 582 49 207 59 296 4966 5280 5065 4916 4464
Saldo + 40766| + 46 721 | + 54558 | + 5715 + 4994 | + 4278) + 3922 + 3011
3. Asien Ausfuhr 179 038 190 973 196 671 16 250 16 558 16 428 16 967 13618
Einfuhr 162 960 170 050 188 141 16618 16 938 16017 14 698 16 788
Saldo + 16077| + 20923| + 8530| - 368 - 381 + 41 + 2268 - 3170
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 32754 35 462 39 695 3160 3380 3576 3887 2474
und mittleren Einfuhr 8921 7 865 7310 590 569 578 571 528
Ostens Saldo + 23833 + 27598+ 32385 + 2569 + 2812 + 2999| + 3316| + 1946
Japan Ausfuhr 17 076 16910 17 023 1514 1541 1439 1370 1282
Einfuhr 19 492 19 007 20237 1673 1871 1714 1650 1694
Saldo - 2416 - 2097 - 3213 - 159 - 330 - 274 - 281 - 412
Volksrepublik Ausfuhr 66912 74 369 71293 5938 5752 5811 6017 5174
China 2) Einfuhr 74 544 79 828 91 566 8298 8397 8243 7217 8245
Saldo - 7633 - 5459 - 20273| - 2360 - 2645| - 2432 - 1201 - 3071
Neue Industriestaaten  Ausfuhr 45 894 48 476 51601 4327 4528 4148 4108 3584
und Schwellenlander  Einfuhr 36 672 38782 42 401 3849 3885 3422 3239 3962
Asiens 3) Saldo + 9222| + 9695| + 9200| + 477 + 644 + 725 + 869| - 378
4. Ozeanien und Ausfuhr 9 946 9 566 10 228 916 928 824 799 695
Polarregionen Einfuhr 3368 2924 2931 291 195 210 255 260
Saldo + 6578 + 66411 + 72971 + 625 + 7331 + 6141 + 5441 + 435

* 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. Litauen. 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
fur die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2)  |entgelt einkommen | einkommen 3)
2011 - 32482 - 8533 - 33755 + 7812 + 2389 + 857 - 6787 + 2939 + 3358 + 64718 + 1081
2012 - 32775 - 10189 - 35422 + 8793 + 3030 + 1442 - 9459 + 3103 + 3155 + 61666 + 1005
2013 - 43223 - 12075 - 37713 + 8123 + 3605 - 758 - 5912 + 3078 + 523 + 64008 + 1223
2014 - 35353 - 13254 - 37653 + 7817 + 4274 + 2600 - 1785 + 3035 + 259 + 61258 + 871
2015 - 30165 - 12655 - 35567 + 10181 + 5118 + 379 - 3659 + 3102 + 735 + 63370 - 366
2014 2.Vj. - 7242 - 3108 - 8566 + 2003 + 111 + 663 - 178 + 808 - 17 + 5596 - 839
3.Vj. - 15461 - 3248 - 15929 + 2179 + 859 + 232 - 226 + 744 - 549 + 18766 - 994
4.Vj. - 6352 - 3312 - 7278 + 2076 + 1130 + 1550 - 1206 + 705 + 132 + 19643 + 3687
2015 1.Vj. - 4717 - 2926 - 5742 + 2319 + 1306 + 278 - 347 + 904 + 799 + 18598 - 1057
2.Vj. - 50962 - 2218 - 7829 + 2272 + 1093 + 1298 - 1155 + 830 - 31 + 3256 - 1118
3.Vj. - 13746 - 3352 - 14388 + 2779 + 847 + 292 - 594 + 770 - 445 + 20042 - 1204
4.Vj. - 5741 - 4158 - 7608 + 2811 + 1872 + 1928 - 1563 + 598 + 411 + 21474 + 3013
2015 April - 1444 - 737 - 1550 + 742 + 283 + 92 - 538 + 311 - 57 + 3779 - 420
Mai - 2013 - 745 - 2808 + 882 + 518 + 273 - 587 + 317 + 29 - 5504 - 330
Juni - 2506 - 736 - 34N + 649 + 292 + 933 - 30 + 203 - 3 + 4981 - 368
Juli - 4466 - 1130 - 3787 + 1084 + 149 - 194 - 679 + 270 - 237\ + 7147 - 357
Aug. - 5441 - 883 - 5963 + 777 + 569 + 75 - 391 + 268 - 98 + 6226 - 393
Sept. - 3838 - 1339 - 4638 + 918 + 129 + 412 + 476 + 232 - 110 + 6670 - 454
Okt. - 4785 - 1409 - 4464 + 686 + 436 + 197 - 675 + 235 + 144 + 7076 - 411
Nov. - 1963 - 1530 - 1982 + 1044 + 609 + 260 - 683 + 220 + 139 + 7175 - 440
Dez. + 1008 - 1220 - 1162 + 1081 + 826 + 1471 - 205 + 143 + 128 + 7223 + 3864
2016 Jan. - 2455 - 921 - 1687 + 952 + 184 - 459 - 722 + 276 + 258 + 5227 - 345
Febr. p) - 720 . 803 - 1723 + 616 + 839 + 140 - 90 + 293 + 255 + 6001 + 66
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- Einnahmen von auslandischen militarischen Dienststellen. 3 Enthalt u.a. Pacht,
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben Offentlicher Stellen fiir Dienst- Produktions- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
leistungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. den
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 Persénliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermogen | ibertragungen
2011 - 35520 - 21293 - 4 446 + 6718 - 14227 - 2977 - 2977 + 1642 + 1148 + 494
2012 - 39858 - 25493 - 5214 + 5206 - 14366 - 2952 - 2952 - 413 + 1745 - 2158
2013 - 43758 - 29708 - 5611 + 6177 - 14050 - 3250 - 3229 - 591 + 1076 - 1667
2014 - 40653 - 28 169 - 6076 + 8088 - 12485 - 3476 - 3451 + 1138 + 2782 - 1643
2015 - 39550 - 25546 - 7 065 + 9 800 - 14004 - 3540 - 3523 - 159 + 2136 - 2295
2014 2.Vj. - 6712 - 2747 - 976 + 5110 - 3965 - 869 - 863 + 519 + 814 - 295
3.Vj. - 7818 - 4601 - 1196 + 939 - 3216 - 870 - 863 + 367 + 711 - 344
4.Vj. - 11206 - 8633 - 1944 + 759 - 2573 - 866 - 863 - 1890 + 332 - 2222
2015 1.Vj. - 15822 - 12 975 - 2614 + 1327 - 2 847 - 885 - 881 + 218 - 10 + 228
2.Vj. - 7 052 - 1803 - 1161 + 6278 - 5249 - 885 - 881 + 1098 + 1143 - 45
3.Vj. - 6628 - 3850 - 1196 + 1212 - 2778 - 885 - 881 + 703 + 870 - 167
4.Vj. - 10048 - 6918 - 2 094 + 981 - 3130 - 885 - 881 - 2178 + 134 - 2312
2015 April - 2877 - 1964 - 504 + 1072 - 912 - 295 - 294 + 348 + 416 - 67
Mai - 1982 + 1100 - 181 + 3791 - 3082 - 295 - 294 + 557 + 447 + 11
Juni - 2194 - 939 - 476 + 1415 - 1254 - 295 - 294 + 192 + 281 - 89
Juli - 2314 - 1338 - 464 + 278 - 976 - 295 - 294 + 462 + 534 - 72
Aug. - 2739 - 1961 - 441 + 276 - 778 - 295 - 294 + 40 + 294 - 255
Sept. - 1575 - 551 - 291 + 659 - 1024 - 295 - 294 + 201 + 41 + 160
Okt. - 3087 - 2281 - 394 + 197 - 806 - 295 - 294 - 94 + 141 - 235
Nov. - 2 485 - 1543 - 722 + 77 - 941 - 295 - 294 + 163 + 274 - 110
Dez. - 4476 - 3094 - 979 + 707 - 1383 - 295 - 294 - 2248 - 281 - 1966
2016 Jan. - 2275 - 1167 - 1181 + 586 - 1109 - 441 - 440 - 89 + 2 - 91
Febr. p) - 7410 - 6258 - 1078 + 282 - 1152 - 441 - 440 + 442 + 203 + 239
1 Ohne Vermégensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthélt unentgeltliche versicherungen). 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und ausldndischen Haus-
Leistungen im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Uber- halten.

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

(Salden)
Mio €
2015 2016
Position 2013 2014 2015 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Dez. Jan. Febr. p)
1. Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 60705|+ 299954| + 257076 - 11301+ 81368) - 49925| - 94924| + 49858| + 93852
1. Direktinvestitionen + 68688|+ 85658+ 98017|+ 18544+ 14089| + 29606|+ 5113 - 5743|+ 12988
Beteiligungskapital + 43586|+ 66413|+ 69542+ 10289|+ 12265)+ 22053|+ 5422|+ 4641+ 7685
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17880+ 21373|+ 15866| + 667+ 1772+ 4442| - 2962| + 448 + 2875
Direktinvestitionskredite + 25103+ 19246|+ 28475|+ 8255|+ 1824|+ 7552| - 3100 — 10384|+ 5303
2. Wertpapieranlagen + 140366| + 149023| + 124134| + 26875|+ 26451| + 17656| + 551 + 11079+ 13762
Aktien 2) + 18946+ 12380+ 19737|+ 10690|+ 1139+ 7552\ + 2392|- 1897|- 2331
Investmentsfondanteile 3) + 32407+ 41302+ 35495+ 8513|+ 4586|+ 4620| - 3550+ 2243+ 3911
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 84469+ 95794+ 73923]+ 11023|+ 26607|+ 6023 - 539+ 7767|+ 7506
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 4543 - 454 | - 5021 - 3352| - 5830|- 539| - 9481 + 2966+ 4677
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 23944|+ 31769|+ 25796+ 5908+ 27200+ 5492|- 1446| + 894| + 3106
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 173131+ 36069+ 11341) - 62164+ 39563| — 102407 — 99265| + 43814| + 62518
Monetare Finanzinstitute 8) - 56929|+ 76305| - 90287| - 35501+ 16755) - 110672| - 56313| + 34660| + 16609
langfristig - 50777+ 21149]| - 2803+ 2814|+ 2020 - 15050| + 2747+ 980 | + 3281
kurzfristig - 6152| + 55156 - 87484| - 38315+ 14735| - 95622| - 59060| + 33680| + 13328
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 21335| - 7517 - 9679| — 13010 - 4217| - 18980| - 28632| + 4639|+ 23419
langfristig + 7033) + 2091+ 12588 + 3971|+ 5420|+ 12600+ 1309|+ 291 - 150
kurzfristig + 14302| - 9608| — 22266 - 16981| - 9637| - 20240| - 29941| + 4348|+ 23569
Staat + 7982+ 17161 - 12057| - 13024+ 2925|- 1790 - 6011|+ 1726|+ 4483
langfristig + 15663 - 405 | — 7425 - 1841 - 803| - 1202| - 724\ - 844 | — 428
kurzfristig - 7681+ 17566| — 4632 - 11183|+ 3728) - 588| — 5287|+ 25700+ 491
Bundesbank - 145519| - 49880 + 123364| - 628| + 24100+ 29035| - 8308|+ 2790|+ 18007
5. Wahrungsreserven + 838| - 2564 | - 2213) - 465| - 1455) - 272 | + 123 - 186| + 1478
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) — 158179+ 55521+ 24879| - 84073+ 17278| - 114893 — 118947| + 55609 + 82143
1. Direktinvestitionen + 47079 + 6240 + 41579| + 15492+ 9022|+ 4087|- 5310 - 1633|+ 10513
Beteiligungskapital + 685| + 23991|+ 18498|+ 54838|+ 1941+ 1593+ 1273+ 4036+ 1365
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 4538| + 3662 + 5765+ 1124} + 2287|- 1378| - 618 + 1286|+ 1522
Direktinvestitionskredite + 46394 - 17751+ 23081)+ 10004|+ 7081+ 2494|- 6583| - 5669|+ 9147
2. Wertpapieranlagen - 20184+ 11583} - 75003 - 25777 - 19364| - 49097 - 44522| - 1757|+ 5085
Aktien 2) + 4933 + 5137|+ 10255|+ 8761|- 5225|+ 4866 - 556 - 3227|- 2135
Investmentsfondanteile 3) + 6069 | — 5154 + 5515 - 3632|+ 3610| + 584 + 1531| - 559 | - 458
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 8329| + 14785| - 97980| - 28644| - 22953| - 32606 - 34382| - 58| - 10401
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 22857| - 3185| + 7207| - 2261+ 5204|- 21941 - 11115+ 2087|+ 18078
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 185075| + 37698| + 58302 - 73788+ 27620 - 69883| - 69115| + 58999 + 66546
Monetare Finanzinstitute 8) — 158323| + 32495| - 41434) - 45226 - 2169| - 99753| - 72248| + 65413| + 15006
langfristig - 16819| - 14555) - 19517 - 7947| - 60| - 1753 - 1350| - 250 - 676
kurzfristig - 141504| + 47050 - 21918| - 37279| - 2108| - 98000 — 70898| + 65663| + 15682
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 1957+ 16777|+ 18120 - 16289+ 3985|+ 5579+ 2295|+ 5478|+ 26115
langfristig - 13166| - 2008| + 15290+ 7773|+ 6976|- 1038| - 1168) - 444 + 896
kurzfristig + 11209| + 18785 + 2829 - 24062 - 2991+ 6616+ 3463|+ 5921|+ 25219
Staat - 1900 — 5610| - 11235| - 17550| - 250 + 204| - 191 - 4407|+ 8033
langfristig + 8979| - 931 - 3654 - 68| + 0| + 283 | + 454 - 2797 + 247
kurzfristig - 10878| - 4680 - 7582) - 17483| - 251 - 79| - 645 - 1609|+ 7786
Bundesbank - 22895| - 5964| + 92852)+ 5278|+ 26054|+ 24088|+ 1028| - 7485|+ 17393
Ill. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 2188841 + 244434| + 2321971 + 72772+ 640911+ 649681 + 24024 - 57511+ 11709
1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben (iber den Stand der Direktinvestitionen bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
im Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Sonderver- geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
offentlichung 10). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrage. 4 Bis lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthélt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
einschl. 2012 bereinigt um Stlckzinsen. Langfristig: urspriingliche Laufzeit von mehr Monetéren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-

als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 5 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©
Mio €
Auslandsaktiva
Wahrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter: Netto-
Bargeld, Verrech- Auslands-
Einlagen nungs- position
Gold und Sonder- Reserve- und konten (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- position im Wertpapier- innerhalb Wertpapier- | Auslands- abziiglich
insgesamt insgesamt rungen rechte IWF anlagen insgesamt des ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4 |Spalte 10)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
95 316 93940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93039 32287 1948 6383 52 420 48919 26 275 - 7 830 134128
100 762 93815 32676 1894 5868 53377 6947 - 6851 - 8 287 92 475
76 147 93215 35 005 2032 6 689 49 489 - 17068 - 30857 - 10 477 65670
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18780 4995 166 66 213 37735
95 394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83296 12 098
93110 71335 35495 1512 5036 29292 21110 7 851 665 95014 - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237 893 - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14 104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 623 282 181
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 490 579 310129
807 165 158 611 109 338 12 960 8690 27 623 589 421 576 469 59 133 402 781 404 384
808 649 164 477 114714 13018 8416 28330 586 580 573 628 57 590 404 149 404 500
796 646 156 452 107 819 12920 8375 27 337 583 320 570 368 56 873 404 069 392 577
785 449 154 486 106 477 12941 7981 27 086 574 449 561497 56 514 425 957 359 492
761730 148 010 99 631 12 962 7 945 27 473 557 441 544 488 56 278 412 241 349 489
721741 143753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
716 868 149 930 100 432 13 030 8080 28388 512 785 500 357 54 153 405 409 311459
718 317 152 432 104 678 12 862 7728 27 165 511 660 499 232 54 225 394012 324 305
687 557 150 615 102 179 12 866 7720 27 850 482 503 470 075 54 440 382 743 304 814
692 956 150 048 101 564 13 057 7 893 27534 490 117 477 688 52792 403 530 289 426
680 888 148 949 100 274 13213 7912 27 550 479 290 466 862 52 649 406 416 274472
678 136 153 017 104 600 13213 7 582 27 622 474 245 461 817 50 874 399 788 278 348
660 521 154 885 105 317 13497 7 665 28 406 455 977 443 548 49 659 378 120 282 401
681324 156 411 106 079 13794 7 339 29199 476 732 464 303 48 181 380 001 301 323
696 802 156 367 104 629 14113 7 751 29873 492 348 479 920 48 087 386 216 310 586
681 790 154 133 101 929 14125 7 628 30450 481 136 468 708 46 521 396 445 285 345
682 969 155 424 103 245 14 045 7 520 30615 480 294 467 866 47 250 400 850 282 119
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 623 282 181
751 062 176 741 121 607 14 895 6 488 33751 527 698 515 266 46 623 452 230 298 833
744 552 172 120 116 647 14 956 6361 34157 525 795 513 365 46 637 444 069 300 483
767 856 176 922 119 988 15311 5944 35679 544130 531701 46 804 435 366 332490
762 437 171758 116 812 14 967 5796 34184 544 620 532192 46 058 436 617 325820
758 500 173 842 118 141 15124 5744 34833 538619 526 191 46 039 437 079 321421
756 263 168 299 113 838 15 000 5617 33844 543 502 531074 44 461 440 233 316 029
763 247 163 071 108 872 15172 4919 34107 555013 542 585 45162 446 157 317 090
781 286 162 917 110012 14 934 5164 32807 573712 561 284 44 657 443 522 337764
774 428 161922 108 959 14941 5191 32831 567 602 555174 44903 466 216 308 212
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44784 473 906 312788
813 320 163 816 108 820 15475 5217 34303 604 946 592 518 44 558 489 860 323460
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 490 579 310129
807 971 164 656 111126 15 055 5197 33278 599 427 587 000 43 888 482 988 324983
839 336 177 917 122 535 15109 6 899 33374 617 434 605 006 43 985 500 440 338 895
837 375 171 266 117 844 14730 6730 31962 621617 609 190 44 491 504 187 333188

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europdischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind die Bestdnde
zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen;
innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grund-
lage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar 2001 werden alle Monatsendstande
zu Marktpreisen bewertet. 1 Enthalt vor allem die Netto-Forderungen aus dem

Target-System (in der jeweiligen Landerabgrenzung), seit November 2000 auch die
Salden gegenuber den Nicht-EWU-Zentralbanken innerhalb des ESZB. 2 In der Haupt-
sache langfristige Schuldverschreibungen von Emittenten innerhalb des Euro-
Waéhrungsgebiets. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeldumlauf im Ausland. 4 Vgl.
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite 24. 5 Euro-Er6ffnungs-
bilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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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
740 809 271 964 468 845 294 248 174 597 158 825 15772 910 837 170 262 740 575 578 391 162 184 94 292 67 892
785507| 281970| 503537| 323869| 179668| 164454 15214 936110 143112 792998| 630740| 162258 95 301 66 957
822028| 278523| 543506| 357855| 185651 170 854 14797 | 939809| 150429| 789379| 624860| 164519 98 104 66 415
852363| 264278| 583085| 395013| 193072| 178495 14576 | 976497| 142494| 834003| 652968| 181035| 108750 72285
858 231 282 109 576 122 383752 192 370 177 736 14 635 970 207 144 631 825577 647 156 178 420 104 197 74 224
860304| 280056| 580249| 387585| 192664 177977 14687 | 971934| 136130| 835804| 657703| 178101 103 348 74752
886 264| 291045| 595219| 400079| 195140| 180542 14599 | 986732 142753| 843979| 664312| 179668| 105052 74 615
852 363 264 278 588 085 395013 193 072 178 495 14 576 976 497 142 494 834 003 652 968 181 035 108 750 72 285
846398| 273154| 573244| 388749| 184495| 169786 14708 | 974421 146 162 | 828259| 654534| 173725| 100803 72922
874 861 2915081 5833531 3932581 190095| 175332 147631 10097821 1637481 8460341 6674831 178551 103 967 74583
Industrieldnder M
653 244 269 560 383 684 265 387 118 297 104 957 13339 824 118 167 853 656 265 542 976 113 289 79 107 34181
694860 278667| 416194| 294116| 122077| 108620 13458 | 849161 141744 707 417| 593197 114219 79 543 34 676
720924 273 624 447 300 321894 125 406 112 308 13 098 851172 149 212 701 960 585 678 116 282 81103 35179
747 289| 260378| 486912| 354225| 132687| 119558 13129| 881625 137526| 744099| 617932| 126168 89 593 36 575
752039| 277023| 475016| 344665| 130352| 117297 13054| 876722 141936| 734786| 611470| 123315 85762 37553
754240| 275421| 478819| 347529| 131290| 118037 13253| 878787| 133786| 745001 622082 122919 85 369 37551
779059| 286827| 492232 358416| 133815| 120809 13007 | 893328| 140340| 752987| 628778| 124209 86 444 37 766
747 289| 260378| 486912| 354225| 132687| 119558 13129| 881625 137526| 744099| 617932| 126168 89 593 36 575
743124| 269139| 473986| 347306| 126680| 113404 13276| 882924| 143944| 738981 620 048| 118932 82 347 36 585
7706831 2876351 483048| 351751 1312971 118011 132861 9133321 1567321 756601 6333651 123236 85 904 37332
EU-Lander "
541602| 247534| 294068 209426 84 642 74167 10474| 695152| 156550| 538602| 458488 80114 53 607 26 507
586790| 264116| 322674| 235608 87 066 76 539 10527 | 710428| 127372| 583057| 503394 79 662 53339 26323
606 568 258 507 348 061 259 475 88 585 77 975 10611 712 497 134943 577 555 496 878 80677 53797 26 880
613734| 242218| 371516| 276868 94 648 84071 10577 | 725496| 127 114| 598383| 513560 84 823 58 469 26 354
625118| 261132| 363986| 271110 92 876 82335 10541 | 729365| 131972 597393| 512224 85169 57 879 27 290
625705| 259336| 366369| 271816 94 553 83 841 10713| 729407| 124664| 604743| 519527 85216 57 848 27 368
645 536 269 094 376 442 280 124 96 318 85901 10 416 735959 130 231 605 727 519 365 86 362 58 889 27 473
613734| 242218| 371516| 276868 94 648 84071 10577 | 725496| 127 114| 598383| 513560 84 823 58 469 26 354
613335| 250758| 362577 271602 90 975 80 300 10675| 730367| 134847| 595520| 515261 80 259 54 071 26188
639 237 271 247 367 990 274 071 93919 83284 10 635 753976 148 254 605 723 521961 83762 56 972 26 790
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
392642 188317| 204325| 149452 54 873 48 975 5898| 572475| 110053| 462423| 408485 53937 36741 17 196
427049 197297| 229752| 173609 56 143 49 968 6175| 602056| 101150| 500906| 447404 53502 36 670 16 832
449392| 203069| 246323| 189755 56 568 50 348 6220| 598660| 105883| 492777| 440290 52 487 35568 16919
457947 195011| 262936| 201414 61522 54 913 6609| 589407 91735| 497672 444542 53130 37 976 15155
465764| 208602| 257162| 199172 57 989 51468 6522| 602833| 100268| 502565| 448263 54302 38269 16 032
460546 202962| 257584| 197702 59 882 53175 6707| 600446 93002| 507444 453314 54130 38043 16 087
479088| 213372| 265716| 204196 61520 55 037 6483 | 606 652 97176 509476| 454842 54 634 38 880 15754
457 947| 195011| 262936| 201414 61522 54913 6609 | 589407 91735| 497672| 444542 53130 37976 15155
461 143| 200677| 260466| 200521 59 946 53194 6751 598 659| 101003| 497656 446583 51072 36016 15 056
475498| 214473| 261024]1 199711 61313 54 582 6731 6126221 1095201 503102| 449661 53441 38143 15299
Schwellen- und Entwicklungslander 3
87 552 2 404 85 147 28 858 56 289 53 856 2432 86 688 2 409 84279 35415 48 864 15181 33683
90 640 3303 87 337 29751 57 586 55 829 1757 86 946 1368 85578 37543 48 035 15755 32280
101 101 4899 96 202 35957 60 244 58 546 1699 88 634 1217 87 417 39182 48 235 17 001 31234
104 086 3093 100 994 40 788 60 205 58 758 1448 90 701 997 89 704 34 836 54 868 19157 35710
105 233 4344 100890 39 087 61803 60 222 1580 91713 1124 90 589 35486 55103 18433 36 671
105111 3891 101 220 40 056 61164 59730 1433 91534 932 90 603 35422 55181 17 979 37 202
106 268 3474| 102795 41 662 61133 59 541 1592 92 003 1012 90 991 35534 55 458 18 608 36 850
104 086 3093 100 994 40 788 60 205 58 758 1448 90 701 997 89 704 34 836 54 868 19157 35710
102 303 3206 99 097 41 431 57 666 56 233 1432 90 088 1010 89 079 34 286 54793 18 456 36 336
103 209 30621 100147 41494 58 653 57 175 1478 90 274 1041 89233 33918 55315 18 064 37 251
* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber 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 Abgdnge 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; ab
Januar 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrieldnder gelten. Ab
Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao und St.Martin
(niederl.Teil); bis Juni 2013 einschl. Kroatien. r Berichtigt.
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Febr.
Marz

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2016
81°
XII. AuBenwirtschaft
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 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD 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 1,2311 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4123 6,9165 7,4612 134,75 1,3568 8,4103 9,3037 1,0391 1,1150 0,72124
1,4530 6,9587 7,4603 138,74 1,3854 8,7550 9,2722 1,0455 1,1213 0,72078
1,4844 6,8269 7,4616 135,68 1,4124 8,9357 9,3860 1,0492 1,0996 0,70685
1,5269 7,0626 7,4627 137,12 1,4637 9,1815 9,5155 1,0777 1,1139 0,71423
1,5900 7,1462 7,4610 134,85 1,4882 9,3075 9,3924 1,0913 1,1221 0,73129
1,5586 7,1346 7,4601 134,84 1,4685 9,2892 9,3485 1,0882 1,1235 0,73287
1,5011 6,8398 7,4602 131,60 1,4248 9,2572 9,3133 1,0833 1,0736 0,70658
1,5009 7,0193 7,4612 132,36 1,4904 9,4642 9,2451 1,0827 1,0877 0,72595
1,5510 7,1393 7,4619 128,32 1,5447 9,5899 9,2826 1,0941 1,0860 0,75459
1,5556 7,2658 7,4628 127,35 1,5317 9,5628 9,4105 1,1018 1,1093 0,77559
1,4823 7,2220 7,4569 125,39 1,4697 9,4300 9,2848 1,0920 1,1100 0,78020

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

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

tik. 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 LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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Mai
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Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
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Mai
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Sept.
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Febr.
Marz
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Mai
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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
Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und August 2015, S. 42 ff.). Zur Erlduterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.eu). Ein Riickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsféhigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Gber den Waéhrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumdanien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-19 1) EWK-38 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 26 ausgewahlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
real, auf Deflatoren kosten real, auf 26 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) lander 4) Lander 5) Lander 6)
96,3 96,0 96,0 95,9 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,5 98,2 98,0 97,7
87,1 86,5 85,8 84,9 87,9 85,7 91,6 97,3 85,0 90,7 92,9 91,9 90,9
87,8 87,1 86,4 85,8 90,5 86,9 91,4 96,3 85,8 90,0 92,9 91,4 90,8
90,1 90,2 89,3 89,2 95,0 90,5 92,1 95,3 88,3 90,6 93,5 91,9 91,8
100,7 101,3 100,2 100,5 106,9 101,4 95,5 94,4 97,4 94,8 97,1 96,5 96,8
104,5 105,0 103,0 104,0 11,5 105,1 95,7 93,2 99,7 95,1 98,5 98,0 98,4
102,9 103,6 100,8 102,1 109,5 102,6 94,5 91,8 98,7 92,9 98,5 96,9 96,7
102,8 103,5 100,1 100,9 109,4 101,9 93,3 90,2 98,2 91,2 98,6 96,5 95,9
106,3 106,3 101,9 103,2 112,9 103,9 94,2 89,4 102,1 91,5 100,9 97,9 97,1
109,4 108,4 103,3 106,4 17,1 105,9 94,4 88,0 105,2 90,5 102,2 97,9 97,2
110,8 109,1 104,0 11,2 120,0 106,9 94,6 88,7 104,3 91,0 101,8 98,0 97,6
103,6 101,3 95,6 103,1 11,5 97,9 91,9 88,4 97,6 87,0 98,8 93,6 92,1
103,3 100,3 93,5 101,8 112,2 97,3 91,6 88,2 97,0 86,2 98,2 92,8 91,4
97,6 95,0 88,0 95,5 107,0 92,5 89,8 88,2 92,1 83,6 95,9 89,8 88,3
101,2 98,2 91,1 98,6 11,9 95,6 92,2 88,7 97,9 85,7 98,3 91,6 90,4
101,8 97,9 91,3 100,2 114,7 96,1 92,9 89,5 98,4 86,5 98,5 91,8 91,0
92,4 88,4 |p) 83,4|p) 91,2 106,5|P) 87,9|p) 90,5 |p) 90,5 90,2 |P) 83,1 94,7 86,9 |P) 86,4
100,1 97,4 109,8 94,4 97,4 91,0 89,5
101,3 98,3 90,4 98,2 111,0 95,1 91,5 88,5 96,4 85,2 98,0 91,5 89,9
99,8 97,1 109,2 93,8 97,5 90,8 89,1
100,0 97,0 109,5 93,7 97,9 91,0 89,3
100,1 97,3 90,6 97,9 109,7 94,0 92,0 88,6 97,4 85,4 98,1 91,1 89,4
101,1 98,3 11,8 95,7 98,4 91,8 90,5
101,0 98,2 111,8 95,6 98,6 91,7 90,5
101,7 98,8 91,1 98,8 113,3 96,8 92,3 88,7 98,0 85,7 98,6 91,9 90,9
101,6 98,4 113,2 96,5 98,5 91,7 90,8
102,5 99,1 14,1 96,9 98,9 92,1 91,1
102,2 98,8 92,2 99,6 114,1 96,7 93,1 89,0 99,6 86,6 98,8 92,1 91,2
103,4 100,0 115,7 98,1 99,3 92,8 92,0
103,0 99,5 115,8 98,0 99,2 92,5 92,0
103,2 99,6 92,9 101,9 116,3 98,3 93,4 89,2 100,1 87,1 98,9 92,5 92,0
104,3 100,6 117,5 99,1 99,3 93,1 92,5
104,2 100,4 117,0 98,5 99,2 93,1 92,3
103,6 99,5 92,7 101,5 116,1 97,4 93,3 89,5 99,4 87,3 98,8 92,6 91,6
102,7 98,7 115,1 96,6 98,7 92,3 91,3
102,3 98,2 114,7 96,0 98,7 92,2 91,1
101,5 97,5 90,6 99,7 114,0 95,5 92,6 89,5 97,4 86,2 98,4 91,8 90,7
99,9 95,9 12,3 94,0 98,0 91,0 89,9
99,1 95,0 111,8 93,3 97,6 90,4 89,5
99,0 95,0 89,1 97,6 11,9 93,3 92,4 89,8 96,5 85,5 97,7 90,3 89,5
99,0 94,8 113,1 93,9 97,6 90,3 89,9
95,2 91,1 108,9 90,2 95,7 88,2 87,6
93,3 89,5 83,8|p) 92,1 107,0 88,7 90,5 90,4 90,6 83,1 95,1 87,4 86,8
90,6 86,9 103,8 86,0 94,2 86,1 85,3
89,7 86,1 102,4 84,7 94,0 85,7 84,6
91,6 87,9|p) 82,2|p) 90,1 104,7 86,6 90,1 90,4 89,4 82,5 94,6 86,6 85,7
92,3 88,5 106,0 87,6 94,7 86,9 86,2
91,3 87,5 105,1 86,7 94,3 86,3 85,7
93,0 89,0(p) 83,8|p) 91,4 108,1 89,1 90,6 90,5 90,5 83,3 94,9 87,2 87,1
93,8 89,7 109,6 90,2 95,1 87,6 87,8
93,6 89,6 109,0 89,7 95,1 87,6 87,5
91,1 87,1|p) 83,9|p) 91,0 106,0 |P) 86,9 |p) 90,7 |P) 90,8 90,3 |P) 83,5 94,1 86,3 |P) 85,9
92,5 88,3 108,0|P) 88,4 94,3 86,7 |P) 86,6
93,6|P) 89,1 109,9|p) 89,6 94,5 |p) 87,1|pP) 87,3
94,7 |p) 90,1 111,3|p) 91,0 P 95,1|p) 87,7|p 87,9
94,1|p) 89,4 110,0|P) 89,7 p) 94,9 |p) 87,4|p) 87,2

und Vereinigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vor-
lagen, sind Schéatzungen bericksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-19-Gruppe (siehe FuBBnote 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, ab 2015
einschl. Litauen) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz,
Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-19-Lander.
6 EWU-Lander sowie EWK-38-Lander (siehe FufRnote 2).
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

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

Die Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind Uber die
Abteilung Externe Kommunikation zu beziehen. AufSerdem stehen aktualisierte Ergebnisse

ausgewahlter Statistiken im Internet bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2015 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2016 beigefligte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Mai 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2015

Juni 2015

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2015 und 2016 mit einem Aus-
blick auf das Jahr 2017

— Marktfahige Finanzierungsinstrumente von
Banken und ihre Bedeutung als Sicherheiten
im Eurosystem

— Inflationserwartungen: neuere Instrumente,
aktuelle Entwicklungen und wesentliche Ein-
flussfaktoren

Juli 2015

— Zur Wachstumsverlangsamung in den
Schwellenlandern

— Anpassungsmuster von Unternehmen am
deutschen Arbeitsmarkt in der Grofsen Rezes-
sion — ausgewahlte Ergebnisse einer Sonder-

umfrage

August 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2015

September 2015

— Zur jungeren Entwicklung der Buchkredite an
nichtfinanzielle Unternehmen im Euro-Raum

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2014

Oktober 2015

— Das Spar- und Anlageverhalten privater Haus-
halte in Deutschland vor dem Hintergrund
des Niedrigzinsumfelds

— Personalausgaben des Staates: Entwicklung
und Perspektiven

November 2015
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2015
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Dezember 2015

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2016 und 2017

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2014

— Die Einlagensicherung in Deutschland

Januar 2016

— Der Einfluss alternativer Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf den
realen GUterexport

— Zur Investitionstatigkeit im Euro-Raum

— Die Aufsicht Uber die weniger bedeutenden
Institute im einheitlichen europdischen Auf-
sichtsmechanismus

Februar 2016
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2015/2016

Marz 2016

— Zur Schwache des Welthandels

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2015

— Vermégen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermogens-
befragung 2014

— Zur Bedeutung und Wirkung des Agreement
on Net Financial Assets (ANFA) fur die Imple-
mentierung der Geldpolitik

April 2016

— Bewertungsniveau am Aktienmarkt — Theo-
retische Grundlagen und Weiterentwicklung
von Kennzahlen

— Die Phillips-Kurve als Instrument der Preis-
analyse und Inflationsprognose in Deutsch-
land

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

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 20052

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

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 86°.
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1

Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 2016

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201623

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201323

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2009 bis 2014, Mai 20153

Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlissen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2013, Mai 20153

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2011 bis 2012,
Mai 201523

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 19909

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20157

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

42/2015
Monetary-fiscal policy interaction and fiscal
inflation: a tale of three countries

43/2015

The influence of an up-front experiment on
respondents’ recording behaviour in payment
diaries: evidence from Germany

44/2015
Fundamentals matter: idiosyncratic shocks and
interbank relations

45/2015
Testing for Granger causality in large mixed-
frequency VARs

46/2015
Credit risk stress testing and copulas — is the
Gaussian copula better than its reputation?

47/2015
The great collapse in value added trade

48/2015
Monetary policy and the asset risk-taking chan-
nel

1/2016
The effect of peer observation on consumption
choices: experimental evidence

2/2016
Markup responses to Chinese imports

3/2016

Heterogeneity in euro-area monetary policy
transmission: results from a large multi-country
BVAR model

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 Gesetz (ber das Kreditwesen, Januar grsl;lﬁ;ie;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verflgbar.
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