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Weltwirtschaft

Brexit keine
wesentliche
Gefahr fir die
Weltwirtschaft

1 Uberblick

Deutsche Wirtschaft mit
robustem Wachstum

Wie bereits im Winterhalbjahr 2015/2016
expandierte die Weltwirtschaft wohl auch im
Fruhjahr nur verhalten. Insbesondere in den
Fortgeschrittenen Volkswirtschaften blieb die
konjunkturelle Gangart mafSig, wobei sich die
Wachstumskrafte zwischen einzelnen Landern
etwas verschoben. Dass das reale Bruttoinlands-
produkt (BIP) in den USA im zweiten Jahresvier-
tel kaum kraftiger zulegen konnte als in der
Vorperiode, war nicht zuletzt den Vorratsbewe-
gungen geschuldet. Im Euro-Raum liefS der be-
merkenswerte Schwung nach, mit dem die Wirt-
schaft in das Jahr gestartet war. Im Schnitt der
ersten beiden Quartale entsprach das Wachs-
tum hier in etwa dem moderaten Grundtempo,
das seit Langerem taktgebend ist und immerhin
ausreicht, die Arbeitslosigkeit nach und nach zu
reduzieren. Trotz der erhdhten Unsicherheit im
zeitlichen Umfeld des Brexit-Referendums zeigte
sich die gesamtwirtschaftliche Aufwartsbewe-
gung im Vereinigten Konigreich im Fruhjahr
robust. In den Schwellenlandern scheint sich die
Konjunktur weiter zu stabilisieren: In China
durfte dies vor allem den Bemihungen der Be-
horden, das Wachstum zu stimulieren, geschul-
det sein. Zudem mehrten sich im Verlauf der
ersten Jahreshalfte die Anzeichen, dass die
Rezessionen in Brasilien und Russland abflauen.

Mit dem Votum des britischen Volkes vom
23. Juni 2016 fUr ein Ausscheiden des Vereinig-
ten Konigreichs aus der EU trat ein Ereignis ein,
das zuvor vielen Marktteilnehmern als wichtiges
Abwartsrisiko fur die Weltwirtschaft gegolten
hatte. Gemal$ ersten Umfragen unter Verbrau-
chern und Unternehmen tribte sich im unmit-
telbaren Gefolge des Referendums die Stim-
mung allerdings nur im Vereinigten Konigreich
spurbar ein. Ein schwacheres Wachstum der
britischen Wirtschaft allein stellt aber keine
wesentliche Gefahr fur die globale Konjunktur
dar. Der sich festigende Arbeitsmarkt in den

USA — zeitweise waren wieder Sorgen Uber ein
Abrutschen in eine Rezession aufgekommen —
und die Stabilisierung der Konjunktur in den
Schwellenlandern legen vielmehr nahe, dass die
Abwartsrisiken fur die Weltwirtschaft zuletzt
eher abgenommen haben.

Die Unsicherheiten um das britische Referen-
dum zum Verbleib in oder dem Austritt aus der
EU pragten im zweiten Quartal stark die Ent-
wicklung an den internationalen Finanzmark-
ten. Zudem spielte die Geldpolitik in den Indus-
trielandern eine wichtige Rolle, die — nicht zu-
letzt wegen des Votums fUr den Austritt und
der beflirchteten Abwartsrisiken fur die globale
Konjunktur, die damit einhergehen kénnten —
weiter expansiv ausgerichtet blieb. Viele Markt-
teilnehmer waren von diesem Votum zwar
Uberrascht und schichteten Portfoliomittel in
sichere Anlagen um (,Safe haven”-Zuflisse). Die
bei einem solchen Ausgang beflrchteten Ver-
werfungen an den internationalen Finanzmark-
ten blieben aber aus: Die Renditen langfristiger
Staatsanleihen in den grofsen Wahrungsraumen
gaben zwar weiter nach und fielen zeitweilig
auf ein historisch niedriges Niveau, so beispiels-
weise in Deutschland, Japan und dem Vereinig-
ten Konigreich. Spiegelbildlich hierzu reagierten
Uberdies die Aktienmarkte zunachst mit starken
Kursverlusten auf den Ausgang des Referen-
dums. Mit der nachlassenden Unsicherheit
setzte dann aber an den Renten- und vor allem
an den Aktienmarkten recht zlgig eine Gegen-
bewegung ein. Im Ergebnis notierte der Euro
Stoxx zuletzt leicht oberhalb seines Standes von
Ende Marz, und die US-Markte konnten sogar
Deutlich
schlechter als der Gesamtmarkt entwickelten
sich die europdischen Bankaktien. Hier belaste-
ten einerseits sich verschlechternde Gewinn-
erwartungen, andererseits der in den Fokus der
Aufmerksamkeit rickende hohe Bestand an

neue Rekordstande verbuchen.

notleidenden Krediten, vor allem in Italien. Die
Finanzierungsbedingungen von Unternehmen
in der EWU verbesserten sich deutlich. Der Euro

Finanzmarkt-
umfeld

Finanzmdirkte
im Zeichen des
Referendums
im Vereinigten
Kénigreich



Geldpolitik

Basisszenario
anziehender
Inflationsraten
auch nach
Brexit-Votum
intakt

Ausleihungs-
volumen im
ersten GLRGII
nur teilweise
ausgeschopft

blieb in effektiver Rechnung gegenlber den
Wahrungen 19 wichtiger Handelspartner im
Vergleich zum Stand Ende Marz nahezu unver-
andert. Wahrend der Euro deutliche Kursver-
luste gegenuber dem Yen hinnehmen musste,
legte er insbesondere gegenuber dem Pfund
Sterling kraftig an Wert zu.

Vor dem Hintergrund des im Marz beschlosse-
nen umfangreichen MalRnahmenpakets ergriff
der EZB-Rat im Berichtsquartal keine neuen
Sondermafsnahmen und beliels die Leitzinsen
unverandert. Auf der geldpolitischen Sitzung im
Juli diskutierte er etwaige Folgen des britischen
Referendums flr den Euro-Raum und kam zu
dem Schluss, dass das Basisszenario einer an-
haltenden wirtschaftlichen Erholung und all-
mahlich anziehender Inflationsraten im Euro-
Raum weiterhin intakt sei. Aufgrund der
Unsicherheiten, die aus dem Ergebnis des Refe-
rendums resultieren, kundigte der EZB-Rat
jedoch an, die Aussichten fur die Preisstabilitat
genau zu beobachten und die wahrschein-
lichste Inflationsentwicklung sowie die Risiken
in den kommenden Monaten auf Basis der
dann verfligbaren Informationen neu zu be-
urteilen.

Das Eurosystem setzte seine Ankdufe im Rah-
men des Programms zum Ankauf von Ver-
mogenswerten (expanded Asset Purchase Pro-
gramme: APP) im Berichtsquartal wie geplant
fort und begann im Juni mit der Umsetzung des
im Marz beschlossenen Programms zum Ankauf
von Wertpapieren des Unternehmenssektors
(Corporate Sector Purchase Programme: CSPP).
Ende Juni wurden zudem sowohl das letzte
Geschaft der ersten Serie von gezielten langer-
fristigen Refinanzierungsgeschaften (GLRGI) als
auch das erste von insgesamt vier neuen sol-
cher Geschafte (GLRGII) durchgefihrt. Im Ein-
klang mit den Markterwartungen schépften die
Banken das ihnen insgesamt zustehende
Volumen im Rahmen des ersten GLRGII nur
zum Teil aus und I6sten damit insbesondere
friher abgeschlossene, nun nicht mehr so
attraktive langerfristige Refinanzierungsge-

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

schafte ab. Das zweite GLRGII wird im Septem-
ber dieses Jahres durchgefuhrt.

Die Entwicklung der monetaren Indikatoren lie-
fert fUr sich genommen weiterhin keine An-
haltspunkte fir einen steigenden geldpoli-
tischen Handlungsbedarf. Das breite Geldmen-
genaggregat M3 nahm im Fruhjahrsquartal vor
dem Hintergrund des historischen Niedrigzins-
umfelds und der anhaltenden, moderaten kon-
junkturellen Erholung im Euro-Raum erneut
deutlich zu. Ein Wachstumstrager war die spur-
bare Zunahme der Kredite an den Privatsektor;
insbesondere die Buchkredite an inlandische
nichtfinanzielle Unternehmen und private Haus-
halte setzten damit ihren Aufwartstrend fort.
Die wichtigste Stutze des Geldmengenwachs-
tums blieben jedoch die Wertpapierkredite des
MFI-Sektors an offentliche Haushalte, die
wesentlich von den Staatsanleihekdufen des
Eurosystems gepragt sind. Allerdings wurde ein
Teil des die Geldmenge erhohenden direkten
Effekts der Wertpapierkaufe dadurch kompen-
siert, dass Mittel aus dem Euro-Raum abflossen,
weil auslandische Investoren sich per saldo von
Euro-Raum-Anleihen trennten und im Wah-
rungsraum ansassige Anleger weiterhin auslan-
dische Schuldverschreibungen nachfragten.

In Deutschland vergaben die Banken im Be-
richtsquartal erneut mehr Kredite an den inlan-
dischen Privatsektor. Neben den Buchkrediten
an den Privatsektor erhdhten die Banken dabei
ihre Bestande an Wertpapieren privater Emit-
tenten, die sie in den Quartalen zuvor noch
merklich verringert hatten. Die fortgesetzte
Ausweitung der Buchkredite an den Privatsek-
tor war abermals vor allem durch die lebhafte
Nachfrage privater Haushalte nach Wohnungs-
baukrediten bedingt. Das Buchkreditgeschaft
mit inlandischen nichtfinanziellen Unternehmen
verlor im Berichtsquartal dagegen nach drei
starkeren Quartalen wieder etwas an Schwung.
Den Angaben der am BLS teilnehmenden Ban-
ken zufolge durften hierflr vor allem die grof3-
zugigen Innenfinanzierungsspielraume der
Unternehmen verantwortlich sein.

August 201

Monetdre
Entwicklung
im Euro-Raum

Kredit-
entwicklung
in Deutschland

6
7



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2016
8

Deutsche
Wirtschaft

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft ver-
langsamte sich im Frihjahr 2016 wie erwartet
nach einem auferordentlich starken ersten
Quartal. Der Schnellmeldung des Statistischen
Bundesamtes zufolge stieg das reale BIP im
zweiten Vierteljahr saison- und kalenderberei-
nigt gegenlber dem Vorquartal um 0,4%. Der
Auslastungsgrad der gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten befindet sich damit nach wie vor
auf einem Uberdurchschnittlichen Niveau. Aus-
schlaggebend fur die geringere wirtschaftliche
Dynamik war ein deutlicher Riickgang der Inves-
titionsaktivitat sowohl bei den Ausristungen als
auch im Baubereich. Aber auch der private Ver-
brauch wuchs schwacher als zu Jahresbeginn.

Sondereinflisse belasteten insbesondere die
Investitionstatigkeit: Die Schwache der Ausrls-
tungen durfte nicht zuletzt auf eine Gegen-
bewegung zu dem kraftigen Investitionsschub
zu Jahresbeginn zurtickgehen. Dabei wird auch
eine Rolle gespielt haben, dass sich die Indus-
trieproduktion weiterhin nicht nachhaltig be-
lebte. Der Ruckgang der Bauinvestitionen wie-
derum war zum grof3en Teil witterungsbedingt,
denn aufsergewdhnlich milde Temperaturen
hatten im Winter zusatzliche Bauproduktion er-
moglicht. AulSerdem durfte ein Teil der zusatz-
lichen Produktion im Winter lediglich vorgezo-
gen worden sein, sodass diese Impulse im
Fruhjahr fehlten. Die langsamere Gangart des
privaten Verbrauchs durfte auch mit dem Um-
schwung von fallenden zu steigenden Olpreisen
zusammenhangen, denn dadurch schmolzen
die zuvor realisierten Kaufkraftgewinne zusam-
men. Stabilisierend wirkte dagegen die recht
kraftige Dynamik bei den Exporten.

Die Lage am Arbeitsmarkt stellte sich nach wie
vor sehr gunstig dar. Sowohl die Erwerbstatig-
keit als auch die Zahl der offenen Stellen erhéh-
ten sich erneut. Wie schon in den vorangegan-
genen Quartalen war dies vor allem auf die sehr
gute Entwicklung bei den sozialversicherungs-
pflichtigen Stellen zurtickzufthren. Die konjunk-
turelle Grundtendenz der Arbeitslosigkeit war
ebenfalls positiv. Allerdings stieg durch die zu-
nehmende Zahl von Asylentscheidungen die

Zahl der Fluchtlinge, die sich arbeitssuchend
melden. Dass die registrierte Arbeitslosigkeit
insgesamt dennoch weiter abnahm, lag an dem
zunehmenden Einsatz arbeitsmarktpolitischer
Instrumente. Die positive Beschaftigungsent-
wicklung durfte sich in den nachsten Monaten
fortsetzen, denn die wichtigsten Frihindikato-
ren der Erwerbstatigkeit blieben in den letzten
Monaten sehr stabil. Auch die Arbeitslosigkeit
konnte weiter leicht zurlickgehen, da im Zu-
sammenhang mit den Fluchtlingen die Mal3-
nahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik weiter
ausgeweitet werden durften.

Die Tarifverdienste legten im Fruhling 2016 mit
+2,2% gegenuber dem Vorjahr wie bereits im
Winterquartal 2016 nur verhalten zu. Hierfur
waren neben den moderaten Lohnerhéhungen
der laufenden Tarifrunde, die zudem zum Teil
erst nach ,Nullmonaten” verzogert in Kraft tre-
ten, negative Basiseffekte aufgrund von Einmal-
und Sonderzahlungen im Vorjahresquartal und
niedrige Stufenanhebungen aus Tarifverein-
barungen friherer Lohnrunden verantwortlich.
Bisher wurden im laufenden Jahr fir knapp
8 Millionen Tarifbeschaftigte neue Entgelttarif-
vertrage abgeschlossen. Umgerechnet auf 12-
Monats-Basis entsprechen die vereinbarten
Volumina einem moderaten Entgeltplus von
etwas weniger als 2%2%.

Die Preise gingen im zweiten Quartal 2016 nicht
weiter zurlick, sondern die hoheren Rohélnotie-
rungen flhrten auf fast allen Absatzstufen im
Vergleich zum Vorquartal zu kraftigen Verteue-
rungen. Ohne Energie blieb die Grundtendenz
dagegen verhalten, wobei sich der Rickgang
auf den vorgelagerten Stufen merklich ab-
schwachte. Auf der Verbraucherstufe verstarkte
sich der Preisanstieg zwar auch ohne Energie
etwas. Dies war aber weitgehend auf auferge-
wohnliche Einflusse zurlickzufihren: So lasst
sich der Preissprung bei gewerblichen Waren
ohne Energie zum grofsten Teil durch Schwan-
kungen der Preise fur Bekleidung und Schuhe
erklaren, deren Volatilitat in den letzten Jahren
deutlich zugenommen hat. Daruber hinaus
fuhrte eine Anpassung des Mindeststeuersatzes



Offentliche
Finanzen

zu hoheren Preisen flr Tabakwaren. Da der
Preisanstieg im Frihjahr des vorangegangenen
Jahres ebenfalls sehr kraftig ausgefallen war,
reduzierte sich die Vorjahresrate beim nationa-
len Verbraucherpreisindex (VPI) leicht auf
+ 0,1%. Beim harmonisierten Index (HVPI) ging
sie geringfligig auf 0,0% zurlck.

Die deutsche Wirtschaft durfte auch im Som-
mer im Einklang mit der recht kraftigen kon-
junkturellen Grundtendenz expandieren. Un-
geachtet des schwachen Auftragszuflusses im
zweiten Vierteljahr hat sich die Stimmung in der
deutschen Industrie splrbar verbessert. Vor
dem Hintergrund der intensiven 6ffentlichen
Debatte Uber die wirtschaftlichen Auswirkun-
gen des angekundigten Austritts des Vereinig-
ten Konigreichs aus der EU haben sich bis jetzt
die positiven Erwartungen der deutschen Unter-
nehmen nur geringfligig getribt. Dies stutzt die
Einschatzung, dass sich die wirtschaftlichen Fol-
gen des Brexit-Votums fur Deutschland zumin-
dest in kurzer Frist wohl in engen Grenzen hal-
ten werden. Die positiven Erwartungen der
Unternehmen im Hinblick auf die Exporttatig-
keit sprechen daflr, dass die Ausfuhren im drit-
ten Vierteljahr ebenfalls solide wachsen wer-
den. Insgesamt durfte die Produktion der Indus-
trieunternehmen im Sommerquartal wieder
starker zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum
beitragen. Aufgrund der bereits Uberdurch-
schnittlich ausgelasteten Kapazitaten durfte da-
durch auch wieder mehr in Ausrstungen und
Maschinen investiert werden. Mehr Schub sollte
im dritten Vierteljahr Uberdies von den Bau-
investitionen kommen, nachdem die wetterbe-
dingten Ruckpralleffekte in der Bauwirtschaft
ausgelaufen sind. Ferner dirfte der private Ver-
brauch nach der Delle im Frihjahr wieder ein
maligeblicher binnenwirtschaftlicher Wachs-
tumstreiber sein: Die Einkommensperspektiven
der Arbeitnehmer sowie die Arbeitsmarktsitua-
tion sind weiterhin gunstig, und die Rohdlpreise
haben ihren Anstieg zuletzt nicht fortgesetzt,
sondern sind gefallen.

Die Rahmenbedingungen fir die deutschen
Staatsfinanzen bleiben glnstig, und aus heu-
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tiger Sicht zeichnen sich fUr das laufende Jahr
abermals ein Uberschuss und eine sinkende
Schuldenquote ab. Bei einer guten Konjunktur-
und Arbeitsmarktlage profitieren die staatlichen
Haushalte von weiter ricklaufigen Zinsausga-
ben. Der Uberschuss durfte im Vergleich zum
Vorjahr dennoch sinken, da es zu strukturellen
Mehrbelastungen an anderer Stelle kommt:
Zum einen steigen die Aufwendungen fir die
Fluchtlinge, vor allem weil im Jahr 2015 viele
Personen erst im Herbst zuwanderten und da-
her das Gros der diesbezlglichen Ausgaben in
wenigen Monaten zu Buche schlug. Zum ande-
ren ist der Haushaltskurs auch dartuber hinaus
expansiv. So werden in verschiedenen Berei-
chen die Ausgaben aufgestockt, etwa fir
Wohngeld, Infrastruktur und Kinderbetreuung.
Zudem fielen die Rentenanpassungen zur Jah-
resmitte in diesem Jahr besonders hoch aus.

Auch mittelfristig sind die Perspektiven fur die
deutschen Staatsfinanzen gunstig. Dabei unter-
streichen die jungsten Erfahrungen mit den
unerwartet hohen fiskalischen Lasten im Zu-
sammenhang mit der Flichtlingswanderung,
wie hilfreich bei Defizitobergrenzen Sicherheits-
abstande sind, die Handlungsspielraume bei
Uberraschenden Entwicklungen innerhalb der
Haushaltsregeln schaffen. Angesichts der Vor-
gaben durch die nationale Schuldenbremse legt
dies nahe, auch kunftig im Regelfall moderate
strukturelle Uberschisse anzustreben.

Ungeachtet dessen ist es wichtig, die strukturel-
len Rahmenbedingungen gezielt zu verbessern,
etwa indem Effizienzreserven erschlossen und
wachstumsfreundliche Ausgabenbereiche ein
hoheres Gewicht erhalten. Uber die Sicherheits-
abstande hinausgehende nachhaltige Haus-
haltsspielraume kdnnten kinftig fur Abgaben-
senkungen genutzt werden, nachdem zuletzt
bei positiven Uberraschungen primar zusatz-
liche Ausgaben beschlossen worden waren. So
konnte beispielsweise fur die Bundesagentur fur
Arbeit erwogen werden, den Beitragssatz zu-
rickzunehmen und damit den aus derzeitiger
Sicht zu erwartenden zusatzlichen Anstieg ihrer
Rucklagen zu dampfen. Zu denken ware ferner
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an den Abbau des Solidaritatszuschlags. Diese
Erganzungsabgabe des Bundes erbringt Einnah-
men in Hohe von 2% des BIP, wahrend die
Sonderzuweisungen an die ostdeutschen Lan-
der im Vergleich dazu nur noch gering sind und
zum Ende des Jahrzehnts auslaufen.

Flr den Bundeshaushalt ware es ebenfalls emp-
fehlenswert, mittelfristig wieder grofSere Sicher-
heitsabstande zur Budgetbegrenzung durch die
Schuldenbremse aufzubauen — um Uber gro-
Sere Handlungsspielrdume bei neuerlichen
unerwarteten Entwicklungen zu verfligen, aber
auch um beispielsweise fir die allmahlich ein-
setzenden demografischen Lasten vorzusorgen.
AulRerdem erscheint es ratsam, die Rucklage,
die zum Decken von Belastungen durch die
Flichtlingszuwanderung angelegt wurde, spa-
testens Ende 2017 zur Schuldentilgung ein-
zusetzen. Die kunftigen flichtlingsbezogenen
Aufwendungen durften dann relativ verldsslich
abzuschatzen sein und sollten Uber regelmalSig
flieGende Einnahmen finanziert werden. Die
aktuelle Behandlung der Ricklage im Rahmen
der Schuldenbremse kann zum Konflikt mit den
EU-Regeln flhren, bei denen Ricklagenbewe-
gungen — wie finanzielle Transaktionen — nicht
auf den Saldo angerechnet werden. Die Schul-
denbremse soll die EU-Regeln absichern, und
auch deshalb sollten Uberschusse aus Vorjahren
nicht zum Stopfen von Lochern bei der Haus-
haltsaufstellung genutzt werden kénnen. Ge-
nerell gilt es zu verhindern, dass einmalig zur
Verfligung stehende Haushaltsmittel wie Ruck-
lagen dazu genutzt werden, neue dauerhafte
Mehrausgaben kurzfristig zu decken, und so zu-
kinftiger Konsolidierungsbedarf aufgestaut
wird.

Bei der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV)
sollte die aktuell glinstige Lage nicht dartber

hinwegtauschen, dass sie aufgrund der demo-
grafischen Entwicklung kinftig erheblich unter
Druck geraten wird. Um die fir Vorsorgepla-
nungen wichtigen langfristigen Entwicklungen
aufzuzeigen, sollten offizielle Vorausberechnun-
gen Uber das Jahr 2030 hinausgehen. Das Ver-
trauen in die Rentenversicherung kénnte ge-
starkt und die Unsicherheit hinsichtlich der
finanziellen Absicherung im Alter verringert
werden, wenn deutlich gemacht wirde, wie die
langfristigen Anpassungsregeln fur die GRV-
Parameter Rentenalter, Versorgungsniveau und
Beitragssatz aus heutiger Sicht ausgestaltet
werden sollen. Die offiziellen Berechnungen
vernachlassigen die Verlangerung der Lebens-
arbeitszeit, die mit dem sukzessiv auf 67 Jahre
steigenden gesetzlichen Rentenalter angelegt
ist, sodass die Absicherung durch die GRV mit
den bislang ausgewiesenen Versorgungsniveaus
im Zeitverlauf zunehmend unterschatzt wird.
Insgesamt spricht einiges daflr, nicht zuletzt
eine langere Lebensarbeitszeit und ein héheres
gesetzliches Rentenalter starker in den Blick zu
nehmen. Die Anhebung des gesetzlichen Ren-
tenalters auf 67 Jahre bis zum Jahr 2029 stabi-
lisiert bis dahin annahernd das Verhaltnis der
durchschnittlichen Zeitraume von Renten- zu
Beitragsphasen, obgleich auf einem historisch
hohen Niveau. Fur die Zeit nach 2029 ware zu
erwagen, dies fortzufihren. Aus aktueller Sicht
ware damit eine schrittweise Anhebung auf
etwa 69 Jahre bis zum Jahr 2060 verbunden.
Selbst damit stiege der Beitragssatz aber wohl
auf eine GrofRenordnung von 24%, und das
Versorgungsniveau der GRV ginge auf eine Gro-
Senordnung von rund 44% zurick. Bei Nut-
zung der erganzenden freiwilligen Riester-Rente
lie3e sich aber ein Gesamtversorgungsniveau
erreichen, das — auch bei niedrigeren Ren-
diten — Uber den aktuellen Werten liegen durfte.
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I Internationales und europaisches Umfeld
Weltwirtschaftliche gen an den internationalen Finanzmarkten zur
Entwicklung Folge haben, bewahrheiteten sich jedoch nicht.
Nach zundchst teils kraftigen Kursausschlagen
Expansions- Wie bereits im Winterhalbjahr 2015/2016 ex-  beruhigten sich die Markte recht zlgig wieder
ﬁﬁpo.der pandierte die Weltwirtschaft wohl auch im  (siehe Erlduterungen auf S. 40ff.); ihre Funk-
eltwirtschaft
nach wie vor Frihjahr nur verhalten. Insbesondere in den  tionsweise war nicht beeintrachtigt.
verhalten Fortgeschrittenen Volkswirtschaften blieb die
konjunkturelle Gangart mafig, wobei sich die  Gemafs den ersten verfugbaren Umfragen unter  Stimmungs-
Wachstumskrafte zwischen einzelnen Landern  Verbrauchern und Unternehmen tribte sich ﬂt&grb;i'g/ggten
etwas verschoben. Dass das reale Bruttoinlands-  zwar im unmittelbaren Gefolge des Referen-  Kénigreich
produkt (BIP) in den USA im zweiten Jahresvier-  dums die Stimmung ein. Dies blieb aber im
tel kaum kraftiger zulegen konnte als in der ~ Wesentlichen auf das Vereinigte Kénigreich be-
Vorperiode, war nicht zuletzt einer fortgesetz-  schrankt. Die Vertrauensindikatoren fir den
ten Korrektur der Vorratsbildung geschuldet.  Euro-Raum, der Uber den AufSenhandel recht
Zugleich liefs im Euro-Raum der bemerkens-  eng mit der britischen Wirtschaft verflochten
werte Schwung nach, mit dem die Wirtschaft in ist, bewegten sich im Juli kaum. Selbst die Um-
das Jahr gestartet war. Im Schnitt der ersten  frageergebnisse fUr das Vereinigte Kdnigreich
beiden Quartale entsprach das Wachstum hier  zeichneten ein gemischtes Bild: Wahrend die
in etwa dem moderaten Grundtempo, das seit  Einkaufsmanagerindizes stark nachgaben und
Langerem taktgebend ist und ausreicht, die  eine Kontraktion der Wirtschaftsaktivitat im Juli
Arbeitslosigkeit nach und nach zu reduzieren.  signalisierten, verloren laut Umfragen der EU-
FUr das japanische BIP lagen zwar bei Abschluss ~ Kommission in erster Linie die Verbraucher an
dieses Berichts noch keine amtlichen Angaben  Vertrauen. Preissteigerungen im Gefolge der
vor. Allerdings spricht einiges daflrr, dass das  kraftigen Abwertung des britischen Pfund konn-
relativ starke Wachstum vom Jahresauftakt im  ten die Konsumkonjunktur in Grof3britannien in
zweiten Quartal nicht gehalten wurde. Trotzder  den kommenden Monaten in der Tat dampfen.
erhohten Unsicherheit im zeitlichen Umfeld des  Umgekehrt durften Exporteure von der Wech-
Brexit-Referendums zeigte sich die gesamtwirt-  selkursverschiebung profitieren. Gemafs den
schaftliche Aufwartsbewegung im Vereinigten ~ Angaben der Bank of England berichtete die
Konigreich im Frihjahr robust. In den Schwel-  Mehrzahl ihrer Geschaftskontakte keine unmit-
lenlandern scheint sich die Konjunktur weiter zu  telbaren Einschrankungen der Aktivitat oder
stabilisieren. In China durfte dies vor allem den  der Ausgaben nach dem Referendum. Zum Teil
Bemihungen der Behorden, das Wachstum zu  wdirden jedoch langerfristige Investitionspro-
stimulieren, geschuldet sein. Zudem verfestigte  jekte und Einstellungsabsichten Uberdacht.?
sich im Verlauf der ersten Jahreshalfte der Ein-  Inwieweit sich Unsicherheit und mangelnde Zu-
druck, dass die Rezessionen in Brasilien und  versicht letztlich in Erzeugung und Beschaf-
Russland abflauen. tigung im Vereinigten Kénigreich niederschla-
gen, durfte auch davon abhangen, wie lange
Keine Mit dem Votum des britischen Volkes vom  die Ungewissheit Uber Tempo und Ausgestal-
ergsgﬁggen 23. Juni 2016 fir ein Ausscheiden des Vereinig-  tung des Ausstiegs und damit die mittel- bis

mdrkten nach
Brexit-Votum

ten Kdnigreichs aus der EU trat ein Ereignis ein,
das zuvor vielfach als wichtiges Abwartsrisiko
fur die Weltwirtschaft gewertet worden war.
Beflirchtungen, die Entscheidung fur einen so-
genannten Brexit konnte schwere Verwerfun-

langfristigen wirtschaftlichen Folgen anhalt. Auf

1 Vgl.: Bank of England, Agents’ summary of business
conditions, July 2016 Update sowie August 2016 Update,
verfugbar unter http://www.bankofengland.co.uk/
publications/Pages/agentssummary/


http://www.bankofengland.co.uk/publications/Pages/agentssummary/
http://www.bankofengland.co.uk/publications/Pages/agentssummary/
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politischem Feld wurde im Vereinigten Koénig-
reich mit der raschen Bildung einer neuen
Regierung ein wichtiger Schritt getan. Die Bank
of England lockerte Anfang August ihren bereits
aulergewodhnlich expansiven geldpolitischen
Kurs nochmals, um dampfenden Effekten auf
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage entgegen-
zuwirken.

Ein schwacheres Wachstum der britischen Wirt-
schaft allein stellt keine wesentliche Gefahr fur
die globale Konjunktur dar.? Die Festigung des
Arbeitsmarktes in den USA — zeitweise waren
wieder Sorgen Uber ein Abrutschen in eine
Rezession aufgekommen — und die Stabilisie-
rung der Konjunktur in den Schwellenlandern
legen vielmehr nahe, dass die Abwartsrisiken
fur die Weltwirtschaft zuletzt eher abgenom-
men haben. Eingedenk der bereits ergriffenen
oder angeklndigten Mafsnahmen seitens der
Geld- und Fiskalpolitik spricht zurzeit wenig da-
fur, das globale Wachstum durch neue staat-
liche Ausgabenprogramme anzukurbeln. Derar-

tige Forderungen waren in der Vergangenheit
nicht zuletzt an Deutschland gerichtet worden.
Fur die internationalen Ausstrahlwirkungen
fiskalpolitischer Stimuli Uber den Auf3enhandels-
kanal sind die Grofenverhaltnisse und der Grad
der Verflechtung von Bedeutung. Modellrech-
nungen flr eine temporare Ausweitung der
offentlichen Nachfrage hierzulande zeigen, dass
solche Spillover-Effekte selbst in vielen Partner-
landern innerhalb des Euro-Raums klein ausfie-
len (siehe Erlauterungen auf S. 13 ff.). N6tig sind
nicht neue konjunkturelle Strohfeuer, die
sowohl raumlich als auch zeitlich begrenzt
waren, sondern starkere Anstrengungen der
Industrie- und Schwellenlander, ihre Wirt-
schaftsstrukturen zu reformieren und so die
Wachstumsaussichten dauerhaft zu verbessern.

Unter dem Eindruck des Brexit-Votums setzte
der Stab des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) im Rahmen der im Juli Ublichen Aktualisie-
rung des World Economic Outlook seine Wachs-
tumsprojektionen flr die britische Wirtschaft
betrachtlich herab, und zwar um 0,2 Prozent-
punkte in diesem Jahr und 0,9 Prozentpunkte
im nachsten (auf +1,7% bzw. +1,3%). Die Jah-
resdurchschnittsraten verdecken dabei, dass
sich die Korrekturen im Quartalsprofil auf 2016
konzentrierten, der Stab also unmittelbar mit
deutlichen Bremseffekten des Referendums
rechnete. Diese wirden auch auf den Euro-
Raum ausstrahlen, dessen Wirtschaftswachs-
tum 2017 lediglich noch auf 1,4% veranschlagt
wurde (= 0,2 Prozentpunkte).? Die Prognose-
revisionen fUr andere Volkswirtschaften standen
hingegen kaum im Zusammenhang mit dem
Referendum im Vereinigten Kénigreich. Speziell

2 Gerechnet auf Basis von Marktwechselkursen war der
Anteil des Vereinigten Konigreichs an der globalen Wirt-
schaftsleistung im vergangenen Jahr mit knapp 4% klein. Es
importierte 2015 Waren und Dienstleistungen im Wert von
840 Mrd US-$; aus Sicht des Rests der Welt handelte es sich
dabei um Ausfuhren, die nicht viel mehr als 1% des eigenen
BIP entsprachen.

3 Auch in diesem Fall verstellen die Revisionen der prognos-
tizierten Jahresdurchschnittsraten — die Projektion fir 2016
wurde sogar leicht angehoben — den Blick auf die beriick-
sichtigten Effekte. So wurde die Jahresverlaufsrate des
realen EWU-BIP, die den Vorjahresabstand im vierten Quar-
tal misst, fur 2016 um 0,2 Prozentpunkte gesenkt, fiir 2017
jedoch bestatigt.

IWF nimmt
globale
Wachstums-
projektionen
nach Brexit-
Entscheid nur
leicht zurlick
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Zu den internationalen Ausstrahlwirkungen einer
Ausweitung der offentlichen Investitionen in Deutschland

Angesichts des im langerfristigen Vergleich
verhaltenen globalen Wirtschaftswachstums
und der als mihsam wahrgenommenen
konjunkturellen Erholung im Euro-Raum
werden immer wieder Impulse vonseiten der
Fiskalpolitik angemahnt. Solche Forderungen
richten sich vor allem an Deutschland, da
hier die offentlichen Finanzen noch einen
vergleichsweise grofsen Spielraum boten und
der hohe Leistungsbilanziberschuss auf eine
persistente Schwache der Binnennachfrage
hinweise. Vor diesem Hintergrund stellt sich
die Frage, wie bedeutend die Ausstrahlwir-
kungen eines expansiven fiskalischen Impul-
ses in Deutschland fur die wirtschaftliche
Entwicklung in den Partnerlandern des Euro-
Gebiets und in der Welt waren.

Gemals den Angaben des Internationalen
Wahrungsfonds (World Economic Outlook,
April 2016) steuerte Deutschland im vergan-
genen Jahr 4,6% zur globalen Wirtschafts-
leistung bei, gerechnet auf Basis von Markt-
wechselkursen.” Das bedeutet, dass jede
expansive Mafsnahme plausiblen Umfangs,
die die offentliche Hand in Deutschland
ergreifen kann, aus Sicht der Weltwirtschaft
klein ausfallen muss. Innerhalb des Euro-
Raums jedoch ist der deutsche Anteil an der
Wertschépfung mit beinahe 30% weit
grofSer, sodass sich ein fiskalischer Stimulus
hierzulande auf EWU-Ebene spurbar nieder-
schlagen konnte. Der Gesamteffekt sollte
Uber den unmittelbaren, rein rechnerischen
Einfluss auf das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
des Euro-Raums hinausgehen, da eine hohere
Nachfrage in Deutschland die Konjunktur in
den Nachbarlandern — insbesondere tber
den Handelskanal — anregt. Oftmals ver-
spricht man sich hiervon einen substanziel-
len Beitrag zur Belebung gerade der Volks-
wirtschaften in der Peripherie des Euro-
Raums.

Die Grofsenordnung dieser Effekte lasst sich
Uber Simulationen mit dem Weltwirtschafts-
modell NiGEM des National Institute of Eco-

nomic and Social Research (NIESR) abschat-
zen.? Dabei wurde in Ubereinstimmung mit
anderen Studien angenommen, dass die
offentlichen Investitionen in Deutschland fur
zwei Jahre um 1% des BIP kreditfinanziert
ausgeweitet werden. Dies entsprache einer
Steigerung der 6ffentlichen Investitionsaus-
gaben um fast 50%.% Unter der Annahme
unveranderter Nominalzinsen® stiege dann
laut NiIGEM das reale BIP in Deutschland im
Schnitt der ersten beiden Jahre um 0,5%
gegenlber der Basislinie an. Dass dieser
Outputeffekt erheblich geringer ausfallt als
der urspringliche Fiskalimpuls, ist vor allem
darauf zurlckzuflhren, dass ein betracht-
licher Teil der zusatzlichen Staatsausgaben
letztlich auf auslandische Waren und Dienst-
leistungen entfdllt. So ndahmen die deut-
schen Importe um nicht weniger als 2% zu.

Die zusatzlichen deutschen Einfuhren stimu-
lieren in NiGEM die Wirtschaftsleistung in
den Partnerlandern. Das Ausmalf dieses
Effekts hangt vom Grad der Handelsverflech-

1 Das entspricht weniger als einem Funftel des Beitrags
der USA. Auf Basis von Kaufkraftparitaten ergibt sich
sogar nur ein Anteil Deutschlands von 3,4% an der
Weltwirtschaft, etwas mehr als ein Finftel des US-
Anteils.

2 In NiGEM sind die meisten OECD-Lander sowie wich-
tige aufstrebende Volkswirtschaften separat modelliert
und Uber den Auflenhandel wie auch das Zins-Wech-
selkurs-Geflige miteinander verbunden. Das Modell be-
sitzt neukeynesianische Eigenschaften, insbesondere
auch vorausschauende Elemente auf den Finanz- und
Arbeitsmarkten. Fir weitere Informationen zur Modell-
struktur siehe https://nimodel.niesr.ac.uk

3 Den wichtigen Fragen, ob es Uberhaupt sinnvolle Pro-
jekte in dieser Grof3enordnung gabe und wie ein sol-
ches zusatzliches Investitionsvolumen administrativ und
faktisch, das heifst angesichts moglicher Angebots-
beschrankungen bei den zusatzlich nachgefragten
Gutern und Dienstleistungen (etwa im Baugewerbe),
umgesetzt werden kénnte, wird hier nicht nachgegan-
gen.

4 In NiGEM verhalten sich die Kurzfristzinsen gemaf3
einer geldpolitischen Regel, die sich vor allem an der
Inflationsrate orientiert. Die Unterdrlickung der geld-
politischen Reaktion im Fall eines expansiv wirkenden
Schocks kann deshalb als geldpolitische Lockerung auf-
gefasst werden. Insofern ist es schwierig, in einem
Modell mit endogener Geldpolitik den Einfluss der
Notenbankreaktion von den Wirkungen des betrachte-
ten Schocks zu isolieren.
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Bedeutung der Handelsbeziehungen fiir die Spillover-Effekte erhéhter 6ffentlicher

Investitionen in Deutschland
Ergebnisse von NiGEM-Simulationen,” in %
Abweichung des realen BIP

im jeweiligen Land
von der Basislinie?

0,4
® ro
03 —
o
® o
02 @GR @ AT
® RU
o
PT cH
s y °
GB ES
o1 & $]22
Joi %o
o
ous
0
0 5 10

® HU
@ sK
@ NL
o
cz
@ BE
®s
@ bzw. @ Lander auRerhalb der EWU
® bzw. @ EWU - Mitgliedslander
15 20 25

Bilaterale Importe Deutschlands in % des BIP des Handelspartners in 2015

Quellen: IWF World Economic Outlook, IWF Direction of Trade Statistics und eigene Berechnungen. 1 Modellierung einer zweijahrigen
defizitfinanzierten Erhéhung der 6ffentlichen Investitionen in Deutschland um 1 % des BIP bei exogener Geldpolitik. 2 Durchschnitt der

ersten beiden Jahre nach Eintreten des Schocks.
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tung mit Deutschland und der Bedeutung
des Aufsenhandels fur die jeweilige Volkswirt-
schaft ab. Wichtige Bestimmungsfaktoren
hierbei sind raumliche Nahe und GrofSe der
Lander. Spurbare positive Impulse gabe es
vor allem in einigen kleineren bis mittelgro-
fsen Volkswirtschaften in direkter Nachbar-
schaft Deutschlands und in Zentraleuropa. In
den grofsen EWU-Landern Frankreich, Italien
und Spanien ware die Wirkung auf das reale
BIP gering (jeweils + 0,1%). In Griechenland
und Portugal fiele der Effekt nur wenig hoher
aus (+ 0,2%), ebenso wie insgesamt im Euro-
Raum ohne Deutschland. Bedeutende Dritt-
lander werden in noch geringerem Maf3e be-
rahrt.

Von ahnlicher Grofsenordnung sind auch die
Wirkungen auf die Leistungsbilanzsalden. Ge-
mittelt Uber die ersten beiden Jahre wirde
sich der deutsche Leistungsbilanziiberschuss
bezogen auf das BIP um 0,7 Prozentpunkte
vermindern, wahrend der Saldo im Rest des
Euro-Raums um weniger als 0,1 Prozent-
punkte anstiege.” Dies verdeutlicht noch

einmal, dass die deutsche Wirtschaftspolitik
nicht die aufsenwirtschaftlichen Ungleichge-
wichte anderer Lander l6sen oder diesen
ihre Anpassungslasten abnehmen kann.®

5 Neben den Mengenwirkungen sind dabei die (gegen-
laufigen) Preiseffekte ins Bild zu nehmen. Aufgrund der
heimischen Nachfrageexpansion ziehen die Preise deut-
scher Erzeugnisse gegenuber der Basislinie an, sodass
sich die Terms of Trade hierzulande kurz- bis mittel-
fristig verbessern. Spiegelbildlich verschlechtern sich die
relativen AufSenhandelspreise der Partnerlander zu-
nachst geringfligig. Fur die Bestimmung der Output-
effekte sind diese Preisverschiebungen im Vergleich zur
Anhebung des Nachfrageniveaus in Deutschland von
untergeordneter Bedeutung.

6 Vgl.: T. Bettendorf und M. Ledn-Ledesma (2016),
Flhren niedrigere deutsche Lohne zu Leistungsbilanz-
ungleichgewichten im Euro-Raum?, Deutsche Bundes-
bank, Research Brief, 2. Ausgabe; N. Gadatsch, N. Stah-
ler und B. Weigert, German labor market and fiscal re-
forms 1999 to 2008: can they be blamed for intra-euro
area imbalances?, Diskussionspapier der Deutschen
Bundesbank, Nr. 29/2015; Bundesministerium der
Finanzen, Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen fiskal-
politischer Impulse, Monatsbericht, November 2013,
S. 15—22; Deutsche Bundesbank, Zu den makrodko-
nomischen Effekten einer Anhebung des Lohnniveaus
in NiGEM-Simulationen, Monatsbericht, Februar 2013,
S.19-21; sowie Deutsche Bundesbank, Zur Problema-
tik makrodkonomischer Ungleichgewichte im Euro-
Raum, Monatsbericht, Juli 2010, S. 17-40.



Denn eine Steigerung der Nachfrage in
Deutschland richtet sich selbst bei einem
vergleichsweise hohen Importgehalt nur zu
einem kleinen Teil auf auslandische Waren
und Dienste spezifischer Partnerlander.

Der Fiskalstimulus in Deutschland strahlt
nicht nur Uber den Handelskanal in die Part-
nerlander des Euro-Raums aus, sondern
auch Uber die gemeinsame Geldpolitik.
Unter der Annahme unveranderter nomi-
naler Zinsen zieht die Teuerungsrate im
zweiten Jahr der Simulation in Deutschland
spurbar, in der gesamten EWU leicht an.
Falls die geldpolitische Ausrichtung vor dem
fiskalischen Stimulus angemessen war,
wurde die neue Situation eigentlich eine An-
hebung der Leitzinsen (oder eine weniger
intensive Nutzung unkonventioneller geld-
politischer Mafnahmen) verlangen. Auf
diese Weise wurde allerdings neben dem
Preisanstieg auch die Zunahme der Wirt-
schaftsaktivitat in der EWU gedampft. Die
mittlere Ausweitung des realen BIP im Euro-
Raum gegenuber der Basislinie in den ersten
beiden Jahren verringerte sich dann von
knapp 0,3% bei fixierten Zinsen auf knapp
0,2% mit geldpolitischer Reaktion. Dieser
dampfende Effekt wirde sich zudem Uber-
wiegend in den Partnerlandern entfalten.
Wahrend die ursachliche Nachfrage-
expansion insbesondere in der deutschen
Wirtschaft stattfindet, stiege der Nominal-
zins in der gesamten Wahrungsunion gleich-
maldig an. Mit Blick auf die Lander der
Peripherie kommt hinzu, dass ihre Volkswirt-
schaften laut NiGEM starker auf eine Zins-
anderung reagieren als beispielsweise die
deutsche. Deshalb bleibt gerade in diesen
Landern bei endogenen Leitzinsen von dem
Fiskalimpuls kaum mehr etwas Ubrig.”®

Vermehrte offentliche Investitionen vergro-
Sern den Kapitalstock und kénnen das Pro-
duktionspotenzial steigern. Unter der An-
nahme, dass hinreichend viele sinnvolle Pro-
jekte identifiziert und umgesetzt werden
konnen, wurde sich das Niveau des realen
BIP in Deutschland langfristig um 0,2% ge-
genuber der Basislinie erhéhen. Um ein

Deutsche Bundesbank

Kurzfristige Outputeffekte einer
Ausweitung der 6ffentlichen
Investitionen in Deutschland”

Abweichungen des realen BIP von der Basislinie
im Durchschnitt der ersten zwei Jahre in %

Zinsen
regel-
Position unverandert  gebunden
Euro-Raum 0,26 0,18
darunter:
Deutschland 0,52 0,45
Frankreich 0,11 0,04
Italien 0,09 0,03
Spanien 0,10 0,02
Niederlande 0,32 0,20
Belgien 0,25 0,14
Osterreich 0,21 0,13
Portugal 0,15 0,07
Griechenland 0,20 0,05
Slowakei 0,36 0,23
Polen 0,23 0,16
Tschechien 0,30 0,22
Ungarn 0,43 0,31
Vereinigtes Koénigreich 0,10 0,05
USA 0,04 0,00
Japan 0,07 0,01
China 0,07 0,05

Quelle: Eigene Berechnungen mithilfe von NiGEM.
* Simulation einer kreditfinanzierten Ausweitung der
offentlichen Investitionen um 1% des BIP fiir zwei Jahre.
Nominalzinsen weltweit fixiert bzw. mit Reaktion gemafs
standardmafigen geldpolitischen Regeln.
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.free lunch” handelt es sich dabei freilich
nicht. Mit dem Auslaufen der zusatzlichen
Ausgaben nach zwei Jahren entfallen zwar
die defizitaren Effekte auf die offentlichen
Haushalte (und die Leistungsbilanz) wieder
weitgehend. Der staatliche Schuldenstand
bliebe aber dauerhaft erhoht, namlich (unter
der Annahme fixierter Zinsen) um 1,7 Pro-
zentpunkte im Verhaltnis zum BIP. Ein derart
splrbarer Anstieg der 6ffentlichen Verschul-

7 Zur Bedeutung der geldpolitischen Reaktion fir die
Spillover-Effekte der Fiskalpolitik siehe auch: N. Ga-
datsch, K. Hauzenberger und N. Stahler (2016), Fiscal
policy during the crisis: A look on Germany and the
Euro area with GEAR, Economic Modelling, Vol. 52,
S. 997-1016.

8 Die Leitzinsanhebung flihrt auch zu einer Aufwertung
des Euro und einer Abwertung anderer Wahrungen.
Dieser Wertverlust wirkt in den betroffenen Drittlan-
dern tendenziell inflationar, sodass auch hier ein gewis-
ses Gegensteuern der Geldpolitik erforderlich wird,
wenngleich in geringerem Mal3e als im Euro-Raum. In
den USA reicht eine Erhéhung der Kurzfristzinsen um
wenige Basispunkte bereits aus, den kleinen Impuls der
hoheren Nachfrage aus Deutschland zu kompensieren.
Mittelfristig bleibt das reale BIP dort infolge des Zins-
schrittes sogar leicht gegenuber der Basislinie zurtick.
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Bedeutung des Importgehalts fir die
kurzfristigen Outputeffekte einer
Ausweitung der 6ffentlichen
Investitionen in Deutschland”

Abweichung des realen BIP von der Basislinie in %
im Durchschnitt der ersten beiden Jahre

1,0 In Deutschland

modifiziert?

0,8

Standard-
0,6 NiGEM"
0,4
0,2
0

In den iibrigen Landern des Euro-Raums®

0,2
O — 0

bei unver- bei Zinsreaktion

anderten Zinsen

Quelle: Eigene Berechnungen mithilfe von NiIGEM. * Simulation
einer kreditfinanzierten Erhohung der 6ffentlichen Investitionen
in Deutschland um 1% des BIP fir zwei Jahre. Nominalzinsen
weltweit fixiert bzw. mit Reaktion gemaf standardméaRigen
geldpolitischen Regeln. 1 Importe abhdngig von der Gesamt-
nachfrage eines Landes, nicht von einzelnen Verwendungs-
komponenten des BIP. 2 Modifikation der Importgleichung in
Deutschland geméR dem Importgehalt der einzelnen Verwen-
dungskomponenten. 3 Aggregation mithilfe nominaler BIP-Ge-
wichte.
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dung lief3e sich durch eine Finanzierung des
Investitionsprogramms Uber Steuern zwar
vermeiden. Dann wirden jedoch im hier ge-
wahlten Modellrahmen die kurzfristigen
Nachfrageeffekte, einschlieSlich der interna-
tionalen Ausstrahlwirkungen, spurbar ge-
dampft.

Wurde anstelle der Investitionen der 6ffent-
liche Konsum temporar ausgeweitet, wiich-
sen zwar nicht die gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten, die Konjunktur im In- und Aus-
land wurde aber laut NIGEM in ahnlichem
Mal3e stimuliert. Dabei ist zu beachten, dass
in NiGEM die Importe in Abhangigkeit von
der Gesamtnachfrage einer Wirtschaft ab-
gebildet werden. Die verschiedenen Ver-
wendungskomponenten Uben hier einen
identischen Einfluss auf die Einfuhren aus.
Tatsachlich aber unterscheidet sich der
Importgehalt zwischen den Nachfrage-
grofien ganz wesentlich. Im Fall des Staats-
verbrauchs ist er typischerweise besonders
gering. Insofern unterschatzt die NiGEM-
Simulation einer Ausweitung des 6ffent-

lichen Konsums den stimulierenden Einfluss
auf die heimische Wirtschaft, wahrend die
internationalen Ausstrahlwirkungen uber-
zeichnet werden.

Der Tendenz nach, wenngleich nicht dem
Ausmals nach, trifft dies auch auf die vor-
gestellten Szenarien hoherer staatlicher
Investitionen zu.? Passt man die NiGEM-
Gleichung fur die deutschen Einfuhren dem
Importgehalt der einzelnen Verwendungs-
komponenten an, steigert die Ausweitung
der offentlichen Investitionen das reale BIP
hierzulande spurbar starker als zuvor, nam-
lich um 0,8% im Schnitt der ersten beiden
Jahre. Der Einfluss auf die Konjunktur in den
Partnerlandern innerhalb der EWU fallt hin-
gegen etwas kleiner aus. Er sinkt sogar prak-
tisch auf null, wenn die regelgebundene
Zinsreaktion zugelassen wird.

Mit Blick auf die internationalen Ausstrahl-
wirkungen gelangen andere Studien zu ahn-
lichen Ergebnissen wie die vorgestellten
Simulationen. Laut in 't Veld (2013) steigert
eine Expansion der offentlichen Inves-
titionen in Deutschland und anderen Uber-
schusslandern der EWU um 1% des jewei-
ligen BIP Uber zwei Jahre die Wirtschafts-
aktivitat hierzulande anfanglich um 0,9%,
langfristig um 0,2%. Die kurzfristigen Out-
puteffekte in anderen Volkswirtschaften des
Euro-Raums werden mit 0,2% bis 0,3% be-
ziffert.'® Elekdag und Muir (2014) weisen
einen deutlich hoheren Kapazitatseffekt in
Deutschland aus, da in ihrer Rechnung ein
grolRerer 6ffentlicher Kapitalstock die Grenz-

9 Die Angaben zum Importgehalt beruhen auf Input-
Output-Tabellen, in denen nicht zwischen privaten und
offentlichen Investitionen unterschieden wird. Eine ge-
eignete Gewichtung der Angaben fir Ausrlstungs-
und Bauinvestitionen legt jedoch nahe, dass der
Importgehalt im Fall der &ffentlichen Investitionen, die
einen hoéheren Anteil von Bauinvestitionen haben als
die gewerblichen Investitionen, deutlich grofer ist als
beim Staatskonsum, aber geringer als im Schnitt der
Gesamtnachfrage.

10 Vgl.: J. in 't Veld (2013), Fiscal consolidations and
spillovers in the Euro area periphery and core, European
Commission, Directorate-General for Economic and
Financial Affairs, European Economy, Economic papers
Nr. 506.



produktivitat anderer Produktionsfaktoren
anhebt.™ Der (kurzfristige) Einfluss auf das
reale BIP in anderen EWU-Landern gipfelt
aber auch in diesem Modellrahmen bei
+0,3%. Ebenfalls erweisen sich hier die
konjunkturellen Wirkungen in den Periphe-
rielandern im Vergleich zu anderen Volks-
wirtschaften des Euro-Raums als geringer,
und sie werden im Fall einer geldpolitischen
Reaktion merklich gedampft. Eine aktuelle
Studie der Europaischen Zentralbank zeigt
hohere realwirtschaftliche Effekte eines
staatlichen Investitionsschubs in Deutsch-
land auf.'? Allerdings ist das dort betrach-
tete Ausgabenprogramm wesentlich um-
fangreicher als hier unterstellt.’® DarUber
hinaus dirften Annahmen Uber die gesamt-
wirtschaftlichen Produktivitatswirkungen
des 6ffentlichen Kapitalstocks eine tragende
Rolle fur die Ergebnisse spielen. Nichtsdes-
toweniger bestatigt auch diese Unter-
suchung, dass die Ausstrahleffekte bei Be-
ricksichtigung einer regelgebundenen geld-
politischen Reaktion vernachlassigbar sind.'

Simulationsergebnisse hangen stets von
dem gewahlten Modellrahmen und Annah-
menkranz ab. Der in NIGEM abgebildete
Handelskanal verdeutlicht, dass ein expan-
siver fiskalischer Impuls mittels hoherer
offentlicher Ausgaben in Deutschland zwar
durchaus auf andere Volkswirtschaften aus-
strahlen wurde, die Effekte aber gering aus-
fallen, insbesondere in einigen sudeuropai-
schen Landern. Hinzu kommt die oftmals
Ubersehene Verquickung Uber eine gemein-
same Geldpolitik, wodurch die expansiven
Nachfragewirkungen gedampft werden,
und zwar gerade auch in jenen Landern, die
Uber den AufSenhandel nicht so eng mit der
deutschen Wirtschaft verflochten sind. Als
Mittel, der internationalen Konjunktur er-
heblich mehr Schwung zu verleihen, er-
scheint ein offentliches Ausgabenprogramm
in Deutschland somit wenig geeignet.’ Die
heimische Wirtschaft bedarf in ihrer aktuel-
len Lage keiner kurzfristigen Stimulierung;
diese wurde vielmehr prozyklisch wirken.
Gleichwohl kann es gute Grunde fur hohere
Investitionsausgaben des Staates geben.

Deutsche Bundesbank

Derartige Projekte waren aber mit grofSer
Sorgfalt zu identifizieren. Ihre Finanzierung
darf aber nicht die Einhaltung der europai-
schen und deutschen Haushaltsregeln
infrage stellen (siehe Erlduterungen auf
S. 60f.).

11 Vgl.: S. Elekdag und D. Muir (2014), Das Public Kapi-
tal: How Much Would Higher German Public Invest-
ment Help Germany and the Euro Area?, Internationa-
ler Wahrungsfonds, Arbeitspapier, WP/14/227. Zum
empirischen Zusammenhang zwischen Produktivitat
und offentlichen Infrastrukturinvestitionen siehe:
J.G. Fernald (1999), Roads to Prosperity? Assessing the
Link Between Public Capital and Productivity, American
Economic Review, Vol. 89, Nr. 3, S. 619—-638; sowie
P.R.D. Bom und J.E. Ligthart (2013), What have we
learned from three decades of research on the product-
ivity of public capital?, Journal of Economic Surveys,
Vol. 28, S. 889-916.

12 Vqgl.: EZB, Public investment in Europe, Economic
Bulletin, Nr. 2/2016, S. 75-88.

13 Konkret wurde eine Ausweitung der Offentlichen
Investitionen um 1% des BIP fur flnf Jahre unterstellt,
die anschlie®end nur graduell zurlickgefahren wird.
14 Zudem fallt die kurzfristige Zunahme des realen BIP
in Deutschland bei endogener Geldpolitik erheblich ge-
ringer aus als im Referenzszenario ohne Reaktion der
Geldpolitik. Der hohe Multiplikatoreffekt durfte damit
nicht zuletzt der Bedeutung der Inflationserwartungen
in dem verwendeten Modell geschuldet sein, die durch
eine Unterdruckung der Notenbankreaktion geschurt
werden.

15 Zu beachten ist auch, dass ein temporares Aus-
gabenprogramm das Wachstum des realen BIP im
Inland nur anfanglich gegentber der Basislinie steigert
und bei seinem Auslaufen sogar reduziert, selbst wenn
das Niveau der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat durch
einen Kapazitatseffekt dauerhaft hoher ausfallt.
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Weltmarktpreise fiir Rohol,
Industrierohstoffe sowie
Nahrungs- und Genussmittel

US-Dollar-Basis, 2011 =100,
Monatsdurchschnitte, log. Mafstab

110
100
90
Rohal (Brent) 80
70
60
50
110
100 40
90
80
30
70
Industrierohstoffe
60
50
40
110
100
90
80
70
Nahrungs- und Genussmittel
60

2011

2012 2013 2014 2015 2016

Quellen: Thomson Reuters und HWWI. e Letzter Stand: Durch-
schnitt 1. bis 5. August bzw. 1. bis 11. August 2016 (Rohdl).

Deutsche Bundesbank

die Rucknahme der immer noch recht hohen
Vorausschatzung fir die USA in diesem Jahr
war zu erwarten gewesen.? Deutlich gunstiger
als im April stufte der Stab zuletzt die Konjunk-
turaussichten in Brasilien und Russland ein. Zu-
dem hob er seine Projektion fur die Expansions-
rate der chinesischen Wirtschaft im Jahr 2016
geringfligig an. Insgesamt wurden die Prog-
nosen fur das globale Wachstum im laufenden
und kommenden Jahr nur leicht herunterge-
nommen. Der Stab ging unverandert von einer
graduellen Beschleunigung der Weltwirtschaft
aus, nun von + 3,1% im laufenden auf + 3,4%
im kommenden Jahr.

Die Erholung der Rohstoffpreise verlor im Be-
richtszeitraum an Schwung. Vor dem Hinter-
grund temporarer Produktionsausfalle in wich-
tigen Forderlandern kletterte die Kassanotie-
rung fUr ein Fass Rohdl der Sorte Brent zum
Monatswechsel Mai/Juni zwar Uber 50 US-S.
AnschlielSend gab sie jedoch deutlich nach, und
der sich nur allmahlich zurtckbildende struktu-
relle Angebotsiiberhang wurde wieder starker
wahrgenommen. Die Futures-Notierungen ver-
ringerten sich nicht im gleichen Maf3e, sodass
sich die Terminaufschlage merklich erhohten.
Bei Abschluss dieses Berichts wurde Brent am
Kassamarkt zu 46 US-$ gehandelt. Die Preise fur
Rohstoffe ohne Energie tendierten bis Juli ins-
gesamt leicht nach oben, wenngleich sich die
wichtigen Kategorien uneinheitlich entwickel-
ten.

Nach Ausschalten Ublicher saisonaler Einflisse
legten die Verbraucherpreise in den Industrie-
landern im Frihjahr splrbar gegenlber den
Wintermonaten zu. Dazu trug die kraftige Ver-
teuerung von Rohdl im Quartalsvergleich bei.
Hinter dem Vorjahresstand blieben die Preise
von Energietragern jedoch nach wie vor be-
trachtlich zurtck. Entsprechend gedruckt war
die Teuerungsrate fur den gesamten Warenkorb
der Konsumenten (+ 0,6%). Die Kernrate, bei
der die Preise fUr Energie und Nahrungsmittel
nicht betrachtet werden, verharrte mit 1,5%
deutlich daruber.

Ausgewahlte Schwellenlander

In China stieg das reale BIP im zweiten Quartal
2016 gemaf3 der offiziellen Schatzung um 6,7%
binnen Jahresfrist an. Damit behielt die chine-
sische Wirtschaft das Expansionstempo des Vor-
quartals bei.» Als wichtige konjunkturelle Stutze
erwies sich weiterhin der Konsum mit einem

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Internationales und europai-
sches Umfeld, Monatsbericht, Mai 2016, S. 12.

5 In der Verlaufsbetrachtung hat sich die konjunkturelle
Dynamik nach der Rechnung des chinesischen Statistik-
amtes sogar verstarkt. Demnach stieg die saisonbereinigte
Wirtschaftsleistung um 1,8% gegenuber dem ersten Quar-
tal, in dem sie lediglich um 1,2% zugelegt hatte.

Nachlassende
Erholung der
Rohstoffpreise

Weiterhin
gedrlickte
Teuerung auf
der Verbraucher-
stufe in Indus-
trieldndern

Wachstums-
tempo in China
gehalten



Hohe Expan-
sionsdynamik
in Indien még-
licherweise
Uberzeichnet

Rezessive
Tendenzen

in Brasilien
nachgelassen

rechnerischen Wachstumsbeitrag von anna-
hernd 5 Prozentpunkten im ersten Halbjahr. Die
Investitionsdynamik war dagegen im bisherigen
Jahresverlauf gedampft. Zwar wurden die Bau-
investitionen merklich ausgeweitet, weil sich
die Immobiliennachfrage infolge von geldpoli-
tischen Lockerungsmafsnahmen wieder erkenn-
bar erholte. Allerdings tendierten die Ausrls-
tungsinvestitionen zur Schwache; darauf deute-
ten auch die ruicklaufigen Importe von Kapital-
gltern hin. Die gesamten Warenimporte
nahmen im ersten Halbjahr auf Volumenbasis
gleichwohl um 3% zu. Dahinter standen vor
allem zusatzliche Rohstoffeinfuhren, insbeson-
dere von Rohdl.® Die Warenexporte erhohten
sich nur um 1%. Damit blieb die chinesische
Industrieproduktion im Wesentlichen auf Im-
pulse aus dem Inland angewiesen. Der Preis-
anstieg auf der Verbraucherstufe schwachte
sich in den vergangenen Monaten etwas ab.
Der Ruckgang der Teuerungsrate von 2,3% im
Marz auf 1,9% im Juni war hauptsachlich einem
nachlassenden Preisauftrieb bei Nahrungsmit-
teln geschuldet.

In Indien wies das Statistikamt fUr das erste
Quartal 2016, bis zu dem seine BIP-Schatzung
derzeit reicht, einen Anstieg der Wirtschaftsleis-
tung um 7,9% gegenuber dem Vorjahr aus.
Demnach hatte sich das Expansionstempo noch
einmal erhoht. Allerdings besteht schon seit
Langerem der Verdacht, dass die offiziellen An-
gaben zum BIP-Wachstum des Landes Uber-
zeichnet sind. Umfragebasierte Aktivitdtsmafse
deuten beispielsweise auf eine gemachlichere
gesamtwirtschaftliche Gangart hin. Wohl auch
vor diesem Hintergrund setzte die Zentralbank
ihren geldpolitischen Lockerungskurs im Fruh-
jahr fort, wenngleich die Teuerungsrate auf der
Verbraucherstufe von 5,3% im ersten auf 5,7%
im zweiten Quartal stieg. Die Zentralbank strebt
zum Ende des laufenden Haushaltsjahres eine
Inflationsrate von 5% an.

In Brasilien verringerte sich das reale BIP im ers-
ten Vierteljahr 2016 gegenuber der Vorperiode
saisonbereinigt nur noch um 0,3%. Fur das ab-
gelaufene Quartal legen die Indikatoren einen

Deutsche Bundesbank

Rickgang in ahnlicher Grélenordnung nahe.
Demnach verlor die Rezession im ersten Halb-
jahr 2016 erheblich an Scharfe. Auch die
schwere innenpolitische Krise des Landes ent-
spannte sich in jungster Zeit etwas. In der Folge
verbesserte sich die Stimmung unter Unterneh-
men und Haushalten ein Stlick weit. Darin be-
grindet sich die Hoffnung auf eine Stabi-
lisierung der Wirtschaftslage in der zweiten Jah-
reshalfte. Sogar eine leichte Erholung erscheint
moglich. Nicht zuletzt wegen der splrbaren
Aufwertung der Landeswahrung ermaf3igte sich
die Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe in
den vergangenen Monaten weiter auf aller-
dings immer noch hohe 8,8% im Juni.

In Russland verringerte sich das reale BIP im ab-
gelaufenen Quartal nach einer ersten Schat-
zung des Statistikamtes um 0,6% binnen Jah-
resfrist, verglichen mit einem Rlckgang von
1,2% im Vorquartal. Auch bei den Importen,
die im vergangenen Jahr um nicht weniger als
ein Viertel eingebrochen waren, liefs die Ab-
wartsdynamik mittlerweile nach. Insgesamt
mehren sich die Anzeichen, dass die Rezession
in der zweiten Jahreshalfte auslauft. Eine kraf-
tige Erholung ist aufgrund der strukturellen
Schwachen der russischen Wirtschaft freilich
nicht zu erwarten.” Die Teuerungsrate auf der
Verbraucherstufe hielt sich in den vergangenen
Monaten in der Nahe von 7%, und der Rubel
konnte tendenziell an Wert gewinnen. Nicht zu-
letzt deshalb reduzierte die Zentralbank im Juni
den Leitzins.

USA

Der ersten offiziellen Schatzung zufolge stieg
das saison- und preisbereinigte BIP in den USA
im Fruhjahr um 0,3% gegenlber der Vor-
periode an und expandierte damit ahnlich ver-

6 Das hohe Wachstum der Roholimporte von 14% im ers-
ten Halbjahr dirfte u.a. auf die Bemuhungen der chine-
sischen Regierung zurlickzuflihren sein, eine strategische
Olreserve aufzubauen. Auch bei anderen Rohstoffen gibt es
Hinweise auf die Aufstockung von staatlichen Vorraten.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Wirtschaftskrise in Russ-
land, Monatsbericht, Mai 2016, S. 14-16.
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US-Wirtschaft
im Bereich
der Normal-
auslastung

halten wie im Schnitt des Winterhalbjahres
2015/2016.8) Das — gemessen an den meisten
Prognosen — enttauschende Ergebnis verdeckt
allerdings, dass sich das Expansionstempo der
privaten inlandischen Endnachfrage wieder auf
0,7% erhohte; das entspricht der Durchschnitts-
rate seit Beginn des Aufschwungs im Sommer
2009. Das gesamtwirtschaftliche Wachstum
wurde zuletzt vor allem dadurch gebremst, dass
der Lageraufbau nunmehr in einen Abbau um-
schlug, nachdem sich die Vorratsdynamik be-
reits in den Vorquartalen schrittweise verlang-
samt hatte. Hinzu kam, dass die offentliche
Nachfrage erstmals seit Herbst 2014 wieder
etwas zurickgenommen wurde. Die moderate
Expansion der privaten inlandischen Endnach-
frage wiederum war weitestgehend der kraf-
tigen Ausweitung des Konsums geschuldet und
Uberdeckt damit eine Schwache in den meisten
Investitionskategorien. Dabei ist die Abnahme
der gewerblichen Bauinvestitionen im Wesent-
lichen auf die Anpassungen der Olindustrie zu-
rlckzufuhren, die zur Jahresmitte ausgelaufen
sein konnten. Demgegenuber war die Ein-
schrankung der Ausgaben fur Ausrdstungen
breiter angelegt. Zudem gingen die Wohnungs-
bauinvestitionen nach einer langeren Phase ste-
tigen Wachstums zurlick. Insgesamt spricht
einiges daflr, dass sich die Investitionen nach
Beendigung der Korrekturen in der Olindustrie
und in der Vorratshaltung wieder festigen wer-
den. Da aber auch die zuletzt hohe Gangart des
Konsums nicht aufrechterhalten werden durfte,
ist in der zweiten Jahreshalfte wohl mit einem
lediglich leicht hoheren und damit insgesamt
moderaten BIP-Wachstum zu rechnen.

Die Beschaftigung stieg im Juni und Juli nach
einem schwachen Mai wieder starker, und die
Erwerbslosenquote verharrte zuletzt nahe ihrem
zyklischen Tiefpunkt. Gemafs dem Verbraucher-
preisindex (VPI) ohne Energie und Nahrungsmit-
tel erhohte sich die Teuerungsrate im Juni auf
2,3%. All das spricht dafur, dass sich die US-
Wirtschaft im Bereich der gesamtwirtschaft-
lichen Normalauslastung bewegt. Die VPI-Ge-
samtrate belief sich jedoch lediglich auf 1,0%.
Vor diesem Hintergrund nahm die US-Noten-

bank von einer Leitzinsanhebung erneut Ab-
stand.

Japan

Ungeachtet erheblicher Schwankungen der BIP-
Quartalsraten blieb die konjunkturelle Grund-
tendenz in Japan wohl bis zuletzt flach. Der
Ruckgang des realen BIP im Herbst 2015 war in
den ersten drei Monaten dieses Jahres Uber-
raschend wettgemacht worden. Zu dem guns-
tigen BIP-Ergebnis durfte allerdings die Vernach-
lassigung des Schaltjahreffekts in der Saison-
bereinigung beigetragen haben. Die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung war trotzdem nur
wenig hoher als im Sommer 2013. Im zweiten
Quartal 2016, fur das bei Abschluss dieses Be-
richts noch keine BIP-Angaben vorlagen, fehlte
es der Wirtschaft gangigen Indikatoren zufolge
erneut an Schwung. So stagnierte die Industrie-
produktion, die oft einen engen Gleichlauf zur
gesamtwirtschaftlichen Erzeugung aufweist.
Auf der Nachfrageseite zeichnete sich eine
neuerliche Flaute des privaten Konsums ab.
Dazu passt ein deutlicher Ruckgang der Waren-
importe, dem aber eine erhebliche Steigerung
der Ausfuhren gegenlberstand. Der Arbeits-
markt zeigte sich nach wie vor robust; die
Erwerbslosenquote fiel im Juni auf den tiefsten
Stand seit fast 21 Jahren (3,1%). Die Teuerungs-
rate fUr den Warenkorb der Konsumenten ohne
Energietrager und Nahrungsmittel schwachte
sich im gleichen Monat auf 0,4% ab. Die japa-
nische Notenbank reagierte Ende Juli auf diese
Entwicklungen mit einer nochmaligen Locke-
rung ihrer Geldpolitik. Zuvor hatte die Regie-
rung bereits angekundigt, die fir das nachste
Jahr geplante Anhebung der Mehrwertsteuer
auszusetzen und die Staatsausgaben Uber einen
Nachtragshaushalt betrachtlich auszuweiten.

8 Im Rahmen der ublichen Jahresrevision wurden die
Zuwachsraten flr das Schlussquartal 2015 und das erste
Jahresviertel 2016 geringfugig herabgesetzt. Dagegen
nahm das reale BIP im Jahresdurchschnitt 2013 und 2015
etwas kraftiger zu als zuvor ausgewiesen.

Wirtschaft tritt
auf der Stelle
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Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Konigreich legte das reale BIP
laut einer vorlaufigen Schatzung nach Ausschal-
tung der Ublichen saisonalen Einflisse im Frih-
jahr um 0,6% gegenlber dem ersten Quartal
zu. Die britische Wirtschaft konnte damit das
Expansionstempo aus der Vorperiode etwas
steigern, vor allem weil die Erzeugung im Ver-
arbeitenden Gewerbe kréftig zunahm. Die reale
Wertschopfung des besonders bedeutsamen
Dienstleistungssektors expandierte weiterhin
splrbar, wahrend die Bauproduktion erneut
sank. Die anhaltend robuste gesamtwirtschaft-
liche Aufwartsbewegung im Frihjahr steht im
Widerspruch zu den Einschatzungen jener Be-
obachter, die bereits spurbare dampfende
Effekte der im Umfeld des EU-Referendums ge-
stiegenen Unsicherheit zu sehen meinten. Da-
bei wurde oftmals auf die Einschrankung der
gewerblichen Bruttoanlageinvestitionen im Ver-
lauf des Winterhalbjahres 2015/2016 verwie-
sen.? Diese Abnahme war jedoch zur Halfte
allein dem Bergbausektor geschuldet, der auch
die Olférderung umfasst und dessen Inves-
titionszurlckhaltung wohl durch die gedrickten
Rohdlpreise bedingt war. Im Einklang mit der
gunstigen Konjunktur fiel die Erwerbslosen-
quote im Dreimonatsabschnitt von Marz bis
Mai auf einen neuen zyklischen Tiefstand
(4,9%). Jedoch blieb der Preisauftrieb, gemes-
sen am Vorjahresabstand des Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) ohne Energie und
unverarbeitete Nahrungsmittel, auch im Juni
verhalten (+1,1%).

Neue EU-Mitgliedslander

Das Wirtschaftswachstum in den neuen EU-Mit-
gliedstaaten (EU-6)'9 verstarkte sich im zweiten
Vierteljahr wieder. So erhohte sich das reale BIP
im Vorquartalsvergleich in den vier Staaten, die
erste Ergebnisse verdffentlicht haben, saison-
bereinigt teilweise kraftig. Fur die Schwache im
ersten Vierteljahr waren deutlich ricklaufige
Investitionen ausschlaggebend gewesen. Dabei
durfte eine Rolle gespielt haben, dass EU-Mittel
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Gewerbliche Bruttoanlageinvestitionen
im Vereinigten Konigreich
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zur Finanzierung von Infrastrukturprojekten aus
dem Finanzrahmen 2007 bis 2013 nur bis Ende
2015 abgerufen werden konnten. Positive kon-
junkturelle Impulse gingen im abgelaufenen
Quartal wohl erneut vom privaten Konsum aus,
der weiterhin von der verbesserten Beschaf-
tigungs- und Lohnentwicklung profitierte. Zu-
dem wurde die Kaufkraft der privaten Haushalte
durch niedrigere Verbraucherpreise gestarkt. Im
gesamten Landerkreis sanken diese im zweiten
Vierteljahr um 0,8% im Vorjahresvergleich.
Auch ohne Energie und unverarbeitete Nah-
rungsmittel gerechnet erhohte sich der HVPI
lediglich um 0,2%.

9 Angaben zur Verwendungsseite im zweiten Quartal 2016
waren bei Redaktionsschluss noch nicht verfligbar, da sie
regelmafig erst mit der zweiten BIP-Schatzung veroffent-
licht werden.

10 Der Landerkreis umfasst die seit dem Jahr 2004 der EU
beigetretenen Staaten, sofern sie noch nicht zur EWU
geharen, d. h. Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Ruma-
nien und Kroatien.
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Moderater Auf-
schwung setzt
sich fort

Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euro-Raum
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Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen in der EWU

Im Euro-Raum setzte sich die moderate konjunk-
turelle Aufwartsbewegung im Frihjahr fort. Der
Schnellschatzung von Eurostat zufolge erhohte
sich das reale BIP im zweiten Vierteljahr 2016
saisonbereinigt um 0,3% gegenuber dem Vor-
quartal und um 1,6% im Vorjahresvergleich.™
Damit verlangsamte sich das gesamtwirtschaft-
liche Expansionstempo gegenlber dem Winter-
quartal zwar spurbar. Das bemerkenswert starke
Wachstum zum Jahresauftakt war jedoch durch
Sonderfaktoren begunstigt worden. Insgesamt

zeigte sich die wirtschaftliche Erholung im ersten
Halbjahr 2016 recht robust, und die Arbeitslosig-
keit ging weiter zurtck.

Im zweiten Vierteljahr durften die binnenwirt-
schaftlichen Wachstumskrafte allerdings an
Schwung verloren haben. Die anhaltende Erho-
lung des Arbeitsmarktes sollte zwar die Kauf-
kraft der privaten Haushalte weiter gestarkt
haben. Dennoch stieg der private Verbrauch
vermutlich nicht so kraftig wie im Quartal zuvor.
Die Einzelhandelsumsatze nahmen saison- und
preisbereinigt nur wenig zu, und die Kfz-Erst-
zulassungen gingen sogar leicht zurtck.

Die Investitionskonjunktur im Euro-Raum hat im
Fruhjahr vermutlich einen Dampfer erhalten.
Die Bauinvestitionen, die im ersten Vierteljahr
aufgrund des aufSergewohnlich milden Winter-
wetters weniger als in anderen Jahren be-
eintrachtigt worden waren, durften im zweiten
Vierteljahr saisonbereinigt erheblich gesunken
sein. Dies legt der deutliche Riickgang der Bau-
produktion in den Monaten April/Mai gegen-
Uber dem Vorquartal nahe. Auch bei den Aus-
rUstungsinvestitionen wurde das Niveau des
ersten Vierteljahres moglicherweise nicht ganz
gehalten. Jedenfalls fielen die Inlandsumsatze
der InvestitionsgUterproduzenten im Fruhjahr
saison- und preisbereinigt etwas geringer aus
als im Winter. Zwar konnte der Absatz in andere
EWU-Lander splrbar gesteigert werden. Dieser
ist vom Umfang her aber weniger bedeutend
als die heimischen Umsatze. Die Ertragslage der
Unternehmen erholte sich in den letzten Quar-
talen nicht weiter. Gleichwohl sprechen das an-
haltend gunstige Finanzierungsumfeld, die
Uberdurchschnittliche Kapazitatsauslastung im
Verarbeitenden Gewerbe und nicht zuletzt fis-
kalische Investitionsanreize in einzelnen Mit-
gliedstaaten flr eine Fortsetzung der im Grunde
moderat aufwartsgerichteten Investitionskon-
junktur.

11 Hierbei ist zu berlicksichtigen, dass bei der Berechnung
des Vorjahresabstandes fur die vier Vorquartale der Daten-
stand vom 7. Juni 2016 verwendet wurde. Die neuen BIP-
Zahlen fir Irland sind also bspw. noch nicht enthalten, vgl.
FuBBnote 12 auf S. 24.
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heterogener

Trotz des nach wie vor verhaltenen Wachstums
der Weltwirtschaft durften im zweiten Quartal
von der Auslandsnachfrage positive Impulse
ausgegangen sein. Zwar verringerten sich die
Warenexporte gemafs den Eurostat-Angaben
im Durchschnitt der Monate April/Mai saison-
und preisbereinigt gegenltber dem Winter-
quartal. Informationen aus wichtigen Mitglied-
staaten, die auch den Juni umfassen, zeichnen
aber ein glinstigeres Bild. Ebenfalls scheint die
Tourismussaison Meldungen einzelner Lander
zufolge gut zu laufen. Dies sollte die Dienstleis-
tungsexporte kraftig belebt haben. Es wurden
allerdings deutlich weniger Waren eingeflhrt.
Hier war der Rickgang im Handel mit Dritt-
landern wesentlich starker als unter den EWU-
Landern.

Die Industrie konnte im Frihjahr nicht an die
gute Entwicklung der Wintermonate anknUp-
fen. lhre Produktion verringerte sich im zweiten
Vierteljahr saisonbereinigt um 0,4% gegenuber
dem Stand des Vorquartals. Der Rickgang be-
traf alle Komponenten. So wurden deutlich
weniger Investitions- und Vorleistungsguter
hergestellt. Auch die Herstellung von Konsum-
gutern und die Energieerzeugung nahmen nicht
weiter zu.

Die wirtschaftliche Entwicklung stellte sich im
zweiten Vierteljahr im Euro-Raum regional wie-
der etwas heterogener dar. In Frankreich stag-
nierte die Wirtschaftsleistung, nachdem sie im
Quartal zuvor noch kraftig zugelegt hatte. Zu
dem konjunkturellen Dampfer trugen die
wiederholten Streiks in den Fruhlingsmonaten
bei. Wachstumsimpulse kamen im zweiten
Quartal lediglich vom &ffentlichen Verbrauch,
wohl auch aufgrund des erhohten Sicherheits-
aufwands im Vorfeld der FufSballeuropameister-
schaft im Juni. Die privaten Konsumausgaben
stagnierten hingegen, und die Investitionen und
Ausfuhren gingen sogar zurtick. Auch in Italien
konnte die gesamtwirtschaftliche Produktion
nicht gesteigert werden. Die schon bislang sehr
verhaltene Erholung legte damit im zweiten
Quartal eine Pause ein. Vom Arbeitsmarkt
kamen gemischte Signale. Die Einstellungs-
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Quellen: Eurostat, EZB und eigene Berechnungen. 1 Nominale
Export- und Importdaten geméals AulRenhandelsstatistik (Intra-
und Extrahandel). Preisbereinigt mit Produzentenpreisindex (Ex-
porte) bzw. Importpreisindex.
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bereitschaft der Unternehmen wurde weiterhin
von der in diesem Jahr geltenden Verringerung
der Sozialversicherungsbeitrage fir neue unbe-
fristete Arbeitsvertrage gefordert. Die Beschaf-
tigung nahm jedenfalls im zweiten Quartal Um-
fragen zufolge merklich zu. Dies sollte den pri-
vaten Konsum gestutzt haben. Die Arbeitslosig-
keit sank aber nur sehr langsam. Spanien
expandierte unter den grofsen Mitgliedstaaten
mit einer BIP-Quartalsrate von 0,7% erneut am
starksten. Die dynamische konjunkturelle Erho-
lung zeigt sich nach wie vor wenig beeindruckt
von den anhaltenden Schwierigkeiten bei der
Regierungsbildung. Dabei durfte das gut lau-
fende Tourismusgeschaft geholfen haben, wel-
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Langsame, aber
stetige Erholung
am Arbeitsmarkt

Verbraucherpreise im Euro-Raum

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2015 2016

Position 3.Vj. 4. Vj. 1. V. 2.Vj.
HVPI insgesamt 0,1 0,2 0,0 -0,1
darunter:

Energie -7.2 =72 -7.4 =77

Nahrungsmittel 1,2 1,4 0,8 0,9
HVPI ohne Energie
und Nahrungsmittel 0,9 1,0 1,0 0,8
darunter:

IndustriegUter

ohne Energie 0,4 0,5 0,6 0,5

Dienstleistungen 1,2 1,2 1,1 1,0

Deutsche Bundesbank

ches von den Problemen einiger anderer Mittel-
meerlander profitiert. In den Ubrigen Landern
des Euro-Raums stellte sich die wirtschaftliche
Entwicklung Uberwiegend positiv dar.'? Die
Niederlande und Belgien, aber auch die Slowa-
kei und Zypern konnten ihren jeweiligen Auf-
wartstrend fortsetzen und das reale BIP teil-
weise deutlich steigern. In Finnland, Portugal,
den baltischen Staaten und auch in Griechen-
land nahm die Wirtschaftsleistung spurbar zu.
Lediglich in Osterreich stagnierte das BIP im
zweiten Quartal.

Der Arbeitsmarkt im Euro-Gebiet erholt sich
langsam, aber stetig. Die standardisierte saison-
bereinigte Arbeitslosenquote verringerte sich im
Fruhjahr im Vorjahresvergleich um 0,9 Prozent-
punkte auf 10,1%. Der Rickgang war regional
recht breit angelegt. Lediglich in Italien und Bel-
gien stockte der Abbau der Arbeitslosigkeit in
den vergangenen Quartalen, in Osterreich und
Estland stieg sie sogar an. Die Zahl der Beschaf-
tigten erhohte sich im ersten Vierteljahr 2016
im Vergleich zum Vorjahr um 1,4%. Besonders
stark fiel die Zunahme im Bereich der markt-
nahen Dienstleistungen aus. Auch das Verarbei-
tende Gewerbe stellte vermehrt ein. Der An-
stieg der Lohne blieb angesichts der immer
noch hohen Arbeitslosigkeit verhalten. Er ver-
starkte sich im Winter nur leicht auf 1,8% im
Vorjahresvergleich.

Die Verbraucherpreise im Euro-Raum zogen im
zweiten Quartal 2016 im Vergleich zur Vor-
periode saisonbereinigt recht kraftig um 0,4%
an, nachdem sie in den beiden Quartalen zuvor
gesunken waren. Dahinter standen vor allem
hohere Rohdlnotierungen und unglnstige Wit-
terungsverhaltnisse, die daflr sorgten, dass sich
der zuvor negative Einfluss von Energie und
Nahrungsmitteln auf die Quartalsrate des HVPI
wieder ins Positive kehrte. Ansonsten war der
Preisauftrieb verhalten. Dienstleistungen verteu-
erten sich weiterhin moderat. Der Teilindex fur
Industrieguter ohne Energie blieb dagegen un-
verandert. Trotz der aufwartsgerichteten Dyna-
mik der volatilen Komponenten am aktuellen
Rand verringerte sich die Vorjahresrate des HVPI
aufgrund von Basiseffekten geringfugig auf
—0,1%. Die Rate ohne Energie und Nahrungs-
mittel ging auf + 0,8% zurlck. Dazu durfte bei-
getragen haben, dass Ostern im laufenden Jahr
in den Marz und damit bereits in das erste
Quartal fiel, was insbesondere die Vorjahresrate
bei den Dienstleistungen gedampft haben
durfte.

Die flache Preistendenz bei Industriegltern
ohne Energie im zweiten Quartal im Euro-Raum
insgesamt verdeckt gewisse Unterschiede zwi-
schen den einzelnen Landern. Zwar verringer-
ten sich die Preise fur IndustriegUter gegenuber
dem FrUhjahr 2015 — wohl aufgrund einer
schwachen Nachfrage — immer noch in sieben
Landern (darunter Irland, Griechenland, Portu-
gal und Frankreich). Sieben Lander verzeichne-
ten allerdings Preissteigerungsraten zwischen
0% und 1% (darunter Spanien, Italien und die
Niederlande). In den Ubrigen Landern (darunter
Belgien und Deutschland) verteuerten sich
Industrieguter sogar um 1% oder mehr. Im Ver-
gleich zu Deutschland war im Durchschnitt der

12 Fur Irland liegen noch keine Angaben fur das zweite
Quartal vor. Im ersten Vierteljahr war das reale BIP den
offiziellen Angaben zufolge um 2,1% geschrumpft, nach
einem Anstieg von 26,3% im Jahresdurchschnitt 2015.
Urspriinglich war fur das vergangene Jahr ein Zuwachs von
+7,8% gemeldet worden. Diese schwer zu interpretieren-
den BIP-Raten durften auf Umstrukturierungen multinatio-
naler Unternehmen zurtickzufuhren sein. Vgl.: Central Bank
of Ireland, Recent revision to the national income and
expenditure accounts, Quarterly Bulletin, Nr. 3/2016, S. 11.
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HVPI insgesamt
im Juli leicht
hoher

anderen Mitgliedslander des Euro-Raums die
Vorjahresrate der IndustriegUterpreise seit An-
fang 2014 durchgangig um mindestens 0,5 Pro-
zentpunkte niedriger.

Im Juli 2016 stiegen die Verbraucherpreise im
Euro-Raum gemaf$ der Schnellschatzung von
Eurostat gegentber dem Vormonat leicht an.
Dabei wurde der recht deutliche Ruckgang der
Energiepreise von einem kraftigen Anstieg der
Preise fUr unverarbeitete Nahrungsmittel fast
vollstandig ausgeglichen. Dienstleistungen ver-
teuerten sich moderat. Die Preise flr die ande-
ren Warengruppen veranderten sich kaum.
Der Vorjahresabstand des HVPI insgesamt
erhéhte sich im Vergleich zum Vormonat ge-
ringflgig auf 0,2% und ohne Energie leicht
auf 1,0%.

Deutsche Bundesbank

In den kommenden Monaten sollte sich die
moderate konjunkturelle Aufwartsbewegung
im Euro-Raum fortsetzen. Der private Konsum
wird zwar vermutlich nicht an das durch kraf-
tige Energiepreissenkungen geforderte Expan-
sionstempo des Vorjahres anschliefSen konnen.
Gleichwohl wird die Binnennachfrage im Euro-
Raum weiter durch die andauernde Besserung
am Arbeitsmarkt und die im Grunde aufwarts-
gerichtete Investitionskonjunktur gestutzt. Von
der nur verhalten expandierenden Weltwirt-
schaft sind keine groferen Impulse zu erwarten.
Die kirzerfristigen konjunkturellen Auswirkun-
gen des Referendums im Vereinigten Konigreich
durften sich fir den Euro-Raum aber in sehr
engen Grenzen halten. Dies legt zumindest die
Entwicklung der Vertrauensindikatoren fur die
EWU im Juli nahe.
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Leitzinsen
bleiben
unverdndert

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf der Grundlage seiner regelmafdigen wirt-
schaftlichen und monetaren Analyse beliefs der
EZB-Rat die Leitzinsen im Berichtszeitraum un-
verandert. Der Hauptrefinanzierungssatz liegt
damit weiterhin bei 0%, die Zinssatze fir die
Spitzenrefinanzierungs- und die Einlagefazilitat
liegen bei 0,25% und —0,40%. Der EZB-Rat
geht weiterhin davon aus, dass die Leitzinsen
der EZB fur langere Zeit und weit Uber den Zeit-
horizont seines Nettoerwerbs von Vermogens-
werten hinaus auf dem aktuellen oder einem
niedrigeren Niveau bleiben werden. Das Euro-
system setzte aufSerdem seine Ankaufe im Rah-
men des erweiterten Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) wie geplant fort. Die
Ankaufe sollen bis Ende Marz 2017 oder erfor-

Geldmarktzinsen im Euro-Raum

% Spitzenrefinanzierungssatz

===+ Dreimonats-EURIBOR"

+1,50
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+1,25 === Einlagesatz
+1,00
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+0,50

+0,25

-0,25
-0,50
Geldmarktrisikopramie: Basis-
EURIBOR-OIS-Spread "2 punkte
25

MM'

2013 2014 2015 2016
Quellen: EZB und Bloomberg. 1 Monatsdurchschnitte. 2 Drei-
monats-EURIBOR  abzliglich  Dreimonats-EONIA-Swapsatz.

e = Durchschnitt 1. bis 11. August 2016.
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derlichenfalls daruber hinaus und in jedem Fall
so lange fortgeflhrt werden, bis der EZB-Rat
eine nachhaltige Korrektur der Inflationsent-
wicklung erkennt, die mit seinem Ziel in Ein-
klang steht, mittelfristig Inflationsraten von
unter, aber nahe 2% zu erreichen.

Im Rahmen der von Experten des Eurosystems
im Berichtsquartal durchgefuhrten Projektionen
wurde die Prognose fir die Teuerungsrate des
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) im
Jahresdurchschnitt 2016 im Vergleich zu Marz
leicht auf 0,2% nach oben revidiert. Fir 2017
wurde ein deutlicher Anstieg der Gesamtteue-
rungsrate auf 1,3% prognostiziert, der durch
aufwartsgerichtete Basiseffekte bei der Energie-
komponente getrieben wird. Im Jahr 2018 sollte
die abklingende wirtschaftliche Unterauslastung
die Inflation etwas weiter — im Basisszenario auf
1,6% — ansteigen lassen. Die Projektionen des
Eurosystems liegen damit weitgehend im Ein-
klang mit den Ergebnissen des aktuellen Survey
of Professional Forecasters (SPF) der EZB. Uber
den Horizont der Projektionen hinaus rechnen
die im Rahmen des SPF befragten Experten mit
einem weiteren Anstieg der Inflationsrate auf
1,8% im Jahresdurchschnitt 2021.

Auf der geldpolitischen Sitzung im Juli 2016
diskutierte der EZB-Rat die Folgen des Referen-
dums im Vereinigten Konigreich Uber die Mit-
gliedschaft in der Europaischen Union fur den
Euro-Raum. Er kam zu dem Schluss, dass das
Basisszenario einer anhaltenden wirtschaft-
lichen Erholung und anziehender Inflationsraten
im Euro-Raum weiterhin intakt sei. Aufgrund
der erhohten Unsicherheit, die unter anderem
aus dem Ergebnis des Referendums resultiert,
kindigte der EZB-Rat jedoch an, die Aussichten
fur die Preisstabilitat genau zu beobachten und
die wahrscheinlichste Inflationsentwicklung
sowie die Risiken in den kommenden Monaten
auf Basis der dann verflgbaren Informationen
neu zu beurteilen.

Prognose fur
Teuerungsrate
des HVPI fur
2016 zuletzt
leicht nach oben
revidiert

EZB-Rat sieht
weiterhin
intaktes Basis-
szenario einer
Konjunktur-
erholung und
eines Anstiegs
der Inflations-
rate
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

In den zwei Reserveperioden vom 27. April
2016 bis zum 26. Juli 2016 erhohte sich der
Liquiditatsbedarf aus autonomen Faktoren
im Euro-Raum deutlich (siehe unten ste-
hende Tabelle). Er nahm gegenlber dem
Durchschnitt der Reserveperiode Marz/April
2016, das heilst der letzten Periode vor dem
Betrachtungszeitraum, um 78,8 Mrd € auf
durchschnittlich 765,9 Mrd € in der Periode
JuniZJuli 2016 zu und bewegte sich dabei in
einem breiten Intervall von 635,4 Mrd € bis
829,0 Mrd €. Einen deutlichen Beitrag zum
Anstieg des durchschnittlichen Liquiditats-
bedarfs leisteten die Einlagen offentlicher
Haushalte, die sich per saldo um 28,1 Mrd €
erhohten. Eine noch starkere Wirkung hat-
ten allerdings in der Summe die Netto-
Wahrungsreserven und Sonstigen Faktoren,
die beide wegen liquiditatsneutraler Bewer-
tungseffekte gemeinsam betrachtet wer-
den. Sie verringerten sich um insgesamt
32,9 Mrd €, was entsprechend liquiditats-
absorbierend wirkte. Den gleichen Effekt
hatte schliefSlich auch der Anstieg des Bank-

Liquiditatsbestimmende Faktoren™”

notenumlaufs, der sich im Betrachtungszeit-
raum im Durchschnittsvergleich um 17,8
Mrd € erhohte. Das Mindestreservesoll
nahm in den beiden Reserveperioden um
insgesamt 1,5 Mrd € auf 115,8 Mrd € in der
Periode Juni/Juli 2016 zu und verstarkte zu-
satzlich den rechnerischen Bedarf.

Das ausstehende Tendervolumen belief sich
in der Periode Juni/Juli 2016 insgesamt auf
durchschnittlich rund 519 Mrd € und war
damit nahezu unverandert gegenliber dem
Durchschnitt der Periode Marz/April 2016.
Im Betrachtungszeitraum erfolgte die Zutei-
lung des ersten von vier gezielten langer-
fristigen Refinanzierungsgeschaften der
neuen Serie (GLRGII), die vorzeitigen freiwil-
ligen Ruckzahlungen der sieben bisherigen
Geschafte der ersten Serie (GLRGI) sowie
die Durchflhrung des achten und gleich-
zeitig letzten GLRGI. All diese Operationen
valutierten am 29. Juni 2016. Beim ersten
GLRGII, dessen Zuteilungssatz bankindivi-
duell — abhangig von der Nettokreditver-

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfiillungsperioden zur Vorperiode

Position

. Bereitstellung (+)

bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch Veranderungen der

autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

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

3. Netto-Wahrungsreserven 1)
4. Sonstige Faktoren 1

Insgesamt

Il. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

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

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

Insgesamt
IIl. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (I. + I1.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2016

27. April 8. Juni

bis bis

7. Juni 26. Juli
- 73 - 10,5
+ 23,5 - 51,6
+ 13,0 + 25,8
- 25,1 - 46,6
+ 41 - 829
- 472 - 63
- 45 + 15,3
+105,2 +121,8
+ 0,0 - 01
- 47,0 - 141
+ 49,5 +116,6
+ 53,8 + 33,7
- 07 - 08

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

Tageswerte
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Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €
Veranderung  Bilanzieller
in den beiden  Bestand am
Reserve- 5. August
Position perioden 2016
Aktive Programme
CSPP + 124 15,0
PSPP +219,8 957,3
ABSPP + 1,2 20,4
CBPP3 + 149 187,4
Beendete Programme
CBPP2 = 10 7,5
SMP - 49 108,4
CBPP1 - 1,6 16,4

Deutsche Bundesbank

gabe — in der Spanne von Hauptrefinanzie-
rungssatz (0,00%) bis Einlagesatz (~ 0,40%)
liegen kann, wurden 399,3 Mrd € nach-

gefragt (siehe Schaubild auf S. 29), was eher
am unteren Ende der Markterwartungen
lag. Allerdings waren auch die freiwilligen
Rlckzahlungen der GLRGI in Héhe von ins-
gesamt 367,9 Mrd € geringer als angenom-
men; sie entsprachen einem Anteil von
86,5% der zuvor ausstehenden Gesamt-
summe von 425 Mrd €. Zusammen mit der
Nachfrage in Hohe von 6,7 Mrd € beim letz-
ten GLRGI steht noch ein Volumen von
64 Mrd € bei diesen Geschaften aus. Insge-
samt resultierte am Valutierungstag aus den
beiden Zuteilungen und den Riickzahlungen
der GLRGI eine Netto-Liquiditatszufuhr von
38,2 Mrd €. Die Volumina der reguldren
Refinanzierungsgeschafte waren weiter
rlcklaufig (siehe Schaubild auf S. 30). So
reduzierte sich die Nachfrage beim Haupt-
tender auf durchschnittlich 47,6 Mrd € in
der Reserveperiode Juni/Juli 2016 gegen-
Uber 58,1 Mrd € in der Periode Marz/April
2016; die Refinanzierung Uber die Drei-
monatstender nahm im entsprechenden
Vergleich um 13,4 Mrd € auf durchschnitt-
lich 24,5 Mrd € ab.

Der grofste Teil der Liquiditat wurde aller-
dings weiterhin Uber die Ankaufprogramme
des Eurosystems bereitgestellt; sie wiesen in
der Periode Juni/Juli 2016 einen durch-
schnittlichen bilanziellen Wertpapierbestand
von 1227 Mrd € auf, wovon 1091 Mrd €
auf das erweiterte Programm zum Ankauf
von Vermogenswerten (expanded Asset Pur-
chase Programme: APP) entfielen (siehe
nebenstehende Tabelle). Zusatzlicher Be-
standteil des APP ist inzwischen das Pro-
gramm zum Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (Corporate Sector
Purchase Programme: CSPP); die entspre-
chenden Ankdufe begannen am 8. Juni
2016.

Im Ergebnis nahm die Uberschussliquiditat
weiter zu und stieg gegenuber dem Perio-
dendurchschnitt der Reserveperiode Marz/
April 2016 um 147 Mrd € auf durchschnitt-
lich 865 Mrd € in der Periode Juni/Juli 2016
an. Wie bereits in den Vorperioden zeigte
sich die Uberschussliquiditat auch im Be-
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Liquiditatsbereitstellung und Liquiditatsverwendung
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Programm fir die Wertpapiermarkte (SMP), Programme zum Ankauf gedeckter Schuldver-
schreibungen (CBPP1, CBPP2, CBPP3), von Asset Backed Securities (ABSPP), von Wertpapieren des ¢ffentlichen Sektors (PSPP) und von
Wertpapieren des Unternehmenssektors (CSPP). 2 Zentralbankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat. 3 Die Spitzenrefi-
nanzierungsfazilitdt wurde wegen zu geringen Volumens in der Grafik nicht dargestellt.
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trachtungszeitraum teilweise recht volatil,
was sich vor allem aus den Schwankungen
der autonomen Faktoren — und hier beson-
ders der Einlagen offentlicher Haushalte
beim Eurosystem — ergab.

Die auferst komfortable Liquiditatsausstat-
tung fuhrte auch in den beiden betrachte-
ten Reserveperioden dazu, dass sich die
Tagesgeldsatze am Satz der Einlagefazilitat
orientierten (siehe Schaubild auf S. 28).
EONIA lag weiterhin einige Basispunkte
oberhalb des Einlagesatzes und wurde in
der Reserveperiode Juni/Juli 2016 im Durch-
schnitt bei — 0,33% festgestellt (Vorperiode:
—0,34%). Dagegen waren fur GC Pooling
Overnight (ECB Basket) — als einen Referenz-
zinssatz fur besichertes Tagesgeld — die
Periodendurchschnitte April/Juni 2016 (ge-
rundet —0,40%) und Juni/Juli 2016
(= 0,39%) nur noch geringfugig hoher als
der Einlagesatz, an einigen Tagen lag der
Zinssatz sogar darunter (bis —0,42%). Hier
wurden als Ursachen unter anderem die Fo-
kussierung auf die als Sicherheit unterlegten

Wertpapiere und bankinterne Vorgaben ge-
nannt. Ahnlich verhielt sich auch besichertes
Tagesgeld im ECB EXTended Basket (enthalt
einen breiteren Sicherheitenkreis), dessen
Verzinsung in den beiden betrachteten
Perioden im Durchschnitt jeweils rund 1 Basis-
punkt Uber dem Satz des ECB Baskets lag.
Bei den drei Monatsultimos im Betrach-
tungszeitraum stellten sich die Tagesgeld-
satze nicht einheitlich dar: Wahrend EONIA
sich erhohte, sanken die Satze in den beiden
GC Pooling Baskets an diesen Tagen meist.
Spurbare Anstiege zeigten sich hingegen am
24. Juni 2016, dem Tag nach dem britischen
Referendum zum EU-Austritt. Allerdings
waren diese festeren Satze (bis +7 Basis-
punkte zum Vortag im ECB EXTended Bas-
ket) nur vorlbergehend. Die zugrunde lie-
genden Tagesgeldumsatze in den beiden
Baskets und bei EONIA blieben im Betrach-
tungszeitraum auf niedrigem Niveau. Ihre
Durchschnitte Uber die beiden betrachteten
Reserveperioden betrugen 11,0 Mrd € (EONIA),
3,9 Mrd € (ECB Basket) und 5,2 Mrd € (ECB
EXTended Basket).
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen in der EWU
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ist noch nicht beendet.
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Am 29. Juni 2016 wurde das achte und damit
letzte der im Juni 2014 beschlossenen geziel-
ten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte
(GLRGI) abgewickelt. Dabei nahmen 25 Ins-
titute ein Gesamtvolumen von 6,7 Mrd € auf.
Zeitgleich wurde das erste von insgesamt vier
neuen gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschaften (GLRGII) abgewickelt, in des-
sen Rahmen 514 Institute insgesamt 399,3
Mrd € aufnahmen. Zudem gab es fir die Ban-
ken zu diesem Termin die Moglichkeit, ihre
noch ausstehenden Volumina aus den ersten
sieben GLRGI vorzeitig zurtckzuzahlen. Hierbei
flossen insgesamt 367,9 Mrd € an ausstehen-
den Krediten aus den GLRGI zurtck. Der Netto-
Liquiditatseffekt aus den Ruckzahlungen der
GLRGI, dem achten GLRGI und dem ersten
GLRGII lag somit bei 38,2 Mrd £.

Der EZB-Rat hatte die GLRGIl im Marz 2016 be-
schlossen, um den Akkommodierungsgrad der
Geldpolitik zu erhéhen und weitere Anreize fur
die Kreditvergabe an die Realwirtschaft zu

schaffen. Teilnehmende Banken sind berechtigt,
in allen GLRGII insgesamt bis zu 30% ihres zum
31. Januar 2016 ausstehenden Kreditvolumens
an den nichtfinanziellen Privatsektor (ohne
Wohnungsbaukredite an private Haushalte)
aufzunehmen, abzlglich noch ausstehender
Volumina aus den ersten beiden GLRGI." Im
Einklang mit den Markterwartungen schopften
die Banken das ihnen insgesamt zustehende
Volumen im Rahmen des ersten GLRGII nur
zum Teil aus. Da alle GLRG I die gleiche Laufzeit
von vier Jahren aufweisen, haben Banken einen
Anreiz, die ihnen zustehenden Volumina erst zu
einem spateren Zeitpunkt starker in Anspruch
zu nehmen, um die gunstigen Finanzierungs-
konditionen maoglichst weit in die Zukunft
festzuschreiben. Zusatzlich kénnten Erwartun-
gen Uber eine weitere Senkung des Einlagesat-
zes, welche auch die Konditionen der kinftigen

1 Fur weitere Informationen zu den Konditionen und ope-
rativen Details der GLRG I vgl.: Deutsche Bundesbank, Geld-
politik und Bankgeschaft, Monatsbericht, Mai 2016, S. 29.
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GLRGII beeinflussen wurde, die sehr hohe und
weiter steigende Uberschussliquiditat sowie die
niedrigen Finanzierungskosten am Markt das
Bietungsverhalten der Banken beeinflusst
haben. Das zweite GLRGII wird im September
dieses Jahres durchgefuhrt.

Am 5. August hielt das Eurosystem im Rahmen
des Programms flr den Ankauf von Wertpapie-
ren des Offentlichen Sektors (Public Sector Pur-
chase Programme: PSPP) Aktiva in Hohe von
957,3 Mrd €. Die durchschnittliche Restlaufzeit
des PSPP-Portfolios betragt dabei am aktuellen
Rand acht Jahre. Die bis dato angekauften Be-
stande im Rahmen der Programme fur den An-
kauf von gedeckten Schuldverschreibungen
(Covered Bond Purchase Programme 3: CBPP3)
und Asset Backed Securities (ABSPP) beliefen
sich auf 187,4 und 20,4 Mrd €.

Im Juni begann das Eurosystem zudem mit der
Umsetzung des im Marz 2016 beschlossenen
Programms zum Ankauf von Anleihen des
Unternehmenssektors (Corporate Sector Pur-
chase Programme: CSPP). Die im Rahmen des
CSPP angekauften Volumina beliefen sich bis
zum 5. August auf 15 Mrd €. Insgesamt ent-
spricht das Volumen der angekauften Wert-
papiere im APP damit dem angekindigten
monatlichen Umfang von durchschnittlich 80
Mrd €.2

Getrieben durch die Ankaufe im Rahmen des
APP und das leicht gestiegene Volumen bei den
Ubrigen geldpolitischen Operationen stieg die
Uberschussliquiditat im Betrachtungszeitraum
um rund 143 Mrd € an und setzte damit den
Aufwartstrend seit Beginn des APP fort. Am
aktuellen Rand belief sie sich auf rund 978
Mrd €. Aufgrund der monatlichen Kaufe im
Rahmen des APP ist im weiteren Jahresverlauf
mit einem fortgesetzten Anstieg zu rechnen.

Nachdem der EZB-Rat im Berichtszeitraum die
Zinsen unverandert belassen hatte, notierte der
unbesicherte Ubernachtsatz am Geldmarkt
(EONIA) abgesehen vom Halbjahresende in
einer engen Spanne zwischen —0,32% und
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—0,35% und somit weiter nahe dem Einlage-
satz. Der besicherte Ubernachtsatz (Stoxx GC
Pooling) notierte zwischen —0,325% und
—0,423%. Gleichzeitig setzte sich der Abwarts-
trend beim Dreimonats-EURIBOR weiter fort; er
erreichte am aktuellen Rand ein Allzeittief von
—0,298%, sodass sich der Abstand zu den
Ubernachtzinsen auf nur noch knapp Uber
3 Basispunkte verringerte. Darin spiegeln sich
gestiegene Erwartungen Uber mogliche Einlage-
satzsenkungen im weiteren Jahresverlauf wider,
die sich infolge des fur die Markte unerwarte-
ten Ausgangs des Referendums im Vereinigten
Konigreich Uber die Mitgliedschaft in der Euro-
paischen Union und der damit einhergehenden
o6konomischen Unsicherheit weiter verstarkt
hatten. Auch bei den Geldmarkt-Terminsatzen
war insbesondere in den langeren Laufzeiten
zwischenzeitlich ein deutlicher Rickgang zu be-
obachten, der sich am aktuellen Rand aber zu
einem grofsen Teil wieder umgekehrt hat. Die
Schwankungen der Geldmarkt-Terminsatze
reflektieren somit die bestehende Unsicherheit
und machen eine vorsichtige Interpretation der
Satze in Bezug auf Aussagen zu Zinssenkungs-
erwartungen erforderlich.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

In den Monaten April bis Juni 2016 stieg das
breite Geldmengenaggregat M3 spurbar gerin-
ger als im Winterquartal, aber immer noch
deutlich an. Bestimmend fur die Geldmengen-
ausweitung war erneut, dass der geldhaltende
Sektor bei weiter sinkenden Opportunitatskos-
ten flr Sichteinlagen diese Einlageform fort-
gesetzt aufbaute. Aufseiten der Gegenposten
von M3 setzte sich die bereits in den Vorquar-
talen zu beobachtende Erholung der Buch-
kredite an den nichtfinanziellen Privatsektor

2 Wie bereits im Vorjahr wurde aufgrund einer typischer-
weise geringeren Marktaktivitdt im August das fur diesen
Monat geplante Ankaufvolumen teilweise vorgezogen (sog.
,Frontloading”), und es werden bedarfsweise nachfolgende
Kéufe so angepasst, dass trotz niedriger Ankdufe im August
der beabsichtigte monatliche Kaufumfang unter dem APP
im Durchschnitt 80 Mrd € betragen wird.

Monatsbericht

August 2016
31

Monetdre Dyna-
mik weiterhin
stark unter dem
Einfluss der
Geldpolitik



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

August 2016
32

M3-Wachstum
weiter vom
Anstieg der
Sichteinlagen
getrieben

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors der EWU "

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2016, 2.Vj. 2016, 1.V].

Kredite an private Nicht-MFls

im Euro-Wahrungsgebiet 52,4 67,4
Buchkredite 14,9 84,2
Buchkredite, bereinigt 1) 50,7 53,6
Wertpapierkredite 37,5 -16,7

Kredite an ¢ffentliche Haushalte

im Euro-Wahrungsgebiet 127,9 123,1
Buchkredite - 80 2,7
Wertpapierkredite 135,9 120,4

Nettoforderungen gegenuber

Ansassigen aulerhalb des

Euro-Wahrungsgebiets -61,6 -70,4

andere Gegenposten von M3 -18,0 33,0

Passiva 2016, 2.Vj. 2016, 1.V].
Einlagen von Zentralstaaten 43 40,1
Geldmenge M3 108,4 175,4
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) 94,0 1731

Ubrige kirzerfristige Bankeinlagen

(M2—-M1) - 3,7 -13,7

Marktféhige Finanzinstrumente

(M3-M2) 18,1 16,1
Geldkapital -12,0 -62,4
davon:

Kapital und Rucklagen 24,1 -10,9

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten -36,2 -51,4

* Statistisch bedingte Verdnderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkdufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFI erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen.
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auch im zweiten Vierteljahr fort. Zugleich wei-
teten die MFI die Wertpapierkredite an diesen
Sektor deutlich aus. Ferner stltzte das Geld-
mengenwachstum wie bereits in den Vorquar-
talen ein kraftiger Zuwachs bei den Wertpapier-
krediten des MFI-Sektors an offentliche Haus-
halte, der mal3geblich durch die Anleihekdufe
des Eurosystems bestimmt wurde. Teilweise
kompensiert wurden die positiven Effekte dieser
Einflussfaktoren jedoch erneut durch anhal-
tende Mittelabflusse aus dem Euro-Raum, die
ebenfalls im Zusammenhang mit den geldpoli-
tischen Mafsnahmen des Eurosystems standen.

Die monetare Entwicklung wird somit weiter in
erheblichem Ausmald durch die Geldpolitik ge-
pragt. Insgesamt blieb die Jahreswachstumsrate
der Geldmenge M3 mit 5,0% im Vergleich zum
Vorquartal nahezu unverandert und setzte da-
mit ihre seit Mitte 2015 zu beobachtende Seit-
wartsbewegung fort.

Der Anstieg der Geldmenge M3 wurde im Be-
richtsquartal abermals durch den seit Mitte
2012 anhaltenden deutlichen Zuwachs an Sicht-
guthaben getrieben, deren Bestand private
Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen
erneut kraftig aufbauten. Die anhaltend hohe
Nachfrage des nichtfinanziellen Privatsektors
nach der hochliquiden Geldmengenkompo-
nente kann unter anderem durch das Zins-

umfeld erklart werden. So sanken die Oppor-
tunitatskosten der Geldhaltung, gemessen an
der Differenz zwischen der Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen und kurzfristigen Geldmarktzin-
sen, auch im zweiten Vierteljahr noch einmal.
Zudem begUnstigten die rlcklaufigen Zins-
abstande zwischen Sichteinlagen und sonstigen
kurzfristigen Einlagen, die kurzfristige Termin-
und Spareinlagen umfassen, Umschichtungen
innerhalb von M3 hin zu den Sichteinlagen. In
der Folge reduzierten private Haushalte und
nichtfinanzielle Unternehmen ihre Bestande an
sonstigen kurzfristigen Einlagen im Berichts-
quartal weiter.

Wesentliche Stutze des Geldmengenwachstums
vonseiten der Gegenposten war im Berichts-
quartal abermals die Kreditvergabe an den
geldhaltenden Sektor im Euro-Raum. Dabei stie-
gen die um Verbriefungen und andere Sonder-
effekte bereinigten Buchkredite an private
Nicht-MFls im Berichtsquartal in etwa so stark
wie im Vorquartal. Die auffallige und im Ver-
gleich zu fruher wesentlich héhere Diskrepanz
zwischen den unbereinigten und den bereinig-
ten Buchkreditzahlen (siehe oben stehende
Tabelle) ruhrt daher, dass die Buchkredite an
den Privatsektor im Euro-Raum seit Juni dieses
Jahres von der EZB rlckwirkend bis zum Dezem-
ber 2014 auch um Positionen bereinigt werden,
die im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pool-

Buchkredite

an inldndischen
Privatsektor

nun um fiktive
Cash-Pooling-
Dienstleistungen
bereinigt



Buchkredite an
nichtfinanzielle
Unternehmen
mit merklichem
Zuwachs

Kreditnachfrage
nichtfinanzieller
Unternehmen
weiter erholt

ing-Dienstleistungen des MFI-Sektors stehen.
Damit entfallt die verzerrende Wirkung des in
unseren Monatsberichten Februar 2016 und
Mai 2016 beschriebenen Sondereffekts in den
Niederlanden.?

Auch die auf diese Weise bereinigten Buch-
kredite an den inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor nahmen vor dem Hintergrund des
historischen Niedrigzinsumfelds und der anhal-
tend aufwartsgerichteten konjunkturellen
Grundtendenz im Euro-Raum weiter zu. Bei den
Buchkrediten an nichtfinanzielle Unternehmen
setzte sich die seit dem zweiten Halbjahr 2013
zu beobachtende Aufwartstendenz der Netto-
zufllsse insgesamt fort, obwohl der Quartals-
wert im Berichtsquartal hinter dem ungewohn-
lich starken Zufluss des Vorquartals zurtickblieb.
Per saldo waren in allen Laufzeitbereichen Zu-
wachse zu beobachten. Die Jahreswachstums-
rate der Buchkredite an nichtfinanzielle Unter-
nehmen stieg somit weiter an, blieb mit 1,7%
Ende Juni aber gedampft.

Gemals der Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank
Lending Survey: BLS) fur das zweite Quartal
wurde die Ausweitung der Kreditvergabe
sowohl durch die Angebotspolitik der Banken
als auch durch einen steigenden Finanzierungs-
bedarf der Unternehmen gefordert. Nach Ein-
schatzung der teilnehmenden Bankmanager
aus dem Euro-Raum wurden die Standards fur
Unternehmenskredite unter dem Strich leicht
gelockert. Gleichzeitig stieg die Nachfrage
nichtfinanzieller Unternehmen nach Bankkre-
diten im zweiten Quartal merklich. Maf3geb-
liche Grinde fir den Anstieg waren den Umfra-
geteilnehmern zufolge neben dem niedrigen
allgemeinen Zinsniveau auch der Finanzierungs-
bedarf fir Anpassungen der Unternehmens-
struktur, fur Lagerhaltung und Betriebsmittel
sowie fur Umschuldungen und Umfinanzierun-
gen.

3 Fur Details vgl.: EZB, Explanatory note on adjusted series,
27. Juli 2016; sowie: A. Colangelo, The statistical classifica-
tion of cash pooling activities, Statistics Paper Series der
EZB, Nr. 16/Juli 2016.
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euro-Raum

Wachstumsraten gegenUber Vorjahr in %; Wachstumsbeitrage
in Prozentpunkten; Quartalsendstande; saisonbereinigt
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Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine
Zunahme fur sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Be-
reinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen sowie um Posi-
tionen im Zusammenhang mit durch MFI erbrachten fiktiven
Cash-Pooling-Dienstleistungen. 3 Nichtmonetare finanzielle Ka-
pitalgesellschaften. 4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften.
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Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euro-Raum”

Mrd €, Veranderung gegenuber Vorquartal, saisonbereinigt
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Nichtfinanzielle Kapi-
talgesellschaften. Buchkredite bereinigt um Kreditverkdufe und
-verbriefungen. 1 Zusatzlich bereinigt um Positionen im Zusam-
menhang mit durch MFI erbrachten fiktiven Cash-Pooling-
Dienstleistungen.
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Erkennbare Auf Landerebene heruntergebrochen stammte
landerspezifische oy GroRteil der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unterschiede

in der Kredit- Unternehmen weiterhin von Kreditinstituten
dynamik

aus den beiden grofsten Mitgliedstaaten (siehe
oben stehendes Schaubild). So nahmen die von
franzosischen Banken vergebenen Buchkredite
an heimische Unternehmen vor dem Hinter-
grund der konjunkturellen Erholung in Frank-
reich nochmals schwungvoll zu, und deutsche
Kreditinstitute dehnten im Berichtsquartal vor
allem ihre Kreditvergabe an nichtfinanzielle
Unternehmen in den Ubrigen Kernlandern des
Euro-Raums weiter aus. Ihre Kreditvergabe an
heimische Unternehmen schwachte sich im Ver-
gleich zum Vorquartal dagegen merklich ab. In
Italien blieb die Uber die letzten Quartale sicht-
bare Aufwartsbewegung der Buchkredite auf
sehr niedrigem Niveau intakt, und in Spanien
konnte im Berichtsquartal ein schwacher Zu-
wachs verzeichnet werden.

Das Wachstum der Buchkredite an private
Haushalte im Euro-Raum beschleunigte sich im

zweiten Vierteljahr 2016 etwas; ihre Jahres-
wachstumsrate blieb mit 1,7% am Ende des Be-
richtsquartals aber weiter moderat. Wachs-
tumstrager waren abermals die Wohnungsbau-
kredite, insbesondere in Deutschland und Frank-
reich. In den Landern der Peripherie, in denen
der Entschuldungsbedarf der privaten Haus-
halte in den letzten Jahren zum Teil erkennbar
zurlickging, verlangsamte sich das Tempo des
Abbaus der Wohnungsbaukredite. Fur den
Euro-Raum als Ganzen schatzten die im BLS be-
fragten Banken die Entwicklung der Nachfrage
privater Haushalte nach Wohnungsbaukrediten
auch im zweiten Quartal als dynamisch ein.
Nach Meinung der befragten Bankmanager
wurde die Nachfrage dabei im Wesentlichen
durch das niedrige allgemeine Zinsniveau, das
Verbrauchervertrauen, die Aussichten auf dem
Wohnimmobilienmarkt und die voraussichtliche
Preisentwicklung fur Wohneigentum gestutzt.
Die Malfsstabe fur die Kreditvergabe wurden
unter dem Strich marginal gelockert.

Die Konsumentenkredite blieben im Berichts-
quartal per saldo unverandert. Dies war jedoch
auf Verbriefungstransaktionen in Frankreich zu-
rlckzufthren;# in vielen anderen Mitgliedstaa-
ten setzten sich die in den letzten Quartalen zu
beobachtenden Zuwachse bei den Konsumen-
tenkrediten dagegen fort. Sie durften die in der
Grundtendenz noch kraftige Expansion des pri-
vaten Konsums im Euro-Raum widerspiegeln.
Hierzu passt, dass laut BLS die Nachfrage im
Konsumentenkreditgeschaft zum wiederholten
Male zulegte. Den Angaben der Umfrageteil-
nehmer zufolge war dies vor allem auf die hohe
Anschaffungsneigung der Konsumenten, das
weiterhin robuste Verbrauchervertrauen und
das niedrige allgemeine Zinsniveau zurlck-
zuflihren. Die Kreditstandards wurden etwas
gelockert.

Neben der Buchkreditvergabe weitete der MFI-
Sektor im Berichtsquartal auch seine Wert-

4 Auf der Ebene der Konsumentenkredite werden die Buch-
kredite von der EZB nicht um Kreditverkaufe und -verbrie-
fungen bereinigt.
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Ldndern unver-
dndert mit
Zuwdchsen
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verkehr nach
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Erneute
Abflisse beim
Geldkapital

papierkredite an den Privatsektor deutlich aus.
Der unter den Gegenposten grofSte Beitrag zum
Geldmengenanstieg ging aber erneut von der
kraftigen Entwicklung der Wertpapierkredite an
offentliche Haushalte aus, fur deren Zunahme
die Staatsanleihekdufe des Eurosystems im Rah-
men des PSPP von zentraler Bedeutung sind. Da
Wertpapierkaufe des Eurosystems aus dem Be-
stand der Geschaftsbanken die konsolidierte
Bilanz des MFI-Sektors unberthrt lassen, legt
der fortgesetzte Anstieg dieses Gegenpostens
nahe, dass ein Grofsteil der geldpolitisch be-
dingten Staatsanleihekaufe weiterhin von Hal-
tern aufserhalb des inlandischen Bankensektors
erfolgte.

Per saldo ist der Einfluss des PSPP auf die Geld-
menge jedoch nicht so grofs, wie es der Anstieg
der Wertpapierkredite an 6ffentliche Haushalte
suggeriert. Denn mit dem Ankaufprogramm
sind zugleich Mittelabflisse aus dem Euro-
Raum ins Ausland verbunden, die ihrerseits die
Netto-Auslandsposition des MFI-Sektors verrin-
gerten und damit die Dynamik der Geldmenge
M3 dampften (vgl. Schaubild auf S. 33). So
deuten die bislang verfligbaren Daten fur die
Monate April und Mai darauf hin, dass sich ge-
bietsfremde Investoren im Berichtsquartal
erneut in gréfserem Umfang von Staatsanleihen
aus dem Euro-Raum sowie in geringerem Maf3e
von Anleihen des privaten Nichtbankensektors
trennten. DarUber hinaus fihrte die anhaltende
Nachfrage inlandischer Nichtbanken nach aus-
landischen Schuldverschreibungen zu Mittel-
abflissen aus dem Wertpapierverkehr. Insge-
samt gesehen ist somit eine Substitution inlan-
discher Wertpapiere zugunsten auslandischer
Wertpapiere zu beobachten.

Gestutzt wurde die monetare Entwicklung auch
durch erkennbare Abflusse beim Geldkapital,
die jedoch deutlich weniger stark ausgepragt
waren als in den Vorquartalen. Dieser Rickgang
war in erster Linie auf Abfllsse aus langfristigen
Termin- und Spareinlagen zurtckzufihren und
wurde durch die Zinskonstellation begulnstigt.
Der geldhaltende Sektor verminderte aber auch
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den Bestand an langfristigen Bankschuldver-
schreibungen in seinem Portfolio.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken
mit inlandischen Kunden

Das Einlagengeschaft der Banken in Deutsch-
land entwickelte sich im Berichtsquartal weni-
ger schwungvoll als in den Wintermonaten.
Von der Grundtendenz her blieb das Anlagever-
halten der Nichtbanken aber unverandert und
war weiterhin von einem fortgesetzten Aufbau
kurzfristiger und einem gleichzeitigen Abbau
langfristiger Einlagen gepragt. Deutliche Zu-
flusse verzeichneten wiederum vor allem die
Sichteinlagen der privaten Haushalte und nicht-
finanziellen Unternehmen. Diese Entwicklung
ist nach wie vor in Verbindung damit zu sehen,
dass der Renditevorteil der alternativen, weni-
ger flexiblen Bankeinlagen historisch gering ist
(siehe Schaubild auf S. 36).

In sektoraler Betrachtung leisteten private Haus-
halte wieder den grof3ten Beitrag zum aktuellen
Zuwachs an kurzfristigen Bankeinlagen. Die pri-
vaten Haushalte stockten nicht nur weiter ihre
Sichteinlagen, sondern erstmals seit acht Quar-
talen wieder ihre kurzfristigen Termineinlagen
auf, wenngleich in deutlich geringerem Um-
fang. Auch nichtfinanzielle Unternehmen
erhohten ihre Sichtguthaben erneut merklich,
reduzierten jedoch zugleich erkennbar ihre
Ubrigen Bankeinlagen. Das ausgepragte Inte-
resse des nichtfinanziellen Privatsektors an hoch
liquiden Bankeinlagen durfte auch im Berichts-
quartal zusatzlich durch die hohen verfligbaren
Einkommen der privaten Haushalte und die
gute Ertragslage der nichtfinanziellen Unterneh-
men gefordert worden sein.

Im Gegensatz zum nichtfinanziellen Privatsektor
bauten die finanziellen Unternehmen ihre Bank-
einlagen per saldo weiter ab. Wie schon in den
Quartalen zuvor dirfte das Anlageverhalten
dieses Sektors durch Umschichtungen in ren-
ditetrachtigere Anlageformen gepragt gewesen
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Kreditgeschdft
mit heimischen
Nichtbanken per
saldo spurbar
zugenommen

Zinssatze fiir Bankeinlagen
in Deutschland”

% p.a., monatlich

Termineinlagen mit vereinbarter Laufzeit ...
== bis zu 2 Jahren
=mms  (iber 2 Jahre

5 Gesamtbestand™”

Spareinlagen mit vereinbarter
Kiindigungsfrist ...

bis zu 3 Monaten

tiber 3 Monate

Sichteinlagen

Neugeschaft? 5

2008 09 10 11 12 13 14

15 2016

* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men. 1 GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren
volumengewichtete Zinssdtze. Bestandszinsen fur Sicht- und
Spareinlagen kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen
auch als Neugeschafte interpretiert werden. 2 GemdR8 harmo-
nisierter MFI-Zinsstatistik. Uber Sektoren und Laufzeiten volu-
mengewichtete Zinssatze. Neugeschaftsvolumina (alle abge-
schlossenen Geschafte im Laufe eines Monats) in Abgrenzung
zum Gesamtbestand (Einlagenvertrdge der Bilanz am Monats-
ultimo) werden explizit nur fur Termineinlagen erhoben.
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sein.® Daneben verringerte auch der ¢ffentliche
Sektor seinen Einlagenbestand bei den hei-
mischen Banken per saldo merklich, wobei der
Abbau hier im Gegensatz zu den anderen Sek-
toren ausschlielich die kurzfristigen Einlagen
betraf.

Das Kreditgeschaft der Banken mit dem hei-
mischen Nichtbankensektor stieg im Berichts-
quartal weiter an. Wie schon in den Quartalen
zuvor war diese Zunahme allein auf den Anstieg
der Kredite an private Nichtbanken zurtck-
zuflhren. Neben den Buchkrediten an den Pri-
vatsektor erhdhten die Banken dabei auch ihre
Bestande an Wertpapieren privater Emittenten,

die sie in den vorangegangenen Quartalen zum
Teil noch merklich verringert hatten. Dieser An-
stieg steht moglicherweise im Zusammenhang
mit dem im Marz beschlossenen CSPP, das seit
Juni umgesetzt wird. Zugleich vermeldeten die
inlandischen Banken ein ricklaufiges Kredit-
geschaft mit dem heimischen 6ffentlichen Sek-
tor, welches sowohl die verbrieften Ausleihun-
gen als auch die Buchkredite betraf. Darin
durfte sich nicht zuletzt der geringe Finanzie-
rungsbedarf angesichts der glinstigen Lage der
offentlichen Haushalte widerspiegeln (siehe An-
gaben zur Entwicklung der &ffentlichen Finan-
zen auf S. 60 ff).

Der Uberwiegende Teil der Buchkredite an den
Privatsektor wurde wie zuvor an private Haus-
halte vergeben. Dahinter stand vor allem die
weiterhin rege Nachfrage der privaten Haus-
halte nach Wohnungsbaukrediten, die sich im
Berichtsquartal noch einmal leicht beschleu-
nigte und durch das ausgesprochen niedrige
Zinsniveau gestUtzt wurde. So sank der Zins fur
langfristige Wohnungsbaukredite im Verlauf
des Berichtsquartals noch einmal leicht und lag
am Ende bei 1,8%.

Hinweise auf weitere Griinde liefern die aktuel-
len BLS-Ergebnisse. So wurde den BLS-Angaben
zufolge die Nachfrage privater Haushalte nach
Wohnungsbaukrediten neben den niedrigen
Zinsen auch durch das stabile Verbraucherver-
trauen sowie durch die positive Einschatzung
der Aussichten auf dem Wohnungsmarkt und
der Entwicklung der Preise fir Wohneigentum
gestutzt. Nach Einschatzung der BLS-Institute
gingen dampfende Effekte auf den Mittelbedarf
von der Verwendung eigener Mittel der pri-
vaten Haushalte, der Inanspruchnahme von
Krediten anderer Banken sowie dem im Marz in
Kraft getretenen Gesetz zur Umsetzung der
neuen Wohnimmobilienkreditrichtlinie und zur
Anderung handelsrechtlicher Vorschriften aus.
Dieses Gesetz war den Angaben der Banken zu-

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Anzeichen fir Portfolio-
umschichtungen in renditestarkere Anlageformen in
Deutschland, Monatsbericht, Mai 2016, S. 36—39.

Buchkreditver-
gabe an den
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weiterhin durch-
Wohnungsbau-
kredite getrieben
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erkennbaren
Zunahme

Kreditvergabe
an nicht-
finanzielle
Unternehmen
entwickelt sich
seitwadrts

folge auch der wesentliche Grund fur die im Be-
richtsquartal erneut per saldo verscharften Ver-
gaberichtlinien.

Den Ergebnissen der BLS-Umfrage nach zu
urteilen senkten die befragten Institute ihre
Mindestvoraussetzungen an potenzielle Kredit-
nehmer nicht und gingen somit auch im Be-
richtsquartal keine erhohten Risiken bei der Kre-
ditvergabe ein. Vor diesem Hintergrund legen
die gunstigen Rahmenbedingungen — das hohe
Geldvermogen der privaten Haushalte, die sta-
bilen Einkommen und nicht zuletzt fehlende
attraktive Anlagealternativen — die Vermutung
nahe, dass mehr Haushalte mit solidem finan-
ziellen Hintergrund Interesse an einer Kreditauf-
nahme zeigten, sodass die Banken im Ergebnis
mehr Kredite vergeben konnten. Insgesamt lag
das Wachstum der an private Haushalte ausge-
reichten Immobilienkredite im Berichtsquartal
mit einer Jahresrate von 3,8% am Quartalsende
noch merklich unter dem langjahrigen Durch-
schnitt von knapp 5% seit Anfang der achtziger
Jahre.

Die Konsumentenkredite an private Haushalte
verzeichneten im Berichtsquartal ebenfalls
erkennbare Zuflisse. Dazu passt, dass sich die
BLS-Banken im Berichtsquartal auch im Kon-
sumentenkreditgeschaft einer deutlich gestie-
genen Nachfrage gegenubersahen. Als deren
Haupttreiber identifizierten die befragten Ins-
titute die gestiegene Anschaffungsneigung der
Konsumenten, das hohe Verbrauchervertrauen
und das niedrige allgemeine Zinsniveau. lhre
Vergabepolitik in diesem Kreditsegment ver-
anderten die befragten Banken nicht.

Das Buchkreditgeschaft der Banken in Deutsch-
land mit inlandischen nichtfinanziellen Unter-
nehmen blieb im Berichtsquartal hingegen
nahezu unverandert, nachdem es in den voran-
gegangenen Quartalen zum Teil noch spurbar
zugelegt hatte. Ursache fur die schwache Kre-
ditvergabe in den Frihjahrsmonaten war ein
deutlicher Rickgang der kurzfristigen Auslei-
hungen, die indes nach wie vor durch eine
hohe Volatilitat gekennzeichnet sind. Dagegen

Deutsche Bundesbank

Entwicklung der Kredite und
Einlagen der Monetaren Finanzinstitute
in Deutschland”

Veranderungen in Mrd €, saisonbereinigt

2016
Position 1.Vj. 2. V.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig 37,2 26,6
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 1,9 -1,8
Uber 2 Jahre -2,5 -29
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten 2,2 0,8
Uber 3 Monate -3,6 -2,1
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite 2,2 -32
Wertpapierkredite -4.3 -7.8
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite ) 20,5 15,2
darunter: an private Haushalte 3) 1,2 1,3
an nichtfinanzielle
Unternehmen4) 8,2 0,3
Wertpapierkredite -87 12,2

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFIs) zahlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstande, statistisch bedingte
Veranderungen (z. B. statistische Brliche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und offentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkéufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften.
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stiegen im Berichtsquartal die langfristigen Aus-
leihungen erneut spurbar.

Ein etwas positiveres Bild zeichneten die am BLS
teilnehmenden deutschen Banken; sie berichte-
ten fUr das zweite Quartal 2016 von einer leicht
gestiegenen Nachfrage im Firmenkunden-
geschaft bei unveranderten Kreditvergabestan-
dards. Gemafs der Einschatzung der Interview-
partner gingen stutzende Einflisse vor allem
vom Finanzierungsbedarf fir Umschuldungen,
Umfinanzierungen und Neuverhandlungen
sowie vom niedrigen allgemeinen Zinsniveau
aus. So zahlten inlandische Unternehmen Ende
Juni im kurzfristigen Laufzeitbereich Zinsen in
Hohe von 2,6% fur kleinvolumige beziehungs-
weise 1,2% fur groBvolumige Kredite, wahrend
die Zinsen fir langfristige Ausleihungen zuletzt
bei 1,8% beziehungsweise 1,6% lagen. Fir sich
genommen nachfragedampfend wirkte da-
gegen laut BLS der Ruckgriff der Unternehmen
auf alternative Finanzierungsquellen aufgrund
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen Kredite an private Haushalte
p‘yaﬂ Bankzinsen fiir Unternehmenskredite™... Bankzinsen fiir Konsumentenkredite™... Z‘Ja
"~ ... mit anfanglicher Zinsbindung bis -
ein Jahr ... 9,0
6,5
\I" 85
6,0
8,0
5,5
50 .. mit anfénglicher Zinsbindung 73
! von Uber fiinf Jahren 70
4,5 ... mit anfanglicher Zinsbindung '
... bis 1 Mio € von Uber einem Jahr bis fiinf Jahre 6,5
4,0
6,0
3,5
5,5
3,0
5,0
2,5
4,5
2,0 ... von Uber
1 Mio € 4,0
1,5
3,5
1’0 B . . .
... mit anfanglicher Zinsbindung von Bankzinsen fiir 3,0
tber funf Jahren ... Wohnungsbaukredite” 55
mit anfanglicher Zinsbindung g
55 . bis 1 Mio € von Uber zehn Jahren 26
5,0
1,5
e Veranderung der Kreditstandards? fir ... -
0
4,0 ... Konsumentenkredite
+30
3i5 _-Illlllll S E S S S 0
... von uber 1 o | " L 3)
3 1 Mio € ~30
2,5
1 %
20 ... Wohnungsbaukredite
! +30
1,5 _-II..I_ - ---_lll_l_ l_l___l_II,. 0
-1 - u -
o Verdnderung der Kreditstandards? ) _30
fur Unternehmenskredite
+60
Verdnderung der Margen? fiir ... %
+30 I I | ... Konsumentenkredite +60
0 I- In__ . M --I________.____u risik/oreichereKredite +30
3)

-30 0
% V__eréinderung der Marg_en Z) durchschnittliche Kredite -0
9 far Unternehmenskredite

+

| . . ... Wohnungsbaukredite %
risikoreichere Kredite
risikoreichere Kredite +60
+30
0
—- . -30
dlui e il el durchschnittliche Kredite
-60 -60

2008 09 10 11 12 13 14 15 16 08 09 10 11 12 13 14 15 2016

1 Neugeschaft. Gemafs harmonisierter MFI-Zinsstatistik. Bis Mai 2010 wurde der Aggregatszinssatz als mit den gemeldeten Neu-
geschaftsvolumina gewichteter Durchschnittssatz berechnet. Ab Juni 2010 wird zundchst ein mit dem gemeldeten Neugeschafts-
volumen gewichteter Zinssatz pro Schicht berechnet. Der Aggregatszinssatz wird ermittelt, indem die Schichtenzinssatze mit den hoch-
gerechneten Volumina gewichtet werden. 2 Gemald Bank Lending Survey; fur Kreditstandards: Saldo aus der Summe der Angaben
,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,etwas gelockert” und , deutlich gelockert” in % der gegebe-
nen Antworten, fUr Margen: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der
Angaben ,etwas verengt” und , deutlich verengt” in % der gegebenen Antworten. 3 Erwartungen fir das 3. Vj. 2016.

Deutsche Bundesbank



Mehr Banken an
kiinftigen GLRGII
interessiert

von grofszigigen Innenfinanzierungsspielrau-
men oder Krediten von anderen Banken.

Tatsachlich nahm die Bedeutung der Innen-
finanzierung in den letzten Jahren aufgrund der
guten Ertragslage sowie der stabilen Ver-
maogenseinkommen der deutschen Unterneh-
men stetig zu, sodass der Bedarf der Firmen an
Bankkrediten vergleichsweise gering bleibt.
Hinzu kommt, dass andere externe Finanzie-
rungsquellen — wie die Kredite im Konzernver-
bund, Handelskredite sowie die Kredite von
sogenannten Schattenbanken — zunehmend an
Bedeutung gewinnen und dadurch den Anteil
von Bankkrediten im breiter gestreuten Finan-
zierungsportfolio der Unternehmen zusatzlich
schmalern.

Die BLS-Umfrage flr das zweite Quartal enthielt
zusatzliche Fragen zu den Refinanzierungs-
bedingungen der Banken, zu den Auswirkun-
gen der neuen regulatorischen und aufsicht-
lichen Aktivitaten (hierzu zahlen unter anderem
die in der CRR/CRD IV festgelegten Eigenkapital-
anforderungen) sowie zur Teilnahme der Ban-
ken an den gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschaften (GLRGI und GLRGII). Erneut
berichteten die deutschen Banken, dass sich
ihre Refinanzierungssituation vor dem Hinter-
grund der Lage an den Finanzmarkten im Ver-
gleich zum Vorquartal geringfligig verbessert
habe. Im Hinblick auf die neuen regulatorischen
und aufsichtlichen Aktivitaten reduzierten die
Banken in der ersten Jahreshalfte 2016 ihre
risikogewichteten Aktiva per saldo weiter und
starkten ihre Eigenkapitalposition erheblich. Am
ersten GLRGII im Juni 2016 zeigten die befrag-
ten Institute ein im Vergleich zu den bisherigen
GLRG nur leicht gestiegenes Interesse. An den
kunftigen GLRGII sind jedoch deutlich mehr
Banken grundsatzlich interessiert. Ihre Teil-
nahme oder ihr Interesse begriindeten die Ban-
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Buchkredite deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen
Privatsektor

saisonbereinigt sowie bereinigt um Kreditverkdaufe und
-verbriefungen, Quartalsendstande

Nichtfinanzielle Unternehmen”
Wachstumsbeitrdage in %-Punkten

bis 1 Jahr
tiber 1 bis 5 Jahre
tiber 5 Jahre

. - Wachstumsrate in %?

+1

Private Haushalte
Wachstumsbeitrdge in %-Punkten

sonstige Kredite +3
Konsumentenkredite
Wohnungsbaukredite

== \Wachstumsrate in %2 +2

+1

= m 0

2012 2013 2014 2015 2016

1 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalge-
sellschaften. 2 Veranderungsrate gegenuber Vorjahr.
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ken mit den attraktiven Konditionen der Ge-
schafte; die aufgenommenen Mittel wuirden
entsprechend dem Zweck der Geschafte in
erster Linie zur Kreditvergabe verwendet. Die
finanzielle Situation der teilnehmenden Banken
verbesserte sich durch die bisherigen GLRG ins-
gesamt leicht. Auswirkungen auf ihre Kredit-
standards verzeichneten die Institute aber
kaum.
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Finanzmdrkte
im Zeichen des
Referendums
im Vereinigten
Konigreich

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die Unsicherheiten angesichts des Referendums
im Vereinigten Konigreich zum Verbleib in oder
Austritt aus der Europaischen Union (EU) prag-
ten im zweiten Quartal 2016 auch stark die Ent-
wicklung an den internationalen Finanzmark-
ten. Zudem spielte die Geldpolitik in den Indus-
trielandern eine wichtige Rolle, die — nicht zu-
letzt wegen des Votums fur den Austritt und
den beflrchteten Abwartsrisiken fUr die globale
Konjunktur, die damit einhergehen kénnten —
weiter expansiv ausgerichtet blieb. Viele Markt-
teilnehmer waren von diesem Votum zwar
Uberrascht und schichteten Portfoliomittel in
sichere Anlagen um (,Safe haven”-ZuflUsse). Die
bei einem solchen Ausgang beflirchteten Ver-
werfungen an den internationalen Finanzmark-
ten blieben aber aus. Die Renditen langfristiger
Staatsanleihen in den grofen Wahrungsraumen
gaben zwar weiter nach und fielen zeitweilig
auf ein historisch niedriges Niveau, so beispiels-
weise in Deutschland, Japan und dem Vereinig-
ten Konigreich. Spiegelbildlich hierzu reagierten
Uberdies die Aktienmarkte zunachst mit starken
Kursverlusten auf den Ausgang des Referen-
dums. Mit der nachlassenden Unsicherheit
setzte dann aber an den Renten- und vor allem
an den Aktienmarkten recht zlgig eine Gegen-
bewegung ein. Im Ergebnis notierte der Euro
Stoxx zuletzt oberhalb seines Standes von Ende
Marz 2016, und die US-Markte konnten sogar
neue Rekordstande verbuchen. Deutlich schlech-
ter als der Gesamtmarkt entwickelten sich die
europaischen Bankaktien. Hier belasteten einer-
seits sich verschlechternde Gewinnerwartun-
gen, andererseits der nach wie vor hohe Be-
stand an notleidenden Krediten, vor allem in
ltalien. Die Finanzierungsbedingungen von Un-
ternehmen in der EWU verbesserten sich deut-
lich. Der Euro blieb in effektiver Rechnung ge-
genUber den Wahrungen 19 wichtiger Handels-
partner im Vergleich zum Stand Ende Marz
2016 nahezu unverandert. Wahrend der Euro
deutliche Kursverluste gegentber dem Yen hin-

nehmen musste, legte er insbesondere gegen-
Uber dem Pfund Sterling kraftig an Wert zu.

B Wechselkurse

Der Euro bufste gegenlber dem US-Dollar seit
Ende Marz etwas an Wert ein und fiel bis zum
Ende des Berichtszeitraums auf 1,12 US-S. An-
fang Mai hatte er mit knapp 1,16 US-$ noch auf
dem hochsten Stand seit Januar 2015 notiert.
Die Kursentwicklung war mafSgeblich gepragt
von der Unsicherheit der Marktteilnehmer tuber
den Ausgang des Referendums im Vereinigten
Konigreich und dem letztlich fir viele Uber-
raschenden Votum fir den Austritt. Daneben
sorgten sich andernde Erwartungen hinsichtlich
des kunftigen geldpolitischen Kurses der US-
Notenbank fur splrbare Schwankungen des
Euro-Dollar-Kurses.

Unter dem Einfluss einer sich aufhellenden Wirt-
schaftsstimmung im Euro-Raum und ausgeblie-
bener Hinweise der US-Notenbank, die Zinsen
wie von Marktteilnehmern erwartet im Juni
heraufzusetzen, konnte der Euro bis Anfang
Mai zunachst spurbar an Wert zulegen. In der
Folgezeit wurde der Euro-Dollar-Kurs mafsgeb-
lich gepragt von wechselnden Umfrageergeb-
nissen zum Referendum. Dabei stitzten Mehr-
heitsverschiebungen zugunsten eines Verbleibs
tendenziell den Kurs des Euro, so auch unmit-
telbar vor dem Tag der Abstimmung am
23. Juni. Als sich am 24. Juni dann uberraschend
eine Mehrheit fUr den EU-Austritt abzeichnete,
verlor die Gemeinschaftswahrung stark an Wert
und gab binnen eines Tages knapp 3% gegen-
Uber dem US-Dollar nach. Offenbar werteten
die Marktteilnehmer das Abstimmungsergebnis
auch als eine mogliche Belastung fur die Wirt-
schaft des Euro-Raums oder beflrchteten nach-
teilige politische Ausstrahleffekte des Votums.

Zuletzt rlckte wieder die US-Geldpolitik starker
in den Fokus der Marktteilnehmer. Nach der

Euro nach
Votum des
Vereinigten
Kénigreichs fir
den EU-Austritt
unter Druck, ...



... nach US-Zins-
entscheid zuletzt
aber stabilisiert

Deutliche Ver-
luste gegentiber
Yen infolge
gestiegener
Unsicherheit, ...

Veroffentlichung einer Reihe Uber den Erwar-
tungen liegender Frihindikatoren und Konjunk-
turdaten fir die US-Wirtschaft sowie eines
Uberraschend guten, im August veréffentlichten
Arbeitsmarktberichts fir Juli stieg in den Augen
der Marktteilnehmer, trotz der Unsicherheit
Uber die Folgen eines Austritts des Vereinigten
Kénigreichs aus der EU, die Wahrscheinlichkeit
einer baldigen Leitzinserhéhung in den Ver-
einigten Staaten wieder an. Einer per saldo star-
keren Abwertung des Euro wirkte entgegen,
dass die US-Notenbank Ende Juli darauf verzich-
tete, einen konkreten Termin fur eine Leitzins-
erhohung in Aussicht zu stellen und US-Produk-
tivitatsdaten zuletzt schlechter als erwartet aus-
fielen. Per saldo wertete der Euro gegenuber
dem US-Dollar — verglichen mit dem Ende des
ersten Quartals — um rund 2,0% ab.

Deutliche Verluste in Hohe von 11,6% verzeich-
nete die Gemeinschaftswahrung gegenlber
dem Yen. Ausschlaggebend hierflr war die ge-
stiegene Unsicherheit an den Finanzmarkten,
unter deren Einfluss Marktteilnehmer haufig
Carry Trades auf Yen-Basis rickabwickeln, die
sie zuvor in der Niedrigzinswahrung eingegan-
gen sind.” Einer per saldo noch starkeren Auf-
wertung des Yen wirkte zwischenzeitlich die mit
den Wahlen zum japanischen Oberhaus auf-
kommende Aussicht entgegen, dass die mit
Zweidrittelmehrheit bestatigte Regierung von
Ministerprasident Abe ihr Mandat nutzen
kénnte, um eine noch expansivere Fiskal- und
Geldpolitik durchzusetzen. Das dann Ende Juli
mit einem Gesamtvolumen von mehr als 28 Bil-
lionen Yen (Uber 248 Mrd €) vorgestellte, noch
wuchtiger als erwartet ausfallende Fiskalpaket
stUtzte daruber hinaus den Euro. Nach der Be-
kanntgabe der Bank von Japan, das jahrliche
Kaufvolumen von boérsengehandelten Index-
fonds auf rund 6 Billionen Yen (rd. 53 Mrd €)
annahernd zu verdoppeln, wertete der Euro ge-
genuber dem Yen jedoch wieder ab. Offenbar
blieb der Umfang dieser Mafsnahmen hinter
den Erwartungen der Marktteilnehmer zurtck.
Zuletzt notierte der Euro bei 113 Yen.
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rungen von 19 Landern.
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GegenUber dem Pfund Sterling konnte der Euro
dagegen deutliche Gewinne in Hohe von im Er-
gebnis knapp 8,7% verbuchen, nach einem An-
stieg um rund 5% unmittelbar nach dem Refe-
rendum. Die britische Wahrung wurde noch
starker als der Euro durch das Votum flr den
Austritt belastet. Darin spiegelten sich auch Sor-
gen um den weiteren Verlauf der bis zur Mitte
des zweiten Quartals robusten Konjunktur des
Vereinigten Konigreichs wider, fur welche die
Wachstumsaussichten nun eingetriibter wahr-

1 Zum Einfluss hoher Unsicherheit an den Finanzmarkten
auf die Wechselkursentwicklung u. a. des Yen vgl.: Deutsche
Bundesbank, Wechselkurse und Finanzstress, Monats-
bericht, Juli 2014, S. 15—-29.
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Quelle: Thomson Reuters. * Staatsanleihen mit einer Restlauf-
zeit von zehn Jahren. 1 Bekanntgabe der Ergebnisse des Refe-
rendums im Vereinigten Kénigreich zum Verbleib in oder Aus-
tritt aus der EU.
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genommen wurden.? Anfang August beschloss
dann die Bank of England geldpolitisch zu
reagieren. Sie senkte — wie erwartet — den Leit-
zins um 25 Basispunkte, beschloss aber dartber
hinaus Uberraschend, die Ankaufvolumina bei
Staats- und Unternehmensanleihen Uber die
nachsten sechs beziehungsweise 18 Monate zu
erhdhen, und zwar um 60 Mrd Pfund Sterling
(ca. 70 Mrd €) beziehungsweise 10 Mrd Pfund
Sterling (knapp 12 Mrd €). Zudem werden Ge-
schaftsbanken 100 Mrd Pfund Sterling (ca. 116
Mrd €) in langfristigen Refinanzierungsgeschaf-
ten zur Verflgung gestellt. Das MalSnahmen-
bundel sorgte fur weitere Kursgewinne des
Euro. Zuletzt notierte die Gemeinschaftswah-
rung bei 0,86 Pfund Sterling.

Trotz der Verluste des Euro gegeniUber dem
US-Dollar und dem Yen notierte der Euro in
effektiver Rechnung gegenlber den Wahrun-
gen 19 wichtiger Handelspartner im Vergleich
zum Stand Ende Marz nahezu unverandert
(—0,3%). Dies ist auf spUrbare Kursgewinne des

Euro gegenuber der schwedischen Krone und
vor allem dem Pfund Sterling zurlickzufuhren,
deren gemeinsames Gewicht bei der Berech-
nung des effektiven Wechselkurses bei knapp
18% liegt. Der Schweizer Franken legte in seiner
Funktion als , Safe haven”-Wahrung unmittelbar
nach dem Entscheid fur den Austritt kraftig zu.
Gebremst wurde der Anstieg von der Schweizer
Notenbank, die mitteilte, am Devisenmarkt
interveniert zu haben und auch weiter aktiv zu
bleiben. Per saldo notierte der Euro schlief3lich
gegenuber dem Schweizer Franken rund 0,7%
schwacher.

Wertpapiermarkte
und Wertpapierverkehr

An den internationalen Rentenmarkten hielt im
Berichtszeitraum der Trend rlcklaufiger Ren-
diten im Ergebnis weltweit an. So blieb der Ren-
diteabstand zehnjahriger Bundesanleihen zu
laufzeitgleichen US-Treasuries im Vergleich zu
Ende Marz im Ergebnis nahezu unverandert und
betrug zuletzt 1,7 Prozentpunkte zugunsten der
Renditen von US-Treasuries. Zu dieser Entwick-
lung trug das aus Sicht der Marktteilnehmer
Uberraschende Votum flr einen Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der EU bei, in des-
sen Folge Anleger kurzfristig zugunsten interna-
tionaler Benchmark-Anleihen umdisponierten.
Zudem schatzten internationale Finanzinvesto-
ren unmittelbar nach dem Referendum die glo-
bale Konjunkturentwicklung etwas skeptischer
ein, was die Notenbanken in den grof3en Wah-
rungsraumen darin bestarkte, vorsichtig zu
agieren und die expansive Ausrichtung der
Geldpolitik beizubehalten.? Zuletzt lagen die
Renditen zehnjahriger US-Treasuries mit 1,6%
um 21 Basispunkte unterhalb ihres Standes von
Ende Marz 2016. Die Zinsen zehnjahriger japa-
nischer Staatsanleihen fielen von niedrigem
Niveau aus zeitweise mit —0,29% auf neue
historische Tiefstande und schlossen zum Ende

2 Zur konjunkturellen Entwicklung im Vereinigten Konig-
reich siehe S. 21.
3 Zu den MalSnahmen der Bank von Japan siehe auch S. 41.
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des Berichtszeitraums bei — 0,1%. Die Anleihen
der Zentralregierung des Vereinigten Konig-
reichs verzeichneten einen drastischen Rendite-
rickgang von 88 Basispunkten. Zuletzt er-
mafigten sie sich im Nachgang zu der geld-
politischen Entscheidung der Bank of England
weiter und notierten bei 0,5% auf ihrem histo-
rischen Tief.

Die zehnjahrigen Bundesanleihen rentierten im
Vergleich zu Ende Mdrz 2016 29 Basispunkte
niedriger und standen zuletzt bei — 0,2%. Mitte
Juni fiel die Rendite dabei erstmalig in den
negativen Bereich und erreichte zwischenzeit-
lich einen historischen Tiefstand von — 0,24%.
Die Bundesanleihe zahlt damit zu den wenigen
Staatsanleihen unterschiedlicher Lander und
Wahrungsraume, die aktuell in diesem Laufzeit-
bereich negative Renditen aufweisen. Neben
dem zehnjahrigen Papier des japanisches Zen-
tralstaats, dessen Rendite erstmalig Ende
Februar 2016 bis in den negativen Bereich fiel,
rentieren beispielsweise auch laufzeitgleiche
Staatsanleihen der Schweiz unterhalb der Null-
linie. Ihre Rendite erreichte Anfang Juli einen
historischen Tiefstand von —0,63% und lag
zuletzt bei — 0,6%. In der Wahrungsunion lagen
zudem zehnjahrige Anleihen der Niederlande
zeitweise geringfligig im negativen Bereich. Die
implizite Volatilitat von Optionen auf den Bund-
Future, die um den Referendumstermin deutlich
gestiegen war, sank im Vergleich zu Ende Marz
und lag zum Ende des Berichtszeitraums unter
dem funfjahrigen Mittel. In dem Ricklauf der
Volatilitdt kommt die aus Sicht der Marktteil-
nehmer nachlassende Unsicherheit Uber den
weiteren Verlauf der Anleiherenditen zum Aus-
druck.

Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete deutsche Zinsstrukturkurve ver-
schob sich unter dem Einfluss der genannten
Faktoren seit Ende Marz nach unten und ver-
flachte im Ergebnis etwas. Bundeswertpapiere
mit Restlaufzeiten von bis zu 13 Jahren lagen
am aktuellen Rand im negativen Bereich, nach-
dem Ende Maérz der Ubergang zu negativen
Renditen noch im achtjahrigen Laufzeitsegment

Deutsche Bundesbank
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gelegen hatte. Die Renditen zweijahriger Bun-
deswertpapiere fielen auf — 0,7%. Hierin konn-
ten sich zum Teil Markterwartungen Uber eine
weitere Absenkung des Einlagesatzes wider-
spiegeln, der aktuell bei —40 Basispunkten
liegt. Ein weiterer Faktor dirfte sein, dass
Marktteilnehmer, die keinen Zugang zu der Ein-
lagefazilitat haben, liquide Mittel in Form kurz-
laufender Papiere halten und daflr bereit sind,
eine Pramie zu zahlen. Anleihen bis zu einer
Laufzeit von sieben Jahren rentierten zuletzt
unterhalb der durch die Einlagefazilidt gezoge-
nen Schwelle und kénnen deshalb nach den
Vorgaben des Programms zum Ankauf von
Wertpapieren des offentlichen Sektors (Public
Sector Purchase Programme: PSPP) zurzeit nicht
erworben werden.

Die Renditen von Anleihen anderer EWU-Staa-
ten folgten dem breiten Markttrend und gaben
Uberwiegend ebenfalls nach. Die vorliberge-
hend gestiegene Unsicherheit im Umfeld des
Austrittsvotums liels zwar die Renditeabstande
zur deutschen Anleihe temporar steigen. Die
mit dem Bruttoinlandsprodukt gewichtete Ren-
dite zehnjahriger EWU-Anleihen (ohne Deutsch-
land) sank im Ergebnis aber um 33 Basispunkte
und damit sogar etwas starker als die der
Benchmark-Anleihe des Bundes. Zuletzt erreich-
ten sie einen historischen Tiefstand von 0,72 %.
Weniger stark vom allgemeinen Trend profitier-
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gleich zu Bundeswertpapieren mit sieben bis zehn Jahren Rest-
laufzeit. 1 Merrill Lynch-Index Uber alle Laufzeiten. 2 Jeweils
iBoxx-Indizes mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit. 3 Be-
kanntgabe der Ergebnisse des Referendums im Vereinigten
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ten die Anleihen von lItalien und Portugal. Hier
preisten Finanzmarktakteure landerspezifische
Risiken ein. Die Renditen portugiesischer Staats-
anleihen sanken zwar im zehnjahrigen Bereich.
Der Renditeabstand zu laufzeitaquivalenten
Bundesanleihen nahm aber leicht zu. Anleihe-
investoren beurteilen offenbar die von der
neuen portugiesischen Regierung beschlosse-
nen Mafinahmen, wie die Reduzierung der
Wochenarbeitszeit, die Ricknahme von Lohn-
kirzungen im offentlichen Sektor sowie das
Aussetzen von Privatisierungen, mit Blick auf die
Schuldentragfahigkeit kritisch. Der Umgang
mit dem Defizitverfahren seitens Europaischer
Kommission und ECOFIN blieb hingegen ohne
sichtbare Auswirkungen. Obwohl| feststeht,
dass die Regierungen von Portugal und Spanien
gegen die europaischen Haushaltsregeln ver-
stof3en, wurden keinen Sanktionen verhangt
und die Korrekturfristen weiter verlangert. Die
nicht zuletzt in der mangelhaften Umsetzung
begrundete unzureichende Disziplinierungswir-
kung des Stabilitats- und Wachstumspakts

konnte bereits im Vorfeld eingepreist worden
sein. Die Renditen italienischer Anleihen mit
zehnjahriger Laufzeit fielen im Ergebnis gering-
flgig auf ein Niveau von 1,1%. Ausstrahleffekte
von den italienischen Banken, die zum Teil Kapi-
talerhohungen bendtigen, auf die Finanzie-
rungskonditionen des Zentralstaats waren somit
begrenzt. Im Ergebnis blieb die Zinsdispersion
im Euro-Raum nahezu unverandert und befand
sich somit weiterhin unterhalb ihres funfjah-
rigen Mittels. Die rlckldufigen Renditen im
Euro-Raum sowie der sich einengende Rendite-
abstand zu Bundesanleihen wurden dabei nicht
durch den Rickgang von Kreditausfallrisiken
getrieben. Die CDS-Pramien blieben im Ver-
gleich zu Ende Marz Uberwiegend unverandert.

Der Markt fur Unternehmensanleihen steht
stark unter dem Einfluss des Anfang April 2016
beschlossenen und seit 8. Juni 2016 umgesetz-
ten Ankaufprogramms flr Wertpapiere aus
dem Unternehmenssektor (Corporate Sector
Purchase Programme: CSPP), welches das Pro-
gramm zum Ankauf von Vermogenswerten
(APP) erweitert. Erworben werden Schuldtitel
von Unternehmen, welche die Zulassungs-
voraussetzungen fir notenbankfahige Sicher-
heiten des Eurosystems erfllen, also Unterneh-
mensanleihen, die nach dem Rahmenwerk des
Eurosystems fur Bonitatsbeurteilungen (Euro-
system Credit Assessment Framework: ECAF)
mindestens ein Rating der , Investment Grade”-
Gute aufweisen.® Nicht zugelassen sind Schuld-
verschreibungen von Emittenten, die der Auf-
sicht durch den Einheitlichen Aufsichtsmecha-
nismus (Single Supervisory Mechanism: SSM)
unterliegen, sowie deren Tochter, das heifst ins-
besondere Bankanleihen. Unter dem Einfluss
des Ankaufprogramms verbesserten sich die
Finanzierungsbedingungen von Unternehmen
des Realsektors seit Ende Marz deutlich. So san-
ken die Renditen nichtfinanzieller europaischer
Unternehmen der Ratingklasse BBB (gemals

4 Die Notenbankfahigkeit von Sicherheiten ist im Rahmen-
werk flr Bonitatsbeurteilungen, dem sog. ECAF geregelt.
Vgl.: Deutsche Bundesbank, Das Common Credit Assess-
ment System zur Prifung der Notenbankfahigkeit von Wirt-
schaftsunternehmen, Januar 2015, S. 35—48.
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Termininflations-
raten im Euro-
Raum gesunken

dem Durchschnittsrating der Agenturen Fitch,
Moody’s and Standard & Poor’s) mit einer Rest-
laufzeit von sieben bis zehn Jahren um 70 Basis-
punkte auf ein rekordtiefes Niveau von gut
1,0%.” Das Funfjahresmittel liegt mit 2,8%
deutlich darUber. Die Zinsaufschlage zu laufzeit-
aquivalenten Bundesanleihen engten sich eben-
falls ein, und zwar um 42 Basispunkte auf 136
Basispunkte. Hier wurde das Funfjahresmittel
um Uber 50 Basispunkte unterschritten. Die
Kurse von Unternehmensanleihen entwickelten
sich damit seit Marz besser als die von Aktien
und Bundesanleihen. Zudem ging der Ruckgang
der Renditen von Unternehmensanleihen nicht
mit gesunkenen Kreditausfallrisiken einher.
Diese fielen — gemessen an den Pramien euro-
paischer Kreditausfall-Swaps (itraxx-Index) fur
den nichtfinanziellen Sektor — nur geringfligig.
Zusammengenommen spricht das fur ein hohes
Bewertungsniveau in diesem Marktsegment.
Aulerdem gibt es Anzeichen dafir, dass sich
die Liquiditatssituation am Markt fir Unterneh-
mensanleihen — gemessen an den Transaktions-
kosten — verschlechterte. Bei finanziellen Unter-
nehmen der EWU verbesserten sich die Finan-
zierungsbedingungen ebenfalls: Die Renditen
finanzieller europaischer Unternehmen der Rating-
klasse BBB mit einer Restlaufzeit von sieben bis
zehn Jahren sanken im Berichtszeitraum um 79
Basispunkte auf zuletzt 2,6%.9 Der Zinsauf-
schlag zu laufzeitdquivalenten Bundesanleihen
engte sich im Ergebnis um 51 Basispunkte ein.
Der Kursverfall von Aktien von Unternehmen
des Finanzsektors der EWU Ubertrug sich somit
nicht auf den Markt fir Bankanleihen. Lediglich
im Umfeld des Referendums weitete sich der
Renditeabstand um gut 40 Basispunkte aus.
Inzwischen hat sich der Spread aber wieder zu-
rickgebildet.

Die aus Inflationsswaps abgeleitete funfjahrige
Termininflationsrate in funf Jahren im Euro-
Gebiet ist seit Ende Mdrz 2016 im Ergebnis um
9 Basispunkte zurlickgegangen und liegt derzeit
bei gut 1,3%. Anfang Juni waren die markt-
basierten Inflationserwartungen zunachst leicht
angestiegen, bevor sie dann unmittelbar nach
dem Votum fUr den Austritt zwischenzeitlich

Deutsche Bundesbank
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auf 1,25% nachgaben. Auffallig ist dabei, dass
die umfragebasierten Inflationserwartungen,
die den Jahresdurchschnitt in sechs bis zehn
Jahren erfassen, wahrend des gleichen Zeit-
raums nahezu unverandert blieben.” In der
Differenz zwischen den marktbasierten und
den umfragebasierten Werten kommt dabei
— neben beispielsweise moglichen Liquiditats-
pramien oder Verzerrungen aufgrund von
Marktsegmentierungen — auch die Inflations-
risikopramie zum Ausdruck, die seit einiger Zeit
negativ ist. Ein Grund fir das zuletzt beobach-
tete Sinken des Indikators liegt in dem starken
Renditerlickgang der zehnjahrigen Benchmark-
Anleihe des Bundes, die besonders stark von
.Safe haven”-Zuflissen betroffen ist. Gleichzei-
tig sind fUnfjahrige Anleihen wegen ihrer zu ge-
ringen Rendite gegenwartig nicht fir Ankaufe

5 Quelle: Jeweils iBoxx-Indices (,financials”, ,non finan-
cials”) mit sieben bis zehn Jahren Restlaufzeit.

6 Siehe Fufnote 4 auf S. 44.

7 Quelle: Consensus Economics, Consensus Forecasts, Jah-
resdurchschnitt in sechs bis zehn Jahren.
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Nettoemissionen
am deutschen
Rentenmarkt

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2015 2016
Position 2.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 16,5 54,6 64,7
Kreditinstitute -394 55 =197
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 55 93 - 58
Deutsche Bundesbank 36,2 38,3 50,8
Ubrige Sektoren 19,7 10,8 33,6
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 5,5 -16,1 5,8
Auslander -30,9 11,9 -243
Aktien
Inlander 10,5 7.8 12,0
Kreditinstitute - 28 - 94 1,9
darunter:
inlandische Aktien - 68 - 69 0,8
Nichtbanken 13,3 17,3 10,1
darunter:
inlandische Aktien 1.1 8,6 5,1
Auslander 8,9 - 15 - 52
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 24,6 27,1 19,8
Anlage in Publikumsfonds 2,6 5,7 6,1
darunter:
Aktienfonds - 2,6 - 09 0,8
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des Eurosystems zugelassen, wodurch der Ren-
diterlickgang bei finfjahrigen Anleihen im Ver-
gleich zu zehnjahrigen Anleiherenditen ge-
dampft ausfallt. Im Ergebnis konnten die Ter-
minzinsen im Laufzeitbereich zwischen funf und
zehn Jahren und damit mittelbar die Termin-
inflationsraten in ihrer Indikatorfunktion fur die
Inflationserwartungen verzerrt sein. FUr diese
These spricht zumindest der Verlauf der Termin-
inflationsrate, die mit dem Votum des Vereinig-
ten Koénigreichs fir den EU-Austritt zunachst
stark sank, bevor sie sich mit dem Abflauen der
Unsicherheit wieder leicht erholte.

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt belief sich im zweiten Quartal
2016 auf 332% Mrd €; es lag somit etwas unter
dem Wert des Vorquartals (367 Mrd €). Nach
Abzug der Tilgungen und unter Bericksich-
tigung der Eigenbestandsveranderungen der
Emittenten wurden im Ergebnis 182 Mrd €
emittiert. Weiterhin brachten auslandische
Schuldner Papiere im Wert von 21% Mrd € am

deutschen Markt unter. Am deutschen Renten-
markt stieg der Umlauf im Berichtszeitraum
somit im Ergebnis um 402 Mrd €.

Die inlandischen Kreditinstitute erhdhten im
zweiten Quartal ihre Kapitalmarktverschuldung
um 14 Mrd € (nach 23% Mrd € im ersten
Quartal). Emittiert wurden vor allem Schuld-
verschreibungen der Spezialkreditinstitute (17
Mrd €), in geringerem Umfang aber auch flexi-
bel gestaltbare Sonstige Bankschuldverschrei-
bungen (62 Mrd €). Dem standen Nettotilgun-
gen von Offentlichen Pfandbriefen sowie von
Hypothekenpfandbriefen in Hohe von 62 Mrd €
beziehungsweise 3 Mrd € gegenuber.

Die offentliche Hand emittierte im Berichtsquar-
tal Anleihen fur netto 3%z Mrd €, verglichen mit
Nettotilgungen in Héhe von 2 Mrd € im Quar-
tal zuvor; diese Zahlen beinhalten auch die
Emissionen von Abwicklungsanstalten deut-
scher Banken, die statistisch dem o&ffentlichen
Sektor zuzurechnen sind. Der Bund selbst emit-
tierte vor allem unverzinsliche Bubills (8 Mrd €),
in geringerem Umfang auch 30-jahrige Anlei-
hen (2 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen
von Bundesobligationen sowie von zehnjah-
rigen Anleihen in Héhe von 6 Mrd € bezie-
hungsweise 3 Mrd € gegenuber. Die Lander
und Gemeinden tilgten im Berichtsquartal im
Ergebnis eigene Anleihen fir %2 Mrd €.

Inlandische Unternehmen begaben im zweiten
Quartal Schuldverschreibungen fir per saldo
1%2 Mrd €. Dabei handelte es sich im Ergebnis
weit Uberwiegend um Titel mit Laufzeiten von
Uber einem Jahr. Die Nettoemissionen waren im
Ergebnis ausschlieflich auf nichtfinanzielle Kapi-
talgesellschaften zurlickzufihren (42 Mrd €),
wahrend Sonstige Finanzinstitute Anleihen
netto tilgten (—3 Mrd €). Eine Belebung der
Emissionstatigkeit nichtfinanzieller Kapitalgesell-
schaften am deutschen Markt, deren Anleihen
im Rahmen des nun angelaufenen CSPP vom
Eurosystem angekauft werden koénnen, zeigt
sich in den Zahlen bisher nicht.

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute

Nettoemissionen
der &ffentlichen
Hand

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Unter-
nehmen
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Als Erwerber am heimischen Anleihenmarkt trat
im zweiten Quartal vor allem die Bundesbank in
Erscheinung, die im Rahmen der Ankaufpro-
gramme des Eurosystems Rentenwerte flir 51
Mrd € erwarb, zum Uberwiegenden Teil Titel
inlandischer offentlicher Emittenten (4972
Mrd €). Heimische Nichtbanken erwarben
Schuldverschreibungen fur 33%2 Mrd €. Dabei
standen auslandische Titel stark im Fokus des
Anlageinteresses (28 Mrd €). Hingegen trenn-
ten sich auslandische Investoren sowie hei-
mische Kreditinstitute von Rentenwerten flr per
saldo 24"2 Mrd € beziehungsweise 19%2 Mrd €.

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten
sich unter starken Schwankungen insgesamt
gesehen positiv. Der marktbreite britische Aktien-
index FTSE 350 und der S&P500 in den USA
legten seit Ende Marz deutlich zu (FTSE 350:
+10,8% bzw. S&P500: + 6,1%) und notierten
zuletzt nahe bei beziehungsweise auf histo-
rischen Hochststanden. Weniger deutlich stie-
gen zwar der deutsche CDAX und der breit ge-
fasste Euro Stoxx Index an, mit 5,3% bezie-
hungsweise 2,2% erreichten sie aber gegen
Ende des Berichtszeitraums ein Jahreshoch be-
ziehungsweise notierten nur knapp darunter.
Lediglich der weitgefasste Aktienindex in Japan
(Nikkei 225) blieb im Ergebnis nahezu unver-
andert. Stark beeinflusst wurde der Verlauf der
Aktienkurse im zweiten Quartal vom Referen-
dum im Vereinigten Konigreich. Die Ungewiss-
heit Uber dessen Ausgang und die Folgen eines
etwaigen Austritts fur die globale Konjunktur
fuhrten schon im Vorfeld der Abstimmung zu
starken Marktschwankungen. Schlief3lich setzte
sich aber die Erwartung durch, dass sich eine
Mehrheit fur einen Verbleib in der EU ausspre-
chen werde. Entsprechend deutlich fielen die
unmittelbaren Kursverluste nach dem Entscheid
fur einen Austritt aus der EU aus. Zu den be-
furchteten Marktverwerfungen kam es indes
nicht. Nach den ersten, kraftigen Kursabschla-
gen in einem sehr volatilen Marktumfeld setzte
bei ricklaufiger Unsicherheit recht zlgig eine
Gegenbewegung ein. Bei Abschluss dieses Be-
richts haben alle grofen Indizes ihre nach dem
Referendum erlittenen Verluste wieder auf-
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geholt. Selbst der breite britische Aktienindex
FTSE 350 stieg seit seinem Einbruch nach der
Volksabstimmung um 12,3%, was allerdings flr
einen in Euro kalkulierenden Investor angesichts
der splrbaren Euro-Aufwertung von + 8,7%
deutlich geringere Gewinne bedeutet. GestUtzt
wurden die Kurse von der Aussicht auf eine
weiterhin expansive Geldpolitik und einer Reihe
guter Fundamentalfaktoren, wie beispielsweise
einer bislang besser als von den Analysten
erwartet verlaufenden Unternehmensberichts-
saison in den USA. In Japan trugen zudem die
zuletzt angeklndigten wirtschaftspolitischen
Mafnahmen dazu bei, den dortigen breiten
Aktienindex wieder zu festigen.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2015 2016
Position 2.Vj. 1.Vj. 2.Vj.p
I Leistungsbilanz +58,5 +64,7 +73,1
1. Warenhandel 1 +69,4 +644 +782
2. Dienstleistungen 2) =59 | =57 | = 52
3. Primareinkommen + 2,1 +19,4 + 4,5
4. Sekundareinkommen - 71 -13,5 - 4,4
II. Vermogensanderungsbilanz + 1,1 - 04 + 1,6
II. Kapitalbilanz (Zunahme: +) +72,8 +22,7 +583
1. Direktinvestition + 3,1 + 3,8 -16,1
Inlandische Anlagen
im Ausland +185 +30,7 +12.2
Auslandische Anlagen
im Inland +15,5 +26,9 +28,3
2. Wertpapieranlagen +52,7 +41,1 + 65,8
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten +269 +47.2 +34,2
Aktien 3) +10,7 + 13 + 46
Investmentfonds-
anteile 4) + 85 + 97 + 78
darunter:
Geldmarktfondsanteile - 1,3 + 6,2 - 13
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 +11,0  +31,2  +265
darunter:
denominiert in Euro 6) + 1,4 +247  +17,7

kurzfristige Schuld-

verschreibungen 7) - 34 + 5,0 - 48
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten - 25,8 + 6,1 -31,6
Aktien 3) + 8,8 - 3,0 - 55
Investmentfondsanteile - 36 -28 -18
langfristige Schuld-
verschreibungen 5 -286 - 64 -319

darunter: 6ffentliche
Emittenten 8) -18,7 -10,2 -39,3
kurzfristige Schuld-
verschreibungen 7) - 23 +183 + 76
3. Finanzderivate 9) + 59 + 49 + 4,0
4. Ubriger Kapitalverkehr 10 +11,6  -284 + 3,9

Monetare

Finanzinstitute 11) + 97 -298 -299

Unternehmen und

Privatpersonen 12) +33 -89 - 36

Staat + 4,5 - 06 - 4,4

Bundesbank - 59 +109 +419

5. Wahrungsreserven 13) - 05 + 12 + 08
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 14) +132 —-415 -163

1 Ohne Fracht- und Versicherungskosten des Aufenhandels.
2 Einschl. Fracht- und Versicherungskosten des AufRenhandels.
3 Einschl. Genussscheine. 4 Einschl. reinvestierter Ertrage.
5 Langfristig: urspringliche Laufzeit von mehr als einem Jahr
oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Einschl. noch ausstehender
DM-Auslandsanleihen. 7 Kurzfristig: urspriingliche Laufzeit bis
zu einem Jahr. 8 Einschl. Anleihen der friiheren Bundesbahn,
der friiheren Bundespost und der friheren Treuhandanstalt.
9 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 10 Enthélt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 11 Ohne Bundesbank. 12 Enthélt finanzielle Kapitalge-
sellschaften (ohne die Monetaren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 13 Ohne Zuteilung von
Sonderziehungsrechten und bewertungsbedingte Anderungen.
14 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen dem
Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs- sowie der
Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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Der Kursverlauf europaischer Bankaktien blieb
Uber den gesamten Berichtszeitraum hinter der
Entwicklung des Gesamtmarkts zurtck. Darin
spiegeln sich die gesunkenen Gewinnaussichten
wider, die sich fir Banken seit Ende Marz — also
auch schon deutlich vor dem Referendum —
unterdurchschnittlich entwickelten: So revidier-
ten die Analysten Umfragen zufolge (IBES) das
fUr das Jahr 2017 erwartete Dividendenwachs-
tum europaischer Banken zwischen Marz und
August um 10,6% nach unten, wahrend die
Erwartungen Uber das Dividendenwachstum
aller im Euro Stoxx enthaltenen Unternehmen
nur um 3,3% gesenkt wurden. Vor der Ver-
offentlichung des EBA-Stresstests standen die
Bewertungen der europaischen Banken auch im
Zeichen der Unsicherheit Uber maéglichen wei-
teren Kapitalbedarf. Hinzu kam mit Blick auf
einige Banken aus Staaten der EWU-Peripherie
die Sorge Uber den Bestand notleidender
Kredite. Nach der Bekanntgabe der Stresstest-
ergebnisse gerieten Finanztitel weiter unter
Druck. Zwar zeigte sich, dass im simulierten
EBA-Stressszenario die Banken Uberwiegend
ausreichend mit Kapital versorgt sind. In den
Fokus der Aufmerksamkeit riickten aber nun
wieder strukturelle Faktoren, wie die Ertragslage
der Banken, die Anleger auch vor dem Hinter-
grund des Niedrigzinsumfelds insgesamt als
schwach einschatzen, kinftige Geschaftsmo-
delle oder der Bestand an bilanziellen Altlasten.
In Italien machten sich zudem Beflrchtungen
breit, dass die notwendige Kapitalerhdhung fir
eine italienische GrofSbank, die von einem Ban-
kenkonsortium organisiert werden soll, Belas-
tungen fur andere italienische Institute mit sich
bringen koénnte. Im Ergebnis notierten europai-
sche Banken bei Berichtsschluss 8,8% niedriger
als Ende des ersten Quartals, verglichen mit
Kursgewinnen in Hohe von 7,2% flr die US-
Banken.

Im Vorfeld des Referendums stieg die Unsicher-
heit der Marktteilnehmer Gber die weitere Kurs-
entwicklung deutlich an und erreichte gemes-
sen an den aus Optionen berechneten implizi-
ten Volatilitaten der Aktienindizes Mitte Juni in
Deutschland und der EWU neue Jahreshochst-

Bankaktien
besonders
belastet

Kursunsicherheit
zundchst
gestiegen,
danach jedoch
zurlickgebildet
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stande, die sich dann aber wieder recht zugig
zurlickbildeten. Die Risikopramien des europai-
schen und deutschen Aktienindex veranderten
sich indes im Ergebnis Uber den gesamten Be-
richtszeitraum kaum.

Die Emissionstatigkeit am heimischen Aktien-
markt war im zweiten Vierteljahr weiterhin ver-
halten. Inlandische Unternehmen emittierten
neue Aktien fur %2 Mrd €. Der Umlauf auslan-
discher Aktien am deutschen Markt stieg im
gleichen Zeitraum um 6 Mrd €. Erworben wur-
den Dividendenpapiere in erster Linie von hei-
mischen Nichtbanken (10 Mrd €), aber auch
von inlandischen Kreditinstituten (2 Mrd €). Hin-
gegen trennten sich auslandische Investoren
von heimischen Dividendenwerten in Hohe von
5 Mrd €.

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im Berichtsquartal einen Mittelzufluss in
Hohe von 26 Mrd €, nach einem Aufkommen
von 33 Mrd € in den vorangegangenen drei
Monaten. Die neuen Mittel kamen vor allem
den institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds zugute (20 Mrd €). Unter den An-
lageklassen konnten vor allem Gemischte Wert-
papierfonds (9% Mrd €), aber auch Renten-
fonds (5 Mrd €), Offene Immobilienfonds
(4 Mrd €) und Dachfonds (3%2 Mrd €) neue
Anteile unterbringen. Am deutschen Markt ver-
triebene Fonds auslandischer Gesellschaften
konnten im zweiten Quartal 2016 im Ergebnis
neue Mittel fir 8 Mrd € akquirieren. Auf der
Erwerberseite dominierten die heimischen
Nichtbanken, die Anteilscheine flr 3372 Mrd €
in ihre Portfolios aufnahmen. Hierunter befan-
den sich in erster Linie heimische Papiere. Inlan-
dische Kreditinstitute erwarben Investmentzer-
tifikate fur 2 Mrd €, wahrend auslandische Inves-
toren Anteilscheine fir 2 Mrd € veraufSerten.

B Direktinvestitionen

Im Unterschied zum grenziberschreitenden
Wertpapierverkehr, der im zweiten Quartal

Deutsche Bundesbank

2016 per saldo Mittelabflisse im Umfang von
66 Mrd € verzeichnete, ergaben sich im Bereich
der Direktinvestitionen Netto-Kapitalimporte,
und zwar in Hohe von 16 Mrd €.

Das Direktinvestitionsengagement in Deutsch-
land ansassiger Unternehmen im Ausland lag
im zweiten Quartal 2016 bei 12 Mrd €. Hei-
mische Investoren stockten vor allem das Betei-
ligungskapital auf (11%2 Mrd €). Hierbei domi-
nierten die grenzuberschreitend getatigten
Neuanlagen (9% Mrd €). Die Forderungen im
Kreditverkehr nahmen per saldo hingegen nur
leicht zu (2 Mrd €). Der Gewahrung von Han-
delskrediten (3 Mrd €) standen RUlckzahlungen
bei den Finanzkrediten (22> Mrd €) gegenuber.
Aufgeschllsselt nach Regionen zeigt sich, dass
im Berichtszeitraum hiesige Unternehmen dem
Betrag nach grofRere Investitionen in Luxem-
burg (3 Mrd €), in der Schweiz (2 Mrd €) und in
Belgien (1% Mrd €) tatigten.

Ausschlaggebend fir die Gesamtentwicklung
der Direktinvestitionen im zweiten Quartal 2016
war die relativ kraftige Mittelbereitstellung
gebietsfremder Eigner an verbundene Unter-
nehmen in Deutschland, in der Hohe von 2872
Mrd €. Durch konzerninterne Kreditdisposi-
tionen nahmen die Forderungen auslandischer
Investoren gegenlber den verbundenen Unter-
nehmen in Deutschland per saldo um 23%:
Mrd € zu. Dies erfolgte fast ausschlief3lich Gber
die Gewahrung von Finanzkrediten an inlan-
dische Gesellschaften (23 Mrd €). Auslandische
Anleger stockten aufserdem ihr Beteiligungs-
kapital um 5 Mrd € auf. Der Lowenanteil entfiel
dabei auf Neuanlagen (4%2 Mrd €). Daneben
reinvestierten auslandische Unternehmen ihre
Gewinne im Inland (1 Mrd €). Grof3ere Betrage
flossen heimischen Unternehmen aus Luxem-
burg (9 Mrd €), den Niederlanden (6 Mrd €)
und dem Vereinigten Konigreich (3 Mrd €) zu.
Dies erfolgte hauptsachlich Uber eine Auswei-
tung von Finanzkrediten an inldndische Mutter-
gesellschaften.
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Recht krdftiges
Wirtschafts-
wachstum

im zweiten
Quartal 2016

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft ver-
langsamte sich im Frihjahr 2016. Der Schnell-
meldung des Statistischen Bundesamtes zufolge
stieg das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
zweiten Vierteljahr saison- und kalenderberei-
nigt gegenlber dem Vorquartal um 0,4%, nach
einem kraftigen Anstieg um 0,7% im Winter.
Der Auslastungsgrad der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitaten war damit nach wie vor
Uberdurchschnittlich. Ausschlaggebend fur die
schwachere wirtschaftliche Dynamik war ein
deutlicher Ruckgang der Investitionstatigkeit
sowohl bei den Ausrustungen als auch in der
Bauwirtschaft. Zudem wuchs der private Ver-
brauch weniger stark als zu Jahresbeginn. Der
Ausgang des Referendums Uber den Verbleib
des Vereinigten Konigreichs in der Europaischen
Union (EU) hatte dagegen im Frihjahr noch kei-

Gesamtwirtschaftliche Produktion
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nen Einfluss auf die deutsche Wirtschaft. Auch
die kinftigen Auswirkungen durften — zumin-
dest in kurzer Frist — recht gering ausfallen.

Die Schwache der AusrUstungsinvestitionen
durfte auf eine Gegenbewegung zu dem Inves-
titionsschub zu Jahresbeginn zurtickgehen. Da-
bei wird auch eine Rolle gespielt haben, dass
sich die Industriekonjunktur weiterhin nicht
nachhaltig belebte. Der Riickgang der Bauinves-
titionen war wiederum zum grofsen Teil witte-
rungsbedingt, denn auflergewdhnlich milde
Temperaturen hatten im Winter zusatzliche
Bauproduktion erméglicht, die jetzt entfiel. Die
langsamere Gangart des privaten Verbrauchs
durfte auch mit dem Umschwung von fallenden
zu steigenden Olpreisen zusammenhangen,
denn dadurch schmolzen die zuvor realisierten
Kaufkraftgewinne zusammen. Stabilisierend
wirkte dagegen die recht kraftige Dynamik bei
den Exporten. Ausschlaggebend war hier die
erstarkte Nachfrage aus dem Euro-Raum, wel-
che die im zweiten Quartal schwachelnden
Impulse aus Drittstaaten kompensieren konnte.

Die deutschen Exporte waren im Fruhjahr eine
wichtige Stutze des Wirtschaftswachstums. lhre
Schwachephase der zweiten Halfte des Jahres
2015 scheint damit Uberwunden zu sein. Die
Warenausfuhren stiegen gegentber dem Vor-
quartal preis- und saisonbereinigt erneut spur-
bar an. Dabei waren nach den fir April und Mai
vorliegenden regionalen Angaben die Ausfuh-
ren in die Lander der Europdischen Wahrungs-
union fir das gute Ergebnis mafsgeblich. Die
Lieferungen in die sonstigen EU-Lander gingen
dagegen zuruck. Hier stach vor allem ein kraf-
tiger Ruckgang der wertmafSigen Ausfuhren in
das Vereinigte Konigreich heraus, bei dem
Wechselkurseffekte eine Rolle gespielt haben
durften. AulRerhalb der EU mussten die deut-
schen Exporteure kraftige Einbufsen bei den Lie-
ferungen nach Russland, vor allem aber in die
Vereinigten Staaten verkraften. Letzteres konnte
mit den Lageranpassungen in den USA zusam-

Sondereinflisse
bei den
Investitionen

Exporte weiter-
hin wichtiger
Wachstums-
faktor
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menhangen, die im Regelfall stark auf die
Importnachfrage wirken. Ein spurbares Plus war
dagegen im China-Geschaft zu verzeichnen.
Stark wuchsen — nach dem Stillstand zu Jahres-
beginn — auch die Lieferungen in die OPEC-
Lander. Dies konnte mit den gestiegenen Rohol-
notierungen zusammenhangen.

Die Investitionsaktivitat schwachte sich im Frih-
jahr 2016 ab. Dies galt vor allem fir die Ausris-
tungsinvestitionen: Nach dem starken Jahres-
auftakt kam es hier zu einer Gegenbewegung.
Unter anderem wurde wohl nur zurlickhaltend
in den Fuhrpark investiert, denn die Zulassun-
gen gewerblicher Kraftfahrzeuge gingen nach
einem kraftigen Plus im Vorquartal sehr stark
zurlick.

Auch die Bauinvestitionen verloren im Frihjahr
deutlich an Schwung. Dies ist zu einem erheb-
lichen Teil auf eine Korrektur des wetterbeding-
ten Produktionsschubs im Winter zurtckzufuh-
ren. Insgesamt erscheint die gute Baukonjunk-
tur ungebrochen.

Der private Konsum war im Frihjahr saison-
bereinigt weniger dynamisch als im Vorquartal.
Die Rahmenbedingungen sind allerdings weiter
vorteilhaft, denn die Einkommens- und Arbeits-
marktperspektiven sind nach wie vor gut. Zu-
satzliche Unterstutzung kommt in diesem Jahr
von steigenden staatlichen Transferzahlungen.
Ursachlich fur die Delle im Frihjahr war vermut-
lich in erster Linie der Umschwung bei den Roh-
Olnotierungen. Sie waren nach dem starken
Ruckgang um den Jahreswechsel 2015/2016
zwischenzeitlich splrbar gestiegen und schma-
lerten die Kaufkraft der privaten Verbraucher.
Die Umsatze im Einzelhandel stiegen nur wenig,
und in realer Rechnung war sogar ein leichtes
Minus zu verzeichnen. Eine Ausnahme bildete
lediglich der Sortimentsbereich Schuhe und Be-
kleidungswaren, wo die Nachfrage — nach einer
wohl wetterbedingten Flaute im Winter — kraf-
tig stieg. Nach wie vor glnstig dirften sich da-
gegen die Umsatze im Pkw-Handel auf den pri-
vaten Verbrauch ausgewirkt haben. Darauf
weist die im Frihjahr zum dritten Mal in Folge
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gestiegene Zahl der Kfz-Zulassungen nicht-
gewerblicher Halter hin.

Die Einfuhren fielen im Frihjahr saisonbereinigt
kraftig. Hier schlug sich die temporar schwache
Binnennachfrage nieder. In realer Betrachtung
war der Ruckgang starker als nominal, denn die
Energiepreise, und damit auch die Importpreise
insgesamt, stiegen nach dem Einbruch um den
Jahreswechsel wieder. In regionaler Hinsicht
war der Ruckgang der nominalen Waren-
importe recht breit angelegt. Deutlich weniger
Waren wurden vor allem aus den Landern
aufserhalb der EU nachgefragt. Hier stachen die
neuen Industriestaaten Asiens, Russland, die
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OPEC-Lander, die Vereinigten Staaten und
China besonders heraus.

B Sektorale Tendenzen

Die Industrieproduktion ging im zweiten Viertel-
jahr spurbar zurtick. Der Stand des Vorquartals
wurde saisonbereinigt um 4% verfehlt. Damit
verringerte sich die Lucke zwischen der indus-
triellen Fertigung, die zu Jahresbeginn unerwar-
tet kraftig gestiegen war, und der verhaltenen
Auftragsentwicklung im Winterhalbjahr. Ein
Minus mussten dabei die Produzenten der Vor-
leistungs- und der Investitionsguter verzeich-
nen; die deutschen Maschinenbauer hatten hier
mit 234% den starksten Rickgang zu beklagen.
Lediglich die Konsumguterhersteller konnten
ihre Ausbringung leicht steigern.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe lag Angaben des ifo Ins-
tituts zufolge im Juli bei 8434%. Damit stieg er

im Vergleich zum Aprilwert leicht und Ubertraf
spurbar seinen langjahrigen Durchschnittswert,
der als normaler Auslastungsgrad gilt. Dies
deutet im Verein mit der zunehmend aufgehell-
ten Geschaftslage und den guten Geschafts-
erwartungen darauf hin, dass die Industriekon-
junktur trotz der jingsten Gegenbewegung bei
der Produktion intakt ist.

Die Erzeugung im Baugewerbe fiel gegenutber
dem ersten Quartal 2016 saisonbereinigt Uber-
raschend kraftig (—4%%). Zu einem erheb-
lichen Teil geht dies auf die starke Produktions-
steigerung zu Jahresbeginn zurlick, die durch
aufSergewohnlich milde Witterungsverhaltnisse
begunstigt wurde. Offenbar fihrte dies nicht zu
zusatzlicher Produktion, was vor dem Hinter-
grund der guten Auftragslage nahe gelegen
hatte. Vielmehr wurden wohl Bauaktivitaten
lediglich zeitlich vorgezogen und entfielen da-
her in den Frihjahrsmonaten. Im Bauhaupt-
gewerbe war dieser Rickpralleffekt besonders
stark.

Die rlcklaufige Entwicklung in der Industrie im
zweiten Vierteljahr spiegelte sich nur bedingt in
den industrienahen Dienstleistungsbranchen
wider. So signalisieren die Konjunkturindikato-
ren lediglich eine Seitwartsbewegung, aber kei-
nen Ruckgang beim Umsatzvolumen im Grof3-
handel. Laut Umfrage des ifo Instituts verbes-
serte sich die Lageeinschatzung im GrofShandel
im zweiten Quartal sogar. Auch in anderen
Dienstleistungssektoren hellte sich die Beurtei-
lung der Lage etwas auf. Leicht rucklaufig durf-
ten sich allerdings die Umsatze im Kfz-Handel
entwickelt haben, denn die Zahl der zugelasse-
nen Kraftwagen ging im zweiten Vierteljahr
- nach einem ganz erheblichen Anstieg zu Jah-
resbeginn — kraftig zurtck. Der Einzelhandel
verzeichnete nach bereits im Vorquartal schwa-
chem Wachstum in der Berichtsperiode keine
weiteren Umsatzsteigerungen.

Bauleistung sinkt
uberraschend
krdftig

Dienstleistungs-
konjunktur bleibt
robust



Positive Arbeits-
marktentwick-
lung im Friihjahr
fortgesetzt

Nahezu
gleichbleibend
glinstige
Beschdiftigungs-
entwicklung

Zunahme vor
allem in einigen
Dienstleistungs-
bereichen

Beschaftigung
und Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt stellte sich nach wie
vor sehr gunstig dar. Sowohl die Erwerbstatig-
keit als auch die Zahl der offenen Stellen erhoh-
ten sich erneut. Wie schon in den vorangegan-
genen Quartalen war dies vor allem auf die sehr
glnstige Entwicklung bei den sozialversiche-
rungspflichtigen Stellen zurlckzuflhren. Die
konjunkturelle Grundtendenz der Arbeitslosig-
keit war ebenfalls positiv. Allerdings stieg durch
die zunehmende Zahl von Asylentscheidungen
die Zahl der Fluchtlinge, die sich arbeitssuchend
melden. Dass die registrierte Arbeitslosigkeit
insgesamt dennoch weiter abnahm, lag am
zunehmenden Einsatz arbeitsmarktpolitischer
Instrumente.

Die Erwerbstatigkeit im Inland expandierte im
zweiten Quartal 2016 saisonbereinigt um
121000 Personen oder 0,3%. Somit fiel der Zu-
wachs etwas moderater aus als im Winter. Da-
bei nahm erneut vor allem die sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigung zu. Gemals den
ersten Schatzungen der Bundesagentur fur
Arbeit (BA) stieg die Zahl der sozialversiche-
rungspflichtig beschaftigten Arbeitnehmer
allein in den ersten beiden Fruhjahrsmonaten
schatzungsweise um 0,4% (oder 131000 Perso-
nen) gegenliber dem Durchschnitt der Winter-
monate. Der seit der Einflhrung des allgemei-
nen gesetzlichen Mindestlohns Anfang 2015
ricklaufige Trend bei der ausschliefslich gering-
flgigen Beschaftigung kam dagegen zuletzt
zum Stillstand. Die Zahl der Selbstandigen
durfte leicht gesunken sein.

In sektoraler Hinsicht wurden zuletzt erneut vor
allem im Bereich der wirtschaftlichen Dienstleis-
tungen und des Gesundheits- und Sozialwesens
sozialversicherungspflichtige Stellen geschaffen.
Beide Sektoren waren zusammen fir etwa die
Halfte des Beschaftigungsanstiegs verantwort-
lich. In der 6ffentlichen Verwaltung erfolgten
bereits das dritte Quartal in Folge in nennens-
wertem Umfang Neueinstellungen. Der Stellen-
zuwachs im Baugewerbe schwachte sich nach

Deutsche Bundesbank
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Quellen der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt und Bun-
desagentur fur Arbeit. 1 Nicht saisonbereinigt. 2 Ohne Saison-
stellen und ohne Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 3 Ab Mai
2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren Vermittlung Dritte
neu beauftragt wurden.
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Zusdtzliche
Arbeitsnach-
frage zum
betrdichtlichen
Teil aus Zuwan-
derung gedeckt

Mehr unter-
beschdftigte
Fliichtlinge, aber
Arbeitslosigkeit
sinkt weiter
dank guter
Konjunktur und
arbeitsmarkt-
politischer
Mafsnahmen

dem starken Winterhalbjahr allerdings deutlich
ab. Auch im Verarbeitenden Gewerbe wurde
nur zégerlich eingestellt.

Die hohe Arbeitsnachfrage wird weiterhin zu
einem betrachtlichen Teil durch Zuwanderung
gedeckt. Nach der jingst vorgelegten Wande-
rungsstatistik des Statistischen Bundesamtes fr
das Jahr 2015 stieg die bereits zuvor hohe Zahl
an (Netto-)Zuzlgen aus den EU-Staaten noch-
mals leicht auf 333 000 an. Allein 260 000 Per-
sonen kamen aus osteuropaischen EU-Landern.
Gemals den Angaben des Zuwanderungsmoni-
tors des Instituts fUr Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung (IAB) ging innerhalb der letzten
12 Monate bis Mai 2016 etwas mehr als die
Halfte des Zuwachses an sozialversicherungs-
pflichtig oder geringfligig Beschaftigten auf Per-
sonen mit auslandischer Staatsangehorigkeit,
Uberwiegend aus EU-Staaten, zurlick. Der Zu-
zug der Flichtlinge schlug sich dagegen bislang
kaum in zusatzlicher Beschaftigung nieder, da
viele anfangs nur eingeschrankt am deutschen
Arbeitsmarkt einsetzbar sind: Die Zahl der
sozialversicherungspflichtig oder geringfligig
Beschaftigten aus den wichtigsten Kriegs- und
Krisenlandern Asiens und Afrikas erhohte sich
gegenUber dem Vorjahresmonat um lediglich
32 000."

Die registrierte Arbeitslosigkeit verringerte sich
im Fruhjahr leicht. Im Durchschnitt des Berichts-
quartals waren in saisonbereinigter Rechnung
2,70 Millionen Personen arbeitslos gemeldet,
31000 weniger als im Durchschnitt der Winter-
monate. Die zugehorige Quote verminderte
sich um 0,1 Prozentpunkte auf 6,1%. Der Ruck-
gang spiegelt die nach wie vor recht kraftige
konjunkturelle Grundtendenz wider. Im Zusam-
menhang mit der zunehmenden Zahl von
Flichtlingen, die dem Arbeitsmarkt zur Ver-
flgung stehen, wurde der Einsatz arbeitsmarkt-
politischer Mafsnahmen erheblich ausgeweitet.
Dies verdeckt die steigende Zahl unterbeschaf-
tigter Flichtlinge in der Arbeitslosenstatistik.
Die gesamte Unterbeschaftigung (ohne Kurz-
arbeit) nach dem von der BA entwickelten Kon-
zept — diese zahlt auch Personen mit, die wegen

ihrer Teilnahme an einer arbeitsmarktpolitischen
Mafsnahme nicht als Arbeitslose erfasst wer-
den — erhohte sich im Laufe des Frihjahres um
etwa 30 000 Personen. Diese Entwicklungen
setzten sich im Juli fort: Die Arbeitslosenzahl
sank weiter, wahrend die Unterbeschaftigung
stieg.

Im Juni legte die BA erstmals spezifische Arbeits-
marktstatistiken zu den Flichtlingen vor.2 Dem-
nach waren im Juni 297 000 anerkannte Fliicht-
linge, Asylbewerber oder Geduldete als arbeits-
suchend gemeldet, davon waren 131000
arbeitslos. Die anderen Arbeitssuchenden stan-
den dem Arbeitsmarkt aufgrund von Integra-
tions- oder arbeitsmarktpolitischen Maf3nah-
men nicht zur Verfugung oder waren in einem
Umfang von mehr als 15 Wochenstunden er-
werbstatig und wurden daher nicht zu den
Arbeitslosen gezahlt. Mehr als drei Viertel der
genannten Arbeitslosen waren anerkannte
Flichtlinge. Diese erhalten bei HilfebedUrftigkeit
— dies ist ganz Uberwiegend der Fall — Arbeits-
losengeld Il nach SGBIl und werden von den
Jobcentern betreut.

Die positive Beschaftigungsentwicklung durfte
sich in den nachsten Monaten fortsetzen. Die
wichtigsten Frahindikatoren der Erwerbstatig-
keit — ifo Beschaftigungsbarometer, IAB-Arbeits-
marktbarometer Beschaftigung sowie der Stel-
lenindex der Bundesagentur fur Arbeit (BA-X) —
blieben in den letzten Monaten sehr stabil.
Auch die DIHK-Umfrage vom Frihsommer zu
den Personalplanen der Unternehmen, die
einen etwas weiteren Zeithorizont von 12 Mo-
naten umfasst, blieb gegentber der vorherigen

1 Siehe: IAB (2016), Zuwanderungsmonitor Juli 2016,
Aktuelle Berichte des IAB. Zu den wichtigsten Kriegs- und
Krisenlandern rechnet das IAB die Staaten Syrien, Irak, Iran,
Afghanistan und Pakistan sowie aus Afrika die Lander
Eritrea, Nigeria und Somalia.

2 Die bisherige Berichterstattung mit Bezug auf Personen
mit einer Staatsangehorigkeit eines der wichtigsten Asylher-
kunftsldnder (unabhangig vom tatsachlichen Status und
ohne Beruicksichtigung von Fluchtlingen aus anderen Lan-
dern) wurde ergénzt durch die systematische Erfassung des
Merkmals , Aufenthaltsstatus” in den Statistiken der BA.
Siehe: BA, Gefllichtete Menschen in den Arbeitsmarktstatis-
tiken — Erste Ergebnisse, Hintergrundinformationen, Juni
2016.

Erstmals Arbeits-
marktdaten fir
Fliichtlinge ver-
flgbar

Anhaltend
positive
Beschdiftigungs-
aussichten



Tarifverdienst-
anstieg auch im
zweiten Quartal
2016 verhalten

Uberwiegend
moderate
Abschliisse in
der laufenden
Tarifrunde

Befragung unverandert positiv. Mehr ungefér-
derte offene Stellen bei der BA vermeldete
neben dem Bereich der wirtschaftlichen Dienst-
leistungen vor allem die 6ffentliche Verwaltung.
Aber auch im Verarbeitenden Gewerbe und im
Baugewerbe vergroflerte sich der gemeldete
Stellenbedarf. Die Teilkkomponente des umge-
stalteten |AB-Arbeitsmarktbarometers, die die
Entwicklung der Arbeitslosigkeit in den nachs-
ten drei Monaten projiziert, hat sich zuletzt
leicht erhoht. Sie liegt nunmehr geringfligig
oberhalb der neutralen Schwelle, was auf eine
weitere leichte Verringerung der registrierten
Arbeitslosigkeit in den nachsten Monaten hin-
deutet. Hierbei durfte entscheidend sein, dass
im Zusammenhang mit den Flichtlingen eine
weitere Ausweitung der MafSnahmen der ak-
tiven Arbeitsmarktpolitik erwartet wird, weshalb
sich die zunehmenden Arbeitsmarkteintritte von
Fllchtlingen zunachst weniger stark auf die Ent-
wicklung der Arbeitslosigkeit auswirken.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste insgesamt (einschl. Einmal-
zahlungen und Nebenvereinbarungen) legten
im Frihling 2016 mit + 2,2% gegenuber dem
Vorjahr wie bereits im Winterquartal 2016 nur
verhalten zu. Grunde waren neben den mode-
raten Lohnerhéhungen der laufenden Tarif-
runde, die zudem zum Teil erst nach ,Null-
monaten” verzdgert in Kraft treten, negative
Basiseffekte aufgrund von Einmal- und Sonder-
zahlungen im Vorjahresquartal und niedrige
Stufenanhebungen aus Tarifvereinbarungen fru-
herer Lohnrunden. Auch die tariflichen Grund-
vergutungen stiegen im zweiten Quartal mit
+ 2,1% weiter nur verhalten.

Bisher wurden im laufenden Jahr fur knapp
8 Millionen Tarifbeschaftigte neue Entgelttarif-
vertrage abgeschlossen. Umgerechnet auf
12-Monats-Basis entsprechen die vereinbarten
Volumina einem moderaten Entgeltplus von
etwas weniger als 2%2%. In manchen Branchen
wurden erganzende Vereinbarungen getroffen,
die die Lohnkosten weiter erhdhten und daher

Deutsche Bundesbank
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1 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen
(z.B. Urlaubsgeld, Jahresgratifikationen).

Deutsche Bundesbank

die Entgeltsteigerungen gebremst haben durf-
ten. So wird es beispielsweise Beitragsanhebun-
gen fur bestimmte Zusatzversorgungskassen im
Offentlichen Dienst des Bundes und der Ge-
meinden geben, und im Bauhauptgewerbe
Ubernehmen die Arbeitgeber in starkerem Mals
Verpflegungs- und Ubernachtungskosten.

Die Mindestlohnkommission empfahl der Bun-
desregierung einstimmig, den allgemeinen ge-
setzlichen Mindestlohn ab Januar 2017 auf
8,84 € je Stunde anzuheben. Dies entsprache
einem Lohnplus von 4% fUr die Betroffenen.
Die Grundlage hierfir bildete die allgemeine
Tarifverdienstentwicklung von Januar 2015 bis
Ende Juni 2016, gemessen anhand des Tarifindex
des Statistischen Bundesamtes ohne Sonder-
zahlungen auf Stundenbasis.® Die Bundesminis-
terin fUr Arbeit und Soziales kiindigte an, diese
Empfehlung umsetzen zu wollen.

Im zweiten Quartal 2016 setzte sich der Ruck-
gang der Preise nicht weiter fort, sondern die
hoheren Rohélnotierungen fuhrten auf fast
allen Absatzstufen im Vergleich zum Vorquartal
zu kraftigen Verteuerungen. Ohne Energie blieb

3 Die bis zum Stichtag z.T. noch nicht ausgezahlte Tarif-
anhebung fur die Beschaftigten des Offentlichen Dienstes
des Bundes und der Kommunen wurde von der Kommission
mit eingerechnet, da sie vor Juni 2016 rechtswirksam
wurde.
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Mindestlohns
auf 8,84 € je
Stunde ab 2017

Preise vor allem
wegen Energie
auf nahezu allen
Absatzstufen
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und Verbraucherpreise sich der Rickgang auf den vorgelagerten Stu-
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cherstufe verstarkte sich der Preisanstieg zwar

0 = fot, el auch ohne Energie etwas. Dies war aber weit-
Einfuhrpreise

gehend auf ausergewohnliche Einfllsse zurtck-
zufuhren.

Die Einfuhrpreise stiegen im Frihjahr saison-  Negative Preis-
bereinigt deutlich an, vor allem weil Energie sich t;,:g?;z %;der
im Zuge der wieder anziehenden Rohdlnotie-  Erzeugerstufe
rungen kraftig verteuerte. Ohne Energie kam %Z’ZE/;ZE;%";_
e e 105 der spurbare Preisrlickgang der Vorquartale schwdcht
mehr oder weniger zum Stillstand. Ausschlag-
100 gebend dafur war, dass durch anziehende
Notierungen fur Metalle und Erze die ausge-
95 pragt negative Preistendenz bei Vorleistungen
so gut wie zum Erliegen kam. Importierte Kon-
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e gegen wohl auch wegen der leichten Aufwer-
tung des Euro weiter. Die gewerblichen Erzeu-

gerpreise beendeten die Abwartsbewegung der
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110 der Rohdlnotierungen nicht so kraftig ins Ge-

wicht wie auf der Einfuhrstufe. Er wurde aufSer-

e 195 dem dadurch aufgewogen, dass der Preisriick-
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gang bei anderen Gutern anhielt, auch wenn er

im Gegensatz zu den Vorquartalen nur noch ge-

97 i ® ring ausfiel. Im Vergleich zum Vorjahresquartal

sanken die Preise auf der gewerblichen Erzeu-

100

Verbraucherpreise®

105 , .
gerstufe insgesamt allerdings um 2,6% und
100 damit kaum weniger als im Quartal zuvor. Auf
der Einfuhrstufe weitete sich der negative Vor-
N % jahresabstand sogar leicht auf 5%2% aus. Da die
9% Verbraucherpreise, Exportpreise binnen Jahresfrist weniger stark als
3 Veranderung gegen(iber Vorjahr™ die Importpreise zurlickgingen, verbesserte sich

+2 das aufRenwirtschaftliche Tauschverhaltnis deut-
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© Die Baupreise stiegen im zweiten Vierteljahr ge-  Anstieg der Bau-
-1 gentiber dem Vorjahr mit + 2,1% zwar immer Prese ewas
und der Hduser-
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Erzeu- Quartalen zuvor. Auf dem Immobilienmarkt ver

gerpreisindex gewerblicher Produkte im Inlandsabsatz. 2 Nicht starkte sich der Preisauftrieb im Verlauf des ers-
saisonbereinigt. 3 Verbraucherpreisindex in nationaler Abgren-

zung. ten Halbjahres 2016 spurbar. Laut dem Verband
Deutsche Bundesbank deutscher Pfandbriefbanken (vdp) erhéhten sich



Merklicher Preis-
anstieg auf der
Verbraucherstufe
wegen Energie
und Sonder-
faktoren

Preise im Juli
mit Seitwdirts-
bewegung

die Preise flr selbst genutztes Wohneigentum
im Durchschnitt der ersten beiden Jahresviertel
um 5%% Uber den Vorjahresstand, nach 4v2%
im Jahr 2015.

Die Verbraucherpreise stiegen im Frihjahr ge-
genuber dem Vorquartal saisonbereinigt um
0,6%. Dies war zur Halfte auf hohere Energie-
preise infolge der gestiegenen Rohdlnotie-
rungen zurtckzuflhren. Ohne Energie ver-
starkte sich der Preisanstieg zwar ebenfalls
etwas, das lag aber vor allem an Sonderfak-
toren. So lasst sich der Preissprung bei gewerb-
lichen Waren ohne Energie zum gréfSten Teil
durch Schwankungen der Preise fur Bekleidung
und Schuhe erklaren, deren Volatilitat in den
letzten Jahren deutlich zugenommen hat. DarU-
ber hinaus fuhrte eine Anpassung des Mindest-
steuersatzes zu hoheren Preisen fir Tabak-
waren. Nahrungsmittel und Dienstleistungen
einschliefslich Mieten verteuerten sich dagegen
nur moderat. Da der Preisanstieg im Frihjahr
2015 ebenfalls sehr kraftig ausgefallen war,
reduzierte sich die Vorjahresrate beim natio-
nalen Verbraucherpreisindex (VPI) von + 0,3%
auf +0,1%. In der harmonisierten Abgrenzung
(HVPI) waren es 0,0%, nach +0,1%. Ohne
Energie verharrten die Raten bei rund +1%.

Im Juli blieben die Verbraucherpreise saison-
bereinigt auf dem Stand des Vormonats. Zwar
verbilligten sich Mineralolprodukte infolge der
fallenden Rohdlnotierungen deutlich. Gleich-
zeitig verteuerten sich aber unverarbeitete
Nahrungsmittel wohl wegen der ungunstigen
Witterungsverhaltnisse spurbar. Die Preise ge-
werblicher Waren und von Dienstleistungen
anderten sich kaum. Mieten verteuerten sich
weiterhin nur moderat. Gegenuber dem Vorjahr
betrug die Veranderungsrate sowohl beim VP!
als auch beim HVPI + 0,4%, nach + 0,3% bezie-
hungsweise + 0,2%. Ohne Energie waren es
jeweils +1,3%, nach jeweils +1,1%. Gemals den
jungsten Terminnotierungen fur Rohdl durfte
die Gesamtrate in den kommenden Monaten
zwar auf einem ahnlichen Niveau verbleiben,
Anfang 2017 aber wieder Uber 1% liegen.

Deutsche Bundesbank

Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft durfte auch im Som-
mer im Einklang mit der recht kraftigen kon-
junkturellen Grundtendenz expandieren. Un-
geachtet des schwachen Auftragszuflusses im
zweiten Vierteljahr verbesserte sich die Stim-
mung in der deutschen Industrie splrbar. Vor
dem Hintergrund der intensiven &ffentlichen
Debatte Uber die wirtschaftlichen Auswirkun-
gen des angeklndigten Austritts des Vereinig-
ten Konigreichs aus der EU haben sich bis jetzt
die positiven Erwartungen der deutschen Unter-
nehmen nur geringfligig getribt. Dies stltzt die
Einschatzung, dass sich die wirtschaftlichen Fol-
gen des Brexit-Votums fur Deutschland — zu-
mindest in kurzer Frist —wohl in engen Grenzen
halten werden. Die positiven Erwartungen der
Unternehmen im Hinblick auf die Exporttatig-
keit sprechen daflr, dass die Ausfuhren im drit-
ten Vierteljahr ebenfalls solide wachsen wer-
den. Insgesamt durfte die Industrieproduktion
im Sommerquartal wieder splrbar zum gesamt-
wirtschaftlichen Wachstum beitragen. Auf-
grund der bereits Uberdurchschnittlich ausge-
lasteten Kapazitaten durfte dies wieder mehr
Investitionen in Ausristungen und Maschinen
nach sich ziehen. Uberdies sollte auch von den
Bauinvestitionen im dritten Vierteljahr ein ge-
wisser Schub kommen, nachdem die wetterbe-
dingten Ruckpralleffekte in der Bauwirtschaft
ausgelaufen sind. Darauf deutet die gute Stim-
mungs- und Auftragslage im Bausektor hin. Fer-
ner dirfte der private Verbrauch nach der Delle
im FrUhjahr wieder ein mafgeblicher binnen-
wirtschaftlicher Wachstumstreiber sein: Die Ein-
kommensperspektiven der Arbeitnehmer sowie
die Arbeitsmarktsituation sind weiterhin guins-
tig, und die Rohdlpreise haben ihren Anstieg
zuletzt nicht fortgesetzt, sondern sind gefallen.

Die realwirtschaftlichen Auswirkungen des an-
geklndigten Austritts GrofSbritanniens aus der
EU fUr Deutschland sind gegenwartig schwer
einzuschdtzen. Die kinftigen Rahmenbedin-
gungen der wirtschaftlichen Kooperation sind
noch unbekannt, und die Verhandlungen dari-
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Recht krdftiges
Wachstum im
Sommerquartal

Brexit ver-
unsicherte deut-
sche Unterneh-
men und Konsu-
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2010 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich

120 log. MaRstab
Industrieauftrage insgesamt
110
100
90
80
75
lin. MaRstab %
Veranderung gegentiber Vorjahr" +30
+20
[ ) NN | | P TR
1 - -
-10
-20
-30
-40
log. Mal3stab
120
davon:
110 Ausland
100
90
80
70
Inland 110
100
90
April/ - 80
Mai
130

120  Auftrage des Bauhauptgewerbes

110
100
90
il/ %
lin. Maf3stab A,\%Iil/ °
« " ) +20
Verdnderung gegeniiber Vorjahr
| +10
[ ] 'I, lllIIl.I IIII - = 0
- I I =1 n - I I
-10
-20

2008 09 10 11 12 13 14 15 16

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Nur
kalenderbereinigt.
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ber werden vermutlich mehrere Jahre dauern.
Kurzfristige Auswirkungen konnten sich zum
Beispiel Uber eine Verunsicherung der deut-
schen Unternehmen und Verbraucher ergeben,
wenn dadurch Investitions- und Konsument-
scheidungen aufgeschoben werden. Die jings-
ten Umfrageergebnisse sprechen aber dafur,
dass dies bislang kaum der Fall ist: Die Ge-
schaftserwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe sind — Angaben des ifo Instituts zu-
folge — nach dem Referendum im Vereinigten
Konigreich zwar gesunken, befinden sich aber
weiterhin im positiven Bereich und sind nach
wie vor besser als im ersten Vierteljahr 2016.
Die Produktions- und Exporterwartungen in der
Industrie verschlechterten sich ebenfalls nur ge-
ringfugig. Im GrofShandel und im sonstigen
Dienstleistungssektor ohne Handel war nach
Umfragen des ifo Instituts zuletzt sogar eine
leichte Verbesserung der Geschaftserwartungen
zu verzeichnen. Laut einer Sonderumfrage der
Industrie- und Handelskammern4 planen die
meisten Unternehmen in Deutschland zudem
nicht, ihre Investitionen und die Beschaftigten-
zahl wahrend der Verhandlungsphase zwischen
dem Vereinigten Konigreich und der EU zu
reduzieren. Auch blieben die privaten Verbrau-
cher zuversichtlich. Der von der Gesellschaft fur
Konsumforschung (GfK) geschatzte Konsum-
klima-Indikator fur August blieb gegenuber Juli
fast unverandert. Die eigene Arbeitsplatzsicher-
heit sehen die meisten von der GfK befragten
Beschaftigten durch den Ausgang des Brexit-
Referendums nicht gefahrdet.

Ein gewisser Einfluss konnte sich allerdings be-
reits in kurzer Frist Uber den Auf3enhandel erge-
ben, da dieser durch Wechselkursveranderun-
gen und die erhéhte Unsicherheit im Vereinig-
ten Konigreich beeinflusst wird. Letztere fihrt
dort zu Nachfrageausfallen, die auch die
Importe und damit die deutschen Exporte

4 In der Zeit vom 27. bis zum 29. Juni 2016 befragten die
Industrie- und Handelskammern 5 672 Unternehmen in
Deutschland zu den realwirtschaftlichen Auswirkungen des
Brexit-Votums. Siehe hierzu auch: Pressemeldung des Deut-
schen Industrie- und Handelskammertags vom 7. Juli 2016;
aufrufbar unter http://www.dihk.de/presse/meldungen/
2016-07-07-blitzumfrage-brexit

... aber bereits
in kurzer Frist
gewisser
negativer Ein-
fluss auf AufSen-
handel méglich
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Auftrags-
eingdnge in der
Industrie trotz
héherer Bestel-
lungen aus dem

Euro-Raum rtick-

ldufig

dampfen. Im Jahr 2015 exportierte Deutschland
Waren im Wert von 89,3 Mrd € in das Ver-
einigte Konigreich. Die Bruttowertschopfung
dieser Exporte entspricht etwa 2% der gesamt-
wirtschaftlichen Leistung Deutschlands, woran
die Kfz-Branche einen besonders grofSsen Anteil
hat. Den negativen Auswirkungen der kraftigen
Abwertung des britischen Pfunds auf die deut-
schen Ausfuhren stehen die positiven Effekte
der Abwertung des Euro gegenUber vielen an-
deren Wahrungen entgegen. Darlber hinaus
kann die deutsche Wirtschaft beispielsweise be-
troffen sein, wenn der anvisierte EU-Austritt des
Vereinigten Konigreichs die grenzuberschreiten-
den Investitionsstrome und die Wanderungen
der Arbeitnehmer beeinflusst.

Der Auftragseingang in der Industrie verringerte
sich im Frahjahr saisonbereinigt um %2%. Wah-
rend zu Jahresbeginn noch die Impulse aus
Drittstaaten dominierten, stiegen im zweiten
Quartal die Bestellungen aus dem Euro-Raum
erheblich. Hiervon konnten vor allem die deut-
schen InvestitionsgUterhersteller profitieren. Es
gab auch deutlich mehr Orders aus dem Inland,
insbesondere bei Vorleistungs- und Konsum-
gltern. Die Auftrage aus Drittstaaten gingen
dagegen kraftig zurlick. Ausschlaggebend fur
den Umschwung in der regionalen Herkunft des
Auftragsstroms waren Grof3bestellungen, denn
sie fehlten aus Drittstaaten, wahrend sie aus
dem Inland und dem Euro-Raum zulegten. Dies
deutet darauf hin, dass sich die gegenwartige

Deutsche Bundesbank

Tendenz bei den Exporten weiter verfestigen
durfte und die deutsche Industrie vermehrt von
der erstarkten Nachfrage aus dem Euro-Raum
profitieren wird.

Nach dem kraftigen Rickgang im Fruhjahr
durfte der Bausektor im dritten Vierteljahr auf
einen Wachstumskurs zurtckkehren. Die Uber-
durchschnittlich hohen Geschaftserwartungen
im Bauhauptgewerbe verbesserten sich weiter
leicht, und der Auftragszugang blieb etwa auf
dem hohen Stand des Vorquartals. Im Verein
mit der spurbar gestiegenen Auftragsreichweite
sollte dies fr einen deutlichen Nachfrageimpuls
sorgen, sodass einem starken Produktions-
zuwachs allenfalls Angebotsengpdasse ent-
gegenstehen konnten. Die Verteilung der neuen
Orders zwischen den einzelnen Baubereichen
war von starker Heterogenitat gepragt. Die
starksten Impulse waren beim gewerblichen
Hochbau zu verzeichnen, wahrend der Strafsen-
bau deutlich weniger Auftrage erhielt.

Die weiterhin gute Lage am Arbeitsmarkt, hohe
Einkommenserwartungen sowie stabile Preise
und auch die zur Jahresmitte besonders hoch
ausgefallenen Rentenanpassungen bilden nach
wie vor glnstige Rahmenbedingungen fir eine
dynamische Verbrauchskonjunktur. Die sehr
gute Stimmungslage unter den Verbrauchern
spricht daflr, dass der private Konsum in den
Sommermonaten weiter auf Expansionskurs
bleibt.
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Baukapazitdten
weiterhin stark
ausgelastet

Gute Aussichten
far den privaten
Konsum
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2016
riicklaufiger
Uberschuss
und ...

.. weiter
sinkende
Schuldenquote

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Rahmenbedingungen fur die deutschen
Staatsfinanzen sind auch im laufenden Jahr
gunstig. Die Unsicherheit hat zwar mit dem
Brexit-Votum zugenommen. Die damit kurzfris-
tig verbundenen Wirkungen auf den Staats-
haushalt erscheinen aber Uberschaubar. Insge-
samt zeichnet sich abermals ein Uberschuss ab,
der allerdings niedriger ausfallen durfte als im
Vorjahr (2015: 0,6% des Bruttoinlandsprodukts
(BIP)). Bei einer guten Konjunktur- und Arbeits-
marktlage profitieren die staatlichen Haushalte
zusatzlich von weiter rucklaufigen Zinsausga-
ben.” Dies dirfte aber durch strukturelle Mehr-
belastungen an anderer Stelle Uberwogen wer-
den: Zum einen steigen die Aufwendungen fur
Flichtlinge im Vorjahresvergleich, vor allem weil
im Jahr 2015 viele Personen erst im Herbst zu-
wanderten und daher die diesbezlglichen Aus-
gaben nur in wenigen Monaten zu Buche schlu-
gen. Zum anderen ist der Haushaltskurs im lau-
fenden Jahr auch darlber hinaus expansiv. Die
Abgabenquote durfte sich zwar wenig ver-
andern, unter anderem weil die (begrenzten)
Einkommensteuersenkungen durch den Fiscal
drag? zum Teil aufgewogen werden und
die Krankenkassen die Zusatzbeitragssatze im
Durchschnitt merklich angehoben haben. Aller-
dings werden neben den Mehraufwendungen
fur die Fluchtlingsmigration in verschiedenen
Bereichen die Ausgaben aufgestockt, etwa flr
Wohngeld, Infrastruktur und Kinderbetreuung.
Auch werden die Zahlungen der Sozialversiche-
rungen fur Gesundheit, Pflege und Renten auf
Jahressicht dynamisch wachsen. Zusatzlich
kommt es durch Garantieabrufe im Zusammen-
hang mit der Ausgliederung eines Portfolios der
HSH-Nordbank zu Belastungen.?

Die Schuldenquote lag am Ende des ersten
Quartals 2016 bei 71,1%. Sie anderte sich damit
kaum gegenuber dem Stand Ende 2015
(71,2%), grundsatzlich sollte sich die Abwarts-
bewegung aber wieder verstarken. So verlauft

die Schuldenquote in der kirzeren Frist haufig
recht unregelmafig: Unter anderem wurden
beim Bund im ersten Vierteljahr in relativ star-
kem Umfang Mittel Uber Wertpapierpensions-
geschéfte (Repos) aufgenommen, und die Geld-
markteinlagen wurden erhoht (Bilanzverlange-
rung). Auf Jahressicht driickt das Wachstum des
nominalen BIP im Nenner die Quote deutlich,
und es zeichnet sich ein Uberschuss ab. AuRRer-
dem sollten die Verbindlichkeiten im Zusam-
menhang mit der staatlichen Finanzsektorstut-
zung trotz der Belastungen im Zusammenhang
mit der HSH-Nordbank weiter sinken.

Die mittelfristigen Perspektiven fur die deut-
schen Staatsfinanzen bleiben gunstig.® Die Aus-
gaben im Zusammenhang mit der Flichtlings-
wanderung sind weiterhin nicht genau abzu-
schatzen, erscheinen mit aus heutiger Sicht
jahrlich bis zu ¥2% des BIP aber beherrschbar.
Die jungsten Erfahrungen unterstreichen, wie
hilfreich bei Defizitobergrenzen Sicherheitsab-
stande sind, die innerhalb der Haushaltsregeln

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und
die Maastricht-Kennzahlen. AnschlieBend wird Uber die
Haushalte der Gebietskorperschaften und Sozialversiche-
rungszweige auf Basis der finanzstatistischen (prinzipiell
haushaltsmaRigen) Abgrenzung ausfuhrlicher berichtet.

1 Zu- und Abschldge gegentber dem Nominalwert bei der
Emission von Anleihen werden in den VGR — anders als in
der Finanzstatistik — periodengerecht verbucht. So wird ein
Agio Uber die Anleihelaufzeit verteilt als negative Zinsaus-
gabe erfasst.

2 Der Begriff umfasst hier die gesamte positive Aufkom-
menswirkung der Einkommensteuerprogression und den
negativen Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der
speziellen Verbrauchsteuern.

3 So werden — fir die Lander VGR-defizitwirksam — Garan-
tien im Umfang von 2% Mrd € abgerufen.

4 Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) rechnet fur
die mittlere Frist bis zum Jahr 2020 mit leichten gesamt-
staatlichen Uberschussen von %% des BIP und einer Ruck-
fihrung der Schuldenquote unter die 60%-Grenze im End-
jahr. Die Grenze fUr das strukturelle gesamtstaatliche Defizit
von 0,5% des BIP wiirde so mit einem gewissen Abstand
eingehalten. Vgl.: BMF, Mittelfristige Finanzprojektion der
Offentlichen Haushalte, Monatsbericht, Juli 2016, S. 19 ff.
Der Beirat des Stabilitatsrates geht ebenfalls davon aus, dass
die Grenze mit den aktuellen Planungen mit einem Abstand
eingehalten werden kann, vgl.: Beirat des Stabilitatsrates,
Flinfte Stellungnahme zur Einhaltung der Obergrenze fur
das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit nach
§ 51 Abs. 2 HGrG, Juni 2016.

Gunstige
mittelfristige
Perspektiven



Finanzpolitik
kénnte die
Rahmen-
bedingungen
budgetneutral
verbessern
und ...

... bei
erreichten
Sicherheits-
abstdnden
zusdtzliche
Spielrgume
fir Abgaben-
senkungen
nutzen

Handlungsspielraume bei Uberraschend unguns-
tigen Entwicklungen schaffen. Angesichts der
Vorgaben durch die nationale Schuldenbremse
legt dies nahe, auch kinftig im Regelfall mode-
rate strukturelle Uberschlsse anzustreben.

Teils wird von Deutschland hingegen gefordert,
die Budgetgrenzen voll auszuschopfen, um so
einen zusatzlichen fiskalischen Konjunktur-
impuls zu geben. Mit Blick auf die Konjunktur in
Deutschland, die sich nach wie vor gunstig dar-
stellt, ist ein zusatzlicher Stimulus allerdings
nicht angezeigt, und die Effekte auf andere
Staaten dlrften Uberschaubar sein (vgl. auch
Ausflhrungen auf S. 13 ff.). Unabhangig davon
ist es wichtig, die strukturellen Rahmenbedin-
gungen gezielt zu verbessern. Dazu ware es
empfehlenswert, dass wachstumsfreundliche
Ausgabenbereiche ein hoheres Gewicht erhal-
ten, Effizienzreserven erschlossen und die Abga-
benbelastung begrenzt werden. Die aktuell
glnstige Lage sollte insbesondere nicht dazu
verleiten, heute Leistungen zu beschlief3en, die
kinftige Haushalte noch starker vorbelasten
und dann spater zusatzliche Gegenmafsnahmen
erfordern. Dies gilt unter anderem mit Blick auf
die gesetzliche Rentenversicherung, die per-
spektivisch ohnehin vor Herausforderungen
steht (vgl. auch Ausfihrungen auf S. 69 ff).

Zuletzt wurden nach positiven Uberraschungen
unter anderem bei den Zinsausgaben vor allem
die anderen Ausgaben erhoht. Daher ware
kunftig eine Senkung der Abgabenbelastung
naheliegend, wenn sich zusatzliche Haushalts-
spielraume Uber die wiunschenswerten Sicher-
heitsabstande hinaus abzeichnen. So hat bei-
spielsweise die Bundesagentur fur Arbeit (BA)
recht hohe Rucklagen, was aufgrund der star-
ken Konjunkturabhangigkeit des BA-Haushalts
im aktuell gunstigen Umfeld auch durchaus
empfehlenswert ist. Da sich fur die kommenden
Jahre groRere Uberschisse abzeichnen, kénnte
aber eine Senkung des Beitragssatzes erwogen
werden, um den weiteren Anstieg der Reserven
zu dampfen. Ein weiterer Ansatzpunkt ergibt
sich daraus, dass die Haushalte der Gebietskor-
perschaften Uber deutlich steigende Steuerein-
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Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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nahmen von dem soliden Wirtschaftswachstum
profitieren, und die Steuerquote das zur Jahr-
tausendwende verzeichnete relativ hohe Niveau
fast wieder erreicht hat. Insofern ware eine Sen-
kung der Einkommensbesteuerung erwagens-
wert. Zu denken ist hier nicht zuletzt an den
Solidaritatszuschlag. Mit dieser Erganzungs-
abgabe des Bundes, die an das Vorliegen eines
besonderen Finanzbedarfs gebunden ist, wird
ein Aufkommen in Hohe von %2% des BIP
erzielt, wahrend die Sonderzuweisungen an die
ostdeutschen Lander im Vergleich dazu nur
noch gering sind und zum Ende des Jahrzehnts
auslaufen.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen im zweiten
Quartal 2016 gegenuber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum um 6% (siehe oben stehen-
des Schaubild sowie Tabelle auf S. 62). Mal3-
geblich zu diesem Zuwachs trug das starke Plus
bei den gewinnabhangigen Steuern (+14%2%)

5 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fUr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
Schatzun
1. Halbjahr fiir ¢ 2. Vierteljahr
2015 2016 201612 2015 2016
Veran-
derung
Veranderung gegeniber Veranderung
gegenUber Vorjahr Vorjahr gegenuber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in % in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 300,1 317,0 +16,9 + 5,6 +3,0 153,2 162,1 +89 + 58
darunter:
Lohnsteuer 85,8 87,9 + 2,1 + 2,4 +3,3 44,3 45,3 +1,0 + 2,4
Gewinnabhangige
Steuern 3) 50,1 57,4 + 7.3 + 14,5 +1,6 25,5 29,2 +3,7 + 14,6
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer 255 27,5 + 2,1 + 8,1 +6,2 12,3 12,9 +0,6 + 50
Korperschaftsteuer 11,3 15,8 + 45 +39,6 +53 5,9 7,3 +1,5 +25,3
Kapitalertragsteuer 4) 13,4 141 + 0,7 + 54 -9,6 7.3 8,9 +1,6 +22,2
Steuern vom Umsatz 5) 102,6 107,1 + 4,5 + 4,4 +4,6 50,8 52,7 +2,0 + 3,8
Energiesteuer 14,2 14,5 + 0,3 + 1,9 +1,0 9,5 9,9 +0,3 + 3,7
Tabaksteuer 5,9 6,9 + 1,0 +16,2 -3,1 3,7 4,1 +0,5 +12,4

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2016. 2 Einschl. EU-An-
teilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim- und Investitions-
zulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduferungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag.

5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
Deutsche Bundesbank

Deutlicher bei, insbesondere bei den nicht veranlagten  privater Wohnungsbau und Teile der Staatsaus-
ZZ:V;ZZ/SH_ Steuern vom Ertrag (+ 56%2%, im Wesentlichen  gaben). Bei der Tabaksteuer war der Zuwachs

einnahmen im
zweiten Quartal

Kapitalertragsteuer auf Dividenden). Dies durfte
zu grofden Teilen auf — gegenlber dem Vor-

im zweiten Quartal noch stark (+12%2%). Die-
ser Sondereffekt im Zusammenhang mit der am

aufgrund
starken Anstiegs  jahr — frihere Ausschuttungstermine zurtck-  20. Mai 2016 in Kraft getretenen Verordnung
f:uif:/mn_ zuflihren sein, sodass im weiteren Jahresverlauf  zur Umsetzung der Richtlinie Gber Tabakerzeug-

mit einer Gegenbewegung zu rechnen ist. Das
Einnahmenwachstum der veranlagten Gewinn-
steuern schwachte sich zwar nach dem ersten
Quartal 2016 ab, war aber weiterhin stark.
Demgegenuber gingen die Einnahmen aus der
Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufSerungs-
ertrage weiter kraftig zurlick. Bei einer nach wie
vor positiven Entwicklung der Bruttoléhne und
-gehalter wuchsen die Lohnsteuereinnahmen
gedampft (+ 2%2%). Hier schlagen sich Anhe-
bungen von Grund- und Kinderfreibetragen,
des vom Aufkommen abgesetzten Kindergeldes
sowie eine darlber hinausgehende Tarifentlas-
tung nieder. Das Umsatzsteueraufkommen stieg
mit 4% im Einklang mit den Erwartungen flr
das Wachstum der (nominalen) makrooko-
nomischen Bezugsgrofen (privater Verbrauch,

nisse durfte im weiteren Jahresverlauf aber
durch Mindereinnahmen kompensiert werden.

Gemal? der offiziellen Steuerschatzung vom Mai
wird flr das Gesamtjahr 2016 mit 2%2% ledig-
lich ein moderater Zuwachs erwartet (inkl. Ge-
meindesteuern). Daflr ist mafSgeblich, dass gro-
[Sere Steuerruckzahlungen aufgrund friherer
Gerichtsurteile eingerechnet sind.® Gedrlckt
wird die Entwicklung aber auch durch Rechts-

6 Diese betrafen v.a. die gewinnabhangigen Steuern. Vgl.
zu den einbezogenen Urteilen: Deutsche Bundesbank,
Monatsbericht, Mai 2016, S. 70. Im Gegensatz zur hier be-
schriebenen kassenmafigen Entwicklung werden die Wir-
kungen dieser Gerichtsurteile in den VGR ausgabenerho-
hend und bei Urteilsverkiindung (d.h. in friheren Jahren)
verbucht. Insofern steigen die Steuereinnahmen in den VGR
deutlich starker.

In der zweiten
Jahreshdlfte mit
ddmpfenden
Effekten zu
rechnen



Unverdndert
hoher Uber-
schuss im
zweiten Quartal
trotz entfallener
Einnahmen

aus Frequenz-
versteigerung

anderungen wie insbesondere die erwahnten
Entlastungen bei der Einkommensteuer. Im
ersten Halbjahr 2016 entwickelte sich das Auf-
kommen deutlich glnstiger. Auch wenn aus
heutiger Sicht — Uber die noch erwarteten
Effekte der Urteile hinaus — fUr den weiteren
Jahresverlauf von einer gewissen Abschwa-
chung auszugehen ist, kdnnte die Mai-Steuer-
schatzung damit Ubertroffen werden.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt erzielte im zweiten Quartal
wie vor Jahresfrist einen hohen Uberschuss von
14 Mrd €. Die Einnahmen stiegen per saldo
moderat um 1% (1 Mrd €). Bei den Steuerertra-
gen war zwar wieder ein dynamischer Zuwachs
von 6%% (5 Mrd €) zu verbuchen, wovon
erneut ein grofBer Teil (2 Mrd €) auf geringere,
vom Steueraufkommen abgesetzte Abflhrun-
gen an den EU-Haushalt zurlickzuflhren war.
Die sonstigen Einnahmen sanken aber um 4
Mrd €, da vor Jahresfrist hohe Erldse aus der
Frequenzversteigerung zugeflossen waren. Die
Gesamtausgaben stiegen parallel zu den Ein-
nahmen. Erneut belasteten hohere Zahlungen
an die Sozialversicherungen (v.a. an die gesetz-
liche Rentenversicherung und, nach dem Aus-
laufen der Kurzungen, an den Gesundheits-
fonds), aber auch fur Transfers an das Ausland
sowie fUr militdrische Beschaffungen. Dem
stand ein nochmaliger deutlicher Rickgang der
Zinsausgaben um 1% Mrd € gegenuber, wobei
dies auf héhere Agio-Betrage bei der Ausgabe
neuer Wertpapiere zurlickzufUhren war. Anders
als in den VGR — auf denen die europaischen
Haushaltsregeln basieren — werden diese Agio-
Betrage in der Haushaltsverbuchung nicht
gleichmal3ig Uber die gesamte Laufzeit der neu
begebenen Schuldtitel verteilt, sondern schla-
gen sich sofort in voller Hohe ausgabensenkend
nieder.” Sowohl aus 6konomischer Sicht als
auch fur eine verstetigte Haushaltsfuhrung
ware es hier sinnvoll, die haushaltsmafige Erfas-
sung zu reformieren und die Zahlungsstréome
periodengerecht zu verteilen.

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €

+15 Vierteljahresergebnis
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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Im ersten Halbjahr insgesamt stieg der Uber-
schuss im Bundeshaushalt gegentber dem Vor-
jahr um 4% Mrd € auf 11% Mrd €. Flr das Ge-
samtjahr ist dagegen ein Defizit von 62 Mrd €
und damit eine Verschlechterung des Saldos um
18 Mrd € geplant. Nach dem guten Zwischen-
stand ist aber flr das zweite Halbjahr kein ent-
sprechender Einbruch abzusehen: Zwar durften
die Abflhrungen an den EU-Haushalt héher
ausfallen als vor Jahresfrist und die von der
Steuerschatzung im Mai erwarteten Erstattun-
gen im Rahmen von Gerichtsurteilen starker
zum Tragen kommen. Zudem werden — wie im
Juli vereinbart — 2 Mrd € an die Lander als , Inte-
grationspauschale” abgetreten. Dafur entfallen
aber (im Vorjahresvergleich entlastend) die Zu-
fUhrungen von 5 Mrd € an den Kommunal-
investitionsforderungsfonds und den Energie-
und Klimafonds, die im zweiten Halbjahr 2015
geleistet wurden, sowie die im Zuge der starken

7 Per saldo wurden bei den Haushaltstiteln fur die Zinsaus-
gaben sogar Einnahmen von fast 1 Mrd € erzielt.
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Planungen
werden deutlich
Ubertroffen und
Uberschuss ist
zu erwarten

Rucklagen-
anrechnung auf
strukturelles
Ergebnis nicht
im Sinne der
Schulden-
bremsenregeln

Flichtlingszuwanderung flr 2015 erst unterjah-
rig beschlossenen Umsatzsteuerabtretungen an
die Lander. DarUber hinaus steht das geplante
umfangreichere Zurlckholen von Mitteln aus
dem Fluthilfefonds (172 Mrd €) noch aus.

Die insgesamt deutlich glnstigere Entwicklung
zeigt sich auch beim Vergleich mit den Haus-
haltsansatzen. Dabei zeichnen sich nach der
Mai-Steuerschatzung bei den Steuern Mehrein-
nahmen ab (2 Mrd €). DarUber hinaus stehen
unter anderem eine etwas hohere Gewinnaus-
schuttung der Bundesbank und eine nicht
erwartete Beitragsruckzahlung der Zusatzver-
sorgungseinrichtung VBL zu Buche. Aufserdem
sollten bei dem anhaltend niedrigen Rendite-
niveau Einsparungen von mehr als 5 Mrd € ge-
genUber den veranschlagten Zinsausgaben an-
fallen. Alles in allem durfte damit die aus dem
Haushaltsiberschuss 2015 gebildete Flicht-
lingsrlicklage nicht wie geplant zur Halfte auf-
gezehrt, sondern wohl durch einen Haushalts-
Uberschuss noch deutlich aufgestockt werden.
Mit der veranschlagten nahezu neutralen Kon-
junkturkomponente zuzlglich der Defizite der
einzubeziehenden Extrahaushalte, die voraus-
sichtlich etwas geringer als veranschlagt (52
Mrd €) ausfallen, wirde der Bundeshaushalt
damit die Schuldenbremsengrenze fir das
strukturelle Ergebnis von —0,35% des BIP (=10
Mrd €) sicher einhalten.

Beim bisherigen Vorgehen der Bundesregierung
werden eine erneute Aufstockung der Fllicht-
lingsricklage im Rahmen der Schuldenbremse
als strukturelle Belastung und kinftige Entnah-
men als Entlastung erfasst. Die EU-Regeln knUp-
fen hingegen am Finanzierungssaldo an, der
Ricklagenbewegungen — wie finanzielle Trans-
aktionen — nicht bertcksichtigt.® Bei einem
konsistenten Vorgehen im Rahmen der Schul-
denbremse waren Rucklagenbewegungen also
nicht auf das strukturelle Ergebnis anzurechnen.
Andernfalls besteht die Gefahr, dass bei grofse-
ren Rucklagenentnahmen die Haushaltsgrenze
der EU-Regeln nicht durch die nationale Schul-
denbremse abgesichert ist — obwohl die Schul-
denbremse eigentlich darauf abzielt.?

Der Anfang Juli vom Bundeskabinett beschlos-
sene Haushaltsentwurf fur 2017 verzichtet wei-
ter auf eine Nettokreditaufnahme (,schwarze
Null”). Gegenlber dem Haushaltsplan fur 2016
ist ein Ausgabenzuwachs um 3%2% (12 Mrd €)
veranschlagt. Ohne die spurbare Entlastung bei
den Zinsausgaben bedeutet dies sogar ein Plus
von 5%. Hohere Ansatze verzeichnen insbeson-
dere das Ministerium fur Arbeit und Soziales fur
die Rentenversicherung und — im Gefolge der
Fluchtlingszuwanderung — die Leistungen im
Rahmen der Grundsicherung. Aber auch die
Etats der Ressorts fur Verteidigung, Verkehr
sowie Bauen werden splrbar aufgestockt. Bei
den Steuern ist ein Mehraufkommen von 13%2
Mrd € gegenuber dem Soll 2016 angesetzt. Die
sonstigen Einnahmen sind per saldo rucklaufig
— offenbar wegen Vorsichtstiteln etwa fur die
noch ausstehende und damit nicht konkret ver-
anschlagte Regelung der Flichtlingsfallpau-
schale fur die Lander. Aus der Flichtlingsriick-
lage ist eine Entnahme von 62 Mrd € vorgese-
hen (und auf Basis des Solls fur 2016 und der
Planung fur 2017 ware die Ricklage somit Ende
2017 aufgebraucht). Nach Absetzung auch der
Munzeinnahmen errechnet sich so im Haus-
haltsentwurf ein Defizit von 7 Mrd €.

FUr das im Rahmen der Schuldenbremse rele-
vante strukturelle Ergebnis setzt das BMF an der
geplanten Nettokreditaufnahme von 0 € an und
rechnet neben einem Einnahmenuberschuss
aus finanziellen Transaktionen von %2 Mrd €
eine Konjunkturbelastung von 1 Mrd € heraus
(siehe auch Tabelle auf S. 65). Angesichts der
guten Auslastung der Produktionskapazitaten

8 Vgl. zu den Konzepten und Begriffen im Rahmen der
Schuldenbremse: Deutsche Bundesbank, Wichtige Haus-
haltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der
Schuldenbremse, Monatsbericht, Februar 2016, S. 68f.

9 Wirde eine Rucklagenbildung nicht belastend auf das
strukturelle Ergebnis der Schuldenbremse angerechnet, fiele
dieses besser aus. Es kdme somit zu einer entsprechenden
Gutschrift auf dem Kontrollkonto. Wahrend eine Riicklage
(mit der Verbuchungspraxis der Bundesregierung) im wei-
teren Verlauf zum SchlieSen von Lochern bei der Haushalts-
aufstellung genutzt werden kann, ist dies bei Gutschriften
auf dem zusammen mit der Schuldenbremse eingefuhrten
Kontrollkonto explizit nicht vorgesehen. Ein Guthaben auf
dem Kontrollkonto kann nur zum Ausgleich von Fehlbetra-
gen im Haushaltsvollzug eingesetzt werden.

Haushaltsent-
wurf 2017
erneut ohne
Nettokreditauf-
nahme, aber mit
geplantem Auf-
brauchen der
Fliichtlings-
rticklage

Obergrenze der
Schuldenbremse
im Entwurf nur
mit Anrechnung
der Riicklagen-
entnahme
deutlich
eingehalten
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Die mittelfristige Finanzplanung des Bundes 2016 bis 2020
und die strukturelle Nettokreditaufnahme im Rahmen der Schuldenbremse

in Mrd €

Ist Ist Soll Entwurf flkczE
Position 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ausgaben ) 295,9 311,4 316,9 328,7 3311 343,3 349,3
darunter:

Investitionen 2) 24,9 29,6 31,5 333 34,5 35,1 30,8
Einnahmen 1) 3) 295,9 311,4 316,9 328,7 331,1 343,3 349,3
darunter:

Steuereinnahmen 270,8 281,7 288,1 301,8 315,5 327,9 339,4
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) 0 0 0 0 0 0 0
Rucklagenzufiihrung (-)/-entnahme (+) 0 =121 6,1 6,7 0 0 0
Finanzierungssaldo 4 - 03 11,8 - 6,4 - 7,0 - 03 - 03 - 03
Konjunkturkomponente 5) - 59 - 14 - 1,2 - 1,0 - 0,7 - 0,0 0,0
Saldo finanzieller Transaktionen 6) - 24 1,9 0,1 0,5
Saldo relevanter Extrahaushalte

Energie- und Klimafonds - 0,1 1,9 - 04 -

Aufbaunhilfefonds (Flut 2013) - 0,7 - 09 - 35 - 1,5

Kommunalinvestitionsférderungsfonds - 3,5 - 15 - 08
Strukturelle
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) 7 7.5 3,9 - 43 - 29
Struktureller Finanzierungssaldo 7) 7,2 15,8 -10,7 - 99
Nachrichtlich:

Obergrenze -26,6 -18,6 -10,2 -10,6 -11,0 -11.3 -11,7

1 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der Kfz-
Steuerreform 2009 und der Konsolidierungshilfen ab 2011 an Lénder. 2 Ohne Beteiligungen am ESM. 3 Einschl. Munzeinnahmen.
4 Entspricht der Differenz aus Einnahmen und Ausgaben des Kernhaushalts in der finanzstatistischen Abgrenzung und ergibt sich aus der
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) abzliglich Ricklagenzufihrungen (-)/-entnahmen (+) und abzliglich Minzeinnahmen. 5 2014 und
2015 Angaben aus der Haushaltsrechnung 2015. 2016 bis 2020 gemaf Frihjahrsprojektion 2016 der Bundesregierung. 6 Gemaf3 Defini-
tion des jeweiligen Haushaltsjahres. 7 Strukturell bedeutet: zuziiglich Saldo der relevanten Extrahaushalte abzuglich Konjunkturkom-

ponente und abzlglich Saldo finanzieller Transaktionen.
Deutsche Bundesbank

und der niedrigen Arbeitslosigkeit erscheint es
allerdings nicht naheliegend, eine negative Kon-
junkturlage anzunehmen (siehe auch Ausfuh-
rungen auf S. 50). Die Bundesbank schatzt viel-
mehr einen positiven Konjunktureffekt auf den
Haushalt, womit sich dessen strukturelle Lage
unglnstiger darstellt.'® Einbezogen in das
strukturelle Ergebnis fUr die Schuldenbremse
sind zudem noch die erwarteten Defizite der
Extrahaushalte Fluthilfefonds, Kommunalinves-
titionsforderungsfonds sowie Energie- und
Klimafonds von insgesamt 3 %2 Mrd €. Zur Ober-
grenze von 10%2 Mrd € ergibt sich so alles in
allem ein merklicher Abstand von 7%2 Mrd €.
Wenn allerdings wie oben beschrieben im Ein-
klang mit den EU-Regeln die Rucklagenent-
nahme herausgerechnet wird, bestinde kaum
noch ein Sicherheitsabstand.

Insgesamt scheint aus heutiger Sicht allerdings
auch fUr das Jahr 2017 ein gUnstiger als ver-
anschlagtes Ergebnis erreichbar. So durfte das
zu erwartende bessere Ergebnis des Haushalts

2016 teilweise entlastend fortwirken. Dies sollte
die absehbaren zusatzlichen Belastungen, ins-
besondere aufgrund der zwischenzeitlichen
Bund-Lander-Einigung auf eine Integrations-
pauschale von 2 Mrd €, Uberwiegen. Im Hin-
blick auf die Flichtlingsricklage ware es nahe-
liegend, die nicht bendtigten Bestande spates-
tens Ende 2017 zur Schuldentilgung einzuset-
zen. Die voraussichtlichen Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Fluchtlingszuwan-
derung durften zu diesem Zeitpunkt wohl relativ
verlasslich abzuschatzen sein™ und sollten im
Rahmen der regularen Haushaltsplanungen

10 Vgl. zum hier verwendeten Konjunkturbereinigungs-
ansatz des Eurosystems: Deutsche Bundesbank, Ein disag-
gregierter Ansatz zur Analyse der Staatsfinanzen: die Ent-
wicklung der 6ffentlichen Finanzen in Deutschland in den
Jahren 2000 bis 2005, Monatsbericht, Marz 2006,
S.63-79.

11 Die in den Haushaltsunterlagen genannte Grof3e von
19 Mrd € fluchtlingsbezogener Belastungen des Bundes-
haushalts scheint vor dem Hintergrund der Verhandlungen
mit den Landern Uber die innerstaatliche Kostenaufteilung
in ahnlicher Weise Uberhoht wie die von den Landern ge-
nannte Grofde von 21 Mrd € fur ihre Haushalte.
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Finanzplan bis
2020 weiter
ohne Netto-
kreditaufnahme,
aber ehrgei-
zigeres Haus-
haltsziel ratsam

Verbesserung
und Uberschuss
der Extra-
haushalte

im zweiten
Quartal, ...

finanziert werden. Das Vorhalten der Rucklage
fur unerwartete Entwicklungen ware nicht
mehr angezeigt. So kénnte Uberdies einem
kunftigen Konflikt mit den europaischen Fiskal-
regeln, wie er oben beschrieben wurde, vor-
gebeugt werden.

In der mittelfristigen Finanzplanung bis 2020
wird durchgehend an der ,schwarzen Null”
festgehalten. Daflr ist im Jahr 2018 noch eine
globale Minderausgabe von 5 Mrd € ver-
anschlagt.’? Diese ware bei der nachsten Haus-
haltsaufstellung, die letztlich schon vor dem
Eckwertebeschluss im Marz des Wahljahres
2017 beginnt, zu bertcksichtigen. Fir 2018 gibt
es folglich nach dem Planungsstand keine Haus-
haltsspielraume mehr. Zwar kénnte abermals
eine gunstiger als erwartete Entwicklung im
Jahr 2017 positiv auf 2018 ausstrahlen. Aller-
dings stellt die unmittelbar nach dem Haus-
haltskabinett den Landern zugesicherte Integra-
tionspauschale von 2 Mrd € bereits eine zusatz-
liche Belastung dar, und es erscheint weiterhin
sinnvoll, mittelfristig wieder einen groferen
Sicherheitsabstand zur Grenze der Schulden-
bremse anzustreben. So kénnten die allmahlich
einsetzenden demografischen Lasten oder in
der Zukunft wieder steigende Finanzierungskos-
ten besser verkraftet werden.

Fir die in den Quartalsibersichten des BMF
erfassten Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad
Banks und sonstige kaufmannisch buchende
Einheiten) wird im zweiten Quartal ein Uber-
schuss von 2 Mrd € ausgewiesen, nach einem
leichten Defizit vor Jahresfrist. Zu der Verbes-
serung kam es nicht zuletzt durch Verbuchung
eines Privatisierungserléses beim Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds im Zusammenhang mit
dem letztjahrigen Bérsengang der aus der Hypo
Real Estate hervorgegangenen Deutschen
Pfandbriefbank. Im zweiten Halbjahr stehen im
Vorjahresvergleich Belastungen insbesondere
durch die vom Bund angestrebte Riickholung
von 1% Mrd € aus dem Fluthilfefonds und
durch die entfallenden Sonderzufihrungen des
Bundes von 3%2 Mrd € beim Kommunalinvesti-
tionsférderungsfonds sowie von 1%2 Mrd €

beim Energie- und Klimafonds an. Negativ auf
das Gesamtjahresergebnis wirken daruber
hinaus im Vorjahresvergleich noch die bereits im
ersten Quartal verbuchte Ausgleichszahlung
von 2 Mrd € bei der Tilgung einer zehnjahrigen
inflationsindexierten Bundesanleihe™ und die
Abtretung der 2015 erfolgswirksam verein-
nahmten Bankenabgabe von 172 Mrd € an die
neue europaische Abwicklungsbehorde. Das
BMF rechnet flur das Gesamtjahr in seinem
Monatsbericht vom Juli fur die einbezogenen
Extrahaushalte mit einem Defizit von 372 Mrd €,
nach einem Uberschuss von 9 Mrd € im Jahr
2015.

Landerhaushalte™

In der monatlichen Kassenstatistik verzeichne-
ten die Kernhaushalte der Lander im zweiten
Quartal einen Uberschuss von 4% Mrd €, nach
gut 3 Mrd € im gleichen Vorjahreszeitraum. Die
Einnahmen stiegen deutlich um 6%% (5%
Mrd €) dank der nochmals hohen Dynamik des
Steueraufkommens (+ 9% bzw. 5% Mrd €). Die
Ausgaben legten um insgesamt 5% (4 Mrd €)
zu. Sehr starke Zuwachse gab es — offenbar
weiter insbesondere im Zusammenhang mit der
Flichtlingsversorgung — beim laufenden Sach-
aufwand (+ 22% bzw. 12 Mrd €), aber auch
bei den davon ebenfalls betroffenen Zuweisun-
gen an Gebietskorperschaften (vor allem Kom-
munen, insgesamt +7 2% bzw. 1%2 Mrd €). Bei
den Personalausgaben (+ 3%2% bzw. 1 Mrd €)
leistete neben Entgelt- und Besoldungsanhe-
bungen die offenbar weiter deutliche Zunahme
bei der Zahl von Versorgungsempfangenden
einen spurbaren Beitrag.

12 Gegenlber dem Eckwertebeschluss wurde der Betrag
damit bereits etwas verringert, nachdem die Steuerschat-
zung vom Mai fUr den Finanzplanungszeitraum jeweils
Mehreinnahmen von 2%, Mrd € ergeben hatte.

13 Der Bundeshaushalt finanziert die zusatzliche Tilgungs-
last aus der Inflationsindexierung Uber periodengerechte
Zuflhrungen an ein Sondervermogen.

14 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im ersten Quar-
tal wurde in einem Kurzbericht des Monatsberichts Juli
2016 kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor.

... Im Gesamt-
jahr aber
deutliche Ver-
schlechterung
und Defizit
erwartet

Etwas héherer
Uberschuss im
zweiten Quartal
2016 bei noch-
mals dyna-
mischem Steuer-
einnahmenplus



Fur 2016
begrenzte
Haushalts-
verschlechterung
und danach
anhaltende
Uberschiisse
erwartet

Bremen nimmt
Aushahme-
klausel in
Anspruch,
Tilgung in
ferner Zukunft

FUr das Gesamtjahr wird nach der Steuerschat-
zung vom Mai — bei der spurbare Ausfalle durch
Gerichtsurteile im weiteren Jahresverlauf einbe-
zogen sind — mit einer deutlich geringeren
Dynamik der Steuereinnahmen gerechnet
(+ 3%2%, ohne die Gemeindesteuern der Stadt-
staaten). Auch wenn sich der Zuwachs der
fluchtlingsbezogenen Ausgaben im zweiten
Halbjahr deutlich abschwachen durfte, schlosse
damit das Gesamtjahr 2016 schlechter als 2015
(Uberschuss von 3 Mrd €) ab. Im Vergleich zu
den Haushaltsplanungen zeichnet sich aber ein
wesentlich gunstigeres Ergebnis ab. So sahen
diese noch ein Defizit von insgesamt 10%2
Mrd € vor, wahrend das BMF in seiner Juli-Prog-
nose flr 2016 (unter Berticksichtigung der neu
vom Bund zugesicherten Entlastungen etwa
durch die Integrationspauschale) nur noch mit
einem leichten Defizit von %2 Mrd € rechnet. Ab
2017 werden dann anhaltende Uberschusse fiir
die Landerkernhaushalte insgesamt erwartet.
Dies erscheint durchaus plausibel.

Bremen hat mit Begriindung der Fltchtlingslas-
ten in seinen Haushaltsgesetzen'™ fir die Jahre
2016 und 2017 auf die Ausnahmeklausel seiner
bereits in Kraft gesetzten Schuldenbremse zu-
rickgegriffen. Die Zusatzkredite entsprechen je
Jahr etwa 5% der Gesamtausgaben des Jahres
2015. Die aufzustellenden Tilgungsplane sehen
jeweils einschliefSlich des Haushaltsjahres zu-
nachst funf tilgungsfreie Jahre vor, danach sind
gleichmafsige Betrdge in Hohe von insgesamt
lediglich etwa %% der Ausgaben des Jahres
2015 Uber die folgenden 25 Jahre zurlickzuzah-
len. Bei solch langgestreckten Tilgungsplanen
besteht die Gefahr, dass in der Zwischenzeit
weitere Ausnahmefalle erklart werden, fur die
dann ebenfalls wenig ehrgeizige Tilgungsvor-
gaben beschlossen werden. Mit einer solchen
Vorgehensweise droht das Ziel, den Schulden-
stand zu begrenzen, faktisch nicht mehr erreicht
zu werden. Der Stabilitatsrat hat die Haushalts-
planungen beobachtet und bereits fur das lau-
fende Jahr in seiner Juni-Sitzung die von Bre-
men vorgesehenen Konsolidierungsschritte als
unzureichend” klassifiziert sowie ein kurzfris-
tiges Nachbessern eingefordert. Insgesamt

Deutsche Bundesbank

ware es fur Bremen wichtig, durch zusatzliche
Konsolidierungsmalinahmen den Rickstand
beim Finanzierungssaldo gegenlUber dem
Durchschnitt der Lander deutlich zu verrin-
gern.'®

Fir die 2020 in Kraft zu setzende Reform der
bundesstaatlichen Finanzbeziehungen steht
eine Einigung weiter aus. Der unter den Lan-
dern Ende 2015 erzielte Kompromiss wurde
vom Bund zurlickgewiesen. Dieser Vorschlag
schien vorrangig auf ein fur alle Lander gegen-
Uber dem Status quo deutlich glnstigeres Er-
gebnis zu zielen, indem die Verteilungsmasse
um umfangreiche zusatzliche Bundesmittel (bei-
nahe 10 Mrd €) aufgestockt und dann anhand
6konomisch teilweise kaum zu begriindender,
letztlich politischer Kriterien den einzelnen Lan-
dern zugewiesen werden sollte. Grundsatzlich
ware es naheliegend, dass vor dem Abtreten
weiterer Bundesmittel zunachst die Eigenver-
antwortung der einzelnen Lander fir ihre Haus-
halte spurbar gestarkt wird, nicht zuletzt indem
die Verbindung von zusatzlichen Ausgaben und
den hierfur erforderlichen Steuermitteln deut-
licher wird. Auch vor diesem Hintergrund
spricht nach wie vor viel dafur, landerspezifische
Zu- oder Abschlage bei der Einkommens-
besteuerung zu ermdglichen.' Zudem ent-
stinde so auch ein starkerer Anreiz, zunachst
Wirtschaftlichkeitsreserven zu erschliefSen. Ein
solches Zuschlagsrecht ware zugleich ein geeig-
netes Instrument, das Einhalten der Schulden-
bremse zu erleichtern.

15 Endgultig verabschiedet waren lediglich die Haushalte
des Landes sowie der Stadtgemeinde Bremen. Der Be-
schluss fir Bremerhaven stand noch aus. Angesichts des ge-
ringeren Gewichts dieser Kommune durften sich die im Fol-
genden genannten Grofen aber kaum noch verschieben.
16 Dies gilt ungeachtet der vergleichsweise gunstigen Ent-
wicklung im Haushaltsvollzug bis zur Jahresmitte, mit der es
moglich scheint, auch ohne weiteres Nachsteuern die Kon-
solidierungsauflagen einzuhalten und damit zugleich auf die
Inanspruchnahme der zusatzlichen Kreditermachtigungen
zu verzichten.

17 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Reform der foderalen
Finanzbeziehungen, Monatsbericht, September 2014,
S.35-54.
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Uberschuss
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Quartal 2016
splrbar
gestiegen

Krdftige Renten-
anpassung
fahrt zu
beschleunigtem
Ausgaben-
wachstum

Finanzen der
Deutschen Rentenversicherung

Mrd €, vierteljahrlich
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund.
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B Sozialversicherungen'®

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung erzielte im
zweiten Quartal einen Uberschuss von 1 Mrd €,
womit sich der Saldo wie im ersten Quartal um
Y2 Mrd € gegenUber dem entsprechenden Vor-
jahreswert verbesserte. Die Einnahmen stiegen
mit 4% kraftig, was im Wesentlichen auf die
anhaltend gute Lohn- und Beschaftigungsent-
wicklung zurtckgeht. Angesichts der durch
einen Sonderfaktor' gedampften Renten-
anpassung zur Mitte des letzten Jahres (West:
2,1%; Ost: 22%) wuchsen die Ausgaben dem-
gegenUber mit 3% etwas schwacher.

In diesem Jahr fiel hingegen die Rentenanpas-
sung zur Jahresmitte mit 4,25% im Westen und
5,95% im Osten sehr kraftig aus.2® Dadurch ist
eine deutliche Beschleunigung des Ausgaben-
wachstums in der zweiten Jahreshalfte ange-

legt, wahrend die Einnahmen vergleichsweise
stabil zulegen durften. Im Gesamtjahr 2016
durfte das Defizit daher héher ausfallen als im
Vorjahr (1%2 Mrd €). Die Rucklage wird im lau-
fenden Jahr und angesichts der angelegten ten-
denziell steigenden Defizite danach zunehmend
abgeschmolzen. Nach der im Finanzplan des
Bundes zugrunde gelegten aktuellen Renten-
schatzung bleibt der Beitragssatz aber noch bis
einschliefslich 2020 stabil, ohne die Untergrenze
von 0,2 Monatsausgaben fir die Finanzreserven
zu unterschreiten.

Bis zum Ende des Jahrzehnts dirfte auch das
Versorgungsniveau?" relativ stabil bei Uber
47% verharren. Danach ist mit dem Renten-
zugang der geburtenstarken Jahrgange und
der weiteren Zunahme der Lebenserwartung
aber ein langer anhaltender Anstieg des
Rentnerquotienten und damit ein Absinken des
Rentenniveaus angelegt. Flur eine Dampfung
dieser Entwicklung bei gleichzeitiger Begren-
zung der Abgabenbelastung sollte eine Anhe-
bung des gesetzlichen Rentenalters auch Uber
das Jahr 2029 hinaus nicht ausgeschlossen
werden (vgl. hierzu auch Ausfuhrungen auf
S. 69ff).

18 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflegeversicherung
und der gesetzlichen Krankenversicherung im ersten Quar-
tal 2016 wurde in den Kurzberichten der Monatsberichte
Juni bzw. Juli kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht
vor.

19 Durch einen statistischen Sondereffekt, der aus einer
Umstellung der VGR im Jahr 2014 resultiert, war die Anpas-
sung im Jahr 2015 um 1 Prozentpunkt niedriger ausgefal-
len.

20 Die Anpassung ist in diesem Jahr besonders stark, da
neben dem deutlichen Lohnwachstum auch die Beitrags-
satzsenkung im vergangenen Jahr (von 18,9% auf 18,7%)
positiv auf die Rentenanpassung wirkt. Zusatzlich lasst der
Ruckgang des Rentnerquotienten (Verhéaltnis der ,Aqui-
valenzrentner” zu ,Aquivalenzbeitragszahlern”) die Renten
Uber den Nachhaltigkeitsfaktor starker ansteigen. Hinzu
kommt der bereits angesprochene Sonderfaktor.

21 Das Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversiche-
rung beschreibt das Verhaltnis der Standardrente (bei
Durchschnittsverdienst Uber 45 Beitragsjahre) zum Durch-
schnittsentgelt jeweils vor Steuern und abzuglich der jeweils
relevanten Sozialversicherungsbeitrage.

Rentenniveau bis
2020 relativ
stabil bei weiter
steigendem
gesetzlichen
Rentenalter



Finanzlage im
zweiten Quartal
weiter verbessert

Fur das Gesamt-
jahr deutlicher
Uberschuss zu
erwarten und ...

... mit Blick auf
den Rlicklagen-
anstieg Beitrags-
satzsenkung
erwdgenswert

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) erreichte im
zweiten Quartal 2016 einen Uberschuss von
1 Mrd € (ohne Versorgungsfonds).2? Verglichen
mit dem Vorjahr verbesserte sich damit die
Finanzlage der BA weiter um knapp %2 Mrd €.
Die Einnahmen wuchsen mit 2%2% nur mode-
rat. Dem deutlichen Anstieg der Beitragseinnah-
men (+ 3%2%) stand vor allem ein Minus bei der
zu Jahresbeginn abgesenkten Insolvenzgeld-
umlage gegenuber. Die Gesamtausgaben stag-
nierten praktisch (= %2%). Aufgrund der weiter
niedrigen Arbeitslosigkeit setzte sich der Ruck-
gang beim Arbeitslosengeld| fort (- 39%).
Dampfend wirkte darlber hinaus das Auslaufen
der geforderten Altersteilzeit. DemgegenUber
wurden die MafSnahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik nochmals spurbar ausgeweitet
(+169%), was wohl vor allem mit Qualifizie-
rungsmafnahmen im Zusammenhang mit der
Flichtlingszuwanderung zusammenhangt.

Im Gesamtjahr durfte sich diese Entwicklung im
Grof3en und Ganzen fortsetzen, sodass aus heu-
tiger Sicht ein steigender Uberschuss zu erwar-
ten ist (2015: gut 3%2 Mrd €). Dieser fiele damit
erneut wesentlich héher aus als im Haushalts-
plan der BA veranschlagt (1,8 Mrd €). Der BA-
Haushalt profitiert derzeit einnahmenseitig von
der positiven Beschaftigungs- und Entgeltent-
wicklung und ausgabenseitig von der glnstigen
Arbeitsmarktlage mit niedrigen Arbeitslosen-
zahlen im Versicherungsbereich. Die gute Finanz-
lage der BA sollte aber nicht zum Anlass ge-
nommen werden, Kosten flr versicherungs-
fremde Leistungen aus Beitragsmitteln zu
decken. Vielmehr sollten gesamtgesellschaft-
liche Aufgaben, wie etwa die Arbeitsmarktinte-
gration von Fluchtlingen, aus Steuermitteln
finanziert werden. Angesichts der aktuellen
Erwartungen, dass die glinstigen Arbeitsmarkt-
bedingungen auch langerfristig anhalten, ware
eher zu erwagen, die Beitragszahlerinnen und
-zahler durch eine Beitragssatzsenkung zu ent-
lasten und damit einen weiteren Anstieg der
Rucklage zu dampfen.
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Exkurs:
Zur langerfristigen Entwick-
lung der Alterssicherung

Derzeit wird in Deutschland wieder verstarkt
Uber die Alterssicherung diskutiert. Durch die
aktuell noch gute Finanzlage der gesetzlichen
Rentenversicherung (GRV) scheinen die belas-
tenden demografischen Veranderungen, die
Anlass fur frihere Reformen waren und weiter

22 Auch im Folgenden beziehen sich die angesprochenen
Zahlen auf die BA im operativen Bereich.
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Friihere
Reformen in
Reaktion auf
demografische
Entwicklungen

Offizielle Voraus-
berechnungen
enden im Jahr
2030, demo-
grafischer Druck
hdlt auch
danach an

fortwirken,?? teils in den Hintergrund zu treten.
In einem umlagefinanzierten Rentenversiche-
rungssystem sind Anpassungen aber unver-
meidlich, wenn eine Gesellschaft aufgrund ge-
sunkener Geburtenraten und steigender Lebens-
erwartung altert. Insbesondere jingere Genera-
tionen waren einem starken Beitragssatzanstieg
ausgesetzt, wenn keine Veranderungen an an-
derer Stelle vorgenommen wurden. Innerhalb
der Rentenversicherung sind hierbei das Versor-
gungsniveau und die Rentenbezugsdauer die
anderen entscheidenden Gréf3en.

Vor diesem Hintergrund wurden im vergange-
nen Jahrzehnt eine Dampfung der jahrlichen
Rentenanpassungen und eine stufenweise An-
hebung des gesetzlichen Rentenalters von 65
Jahren auf 67 Jahre beschlossen. Bis zum Jahr
2030 sollten der Rentenbeitragssatzanstieg da-
mit auf maximal 22% begrenzt und das Versor-
gungsniveau der GRV?# bei mindestens 43%
gehalten werden. AufSerdem wurde als neue
Form einer kapitalgedeckten Alterssicherung
die sogenannte Riester-Rente eingefihrt, die
staatlich gefordert wird. Das Ziel war, die ergan-
zende private Altersvorsorge verstarkt in das Be-
wusstsein der Versicherten zu rucken und eine
diesbezlglich verbesserte, freiwillige Vorsor-
gemaoglichkeit als Gegengewicht fir das sin-
kende Versorgungsniveau der GRV zu schaf-
fen.2”

Die bis 2030 geltenden Grenzen fur den Bei-
tragssatz und das GRV-Versorgungsniveau kon-
nen aus heutiger Sicht trotz der jingsten um-
fangreichen Leistungsausweitungen (Mutter-
rente und abschlagsfreie Rente mit 63 Jahren)
eingehalten werden,? wenn insbesondere die
gunstige Beschaftigungsentwicklung weiter an-
halt. Fur die Zeit ab 2030 liegen aber bis heute
keine offiziellen Vorausberechnungen vor. Die
GRV wird dann aufgrund der demografischen
Entwicklung noch starker unter Druck geraten.
Im Folgenden wird auf ausgewahlte Aspekte
der aktuellen Diskussion naher eingegangen.

Altersabsicherung
bei offiziellen Vorausberech-
nungen unterschatzt

Die Anhebung des gesetzlichen Rentenalters
um zwei Jahre bis zum Jahr 2029 ist bei steigen-
der Lebenserwartung ein wichtiger Ansatz-
punkt, um zu verhindern, dass bei einem
Versicherten einer unveranderten Zahl an
Beitragsjahren ein immer langerer Zeitraum des
Rentenbezugs gegenubersteht.?”? Ohne diese
Mafsnahme stiegen die Rentenausgaben in
Relation zu den Beitragszahlungen immer wei-
ter, was zur Finanzierung einen entsprechend
hoheren Beitragssatz erfordern wirde.

Zudem wurde beschlossen, das GRV-Versor-
gungsniveau abzusenken. Die diesbezuglichen
Berechnungen der Bundesregierung weisen die
Entwicklung der Standardrente aus, die (mit
einem Durchschnittseinkommen)2® Uber kon-
stant 45 Beitragsjahre erworben wird und blen-
den somit die Anhebung des gesetzlichen Ren-
tenalters auf 67 Jahre und die damit beabsich-

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Perspektiven der gesetz-
lichen Rentenversicherung in Deutschland, Monatsbericht,
April 2008, S. 51ff.

24 Verhéltnis einer jahresdurchschnittlichen Standardrente
abzuglich Kranken- und Pflegeversicherungsbeitrage zum
jahresdurchschnittlichen Entgelt abzuglich Sozialabgaben,
jeweils vor Abzug von Steuern (§ 154 SGB VI).

25 Zusatzlich wurde insbesondere auch die abgabenrecht-
liche Forderung der betrieblichen Altersversorgung ausge-
weitet und ein Anspruch auf Entgeltumwandlung einge-
fuhrt. AufSerdem wurde die Umstellung auf eine nachgela-
gerte Besteuerung fur Renten der GRV beschlossen.

26 Vgl.: Bundesministerium flr Arbeit und Soziales (BMAS),
Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015.

27 Von der vollen Wirksamkeit ist als erstes der Geburts-
jahrgang 1964 betroffen, der anstelle im Jahr 2029 mit 65
erst im Jahr 2031 mit 67 Jahren das Rentenalter erreicht.
28 Siehe zu den offiziellen Vorausberechnungen: BMAS,
Rentenversicherungsbericht 2015. Die Fokussierung auf
einen Standardversicherten ermdéglicht zwar einen Vergleich
im Zeitverlauf. Aufgrund der Anhebung des gesetzlichen
Rentenalters erscheint es aber sinnvoll, die Beitragsjahre des
Standardrentners zu erhéhen, da ausdrlcklich auf ein ver-
langertes Arbeitsleben abgezielt wird. Tatsachlich sind die
Erwerbsbiographien der einzelnen Versicherten natirlich
unterschiedlich, wobei hierfur im Zeitverlauf insbesondere
die Beschaftigungslage eine wichtige Rolle spielt. Die
BMAS-Berechnungen unterstellen das geltende Sozialrecht.
Zuklnftige Anhebungen des Beitragssatzes der sozialen
Pflegeversicherung, die von den Rentenbeziehenden anders
als von Erwerbstatigen allein zu tragen sind, wirden die
Relation verschlechtern. Steuerliche Aspekte sind hier eben-
falls ausgeblendet.

Steigendes
Rentenalter
stabilisiert
Verhdltnis von
Rentenbezugs-
zu Beitragszeiten
und ...

... stutzt
GRV-Versor-
gungsniveau
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Versorgungsniveau bis zum Jahr 2031 bei Variation des Renteneintrittsalters”

in % des Durchschnittsentgelts
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Quellen: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales, Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015, und eigene Berechnungen. Die
Angaben bis 2029 und fir 45 Beitragsjahre wurden dem Rentenversicherungsbericht entnommen. * Bei sonst unveranderten Annah-
men ist der Fall dargestellt, dass sich die Beitrags- und Ansparzeiten parallel zum gesetzlichen Rentenalter erhdhen. Mit Anhebung des
Rentenalters werden damit fir jedes Jahr unterschiedliche Geburtsjahre verglichen. Die Anhebung auf 67 Jahre erfolgt bis zum Jahr
2029. Das bedeutet, dass ein im Jahr 2029 65-Jahriger erstmals volle zwei Jahre — also bis zum Jahr 2031 — langer arbeiten muss. Dem-
nach zeigt die Abbildung fur das Jahr 2031 die Versorgungsniveaus sowohl eines dann 65- (grau) als auch eines 67-Jahrigen (blau).
1 Summe aus Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) und den Ertrdgen aus einer Riester-Rente. 2 Verhaltnis
von Standardrente der gesetzlichen Rentenversicherung zum Durchschnittsentgelt, jeweils vor Steuern und nach Sozialversicherungsbei-

trégen.
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tigte Verlangerung der Lebensarbeitszeit aus.
Aus Sicht der einzelnen Rentnerinnen und Rent-
ner werden mit langeren Beitragszeiten aber zu-
satzliche Rentenanspruche erworben. Mit einer
entsprechend langeren Erwerbstatigkeit sinkt
das GRV-Versorgungsniveau bei Renteneintritt
nicht von heute knapp 48% auf 44%2% im Jahr
2029, sondern nur halb so stark auf 46%2%
(vgl. oben stehendes Schaubild).??

Welches Absicherungsniveau in der GRV als
ausreichend oder angemessen angesehen wird,
ist letztlich eine politisch zu entscheidende
Frage: Je hoher das Niveau, umso hoher mus-
sen der Beitragssatz und/oder das gesetzliche
Rentenalter ausfallen; je niedriger das Niveau,
desto starker muss zur Absicherung eines
individuell angestrebten Lebensstandards im
Alter zusatzlich privat vorgesorgt werden. Mit
Einfihrung der Riester-Rente im Jahr 2002
sollte dies Uber die gewahrte Zulagenférderung
gerade auch fir Bezieherinnen und Bezieher ge-
ringer Einkommen erleichtert werden. Gemal3

den urspriinglichen Planungen sollte es die Ries-
ter-Rente ermoglichen, die mit den Reformen
vorgesehene Absenkung des GRV-Niveaus in
etwa auszugleichen.

Der Rentenversicherungsbericht unterstellt dies-
bezlglich einen jahrlichen Sparbeitrag von 4%
des Durchschnittsentgelts,?® und setzt fur die

29 Die hier genannten Zahlen zum (GRV- und Gesamt-)Ver-
sorgungsniveau beziehen sich jeweils auf den Zeitpunkt des
Rentenzugangs eines Versicherten (z. B. erreicht hier im Jahr
2029 ein Versicherter bei einem Renteneintritt von 65 Jah-
ren ein GRV-Versorgungsniveau von 44%:% und bei einem
Rentenalter von 66 Jahren und acht Monaten ein Versor-
gungsniveau von 46%2%, d.h., die hier fir ein Kalenderjahr
abgebildeten Beitragszeiten sind mit unterschiedlichen Ge-
burtsjahrgangen verbunden). Die weitere Dampfung der
jahrlichen Rentenanpassungen im Vergleich zum durch-
schnittlichen Lohnwachstum im Verlauf der Rentenbezugs-
phase kann qualitativ fur den entsprechenden Zeitraum an
der Veranderung des GRV-Versorgungsniveaus bei 45 Bei-
tragsjahren im Zeitverlauf abgelesen werden.

30 Wesentliche Annahmen sind: Einzahlung in einen zerti-
fizierten Altersvorsorgevertrag ab dem 21. Lebensjahr (Ein-
tritt ins Erwerbsleben) bzw. ab Einfuhrung der Riester-Forde-
rung bis zum Vollenden des 65. Lebensjahres einschl. der
Riester-Forderung (ab 2008 4% des Einkommens, davor
Staffelung von 1% ab 2002 Uber 2% ab 2004 und 3% ab
2006).
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Ldngerfristige
Vorausberech-
nungen zeigen
fortlaufende
Effekte der
demografischen
Verdnderungen

jahrliche nominale Rendite 4% an. AulSerdem
wird der jahrliche Einzahlungsbetrag jeweils um
eine Kostenpauschale in Hohe von 10% ge-
kurzt.3" Aber auch diese Berechnungen zur
kapitalgedeckten erganzenden Altersvorsorge
blenden aus, dass sich das gesetzliche Rentenein-
trittsalter erhoht. Bis zum Renteneintritt wird also
langer angespart, und der Kapitalstock ist dann
Uber einen kirzeren Zeitraum zu verrenten. Bei-
des flhrt zu einer héheren monatlichen Auszah-
lung der Riester-Rente. Das monatliche Gesamt-
versorgungsniveau aus gesetzlicher und Riester-
Rente steigt durch einen spateren Renteneintritt
also zusatzlich Uber diesen Effekt. Wahrend es
gemals den Berechnungen der Bundesregierung
bis zum Jahr 2029 etwa auf dem aktuell verzeich-
neten Niveau von gut 50% verbleibt, wird so ein
merklich héheres Niveau von 53% erreicht, wenn
man davon ausgeht, dass Beitrags- und Anspar-
zeiten parallel mit dem sich stufenweise erhohen-
den gesetzlichen Rentenalter wachsen (zu Szena-
rien mit vorsichtigeren Renditeannahmen siehe
S. 751.).32 Im Jahr 2031, wenn erstmals Personen
mit 67 Jahren das gesetzliche Rentenalter errei-
chen, betragt der Abstand zwischen dem Ge-
samtversorgungsniveau mit 67 Jahren und dem-
jenigen bei 65 Jahren etwa 22 Prozentpunkte.

Steigender finanzieller Druck
auch ab 2030

Allerdings werden sich die demografischen Ver-
anderungen Uber das Jahr 2030 hinaus fort-
setzen, wobei diesbezlglich die Unsicherheit
naturgemafs grofer ist. Gleichwohl wirden lan-
gerfristige Vorausberechnungen, die aufzeigen,
wie die rentenpolitischen Stellgréfsen aus heu-
tiger Sicht angepasst werden, um die finanzielle
Nachhaltigkeit der GRV abzusichern, die Pla-
nungsgrundlage nicht nur der Politik, sondern
insbesondere auch jlingerer Geburtsjahrgange
verbessern.

Wahrend Versicherte, die im Jahr 1960 mit
65 Jahren in Rente gingen, eine fernere Lebens-
erwartung von etwa 13%. Jahren aufwiesen, lag
sie im Jahr 2011 fir Manner und Frauen im

Durchschnitt schon bei 19 Jahren. Die relative
Rentenbezugsdauer3? stieg in diesem Zeitraum
kraftig von 30% auf 42% (vgl. Schaubild auf
S. 73). Mit der sukzessiven Anhebung des gesetz-
lichen Rentenalters von 65 Jahren auf 67 Jahre
konnte es nun bis zum Jahr 2031, wenn erstmals
Personen im Alter von 67 Jahren das gesetzliche
Rentenalter erreichen, in etwa auf dem derzei-
tigen Niveau stabilsiert werden. Ohne weitere
Anpassungen ware in den Folgejahren aber ereut
ein deutlicher Anstieg zu erwarten. Die relative
Rentenbezugsdauer kdnnte hingegen weitgehend
— obgleich auf historisch hohem Niveau — stabili-
siert werden, wenn das gesetzliche Rentenein-
trittsalter ab dem Jahr 2030 weiter in Stufen von
durchschnittlich einen dreiviertel Monat pro Jahr
auf 69 Jahre im Jahr 2060 angehoben wirde.3#

31 Hierdurch ist neben den bei einer reinen Kapitalanlage
anfallenden Verwaltungs- und Abschlusskosten zusatzlich
auch die Kapitalerhaltungsgarantie abgedeckt. Es werden
jedoch keine Kosten in der Rentenphase insbesondere zur
Absicherung der ungewissen Lebenszeit berticksichtigt.
Durch die Kosten reduziert sich die Rendite in der Anspar-
phase um rd. %2 Prozentpunkt, und insbesondere durften
bei einer Betrachtung einschl. Rentenphase die hier ange-
rechneten Kosten unter dem tatsachlichen Durchschnitt der
am Markt verfligbaren Produkte liegen, vgl.: M. Gasche et
al. (2013), Die Kosten der Riester-Rente im Vergleich, MEA
Discussion Papers 04-2013. Allerdings werden die Kosten
von Riester-Produkten haufig als zu hoch kritisiert. Durch
transparentere Informationen im Rahmen eines Produkt-
informationsblattes soll es fur Verbraucherinnen und Ver-
braucher kinftig einfacher werden, kostenglnstige Ver-
trdge zu identifizieren.

32 Grundsatzlich handelt es sich auch hierbei um standar-
disierte Berechnungen. So kann sich der Anstieg des
individuellen tatsachlichen Renteneintrittsalters von dem
des gesetzlichen unterscheiden. Zu beachten ist u. a. aufSer-
dem, dass sonstiges Einkommen oder Vermdgen, etwa eine
betriebliche Altersvorsorge, Lebensversicherungen, Sparver-
mogen oder nicht gefordertes Wohneigentum, unberutck-
sichtigt bleiben. Umgekehrt wird teilweise auch weniger an-
gespart als im standardisierten Szenario unterstellt.

33 Die relative Rentenbezugsdauer beschreibt das Verhalt-
nis von Rentenbezugszeiten (hier bestimmt als Lebens-
erwartung ab Renteneintrittsalter) zu den vorangegange-
nen Beitragszeiten (hier bestimmt als Renteneintrittsalter
abzliglich 20 Jahren).

34 Den Angaben liegt die fernere Lebenserwartung aus
Variante 2 der 13. koordinierten Bevolkerungsvorausberech-
nung zugrunde (Kontinuitat bei starkerer Zuwanderung).
Vgl.: Statistisches Bundesamt (2015), Bevolkerung Deutsch-
lands bis 2060, 13. koordinierte Bevolkerungsvorausberech-
nung. Die mit dem Aquivalenzprinzip nicht vereinbare Aus-
nahmeregelung, nach der langjahrig Versicherte vorzeitig
ohne Abschlage in Rente gehen kdnnen (aktuell mit 43 Bei-
tragsjahren, bis zum Jahr 2029 steigend auf 45 Beitrags-
jahre), ware in diesem Zusammenhang ebenfalls auf den
Prufstand zu stellen, und es ware naheliegend, zumindest
die erforderlichen Beitragszeiten in den gleichen Stufen wie
das gesetzliche Rentenalter anzuheben.

Anstieg des
Rentenalters
stabilisiert bei
steigender
Lebens-
erwartung die
relative Renten-
bezugsphase
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Lebenserwartung, Renteneintrittsalter und Rentenbezugsdauer
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Bevolkerung Deutschlands bis 2060, 13. koordinierte Bevélkerungsvorausberechnung, 2015 (Varian-
te 2: Kontinuitét bei starkerer Zuwanderung) und eigene Berechnungen. 1 Ungewichteter Durchschnitt zwischen Mannern und Frauen.
2 Relation von Rentenbezugszeiten, hier bestimmt als Lebenserwartung ab Renteneintrittsalter, zu den vorangegangenen Beitragszei-

ten, hier bestimmt als Renteneintrittsalter abztglich 20 Jahren.
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Tatsachlich wurden so erstmals im Jahr 2064 Per-
sonen im Alter von 69 Jahren (Geburtsjahrgang
1995) in Rente gehen. Dies wirde auch verhin-
dern, dass insofern der Rentnerquotient steigt
und damit eine Absenkung des Rentenniveaus
ausgelost wird.3?

Die demografischen Verschiebungen resultieren
allerdings nicht allein aus einer steigenden
Lebenserwartung. Vielmehr ergibt sich aus dem
bis Mitte 2030 erwarteten Zugang der letzten
geburtenstarken Jahrgange bei niedrigeren Be-
setzungszahlen der folgenden Jahrgange ein
zusatzlicher Anpassungsbedarf, da sich hier-
durch (fur sich genommen) das Verhaltnis von

Rentnerinnen und Rentnern zu Beitragszahlerin-
nen und -zahlern splrbar ausweiten wird.
Durch den daraus resultierenden Anstieg des
Rentnerquotienten — insbesondere bis zum Jahr
2035 —ist im gegenwartigen Rahmen ein wei-
teres Absinken des GRV-Versorgungsniveaus
(und ein steigender Beitragssatz) angelegt.
Allerdings kann gleichzeitig das Gesamtversor-

35 Dahinter steht der ,Nachhaltigkeitsfaktor” bei der Ren-
tenanpassung, der die angelegten Beitragssatzerhohungen
begrenzen soll. Dieser verringert (erhoht) die Rentenanpas-
sung bei steigendem (sinkenden) Rentenquotienten, also
der Relation von ,Aquivalenzrentnern” (Rentenausgaben
dividiert durch den Zahlbetrag der Standardrente) zu , Aqui-
valenzbeitragszahlern” (Beitragseinnahmen dividiert durch
den Rentenbeitrag des Durchschnittsverdieners).
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Mit steigendem
Rentenalter fdllt
GRV-Versor-
gungsniveau
deutlich hoher
aus

Gesamt-
versorgungs-
niveau liegt
deutlich héher

gungsniveau durch ein bei langeren Ansparzei-
ten weiter steigendes Gewicht der geforderten
kapitalgedeckten Vorsorge gestutzt werden.

Um den Einfluss dieser Faktoren auf die Versor-
gungsniveaus abzuschatzen, wird im Folgenden
die Projektion des Rentenversicherungsberichts
schematisch bis zum Jahr 2060 fortgeschrieben
(vgl. Schaubild auf S. 75).38) In den Simulationen
sinkt dabei das GRV-Versorgungsniveau bis zum
Jahr 2060 auf etwa 40%:%, sofern — wie im
Rentenversicherungsbericht — die Beitrags- und
Ansparphase auf 45 Jahre begrenzt bleibt. Bei
einer Verlangerung auf 47 Jahre parallel zu der
beschlossenen Erhéhung des gesetzlichen Ren-
tenalters liegt das GRV-Niveau ab Erreichen der
letzten Anhebungsstufe um etwa 2 Prozent-
punkte héher und damit bei gut 42% im Jahr
2060. Wird darUber hinaus unterstellt, dass die
relative Rentenbezugsdauer auch nach 2031
weitgehend konstant gehalten und dazu die
Erwerbsphase sukzessiv um weitere zwei Jahre
auf 49 Beitragsjahre bis zum Jahr 2060 ver-
langert wird, wurde das Versorgungsniveau der
GRV etwa ab dem Jahr 2035 bei rund 44%
grob stabilisiert.

Die Entwicklung des Gesamtversorgungsniveaus
stellt sich aufgrund des steigenden Gewichts
der kapitalgedeckten Altersvorsorge allerdings
grundlegend anders dar als bei alleiniger Be-
trachtung der GRV-Leistungen:3” So lage — mit
den getroffenen Annahmen zu Renditen und
Sparvolumen — das Gesamtversorgungsniveau
auch fUr die Zeit ab 2030 bereits bei 45 Bei-
tragsjahren durchgehend Uber dem derzeitigen
Wert von etwa 50%. Zwar wirkt sich der Ren-
tenzugang der geburtenstarken Jahrgange bis
Mitte der 2030er Jahre dampfend auf das GRV-
Versorgungsniveau aus. Die hohere Zahl von
Jahren mit Einzahlungen in die Riester-Rente
nach deren Einflhrung im Jahr 2002 schlagt
sich aber vor allem in der Zeit danach in einem
deutlichen Anstieg des Gesamtversorgungs-
niveaus nieder. Wird die relative Rentenbezugs-
phase durch ein Uber 67 Jahre hinaus weiter
steigendes Renteneintrittsalter zusatzlich stabi-
lisiert, erreichen die seit Anfang der achtziger

Jahre Geborenen, fir die eine Einzahlung in
eine geforderte private Altersvorsorge Uber die
gesamte Erwerbsphase unterstellt wird, sogar
ein  Gesamtversorgungsniveau von etwa
58%:%. Wenn hingegen das Rentenalter nicht
Uber 67 Jahre hinaus erhoht wird, sanke das

36 Da differenziertere Berechnungen mit dem umfassende-
ren Datenkranz und Modell der Bundesregierung oder der
GRV nicht vorliegen, wurde eine vereinfachte Simulation
durchgefuhrt. In dem hier abgebildeten Szenario wird
unterstellt, dass ab dem Jahr 2030 die Pro-Kopf-Léhne (bei
demografiebedingt rlcklaufigem Beschaftigungsstand) pro
Jahr nominal um 3% steigen und die Rendite bei 4% liegt.
Damit werden die entsprechenden Annahmen aus dem
Rentenversicherungsbericht unverandert fortgeschrieben,
vgl.: BMAS (2015), a.a.O. Mit einer erwarteten Inflations-
rate von unter, aber nahe 2% impliziert dies ein jahres-
durchschnittliches reales Lohn- und Wirtschaftswachstum
von knapp 1% und eine reale Rendite von 2%. Zur Ermitt-
lung der Rentenanpassungen wird der Rentnerquotient
durch den demografischen Altenquotienten (definiert als
das Verhaltnis der Uber 65-Jahrigen zu den 20- bis unter
65-Jahrigen) aus der 13. Bevolkerungsvorausberechnung
(Variante 2: Geburtenziffer konstant bei 1,4 Kindern je Frau,
steigende Lebenserwartung, langfristiger Wanderungssaldo
200 000 Personen pro Jahr) approximiert. Fiihrt die weitere
Anhebung des Rentenalters zu ldngeren Erwerbsphasen, so
wirden die Versorgungsniveaus dadurch hier eher zu nied-
rig ausgewiesen. AufSerdem wird von 2030 bis 2035 zu-
nachst ein aufgrund der dann in Rente gehenden geburten-
starken Jahrgange kraftiger und in der Folgezeit deutlich
schwacherer Anstieg des Beitragssatzes von 21,8% im Jahr
2030 auf 22,8% bis zum Jahr 2035 bzw. gut 24% im Jahr
2060 unterstellt. Eine ahnliche GroéfRenordnung des Bei-
tragssatzanstiegs bis 2060 ergibt sich auch aus dem Bericht
der Ageing Working Group 2015, vgl.: Europdische Kom-
mission (2015), The 2015 Ageing Report. Reagieren die Ver-
sicherten auf eine weitere Anhebung der Regelaltersgrenze
mit einer Ausdehnung ihrer Erwerbstatigkeit, durfte der Bei-
tragssatzanstieg gedampft werden. Fir eine ahnliche
Erhdhung des Rentenalters von 67 auf 69 Jahre wurde ein
dampfender Effekt von =% Prozentpunkt berechnet, vgl.:
Bach et al. (2014), Wirkungen von Rentenreformen auf Ren-
tenbeitrag und Rentenniveau sowie Beschaftigungseffekte
der Rentenbeitragsanderung, DIW Berlin und MEA, Berlin,
Miinchen. Dies wirde aber die hier vorgestellten Ergebnisse
nicht wesentlich beeinflussen. Hinsichtlich der Riester-Rente
wird zudem die in den offiziellen Berechnungen unterstellte
Kostenquote von 10% angesetzt.

37 In den Szenarien sparen die Geburtsjahrgange ab 1982
erstmals Uber die gesamte Erwerbszeit in der Riester-Rente
an. Fur die Jahrgange ab 1988, die im Jahr 2055 das 67.
Lebensjahr erreichen, wird erstmals die maximale Einzah-
lung von 4% des Einkommens Uber die gesamte Erwerbs-
phase berlcksichtigt. Dabei wird in diesen an den Renten-
versicherungsbericht angelehnten Berechnungen lediglich
beispielhaft das mogliche Versorgungsniveau bei Orientie-
rung an der Intention des Bundesgesetzgebers nach-
gezeichnet. Trotz umfangreicher staatlicher Zulagen, die
nicht zuletzt bei niedrigen Einkommen und Familien mit
Kindern den Uberwiegenden Teil ausmachen, verfligt offen-
bar ein guter Teil der Rentenversicherten nicht Uber einen
Riester-Vertrag. Viele Versicherte dirften aber (alternativ
oder zusatzlich) andere Spar- oder Vorsorgeformen gewahlt
haben (etwa im Rahmen der betrieblichen Altersversor-
gung, Lebensversicherungen, sonstiges Finanzvermogen
oder Wohneigentum).
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Quelle: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales, Rentenversicherungsbericht 2015, November 2015; und eigene Berechnungen. * Fir
die zugrunde liegenden Annahmen vergleiche Abbildungen auf S. 71 und 73 sowie FuRnote 36 im Text auf S. 74. Die Anhebung des
Rentenalters auf 69 Jahre beginnt mit dem Jahr 2030 und endet im Jahr 2060. Tatséchlich werden so erstmals im Jahr 2064 Personen
im Alter von 69 Jahren (Geburtsjahrgang ab 1995) in Rente gehen. 1 Summe aus Versorgungsniveau der gesetzlichen Rentenversiche-
rung (GRV) und den Ertrdgen aus einer Riester-Rente. 2 Verhaltnis von Standardrente der gesetzlichen Rentenversicherung zum Durch-
schnittsentgelt, jeweils vor Steuern und nach Sozialversicherungsbeitragen.
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Gesamtversorgungsniveau aufgrund der anstei-
genden Lebenserwartung etwa ab dem Jahr
2050 wieder leicht.

Einfluss unterschiedlicher
Renditen

Der Rentenversicherungsbericht der Bundes-
regierung unterstellt bei der Bestimmung des
Gesamtversorgungsniveaus eine nominale Ren-
dite von 4%, die auch in den zuvor vorgestellten
Berechnungen zugrunde gelegt wurde. Ein sol-
cher Wert wird angesichts der seit einigen Jah-
ren deutlich gesunkenen Zinsen vielfach als zu

hoch kritisiert. Um die Bedeutung unterschied-
licher Renditeannahmen zu verdeutlichen, wur-
den verschiedene Szenarien berechnet, wobei
hierzu als Basislinie der Fall einer weiteren Anhe-
bung des gesetzlichen Rentenalters bis zum Jahr
2060 auf rund 69 Jahre angenommen wird.

So wird zum einen eine alternative Verzinsung
in Hohe von 3% unterstellt. Der Nominalzins
entsprache dann etwa dem durchschnittlichen
nominalen Lohnwachstum pro Kopf und lage
damit, bei einem mittel- bis langfristigen jahr-
lichen Potenzialwachstum von knapp 1% und
einem Preisanstieg von knapp 2%, etwas Uber
dem Wachstum des nominalen Bruttoinlands-
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produkts (BIP). Ein weiteres Szenario legt eine
nochmals deutlich niedrigere nominale Rendite
von exemplarisch 1%2% zugrunde. Bei einem
Preisanstieg von knapp 2% — und damit gemal3
der Vorstellung des Eurosystems von Preisstabi-
litat — impliziert dies einen Realzins, der uUber
einen sehr langen Zeitraum negativ ware und
spurbar unter dem hier unterstellten realen
Wachstum lage.?® Eine solche Setzung ware
ungewohnlich3? und dirfte bereits ausgespro-
chen vorsichtig sein. Das dritte Szenario geht
schliefSlich davon aus, dass die Kapitalerhal-
tungsgarantie der Riester-Rente greift, sich also
die durchschnittliche nominale Rendite nach
Abzug der Kosten auf 0% beliefe.4® Diese Kon-
stellation erscheint aber im Zusammenspiel mit
den unverandert unterstellten nominalen ge-
samtwirtschaftlichen (Lohn-)Wachstumsraten
von etwa 3% Uber den Gesamtzeitraum
unrealistisch niedrig.

Naturgemaf$ ware bei einer niedrigeren Rendite
der privaten Altersvorsorge das Gesamtver-
sorgungsniveau geringer (siehe Schaubild auf
S. 75). Es sanke bei einer sehr niedrigen Verzin-
sung von 1%2% Uber 50 Jahre zunachst leicht
auf etwa 49% im Jahr 2035, wirde aber im
weiteren Verlauf wieder den aktuellen Wert von
gut 50% erreichen. Selbst wenn lediglich die
eingezahlten Eigenmittel sowie die staatlichen
Zulagen ausgezahlt (Kapitalschutz-Szenario)
wurden, konnte das Gesamtversorgungsniveau
etwa ab dem Jahr 2035 bei 4872% stabilisiert
werden. Bei einer Rendite von 3% lage das
Gesamtversorgungsniveau bis 2035 recht stabil
bei gut 51%, wichse dann bis 2053 auf 542 %
und bliebe im weiteren Verlauf auf diesem
Niveau etwa konstant.

Schlussfolgerungen

Aufgrund des demografischen Wandels kénnen
nicht alle Parameter des umlagefinanzierten
Rentensystems stabil gehalten werden. Im letz-
ten Jahrzehnt wurden daher verschiedene Malfs-
nahmen beschlossen, die einen Kompromiss
aus einem hoheren Beitragssatz, einem spate-

ren Renteneintrittsalter und einem sinkenden
(relativen) Versorgungsniveau darstellen. Die
voranstehenden Berechnungen unterstreichen
die Herausforderungen, vor denen insbeson-
dere die GRV jenseits des bisherigen, bis zum
Jahr 2030 reichenden Planungshorizonts stehen
wird. Das Vertrauen in die Rentenversicherung
konnte gestarkt und die Unsicherheit hinsicht-
lich der finanziellen Absicherung im Alter verrin-
gert werden, wenn deutlich gemacht wirde,
wie die langfristigen Anpassungsregeln fur die
GRV-Parameter Rentenalter, Versorgungsniveau
und Beitragssatz aus heutiger Sicht ausgestaltet
werden sollen.*” Um rechtzeitig aussagekraf-
tige OrientierungsgrofSen auch fur den Bedarf
an erganzender privater Vorsorge zu geben und
damit die Planungssicherheit zu starken, ware
es entscheidend, auch offizielle Vorausberech-
nungen Uber das Jahr 2030 hinaus vorzule-
gen.*? Alternative Szenarien kénnten die Ent-

38 Die allgemeine Preissteigerung sollte die nominalen Zin-
sen und Lohne langfristig in gleicher Weise beeinflussen
und somit fUr die als Relationen definierten Versorgungs-
niveaus nicht entscheidend sein. Generell ist fr die Simula-
tionsergebnisse das Zins-Lohn-Differenzial relevant.

39 Im Tragféhigkeitsbericht der Bundesregierung wird von
einem realen BIP-Wachstum von etwa 1% und einem
Realzins von 3% als Ausgangssituation ausgegangen, vgl.
BMF, Vierter Bericht zur Tragfahigkeit der offentlichen
Finanzen, Februar 2016. Auch im Tragfahigkeitsbericht der
Européischen Kommission wird langfristig wieder ein posi-
tives Zins-Wachstums-Differenzial unterstellt, vgl.: Fiscal Sus-
tainability Report 2015, Institutional Paper, 18. Januar 2016.
40 Ein Riester-Vertrag garantiert zum Auszahlungszeitpunkt
mindestens die eingezahlten Beitrdge einschl. der staat-
lichen Forderung.

41 DarUber hinaus kénnte grundsatzlich auch der steuerfinan-
zierte Bundeszuschuss angepasst werden. Dieser lasst sich gut
zur Abgeltung versicherungsfremder Leistungen rechtfertigen,
ware allerdings zur Finanzierung regularer dquivalenzorientier-
ter Renten ein Fremdkorper. Er wird daher hier als potenzielle
Finanzierungsquelle der Rentenversicherung ausgeblendet.
Auch eine teilweise diskutierte Ausweitung des Versicherungs-
kreises der GRV brachte keine nachhaltige Losung fur den aus
der Demografie langerfristig resultierenden Anpassungsbedarf
mit sich. Zwar kénnten die neuen Versicherten vortberge-
hend die Finanzlage der Rentenversicherung verbessern,
solange sie Beitragszahlungen leisten. Dem stehen langfristig
aber auch zusatzliche Anspriche gegentuber, die dann in der
Rentenphase zu Buche schlagen. Unterscheiden sich die
demografischen Merkmale der neuen nicht von den bis-
herigen Versicherten, ist der Problemdruck langfristig unver-
andert.

42 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Demographischer
Wandel und langfristige Tragfahigkeit der offentlichen
Finanzen in Deutschland, Monatsbericht, Juli 2009, S. 46,
aber auch entsprechende Vorschlage vom Sozialbeirat der
Bundesregierung (vgl. Gutachten des Sozialbeirats zum Ren-
tenversicherungsbericht 2015, Bundestagsdrucksache 18/
6870, Tz. 27 ff.).
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wicklung bei positiven und negativen Abwei-
chungen von den Erwartungen illustrieren.

Hier geht es zum einen um die Frage, in wel-
chem Umfang voraussichtlich die GRV den
Lebensstandard absichern wird. Dabei ist es fur
die finanzielle Entwicklung der GRV, aber auch
fur die von ihr abgesicherten individuellen Ver-
sorgungsniveaus von besonderer Bedeutung,
durch glnstige gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen einen hohen Beschaftigungsstand
zu unterstitzen und damit auch relativ konti-
nuierliche Erwerbsbiografien zu ermdglichen.
Das Aquivalenzprinzip ist ein wichtiges Aus-
gestaltungsmerkmal der beitragsfinanzierten
GRV in Deutschland, und es begrenzt beispiels-
weise die von den Rentenversicherungsbeitra-
gen ausgehenden, insbesondere den Arbeits-
markt betreffenden Verzerrungen. Das Vermei-
den von Armut wird als gesamtgesellschaftliche
Aufgabe im bestehenden System der sozialen
Sicherung grundsatzlich nicht durch das Ver-
sicherungssystem, sondern aus den Haushalten
der Gebietskorperschaften steuerfinanziert. Da-
bei knlUpfen die entsprechenden, gezielt auf
Armutsvermeidung angelegten Transfers an der
individuellen Bedurftigkeit an und berlcksich-
tigen etwa vorhandene zusatzliche Einkommen
oder Vermogen.

Neben dem in Aussicht gestellten Rentenniveau
sollte mit den Vorausberechnungen zum ande-
ren aufgezeigt werden, wie die Parameter Bei-
tragssatz und gesetzliches Rentenalter ange-
passt werden sollen, um die Finanzierung zu ge-
wahrleisten. Grundsatzlich kann mit einem
hoheren Beitragssatz ein hoheres Versorgungs-
niveau bei gegebenem Rentenalter finanziert
werden. Damit steigt aber die Belastung der
Beitragszahler, und eine zunehmende und hohe
Abgabenbelastung hat im Allgemeinen nega-
tive RUckwirkungen auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung, die letztlich die Finanzierungsbasis fur
das Umlagesystem bildet.#® Dies gilt umso
mehr, als nicht nur fur die GRV, sondern auch
bei der gesetzlichen Kranken- und der sozialen
Pflegeversicherung aufgrund der demogra-
fischen Entwicklung steigende Beitragssatze an-
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gelegt sind. Auf die Haushalte der Gebietskor-
perschaften kommen zudem wachsende
demografiebedingte Lasten (u.a. Bundes-
zuschusse an die GRV, die mit dem Beitragssatz
wachsen, oder Pensionslasten) zu, wodurch
Druck zu einer starkeren Steuerbelastung ent-
steht. Angesichts einer bereits heute recht
hohen Abgabenlast liegt es mit Blick auf die ge-
samtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen da-
her nahe, den durch die Alterung angelegten
Anstieg des Rentenbeitragssatzes auch weiter-
hin durch eine Mitanpassung der anderen Pa-
rameter zumindest zu begrenzen.

Soll ein héheres GRV-Versorgungsniveau (im
Vergleich zum derzeit zu erwartenden) erreicht
und gleichzeitig ein starkerer als angelegter An-
stieg des Beitragssatzes vermieden werden, so
ist letztlich am gesetzlichen Rentenalter an-
zusetzen. Indem dieses beispielsweise im Ein-
klang mit der steigenden Lebenserwartung wei-
ter erhdht wird, kann das — mit mehr als 40%
bereits historisch hohe — Verhaltnis der Renten-
bezugs- zur Erwerbsphase Uber das Jahr 2029
hinaus stabilisiert werden. Konkret stiege in die-
sem Fall das gesetzliche Rentenalter bis zum
Jahr 2060 auf etwa 69 Jahre. Gleichzeitig wir-
den bei der daraus resultierenden erhohten Be-
schaftigung das Wirtschaftswachstum und die
Lohnsumme als Basis des Umlagesystems (wie
auch der Finanzierung des Ubrigen Staatshaus-
halts) gestltzt, wenn die Relation von Beschaf-
tigten zu Rentnerinnen und Rentnern nicht so
stark schrumpft. Spielraum fir eine solche Ver-
langerung der Erwerbsphase eréffnet unter an-
derem, dass die hohere Lebenserwartung hau-
fig mit einer besseren Gesundheit bei einem ge-
gebenen Alter einhergehen dirfte. Ungeachtet
dessen kann eine Fortsetzung der Erwerbstatig-
keit im hoheren Alter nur eingeschrankt oder
nicht mehr moglich sein. Hier sind aber bei-
spielsweise im Rahmen der GRV auch heute

43 Hiervon ist schon wegen des Zwangscharakters der Ren-
tenbeitrage auszugehen. Allerdings dirften die Beitrage an
die gesetzliche Renten- und Arbeitslosenversicherung ent-
sprechend dem dort weitgehend bestehenden Aquivalenz-
prinzip weniger stark als Steuern empfunden werden als
reguldre Steuern oder die Beitrage zur gesetzlichen Kran-
ken- und sozialen Pflegeversicherung.
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schon Maoglichkeiten fir einen friheren Renten-
eintritt bei Erwerbsunfahigkeit vorgesehen.

Selbst wenn die standardisierte Rentenbezugs-
dauer im Verhaltnis zum Zeitraum der Beitrags-
zahlungen mit einer solchen Anhebung des
Rentenalters auf 69 Jahre stabilisiert wurde, ist
dennoch mit einem weiteren erheblichen An-
stieg des Beitragssatzes auf eine Grofdenord-
nung von 24% zu rechnen. Aufserdem ginge
das GRV-Versorgungsniveau von derzeit rund
48% auf etwa 44% zurtck (im Vergleich zu
einem Ruckgang auf etwa 42% ohne diese wei-
tere Anhebung).* Ausschlaggebend dabei ist,
dass sich durch den bereits beschriebenen Ren-
teneintritt der letzten geburtenstarken Jahr-
gange bis etwa zur Mitte der 2030er Jahren das
Verhaltnis von Beschaftigten zu Rentnerinnen
und Rentnern deutlich verschlechtert und dies
gemafs den derzeitigen Regelungen teils durch
hohere Beitragssatze und teils durch niedrigere
Rentenniveaus aufgefangen wird. Bertcksich-
tigte das Rentenalter — wie vorgeschlagen — die
steigende Lebenserwartung, waren aber im
weiteren Verlauf auch bei einer unverandert
niedrigen Geburtenziffer und damit ricklaufiger
Bevolkerungszahlen ein in etwa stabiler Rent-
nerquotient und damit ein relativ stabiles Ver-
sorgungsniveau durch die GRV abgesichert.
Sollten indes der angelegte starke Beitragssatz-
anstieg weiter gedampft und/oder ein hoheres
Versorgungsniveau der GRV erreicht werden,
mUsste das gesetzliche Rentenalter im Zeitver-
lauf starker steigen.

Bei der Diskussion um die Entwicklung des stan-
dardisierten Versorgungsniveaus der gesetz-
lichen Rentenversicherung ist zu beachten, dass
dieses tendenziell zu niedrig ausgewiesen wird,
wenn — wie im Rentenversicherungsbericht —
die beschlossene Erhéhung des gesetzlichen
Renteneintrittsalters ausgeblendet bleibt.
Auf3erdem erhoéht sich das Gesamtversorgungs-
niveau im Vergleich zum derzeitigen Niveau,
wenn in dem bei der Riester-Rente vorgesehe-

nen Umfang privat vorgesorgt wird.#* Selbst bei
deutlich niedrigeren Renditen als im Rentenver-
sicherungsbericht unterstellt, kommt es hier zu
einer Stabilisierung des Gesamtversorgungs-
niveaus. Auch wenn das derzeit sehr niedrige
Zinsniveau uber etliche Jahre anhielte, relativiert
sich dies angesichts des Anlagehorizonts bei der
Altersvorsorge mit insgesamt etwa einem hal-
ben Jahrhundert. Im Hinblick auf die staatliche
Forderung der privaten Altersvorsorge ware es
aber — wie aktuell diskutiert — durchaus emp-
fehlenswert, diese zu vereinfachen und ihre
Transparenz zu erhdhen. Dabei kdnnten die
Informationen zu den jeweiligen Kosten und
den zu erwartenden Auszahlungen (insbeson-
dere Riester-Rente und betriebliche Altersvor-
sorge) verbessert werden, sodass die Versicher-
ten auch einen einfacheren Uberblick ber ihr
potenzielles Gesamtversorgungsniveau aus heu-
tiger Sicht erhalten.

Alles in allem sollte die aktuell glinstige Finanz-
lage der GRV und die nur bis zum Jahr 2029
reichenden offiziellen Vorausberechnungen
nicht dartber hinwegtauschen, dass weitere
Anpassungen unvermeidlich sind, um ihre finan-
zielle Tragfahigkeit sicherzustellen. Dabei sollte
eine langere Lebensarbeitszeit nicht tabuisiert,
sondern als ein wesentlicher Faktor mit bertck-
sichtigt werden.

44 Um den einzelnen Versicherten eine hohere individuelle
Flexibilitat im Hinblick auf das gewunschte eigene GRV-Ver-
sorgungsniveau zu geben, kdnnten weitere Regelungen ge-
troffen werden, die einen individuellen Renteneintritt erst
nach dem regularen gesetzlichen Renteneintrittsalter weiter
erleichtern. Dabei ware allerdings auch die Planbarkeit auf
der Seite der Arbeitgeberinnen und Arbeitgeber zu berlick-
sichtigen.

45 Die hier vorgenommenen Berechnungen knlpfen am
standardisierten Vorgehen des Rentenversicherungsberichts
an, dessen Kennzahlen haufig im Fokus der 6ffentlichen
Diskussion stehen. Es wird dabei unterstellt, dass mit der
staatlich geforderten Riester-Rente eine zusatzliche private
Altersvorsorge betrieben wird. Derzeit besitzen bei Weitem
nicht alle Forderberechtigten einen Riester-Vertrag mit dem
hier angerechneten Vorsorgeumfang. Allerdings beschrankt
sich die Altersvorsorge in vielen Fallen auch nicht auf diese
Form, sondern wird auch durch vielfaltige andere Anlage-
formen betrieben oder erganzt.
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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 Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2014 Okt. 6,1 2,7 2,5 2,7 - 13 - 1,6 - 17 0,00 0,08 1.6
Nov. 7.0 33 3,1 3,1 - 10 - 15 - 19 - 0,01 0,08 1.5
Dez. 8,1 3.8 3,8 3,5 - 0,1 - 07 - 21 - 0,03 0,08 1,3
2015 Jan. 8,6 3,8 3,6 3,8 0,1 - 06 - 21 - 0,05 0,06 11
Febr. 8,8 3.9 3.9 4,0 0,2 - 03 - 22 - 0,04 0,05 1,0
Marz 9,7 4,4 4,4 4,5 0,6 - 0,0 - 2,6 - 0,05 0,03 0,8
April 10,2 4,7 51 4,8 0,9 0,2 -29 - 0,07 0,00 0,8
Mai 11,0 4,8 4,8 4,9 1.3 0,5 - 29 - 0,11 - 0,01 1.3
Juni 11,4 50 4,7 4,8 1.3 0,2 - 30 - 0,12 - 0,01 1,6
Juli 11,8 52 5,0 4,8 1,8 0,8 - 30 - 0,12 - 0,02 1,5
Aug. 11,2 4,9 4,7 4,8 2,2 1,0 - 31 - 0,12 - 0,03 13
Sept. 11,3 5,0 4,7 4.8 2,1 0,7 - 33 - 0,14 - 0,04 1.3
Okt. 11,2 51 5,0 4.8 2,2 0,9 - 34 - 0,14 - 0,05 1.1
Nov. 10,7 5,0 4,8 4,8 2,6 11 - 33 - 0,13 - 0,09 11
Dez. 10,4 5,0 4,5 4,8 2,2 0,6 - 3,0 - 0,20 - 0,13 1,2
2016 Jan. 10,5 5,5 51 4,8 2,7 1,0 - 34 - 0,24 - 0,15 1.1
Febr. 10,2 5,4 5,0 5,0 3,1 1.2 - 34 - 0,24 - 0,18 1,0
Marz 10,2 55 51 4,9 3,0 1,0 - 33 - 0,29 - 0,23 0,9
April 9,7 5,1 4,6 4,9 3,2 1.2 - 28 - 034 - 0,25 0,9
Mai 9,1 50 4,9 4,9 3,5 1.3 - 25 - 0,34 - 0,26 0,8
Juni 8,6 4,9 5,0 3,8 1,4 - 24 - 0,33 - 0,27 0,7
Juli - 033 - 0,29 0,6

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 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 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 94,9
Dez. + 40751 + 26282 - 1489 - 11250 + 40684| + 1901 - 33948 + 1125 1,2331 99,0 94,8
2015 Jan. + 8190 + 15546 - 19202 + 43382 - 67536 + 4977 - 1172 + 1147 1,1621 95,2 91,0
Febr. + 15217 + 28986 - 46512 + 13291 - 51358 + 12415 - 25114 + 4 255 1,1350 93,3 89,5
Marz + 31468 + 29539| + 32907| + 37613 - 11095 + 10363 - 4264 + 291 1,0838 90,6 86,9
April + 25237| + 30086 - 2919 - 5652 + 46619 + 6 265 - 46356 - 3795 1,0779 89,7 86,0
Mai + 8373 + 26827 + 29955 + 8 546 + 10242 + 4049 + 8793 - 1674 1,1150 91,6 87,8
Juni + 37499 + 34775 + 52007 - 17093 + 58588| - 6188 + 13607 + 3093 1,1213 92,3 88,5
Juli + 40938| + 39741 + 35838| + 11235] + 75484 + 9879 - 53760| - 7 000 1,0996 91,3 87,5
Aug. + 20665| + 19491 + 6546| + 4875 + 8581 - 6744 - 1555 + 1390 1,1139 93,0 89,0
Sept. + 35712 + 30284 + 15333 - 26501 + 10265 - 4327 + 27613 + 8282 1,1221 93,8 89,7
Okt. + 31397| + 33983 + 110995| + 58836| + 15473 + 11274 + 31421 - 6 009 1,1235 93,6 89,6
Nov. + 32667| + 33470 - 33913| - 86265 + 23496| + 21148| + 5245 + 2 462 1,0736 91,1 87,1
Dez. + 42223 + 31582 + 93562 + 66716 + 82571 + 21781 - 85632 + 8126 1,0877 92,5 88,3
2016 Jan. + 9463| + 13908 - 16395 - 31926 + 87039 + 14844| - 85197 - 1155 1,0860 93,6 89,1
Febr. + 14376 + 28013 - 5502 + 45000 + 34158| + 6811 - 92532 + 1061 1,1093 94,7 90,0
Marz + 36771 + 39425| + 70765| + 30453 + 21452 - 3096| + 20892 + 1064 1,1100 94,1 89,5
April + 36088 + 34699 + 42863 + 7 863 + 121134 - 6116 - 78420 - 1599 1,1339 94,8\ P 901
Mai + 15390 + 31149 + 44107| + 36836| + 9853 - 1639 - 4064 + 3120 1,1311 95,1 P 90,5
Juni 1,1229 94,7 P 90,2
Juli . 1,1069 9491 P 904

* 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

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europdische Zentral-
bank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemeldungen und sind vorldufig.
1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Prozent. 2 Bruttoinlandsprodukt des
EWU-Aggregats aus saisonbereinigten Werten berechnet. 3 Verarbeitendes Gewer-

EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland  |Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
- 03 0,0 03 1,6 - 08 06 - 32 1,1 -7 3,0
0,9 1,3 1,6 2,9 - 07 06 0,6 8,5 - 03 2,4
1,7 1,4 1,7 1,1 0.2 1,3 - 02 26,3 08 2.7
1,3 1,1 1,3 1,1 - 05 1,4 03 28,1 0.2 1,8
1,6 1,5 1,6 1,5 06 1,2 1,3 24,3 0,9 2,8
1,6 1.3 1,7 1,0 - o1 1,1 - 17 24,4 0,8 35
1,7 1,6 2,1 07 0,8 1,4 - 07 28,4 1,1 2,7
1,7 1,4 1.3 1,7 0,5 1,4 - 13 23 08 2,0
1,6 . . . . 2,0 . .
Industrieproduktion "3
- 06 1,0 0.2 4,2 - 32 - 04 - 32 - 22 - 30 - 07
09 0,9 1,3 43 - 18 - 07 - 20 20,9 - 07 - 09
1,5 - o1 08 2,4 - 1,6 1,0 17,6 1,1 36
1,5 0,0 0,6 1,9 - 35 1,5 2,9 24,9 0,0 1,6
1,4 - 17 1,6 1,7 - 1,8 - 27 10,0 1,1 5.7
2,0 01 1,6 4,0 - 01 1,1 1,5 20,2 21 38
1.3 1,2 - 03 55 0,0 2,0 2,6 16,0 13 3.0
1,4 4,1 1,3 2,3 - 07 0,6 - 10 6.6 1,6 37
. I 05 2,0 . 04l m 4,9 0,0 4,4
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
78,4 76,6 82,1 71,3 78,4 80,9 65,0 - 71,6 72,0
80,4 79,3 83,9 73,0 79,0 81,9 67,7 - 73,7 72,2
81,3 79,7 84,5 71,4 79,2 82,7 66,2 - 75,5 71,5
81,2 79,8 84,4 70,7 79,1 82,7 67,7 - 76,1 72,2
81,2 80,0 84,0 72,7 79,0 82,9 63,5 - 75,5 71,4
81,6 79,2 84,6 71,0 80,1 83,4 64,2 - 75,9 71,0
81,9 80,0 85,0 72,5 79,5 82,6 65,5 - 77,1 72,3
81,5 79,3 84,6 73,8 78,0 82,8 67,8 - 76,5 73,0
81,6 79,7 84,8 73,0 73.8 83,7 67,8 - 76,0 71,8
Standardisierte Arbeitslosenquote
12,0 84 5.2 8,6 8,2 10,3 27,5 13,1 12,1 11,9
11,6 85 5.0 7,4 8,7 10,3 26,5 11,3 12,7 10,8
10,9 85 4,6 6,2 9,4 10,4 24,9 9,4 11,9 9,9
10,4 8,4 4,2 6.3 9,2 10,1 24,3 8,6 11,7 10,1
10,3 8.2 43 6.1 9,1 10,2 24,0 83 11,7 9,8
10,2 81 43 6.6 9,1 10,1 23,7 8,1 11,5 9,7
10,2 83 4,2 6.5 9,0 9,9 233 7,9 11,6 9,6
10,1 8,4 43 6.7 9,0 9,9 7,8 11,5 97
10,1 8,5 4,2 . 9,0 9,9 7.8 11,6 9,9
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
1,4 1,2 1,6 3.2 2,2 1,0 - 09 05 1,2 0,0
6) 04 0,5 08 05 1,2 0,6 - 14 03 0.2 0,7
7) 0,0 06 0,1 0,1 - 02 0,1 -1 0,0 0,1 0,2
- 02 1,1 - 02 0,4 - o1 - o1 0,1 - 02 - 02 - 06
0,0 1,6 0,1 05 0,0 - o1 - 07 - 06 - 02 - 06
- 02 1,5 - 03 0,0 03 - 01 - 04 - 02 - 04 - 07
- 01 1,6 0,0 0,0 03 0,1 - 02 - 02 - 03 - 08
0,1 1,8 0.2 0,4 03 03 0.2 0.1 - 02 - 06
s) 0.2 s) 0,4 0.2 9 - o
Staatlicher Finanzierungssaldo ®
- 30 - 30 - o1 0.2 - 26 - 40 - 130 - 57 - 29 - 09
- 26 - 31 03 08 - 32 - 40 - 36 - 38 - 30 - 16
- 21 - 26 0,6 0,4 - 27 - 35 - 72 - 23 - 26 - 1.3
Staatliche Verschuldung &
91,1 105,2 77,2 9,9 55,5 92,4 177,7 120,0 129,0 39,1
92,0 106,5 74,7 10,4 59,3 95,4 180,1 107,5 132,5 40,8
90,7 106,0 71,2 97 63,1 95,8 176,9 93,8 132,7 36,4

be, Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Verarbeitendes Gewerbe, in Pro-
zent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal.
5 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. Standardisierte Arbeits-
losenquote  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 "2
3,6 4,3 4,3 - 02 0,1 - 11 1.4 - 11 - 1,7 - 59| 2013
3,0 4,1 3,5 1.4 0,6 0,9 2,5 3,0 1.4 - 25| 2014
1.6 4,8 6,4 2,0 1,0 1.4 3,6 2,9 3,2 1,6 2015
1,2 52 6,3 2,6 0,8 1,6 2,9 2,8 2,7 0,2] 2015 1.Vj.
1.4 5,4 6,8 1.9 0,5 1.5 3,4 2,7 33 1.4 2.Vj.
1.7 5,4 6,5 2,0 1.4 1.5 3,7 2,6 3,5 2,3 3.Vj.
2,0 3,5 6,2 1.4 1.1 1.1 4,3 3.3 3,3 2,4 4.Vj.
2,4 4,5 52 1.5 1,7 0,7 3,5 2,5 3,5 2,6| 2016 1.Vj.
1.8 . 1.2 .. . . 2.Vj.
Industrieproduktion 13
3,2 - 31 - 53 0,5 0,8 0,5 3,8 - 14 - 17 - 13,5] 2013
0,3 4,3 - 57 - 29 0,9 1.8 8,7 1.7 1.3 - 09| 2014
4,5 1.5 6,3 - 34 1.9 1.7 6,9 54 3.4 3,6| 2015
4,2 1.1 4,6 0,8 1,7 0,3 12,4 6,9 1.6 0,2] 2015 1.Vj.
4,5 1.9 83 - 48 0,7 1.9 4,8 5,6 3.2 3,1 2.Vj.
4,0 11 7.3 - 54 2,8 2,4 6,0 5,4 4,2 4,4 3.Vj.
53 1,8 50 - 45 2,3 2,2 5,0 3,7 4,8 6,4 4.Vj.
57 1.4 - 51 - 25 1.4 0,9 2,1 5,6 2,9 10,0 2016 1.Vj.
- 11 p - 55 p) 2,2 0,6 . . 1.4 2.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 4
73,2 64,5 77,0 76,7 83,6 76,3 77,1 78,3 733 49,3| 2013
74,9 66,2 78,1 80,2 84,3 78,4 80,7 80,3 75,8 53,9| 2014
74,2 68,3 78,6 81,8 84,0 80,4 82,4 83,6 77,8 58,2| 2015
74,4 65,6 78,7 82,3 84,2 80,4 79,1 83,4 77,2 60,3| 2015 2.Vj.
73,6 69,0 77,2 82,2 84,4 80,1 86,2 83,6 77,6 56,4 3.Vj.
74,3 72,2 779 82,2 83,4 80,4 83,4 82,3 78,1 61,1 4.Vj.
75,9 72,4 77.8 81,4 85,0 80,0 85,4 83,2 79,0 56,9| 2016 1.Vj.
76,1 76,1 78,9 81,7 84,0 80,8 83,0 83,1 77,8 63,9 2.Vj.
75,5 77,6 79,8 81,5 83,2 79,6 84,3 83,7 78,4 58,7 3.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote %
11,8 5,9 6,4 7.3 5,4 16,4 14,2 10,1 26,1 15,9 2013
10,7 6,0 58 7.4 5,6 141 13,2 9,7 24,5 16,1| 2014
9,1 6,4 54 6,9 57 12,6 11,5 9,0 221 15,0 2015
8,6 6,3 52 6,5 6,1 121 10,4 8,3 20,6 13,1 2016 Jan.
8,5 6,3 5,0 6,5 6,1 12,2 10,2 83 20,5 12,9 Febr.
8,4 6,3 4,5 6,4 59 12,0 10,1 83 20,3 12,7 Marz
8.2 6,3 4,3 6,4 5,9 11,6 10,0 8,1 20,3 12,2 April
8,0 6,2 4,0 6,3 6,1 11,2 9,9 8,1 20,1 11,9 Mai
7.7 6,2 4,0 6,1 6,2 11,2 9,8 8,0 19,9 1,7 Juni
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
0,5 - 03 1,0 0,3 1,0 0,2 - 03 - 09 - 10 - 2,2| 2016 Febr.
0,8 - 06 1,0 0,5 0,7 0,5 - 05 - 09 - 10 - 22 Marz
§ - 06 0,8 - 02 0,6 0,5 - 04 - 07 - 12 - 21 April
0,2 - 06 1,0 - 02 0,6 0,4 - 07 - 05 - 11 - 19 Mai
0,4 - 04 1,0 - 02 0,6 0,7 - 07 0,1 - 09 - 20 Juni
0,0 - 04 - 01 Juli
Staatlicher Finanzierungssaldo ®
- 26 0,8 - 26 - 24 - 13 - 48 - 27 - 150 - 69 - 49| 2013
- 07 1.7 - 20 - 24 - 27 - 72 - 27 - 50 - 59 - 89| 2014
- 02 1.2 - 15 - 1.8 - 12 - 44 - 30 - 29 - 51 - 1,0 2015
Staatliche Verschuldung &
38,8 23,3 68,6 67,9 80,8 129,0 55,0 71,0 93,7 102,5] 2013
40,7 22,9 67,1 68,2 84,3 130,2 53,9 81,0 99,3 108,2| 2014
42,7 21,4 63,9 65,1 86,2 129,0 52,9 83,2 99,2 108,91 2015
werten des  Statistischen Bundesamtes. 6 Ab 2014 einschl. Lettland. gliedstaaten auer Deutschland: letzte Datenverdffentlichung im Rahmen des
7 Ab 2015 einschl. Litauen. 8 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (Maast- Verfahrens bei einem UbermaRigen Defizit (Eurostat). Deutschland: aktueller

richt-Definition). EWU-Aggregat: Europdische Zentralbank, regelmaRig aktualisiert. Mit- Datenstand gemaR Statistischem Bundesamt und eigenen Berechnungen.
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Zeit

2014 Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Zeit

2014 Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

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)
337 25,6 5.5 8,1 5.2 60,2 76,5 16,3 - 133 1.1 - 04 - 131 - 09
- 450 - 91 - 122 - 359 - 437 - 100 - 1153| - 1054 - 294 - 29 2,3 - 309 2,2
731 - 21 33 75.2 53,0 - 150 197,7 212,7 - 19 - 123 0,5 - 91 18,9
1,3 21,5 2,1 - 10,2 - 03 - 233] - 181 5,2 - 146 - 88 - 14 - 98 5.3
75,4 43,1 1,0 323 291 106 - 302 - 409 - 205 - 124 - 13 - 26,2 19,4
54,4 17,6 16,8 36,8 32,5 - 575 38,5 95,9 - 474 - 1838 - 21 - 155 - 109
27,4 10,9 - 08 16,5 31,2 25,2 - 550 - 802 - 213 - 83 - 17 - 235 12,2
6,6 - 16,5 - 281 23,1 24,5 55,9 - 878 - 1437 - 215 - 138 - 12 - 129 6,4
61,8 58,0 50,8 37 4,0 - 650 - 0,3 64,7 - 53 10,4 - 09 - 214 6,6
15,3 - 236 7,0 38,8 47,7 - 233 10,5 33,8 - 10,0 - 24 - 14 - 85 2,4
26,4 - 130 - 87 39,4 45,8 - 77| - 948| - 870 - 208 - 32 - 07 - 26,1 9,3
24,8 2,7 - 154 22,2 18,6 9,5 22,6 13,1 - 397 - 253 - 11 - 171 3,8
87,2 48,1 2,0 39,1 471 35| - 153| - 189 - 65 - 135 - 17 - 48 13,5
- 1139 - 75,0 - 22 - 389 - 338 - 10,5 - 196,1 - 185,6 - 90 41 - 06 - 265 14,0
156,9 46,6 5.3 110,2 95,2 - 398 127,3 167,2 - 282 - 88 - 04 - 191 0,1
88,9 47,6 - 00 41,2 50,1 - 815 32,0 113,5 - 154 12,1 - 1.2 - 24,7 - 15
60,3 24,2 - 31 36,0 39,5 21,3 - 860| - 1073 - 168 - 65 - 09 0,1 - 95
92,1 41,4 25,2 50,7 42,9 - 61,2 118,7 179,9 - 44 - 46 - 13 - 08 2,4
68,9 21,8 12,3 47,2 53,4 0,7 63,6 62,9 0,4 - 51 - 05 - 03 6.4
52,2 2,0 - 50 50,2 61,9 21,11 - 3081 - 520 - 1428 - 219 - 08 - 106 18,4
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr |mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
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 - 576 52,2 109,8 - 08 - 34 - 00 1,8 0,8
9,4 4,6 - 11 4,8 1,7 2,9 - 11 - 13,9 1.8 - 15 - 13 2,3 2,3
15,2 9,7 8,4 5.6 7,2 - 121 - 19,0 - 69 - 153 - 48 - 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 - 438 - 80 4,4 11 - 11,7 - 12,8 - 14,6 - 16 - 16 - 11,7 0,4
- 0,9 - 27 - 57 1,7 5.1 16,2 - 250 - 4 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 5.7 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 7.1 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 - 128 - 36 - 12 - 39 - 41
- 199 - 11,6 - 58 - 82 - 28 52 - 521 - 573 - 24,0 - 39 - 09 - 221 2,9
19,7 5,7 - 30 14,0 10,4 - 211 24,7 45,8 - 1,2 - 15 - 13 2,8 - 12
15,6 10,9 - 42 4,7 48 - 292 7.3 36,5 - 128 - 18 - 13 - 77 - 10
12,3 4,4 0,6 7.8 8,2 7.3 - 226 - 298 0,9 - 00 - 11 2,4 - 04
22,8 12,3 0,7 10,6 5.9 - 401 13,5 53,7 - 23 - 33 - 11 1,7 0,4
22,0 16,2 4,9 5.8 91 1,7 1,2 - 05 4,8 08 - 10 5.0 - 00
2,5 1,7 0,5 0,8 6,5 - 3,3 23,6 26,9 - 55 - 15 - 07 - 71 3,8

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

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

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2) 7) 8) 2)7) Zeit
259 - 11,4 - 92,7 90,5 100,6 6,2 94,41 - 145 441 - 2,7 5,6 0,6| 2014 Nov.
- 501 - 01 - 24,6 36,3 52,7 23,8 289 - 12,7 - 3,7 - 134 - 17,7 19,5 Dez.
80,8| - 435 - 22,7 55 34,9 - 27 375 - 370 7.7 23,7 20,2 - 59| 2015 Jan.
- 286 - 154 - 46,5 21,8 28,7 41 246 - 85 1.6 38,1 8,7 2,6 Febr.
22,6 53,2 - 30,8 53,7 51,2 7.7 434 - 54 7,9 1,71 - 100 - 6,0 Marz
- 433 - 254 - 113,0 77.8 91,5 8,8 82,7 - 155 1.8 - 175 21,9 6,3 April
441 - 04 - 30,2 64,2 94,6 6,7 83,0 - 352 48| - 59| - 91 - 6,8 Mai
14,0 64,9 - 52 38,3 63,8 10,7 53,1 - 255 00} - 201 - 171 8,2 Juni
- 423 - 294 - 73,8 42,7 41,8 14,2 27,6 14| - 06| - 1,8 244 - 12,2 Juli
- 148] - 06 - 17,4 11,5 13,3 - 19 152 - 54 3,6 0,7 1,01 - 4,5 Aug.
28,7 31,7 - - 209 6,3 23,1 - 28 259 - 84| - 851 - 7.7 - 157} - 0,8 Sept.
33,0 - 609 - 101,9 67,9 82,8 2,2 80,61 - 10,1 - 48| - 6,1 21,8 0,9 Okt.
- 17,2 61,1 - 53,4 54,6 58,7 57 53,0 - 1.9 - 2,2 4,0 15,1 1,0 Nov.
- 723 - 429 -1 - 0,2 53,9 45,3 14,4 30,8 7.8 09| - 311 - 239 - 10,8 Dez.
87,7 - 188 - 76,4 37,3 36,2 -114 476 - 93 10,4 22,5 17,6 8,0] 2016 Jan.
- 141 5,7 - 311 14,5 21,2 1,3 199 - 119 5,2 43,2 - 1,2 6,2 Febr.
31,8 28,3 - 38,2 55,0 43,0 3,5 39,5 9,7 23] - 56| - 122 1,7 Mérz
- 359 - 299 - 101,1 74,8 92,3 4,7 876 - 171 - 0,3 - 4,5 171 3,5 April
20,1 16,6 - 32,6 34,1 47,5 2,3 452 - 212 791 - 9,5 07 - 2,9 Mai
60,4 9,0 - 18,7 29,6 34,2 8,6 2561 - 291 - 1,6 251 - 85 6,2 Juni
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + 11 - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kundigungs- (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis 3 Monaten Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 1)  |enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren  |6) geschafte (netto) 7 8) | (netto) 7 Zeit
- 0,3 0,8 2,5 1,2 26,2 26,6 03] - 0,4 04| - 00| - 0,8| 2014 Nov.
- 13 12,2 3,6 5,0 - 146| - 18,1 8,2 2,20 - 62| - 0,1 - 0,6 Dez.
63| - 59,5 241 - 0,8 24,9 26,3| - 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 52 5,5 03] - 09 - 04| - 0,0 0,8 Mérz
- 2,7 5,0 2,2 1,8 35,9 296 - 1,2 - 0,2 38| - 0,1 4,1 April
1.4 - 4,8 2,4 1.1 15,5 28,1 - 3,3 02| - 6,4 0,1 - 3,1 Mai
2.2 12,7 0.9 35 - o1 56| - 35| - 03| - 16 01| - 03 Juni
- 32| - 18,6 4,7 3,3 13,1 129 - 00| - 0,4 1.2 00| - 0,6 Juli
- 03| - 13,1 241 - 0,5 121 147 - 3,8 0,3 2,0 0,1 - 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| - 253 300 - 0,3 31,4 30,7 - 3,8 1.3 - 05| - 0,0 3,7 Okt.
- 1,2 - 15,2 2,0 1,8 43,4 34,3 6,8 09 - 05| - 0,1 2,1 Nov.
10,3 15,2 2,6 2,3 - 162 - 21,3 6,3 300 - 36| - 04 - 0,2 Dez.
- 08| - 24,2 - 07| - 1.9 24,7 27,8 - 5,5 0,9 0,3 0,3 0,9] 2016 Jan.
7.1 - 241 0,6 0,4 15,3 133 - 1.9 1,6 1.4 - 0,1 1,0 Febr.
21,0 3.1 21 0,6 - 551 - 12,5 109| - 08| - 09 - 02| - 2,0 Marz
- 17,4 - 20,6 1.2 1,0 23,1 241 - 1.1 - 0,7 051 - 0,5 0,7 April
187 - 19,6 291 - 0,5 19,9 21,5 03| - 06| - 02| - 04 - 0,7 Mai
13,01 - 8,5 4,2 1.5 0,3 2,01 - 071 - 041 - 1,0 0,0 0,5 Juni
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetéren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2).

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

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

April
Mai
Juni

2014 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2015 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2016 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

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
Européische Wahrungsunion (Mrd €) V
25173,8 16 217,0 127336 10 585,5 1333,1 815,0 34834 1109,4 23739 4770,8 4186,0
25131,3 16 209,3 12730,5 10 606,7 13183 805,5 347838 1100,9 23779 47511 4170,9
25303,6 16 176,1 127011 10574,2 13213 805,7 3475,0 11101 2364,8 4853,0 42746
25538,7 16 141,2 12 650,4 10 537,6 1310,1 802,7 3490,8 1099,5 2391,3 4877,2 4520,3
25682,8 16 184,8 12 682,5 10 580,6 1297,7 804,2 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 4534,4
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 12 671,7 10 633,1 1271,8 766,8 3556,1 11324 2423,6 4972,7 46727
26 939,0 16 401,5 12757,5 10707,2 12744 775,9 3644,0 1159,0 2485,0 5407,2 5130,2
26 880,5 16 426,5 127871 10726,6 1276,5 784,0 3639,5 1144,2 2495,2 5402,2 5051,8
27 260,2 16 520,0 12 840,1 10772,7 1275,9 791,4 36799 1148,8 2531,1 5476,5 5263,8
26 929,6 16 545,2 12 839,5 10757,3 1274,8 807,3 37057 11529 2552,8 5415,2 4969,2
26 769,3 16 559,3 12 850,1 10 769,0 1276,3 804,8 3709,2 11385 2570,8 5410,4 4799,6
26 207,9 16 518,1 128113 10 766,8 1254,0 790,5 3706,8 1136,8 2570,0 5269,8 44201
26 434,1 16 604,5 12 875,5 10773,6 1300,2 801,7 3729,0 11354 2593,7 5290,5 45391
26 280,8 16 580,5 12822,1 10732,5 1302,7 786,9 37584 11265 2631,9 5241,9 4.458,4
26 222,5 16 606,0 127943 10719,8 1303,1 7714 3811,7 1121,0 2690,7 5158,7 4457,8
26 416,5 16 658,0 128145 10743,8 12882 782,6 38435 1125,0 27185 5245,2 45133
26732,3 16 772,7 12884,4 10797,5 12955 791,3 3888,2 11171 2771,2 5308,0 4651,7
259271 16 619,0 12 780,6 10 705,3 1296,1 779,3 38383 1110,2 27281 5023,5 4284,6
26 490,8 16 767,8 12 809,4 10735,9 1306,1 767,5 39584 1127,2 2831,2 5137,0 4586,0
26 826,4 16 855,5 12 852,2 10781,8 13126 757,8 4003,2 11188 2884,5 5215,5 47553
26 482,1 16 903,9 12 859,3 10 790,7 13143 754,4 4044,6 1115,3 2929,3 5018,7 4559,6
26 626,7 16 981,0 12 887,8 10793,7 13255 768,6 40933 11281 2965,2 5161,8 4483,8
26 878,2 17 066,5 12915,4 10 807,5 1340,2 767,7 41511 11219 3029,2 5259,2 45525
27 139,4 17 115,4 12 903,7 10 804,9 1346,2 752,7 4211,8 1110,3 31014 52614 47625
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5 688,2 3679,0 2910,7 2513,9 146,5 250,4 768,2 371,2 397,0 1136,0 873,2
5697,3 36708 29109 25151 145,8 250,0 759,9 362,6 397,3 1150,9 875,5
57657 3681,2 2914,0 25156 143,9 254,6 767,2 365,7 401,5 11835 900,9
5843,8 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 11828 972,4
5864,9 3695,6 2922,0 25283 141,7 251,9 773,6 366,9 406,8 1192,8 976,5
5960,0 3711,2 29385 25373 145,5 255,7 772,6 363,9 408,7 12253 1023,5
5973,4 3696,4 29314 2527,7 143,6 260,1 764,9 364,1 400,8 12091 1068,0
62333 37283 2948,0 2536,5 142,2 269,2 780,4 372,4 408,0 1313,5 1191,4
6174,3 37394 29538 2542,4 142,3 269,1 785,5 375,5 410,0 1301,2 1133,7
6272,2 37582 2967,1 2546,4 1441 276,5 791,2 374,0 417,2 1306,4 12075
6202,9 37726 2966,9 2546,0 135,6 285,3 805,7 382,9 422,8 13171 1113,2
6140,5 37708 2972,2 25559 135,0 2813 798,6 370,7 427,9 1317,8 1052,0
5995,7 37671 2967,3 25573 133,3 276,7 799,9 367,0 432,9 12791 949,4
6 058,3 3803,0 2993,0 2561,0 153,8 278,2 810,0 368,0 442,0 12741 981,2
6026,6 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 153,5 271,2 845,3 363,9 481,3 1236,6 1003,2
5924,8 3839,8 3003,6 2 586,5 155,7 261,3 836,3 358,3 477,9 1166,4 918,6
6 057,5 3858,0 3004,8 2592,8 154,8 257,3 853,1 362,0 491,2 1191,2 1008,3
6 155,1 3874,6 30140 2607,0 151,1 255,9 860,6 362,0 498,6 1209,7 1070,8
6 060,3 3885,2 30156 2607,8 151,8 256,0 869,6 361,6 508,0 1163,7 1011,4
6 049,9 3908,1 3026,3 2617,8 152,2 256,3 881,8 366,1 515,7 1181,7 960,2
6090,9 39344 3043,0 2629,7 153,3 260,0 891,4 362,8 528,6 11871 969,4
6220,9 39394 3042,5 26291 152,9 260,5 897,0 357,3 539,7 12213 1060,2

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von &ffentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Européische Wahrungsunion (Mrd €) "
928,9 11020,7 10387,2 10 425,8 4414,7 1121,4 439,4 2266,3 2098,4 85,6| 2014 Mai
935,3 11 050,7 10 387,6 10 424,2 44475 1104,4 434,9 22558 2097,2 84,4 Juni
944,7 11022,8 10 378,1 10 420,0 44489 11153 430,6 22448 2095,2 85,0 Juli
946,8 110151 10414,4 10 454,5 44781 1124,0 427,2 22413 2097,5 86,3 Aug.
947,0 11017,4 10417,6 10 466,0 45225 1115,0 422,6 22273 20919 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 2 088,7 86,1 Nov.
980,6 11155,3 10 549,3 10 627,7 472838 1089,3 399,5 2217,4 2105,6 87,0 Dez.
979,1 11312,2 10597,4 10701,8 4.827,2 1073,8 389,0 22133 2109,9 88,4| 2015 Jan.
983,2 11295,5 10 605,0 10 704,1 4847,7 1039,2 389,0 22309 21101 87,2 Febr.
990,9 11362,5 10 639,0 10 750,7 4900,1 1040,0 384,7 22219 21181 85,9 Marz
999,8 11 356,7 10 684,2 10784,8 49721 1030,6 378,6 2200,2 21193 83,9 April
1006,4 11 453,0 10726,9 10 824,8 5049,8 1001,7 374,0 21929 21239 82,3 Mai
10171 114721 10727,2 108284 5096,7 977,6 370,2 21786 21241 81,2 Juni
1031,3 11470,9 10759,7 10 875,8 5134,9 983,3 367,9 2187,5 21218 80,4 Juli
1029,4 11 455,3 10 756,8 10 867,7 5137,0 981,6 362,4 21834 2124,2 79.1 Aug.
1026,5 11489,3 10772,2 10 875,0 5162,4 977,2 358,8 2179,5 21187 78,3 Sept.
10288 11577,7 10817,5 10927,6 5244,4 973,5 356,8 2161,0 21145 77,3 Okt.
10345 11 602,0 10851,3 10 947,8 52884 971,2 350,3 2150,5 2111,6 75,7 Nov.
1048,9 11562,3 10 889,6 10998,3 53249 981,8 349,1 21523 2115,0 75,2 Dez.
1037,4 11 686,0 10 926,9 11027,4 5364,3 973,3 348,8 21428 21238 74,3| 2016 Jan.
1038,7 11695,3 10 946,3 11 050,3 5383,7 968,1 344,9 21543 2126,1 731 Febr.
1042,2 11759,9 10990,4 11 080,7 5418,0 973,3 343,0 21453 21288 72,3 Marz
1046,9 11787,7 11 050,4 11 144,9 5502,9 963,9 339,9 2139,2 21285 70,5 April
1049,2 11837,6 11077,0 111633 5543,6 945,4 334,0 21344 2136,0 70,0 Mai
1057,8 11896,5 11 068,3 11156,8 5562,6 944,8 3317 21135 21350 69,3 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2183 3182,1 3116,5 2992,7 1455,0 203,1 32,0 696,8 528,6 77,2| 2014 Mai
220,3 3165,8 3101,0 29723 1446,5 195,6 321 693,6 528,3 76,1 Juni
222,6 31689 3102,0 2976,7 1455,9 195,5 31,5 689,5 527,5 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 29973 14791 191,5 32,7 687,6 528,2 78,2 Sept.
223,6 3199,5 3133,6 3020,0 1507,0 189,9 32,5 684,8 527,9 78,1 Okt.
224,8 32227 31575 30386 1531,2 186,7 334 682,2 527,4 77,7 Nov.
229,7 3207,5 31426 30191 1507,1 191,8 323 680,6 531,0 76,4 Dez.
2289 32336 3156,6 3045,0 15417 188,3 31,3 677,5 528,8 77,4| 2015 Jan.
229,7 3249,6 31720 3062,0 1562,7 187,1 31,0 675,4 529,6 76,1 Febr.
232,0 3253,1 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 5285 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 16433 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 3330,8 3253,8 3131,7 1667,0 172,0 31,7 666,7 529,0 65,3 Sept.
240,1 3349,1 32716 3154,0 1698,6 170,8 32,9 657,5 530,3 64,0 Okt.
241,9 3386,8 33099 31823 17328 168,6 33,2 653,8 531,1 62,8 Nov.
244,2 3379,0 32931 31688 1711,8 176,9 34,4 649,6 534,1 61,9 Dez.
242,2 3398,2 33127 3191,1 1739,2 172,6 35,6 647,9 535,1 60,7 2016 Jan.
242,7 34128 3319,7 31974 17479 172,1 35,8 645,5 536,7 59,4 Febr.
2433 34284 33157 31888 17357 176,5 37,5 644,9 535,9 58,3 Marz
244,2 34291 33343 3208,5 1759,1 178,5 383 640,3 535,1 57,2 April
243,7 3469,8 3356,2 32229 1779,2 175,2 37,3 640,6 534,4 56,2 Mai
245,2 34815 33529 32187 17791 1731 38,3 638,8 533,9 55,4 Juni
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 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
April
Mai
Juni

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
April
Mai
Juni

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 €)
289,6 305,3 130,0 99,0 9,4 45,4 16,2 53 2713 262,6 405,2 2563,1 1948,7
3159 310,5 133,6 101,3 9,4 45,3 15,6 52 299,4 285,1 392,2 2533,2 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 2521,4 1888,8
240,6 310,8 132,1 102,9 9,1 45,2 16,4 51 287,6 272,5 414,4 2526,9 1878,0
236,2 303,1 133,1 95,0 9,3 45,1 15,5 5,1 313,2 302,7 428,9 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 51 297,0 290,7 414,2 2479,0 1820,8
300,7 309,7 1349 99,3 11,3 39,9 18,8 5,4 321,6 311,4 4343 2505,0 17979
2721 319,3 142,1 99,8 11,6 40,0 20,3 53 359,7 349,6 4431 2502,5 17838
294,7 3171 139,7 100,2 12,7 39,2 20,1 53 361,8 355,6 4331 24930 1762,7
251,4 320,6 144,8 97.9 12,8 39,5 20,4 5,1 344,0 336,3 455,0 2462,0 17433
295,5 332,7 157,0 97,0 131 39,9 20,7 5,0 3383 331,7 445,9 24437 1719,2
309,5 3341 157,1 97,6 131 40,9 20,5 4,9 318,0 314,5 428,8 2431,8 1704,8
267,3 327,8 148,2 100,3 13,4 38,8 22,3 4,9 316,3 313,1 453,2 2 404,1 16813
252,6 335,1 154,3 100,4 13,4 38,8 23,4 4,8 316,7 311,6 451,7 23733 1671,8
281,7 332,7 152,4 101,4 13,2 39,4 21,5 4,8 309,0 301,4 445,9 23429 1659,8
316,6 3335 156,3 98,6 13,2 39,6 20,9 4,7 303,1 293,6 467,6 2336,2 1639,5
299,4 354,9 167,1 108,5 13,0 39,7 21,9 4,7 307,5 302,3 482,7 2365,7 1645,2
227,4 336,6 154,4 104,6 13,7 39,7 19,5 4,7 276,1 274,2 458,9 23179 1633,0
315,1 343,4 160,9 102,3 14,3 39,7 21,0 52 298,5 296,9 475,9 2299,4 1613,5
301,0 344,0 162,6 98,1 14,4 39,9 24,0 51 341,8 337,9 474,6 22843 1594,9
3333 345,9 159,5 102,0 15,1 40,8 23,6 50 335,7 332,5 462,8 2263,8 1588,8
297,5 345,2 161,9 97,2 15,4 42,2 23,5 4,9 327,9 323,0 480,2 2 268,6 1584,9
317,7 356,6 167,0 102,1 15,5 43,1 24,0 4,9 318,7 312,7 480,9 22753 1572,7
378,2 361,4 171,3 102,4 15,9 43,7 23,3 4,8 321,2 317.9 472,7 22719 1566,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 52 33 573,0 285,6
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 3,3 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 10,2 334 3.1 0,5 2,5 2,0 3,4 533,4 254,9
21,8 185,2 54,5 83,2 10,5 33,4 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 3,6 527,9 250,2
49,3 190,2 57,4 84,1 10,8 34,3 3.1 0,5 3,2 2,0 3,4 518,7 250,5
31,9 188,7 58,2 80,3 10,9 35,6 3,2 0,5 3,7 2,4 3,0 521,8 249,1
50,6 196,3 60,4 84,9 111 36,2 3,3 0,5 3,5 2,4 2,5 530,9 244,9
63,6 199,2 62,2 85,0 11,5 36,6 3,3 0,5 2,5 2,3 2,6 523,0 241,2

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
43,7 35,1 24843 34773 24269| - 356 4116,1 - 5556,5 9362,8 9970,8 73138 105,4| 2014 Mai
44,4 35,9 24528 33752 24569| - 504 41389 - 5600,8 9386,0 9 986,6 7 300,5 106,7 Juni
37,6 35,2 24514 34384 2469,00 - 46,1 42394 - 5611,4 9402,4 10016,6 7 300,4 107,8 Juli
41,0 34,2 2446,2 34511 2493,6| - 591 4451,8 - 5648,2 9445,8 10 067,0 73176 108,3 Aug.
38,7 33,1 2 455,2 35778 25085 - 676 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 7 261,3 107,8 Okt.
29,7 38,8 2 406,4 35734 25041 - 685 4715,3 - 58273 9568,3 10197,2 7 259,8 13,3 Nov.
61,6 42,8 2374,7 3561,6 24596 - 451 4570,9 - 59389 9682,5 10313,4 71833 12,3 Dez.
58,8 42,3 24039 39188 25550 - 992 50123 - 6030,9 97541 10 405,7 7 305,9 110,6] 2015 Jan.
59,4 43,3 2399,8 3946,4 25479 - 1154 49175 - 6061,3 97523 10427,6 73111 109,1 Febr.
53,7 44,2 23951 3978,1 25771 - 653 5129,0 - 6119,8 9816,0 10 470,0 7 324,5 109,5 Marz
57,2 45,8 2359,0 4005,8 25443) - 729 4835,0 - 6203,6 9883,9 105716 72321 107,6 April
54,4 42,0 23473 3963,5 2552,6) - 673 4633,2 - 6302,5 9953,7 10 607,8 72201 110,0 Mai
58,8 44,7 23283 3794,9 25345 - 61,0 42719 - 6361,5 9 986,3 10 606,1 7 168,4 112,4 Juni
46,2 45,1 23128 38923 25336| - 680 4 400,5 - 6407,3 10 038,0 10 688,9 7 158,0 114,8 Juli
35,9 47,3 2290,1 38873 2532,2) - 675 43024 - 6415,1 10 042,3 10 682,8 71283 116,3 Aug.
32,9 46,4 2 263,6 3812,6 25362 - 533 4313,2 - 6437,1 10 049,4 10 669,5 71019 17,3 Sept.
32,4 47,0 2 256,8 3865,9 25623 - 759 4 350,7 - 6524,1 10122,9 10776,3 7101,8 115,7 Okt.
31,1 49,2 22854 3920,2 25671 - 773 4529,8 - 6591,2 10 188,4 10 840,9 71231 121,9 Nov.
22,8 47,8 22472 3669,0 2551,00 - 480 4091,0 - 6 630,6 10 234,9 10834,3 7 070,1 123,0 Dez.
29,2 50,8 22194 3809,3 25752 - 731 43823 - 6 664,9 10 269,9 10908,8 7 056,6 123,6] 2016 Jan.
32,9 54,3 21971 3921,2 2612,1) - 921 4550,5 - 6 686,8 10 283,4 10 940,0 7 081,6 122,8 Febr.
37,1 51,6 21751 3739,0 25946 - 904 4374,6 - 67204 10 326,8 10 966,7 7 033,0 121,3 Marz
42,1 49,9 2176,6 3926,4 26064 - 96,2 42788 - 6813,8 10 402,8 11 065,8 7 039,8 122,7 April
39,6 49,0 2186,7 40325 26034 - 771 4357,7 - 6 865,8 10 443,4 11104,5 70423 126,6 Mai
49,6 47,3 21750 39549 2662,81 - 538 45554 - 6899,3 10 472,8 11125,4 7 069,2 128,2 Juni
Deutscher Beitrag (Mrd €)
7.3 57 527,8 636,4 504,7| - 6181 1433,7 243,8 1501,7 23518 23733 1846,1 —| 2014 Mai
9,1 6,6 524,6 613,8 521,8| - 5915 14381 246,7 14933 2 340,6 2365,2 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| - 6201 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 2442,4 1864,4 - Nov.
10,3 7.7 529,4 633,4 535,7| - 6057 16487 267,9 1557,8 2 405,7 2430,3 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 1887,4 - 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
189 83 540,2 770,7 553,7| - 666,9 16984 276,9 16458 2485,8 25275 1861,4 - April
18,6 5,6 533,1 764,2 556,8| - 6768 16415 279,3 16746 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 1552,8 287,3 1707,0 25398 25719 18471 - Aug.
21,9 8,0 517,2 736,7 553,5| - 709,5 1572,5 290,1 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| - 754,55 16214 295,2 17884 26241 2670,0 1830,6 - Nov.
26,3 93 497,8 659,6 552,5| - 742,77 15374 297,8 1766,1 26108 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.
25,5 11,8 490,7 739,6 574,8| - 790,7 1683,0 297,7 1807,0 2644,8 2689,9 1804,6 - Febr.
24,0 10,9 483,8 699,0 569,9| - 7845 16224 299,8 17931 26411 26827 17916 - Marz
23,9 11,7 486,1 753,1 575,6| - 803,0 1566,8 300,9 1817,3 2 663,6 27059 17953 - April
22,8 12,3 495,8 758,5 571,4| - 8231 1577,5 303,9 1839,6 2 685,7 27269 1800,7 - Mai
23,7 11,9 487,4 783,3 592,61 - 8343 1670,0 308,0 18413 2686,4 27271 1811,4 - Juni

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)

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
April
Mai
Juni

Juli

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
April
Mai
Juni

Juli

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
532,7 129,3 592,1 03 236,8 60,1 149,3 947,9 61,2 24,7 2481 1256,0
5103 105,4 576,4 03 2325 421 164,4 931.8 83.4| - 129 216,0 11900
5104 91,8 570.4 03 2295 29,5 175.5 9321 818 - 176 201,1 1162.8
518,9 105,4 534,6 07 227,5 29,2 175,5 938,4 738| - 250 195,2 1162,8
536.4 1281 519.6 0.2 2226 29,7 152,4 947,9 87,7 - 21 191.2 1168.8
536.8 1481 507.8 0.1 215,9 283 1260 951,0 111.6 - 05 1923 1171.6
540,0 11,7 460,1 0,1 209,0 23,9 27,2 958,1 1100 - 125 214,3 1196,3
547.6 106.6 4147 03 2022 24,6 0.0 967.6 924 - 236 210,2 12025
547.8 114.7 387.4 0.2 196.3 25,2 0.0 971.8 66,2 - 27,0 210,1 12071
552,0 98,9 398,2 0.2 194,7 24,3 0,0 971,3 784| - 22,6 192,6 1188,2
562.0 95.2 2125 03 193.3 31,0 0,0 973.6 76,1 57 188.3 1192.8
564.3 103.3 396,1 0.2 202,0 273 0,0 979.8 71,7 1.8 185,4 11925
576,4 119,0 454,4 0,5 217,9 50,2 0,0/ 10055 66,3 9,8 236,3 12921
589,2 142,6 375,0 04 230,8 02,4 0,0/ 10054 62,1 2,7 2253 12731
625,9 118,9 386,1 0.2 290,6 68,6 00| 10159 70,2 5,1 261,8 1346,4
655,7 95,9 406,6 0,1 383,1 99,7 00| 1027,4 76,5 34,5 303,4 14305
642,9 82,4 443,2 0,3 471,8 103,1 00| 10427 96,3 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 16318
619,1 70,2 462,1 0,1 643,2 152,8 00| 10524 95,2 28,9 465,3 1670,5
612,2 66,1 459,3 0,1 730,7 1731 00| 10565 93,5 51,5 493,8 17234
611,6 71,6 466,9 0,2 811,8 196,6 00| 10728 82,5 53,2 557,1 18265
607,8 62,9 61,7 0,1 907,6 230,5 00| 10634 115,6 73,9 556,5 1850,4
627,3 58,1 460,8 0,2 1000,1 262,0 00| 10693 147,4 97,7 570,0 1901,3
640,3 53,9 456,3 0,2 11053 309,0 00| 10766 123,9 122,8 623,8 2009,4
666,1 47,6 4716 0,1 12271 323,1 00l 1087,1 175,5 169,4 657,5 2067,7
Deutsche Bundesbank
136,4 18,3 13,2 0,1 56,0 11,0 60,2 231,1 1,9] - 1552 75,1 317,1
128.8 13,5 10,7 0.0 54.7 95 58.7 219.4 13| - 1453 64,1 293,0
1285 45 11,0 0.1 538 91 525 2210 14| - 1471 61,0 2911
130,9 55 11,6 0,1 53,2 8,2 49,0 222,6 1,4 - 1384 58,6 289,4
136,2 19,3 13,8 0.1 52.0 7.9 46,8 225.0 14| - 1156 55.8 2887
136,2 284 18,1 0.0 50,7 7.7 41,9 2260 14| - 990 55.5 289.2
136,9 10,0 16,1 0,1 48,9 8,4 9,0 228,1 16| - 996 64,6 301,0
1388 6.2 11,3 0.0 47,4 6.8 0.0 2305 09| - 967 62,3 299.5
1387 41 10,0 0,1 45,9 87 0.0 2311 10| - 1035 61,5 3012
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 14,9 0.1 45,5 9.0 0.0 2314 09| - 89, 57.6 298,0
140.8 6.6 16,6 0.0 47.3 93 0.0 2324 09| - 867 55,5 2972
141,9 13,4 30,7 0,0 50,4 14,9 0,0 237,3 1,2 - 923 75,3 327,5
143,2 6,6 30,9 0,0 52,4 12,4 0,0 237,0 1,5 - 926 74,7 324,1
151,5 5,6 29,5 0,1 64,8 21,2 0,0 239,9 1,1 - 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 0,0 248,8 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 36 48,4 0,1 174,0 50,0 0,0 252,4 180 - 1240 174,4 476,8
143,7 1,9 46,3 0,0 193,9 59,8 0,0 250,4 26,1 - 1133 162,9 473,1
152,2 3,1 45,0 0,0 214,1 67,6 0,0 252,1 373| - 1051 162,4 482,1
156,4 33 45,3 0,0 237,2 87,3 0,0 254,7 a1 - 1272 186,5 528,4
163,3 2,7 44,7 0,0 263,4 89,8 0,0 257,4 4721 - 1170 196,6 543,9

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-Waéhrungsgebiets 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-

fullungsperiode. 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 abgeschépften Liquiditat.
5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen
Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-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
- 18,1 + 37,7 - 332 + 02 - 4,7 + 11,8 - 281 + 22,0 - 19,0 - 325 + 279 + 61,6
- 224 - 239 - 15,7 + 00 - 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 + 1,1 + 03 - 1,6 - 4,7 - 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 - 23,1 + 95 + 13,9 + 22,9 - 4,0 + 6,0
+ 04 + 20,0 - 11,8 - 0,1 - 6,7 - 14 - 26,4 + 31 + 23,9 + 1,6 + 11 + 2,8
+ 3,2 - 36,4 - 47,7 + 0,0 6,9 - 44 - 988 + 7.1 1,6 12,0 + 22,0 + 247
+ 7.6 - 51 - 45,4 + 0,2 - 6,8 + 0,7 - 27,2 + 95 - 17,6 - 11 - 4,1 + 6,2
+ 0,2 + 81 - 273 - 01 - 5,9 + 0,6 + 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 + 4,4 - 17,5 - 18,9
+ 10,0 - 37 + 14,3 + 01 - 1,4 + 6,7 + 0,0 + 23 - 23 + 16,9 - 4,3 + 4,6
+ 2,3 + 81 - 16,4 - 01 + 8,7 - 37 + 0,0 + 6.2 - 44 + 75 2,9 - 0,3
+ 121 + 15,7 + 583 + 03 + 15,9 229 + 0,0 + 25,7 - 5,4 + 8,0 + 509 99,6
+ 128|  +236| - 794 - o1 + 129 - 78 & 00/ - o1 42 - 71 - 11,0l - 190
36,7 - 23,7 + 111 - 0,2 59,8 + 26,2 + 0,0 + 10,5 + 8,1 + 24 + 36,5 + 73,3
+ 298| -230] + 205 - o1 925 4 31,1 + 00| + 115 + 63| +204 + 416 84,1
- 12,8 - 13,5 + 36,6 + 02 + 887 + 3,4 + 0,0 + 15,3 + 19,8 - 17,3 + 78,0 + 96,7
- 155 -—100| + 190 + o3| + 790 +4a9| + 00| + 126 - 329 + 09| + 470 + 1046
- 8,3 - 22 - 01 - 05 + 924 + 48 + 0,0 - 29 + 31,8 + 10,8 + 369 + 387
- 69| - ai - 28] - 00| + 875 +203] + 00| + 41 - 17| +226| + 285| + 529
- 0,6 + 55 + 7.6 + 0,1 + 81,1 + 23,5 + 0,0 + 16,3 - 11,0 + 1,7 + 633 + 103,1
- 38 - 87 - 52| - o1 + 958| +339] + 00| - 94 + 33,1 +207| - o6 + 239
+ 19,5 - 438 - 09 + 01 92,5 + 31,5 + 0,0 + 59 31,8 + 23,8 + 13,5 50,9
+ 130 - 42| - a5 + o0 + 1052 +a70| + 00| + 73 - 235  + 251 + 538 108,1
+ 258 - 63 + 15,3 - 0,1 + 121,8 + 14,1 + 0,0 + 10,5 + 51,6 + 46,6 + 33,7 + 58,3
Deutsche Bundesbank
- 5,9 + 17,9 + 4,7 + 0,0 - 1,0 - 19 - 6,5 + 11 + 0,5 + 14,8 + 7.9 + 71
- 7.6 - 47 - 2,5 - 0,0 - 1,3 - 15 - 1,4 - 11,6 - 0,5 + 99 - 11,0 - 241
- 0,3 - 91 + 03 + 0,0 - 0,9 - 04 - 6.3 + 1,6 + 0,0 - 18 - 3,1 - 1,9
+ 2,4 + 1.1 + 07 + 00 - 0,6 0,9 3,5 + 1,6 + 01 + 87 2,4 - 1,7
+ 53 + 13,7 + 22 - 00 - 1,2 - 03 - 2,2 + 24 - 00 + 22,8 - 2,8 - 0,7
+ 0,0 + 9.1 + 473 - 00 - 1,4 - 02 - 5,0 + 1,0 - 00 + 16,6 - 0,3 + 0,5
+ 0,7 - 18,4 - 20 + 0,1 - 1,7 + 0,7 - 329 + 2.1 + 02 - 06 + 9,1 + 11,9
+ 1,9 - 38 - 48 - 01 - 1,5 - 16 - 9,0 + 24 - 06 + 29 - 2,3 - 1,5
- 0,2 - 20 - 1,3 + 0,1 - 1,6 + 1,9 + 0,0 + 06 + 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 + 2,4 + 2,7 + 0,1 - 0,1 + 0,0 + 0,0 - 03 - 0,3 + 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
+ 11 + 6,7 + 14,1 - 0,0 + 3,1 + 5,6 + 0,0 + 4,9 + 0,3 - 57 + 19,8 + 304
+ 12| - 671 + o2 + o0 + 20 - 25 + 00 03 + 0, - 02 07 35
+ 8,3 - 11 - 1,4 + 00 12,4 + 838 + 0,0 + 3,0 - 04 - 78 + 14,7 + 264
+ 77 - 20 - o7 - o0l + 192 + 74| + 00| + 26 + 08| - 00| + 135 + 234
- 3,8 - 15 + 7.6 - 00 + 18,6 - 31 + 0,0 + 3,7 + 1,4 - 1,0 + 19,9 + 20,5
- 41 - 03| + 37 + o0l + 166/ +169] & 00| + 32 - o4 -170| + 131 + 332
- 2,9 + 09 + 0,8 - 0,0 + 19,1 - 15 + 0,0 - 06 + 2,3 + 24 + 15,4 + 13,2
- 23] + o4l + 25| - o0 + 181 +152| &+ 00| + 03 + 41 - 04| - o6 + 150
- 1,3 + 05 51 + 0,1 17,7 - 6,0 + 0,0 + 3,3 + 87 - 76 + 237 21,0
- 10 - 17| - 2 - 00| + 199 + 98] + 00| - 21 + 81 +107] - mns5[ - 38
+ 8,4 + 1.1 - 1,3 + 00 + 203 + 7.8 + 0,0 + 1,7 + 11,3 + 82 - 0,4 + 9,0
+ 431 + 03] + 04 - 00 23,1 +197| &£ 00| + 26 + 38| - 221 + 241 + 463
+ 6,9 - 06 - 06 - 00 + 26,2 + 2,6 + 0,0 + 28 + 61 + 10,2 + 10,1 + 15,4

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 Nov. 27.

Dez. 4.
1.
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2016 Jan.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und 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
2706,7 348,9 292,1 78,7 213,44 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 348,9 295,4 79,0 216,4 35,4 19,7 19,7
27678 348,9 298,2 791 219,1 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
2837,6 338,7 305,1 781 227,0 31,0 21,3 21,3
2850,3 338,7 307,3 79,7 227,6 31,5 21,6 21,6
2 859,8 338,7 306,9 79,7 227,2 32,6 21,8 21,8
28723 338,7 306,9 79,7 2273 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
2953,1 3773 296,1 77,4 218,6 30,5 19,4 19,4
2966,1 3773 295,5 77,4 218,0 31,7 18,5 18,5
2983,2 377,3 294,8 77,4 217,4 31,9 18,2 18,2
3000,8 3773 296,5 77,2 219,4 32,3 18,0 18,0
3017,8 377,3 298,2 77,0 2211 29,0 17,5 17,5
3032,8 377,3 298,7 77,0 221,8 29,7 17,6 17,6
30541 3773 297,6 76,8 220,8 30,9 18,0 18,0
3067,5 3773 299,0 76,8 222,2 30,4 18,4 18,4
3078,6 3773 300,6 76,8 223,7 30,1 18,6 18,6
30939 3773 300,0 76,6 223,4 30,3 18,8 18,8
3109,6 3773 298,0 76,6 2214 31,1 17,8 17,8
3131,1 3773 299,6 76,6 2231 30,1 18,3 18,3
3232,6 4131 309,0 77,6 2313 33,2 18,3 18,3
3237,9 4131 307,8 77,6 230,1 34,7 18,4 18,4
3249,2 4131 305,9 77,6 2283 33,9 17,9 17,9
3265,8 4131 308,6 77,6 231,0 30,6 17,3 17,3
32843 4131 307,6 77,4 230,1 33,2 17,5 17,5
Deutsche Bundesbank
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 35,7 - - -
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 - -
11127 117,8 54,1 21,5 32,7 0,0 0,0 0,0
1159,5 117,8 54,9 21,5 33,4 0,0 - -
1214,0 129,0 55,7 21,5 34,1 0,7 - -
1209,4 129,0 56,0 21,5 34,5 0,2 - -

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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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
525,2 73,8 451,4 - - 0,1 - 129,0 1111,2 752,2 359,0 25,2 216,5| 2015 Nov. 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 1.
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 1163,3 805,3 358,1 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 1185,4 829,7 355,7 25,1 221,9 15.
534,8 65,2 469,5 - - 0,0 - 114,7 12021 846,7 355,4 25,1 217,7 22.
534,0 69,0 465,0 - - 0,1 - 1141 1218,1 864,3 353,8 251 217,0 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 - 1159 12461 893,9 352,2 27,1 216,0 12.
526,7 61,8 464,9 - - 0,1 - 114,2 1260,0 907,6 3523 271 213,4 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 2122 Mérz 4.
517,6 60,8 456,7 - - 0,0 - 13,5 13015 951,0 350,5 271 212,8 1.
516,4 59,7 456,7 - - 0,0 - 114,2 13154 965,2 350,2 271 215,6 18.
517,4 60,6 456,7 - - 0,1 - 1121 1327,8 977,7 350,1 27,1 215,7 25.
525,1 62,3 462,7 - - 0,0 - 11,2 1336,9 986,2 350,7 27,0 216,7 April 1.
519,1 56,0 462,7 - - 0,3 - 11,3 1356,3 1006,1 350,2 27,0 216,2 8.
519,0 55,7 462,7 - - 0,6 - 110,0 13713 10223 349,0 27,0 216,0 15.
516,8 54,0 462,7 - - 0,0 - 109,8 1390,8 1041,5 349,3 27,0 216,7 22.
514,9 56,3 458,5 - - 0,1 - 114,5 1406,3 1060,0 346,3 27,0 213,9 29.
512,4 53,5 458,5 - - 0,3 - 117,6 1425,4 1077,7 347,7 27,0 213,5| 2016 Mai 6.
510,1 51,4 458,5 - - 0,1 - 114,4 1443,0 1096,0 347,0 27,0 215,2 13.
508,6 49,9 458,5 - - 0,1 - 17,3 1460,7 11138 346,9 27,0 216,8 20.
511,7 60,2 451,2 - - 0,3 - 108,1 1480,9 11337 3471 27,0 214,8 27.
503,2 51,9 451,2 - - 0,1 - 108,3 1499,4 11524 347,0 27,0 214,2 Juni - 3.
502,1 50,8 451,2 - - 0,1 - 107,4 15173 11713 346,1 27,0 213,7 10.
500,4 49,1 451,2 - - 0,1 - 107,7 1537,0 1191,4 345,6 27,0 213,4 17.
501,2 49,9 451,2 - - 0,1 - 103,5 1559,0 12129 346,1 27,0 215,1 24.
540,0 53,1 486,8 - - 0,2 - 96,5 1573,4 12256 347,8 26,5 222,5 uli 1
531,2 441 486,8 - - 0,3 - 95,3 1589,0 12437 345,3 26,5 221,9 8.
529,3 42,5 486,8 - - 0,0 - 95,8 1605,9 1263,6 3423 26,5 220,8 15.
530,6 43,6 486,8 - - 0,2 - 94,4 1623,7 12814 342,3 26,5 2211 22.
533,6 49,6 484,0 - - 0,0 - 94,0 1639,4 1298,8 340,6 26,5 219,5 29.
Deutsche Bundesbank
21,6 6,3 14,9 - - 0,3 - 1.8 45,5 45,5 - 4,4 508,6| 2014 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 - 4,6 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 Mérz
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 - 5.1 114,6 114,6 - 4,4 570,1 Juli
41,6 1.8 39,7 - - 0,1 - 4,6 1244 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 41 41,7 - - 0,0 - 3,8 149,1 149,1 - 4,4 591,2 Okt.
50,2 3,1 471 - - 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
49,7 4,2 45,5 - - 0,0 - 4,3 227,3 227,3 - 4,4 655,0 April
48,8 3,8 45,0 - - 0,0 - 4,3 2448 244,8 - 4,4 684,4 Mai
47,3 2,8 44,5 - - 0,0 - 5.2 261,8 261,8 - 4,4 710,0 Juni
46,4 2,3 441 - - 0,0 - 5,5 279,9 279,9 - 4,4 688,0 Juli

-preisen bewertet. 1 Fur Eurosystem: Ausweis flir Wochenstichtage; fur Bundesbank:
Ausweis fiir 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
im Euro-Wéhrungsgebiet
Einlagen Verbind- Verbind-
auf Giro- lichkeiten lichkeiten
konten aus Ge- aus der Einlagen
(einschl. schaften Bege- von
Mindest- mit Riick- | Einlagen bung von offent-
reserve- nahme- aus dem Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
2706,7 1057,7 658,1 498,9 159,0 0,2 5.1 2114 14,8 96,6
27187 1066,2 697,9 520,4 177,3 0,2 5,0 177,5 79,8 97,7
27319 1069,4 733,3 559,2 174,0 0,1 5.2 155,3 69,4 85,9
2759,3 1074,7 739,5 550,5 188,8 0,1 5.1 172,3 86,9 85,4
27678 1083,4 7571 579,9 1771 0,1 51 152,2 70,1 82,1
27811 1083,5 768,4 555,9 212,4 0,1 5,2 141,8 59,3 82,5
2766,9 073,9 773,7 563,4 210,1 0,1 4,9 149,4 67,5 82,0
27783 065,6 763,7 547,5 216,0 0,2 4,9 178,4 95,4 83,0
2794,5 061,5 757,2 549,6 207,4 0,2 5.1 204,9 17,4 87,4
2.808,3 062,6 778,4 556,5 221,8 0,1 5.1 195,8 107,9 87,9
2811,9 065,0 788,0 555,2 232,7 0,1 5,0 180,8 90,0 90,8
2827,6 064,1 782,1 562,3 219,7 0,1 4,9 196,1 105,9 90,2
2837,6 061,6 752,9 529,4 223,4 0,1 4,8 243,7 153,0 90,7
2850,3 062,6 786,1 563,6 222,4 0,1 5.0 2204 128,0 92,3
2859,8 065,5 811,3 564,3 246,8 0,1 4,9 199,4 102,8 96,7
28723 066,1 818,5 556,2 262,2 0,1 4,8 202,0 108,4 93,6
2 886,2 066,8 786,0 539,2 246,7 0,1 , 243,7 151,7 92,0
2897,7 073,3 768,4 543,2 2251 0,1 4,4 269,9 179,7 90,1
2941,8 071,0 844,2 575,6 268,4 0,3 220,5 129,7 90,9
29531 069,7 883,6 593,4 290,0 0,3 201,7 1M1,1 90,6
2 966,1 068,8 865,8 584,3 281,2 0,2 2311 138,4 92,6
2983,2 068,6 854,8 579,0 274,9 0,9 255,9 162,2 93,7
3000,8 073,6 899,3 594,5 304,6 0,2 210,9 115,8 95,1
3017,8 077,7 949,2 633,4 315,6 0,2 182,0 85,1 96,9
3032,8 078,0 944,8 635,4 309,2 0,2 4,0 200,0 102,7 97,3
3054,1 075,5 911,9 604,1 307,6 0,2 4,2 247,5 150,8 96,7
3067,5 076,4 920,8 611,8 308,8 0,2 4,2 262,7 167,6 95,1
3078,6 081,3 968,5 620,8 347,5 0,3 3,9 2233 122,6 100,7
3093,9 081,8 984,3 643,8 340,3 0,2 3,9 220,9 17,9 103,1
3109,6 081,7 932,6 611,2 321,2 0,2 4,0 287,4 183,7 103,7
31311 082,2 911,0 613,1 297,6 0,3 38 3323 233,0 99,3
3232,6 088,5 10234 693,0 330,3 0,0 38 251,2 154,2 97,0
32379 092,1 1030,7 688,5 3421 0,1 3,6 2371 140,9 96,3
3249,2 093,8 1008,0 674,6 3333 0,0 3,6 275,2 177,8 97,4
3265,8 093,5 985,5 664,9 320,6 0,0 3,6 309,5 213,3 96,2
3284,3 097,0 1029,7 698,4 331,2 0,0 3,6 277,0 179,4 97,7
Deutsche Bundesbank
7383 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 2321 63,1 54,1 9,0 0,0 24,7 0,7 23,9
771,0 240,5 90,2 81,2 9,0 - 9,9 1,9 7.9
805,7 236,1 76,0 69,0 7.1 - 19,1 0,8 18,2
800,2 236,8 77,3 71,0 6,2 - 28,8 1,1 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 13 37,3
860,3 242,7 122,3 97,6 24,7 - 42,0 0,7 41,2
880,1 245,1 141,6 115,5 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
10185 249,9 228,7 172,7 56,0 - 75,6 10,7 64,8
1043,7 250,1 231,5 165,9 65,6 - 88,2 18,7 69,5
1077,6 251,9 2273 167,8 59,6 - 108,8 39,9 69,0
11127 252,5 272,4 180,8 91,6 - 96,3 24,2 721
1159,5 253,4 293,2 200,0 93,2 - 121,2 41,8 79,4
1214,0 255,6 299,7 214,4 85,3 0,0 130,6 56,5 741
1209,4 258,0 320,7 235,4 85,4 0,0 101,4 253 76,1

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

Ausweis fir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als , Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der
EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank-
noten gemaR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
41,0 2,2 51 51 59,2 219,0 - 350,7 97,2
39,4 2,1 53 53 59,2 218,0 - 350,7 97,2
371 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 51 5.1 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 2139 - 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 2149 - 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 2119 - 346,2 98,5
53,2 4,5 3,6 3,6 57,5 208,4 - 376,0 98,7
47,6 4,3 4,0 4,0 57,5 205,9 - 376,0 98,7
51,9 3,8 4,0 4,0 57,5 204,4 - 376,0 98,7
55,0 3,2 4,2 4,2 57,5 205,2 - 376,0 98,7
67,4 4,0 4,3 4,3 57,5 205,2 - 376,0 98,7
57,0 2,8 4,2 4,2 57,5 208,5 - 376,0 99,0
59,0 2,8 4,9 4,9 57,5 206,7 - 376,0 99,1
62,2 3,3 5,1 51 57,5 211,9 - 376,0 99,0
58,5 2,9 57 57 57,5 203,9 - 376,0 99,0
56,1 3,2 6,3 6,3 57,5 203,5 - 376,0 99,0
58,2 3,3 6,0 6,0 57,5 202,9 - 376,0 99,0
59,7 2,9 5,0 5,0 57,5 203,8 - 376,0 99,0
56,6 3,1 4,5 4,5 57,5 203,3 - 376,0 100,8
70,9 3,0 5,2 52 58,5 206,3 - 420,9 100,8
79,2 34 55 55 58,5 206,0 - 420,9 100,8
72,8 3,5 6,2 6,2 58,5 205,8 - 420,9 100,8
79,0 3,0 6,4 6,4 58,5 205,0 - 420,9 100,8
83,0 3.1 7,4 7.4 58,5 203,3 - 420,9 100,8
Deutsche Bundesbank
3,6 0,0 1.1 1.1 14,2 25,0 258,7 100,8 5,0
3,6 0,0 1.4 1.4 14,2 25,2 261,8 100,8 5,0
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 § 2,1 2,1 15,5 23,0 274,7 121,0 5,0
129 0,0 2,1 2,1 15,5 23,1 276,9 121,0 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 23,6 284,9 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
30,7 0,0 0,8 0,8 14,9 22,9 300,9 116,2 5,0
27,2 0,0 1.4 1.4 14,9 23,1 303,9 116,2 5,0
47,0 0,0 1,0 1,0 15,2 23,4 308,0 128,5 5,0
43,8 0,0 1.4 1.4 15,2 23,6 311,7 128,5 5,0

von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
gewiesen. 3 Flr Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher
DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
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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 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 32416 2649,8 23789
Nov. 7 840,0 15,6 20741 1563,1 11744 388,8 510,9 351,4 159,6 3668,7 3251,5 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 1582,4 11981 384,3 524,6 363,3 161,3 3686,5 32633 26744 2389,2
Febr. 8061,5 15,4 2096,3 15782 11957 382,44 518,2 362,5 155,7 36984 32759 2 680,8 23974
Mérz 8173,0 15,5 2123,5 16083 12248 383,5 515,2 360,7 154,5 3708,5 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 23978
Mai 8004,0 16,4 20974 1584,0 1209,8 374,2 513,4 361,4 151,9 3706,2 3279,2 26939 24074
Juni 7 799,5 15,3 2040,3 1561,8 11979 363,9 478,5 329,7 148,8 36957 3271,8 26919 2413,0
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 2426,3
Okt. 7 856,5 16,5 2082,1 1584,2 1240,4 343,8 497,9 352,0 145,9 37274 3302,2 2716,0 2431,7
Nov. 7 940,1 15,9 2106,9 1613,7 12753 338,4 493,2 347,0 146,2 37513 3319,2 27338 2 446,0
Dez. 7 665,2 19,5 20136 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 3302,5 27274 2440,0
2016 Jan. 7 823,5 16,5 2057,4 1562,4 1257,7 304,8 494,9 352,3 142,6 37274 3307,6 27291 24431
Febr. 79131 16,2 2072,2 1566,4 1263,3 303,1 505,8 361,1 144,7 37346 33171 2739,2 24538
Marz 7783,4 17,5 2039,2 1547,2 12435 303,7 492,0 347,9 1441 3736,0 3316,8 27421 24585
April 7 806,5 17,2 2 089,1 1594,3 1291,0 303,3 494,8 352,8 142,0 37473 3329,8 27533 24671
Mai 7817,2 18,7 2070,3 1587,2 1284,7 302,4 483,1 342,8 140,4 3759,2 33341 27628 2 476,2
Juni 7920,6 19,3 20729 1592,2 12929 299,3 480,6 338,2 142,5 37458 33214 2759,7 24737
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 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 809| - 151 96,4 126,01 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330 - 260| - 12,1 - 139 - 518} - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 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 0,3 - 160, - 11,0 668 - 778] - 5,0 77y - 127 66,4 64,9 68,8 57,3
2014 Okt. 8,0 0,1 - 123 - 139 - 9,8 - 4,0 1,6 2,6 - 1,0 6,5 53 - 3,0 - 0,6
Nov. 84,4 0,2 - 88| - 160 - 145 - 1.5 7.2 7.2 0,0 14,4 9,7 12,5 10,8
Dez. - 541 3,6 - 533 - 339 - 280 - 6,0 - 194 - 18,4 - 1,0 - 155 - 127 2,9 - 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 8,3
Marz 86,5 0,1 23,5 28,4 27,5 0,9 - 4,9 - 3,5 - 1.3 6,1 4,4 6,9 1,0
April - 639 0,6 - 141 - 188 - 139 - 4,9 4,7 5,7 - 1,0 11,3 11,9 3,2 - 0,2
Mai - 925 03] - 95| - 450 - 05| - 40| - 501 - 39| - 1,2 - 106| - 134 2,7 9,0
Juni - 1917} - 11 - 550, - 209 - 112 - 98| - 340| - 31,01 - 300 - 78] - 59| - 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. - 88| - 0,1 13,0 6,1 123 - 6,1 6,8 87| - 1.9 7.9 4,4 33 7.2
Sept. - 7.3 0,3 - 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 3,3 0,1 - 2,1 04| - 0,9 6,1
Nov. 59,7 - 0,6 21,2 27,7 33,7 - 60| - 6,5 - 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. 94,5 - 0,3 16,6 5,2 6,3 - 11 11,4 9,1 2,3 8,8 10,5 11 11,4
Mérz - 107,0 1.3 - 291 - 172 - 184 1.2 - 11,8 - 11,2} - 0,6 4,5 1,7 4,7 6,7
April 31,01 - 0,3 49,9 47,2 476| - 0,4 2,7 48| - 2,1 13,0 14,4 12,6 9,9
Mai 35,3 1,5 8,5 20,2 21,4 - 1,2 - 11,7 - 10,1 - 1,6 11,4 53 10,5 9,9
Juni 107,0 0,7 3,4 53 831 - 3,01 - 191 - 4,3 2,41 - 1061 - 11,21 - 161 - 1.1

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung 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 V.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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| 2014 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 1 050,1 805,0 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 1122,6 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 Maérz
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
286,6 585,3 336,3 249,0 427,0 278,1 148,3 148,9 29,9 119,0 1143,6 887,2 1040,4 Mai
278,9 579,9 332,5 247,4 423,9 275,2 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.
285,4 578,0 328,0 249,9 417,4 274,6 153,0 142,8 29,5 113,4 1031,4 767,7 1058,7 Febr.
283,6 574,7 327,8 246,9 419,2 273,3 149,1 145,9 29,3 116,6 992,1 727,7 998,5 Marz
286,2 576,5 331,6 244,8 417,6 272,8 150,4 144,8 30,0 114,8 1005,6 7411 947,2 April
286,6 571,3 329,5 241,9 4251 280,0 153,3 145,1 28,9 116,2 10129 750,5 956,2 Mai
286,0 561,8 3239 237,9 424,4 281,2 155,2 143,2 28,9 114,3 1036,4 774,7 1046,2 Juni
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
- 2,4 83 6,4 1,9 1,2 - 1,3 0,9 2,4 0,7 1,7 10,8 14,3 2,8| 2014 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 32| - 1.5 - 1.2 - 25| - 0,2 0,1 - 0,3 - 11,2 - 78| - 576 Febr.
5,8 - 2,4 - 0,9 - 1,5 1,6 2,8 0,3 - 1,2 - 0,7 - 0,4 - 17,0 - 243 73,7 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 .91 - 1A - 122 - 615 Mai
- 7,5 - 5,1 - 3,7 - 1.5 - 18] - 1.8 - 3,7 0,0 03| - 0,3 - 251 - 281 - 102,8 Juni
21,5 4,6 1.8 28| - 2,1 0,6 08| - 2,7 04| - 30| - 7.0 - 3,9 32,0 Juli
- 3,9 1.1 - 3,0 4,1 3,6 3,9 15| - 0,3 - 02| - 0,1 - 1.6 - 1.2 - 280 Aug.
- 4,4 - 1,2 - 1,0 - 0,2 2,9 1,8 0,1 11 - 0,4 1,5 - 1,5 - 1,0 7.2 Sept.
- 7.1 1.4 29 - 1.5 - 250 - 1.5 08| - 1,0 08| - 1.8 - 49| - 79| - 8,4 Okt.
30| - 09| - 3,8 2,9 53 57 09| - 04| - 0,8 04| - 315, - 353 50,6 Nov.
091 - 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 - 0,7 - 0,4 - 0,2 - 1,6 - 0,2 3,7 - 1,4 0,3 - 1,8 5,8 3,0 63,5 Febr.
- 1.9 - 30| - 0,2 - 2,9 28| - 03| - 2,8 3,1 - 0,2 3,3 - 235) - 254| - 602 Maérz
2,7 1.8 39| - 2,1 - 1.4 - 0,3 1.7 - 1.1 07| - 1.8 12,9 13,1 - 444 April
0,6 - 5,2 - 2,3 - 2,9 6,1 5,7 1,4 0,4 - 1,0 1,4 1,0 3,7 13,0 Mai
- 0,5 - 961 - 57 - 3,9 0,6 1.6 2.1 - 1,0 00l - 1.1 241 24,8 89,6 Juni

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-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 75,1 19,6
2008 7 892,7 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 12103 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 30914 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 78023 1324,0 11123 211,7 3197,7 3107,4 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 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 Sept. 7746,4 1349,9 11173 232,6 3172,6 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 1348,2 1116,1 232,1 3198,0 3105,3 1514,5 985,5 290,7 605,3 527,6 81,0 36,6
Dez. 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 15143 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 Jan. 8125,6 1383,4 1138,5 244,9 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 3126,5 1543,4 977.0 294,6 606, 1 530,0 83,3 38,9
Mérz 8173,0 13823 11348 247,5 3218,1 3120,2 1542,4 973,8 295,3 603,9 529,1 84,8 40,8
April 8 084,0 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 1594,8 947,1 283,6 598,3 528,6 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 3215,4 1672,6 948,6 2871 594,2 531,5 82,8 39,5
Dez. 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
2016 Jan. 78235 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 1694,0 9371 283,2 596,3 537,0 86,0 42,5
Marz 77834 1252,3 1058,8 193,5 3319,6 3221,8 1682,6 944,7 290,4 594,4 536,2 86,8 40,1
April 7 806,5 1258,6 1060,8 197,8 33328 3240,8 1704,9 943,2 291,0 592,7 535,6 82,4 384
Mai 78172 1230,3 1027,5 202,8 33486 32537 1717,2 945,3 292,6 591,1 535,0 84,9 41,7
Juni 7920,6 12417 10391 202,6 33509 3250,2 17181 942,1 290,9 590,0 534,5 89,4 44,9

Veranderungen 4

2008 3133 65,8 121,7| - 558 162,3 1731 38,7 154,6 1235 - 202 - 21,2 - 75| - 0,1
2009 - 4545| - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 205,01 - 2204| - 2593 59,3 503| - 96| - 41
2010 - 1363 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 887| - 530| - 522 24,0 383| - 4,4 2,2
2011 541 - 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 - 50,2 1,5 141 - 1,4 5,4
2013 - 7036| - 1062 - 739| - 323 39,1 47,8 1mM,5) - 563| - 266 - 7.3 4,0 2,6 33
2014 206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1795 - 61,1 - 496| - 115 104,9 105,5 1537 - 369| - 100 - 113 42| - 02| - 0,3
2014 Okt. 8,0 2,9 56| - 2,7 5,0 5.9 2051 - 141 - 97| - 04| - 03| - 00| - 2,0
Nov. 84,4 - 49| - 7,0 2.1 20,4 19,8 23,8 - 33| - 02| - 07| - 0.4 09| - 0,0

Dez. - 541 - 256| - 54| - 202 - 13 15| - 09| - 0,0 7.3 2,4 22| - 150 - 2,4
2015 Jan. 278,4 54,3 23,1 31,3 13,8 5.2 145 - 82| - 47 - 12 - 11 2,2 2,5
Febr. - 70,00 - 149] - 43 - 107 5,9 12,1 12,4 0,2 18] - 0,5 0.8 0,8 1,7
Marz 86,5 109 - 1,2 120 - 46| - 80| - 19 - 4,0 02| - 2,21 - 0,9 1,2 1,8

April - 639 - 11,7) - 153 3,7 9,7 10,2 2451 - 19| - 231 - 2,4 - 0,2 1,7 1,0

Mai - 925 - 255| - 153| - 102 19,8 18,8 259 - 56| - 38 - 1,5 02| - 09| - 1,7

Juni - 1917 - 391 - 124 - 267 - 52| - 7.8 29| - 90| - 53| - 170 - 0.4 2,9 1,2

Juli 575 - 99| - 110 1,1 25,9 28,6 12,9 17,6 1,00 - 19 - 04| - 0,5 0,6
Aug. - 88| - 16| - 61| - 5.5 11,9 13,6 17,7 - 28| - 18] - 13 03| - 18] - 1,3
Sept. - 7.3 0.8 36 - 28| - 49| - 77| - 04| - 67| - 33| - 0,6 0.8 1,4 0,6

Okt. 25,1 13,7 206 - 7,0 9,5 13,5 256 - 122 - 43 0,1 1,3 - 28| - 2,5

Nov. 59,7 14,4 10,3 41 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 2,2 301 - 18] - 41

2016 Jan. 169,4| - 04 1,00 - 14 16,0 10,8 165 - 53| - 45| - 04 0,9 4,6 6,3
Febr. 945 - 05| - 33 2,7 43 4,2 741 - 35 - 1,8 0,3 1,6 7 1,0
Marz - 107,0| - 101} - 19 - 83| - 32| - 46| - 101 7.4 701 - 19 - 0.8 1.1 - 23

April 31,0 6,3 2,0 43 13,1 18,9 22,2 - 1,5 06| - 18] - 07| - 45| - 1,6

Mai 353 - 1.4 - 57 4,2 14,8 12,0 11,7 1.8 1.4 - 1.5 - 0,6 2,4 3,2

Juni 107,0 131 12,5 0,6 20| - 31 1,01 - 291 - 151 - 1,21 - 0.4 3,8 3,2

* 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 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6] 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 4,1 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5| 2013
42,0 15,9 3,3 2,7 10,6 10,5 3.4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 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
38,1 14,1 3,3 2,7 12,9 11,5 7.4 3,7 1084,7 42,1 537,3 550,2 1040,6| 2014 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 1125,6 Dez.
41,8 15,5 34 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 3,4 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 10988 47,6 647,9 563,4 11649 April
41,9 16,2 3,4 2,7 12,8 9,5 5,0 3,4 10873 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 34 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 34 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 33 2,7 11,2 8,5 4,2 3,7 1020,2 51,2 595,3 579,5 1120,8 Febr.
43,5 18,6 3,3 2,7 11,0 83 3,2 3,5 1014,7 49,0 557,1 576,3 1056,7 Marz
40,7 17,0 3,2 2,7 9,6 7.9 3,7 3,1 1019,3 50,3 606,6 583,6 998,9 April
40,0 15,9 3,2 2,7 10,0 8,1 3,5 2,7 1029,8 49,8 611,6 583,9 1007,0 Mai
41,3 171 3,2 2,7 11,3 8,8 2,5 2,7 10238 50,0 618,1 587,4 10934 Juni
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 - 7.7 0,1 02| - 2,4 0,8 194 - 50| - 1046| - 871 - 953 - 0,3 - 65,0 2009
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6 - 1067 - 632 54,4 - 71 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 03| - 0,1 0,7 100} - 3,7 - 769| - 66| - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 03| - 7,9 9,2 - 19,6 1.2 - 107,00 - 186 54,2 21,01 - 685| 2012
- 0,5 2,2 - 0,3 - 0,1 - 113 10,0 4,1 - 3,2 - 104,9 - 17,6 - 1341 18,9 - 417,1| 2013
- 2,3 - 1,2 - 0,2 - 0,1 - 6,4 4,8 - 3,4 - 0,6 - 63,7 - 0,2 35,9 26,1 178,3| 2014
- 0,0 0,0 0,0 0,1 - 0,4 1.9 - 09| - 00| - 805 9,3 - 266 28,01 - 143,3| 2015
2,0 04| - 00| - 00| - 0,9 0,3 18] - 0,1 - 2,1 - 0,2 - 09| - 4,9 6,3| 2014 Okt.
0,9 05| - 00| - 00| - 0,3 0,6 04| - 0,0 22| - 0,6 253 - 51 46,1 Nov.
0,9 0,8 0,0 00| - 1.4 03| - 62| - 0,1 - 135 - 1.9 - 318 - 6,2 30,6 Dez.
- 04| - 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| - 7,0 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 5,4 75,3 Mérz
0,7 1.1 0,0 00| - 2,2 0,2 38| - 0,2 0,4 1.7 31,8 06| - 983 April
0,7 0,5 0,0 0,0 1.9 0,1 - 6,4 0,1 - 16,7 - 49| - 7.1 28| - 594 Mai
1.6 1.8 0,0 00| - 0,3 1.5 - 1.6 0,1 - 7.2 - 1.6 - 360| - 1,8 - 100,8 Juni
- 11l - 11l - o0l - o0f - 21 2,0 12| - 00| - 31| - 24 174 - 07 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 07| - 0,0 00| - 11 1.8 - 0,4 0,0 10,8 59 23 00| - 107 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.
- 1.7 - 1.0 - 00| - 0,0 0,5 1.3 0,3 0,3 58 1.3 59,2 - 2,2 90,4| 2016 Jan.
- 0,3 - 0,1 - 00| - 00| - 0,6 0,1 1.4 - 0,1 - 1.1 1,6 11,6 13,2 65,7 Febr.
3,5 40| - 00| - 0,0 0,3 04| - 09| - 0,2 48| - 1.8 - 307 - 0,2 - 664 Marz
- 2,8 - 1.6 - 0,0 - 0,0 - 1,3 0,5 0,5 - 0,4 3.9 1,2 49,2 7,2 - 4838 April
- 08| - 1.2 - 00| - 0,0 04 0,3 - 02| - 0,4 49| - 0,7 0,9 4,3 12,4 Mai
0,7 08l - 00| - 0,0 13 071 - 1,0 00l - 631 - 0,1 7.7 4,0 87,4 Juni

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

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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2016

24°

Stand am
Monats-
ende

2016 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
Juni

2016 Mai
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr | iber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1773 7 866,1 198,6 2 449,2 1930,9 514,3 4005,4 358,8 2852,0 0,7 784,2 119,9 1093,0
1772 7 955,7 192,3 24751 1952,8 517,5 40138 366,8 2859,7 0,7 775,0 119,1 1155,3
1771 7826,0 194,6 24159 1892,9 518,0 4001,6 357,4 2855,3 0,7 777,9 119,4 1.094,5
1769 7849,5 207,7 2 456,6 1934,4 516,7 40231 371,9 2 866,1 0,7 773,7 119,0 10431
1769 7 860,5 226,7 2431,2 19121 513,8 4031,1 368,5 2876,2 0,6 775,5 119,1 1052,4
1764 7963,8 243,4 24478 1929,9 512,6 40108 355,8 2876,7 0,6 769,7 119,4 1142,4
Kreditbanken ©
270 3158,6 139,3 991,2 904,1 87,0 11955 193,5 747,4 0,3 246,8 56,7 775,9
268 3244,4 144,0 1.006,8 918,4 88,2 1179,3 181,9 749,9 0,3 242,4 56,8 857,4
GroRbanken 7
4| 19125 59,7 549,2 508,6 40,5 512,2 108,3 2774 0,2 119,7 50,4 741,0
4 1983,8 45,0 566,7 527,2 39,4 499,3 100,8 276,6 0,1 17,7 50,2 822,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
161 908,8 42,4 2275 185,5 41,9 605, 1 61,4 429,1 0,2 114,0 54 28,4
159 926,3 57,7 2294 185,1 44,2 605,0 58,7 431,8 0,2 13,9 5,7 28,5
Zweigstellen auslandischer Banken
105 337,3 37,2 214,6 210,0 4,6 78,1 23,8 40,9 7| 13,2 0,9 6,4
105 334,2 41,2 210,7 206, 1 4,6 75,1 22,4 41,6 - 10,8 0,9 6,3
Landesbanken
9| 939,9 10,8 279,2 204,4 74,3 517,4 56,1 364,9 0,1 95,0 11,0 121,5
9 944,5 14,1 283,0 209,3 73,3 508,8 53,3 359,8 0,1 94,3 11,0 127,7
Sparkassen
412 1150,2 21,2 189,8 69,1 120,3 909,2 49,3 705,3 0,1 154,4 14,4 15,5
412 1150,3 21,2 187,4 67,7 119,3 911,7 50,3 706,7 0,1 154,4 14,5 15,5
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 296,5 2,7 168,2 140,2 28,0 65,4 12,8 23,3 0,0 29,3 13,2 47,0
2 299,8 2,6 168,6 140,8 27.8 64,1 12,1 23,2 0,0 28,6 13,3 51,3
Kreditgenossenschaften
1021 826,7 12,1 168,6 61,4 106,6 612,8 32,3 480,6 0,0 99,8 15,0 18,3
1018 829,6 13,1 166,5 58,9 107,0 616,1 33,0 482,5 0,0 100,5 15,5 18,4
Realkreditinstitute
15 289,5 2,5 54,5 37,7 16,4 223,2 4,7 176,7 —| 41,8 0,2 9,2
15 288,9 1,5 54,7 38,2 16,3 222,9 4,7 176,8 - 41,4 0,2 9,5
Bausparkassen
21 2125 0,1 58,2 40,7 17,5 149,7 1,3| 126,1 . | 22,3 0,3 42
21 213,6 0,3 57,9 40,6 17.2 150,8 1.4 126,8 22,7 0,3 42
Banken mit Sonderaufgaben
19 986,6 38,1 521,5 454,4 63,7 357,9 18,5 252,0 -| 86,1 8,2 60,8
19 992,8 46,6 522,9 456,0 63,5 357,1 19,1 250,9 - 85,5 7,8 58,3
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
139 1013,2 62,3 394,6 353,6 40,9 455,4 66,8 273,8 0,2 11,9 4,2 9,8
139 1032,8 79,8 391,7 348,1 43,6 452,2 63,1 276,8 0,2 109,7 4,4 104,6
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
34 675,9 25,1 180,0 143,7 36,2 377.2 43,0 232,9 0,2 98,7 33 90,3
34 698,5 38,6 180,9 141,9 39,0 377.1 40,7 235,2 0,2 98,9 3,5 98,4

* 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 sieche Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung
des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivposi-
tionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des

Handelsbestands (Handelsbestandsderivate) i.S. des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB i.V.m.
§ 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate
finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger 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
1704,0 497,2 1206,7 3471,5 1818,7 289,2 695,2 59,3 605,0 542,9 63,5 1108,6 478,5 1103,5] 2016 Jan.
1706,1 509,6 1196,5 34827 1834,6 286,3 693,3 62,6 605,2 544,4 63,3 1120,6 478,6 1167,7 Febr.
1682,0 497,5 11845 3450,0 1807,2 281,8 694,8 40,4 603,2 543,6 63,0 11104 480,2 1103,3 Marz
17182 493,9 1224,2 3483,4 1836,5 290,4 692,7 60,3 601,4 542,9 62,4 1119,0 483,5 1045,4 April
16914 531,5 1159,8 3502,4 18525 294,6 693,4 58,2 599,8 542,3 62,2 11327 480,6 1053,4 Mai
1717,7 550,2 11674 34954 18554 285,8 694,0 48,7 598,6 541,8 61,7 11256 485,3 1139,9 Juni
Kreditbanken ©
| 767,0 367,7 399,3 1338,0 810,5 161,0 2371 43,3 104,9 96,7 24,6 157,4 164,9 731,4| 2016 Mai
785,4 3751 410,3 1326,9 806,5 153,7 237,6 28,5 104,4 96,4 24,7 155,5 163,3 813,3 Juni
Grof3banken 7
| 433,7 206,9 226,8 580,3 333,8 90,4 85,3 43,2 65,0 63,6 5,8 122,3 98,5 677,7| 2016 Mai
441,0 213,4 227,6 564,1 3239 84,1 85,6 28,5 64,7 63,3 58 120,8 97,2 760,8 Juni
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 160,8 51,3 109,5 609,6 380,1 48,2 1243 0,1 39,4 32,8 17,6 34,6 58,0 45,9| 2016 Mai
174,4 66,7 107,7 614,5 386,0 47,0 124,5 0,0 39,3 32,8 17,7 34,2 57,9 45,3 Juni
Zweigstellen auslandischer Banken
| 172,6 109,5 63,0 148,1 96,7 22,4 27,5 —| 0,5 0,2 1,2 0,5 8,3 7.8| 2016 Mai
169,9 94,9 75,0 148,4 96,6 22,6 27,5 - 0,4 0,2 1,2 0,5 8,3 7.2 Juni
Landesbanken
| 258,5 48,1 210,5 299,8 127,5 63,6 95,0 11,2 13,6 10,6 0,0 207,0 55,5 119,1| 2016 Mai
262,6 53,8 208,9 300,7 128,7 63,0 95,4 15,8 13,6 10,5 0,1 202,9 55,3 122,9 Juni
Sparkassen
| 134,8 10,9 123,9 862,2 506,5 17,7 15,2 —| 294,8 263,2 27,9 13,9 96,8 42,6| 2016 Mai
134,6 11,2 123,5 861,4 507,5 17,0 15,3 - 294,2 263,0 27,4 13,8 100,4 40,1 Juni
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 159,0 50,9 108,1 28,6 13,0 55 8,5 2,4 —| —| 1,5 49,0 15,2 44,8| 2016 Mai
157,9 50,8 1071 27,8 13,2 4,5 8,6 2,2 - - 1.5 49,2 15,2 49,8 Juni
Kreditgenossenschaften
| 104,5 3,0 101,4 615,7 371,5 33,6 16,7 —| 185,9 171,3 7.9 83 66,1 32,1| 2016 Mai
105,8 3,5 102,3 616,2 373,2 32,7 16,6 - 185,9 171,5 7,8 8,6 68,4 30,6 Juni
Realkreditinstitute
| 54,6 57 48,9 120,6 8,2 9,5 102,7 —| 0,1 0,1 . | 94,5 9,8 9,9| 2016 Mai
54,8 6,9 48,0 120,4 8,2 9,9 102,2 - 0,1 0,1 94,1 9,7 9,9 Juni
Bausparkassen
| 20,3 2,6 17,7 166,0 0,8 0,9 163,8 —| 0,3 0,3 0,2 2,4 10,1 13,6] 2016 Mai
20,6 3,2 17,5 166,3 1,0 0,9 163,9 - 0,3 0,3 0,2 2,5 10,2 14,0 Juni
Banken mit Sonderaufgaben
| 192,6 42,6 150,1 71,7 14,3 2,9 54,4 1,3| —| —| . | 600,1 62,3 59,9| 2016 Mai
195,9 45,9 150,0 75,7 17,2 41 54,4 21 - - 599,1 62,8 59,3 Juni
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 325,2 168,9 156,2 515,3 355,1 50,8 79,4 9,9 21,5 21,0 8,5 23,6 50,6 98,6| 2016 Mai
341,2 171,7 169,5 516,1 354,9 52,1 79,1 8,6 21,4 20,9 8,6 21,3 50,4 103,8 Juni
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 152,6 59,4 93,2 367,2 258,4 28,5 51,9 9,9 21,0 20,7 7.4 23,1 42,3 90,8| 2016 Mai
171,3 76,8 94,5 367,6 258,3 29,4 51,6 8,6 21,0 20,7 7.4 20,8 42,2 96,6 Juni

bungen; ohne nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroRRbanken”, ,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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2016

26°

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010
201
2012
2013
2014

2015
2015

2016

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2015

2016

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

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 19 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1,2 3.1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 21 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 31316 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 04 04 469,0
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 3,1 357,2 1,6 3205,1 27368 0.4 1,3 466,6
15,2 97,5 14889 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 1114,3 0,0 3,5 348,6 1,6 3207,9 27433 03 1,7 462,5
15,1 115,4 1424,2 1082,1 0,0 33 338,8 1,6 32004 2745,2 03 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 14213 1100,0 0,0 2,1 3191 1,6 32320 2764,6 0,3 1,5 465,6
15,7 152,2 14384 11226 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 10983 0,0 1,8 279,7 1,6 32480 2781,4 0,4 1,5 464,7
17,2 166,6 13585 1076,3 0,0 2,0 280,2 1,6 3247,2 27859 0,3 1,2 459,7
16,9 179,8 13921 1110,3 0,0 2,1 279,7 1,6 3260,6 27983 0,4 1,3 460,6
18,4 197,2 1367,7 1086,7 0,0 1,8 279,2 1,5 3264,8 2805,3 0,3 1,4 457,8
19,1 213,5 1356,7 1078,8 0,0 1,6 276,2 1,7 32521 27972 0,3 1,8 452,9
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| - 112 - 04 + 14| + 359
- 09 + 06)] - 193| + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 03| + 1305 + 787 + 00 + 238| + 280
- 02 + 14,2) + 473| + 805 - - 04| - 328 - 01| - 306| - 3,2 + 00 - 21,5 - 59
+ 2,7 + 40,5 - 68,6 - 375 - - 4,6 - 26,5 + 0,1 + 21,0 + 9,8 - 02 - 4,3 + 157
+ 00 - 488 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 441 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43] - 1193| - 87,1 + 0,0 04| - 326 + 01| + 367 + 206 - 01 - 06| + 168
+ 03 + 73,7 - 807| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01| + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
- 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 + 19 - 00 + 02| + 4,9
+ 06 - 57| - 153] - 9,7 - + 02| - 58 + 00| + 9,1 + 6,4 + 0,0 - 00| + 2,8
+ 03 + 33| - 72| - 3,0 + 0,0 + 01| - 43 - 01 - 131 - 1,5 - 00 + 02| - 11,7
- 11 + 204 - 421 - 321 - 00 - 02| - 9,8 + 01) - 75| + 1,9 - 00 + 07| - 101
+ 03 + 1,2] + 551 + 9,7 - 00 - 06| - 3,6 - 00| + 283| + 3,1 + 00 + 00| + 251
- 01 + 17,00 - 124 - 5.6 + 0,0 - 07| - 6,1 + 00| + 23 + 2,9 + 00 - 05| - 0,1
+ 03 + 63| - 333| - 271 - + 02| - 6.4 - 00| - 01 + 49 + 00 - 03| - 4,7
+ 07 + 01 + 366| + 403 - 00 - 02| - 3,5 - 00| + 1,2) + 8,5 + 00 - 01| - 7.2
- 06 + 123) + 173| + 227 - + 05| - 5.9 + 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| + 119 + 131 - - 02| - 1,0 - 00| + 96| + 106 - 01 + 08| - 1,7
+ 1,3 + 23] - 213 - 221 - + 02| + 0,5 + 00| - 08| + 4,5 - 00 - 03| - 5.0
- 03 + 132 + 336| + 340 - + 01| - 0,6 - 01 + 133| + 123 + 00 + 01| + 0,8
+ 1,5 + 174] + 39 + 4.8 - - 04| - 0,5 - 00| + 57| + 8,4 - 01 + 01| - 2,7
+ 07 + 1641 - 1091 - 7.8 - - 01l - 3,0 + 021 - 19l - 7.3 - 00 + 04l - 5.0
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brliche 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 12227 0,0 22,3 2394,6 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 25791 779.9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 1582,5 138,5 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 28297 10295 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 14,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 10147 0,0 33,2 30487 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9| 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 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 16737 898,4 596,5 56,1 29,3| 2015
- 26,1 93,1 1137,9 174,9 963,1 0,0 11,3 31286 1537,9 919,5 606,6 64,7 30,8| 2015 Jan.
- 26,2 92,3 11335 169,2 964,3 0,0 11,3 31377 1549,4 918,3 606,1 63,8 30,8 Febr.
- 25,9 92,3 1134,4 178,0 956,4 0,0 11,2 31317 1548,8 916,0 603,9 63,0 30,7 Marz
- 25,8 92,5 1117,5 163,4 954,0 0,0 11,2 31409 15723 905,2 601,5 61,9 30,2 April
- 25,7 92,8 1103,0 164,4 938,6 0,0 1,1 3158,8 1597,3 900,5 600,0 61,0 30,2 Mai
- 25,3 92,5 1090,2 161,7 928,4 0,0 1,1 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
- 25,0 921 1072,5 149,0 923,4 0,0 10,8 31938 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 5.9 3236,2 1697,4 887,8 596,4 54,6 29,3 Febr.
- 19,9 90,3 1058,6 147,9 910,7 0,0 5.9 3231,2 1687,4 894,9 594,5 54,4 29,1 Marz
- 19,8 89,8 1060,2 149,7 910,4 0,0 5.9 32498 1709,6 893,5 592,7 54,0 29,0 April
- 19,7 89,9 1026,8 142,0 884,7 0,0 5.8 3262,7 1721,8 896,1 591,2 53,7 29,0 Mai
- 19,6 89,9 1038,6 152,5 886,0 0,0 6,0 32599 17226 894,1 590,0 53,1 28,7 Juni
Veranderungen *
- - 23 + 31| + 1320 - 33| + 1353 0,0 - 23| + 1811 + 316| + 1605 - 31,1 + 20,1 - 2,0/ 2007
- - 54 + 78| + 1243| + 230| + 1013 0,0 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 202 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254 - 97| - 2157 0,0 - 57| + 597| + 211,4| - 1793| + 593 - 31,6 - 09| 2009
- - 21 - 92| - 95| + 223| - 1191 0,0 - 02| + 778 + 760| - 189| + 240 - 33 - 1,7| 2010
- - 11 - 22| - 250 - 200| - 51 0,0 + 01| + 11,2 + 637| + 409| - 26 + 93 - 1,1 20m
- - 13 - 41| - 708| + 215 - 91,9 0,0 + 02| + 422| + 1387| - 867| + 15 - 11,2 - 1,6| 2012
- - 33 + 24| - 794| - 241| - 553 0,0 - 34| + 402| + 1184| - 539 - 74 - 17,0 - 1,7| 2013
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 312 0,0 - 06| + 697| + 1079| - 253| - 24 - 10,6 - 2,0| 2014
- - 21 - 43| - 466| + 33| - 500 0,0 - 13| + 1065| + 1562 - 283| - 113 - 10,1 - 1,6 2015
- - 04 - 1,21 + 261 + 471 - 21,0 0,0 - 04| + 105 + 201 - 7.2 - 11 - 1,3 - 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] - 79 0,0 - 01| - 60} - 04 - 26| - 22 - 08 - 01 Marz
- - 01 + 02| - 17,0 - 146| - 2,4 0,0 - 00| + 92| + 235| - 108| - 2,4 - 10 - 05 April
- - 01 + 03| - 144 + 1,00 - 154 0,0 - 01 + 17,9 + 250| - 4,71 - 1,5 - 09 - 01 Mai
- - 03 - 03| - 129] - 28] - 101 0,0 - o1 - 71} + 27} - 15| - 17 - 06 - 05 Juni
- - 03 - 02| - 11 - 92| - 1,9 0,0 - 02| + 275\ + 129 + 17,7 - 1,9 - 11 - 01 Juli
- - 01 - 03| - 7.1 - 34| - 3,7 0,0 + 00| + 145| + 178 - 1.3 - 1,3 - 07 + 0,0 Aug.
- - 01 - 01| + 370 + 41 - 04 0,0 + 00| - 70} - 01} - 56| - 06 - 07 - 0.1 Sept.
- - 02 - 01| + 203 - 26| + 229 0,0 - 02| + 109 + 248 - 133| + 01 - 06 - 00 Okt.
- - 0,2 + 01 + 11,6 + 77| + 3,9 0,0 - 01 + 27,00 + 215| + 65| - 0,3 - 06 - 00 Nov.
- - 01 - 20| - 424 - 271 - 15,2 - - 01 - 00| - 32| + 1,70 + 2,2 - 07 - 0,2 Dez.
- - 01 + 04| + 05| + 139 - 134 0,0 - 01 + 9,1 + 158] - 58| - 0,4 - 06 + 0,0] 2016 Jan.
- - 01 - 02| - 3.1 + 70 - 101 0,0 - 00| + 48| + 79| - 3.1 + 0,3 - 02 - 00 Febr.
- - 03 + 05| - 32| - 401 + 0,8 0,0 - 01 - 50 - 10,0| + 701 - 1,9 - 02 - 0,2 Marz
- - 01 - 03| + 1.6 + 19| - 0,3 0,0 + 00| + 186| + 222| - 1.3 - 1,8 - 05 - 01 April
- - 01 + 01 - 5.1 - 29| - 2,2 0,0 - 00| + 129| + 122 + 25| - 1,5 - 03 - 00 Mai
- - 01 + 001 + 128 + 1081 + 2,0 - + 021 - 251 + 091 - 1,71 - 11 - 05 - 03 Juni
rangiger Verbindlichkeiten. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen Inhaber-

Geschaften mit der Bundesbank.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel

im

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

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 11059 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 2954 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1.9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986, 1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 11176 871,0 566,3 304,8 4,6 241,9 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 54 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7.2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
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 1213,2 966,6 684,2 282,4 10,9 235,7 11 770,7 445,3 117,5 327,8 7.0 318,4
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 10,9 231,44 1.1 777,0 447,4 113,2 334,2 7.2 3224
0,2 1199,9 958,7 675,5 283,1 10,0 231,3 1.1 780,2 455,7 124,6 331,1 6,1 318,44
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 5,0 321,6
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 1.1 760,7 434,9 106,6 3283 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 3279
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 1,0 766,7 440,2 101,3 338,8 8,9 317,6
0,3 1095,3 854,5 580,2 274,3 3.1 237,8 1,0 765,9 445,3 102,6 342,7 10,2 310,3
0,3 1057,4 816,6 551,7 264,9 3,0 237,8 1,0 754,4 4271 87,9 339,2 9,1 318,2
0,3 1064,5 824,2 559,7 264,5 3,3 2371 1,0 762,5 440,0 99,9 340,0 9,4 313,1
0,3 1063,5 825,4 554,4 271,0 3,5 234,6 1,0 766,3 439,7 94,3 345,4 8,9 317,7
0,3 1091,2 851,1 580,7 270,4 3,6 236,4 1,0 758,7 435,5 89,4 346,1 6,4 316,8
Veranderungen
- 00| + 1903| + 123,7] + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 20,1 + 53,3
+ 00| + 85| + 202 - 430 + 63,2 + 2,1 - 13,7 - 00| + 4,3 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00] - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 10,3 - 184 - 02 - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 0,1 - 1415 - 116,2| - 473 - 68,9 - 438 - 204 - 02| - 620 - 24,5 - 12,6 - 11,9 + 0,4 - 38,0
+ 01 - 484 - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00 - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 1.6 - 236
+ 01} - 701 - 568 - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 9.4 - 75 + 83 - 159 + 0,6 - 25
- 05| - 22,7} - 269| - 1,3 - 25,6 + 1,8 + 24 - 00| - 212 - 331 - 58 - 27,2 - 0,7 + 12,6
- 00 + 861| + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 - 06| + 57 - 10,2 - 12,8 2,7 - 1.8 + 17,7
+ 01} - 91,8 - 860| - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
+ 00| + 624 + 578 + 503 + 75 + 3,0 + 16 - 00| + 214 + 18,3 + 20,6 - 23 + 0,6 + 2,5
+ 00} - 171 - 120] + 2,2 - 14,2 - 15 - 36 -1 - 58 - 21 - 22 + 01 - 0,4 - 32
+ 00| - 240 - 245] - 399 + 15,4 + 15 - 11 + 0,0 + 1,9 - 3,7 - 39 + 0,2 + 0,5 + 5,1
- 00} + 253| + 261 + 274 - 13 - 09 + 0,1 + 00| + 104 + 143 + 12,7 + 16 - 1.1 - 29
+ 00| - 178 - 17,3| - 152 - 20 - 09 + 03 - 00| + 33 + 03 + 15 - 1,2 + 0,2 + 29
+ 00 - 413} - 401 - 44,0 + 4,0 - 09 - 03 - 00| - 183 - 21,2 - 20,7 - 05 + 1,2 + 1,7
+ 00| + 1.3 + 33| + 4,9 - 16 - 15 - 05 -1 - 9.1 - 44 - 17 - 27 - 2,5 - 22
- 00| + 06| + 1.6 - 0,3 + 19 - 05 - 05 - 00| + 6,6 + 64 + 44 + 2,0 + 0,8 - 07
+ 00} + 140 + 122| + 100 + 22 - 1,7 + 36 - 00| - 2,1 - 22 - 19 - 03 + 0,1 - 00
+ 00} - 202} - 202 - 139 - 63 - 15 + 15 + 0,0 + 7,7 + 85 + 91 - 06 + 0,1 - 09
+ 00} - 382| - 394| - 259 - 135 - 01 + 14 + 00| + 4,9 - 27 - 55 + 28 + 0,7 + 68
- 00 - 367| - 334| - 375 + 41 - 16 - 1,7 - 01| - 271 - 20,7 - 189 - 19 + 0,8 - 72
- 00| + 16,1 + 168| + 156 + 1,2 + 07 - 14 + 00| + 182 + 18,2 + 18,6 - 04 + 1.3 - 13
+ 00 + 149| + 96| + 103 - 07 + 11 + 42 + 00| - 0,2 + 58 + 2,1 + 37 + 1.1 - 71
- 00} - 263 - 265| - 228 - 37 - 01 + 03 + 00| - 3,8 - 12,2 - 13,6 + 13 - 0,9 + 93
- 00| + 66| + 700 + 7.6 - 05 + 03 - 08 + 00| + 7.5 + 12,7 + 11,9 + 07 + 0,1 - 53
+ 00| - 57| - 33| - 79 + 4,6 + 0,2 - 26 + 0,0 + 0,8 - 27 - 46 + 19 - 0,4 + 3,9
+ 001 + 288l + 2671 + 269 - 03 + 0,1 + 20 - 001 - 5,5 - 28 4,3 + 14 - 2,8 + 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse firr 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.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausldndischen Banken (MFIs) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: ~ |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 1243 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 738,9 164,7 574,1 461,2 113,0 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 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
131 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0,1 2011 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7| 2015
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 Marz
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
13,6 353 690,6 342,8 347,7 266,7 81,0 0,1 244,4 131,9 12,5 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 1353 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 0,1 237,7 129,1 108,6 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.
13,3 28,9 623,4 349,6 273,8 192,0 81,8 0,0 218,8 119,8 99,0 52,9 46,1 0,8 Marz
13,3 28,9 658,0 344,2 313,8 234,1 79,6 0,0 233,6 126,9 106,7 62,0 44,8 0,8 April
13,3 28,9 664,6 389,5 2751 195,6 79,5 0,0 239,7 130,6 109,0 64,2 44,8 0,7 Mai
131 29,2 679,1 397,7 281,4 203,4 77,9 0,0 235,5 132,8 102,7 57,2 45,5 0,7 Juni
Veranderungen
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740| - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 3,1 - 50,1 + 52,2 - 1023} - 120,7| + 185 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 01| - 814 - 21 - 793 57,5\ - 21,7 - 0.2 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 0,2 + 14| + 8954 + 42,01 + 5424 + 381 + 136,8 - 01 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 - 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 15,7 - 10,4 - 53 - 02| 201
- 03 + 1.5 + 382 + 51,7 - 135| - 75| - 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 25 - 51 - 0,1] 2012
- 18 - 72| - 1740 - 756| - 984| - 831 - 154 - 00 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285| + 390 - 105 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 6,1 - 154 + 40,61 - 56,0 - 486| - 7.4 - 00 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 0,0| 2015
+ 0,0 - 0,1 + 687 + 56,0 + 128| + 115 + 13 + 35,9 + 26,3 + 96 + 10,6 - 10 - 0,0 2015 Jan.
- 00 - 01| - 201 - 282 + 81| + 86| - 0,5 - + 23 + 15 + 08 + 23 - 15 + 0,1 Febr.
+ 01| + 03| + 327| + 564 - 238 - 173 - 64| - 00| - 126 -130| + 04| + 24| - 20| + 00 Mérz
- 04 - 0,0} + 252 - 17,71 + 429] + 443 - 1,3 - + 12,9 + 16,0 - 3,0 - 19 - 11 - 00 April
+ 00 + 01| - 201 + 80| - 281| - 286| + 0,6 + 0,0 - 09 - 48 + 39 + 82 - 43 - 00 Mai
- 02 - 03] - 392 - 250 - 141 - 12,8] - 1.3 - 00 - 239 - 14,5 - 93 - 89 - 05 + 0,0 Juni
+ 00 - 1.2 + 16,0 + 10,6 + 54| + 87| - 3.3 - 00 + 3,0 + 38 - 08 + 0,1 - 09 + 0,0 Juli
+ 0,0 + 00| - 4,6 - 67| + 2,1 + 00| + 2,0 - + 10,5 + 4,0 + 6,5 + 4.3 + 2.2 - 0,0 Aug.
+ 01 + 00| - 9,5 + 12,0 - 215 - 201 - 1,4 - 00 - 18,9 - 70 - 11,9 - 12,6 + 0,7 + 0,0 Sept.
- 02 - 01| - 182 + 152 - 334| - 331| - 0,3 - 00 + 79 + 58 + 20 + 3,1 - 11 - 02 Okt.
+ 01 - 05 - 143 + 84| - 22,7) - 252| + 2,5 - - 23 + 06 - 29 - 13 - 16 + 0,1 Nov.
- 02 - 43| - 320 - 483| + 16,4 + 155| + 0,8 - 00 - 40,4 - 32,6 - 79 - 60 - 19 - 0.1 Dez.
+ 01 - 09 + 276 + 295| - 19| - 1.6 - 0,2 - + 36,9 + 26,4 + 10,6 + 11,2 - 06 + 0,1] 2016 Jan.
+ 00 - 04| + 6,2 + 51| + 1.1 + 08} + 03 - + 89 + 83 + 06 + 13 - 07 - 0,0 Febr.
+ 00 - 00| - 140 - 54| - 86| - 67| - 2,0 - 00 - 25,6 - 16,5 - 91 - 79 - 12 + 0,0 Marz
+ 00 - 00| + 342 - 57| + 399| + 406| - 0,7 - + 14,7 + 71 + 76 + 9.1 - 14 - 00 April
+ 00 + 00| + 2,8 + 441 - 43| - 406) - 07 + 0,0 + 50 + 33 + 17 + 19 - 02 - 01 Mai
- 02 + 031 + 168 + 94l + 741 + 781 - 0,4 - 00 - 45 + 2.2 - 68 - 73 + 05 + 0,0 Juni
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis)»

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne borsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2006 3.000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1,4 2697,6 2181,8
2007 29757 2649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2 644,6 2168,3
2008 30711 2700,1 373,0 337,5 3353 2,2 35,5 34,5 1,0 26981 2257,8
2009 3100,1 2692,6 3473 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 3833 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 3761 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 3131,6 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 2328,6
2014 3167,3 2712,6 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 23768
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2015 Jan. 3191,5 2726,0 267,9 214,7 214,0 0,7 53,1 52,8 0,4 29237 23884
Febr. 3205,1 27371 275,8 218,9 217,8 1,0 57,0 56,7 0,2 2929,2 2391,5
Marz 3212,0 2739,0 2781 220,4 219,4 1,0 57,7 57,1 0,6 29339 2399,1
April 32211 27454 284,0 216,6 215,7 1,0 67,3 66,8 0,5 29371 2403,4
Mai 3207,9 2743,6 272,4 215,8 214,7 1,1 56,6 55,9 0,7 29355 2 407,1
Juni 3200,4 27455 279,2 223,8 222,5 1.3 55,4 54,3 11 2921,2 23970
Juli 32287 27487 273,0 215,4 214,0 1,3 57,6 56,5 11 29557 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. 32320 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 2123 0,6 51,3 50,9 0,4 2984,8 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 29797 2452,5
Febr. 3248,0 2781,8 266,3 214,3 213,6 0,7 52,0 51,2 0,8 2981,7 2 456,1
Marz 3247,2 2786,3 271,4 218,7 217,9 0,8 52,6 52,2 0,4 29759 24541
April 3260,6 27987 273,9 217,9 217,2 0,8 56,0 55,5 0,5 2986,6 2 466,5
Mai 3264,8 2 805,6 276,1 221,2 220,4 0,8 55,0 54,4 0,6 2988,7 24727
Juni 32521 2797,5 268,7 217,7 216,6 11 51,0 50,3 0,7 2983,4 24729
Veranderungen
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 317 - 02 - 3,9 - 3,7 - 03 - 43,5 - 71
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 1,8 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 25,7 - 11,6 - 261 - 315 - 300 - 15 + 5.5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 452 + 336 + 333 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 97 - 1,6 - 1,7 + 01 - 8,2 - 3,8 - 43 + 30,7 + 10,9
2013 + 4,4 + 0,1 - 138 - 5,8 - 6,3 + 05 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 116 - 45 - 45 - 00 - 7.1 - 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
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 + 41 + 3,8 + 03 + 3.8 + 4,0 - 0,1 + 5,6 + 3,1
Marz + 7,0 + 1,9 + 2,3 + 1,5 + 1,6 - 01 + 0,7 + 0,4 + 0,3 + 4,7 + 7,6
April + 9,1 + 6,4 + 59 - 3,7 - 3,8 + 0,0 + 9,6 + 9,7 - 0,0 + 33 + 4,3
Mai - 13,1 - 1,6 - 114 - 0,7 - 0,8 + 01 - 10,7 - 10,9 + 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 - 84 - 8,4 + 00 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 34,4 + 31,9
Aug. + 2,3 + 2,9 - 3,4 - 1,2 - 1,0 - 03 - 2,2 - 2,0 - 0,2 + 57 + 2,6
Sept. - 0,1 + 4,9 + 24 + 45 + 47 - 02 - 2.1 - 21 - 0,1 - 2,4 - 3,4
Okt. + 1,2 + 8,6 - 3,8 - 6,0 - 5,9 - 01 + 2,2 + 2,2 - 0,0 + 51 + 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 - 5.1 - 47 - 04 - 3,5 - 33 - 0,2 - 6,5 + 0,3
2016 Jan. + 4,5 + 6,7 + 3,1 + 0,0 - 0,1 + 0,2 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 1,4 + 11
Febr. + 9,6 + 10,5 + 7.6 + 6,4 + 6,1 + 03 + 1,2 + 0,7 + 0,4 + 2,0 + 3,6
Marz - 0,8 + 4,5 + 53 + 4,7 + 4,6 + 01 + 0,6 + 1,0 - 0,4 - 6,0 - 2,2
April + 13,3 + 12,4 + 26 - 0.8 - 0,8 - 00 + 3,4 + 33 + 0,1 + 10,7 + 12,3
Mai + 57 + 83 + 2,2 + 3,2 + 3,2 + 0,0 - 1,0 - 1.1 + 0,1 + 3,5 + 7.7
Juni - 11,9 - 7.3 - 6.6 - 2,6 - 2,9 + 03 - 4,0 - 41 + 0,1 - 53 + 0,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorléufig 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 - 4,71 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 1321 - 4,5| 2008
2051,3 2427 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,11 2010
2099,5 2479 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
2136,9 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7| 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,55 249,6 249,8 - 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
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 2819 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
22015 250,8 1950,6 228,7 23,0 525,5 276,6 28,5 248,2 248,9 - 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.
22200 253,2 1966,8 213,8 22,7 530,2 278,5 29,3 249,2 251,8 - 2,0 Okt.
22337 256,1 19776 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 19783 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 2491 248,8 - 2,1 Febr.
2240,5 257,3 1983,2 213,5 17,9 521,8 275,6 27,5 248,1 246,2 - 2,0 Mérz
22499 258,6 1991,3 216,6 17,8 520,1 276,1 27,5 248,7 244,0 - 2,0 April
22558 258,0 1997,8 216,9 17,7 516,0 2751 271 2479 240,9 - 2,0 Mai
2 257,0 258,7 19983 216,0 17,8 510,4 273,5 26,9 246,6 236,9 - 1.8 Juni
Veranderungen *
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 105 - - 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 + 31,7 - - 03| 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 13,2 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02| 2011
+ 21,6 + 1,5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 6,6 - 1,9 - 4,7 + 264 - - 0,2] 2012
+ 17,7 - 01 + 17,8 - 01 - 25 + 0,6 - 43 - 07 - 36 + 49 - - 08| 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 12,5 - 18 - 41 - 8,5 - 51 - 3,4 + 4,3 - - 02 2014
+ 59,0 + 45 + 54,6 + 14,8 - 21 - 6,6 - 69 - 48 - 20 + 02 - + 0,0 2015
+ 4,8 + 1.6 + 3,2 + 91 - 04 + 1.8 + 04 - 09 + 1,2 + 1.5 - - 00| 2015Jan.
+ 4,4 - 11 + 5,4 - 1,2 + 0,1 + 2,4 - 09 - 0,0 - 09 + 34 - - Febr.
+ 1,0 + 0,2 + 0,8 + 6,6 - 02 - 2,9 1,2 - 0,3 0,9 - 1,7 - - 00 Marz
+ 1,6 - 1,2 + 2,8 + 27 - 01 - 1,0 - 11 - 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 - 80 - 03 - 4,2 - 21 - 07 - 1.4 - 20 - - 01 Juni
+ 97 - 07| + 104 + 222 - 03 + 25| - o4 - o2/ - 02 + 29 - - 00 Juli
+ 6,9 + 01 + 6,8 - 43 - 01 + 3,1 - 1.1 - 03 - 08 + 43 - - 00 Aug.
+ 1,3 + 06 + 0,7 - 47 - 01 + 1,0 + 1,0 + 09 + 02 - 01 - - 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 - + 01 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 - 11 - 01 - 1,7 - 11 - 0,0 - 1,0 - 0,6 - + 00 Febr.
+ 0,2 0,1 + 0,2 - 24 - 02 3,8 1.2 - 02 1.0 - 26 - - 01 Mérz
+ 9,2 + 1,2 + 8,0 + 3,0 0,0 - 1.6 + 06 - 00 + 06 - 22 - - 00 April
+ 7.4 + 0,8 + 6,6 + 0,3 - 01 - 4,2 - 1,1 - 0,4 - 0,8 - 3,1 - - 00 Mai
+ 1.3 + 07 + 0,6 - 09 + 0,1 - 5,6 - 1,6 - 02 - 1.4 - 40 - - 02 Juni

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

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
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
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 1253,3 1230,2 10104 219,8 1314,2 339,6 127,4 100,9 60,5 125,2 50,0 65,3 130,5
2458,5 12272 1235,2 987,0 248,2 13286 342,5 133,3 101,9 62,2 126,6 50,1 62,6 131,6
2473,6 1235,1 1248,0 996,2 251,8 1332,0 345,8 131,5 101,7 62,7 125,4 50,9 59,0 133,7
Kurzfristige Kredite
2121 - 7,6 - 7,6 177,2 3,9 32,5 6,0 11,8 41,2 3,6 5,9 23,2
2225 - 83 - 83 188,3 4,2 35,5 55 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 - ,5 - 8,5 173,8 4,3 33,7 4,7 11,5 42,0 3,9 53 24,1
218,0 - 7,7 - 7,7 185,1 41 39,4 4,9 13,0 43,6 4,0 5.3 24,6
216,7 - 7.9 - 7,9 184,6 4,3 37,0 4,7 131 42,1 4,2 5.1 27,2
Mittelfristige Kredite
251,7 - 35,8 - 35,8 178,4 13,4 23,5 5.4 9,9 16,6 4,2 11,4 39,2
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
257,3 - 34,8 - 34,8 181,8 13,2 23,9 51 10,4 16,2 4,5 11,5 41,2
258,7 - 34,7 - 34,7 182,1 13,2 23,7 5.1 10,5 16,6 4,5 11 40,4
Langfristige Kredite
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
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
1983,2 12272 1192,7 987,0 205,7 961,7 3253 70,1 91,9 38,8 66,8 41,7 45,8 65,8
1998,2 1235,1 1205,5 996,2 209,3 965,4 3283 70,8 91,9 39,1 66,8 42,1 42,8 66,0
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 133 + 471 + 12,6 + 75| + 52| + 4,1 + 441 + 07| - 0,1 05| - 1.8 + 1,0 - 91+ 1,8
+ 132 + 98| + 136] + 93] + 43| - 06| + 20, - 05} - o1} + O1| + 21| + 09| - 14 - 06
+ 13,7] + 9,00 + 14| + 9,01 + 241 + 50| + 3.1 - 04| + 0,7 - 11 - 0,1 + 00| - 00| + 1,2
+ 185| + 35| + 55| + 54| + 02| + 141 + 29| + 59| + 1.0 + 18] + 1.0 + 01| - 28| + 1,0
+ 1741 + 691 + 1281 + 881 + 4,01 + 571 + 341 - 11 - 0,1 + 051 - 1,01 + 061 - 371 + 3,3
Kurzfristige Kredite
+ 32 -+ 0,6 -+ 06| + 39| + 03| + 07| - 05| - 00| - 09| + 04| - 03| + 2,1
- 4,7 -1 + 0,1 -1 + 0,1 - 48| + 00| - 0,8 02 - 02| + 20 + 00| - 07| - 1,2
- 71 -1 + 01 -1+ o1 - 71}, + o0} - 07 - O1| - 13| - 11| - 05 + 03| - 22
+ 10,6 -1 - 02 -1 - 02| + M4 - 00} + 57| + 02| + 15| + 14| + 01 + 01 + 04
- 05 - 0,1 - o1l + 02 02l - 18 - o021l + o1l - 141 + 03l - 03l + 26
Mittelfristige Kredite
- 01 -| + 04 -l + o4 - 12 +# o5 - 03] - o1 + 03] - 02| + o1 - O - 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 - - 03] + 34 - 01 - 04 - 00| + O1| + 05| + 00] + 04 + 16
14 -1 - o4 -\ - o4 + o5/ - o1} + o1 + 01| + 00| - 02| + 00 03| + 01
+ 27 -1 - 02 -1 - 02l + 171 - o1l - , + o0l + o101 + 04l - 011 - 031 + 03
Langfristige Kredite
+ 10,2| + 471 + 11.6] + 75| + 4,1 + 13| + 36| + 03| + 05| + 03| - 06| + 04| - 24| - 0,2
+ 179 + 98| + 137] + 93| + 44| + 50| + 22| + 05| + 02) + 02| + 03] + 07| - 05| + 06
+ 17,0 + 9,00 + M1,7 + 90| + 2,70 + 86| + 3,2 + 0,7 + 0,7 + 0,1 + 0,5 + 0,5 - 0,7 + 1,8
+ 65| + 35| + 61| + 54| + 08| + 21 + 31 + 01| + 07| + 02| - 02] + 00| - 26| + 06
+ 15,2 + 6,9 + 12,8 + 8,8 + 4.1 + 3,8 + 3,2 + 0,7 + 0,0 + 0,2 - 0,1 + 0,4 - 3,1 + 0,4

* 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
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
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| 2015 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 11116 887,1 224,6 154,4 10,1 14,2 3,5 Dez.
660,2 194,8 34,4 177,4 397,2 47,1 11159 889,2 226,6 156,8 10,3 141 3,4| 2016 Marz
667,2 198,4 34,6 178,1 399,4 46,9 11276 898,7 2289 159,6 9,8 14,0 3,5 Juni
Kurzfristige Kredite
52,9 8,5 6,1 11,8 26,6 6,2 34,2 3,7 30,5 1.9 10,7 0,7 0,0| 2014
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 2015 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 4,9 10,7 25,4 5,6 33,2 4,2 29,0 1,7 10,1 0,5 0,0 Dez.
50,3 8,1 6,5 10,5 25,6 6,2 32,4 3,7 28,7 1.8 10,3 0,5 0,0 2016 Marz
51,2 8,6 6,1 10,7 25,5 59 31,6 3,6 28,1 1.8 9,8 0,5 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
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
66,9 9,9 7,0 19,4 32,1 3,6 73,2 22,0 51,2 46,2 - 0,5 0,0| 2015 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.
69,1 10,1 7.2 19,4 32,7 3,5 74,9 21,5 53,3 48,1 - 0,6 0,0| 2016 Marz
70,1 10,6 7.3 19,0 33,0 3,6 76,0 21,4 54,6 49,3 - 0,6 0,0 Juni
Langfristige Kredite
523,0 170,2 20,9 142,2 331,2 38,2 971,6 830,5 1411 102,8 - 13,4 3,7| 2014
528,8 172,4 20,8 144,3 3339 37,9 982,7 840,6 1421 103,6 - 13,0 3,5| 2015 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.
5373 174,6 20,2 146,5 337,8 37,7 1004,2 861,0 143,3 105,3 - 13,0 3,5 Dez.
540,8 176,7 20,7 147,6 3389 37,4 1008,6 864,0 144,6 106,9 - 13,0 3,4| 2016 Marz
545,9 179,2 21,2 148,5 340,9 37,4 1019,9 873,7 146,2 108,6 - 13,0 3,4 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 49| + 20| + 1.0l + 09| + 23| - 0,1 + 96| + , + 1.0 + 1.7 - 03| - 0,3 - 0,3| 20152.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.
+ 46| + 20| + 0,3 + 06| + 08| - 09| + 90| + 50 + 06| + 1.0 - 09| - 0,3 - 0,1 4.Vj.
+ 6,1 + 1,8 + 1,8 + 0,9 + 11 + 0,6 + 4,4 + 2,6 + 1,7 + 1,9 + 0,2 - 0,0 - 0,01 2016 1.Vj.
+ 7.3 + 3,1 + 0,1 + 131 + 2.1 - 0,1 + 11,81 + 9,41 + 2,41 + 291 - 051 - 00l + 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 24| + 03| + 1,00 - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 05| + 0,3 - 09| - 0,2 - 03| - 0,1 - 0,0/ 20152.Vj.
- 3,7 + 0,1 - 0,7 04| - 1.0 - 0,2 + 0,1 + 0,1 + 00| - 0,1 + 00| - 00| + 0,0 3.Vj.
- 1,6 + 0,1 - 1,1 + 0,4 - 0,9 - 0,8 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,1 - 0,9 - 0,0 + 0,0 4.Vj.
+ 2,1 - 04| + 1.7 - 02| + 02| + 06| - 08| - 0,2 - 07| + 0,1 + 02| - 00| + 0,0 2016 1.Vj.
+ 091 + 051 - 0,5 + 021 - 02l - 0,3 - 071 - 0,1 - 06l - 0,1 - 051 - 0,0 - 2.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 06| + 02| - 0,2 + 03| + 02| + 0,1 + 1.1 - 0,1 + 1.1 + 1.2 -1 + 00| - 0,0 2015 2.Vj.
- 0,3 - 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,7 + 0,1 + 0,7 + 0,7 - + 0,0 + 0,0 3.Vj.
+ 1.3 + 0,1 + 0,3 - 02| + 0,1 - 00| + 04| - 0,2 + 06| + 0,5 - -1 - 0,0 4.Vj.
+ 08| - 00| - 0,2 + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 08| - 0,3 + 1.1 + 0,7 -1 + 00| + 0,0/ 2016 1.Vj.
+ 121 + 051 + 00| - 02l + 04| + 0,1 + 1.1 - 0,1 + 121 + 1.2 -1 - 00l + 0,0 2.Vj.
Langfristige Kredite
+ 3,2 + 1.5 + 0,2 + 07| + 23| - 0,1 + 9.1 + 83 + 08| + 0,7 -1 - 0,2 - 0,3] 20152.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.
+ 50| + 1.7 + 1.0 + 05| + 1.5 - 0,2 + 86| + 86| + 00| + 0,4 -1 - 0,2 - 0,1 4.Vj.
+ 3,2 + 2,2 + 0,3 + 1,0 + 0,8 - 0,1 + 4,4 + 3.1 + 1.3 + 11 - + 0,0 - 0,01 2016 1.Vj.
+ 52 + 2,1 + 0,5 + .31 + 191 + 0,1 + 1141 + 961 + 1.81 + 1.7 -1 - 00l + 0,0 2.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- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen  |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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 664,6 332 631,4 594,6 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 1676,9 896,7 239,6 657,1 351 622,0 594,3 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 16974 887,8 232,0 655,9 39,5 616,4 596,4 54,6 29,3 19,9 0,8
3231,2 1687,4 894,9 236,4 658,5 41,4 617,1 594,5 54,4 29,1 19,8 1.6
3249,8 1709,6 893,5 2359 657,7 42,2 615,5 592,7 54,0 29,0 19,7 1,7
3262,7 1721,8 896,1 237,7 658,3 41,9 616,5 591,2 53,7 29,0 19,6 1.5
32599 1722,6 894,1 2359 658,2 42,8 615,4 590,0 53,1 28,7 19,5 1.5
Veranderungen
+ 69,7 + 1079 - 25,3 + 2,5 - 278 - 05 - 273 - 24 - 10,6 - 20 - 28 - 37
+ 106,5 + 156,2 - 283 - 13,6 - 147 + 76 - 223 - 11,3 - 101 - 16 - 57 - 12
+ 275 + 129 + 17,7 - 0,8 + 185 + 07 + 17,8 - 19 - 11 - 01 - 03 - 06
+ 14,5 + 17,8 - 1.3 - 0,3 - 10 - 01 - 09 - 13 - 07 + 00 - 01 + 11
- 7,0 - 0,1 5,6 - 2,6 3,0 - 02 - 28 - 06 - 07 - 01 + 00 - 01
+ 10,9 + 248 - 13,3 - 7.2 - 60 + 15 - 75 + 01 - 06 - 00 - 00 - 07
+ 27,0 + 215 + 6,5 + 8,0 - 15 + 04 - 20 - 03 - 06 - 00 - 02 + 01
- 0,0 - 3,2 + 1.7 + 3.4 - 17 + 22 - 38 + 22 - 07 - 0 - 20 - 15
+ 9.1 + 15,8 58 - 7.2 + 14 + 17 - 03 - 04 - 06 + 00 - 04 - 01
+ 4,8 + 7,9 - 3,1 - 2,8 - 04 + 10 - 14 + 03 - 02 - 00 - 01 + 04
- 5,0 - 10,0 + 7,0 + 4,4 + 2,6 + 1,9 + 07 - 1,9 - 02 - 02 - 01 + 08
+ 18,6 + 22,2 - 1,3 - 0,5 - 09 + 08 - 1,7 - 1,8 - 05 - 01 - 01 + 01
+ 129 + 12,2 + 2,5 + 1.9 + 07 - 03 + 10 - 15 - 03 - 00 - 01 - 02
- 2,5 + 0,9 - 1,7 - 1.6 - 01 + 09 - 10 - 11 - 05 - 03 - 01 - 00
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
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 1.9
197,4 59,8 1304 86,4 44,0 9,7 34,3 3,7 3,5 28,1 2,9 21
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
198,3 60,5 130,5 84,1 46,4 10,9 35,5 3,6 3,7 27,7 2,7 1.2
196,0 60,8 127,7 79,9 47,8 11,0 36,9 3,7 3,7 27,6 2,6 1.3
204,3 63,5 133,0 84,4 48,6 11,2 37,4 3,8 4,0 27,6 2,6 1,1
204,0 62,1 134,0 84,6 49,4 11,6 37,8 3,9 4,0 27,3 2,6 0,2
Veranderungen
- 1.2 + 1.9 - 3,9 + 2,5 - 64 + 10 - 74 0,1 + 07 - 1,6 - 01 - 42
+ 10,1 + 5,2 + 3,7 + 2,9 + 08 + 25 - 1,7 - 00 + 1,2 - 1,2 - 21 + 01
- 4,7 - 3,8 - 11 - 0,7 - 04 + 01 - 04 - 00 + 02 - 01 + 00 - 02
+ 7.9 + 6,8 + 1,1 + 1,2 - 01 + 00 - 01 - 01 + 01 + 0,0 - + 0,6
+ 0,2 - 1,0 + 1.1 + 1.1 + 01 - 01 + 02 + 00 + 00 - 01 + 01 + 02
- 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 - 01 + 00
- 3,0 - 0,9 - 2,1 - 2,9 + 08 + 07 + 02 - 00 + 00 - 02 - 01 - 10
- 4,5 - 1,0 - 3,5 - 3,9 + 04 + 04 + 00 - 01 + 00 + 0,0 - 00 - 04
+ 3,0 + 4,8 - 1.8 - 2,4 + 06 + 03 + 03 - 00 + 00 - 00 - 00 + 04
+ 3,8 - 0,9 + 4,6 + 3.8 + 08 + 02 + 06 + 00 + 01 - 02 - 00 + 08
- 2,3 + 0,4 - 2,8 - 4,3 + 15 + 01 + 14 + 01 - - 01 - 00 + 01
+ 8,2 + 2,6 + 5,2 + 4,5 + 08 + 0,2 + 06 + 01 + 02 - 00 - 00 - 02
- 0,3 - 1.4 + 1,0 + 0,2 + 09 + 04 + 04 + 01 + 00 - 03 - 00 - 09

* 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 ,
29315 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 -
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 0,8
29894 1570,9 773,0 152,4 620,6 23,5 5971 590,9 54,6 1,4 19,8 0,5
3006,2 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 1636,1 761,9 151,6 610,3 28,8 581,5 592,7 51,0 1,4 17,2 0,3
30329 1626,9 764,4 152,2 612,2 30,5 581,6 590,9 50,7 1,4 17,2 0,3
30538 16488 765,8 156,0 609,8 31,2 578,6 589,0 50,3 1,4 171 0,3
3058,5 16583 763,1 153,3 609,7 30,7 579,0 587,4 49,7 1.4 17,0 0,4
3056,0 1660,5 760,1 151,3 608,38 31,2 577,6 586,2 49,1 1.4 16,9 1.2
Veranderungen
+ 708 + 106,0 - 214 - 0,0 - 214 - 1,5 - 19,9 - 25 - 11,2 - 04 - 27 + 05
+ 964 + 151,0 - 320 - 165 - 154 + 51 - 206 - 11,3 - 11,3 - 04 - 37 - 12
+ 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
- 7.1 + 0,9 - 6,7 - 3,7 - 30 - 01 - 30 - 06 - 07 + 0,0 - 01 - 03
+ 17,2 + 259 - 8,1 - 1,8 - 63 + 14 - 77 + 00 - 06 - 00 - 00 - 02
+ 18,2 + 21,8 - 2,6 - 1,3 - 1,3 + 07 - 20 - 04 - 06 + 00 - 01 + 01
+ 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 + 3,1 - 1.3 - 0,4 - 09 + 07 - 17 + 03 - 02 + 00 - 01 - 00
- 8,8 - 9,1 + 2,5 + 0,6 + 1,8 + 1,7 + 0.2 - 1,9 - 03 + 00 - 01 -
+ 209 + 21,8 + 1.4 + 3,8 - 23 + 07 - 30 - 1,9 - 05 + 00 - 01 -
+ 4,8 + 9,6 - 2,7 - 2,6 - 01 - 05 + 04 - 16 - 06 + 00 - 01 + 00
- 2,2 + 2,3 - 2,8 - 1.8 - 10 + 05 - 15 - 12 - 06 - 00 - 01 + 09
darunter: inldndische 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 ,
1007,9 4571 5291 1041 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 -
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 12,1 411,0 7.1 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
1033,9 508,8 504,3 92,7 411,6 13,4 398,2 7,0 13,9 1,3 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 -
1037,6 512,8 504,2 97,4 406,9 15,3 391,6 7.2 13,3 1,3 13,7 0,4
10339 510,7 502,8 97,4 405,3 15,7 389,6 7.2 13,3 1.3 13,7 0,3
1029,9 504,8 504,6 98,0 406,7 17,2 389,5 7.2 13,2 13 13,7 0,3
10323 506,7 505,1 101,3 403,8 17,5 386,4 7.2 13,2 13 13,7 0,3
1035,5 513,4 501,5 98,2 403,3 17,0 386,3 7.3 13,3 1,3 13,7 0,4
1027,4 508,9 498,0 95,8 402,2 17,6 384,7 7.3 13,3 1.3 13,7 1.2
Veranderungen
- 1.4 + 288 - 295 - 1,0 - 285 + 04 - 289 - 04 - 03 - 04 - 08 + 05
+ 22,7 + 46,0 - 221 - 3,8 - 183 + 3,7 - 22,0 + 03 - 1,5 - 05 - 25 - 1,2
+ 275 + 6,2 + 21,6 + 1,5 + 20,1 + 05 + 19,6 + 0,0 - 04 - 00 - 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 + 153 - 7.3 - 1,0 - 64 + 11 - 74 + 00 + 00 - 00 + 01 - 02
+ 21 + 4,3 - 21 - 0,5 - 16 + 05 - 20 - 01 - 00 + 00 + 00 + 0,1
- 4,1 - 5,9 + 2,2 + 7,2 - 49 + 1,0 - 59 + 01 - 05 + 00 - 1,8 - 04
+ 7,9 + 10,0 - 2,2 - 2,6 + 04 + 09 - 05 + 01 - 00 - 00 - 03 + 04
- 2,9 - 2,1 - 0,8 + 0,4 - 11 + 05 - 16 - 00 - 00 - 00 + 0.1 - 00
- 41 - 59 + 1.9 + 0,5 + 13 + 15 - 01 + 00 - 01 - 00 - 00 -
+ 2,4 + 1.9 + 0,5 + 3,3 - 28 + 03 - 31 + 00 + 00 - 00 - 00 -
+ 3,3 + 6,8 - 3,6 - 3,1 - 05 - 04 - 01 + 0,0 + 0.1 - 00 + 0,0 + 0,0
- 7.8 - 4,4 - 3,3 - 2,3 - 11 + 05 - 16 + 00 - 00 - 00 + 00 + 09

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 19236 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
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 1125,4 1091,4 192,6 754,6 1441 34,0 259,1 246,6 24,8 180,2 41,6
Marz 2003,0 11221 1088,6 188,6 756,1 143,9 33,5 259,7 247,0 24,8 180,6 41,7
April 2021,5 11421 1108,3 193,2 769,7 145,5 33,8 260,7 247,7 25,1 180,7 41,9
Mai 20230 1144,9 1110,3 193,7 771,7 144,9 34,7 261,5 248,5 25,3 181,2 42,0
Juni 20285 1151,7 1116,7 191,3 779,9 145,5 34,9 262,1 248,8 25,5 181,3 42,0
Veranderungen
2014 + 723 + 77,2 + 74,0 + 11,7 + 571 + 53 + 3.2 + 8,1 + 7,6 + 19 + 64 - 06
2015 + 737 + 105,0 + 1011 + 156 + 754 + 10,1 + 39 - 9,9 - 8,1 - 30 - 45 - 07
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
Marz - 4,8 - 33 - 2,7 - 4,0 + 1,5 - 02 - 05 + 0,6 + 0,5 - 01 + 04 + 01
April + 185 + 20,0 + 197 + 4,6 + 135 + 16 + 03 + 0,9 + 0,7 + 04 + 01 + 02
Mai + 1.5 + 2,9 + 2,0 + 0,5 + 2,0 - 06 + 09 + 0,9 + 0,8 + 02 + 05 + 02
Juni + 5,6 + 6,7 + 6,5 - 2,4 + 83 + 06 + 03 + 0,6 + 0,3 + 02 + 01 - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschal-  trachten. Anderungen durch nachtrigliche 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 (MFls) 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 31 3,9 2,6 0,1 14,1 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
Mérz 198,3 83 33 23 2,6 0,1 14,0 51,4 15,3 19,2 16,0 0,9 13,3
April 196,0 7.9 3,2 2,0 2,6 0,1 14,0 49,3 14,5 16,9 17,0 0,9 13,2
Mai 204,3 8,1 3,3 2,1 2,7 0,1 14,0 49,4 13,7 17,7 171 0,9 13,2
Juni 204,0 8,8 3,9 2,2 2,6 0,1 13,8 51,7 14,7 19,0 171 0,9 131
Veranderungen
2014 - 12 - 33 - 03 - 29 - 01 + 0,0 - 10 - 37 + 2,8 + 04 - 72 + 04 - 05
2015 + 10,1 - 19 + 05 + 04 - 29 + 0,0 - 06 + 4,0 - 03 + 34 + 07 + 0.2 - 06
2016 Jan. - 45 - 13 - 04 - 09 + 00 - + 0,0 + 16 + 03 + 13 + 0,0 + 0,0 + 0,0
Febr. + 30 + 01 + 0,0 - 00 + 01 - + 0,0 + 14 + 15 + 0,1 - 02 - 00 - 01
Marz + 38 + 04 + 0,6 - 01 - 00 - - 00 + 44 + 03 + 45 - 04 + 0,0 - 01
April - 23 - 05 - 01 - 04 + 00 - 00 + 0,0 - 20 - 09 - 22 + 1,0 + 0,0 - 01
Mai + 82 + 03 + 0,1 + 01 + 00 + 0,0 + 0,0 - 00 - 09 + 07 + 01 - 00 - 00
Juni - 03 + 07 + 06 + 01 - 01 + 0,0 - 03 + 24 + 1,1 + 14 + 0,0 - 00 - 00
* 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 fiir 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 11,4 189,5 597,2 587,7 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
12,8 54,9 205,0 13,1 191,9 585,2 576,2 9,0 37.9 0,0 3,7 —| 2076 Jan.
12,6 54,1 205,0 13,2 191,8 585,5 576,5 9,0 37,7 0,1 3,5 - Febr.
12,7 54,2 205,5 13,4 1921 583,6 574,6 9,0 37,6 0,1 3,4 - Marz
13,0 54,7 206,0 13,8 192,2 581,8 572,7 9,0 371 0,1 3,4 - April
13,0 55,1 206,4 13,7 192,7 580,1 5711 9,0 36,4 0,1 3,3 - Mai
13,3 55,6 206,5 13,6 1929 578,9 569,9 9,0 35,9 0,1 3,2 - Juni
Veranderungen
+ 05 + 1.0 + 71 - 20 + 90 - 21 - 19 - 03 - 109 + 0,0 - 19 -| 2014
- 1,8 - 12,8 + 29 + 14 + 1,4 - 115 - 111 - 05 - 98 + 0,0 - 1,2 -] 2015
- 03 - 0,7 + 06 + 04 + 03 - 04 - 04 + 0,0 - 06 + 0,0 - 02 —| 2016 Jan.
- 01 - 0,7 + 02 + 0.2 - 00 + 03 + 03 + 0,0 - 02 + 0,0 - 01 - Febr.
+ 01 + 01| + 05 + 02 + 03[ - 19 - 19 + 00l - 02 + 00 - 01 - Mérz
+ 03 + 0,4 + 05 + 04 + 01 - 1,9 - 1,9 - 00 - 05 + 0,0 - 01 - April
+ 0,0 + 0,5 + 04 - 01 + 05 - 1,7 - 1,6 - 00 - 06 + 0,0 - 01 - Mai
+ 03 + 0,5 + 01 - 00 + 02 - 12 - 13 + 01 - 06 + 00 - 01 - Juni
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-  |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
44,9 23,5 10,7 6,6 4,1 0,4 78,7 11,6 52,7 13,5 0,9 0,0 2013
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 52 0,4 91,2 121 60,5 17,5 1.1 - 2015
46,9 24,3 9,0 8,4 52 0,4 91,9 16,1 57,0 17,8 1.1 - 2016 Jan.
50,0 27,3 9,0 8,5 52 0,4 89,1 16,3 53,7 18,1 1,0 - Febr.
48,8 25,8 9,2 8,6 53 0,4 89,8 16,1 53,5 19,2 1.1 - Mérz
49,0 26,1 9,0 8,7 53 0,4 89,8 171 52,0 19,6 1.1 - April
53,6 30,1 9,3 8,8 5,5 0,4 93,2 16,5 55,3 20,0 1.3 - Mai
50,7 27,7 8,6 9,0 5,5 0,4 92,7 15,8 54,8 20,8 1.4 - Juni
Veranderungen
+ 29 + 1,8 + 04 + 03 + 04 - 00 + 29 - 24 + 46 + 06 - 00 - 00 2014
+ 4,1 + 38 - 15 + 11 + 07 + 00 + 40 + 1.2 + 06 + 19 + 02 - 2015
- 55 - 49 - 06 + 0,1 - 00 - + 06 + 4,0 - 36 + 03 - 00 - 2016 Jan.
+ 3.2 + 30 + 01 + 01 + 00 - - 1.8 + 0.2 - 25 + 06 - 00 - Febr.
- 1,2 - 16 + 02 + 0.2 + 01 - 00 + 01 - 02 - 07 + 1,0 + 00 - Marz
+ 02| + 03| - 02 + 0,0 + 00 -1 + 00 + 11 - 15 + 04 + 01 - April
+ 46 + 4,0 + 0,3 + 0,2 + 02 - + 3,3 - 06 + 3,3 + 04 + 0,2 - Mai
- 29 - 24 - 07 + 01 + 01 - - 05 - 07 - 06 + 08 + 00 - Juni
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermdégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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
603,2 594,5 536,3 375,6 58,2 44,4 8,7 7.3 0,1 63,0 54,4 39,3 8,5
601,4 592,7 535,6 373,4 57,1 43,3 8,6 7.3 0,1 62,4 54,0 389 8,4
599,8 591,2 535,0 369,7 56,2 42,3 8,6 7.3 0,1 62,2 53,7 38,4 8,5
598,6 590,0 534,6 369,2 55,5 41,6 8,5 72 0,1 61,7 53,1 38,0 8,5
Veranderungen
- 30 - 24 - 24 - 13,0 + 00 - 1,0 - 06 - 05 . - 123 - 10,6 - 78 - 1.8
- 11,6 - 11,3 + 43 - 20,6 - 15,6 - 16,3 - 03 + 0,0 . - 151 - 101 - 6,6 - 51
+ 02 + 03 + 16 - 05 - 13 - 13 - 01 - 0,0 . - 02 - 02 - 03 + 00
- 20 - 19 - 08 - 21 - , - 11 - 0,1 - 00 . - 04 - 0,2 - 04 - 02
- 18 - 1.8 - 07 - 22 - 11 - 11 - 01 - 0,0 . - 06 - 05 - 04 - 01
- 16 - 15 - 06 - 37 - 09 - 11 - 01 - 0,0 . - 02 - 03 - 05 + 01
- 1,2 - 11 - 04 - 05 - 07 - 07 - 01 - 0,0 . - 05 - 05 - 04 + 0,0

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

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

aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |bdrsen- 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
11427 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
1088,5 187,0 32,0 392,8 96,6 119,0 2,5 32,6 5,9 936,9 0,2 0,2 32,1 0,5
1077,6 178,4 30,8 378,0 92,2 13,7 2,4 31,1 57 932,9 0,3 0,2 32,8 0,5
1085,7 177,9 32,2 386,4 95,9 118,6 2,4 31,3 59 935,7 0,3 0,2 333 0,5
1098,6 1779 32,6 403,2 98,4 120,3 2,7 32,4 6,0 946,0 0,2 0,2 34,0 0,5
1091,5 175,7 32,3 396,8 97,9 119,7 2,5 32,1 59 939,7 0,2 0,2 34,1 0,5
Veranderungen
- 287 - 295 + 00 + 32,7 + 144 + 146) - 07| - 8,4 + 06] - 350 + 04 - 0,0 + 0,2 + 0,2
- 385 - 97,2 + 39 + 30,1 + 19,5 + 262 + 03| + 2,1 + 07] - 668 - 08 + 0,0 - 18 - 07
+ 121 - 28 + 37 + 12,7 + 96 + 13,7 + 01| + .9 + 01| - 2,5 - 00 - 0,0 - 0,1 -
- 10,9 - 87 - 1,2 - 14,8 - 44 - 54| - 0,1 - 1,5 - 01 - 4,0 + 0,1 + 0,0 + 0,7 -
+ 7.8 - 05 + 14 + 84 + 3,6 + 49| + 00| + 0,2 + 02| + 2,6 - 00 - 0,0 + 0,5 -
+ 13,0 - 00 + 04 + 16,8 + 25 + 1,71 + 02| + 1,0 + 00 + 102 - 00 - 0,0 + 08 -
- 7.2 - 22 - 03 - 65 - 04 - 051 - 021 - 0,4 - 011 - 6,3 - 00 - 0,0 + 0,1 + 0,0

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

den Verdanderungen ausge-

lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen

. 4 Anleihen auf

Nicht-Eurowéhrungen. 5 Borsenfahige 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 2131 41,3 0,0 17,8 15,4 94,3 17,6 22,2 2,1 19,4 160,1 53 2,4 10,1 7.5
21 212,5 40,8 0,0 17,5 15,1 94,7 17,6 22,3 2,1 18,2 160,8 5,2 2,4 10,1 7.8
21 213,6 40,9 0,0 17,2 14,8 95,6 17,7 22,7 2,1 18,6 160,8 55 2,5 10,2 7.4
Private Bausparkassen
12 147,3 25,2 - 9,5 11,4 73,4 15,0 9,3 1,4 16,4 105,3 5,0 2,4 6,6 4,9
12 146,6 24,8 - 9,1 11,2 73,7 15,1 9.3 1.4 15,5 105,6 4,9 2,4 6,6 4,8
12 147,5 24,9 - 9,0 11,0 74,4 15,2 9,5 1,4 15,7 105,7 5.1 2,5 6,6 4,6
Offentliche Bausparkassen
9 65,8 16,1 0,0 83 4,0 20,9 2,6 13,0 0,7 3,0 54,9 0,3 - 3,5 2,7
9 65,9 16,0 0,0 8,3 3,9 21,0 2,6 13,0 0,7 2,8 55,2 0,3 - 3,5 3.1
9 66,1 16,0 0,0 8.2 3.8 21,2 2,6 13,2 0,7 2,8 55,1 0,4 - 3,7 2,9
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen | Tilgungseingénge
wahrte  |am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- 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 pra-
trage 9) |einlagen |trégen 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 0,0 0,6 4,6 3,1 4,0 1.7 0,6 0,7 0,6 1,5 16,1 8,4 0,7 0,0
2,5 0,0 0,5 3,5 2,1 3.1 1.3 0,3 0,3 0,2 1.4 16,1 8,5 0,7 0,0
2,3 0,0 0,8 4,2 2,3 3,7 1,6 0,3 0,4 0,3 1.8 16,1 83 0,7 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,3 3,5 2,4 3,2 1.4 0,5 0,6 0,5 1,2 11,4 51 0,5 0,0
1,6 0,0 0,3 2,6 1,4 2,4 1,0 0,2 0,3 0,2 11 11,3 5.1 0,5 0,0
1.5 0,0 0,3 3,2 1,7 2,8 1.2 0,2 0,3 0,2 1.4 11,4 51 0,5 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,3 4,7 3,3 0,2 0,0
0,9 0,0 0,3 1,0 0,7 0,7 0,3 0,1 0,1 0,0 0,3 4,8 3,4 0,2 0,0
0,8 0,0 0,5 1,0 0,6 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 4,6 3,3 0,2 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fur
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtrdgliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Einschl. Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Na-
mensschuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. 2 Bauspardar-
lehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. 3 Einschl. Geldmarktpapiere
sowie geringer 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 fr allgemeine

Bankrisiken. 8 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die Abschlussgebiihr
voll eingezahlt ist. Vertragserhbhungen 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, FuRnote 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
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 19773 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 1304 787,9 557,2
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
49 192 20226 555,3 538,2 173,5 364,7 17,2 658,4 538,2 14,3 523,9 120,2 808,8 607,9
49 192 1943,8 558,9 543,2 172,4 370,8 15,7 642,2 529,2 14,6 514,6 1131 742,6 557,5
49 192 1933,2 545,0 529,1 177,2 351,8 15,9 659,8 545,1 14,7 530,4 114,7 728,4 539,0
48 187 1930,1 563,9 548,9 176,4 372,5 15,0 642,5 529,8 13,6 516,3 112,7 723,7 519,2
Veranderungen
- - 4| +1196| + 744| + 722 + 59,6 + 12,6 + 22| + 380| + 314 + 30| + 284| + 66| + 75 + 664
- 5 - 7| - 1450 - 563| - 56,0 - 40,0 - 16,0 - 03} + 45| + 70 + 00} + 70| - 26| - 1090 - 58,2
-1 - 3} + 103| - 157 - 159 - 84 - 76 + 02| - 18| - 27 - 04| - 23| + 09| + 283 + 81
- - - 323) - 336| - 335 - 278 - 57 - 01) + 14| - 1,0 - 00} - 1,00 + 24| - 129 - 31,3
- -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| - 11,71 - 68 - 06| - 62| - 49| - 1061 - 513
-1 - 2] +1182| + 161 + 159 + 79 + 81 + 02| + 209| + 213 + 02| + 211 - 04| + 858 + 711
-1 - 4} + 616] + 136| + 13,8 + 4,4 + 9,5 - 03] + 51 + 74 + 010 + 73] - 23| + 40,7 + 388
- - - 752 + 149] + 16,0 - 10 + 17,0 - 1,1 - 1,01 + 40 + 03} + 37| - 50| - 625 - 39,6
- - - 109 - 142 - 144 + 48 - 19,2 + 02| + 159| + 144 + 02| + 143| + 14| - 145 - 188
-1 - 501 - 471 + 1331 + 144 - 09 + 15,3 - 111 - 2551 - 223 - 121 - 2111 - 321 - 64 - 249
Auslandstéchter 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 1223 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 -
25 60 382,5 136,1 121,6 67,2 54,4 14,5 185,4 152,3 22,4 129,9 331 61,0 -
25 59 386,2 133,4 119,3 58,0 61,2 141 186,1 152,0 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 22,5 135,8 333 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 -
24 58 359,4 120,7 108,5 50,7 57,9 12,2 1741 141,8 22,3 119,6 32,3 64,6 -
24 58 352,2 113,6 102,1 47,9 54,2 11,5 173,4 140,6 22,6 118,1 32,8 65,2 -
24 58 349,7 116,3 104,9 48,9 56,0 11,4 169,8 137,4 23,0 114,4 32,4 63,7 -
24 57 350,4 115,3 103,9 49,0 54,9 11,4 170,6 138,2 22,9 115,3 324 64,5 -
Veranderungen
-5 12| - 46,7 - 399 - 26,3 - 80 - 18,2 - 13,6 - 17,0 - 11,4 - 44| - 70 - 56| + 10,1 -
- 4 - 5|- 239 - 333 - 287 - 333 + 4,6 - 46 + 6,5 + 62 + 06| + 56 + 03] + 29 -
- - 11+ 3,9 - 26 - 23 - 91 6,9 - 04 + 08 - 02 + 04| - 06 + 1,00 + 57 -
- -1 - 7.2 - 40 - 51 - 24 - 27 + 1,1 - 13 - 01 + 00| - 01 - 11 - 20 -
- -1 - 4,8 - 10,9 - 88 - 111 + 2,3 - 2,1 + 4,1 + 3.8 - 02 + 41 + 03] + 20 -
-1 - 1| - 0,7 + 68 + 7,2 + 56 + 1,7 - 04 - 59 - 43 - 03] - 40 - 15 - 1,6 -
- -1+ 0,6 + 30 + 33 + 3,6 - 03 - 03 + 14 0,9 - 05| + 14 + 05| - 38 -
- -|- 164 - 85 - 80 - 31 - 50 - 05 - 11,2 - 11,2 + 05| - 117 + 00| + 33 -
- - - 3,7 - 52 - 48 - 27 - 21 - 04 + 0,9 + 04 + 03] + 01 + 05 + 06 -
- -1 - 2,5 + 2,7 + 28 + 1,0 + 1,8 - 01 - 37 - 33 + 04 - 37 - 04 - 1,5 -
- - 11 - 1.1 - 20 - 1,8 + 0,1 - 19 - 02 + 00 + 00 - 011 + 01 - 001 + 08 -

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

tochtern grundsétzlich nicht in den Verdnderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige

Passivpositionen 6) 7)

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldverschreibungen. 3
schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsenfahige Schuld-

Anleihen

und

Einschl.

eigener  Schuldver-

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 4,9 324,6 128,9 49,9 603,1 497,4] 2015
1144,2 797,5 416,5 381,0 346,7 19,9 15,4 4,6 326,8 138,3 47,3 637,1 537,1| 2015 Aug.
11223 774,4 419,2 355,3 347,8 19,4 14,9 4,5 3284 141,6 47,3 666, 1 544,8 Sept.
11246 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 742,0 377,3 364,7 382,3 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 49 324,6 1289 49,9 603,1 497,4 Dez.
1101,8 7339 357,8 376,1 367,9 21,3 16,6 4.8 346,5 129,4 50,0 679,3 566,3| 2016 Jan.
1105,0 734,8 368,7 366,1 370,3 22,1 17,4 4,7 348,2 127,7 49,7 740,1 605,7 Febr.
1083,8 714,8 344,5 370,3 369,0 23,6 19,5 4,1 345,4 121,3 49,4 689,3 559,2 Marz
1108,9 719,0 348,0 371,0 389,9 21,5 17,4 4,1 368,5 117,7 49,4 657,2 541,5 April
1130,1 746,9 358,9 388,0 383,2 20,7 17,2 3,6 362,5 111,0 49,7 639,4 523,0 Mai
Veranderungen
+ 101,5| + 1129| + 892 + 236/ - 114| - 37| - 3,0 - 07| - 7.7 + 30| + 40 + 11 + 73,4| 2014
- 308) - 538| - 57,0| + 32| + 230 + 05| + 0,0 + 04| + 225 - 21 + 4,7 - 1241 - 65,8| 2015
- 221 - 232 + 2,7\ - 259| + 1.1 - 05| - 0,5 - 00| + 1.6 + 32| + 0,0 + 29,0 + 7,7| 2015 Sept.
- 27\ - 155| - 12,7 - 28| + 128| + 03| + 0,1 + 0,1 + 12,5 - 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| - 1.0 - 0,8 - 02| - 354 - 72| + 1.5 - 66,8 - 49,3 Dez.
+ 424 + 201| - 1.5 + 216) + 223]| + 03| + 0,4 - 01| + 220 + 11 + 0,1 + 76,2 + 70,3| 2016 Jan.
+ 20| - 04| + 109 - 13| + 24| + 08| + 0,8 - 00| + 1,6 - 22 - 0,3 + 60,9 + 39,1 Febr.
- 95| - 86| - 242 + 155 - 09| + 15| + 21| - o7 - 23| - 27| - 03| - 509 - 34,9 Marz
+ 246| + 37| + 35| + 02| + 209 - 21 - 2,1 - 00| + 230 - 40| - 0,0 - 32,0 - 18,0 April
+ 1511 + 2201 + 1091 + 11,11 - 691 - 071 - 0,2 - 051 - 6,2 - 83l + 0,3 - 17,9 - 23,8 Mai
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
334,2 201,1 113,4 87,7 133,0 18,5 16,4 2,0 114,6 21,3 30,0 39,8 -| 2013
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 67,1 125,7 131 10,5 2,6 112,6 14,4 26,3 42,9 —| 2015
298,2 160,9 82,3 78,6 137,3 13,9 11,4 2,5 123,3 14,3 26,2 43,8 —| 2015 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 1321 14,8 12,3 2,5 17,3 13,4 26,5 42,6 - Okt.
293,4 159,3 90,2 69,0 1341 11,8 9,2 2,6 1223 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 2,6 112,2 14,5 26,4 40,6 —| 2016 Jan.
282,1 1571 99,1 58,0 125,0 13,2 10,5 2,8 11,8 129 24,3 40,1 - Febr.
275,0 160,5 100,5 59,9 114,5 13,4 10,5 2,9 101,1 13,3 24,2 39,6 - Marz
274,5 161,1 102,8 58,3 113,4 13,8 10,9 2,9 99,6 13,5 24,2 37,5 - April
275,9 164,2 103,6 60,6 11,8 12,7 9,9 2,8 99,1 13,3 24,3 36,8 - Mai
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
+ 3,4 + 8,0 + 12,3 - 43 - 46 + 0,5 + 0,5 - 00| - 5,1 + 01 + 0,1 + 0,3 —| 2015 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 + 14 + 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 + 36 + 23 + 13 - 13 - 1.1 - 1, - 00| - 0,1 + 0,1 + 0,1 - 1.9 —| 2016 Jan.
- 121 - 12,9 - 28 - 101 + 09 + 1.3 + 1.1 + 02| - 0,5 - 16 - 21 - 0,7 - Febr.
- 4,2 + 4,8 + 14 + 34 - 90 + 0,2 - 0, + 02| - 9,2 + 04 - 01 + 0,2 - Marz
- 0,5 + 06 + 2,3 - 17 - 11 + 0,4 + X + 00| - 1,5 + 02 - 01 - 2,1 - April
- 0,1 + 2.2 + 08 + 14 - 23 - 1.1 - 1,0 - 011 - 1.1 - 02 + 0,1 - 1,0 - Mai

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

1. Mindestreservebasis und -erfiillung in der Europaischen Wahrungsunion

Mrd €
Reserve-
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute . schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
2010 10 559,5 211,2 210,7 212,4 1,7 0,0
2011 10376,3 207,5 207,0 2123 53 0,0
2012 10 648,6 106,5 106,0 489,0 383,0 0,0
2013 10385,9 103,9 103,4 248,1 144,8 0,0
2014 8) 10677,3 106,8 106,3 236,3 130,1 0,0
2015 11 375,0 113,8 113,3 557,1 443,8 0,0
2016 April 11548,6 115,5 115,0 623,8 508,7 0,0
Mai . . . . . .
Juni p) 11630,4 116,3 115,8 657,5 541,6
Juli p) 116,7
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben | Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
2010 2530997 24,0 50 620 50 435 51336 901 0
2011 2 666 422 25,7 53328 53145 54 460 1315 1
2012 2874716 27,0 28747 28 567 158 174 129 607 1
2013 2743933 26,4 27 439 27 262 75 062 47 800 2
2014 2876931 26,9 28769 28 595 75339 46 744 4
2015 3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
2016 April 3183073 27,6 31831 31659 186 505 154 846 0
Mai . . . . . . .
Juni 3205 801 27,6 32058 31887 196 614 164 727 0
Juli p) 3226 967 32270 32101
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und | auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) Grof3banken sonstige Kreditbanken |Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stitzungsaufgaben
2010 10633 7 949 1845 18128 9153 556 2170
2011 10 459 8992 3078 18 253 9437 601 2324
2012 3) 5388 4 696 2477 9626 4 886 248 1247
2013 5189 4705 1437 9 306 5123 239 1263
2014 5593 4 966 1507 9626 5375 216 1312
2015 6105 5199 2012 10432 5649 226 1578
2016 April 5903 5167 2222 10713 5755 235 1668
Mai . . . . . . .
Juni 5967 5196 2 366 10742 5805 231 1583
Juli 5978 5220 2470 10 751 5834 232 1617
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-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegenuber nicht der Mindest- gegeniiber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFls Ausland auBerhalb der EWU mit | Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit |in der EWU mit Ursprungslaufzeit | Ursprungslaufzeit bis zu 2 Jahren | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2010 1484334 2376 344 440 594 119 105 728
2011 1609 904 3298 354 235 596 833 102 153
2012 3) 1734716 2451 440 306 602 834 94 453
2013 1795 844 2213 255 006 600 702 90 159
2014 1904 200 1795 282 843 601 390 86 740
2015 2063 317 1879 375 891 592 110 104 146
2016 April 2117 242 2 655 361713 594 518 107 165
Mai . . . . .
Juni 2128104 3241 378 003 590 967 105 797
Juli 2149 432 2352 378 231 589 495 107 539

1 Die Erflllungsperiode beginnt am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schafts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erorterung der Geldpolitik
vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der Européischen Zentralbank tber 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 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 %. 4 Art. 5 Abs. 2 der

Verordnung der Européaischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentralbanken.
6 Durchschnittliche Guthaben abziiglich Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. 8 Reserve-Soll nach Abzug des
Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Litauen in Hohe von 0,154 Mrd €. Das
Reserve-Soll in der Europdischen Wahrungsunion bis zum 31. Dezember 2014 betrug
106,2 Mrd €.
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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
Giiltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giiltig ab fazilitat  |Festsatz |satz fazilitat Giiltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,2512011 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. 1,9712011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 1. 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 1,95/2015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,002016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2007 1. Jan. 2,70/2016 1. Juli -0,88
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
44 089 44 089 0,00 - - - 7
42 467 42 467 0,00 - - - 7
43 569 43 569 0,00 - - - 7
49 593 49593 0,00 - - - 7
42 989 42 989 0,00 - - - 7
41 621 41 621 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
6270 6270 2) - - - 98
6724 6724 0,00 - - - 819
399 289 399 289 0,00 - - - 1456
7726 7726 2) - - - 91
7010 7010 2) - - - 91

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

4. Geldmarktsatze nach Monaten *

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte
wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR 2)

EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Neunmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-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
-0,34 -0,36 -0,34 -0,25 -0,14 -0,07 -0,01
-0,34 -0,36 -0,35 -0,26 -0,14 -0,08 -0,01
-0,33 -0,37 -0,36 -0,27 -0,16 -0,10 -0,03
-0,33 -0,38 -0,37 -0,29 -0,19 -0,12 -0,06

* 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 flr 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 Juni 0,54 84531 1,75 224 254 0,29 74 338 2,22 19 325
Juli 0,52 82 865 1,73 221848 0,27 76 685 2,19 17 642
Aug. 0,51 81011 1,71 221 355 0,26 77 081 2,17 17717
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 17702
Nov. 0,48 77 788 1,67 219914 0,24 76 639 2,09 17194
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 75 932 1,62 221154 0,21 80142 2,00 17 271
Marz 0,44 76 809 1,61 221229 0,20 82706 1,95 17 573
April 0,44 77 166 1,59 220 954 0,19 83709 1,92 17 490
Mai 0,43 77 295 1,58 220 985 0,19 80922 1,86 18 025
Juni 0,42 77 303 1,56 220707 0,16 78910 1,80 18 063
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 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 54768 4,51 78 424 4,56 307 560
Sept. 2,64 5135 2,44 27 890 3,41 1036 799 7,55 55936 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 53821 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 7,45 53249 4,31 80 351 4,41 307 866
Marz 2,63 5014 2,34 27 371 3,24 1052 498 7,49 54 287 4,29 80 695 4,38 307 355
April 2,56 4928 2,31 27 215 3,21 1057019 7,33 52229 4,27 81376 4,35 308 474
Mai 2,57 4959 2,29 27187 3,19 1059 863 7,36 52 678 4,24 81793 4,33 309 250
Juni 2,57 4863 2,28 27 272 3,16 1064 492 7,39 53521 4,22 82 253 4,31 309 023
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 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. 2,82 130 317 2,41 126 738 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 2,33 129 015 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 134107 2,23 130 842 2,70 598 794
Mérz 2,65 137 421 2,20 130530 2,67 597 332
April 2,66 136 364 2,18 131883 2,64 601 069
Mai 2,60 136 538 2,15 132 698 2,62 605 918
Juni 2,62 135 843 2,13 133 462 2,60 604 519

* 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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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 €
0,15| 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| 1079170 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
0,12 1123332 0,34 6226 0,71 914 1,03 1493 0,36 536 409 0,40 59 334
0,11 1120 146 0,34 6 804 0,82 1137 0,93 1721 0,34 535575 0,39 58 239
0,10| 1140220 0,35 5852 0,69 994 0,94 1130 0,32 534792 0,38 57 125
0,10| 1142947 0,34 5430 0,69 747 0,89 901 0,31 534122 0,37 56 154
0,081 1149604 0,27 6 027 0,73 759 0,83 935 0,30 533 649 0,36 55413
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 €
0,06 342 151 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 354182 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 10 334 0,48 890 0,50 244
0,05 369 344 - 0,03 14 907 0,20 931 1,34 1057
0,05 377 546 - 0,01 10 820 0,13 851 0,40 439
0,01 380 942 - 0,02 9700 0,18 694 0,52 1123
0,01 376 703 - 0,02 10619 0,16 689 0,46 858

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€
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 2 264 2,88 745 2,21 1636
2,03 6561 1,97 2 146 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 2N 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 6 669 2,10 2300 1,87 3388 2,64 904 2,08 2377 2,15 2032 2,76 690 2,05 1528
2,02 7 255 1,87 2578 1,77 3549 2,70 996 2,09 2710 1,96 2167 2,81 756 2,03 1796
2,03 6381 1,89 2492 1,81 3375 2,68 981 2,09 2025 2,02 2079 2,87 757 2,01 1420
2,00 5898 1,92 1926 1,77 2921 2,71 876 2,03 2101 2,01 1859 2,97 647 1,97 1372
2,02 6818 1,93 2359 1,84 3200 2,58 1132 1,98 2486 2,09 1953 2,67 896 1,89 1769

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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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-
Erhebungs- zinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1 Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2015 Juni 6,37 6,29 8006 7,63 1547 4,83 327 4,98 3211 7,33 4468
Juli 6,48 6,40 8959 7,81 1769 5,09 361 5,01 3554 7,47 5044
Aug. 6,34 6,26 7313 7,71 1263 5,33 309 4,98 3020 7,31 3984
Sept. 6,28 6,21 7 331 7,63 1200 5,20 338 4,94 3052 7,28 3941
Okt. 6,28 6,20 7233 7,69 1135 5,17 309 4,88 3104 7,36 3820
Nov. 6,21 6,15 6 657 7,58 1055 5,24 276 4,90 2993 7,32 3388
Dez. 6,03 5,97 6 067 7,30 934 5,67 316 4,78 2867 7,19 2884
2016 Jan. 6,44 6,37 7338 7,52 1426 5,59 309 4,99 2938 7,41 4091
Febr. 6,25 6,20 7 862 7,44 1444 5,55 322 4,94 3260 7,22 4280
Marz 6,06 6,04 8415 7,33 1833 5,49 341 4,79 3577 7,07 4497
April 6,21 6,19 8734 7,33 1814 5,89 310 4,88 3548 7,16 4876
Mai 6,22 6,20 8244 7,47 1715 5,89 306 4,90 3329 7,16 4 609
Juni 6,20 6,18 8942 7,47 1864 5,73 314 4,87 3618 7,15 5010
darunter: besicherte Kredite 12
2015 Juni . 3,11 301 . . 2,86 35 3,59 156 2,50 110
Juli . 3,44 281 . . 2,81 28 3,93 156 2,85 97
Aug. . 3,49 240 . . 3,05 18 3,86 144 2,92 78
Sept. . 3,28 238 . . 2,52 38 3,90 116 2,78 84
Okt. . 3,33 244 . . 2,33 41 3,87 131 2,89 72
Nov. . 3,58 218 . . 2,84 23 3,90 136 3,14 59
Dez. . 3,39 219 . . 2,72 22 3,89 128 2,66 69
2016 Jan. . 3,32 191 . . 2,50 21 3,72 1M1 2,85 59
Febr. . 3,51 220 . . 2,85 33 3,84 135 3,08 52
Marz . 3,29 260 . . 2,58 25 3,71 158 2,65 77
April . 3,49 206 . . 2,75 13 3,80 145 2,77 48
Mai . 3,56 202 . . 2,69 18 3,95 135 2,79 49
Juni . 3,62 213 . . 2,95 17 3,96 141 2,94 55
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
Erhebungs- zinssatz 11) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz 1) |7) zinssatz M |7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2015 Juni 1,89 1,85 24015 1,98 5330 2,M 2798 1,81 2197 1,72 9297 1,92 9723
Juli 2,04 1,99 25310 2,06 6017 2,17 2915 1,91 2502 1,86 10 095 2,10 9798
Aug. 2,09 2,06 19 745 2,15 4 445 2,27 2290 1,95 1939 1,92 7 566 2,15 7 950
Sept. 2,07 2,03 19161 2,08 4209 2,17 2344 1,98 1851 1,92 7276 2,12 7 690
Okt. 2,07 2,05 19874 2,04 5455 2,1 2577 1,99 2125 1,94 7 230 2,14 7 942
Nov. 2,04 2,02 18 426 2,11 4212 2,27 2190 1,94 1874 1,89 7319 2,09 7 043
Dez. 1,98 1,95 19 521 2,02 4769 2,16 2713 1,88 2 045 1,83 7 385 2,01 7378
2016 Jan. 2,00 1,97 18 507 2,05 5833 2,22 2413 1,87 2054 1,84 6 800 2,05 7 240
Febr. 1,97 1,96 18778 2,16 4870 2,45 2584 1,86 1994 1,79 6 837 1,97 7 363
Marz 1,85 1,82 22 396 1,94 4799 2,10 2618 1,82 2 256 1,70 8 246 1,86 9276
April 1,93 1,88 17 859 1,94 4981 2,16 2 206 1,82 1820 1,67 6 054 1,97 7779
Mai 1,86 1,79 17 968 2,03 3654 2,19 2133 1,83 1698 1,62 6635 1,83 7 502
Juni 1,82 1,76 21409 1,94 4079 2,04 2567 1,85 1931 1,60 7424 1,79 9487
darunter: besicherte Kredite 12
2015 Juni . 1,76 11120 . . 2,02 1096 1,59 1090 1,65 4502 1,84 4432
Juli . 1,91 11976 . . 2,15 1134 1,69 1314 1,80 4906 2,03 4622
Aug. . 1,98 9203 . . 2,23 794 1,71 1016 1,86 3653 2,11 3740
Sept. . 1,96 8434 . . 2,13 912 1,74 878 1,87 3334 2,07 3310
Okt. . 1,99 9323 . . 2,10 995 1,71 1063 1,86 3583 2,16 3682
Nov. . 1,94 8245 . . 2,21 812 1,69 888 1,83 3378 2,05 3167
Dez. . 1,86 8294 . . 2,06 969 1,63 915 1,77 3272 1,95 3138
2016 Jan. . 1,92 8349 . . 2,30 916 1,62 1003 1,80 3276 2,04 3154
Febr. . 1,89 7 875 . . 2,47 987 1,62 875 1,73 3048 1,95 2 965
Marz . 1,74 9786 . . 2,01 1002 1,63 1075 1,63 3807 1,81 3902
April . 1,89 7 980 . . 2,17 848 1,53 843 1,62 2827 2,14 3462
Mai . 1,71 7 343 . . 2,08 783 1,53 752 1,54 2804 1,81 3004
Juni . 1,67 9111 . . 1,96 956 1,55 849 1,53 3475 1,75 3831

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

b) Neugeschaft +

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

Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)

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

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 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 €
9,01 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 63 998
8,91 41624 8,93 34 639 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
8,82 41049 8,81 34005 15,36 4071 3,79 67 167 3,80 66 930
8,81 42187 8,80 35211 15,42 3982 3,84 68 638 3,85 68 394
8,70 40129 8,67 33142 15,24 4067 3,83 66 708 3,85 66 461
8,72 40 781 8,75 33 466 15,21 4135 3,70 67 212 3,71 66 974
8,75 41709 8,77 34 494 15,23 4093 3,74 67 687 3,75 67 430

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
1,71 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 69195 1,64| 24802 2,64 8543 2,91 1586 2,05 1791 1,37 45314 1,94 2211 1,97 9 750
1,62| 49640 1,67 14967 2,64 6 644 2,99 1260 2,03 1321 1,28| 33589 1,99 1497 1,98 5329
1,84| 60340 1,82 19 271 2,78 8061 29 1323 2,08 1333 1,56| 39892 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 2,7 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 46829 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 52 765 1,61 15 300 2,71 7 805 2,78 1310 1,93 1160 1,20 34 426 1,42 2142 1,67 5922
1,64 62713 1,70 19 300 2,67 8 680 2,73 1524 1,88 1394 1,35| 41099 1,76 2294 1,68 7722
1,55 57 589 1,60 19 803 2,60 8290 2,74 1645 1,82 1410 1,23 38162 1,56 1933 1,68 6149
1,47 53170 1,55 15321 2,59 7987 2,73 1363 1,85 1338 1,11 34 259 1,55 1651 1,64 6572
1,52 66 541 1,68 19 898 2,61 8991 2,79 1599 1,76 1526 1,23 43 823 1,57 2 249 1,55 8353
darunter: besicherte Kredite '
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
1,62 10561 1,94 611 2,60 154 1,73 406 1,50 5407 1,79 1089 1,66 2894
1,59 9 251 1,95 660 2,39 153 1,67 438 1,49 5471 1,92 530 1,57 1999
1,58 5951 2,03 479 2,60 134 1,65 406 1,47 2 864 1,57 364 1,55 1704
1,59 10 055 1,91 601 2,51 159 1,64 468 1,56 4884 1,72 1003 1,46 2940

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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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2014 2.Vj.
3.
4vj.

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

2016 1.Vj.

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2014 2.Vj.
3.
4.Vj.

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

2016 1.Vj.

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2014 2.Vj.
3.V,
4Vj.
2015 1.Vj.
2.Vj.
3.V,
4.
2016 1.Vj.

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
1838,3 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 228,9 379,7 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 1947,8 576,3 226,2 271,9 221,9 522,1 62,2 67,1 63,4
2162,8 2095,7 560,1 287,2 277,9 223,8 619,5 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
2339,8 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 2939 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 3934 305,3 236,1 813,8 70,7 65,1 77,5
24859 2 407,4 498,1 408,3 308,8 238,7 817,7 71,0 65,0 78,5
25149 24339 488,7 417,6 310,4 244,0 837,0 711 65,1 81,0
2592,0 25093 486,8 458,8 314,3 249,2 860,6 73,6 66,0 82,7
Versicherungen
1489,2 1444.6 410,4 127,6 224,7 254,2 292,7 731 62,0 44,6
1526,2 1485,5 432,5 130,7 226,4 267,1 304,0 68,2 56,6 40,7
1454,7 1416,5 436,7 133,7 221,7 221,4 284,3 63,4 55,2 38,2
1490,3 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 1651,1 405,1 246,2 251,7 211,4 425,1 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 18414 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
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 3679 331,1 270,7 215,9 542,3 63,6 50,1 49,3
1976,3 1926,5 362,6 3553 276,2 224,9 590,0 65,7 51,8 49,9
1927,0 1877,1 355,5 339,5 276,4 221,6 565,7 65,8 52,6 49,9
19352 1884,7 345,7 351,0 279,6 224,0 566,2 65,9 52,3 50,5
19489 1897,2 334,0 358,5 280,7 228,7 577.3 66,0 52,0 51,7
20185 1965,5 3339 394,5 284,4 233,6 597,8 68,3 53,0 53,0
Pensionseinrichtungen 4
282,3 264,6 113,8 22,4 20,1 7.3 92,8 1,5 6,7 17,7
3121 294,3 125,8 24,4 219 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 3274 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
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 14,1 241,9 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 52 131 29,3
573,5 543,8 152,9 64,3 30,0 15,5 262,8 52 13,0 29,7

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 4.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.



Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2014 2.Vj.
3V
4.

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

2016 1.Vj.

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015

2014 2.V,
3.
4.

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

2016 1.Vj.

2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2014 2.Vj.
3.V
4.Vj.
2015 1.Vj.
2.Vj.
3.
avj.
2016 1.Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
August 2016

49°

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 131838 10491 269,6 81,3 61,5
1838,3 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 17083 14371 271,2 71,3 124,8
2 236,7 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 92,3 233,1 19751 1667,5 307,6 75,7 120,3
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 1568,1 293,3 72,6 154,4
24269 17,3 88,9 202,7 1887,5 1591,5 296,0 72,9 157,7
25316 17,7 90,8 223,1 1937,6 1631,9 305,8 74,8 187,5
24716 17,9 91,1 206,2 19426 1636,5 306,1 75,0 138,8
24859 17,5 91,6 208,4 19545 1647,4 307,1 75,5 1383
25149 18,3 92,3 233,1 19751 1667,5 307,6 75,7 120,3
2592,0 17,7 95,4 231,7 2011,7 1690,7 321,0 78,0 157,4
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
15533 17,8 68,7 131,8 1191,3 937,3 254,0 69,4 74,4
1584,6 17,0 68,3 107,0 12243 960, 1 264,2 69,6 98,3
1694,4 22,4 73.1 152,0 1280,0 1009,2 270,8 69,5 97,4
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 18,3 87,3 221,7 1468,8 1161,7 307,1 72,4 80,3
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 87,3 221,7 1468,8 1161,7 307,1 72,4 80,3
20185 17,7 90,4 220,8 1500,8 1180,3 320,5 74,6 114,2
Pensionseinrichtungen >
282,3 - 1.8 8,0 257,5 2571 0,4 2,1 12,9
312,1 - 2,4 8,1 287,8 287,5 0,3 2,5 11,2
315,9 - 2,8 54 300,6 300,2 0,4 2,4 4,7
346,5 - 3,2 5,4 324,2 323,7 0,4 1,9 11,7
408,5 - 3,6 58 382,1 381,7 0,4 2,1 15,0
426,6 - 3,8 4,8 400,6 400,2 0,5 1.9 15,5
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 25,3
536,1 - 4,7 9,6 478,2 477,7 0,5 3,2 40,5
566,0 - 5,0 11,3 506,3 505,8 0,5 33 40,0
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 37,1
550,7 - 4,8 9,9 494,0 493,5 0,5 3,2 38,7
566,0 - 50 11,3 506,3 505,8 0,5 33 40,0
573,5 - 5,0 10,9 510,9 510,4 0,5 3.4 43,2

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Aufsichtsdaten der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht. * Bewertung der Wertpapierpositionen zu
Zeitwerten, der Ubrigen Positionen zu Buchwerten. Unterjdhrige Werte sowie Werte
ab 2013 sind teilweise geschatzt. Werte ab 2015 4.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 Reinvermdgen als Summe
der Aktiva abzliglich Verbindlichkeiten sowie Riickstellungen. 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 &ffentliche, 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-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39898 2682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528 - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
70208| - 538| - 114902 22709 91 655 70747 90 154 12973 8645 77181 - 19 945
146 620| - 1212) - 7 621 24044 - 17635 147 831 92682 - 103271 22 967 172 986 53938
33 649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876| - 94793 36 805 34112 57 525
51813| - 21419 - 98820| - 8701 86 103 73231 - 3767| - 42017 - 3573 41823 55 580
- 12603| - 101616 - 117187 153 15415 89013 18583 - 25778 - 12708 57 069| - 31185
63381 - 31962| - 47404 - 1330 16776 95 341 51779 - 12124 - 11951 75 854 11 601
32891 - 36010y - 65778 26762 3 006 68 902 123662 - 66 330 121 164 68828 - 90773
18 142 14 808 1576 1949 11284 3334 15405| - 781 9915 6271 2736
36 863 20 567 3560 19563 - 2555 16 296 45 478 1546 12775 31157 - 8615
4370 - 1263 5758| - 6129 - 892 5633 6801 - 12 250 12 664 6387| - 2432
- 821| - 2159 - 14282| - 1729 13853 1338 5797 3259 12847 - 10309 - 6618
- 59323| - 57836 - 55168 996 | - 3664 - 1487 - 13826 - 39384 11090 14468 - 45 497
8853 - 1881 7474 2924 - 12279 10733 6823 2236 12023 - 7 436 2029
31114 19483 14 851 1224 3407 11631 20916 2002 12911 6003 10 198
26 539 12729 1330 4510 6 889 13810 26 890 1261 13 401 12228 - 351
12556 - 3469 7 238 1970 - 12677 16 025 34517 - 5143 15 821 23839 - 21961
32838 29 686 8729 3993 16 964 3152 15400 - 6 052 18 093 3359 17 438
- 5008 - 75531 - 21771 - 4636| - 740 2544 14769 - 8528 16 907 6390 - 19777
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) Sektoren 12) Auslander 13)
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387) - 10748
32364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053| - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
37767 20 049 17719 36 406 7 340 29 066 1361
25833 21713 4120 40 804 670 40134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
21553 10 106 11447 18 344 11991 6353 3209
47 506 18778 28728 39661 17 203 22 458 7 845
38 855 7 668 31187 24017 - 5421 29438 14 838
962 122 840 1261 - 6 693 7954) - 299
- 4412 96| - 5378| - 2610) - 9059 6449 - 1802
1268 903 365) - 838 150 - 988 2106
4836 640 4196 1526 5566 - 4040 3310
5812 1100 4712 6195| - 4336 10531 - 383
- 1294 120 - 1414 367 - 5901 6268) - 1661
- 611 66| - 677 1539 - 5401 6940 - 2150
8290 59 8231 5935 1861 4074 2 355
- 949 39| - 988 472 - 639 1111 - 1421
5585 288 5297 6 964 2838 4126 - 1379
2210 335 1875 4572 - 330 4902 - 2362

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
inklusive ~ grenziiberschreitender
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdgen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-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

tenten. 2 Ab

Januar 2011

konzerninterner

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 fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen

In- und auslandische

2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verdufe-

rung (-)

inlandischer

Schuldverschreibungen

durch  Auslander;

Transaktions-

werden nicht besonders angemerkt.
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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 -
100 701 62 684 4141 1158 40 780 16 605 5567 32450 -
65 645 45 949 1436 793 32123 11597 8 406 11290 -
120383 77 552 1810 1099 54 961 19 682 6448 36 384 -
127 058 80 388 6236 886 55057 18 208 4135 42 535 -
111271 61483 2722 1030 38521 19 209 9240 40 548 -
115 428 69 506 1282 536 53522 14 167 5762 40 160 -
109 656 67 125 3518 355 48 486 14 766 7177 35353 -
98 036 56 397 1402 1345 35416 18235 3694 37944 -
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 -
33799 16 563 1910 1158 6 586 6909 4010 13227 -
14 240 5609 36 43 1269 4262 6029 2603 -
29 680 15 067 1810 1099 7 480 4678 3168 11 446 -
36 168 19792 5716 540 9953 3582 1579 14797 -
37922 17 301 2209 1030 6745 7317 5178 15 444 -
30 946 11246 1207 511 4680 4848 4481 15219 -
36 255 17 367 2711 55 8707 5 895 4908 13980 -
34 458 16 553 1291 711 6590 7 962 2098 15 808 -
Netto-Absatz e
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 25 300 - 13174 - 1441
4210 - 10 065 3189 989 - 9760 - 4483 - 1260 15536 -
- 81812 - 66 259 - 610 - 1459 - 8176 - 56 013 1431 - 16 984 - 191
- 6853 4029 - 3139 - 445 4 467 3145 2324 - 13 206 -
16 450 12194 4786 42 6832 534 122 4133 -
11323 4244 977 - 477 1174 2571 4323 2756 - 219
- 8359 7324 236 - 1468 6691 1865 1909 - 17 592 - 159
28 473 9196 - 1402 - 660 9 052 2206 3294 15983 - 590
- 3182 - 4261 - 2543 - 3575 1322 534 - 4057 5135 -

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ . schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
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 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. 3 055758 1170396 132 246 75276 578 109 384 765 260 058 1625 304 6356
Marz 3067 081 1174 640 133223 74 800 579 283 387 335 264 380 1628 060 6137
April 3058722 1181 964 133 459 73 331 585974 389 200 266 289 1610 468 5978
Mai 3087 195 1191 160 132 057 72 672 595 026 391 406 269 584 1626451 5389
Juni 3084013 1186 899 129514 69 097 596 349 391 940 265527 1631587 5389
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Juni 2016
bis unter 2 1021157 463 603 37 045 28011 247 795 150 752 49183 508 371 1935
2 bis unter 4 665 804 289 676 38 667 18 100 158 821 74 087 51408 324721 204
4 bis unter 6 452 712 190 444 24 030 9300 94 254 62 861 34 637 227 631 341
6 bis unter 8 327 679 86 536 16311 6952 34 009 29 266 23 646 217 497 1333
8 bis unter 10 222915 73767 9155 4871 34 502 25240 14334 134 814 111
10 bis unter 15 124 080 28011 4067 1212 9661 13070 15412 80 657 498
15 bis unter 20 41 647 11020 65 600 7 298 3057 3810 26 818 -
20 und dartiber 228019 43 842 175 52 10 008 33 607 73 098 111079 967

* 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.

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2004 164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
2005 163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
2006 163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
2007 164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
2008 168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
2009 175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
2010 174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091 220
2011 177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
2013 171741 - 6879 2971 718 476 - - 1432 - 619 - 8992 1432 658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 - - 465| - 1044 - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 - - 1394 - 1385 - 2535 1614 442
2015 Dez. 177 416 973 1081 - 23 - - 10| - 73 - 48 1614 442
2016 Jan. 177 279 - 136 112 43 - - - 2| - 222 - 68 1468 838
Febr. 177 125 - 154 52 - 1 - o] - 63 - 144 1435 286
Mérz 177 113 - 12 57 - 0 - o] - 2 - 67 1512 940
April 176 705 - 408 31 - 34 - - 281 - 2 - 188 1528339
Mai 175 609 - 1097 209 14 5 - - 4| - 378 - 942 1529 297
Juni 175 694 85 213 67 228 - - 301 - 305 - 87 1432 091

* 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, deren Aktien im Open Market
(Freiverkehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben
der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Bérse AG.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
August 2016
53¢
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 Gber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3.1 3,2 3,2 3,4 3.1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3,2 3,5 4,0 5,5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1,4 1,3 1,3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,4 13 1,3 1,6 1,3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1.7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 Febr. 0,2 0,1 0,1 0,2 0,4 1.3 2,8 142,48 116,73 451,93 9 495,40
Marz 0,2 0,1 0,1 0,2 0,3 1,2 2,4 142,21 116,20 473,69 9 965,51
April 0,2 0,1 0,1 0,1 0,3 1,1 2,2 141,89 112,67 474,25 10 038,97
Mai 0,2 0,1 0,1 0,1 0,3 1,0 2,1 142,19 113,75 478,01 10 262,74
Juni 00| - 0,1 - 0,1 - 0,0 0,2 0,7 2,0 143,74 116,88 450,95 9 680,09
Juli - 011 - 021 - 021 - 0,2 0,2 0,7 1.7 144,06 116,16 481,02 10 337,50
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von ber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanmaRiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
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-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2004 14 435 1453| - 3978| - 6160| — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 379 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400| - 124 7001| - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535| — 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14676 5221 24 330 22 508 8258
2007 55778 13436 — 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4469
2008 2598| - 7911 - 14409 - 12171 — 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625 - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49929 43 747 10966 - 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 - 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 190 84 906 13381 - 148 8683 1897 71 345 21284| 102591 3873 6290 98718 14994 3598
2011 46 511 45221 - 1340 - 379| - 2037 1562 46 561 1291 39474\ - 7576 — 694 47 050 1984 7 036
2012 111 236 89 942 2084| - 1036 97 3450 87 859 21293| 114676| - 3062| - 1562 117738 22855 - 3438
2013 123743 91337 9184| - 574 5596 3376 82 153 32407| 117675 771 100 116904 32305 6 069
2014 139011 97 711 3998 - 473 862 1000 93713 41302| 144168 819| — 1745| 143349 43046| — 5154
2015 181632 146136 30420 318 22 345 3636| 115716 35495| 176116 7 362 494| 168754 35001 5515
2015 Dez. 26 600 26 955 5428 - 248 5262 487 21527 - 355 25069 - 1935| - 2182 27 004 1827 1531
2016 Jan. 17 489 15 246 2 675 366 673 1335 12571 2243 18048 | — 339| - 397 18 387 2640| - 559
Febr. 13 857 9934 1404 - 79 469 704 8530 3924 14 315 557 107 13758 3817) - 457
Marz 11178 7 620 1620 - 191 657 836 6 000 3558 12939 1053 915 11886 2643| - 1761
April 12939 6 740 1705 - 76 940 496 5035 6199 14526 671 — 230 13 855 6429| - 1587
Mai 12 486 11294 5506 - 50 1132 4156 5788 1192 12325 887 | - 65 11438 1257 161
Juni 8318 79141 - 1062 42 5651 - 1971 8976 404 8727 5571 - 87 8170 4911 - 408
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslédndischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
durch Inlander; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermogensbildung und AuBenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

-

Mrd €
2014 2015 2016
Positionen 2013 2014 2015 4.Vj. 1.V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 4,68 - 7,30 41,49| - 4,62| - 10,85 3,71 28,11 20,52 0,15
Schuldverschreibungen insgesamt 065| - 126 - 093] - 357| - 148 0,56 051 - 0,52 0,87
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,56 1,62 - 0,77 040| - 1,06 093| - 1,42 0,78 0,98
langfristige Schuldverschreibungen - 091} - 288 - 015 - 397| - 042 - 037 1,93 - 1,291 - 0,10
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 1,27 - 1,88 0,73| - 2,74} - 0,07 0,24 0,94| - 0,38 0,51
nichtfinanzielle Kapital?esellschaﬁen 081} - 005/ - 079| - 0,10 - 0,53 059| - 032| - 052 0,66
finanzielle Kapitalgesellschaften - 214| - 1,26 1,93| - 0,52 0,75\ - 0,27 0,87 0,58 0,31
Staat 0,07 - 057 - 041| - 212 - 028] - 0,08 039| - 044| - 046

Schuldverschreibungen des Auslands 1,91 062 - 166 - 083 - 141 0,32 - 042 - 0,14 0,37

Kredite insgesamt 9,45 14,24 30,19 4,76 23,01 5,79 1,29 0,11 6,50
kurzfristige Kredite 27,76 36,06 25,03 2,25 20,39 1,61 1,10 1,93 3,21
langfristige Kredite - 1832| - 21,83 5,17 2,50 2,62 4,18 0,19 - 1,82 3,29
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 2,36 10,23 11,76 8,37 17,82 - 1,20 0,44| - 530 0,78
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 0,31 2,30 9,79 - 1,43 0,02 4,30 - 0,60 3,28
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,81 10,65 9,68 - 1,39 1930 - 1,17 - 381| - 464 - 2,50
Staat 0,26 - 0,11 - 022 - 003| - 005| - 005 - 005f- 005 0,00

Kredite an das Ausland 7,09 4,01 18,44 — 3,61 5,19 6,99 0,85 5,41 5,72

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 39,55 10,18 47,40| - 6,68 3,23 9,09 14,47 20,61 9,11
Anteilsrechte insgesamt 31,90 20,57 31,05 382 - 492 6,27 10,59 19,11 8,66

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 870 - 1,62| - 1041| - 2,76| - 16,68 1,41 1,98 2,88 - 6,00
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965| - 539| - 804| - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86 - 6,17
finanzielle Kapitalgesellschaften - 095 3,78 - 237 3,19 - 2,59 034 - 014 0,02 0,17

Borsennotierte Aktien des Auslands 1,41 9,31 7,25 0,30 10,12 - 0,22 - 5,02 2,37 1,60

Ubrige Anteilsrechte 1) 21,80 12,87 34,22 6,28 1,64 5,08 13,64 13,86 13,06

Anteile an Investmentfonds 7,65| - 10,38 16,35| — 10,50 8,15 2,82 3,87 1,50 0,45
Geldmarktfonds - 0,15 0,23 ,21 ,08| - 0,25 0,17| - 0,06 035| - 0,30
Sonstige Investmentfonds 7,80 - 10,61 16,13| — 10,41 8,40 2,65 3,93 1,15 0,75

Versicherungstechnische Riickstellungen 3,02 1,04 1,65 0,06 0,29 0,55 0,56 0,25 2,07

Finanzderivate 6,49 - 1,27 3,07 - 394 355 - 241 2,07\ - 0,14| - 037

Sonstige Forderungen 167,66 — 92,43 63,32 - 46,69| - 27,86 48,21 15,17 27,80 9,20

Insgesamt 231,49| - 76,81 186,19| - 60,69| — 10,12 65,50 62,17 68,63 27,53

AuBenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 12,78 1,26 7,78 4,32 3,58 4,91 046| - 1,17 10,40
kurzfristige Schuldverschreibungen - 1,12 - 11,63 1,96 - 0,88 1,26 — 0,04 1,01 - 0,27 2,04
langfristige Schuldverschreibungen 13,90 12,89 5,82 5,20 2,32 495| - 055 - 089 8,36
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren 5,10 4,25 1,75 0,18 0,95 2,72y - 072 - 1,20 4,97
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 081 - 005 - 079 - 00| - 053 059| - 032 - 052 0,66
finanzielle Kapitalgesellschaften 2,85 4,11 2,06 0,44 1,26 1,85 — 044| - 0,61 3,59
Staat - 0,05 0,00 0,02 0,00 0,01| - 0,00 0,01 0,01 - 0,00
Private Haushalte 1,50 0,20 046| - 0,16 0,22 0,29 0,03| - 0,07 0,73

Schuldverschreibungen des Auslands 7,67 - 2,99 6,03 4,14 2,63 2,19 1,18 0,03 5,43

Kredite insgesamt 27,15} - 15,51 47,95| - 12,40 28,94 17,03 - 2,13 4,10 14,68
kurzfristige Kredite 24,45 1,96 21,17 - 9,82 8,16 14,80 - 294 1,16 16,55
langfristige Kredite 2,71 - 17,47 26,77| - 2,59 20,78 2,24 0,81 295 - 1,88
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren - 4,64 2,51 23,34 - 0,23 22,29 6,62 - 074 - 4,83 3,15
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 391 - 0,31 2,30 9,79 - 1,43 0,02 430 - 0,60 3,28
finanzielle Kapitalgesellschaften 12,69 13,48 15,16 - 5,33 15,91 819| - 1,72} - 7,22 3,50
Staat - 21,23| - 10,67 589| - 4,68 781 - 1,59 - 3,32 3,000 - 3,63
Kredite aus dem Ausland 31,74 - 18,01 24,60 - 12,18 6,65 10,41} - 1,39 8,93 11,53
Anteilsrechte insgesamt 12,04 27,88 15,04 15,43 0,05 5,40 5,89 3,69 3,25
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 447 - 097 666 - 469 - 181 - 3,65 0,73 11,39 - 2,71
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 965 - 539 - 804| - 595| - 14,10 1,07 2,12 2,86 - 6,17
finanzielle Kapitalgesellschaften - 5,02 1,59 11,05 — 0,31 17,66 — 534| - 6,36 509 - 1,14
Staat - 088 0,03 0,11 0,01 0,06 0,01 0,02 0,01 0,00
Private Haushalte - 821 2,80 3,55 1,57| - 5,43 0,61 4,95 3,43 4,61
Borsennotierte Aktien des Auslands 7,80 9,72 - 064 6,65 2,08 5,36 1,97| - 10,04 2,75
Ubrige Anteilsrechte 1) 8,70 19,13 9,02 13,46 - 0,22 3,70 3,20 2,34 3,21
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| - 822 1,92 10,89 - 16,16 — 1,04 — 1,92 8,63
Sonstige Verbindlichkeiten 19,44 - 11,43 56,92| - 19,56 28,57 18,60 0,16 9,60 8,40

Insgesamt 81,46 10,18 125,52 - 8,77 73,54 31,30 4,87 15,81 46,87

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 2016
Positionen 2013 2014 2015 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermdégen
Bargeld und Einlagen 411,5 406,5 463,7 406,5 387,7 397,2 432,0 463,7 455,2
Schuldverschreibungen insgesamt 45,0 49,6 47,8 49,6 48,6 48,4 48,4 47,8 48,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 5.1 6,8 6,0 6,8 5,7 6,7 5.2 6,0 7,0
langfristige Schuldverschreibungen 39,9 42,9 41,7 42,9 42,9 41,7 43,2 4,7 14,7
nachrichtlich:

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

Schuldverschreibungen des Auslands 20,5 26,7 24,4 26,7 25,6 25,4 24,7 24,4 24,9

Kredite insgesamt 447,0 466,0 496,0 466,0 493,4 498,2 497,4 496,0 500,1
kurzfristige Kredite 340,0 375,8 399,7 375,8 398,6 399,5 399,6 399,7 401,6
langfristige Kredite 107,0 90,2 96,3 90,2 94,9 98,7 97,9 96,3 98,5
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 305,2 315,4 327,2 315,4 333,2 332,0 332,5 327,2 328,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 216,5 216,2 218,5 216,2 214,8 214,8 219,1 218,5 221,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 82,1 92,8 102,4 92,8 12,1 110,9 107,1 102,4 100,0
Staat 6,5 6,4 6,2 6,4 6,4 6,3 6,3 6,2 6,2

Kredite an das Ausland 141,8 150,5 168,8 150,5 160,2 166,1 165,0 168,8 172,1

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 18108 1921,5| 21018 19215 21508 20872 1979,2| 2101,8| 20361
Anteilsrechte insgesamt 16727 1786,0 1949,8 1786,0 1999,7 1937,2 1829,3 1949,8 1885,0
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 275,4 262,2 273,0 262,2 290,6 274,6 239,0 273,0 248,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6 242,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 57 10,0 6,3 10,0 7.4 7,2 5,9 6,3 6,1
Borsennotierte Aktien des Auslands 52,2 62,2 69,5 62,2 74,0 71,8 66,4 69,5 70,9
Ubrige Anteilsrechte 1) 13451 14615 1607,3 14615 1635,1 1590,8 15239 1607,3 1566,0
Anteile an Investmentfonds 138,1 135,5 151,9 135,5 151,0 150,0 149,8 151,9 151,1
Geldmarktfonds 1.1 1,2 1,4 1,2 0,9 1.1 1,0 1.4 1,0
Sonstige Investmentfonds 137,0 134,4 150,6 134,4 150,1 149,0 148,8 150,6 150,1
Versicherungstechnische Rickstellungen 46,1 47,3 48,7 47,3 47,6 48,0 48,3 48,7 50,9
Finanzderivate 16,8 22,7 24,0 22,7 259 23,0 24,6 24,0 23,2
Sonstige Forderungen 891,1 857,9 929,5 857,9 900,0 927,0 922,0 929,5 922,9
Insgesamt 36684 37714 41115 37714 4054,0 4028,9 3952,0 41115 40373
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 138,9 150,9 156,8 150,9 159,5 157,2 158,1 156,8 1731
kurzfristige Schuldverschreibungen 13,4 1,8 3,0 1,8 2,3 2,3 3,3 3,0 51
langfristige Schuldverschreibungen 125,4 149,1 153,7 149,1 157,1 154,9 154,8 153,7 168,0
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 51,1 60,1 58,6 60,1 62,6 62,7 60,7 58,6 65,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 4,6 3,6 4,6 4,1 4,5 4,2 3,6 4,3
finanzielle Kapitalgesellschaften 30,8 39,8 39,9 39,8 42,0 42,8 41,3 39,9 45,9
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 15,8 16,4 15,3 15,2 15,0 15,6

Schuldverschreibungen des Auslands 87,8 90,7 98,1 90,7 96,9 94,5 97,4 98,1 107,3

Kredite insgesamt 1418,5 1388,8 1439,5 1388,8 1422,6 1439,0 1436,6 1439,5 1451,4
kurzfristige Kredite 494,2 496,2 517,8 496,2 508,5 522,0 517,8 517.8 532,5
langfristige Kredite 924,2 892,6 921,7 892,6 914,1 917,1 918,8 921,7 918,9
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1098,7 1083,3 1104,9 1083,3 1105,3 11121 11123 1104,9 1108,1
nichtfinanzielle Kapital?esellschaften 216,5 216,2 218,5 216,2 214,8 214,8 2191 218,5 221,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 821,1 814,5 8283 814,5 831,1 839,6 838,0 828,3 828,6
Staat 61,0 52,6 58,0 52,6 59,4 57,7 55,1 58,0 57,7
Kredite aus dem Ausland 319,8 305,5 334,6 305,5 317,3 326,9 3243 334,6 3433
Anteilsrechte insgesamt 2436,6 25422 2670,9 2542,2 2 860,2 27157 2484,8 26709 2567,4
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 571,9 570,0 626,4 570,0 681,4 625,1 551,6 626,4 585,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 269,8 252,2 266,6 252,2 283,1 267,4 233,2 266,6 242,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 120,3 133,9 150,1 133,9 181,9 159,4 130,8 150,1 140,3
Staat 35,2 35,2 43,4 35,2 42,9 39,5 41,1 43,4 41,5
Private Haushalte 146,6 148,7 166,2 148,7 173,4 158,8 146,5 166,2 161,5
Bdrsennotierte Aktien des Auslands 670,8 719,9 756,3 719,9 839,8 789,6 693,2 756,3 724,7
Ubrige Anteilsrechte 1) 1194,0 12523 12883 12523 1339,0 1301,0 1240,0 12883 12575
Versicherungstechnische Rickstellungen 243,9 249,9 256,0 249,9 251,5 253,0 254,5 256,0 257,5
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen 37,3 54,0 42,0 54,0 63,9 46,6 44,7 42,0 49,8
Sonstige Verbindlichkeiten 964,8 985,6 1051,6 985,6 1037,2 1023,9 1025,4 1051,6 1044,3

Insgesamt 5240,0 53714 5616,8 5371,4 5794,9 5635,4 5404,0 5616,8 5543,5

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

Mrd €
2014 2015 2016
Positionen 2013 2014 2015 4.j. 1.V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermoégensbildung
Bargeld und Einlagen 63,87 85,60 85,21 40,18 14,61 31,14 8,49 30,98 8,12
Bargeld 8,08 15,42 14,05 6,88 4,12 7,18 3,01 - 0,26 2,42
Einlagen insgesamt 55,79 70,18 71,16 33,30 10,49 23,96 5,48 31,24 5,70
Sichteinlagen 89,41 73,84 100,96 33,62 19,30 34,43 15,01 32,22 7,24
Termineinlagen - 978 8,74 - 9,22 412 - 2,32} - 3,12 - 421 0,44 0,83
Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 23,85| - 12,41| - 2058| - 4,44| - 6,49| - 735| - 532 - 143| - 237
Schuldverschreibungen insgesamt - 17,81 - 18,00 - 17,40 - 589 - 738| - 509| - 187| - 307|- 176
kurzfristige Schuldverschreibungen - 036| - 067 0,75 - 0,32 0,29 0,31 0,28 - 0,13 0,10
langfristige Schuldverschreibungen - 1745) - 1733| - 18,16| - 557 - 7.66| - 540 - 214| - 295| - 1,86
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléndischer Sektoren - 14,86| - 15,08| — 9,34| - 425| - 4,76| - 298| - 0,16 - 1,45 1,08
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1,24 0,02 039| - 023 0,21 0,23 0,02 - 0,07 0,67
finanzielle Kapitalgesellschaften - 12,46 - 12,52 - 6,80| - 3,58| - 4,05, - 240 0,44| - 0,78 0,74
Staat - 364 - 258 - 293 - 044 - 091 - 081 - 061 - 060 - 033

Schuldverschreibungen des Auslands - 294 - 293| - 806| - 164 - 262 - 211 - 1,71 - 162| - 284

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 9,63 36,87 46,39 10,43 4,53 10,53 16,85 14,48 15,67
Anteilsrechte insgesamt - 04 12,17 15,03 395| - 6,26 2,87 11,73 6,69 10,26

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 563 4,61 4,06 1,79 - 6,53 1,13 6,67 2,79 6,59
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 529 2,69 3,77 1,55| -= 5,50 0,49 6,03 2,76 4,52
finanzielle Kapitalgesellschaften - 035 1,93 0,28| - 425 - 1,03 0,64 0,64 0,03 2,07

Borsennotierte Aktien des Auslands 2,99 3,70 6,75 1,06 0,66 0,80 3,00 2,30 1,65

Ubrige Anteilsrechte 1) 2,24 3,86 4,22 1,170 - 0,39 0,95 2,07 1,60 2,02

Anteile an Investmentfonds 10,04 24,70 31,36 6,49 10,79 7,66 512 7,79 541
Geldmarktfonds - 030 - 034 - 057 012y - 0116 - 002 - 0,10/ - 030| - 0,30
Sonstige Investmentfonds 10,34 25,04 31,93 6,37 10,95 7,68 5,22 8,09 5,71

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 26,02 24,46 19,75 5,88 5,63 5,07 4,93 4,12 5,70

Anspriche privater Haushalte aus

Riickstellungen bei Lebensversicherungen 31,69 30,40 33,33 7,67 16,20 8,99 5,28 2,87 19,32

Anspriche aus Riickstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 19,39 28,83 28,31 7,31 6,19 4,09 6,21 11,82 3,49

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| - 34,02| - 1591| - 25,03 11,75 - 10,21 0,02| - 17,47 8,37

Insgesamt 142,56 154,13 179,68 40,55 51,53 44,53 39,90 43,72 58,91

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 11,96 19,31 38,41 4,18 3,59 11,78 14,56 8,48 6,23
kurzfristige Kredite - 331 - 198| - 317| - 204 1,00 - 1,26 - 1,51 - 140 - 042
langfristige Kredite 15,27 21,29 41,58 6,22 2,59 13,04 16,07 9,88 6,64
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 18,89 23,58 35,84 8,33 2,30 10,24 13,76 9,53 4,51

Konsumentenkredite - 0,30 1,21 544 - 1,7 1,57 2,15 1,40 0,32 2,11

Gewerbliche Kredite - 664 - 549 - 288| - 244| - 029/ - 061 - 060| - 138 - 038

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 12,60 18,87 39,35 4,17 3,27 11,60 15,09 9,38 5,24

Kredite von sonstigen Finanzinstituten - 0,60 043| - 094 0,01 0,32 0,18 - 053] - 0,9 0,99

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 0,78 0,31 0,31 0,25 0,05 - 0,01 0,02 0,17
Insgesamt 11,94 20,09 38,72 4,49 3,84 11,83 14,55 8,50 6,40

1 Einschl. nichtbérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzins-

lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2014 2015 2016
Positionen 2013 2014 2015 4. 1.Vj. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 1910,8 19979 2083,1 1997,9 20125 2043,6 2052,1 2083,1 2091,3
Bargeld 112,0 127,5 141,5 127,5 131,6 138,8 141,8 141,5 143,9
Einlagen insgesamt 17988 1870,4) 19416 1870,4| 18809 1904,8 1910,3 1941,6 1947,4
Sichteinlagen 907,8 981,4 1082,4 981,4 1000,6 10351 1050,1 10824 1089,8
Termineinlagen 2459 256,4 246,8 256,4 254,0 250,9 246,4 246,8 2483
Spareinlagen einschl. Sparbriefe 645,1 632,7 612,4 632,7 626,2 618,9 613,8 612,4 609,3
Schuldverschreibungen insgesamt 179,0 162,2 139,8 162,2 156,8 149,2 144,0 139,8 1371
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,7 2,1 2,9 2,1 2,4 2,7 3,0 2,9 2,9
langfristige Schuldverschreibungen 176,3 160,1 136,9 160,1 154,3 146,5 141,0 136,9 134,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 116,9 102,4 89,4 102,4 98,6 94,3 92,2 89,4 89,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 14,2 14,1 13,4 14,1 14,8 13,7 13,5 13,4 13,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 90,7 78,7 69,5 78,7 751 72,9 71,5 69,5 69,4
Staat 12,0 9,6 6,5 9,6 8,7 7.8 7.1 6,5 6,3

Schuldverschreibungen des Auslands 62,0 59,8 50,3 59,8 58,2 54,9 51,8 50,3 47,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 885,9 951,4| 10407 951,4| 10511 10184 982,1 1040,7 1024,3
Anteilsrechte insgesamt 487,6 508,9 555,9 508,9 563,4 537,0 518,3 555,9 544,9

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 167,4 169,7 188,9 169,7 197,9 179,6 168,4 188,9 181,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 140,4 1421 158,7 1421 165,4 151,1 140,2 158,7 154,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 26,9 27,6 30,3 27,6 32,5 28,5 28,2 30,3 27,6

Borsennotierte Aktien des Auslands 55,8 64,0 74,8 64,0 74,6 71,7 67,9 74,8 731

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

Anteile an Investmentfonds 398,3 442,5 484,8 442,5 487,7 481,3 463,8 484,8 479,3
Geldmarktfonds 4,4 4,0 3,4 4,0 3,8 3.8 3,7 3.4 3,1
Sonstige Investmentfonds 393,8 438,5 481,4 438,5 483,8 477,5 460,1 481,4 476,3

Anspriche privater Haushalte aus

Ruckstellungen bei Nichtlebensversicherungen

sowie aus Forderungen im Rahmen

standardisierter Garantien 291,3 307,3 323,0 307,3 311,5 315,7 319,8 323,0 328,7

Anspriche privater Haushalte aus

Rickstellungen bei Lebensversicherungen 847,3 885,6 922,5 885,6 903,1 912,9 918,8 922,5 941,7

Anspriche aus Ruckstellungen bei

Alterssicherungssystemen, Anspriiche von

Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere

Leistungen als Alterssicherungsleistungen 708,3 745,6 777,9 745,6 753,2 758,2 765,2 7779 781,4

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 35,8 35,6 35,5 351 34,8 34,6

Insgesamt 4.859,4 5085,8 5321,8 5085,8 52238 52334 52171 5321,8 5339,2
Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 1549,6 1569,2 1605,6 1569,2 1571,6 1583,1 1597,3 1605,6 1612,2

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

langfristige Kredite 1483,2 1504,7 1544,7 1504,7 1506,0 1519,0 1534,7 1544,7 1551,7

nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 10929 1116,8 1152,7 1116,8 1119,0 1129,5 1142,9 1152,7 1157,3

Konsumentenkredite 188,7 188,9 191,9 188,9 189,2 191,2 192,2 191,9 194,0

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

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 14584 14776 15149 14776 1479,6 1491,0 1505,7 15149 1520,5

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

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 16,5 16,5 16,5 17,5 17,3 17,5 16,5 17,2
Insgesamt 1565,2 1585,7 1622,1 1585,7 15891 1600,4 1614,8 16221 1629,4

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

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
—-108,9 - 84,1 - 20,6 - 81 + 3,8 - 42 - 33 - 08 - 03 + 01
- 259 - 294 - 11,4 - 03 + 15,3 - 10 - 11 - 04 - 00 + 0,6
- 27 - 16,3 - 74 + 2,7 + 183 - 01 - 06 - 03 + 0,1 + 07
- 38 - 77 - 32 + 1,7 + 53 - 01 - 03 - 01 + 0,1 + 02
+ 84 + 86 - 08 - .8 + 34 + 03 + 03 - 00 - 01 + 01
+ 19,6 + 10,0 + 29 + 28 + 40 + 06 + 03 + 0.1 + 0,1 + 01
+ 10,8 + 1,7 - 07 + 33 + 65 + 08 + 01 - 01 + 0.2 + 05
- 24 + 69 - 00 - 61 - 32 - 02 + 05 - 00 - 04 - 02
+ 13,5 + 25 + 3,0 + 50 + 3,0 + 09 + 02 + 0.2 + 03 + 0.2
+ 6,1 + 74 - 02 - 22 + 1,0 + 04 + 05 - 00 - 01 + 01
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2089,9 13352 629,7 143,0 1.3 81,0 51,7 24,4 55 0,1
2116,8 13423 644,1 146,8 1,3 78,3 49,7 23,8 5,4 0,0
21933 1386,6 672,3 151,0 1,2 79,6 50,3 24,4 5,5 0,0
2177,8 1389,6 650,7 153,5 1,3 77,2 49,3 231 54 0,0
21777 1396,0 644,2 154,1 1,4 74,7 47,9 221 53 0,0
21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 5,1 0,0
21689 1386,8 646,5 153,3 1,2 76,1 48,6 22,7 54 0,0
2175,8 1395,3 644,6 154,0 11 75,8 48,6 22,4 54 0,0
2176,6 13914 647,1 154,3 1.1 75,2 48,1 22,4 53 0,0
2177,7 1396,0 644,2 154,1 1.4 74,7 47,9 22,1 53 0,0
21858 1399,3 653,5 154,3 1.4 74,4 47,6 22,2 53 0,0
2152,0 13827 633,8 153,8 1,4 72,6 46,6 21,4 5,2 0,0
21541 1377,2 641,9 154,3 1,5 72,0 46,0 21,4 5,2 0,0
21529 1372,0 646,5 154,5 1.4 71,2 45,3 21,4 51 0,0
2167,5 13849 643,6 155,9 1.2 711 45,4 21,1 5,1 0,0

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

gen.

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

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf® ESVG 2010. 1 Steuern und So-

zialbeitrage zzgl. Zéllen.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1110,3 556,2 426,2 127,9 1219,2 634,5 203,5 63,9 59,4 258,0 -108,9 986,5
11827 598,8 442,3 141,7 1208,6 633,9 208,6 67,5 61,4 237,2 - 259 1045,6
12221 623,9 454,2 144,0 1224,8 644,4 2129 63,1 62,2 242,3 - 27 1082,6
1252,4 642,0 464,9 145,5 1256,2 665,7 218,6 56,0 63,5 252,4 - 38 1111,3
1299,6 665,1 481,9 152,5 1291,2 691,1 224,6 51,5 63,2 260,8 + 84 1151,5
1350,7 698,1 500,8 151,8 13311 722,9 229,6 48,0 66,6 264,1 + 19,6 1204,4
in % des BIP
43,0 21,6 16,5 5.0 47,3 24,6 7,9 2,5 2,3 10,0 - 42 38,2
43,8 22,2 16,4 52 44,7 23,4 7,7 2,5 2,3 8,8 - 1,0 38,7
44,4 22,6 16,5 5,2 44,5 23,4 7.7 2,3 2,3 8,8 - 01 393
44,4 22,8 16,5 5,2 44,5 23,6 7.8 2,0 2,3 8,9 - 01 39,4
44,6 22,8 16,5 5.2 44,3 23,7 7,7 1,8 2,2 8,9 + 03 39,5
44,6 23,1 16,6 5.0 44,0 23,9 7,6 1,6 2,2 8,7 + 06 39,8
Zuwachsraten in %
+ 18 + 03 + 25 + 6,1 + 4.2 + 15 + 29 - 1,7 + 19 + 14,8 + 13
+ 65 + 77 + 3,8 + 10,7 - 09 - 01 + 25 + 57 + 3,3 - 81 + 6,0
+ 3,3 + 4,2 + 2,7 + 16 + 13 + 1,7 + 2,0 - 65 + 14 + 2.1 + 35
+ 25 + 29 + 24 + 1,0 + 2,6 + 33 + 2,7 - 11,2 + 21 + 4,2 + 2,6
+ 3.8 + 3,6 + 3,7 + 49 + 28 + 38 + 2,7 - 81 - 05 + 33 + 3,6
+ 39 + 50 + 39 - , + 31 + 46 + 2.2 - 68 + 53 + 13 + 46
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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 -14,01 10134 1117,5| -104,0
634,7 530,6 7.9 713,6 190,7 308,5 57,7 39,7 1,4 - 789 516,5 512,9 + 3,7 10337 11089 - 752
689,6 573,4 22,8 711,6 194,3 301,3 56,8 38,5 13,7 - 22,0 526,3 511,3 +15,0| 11042 11112y - 70
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 14,7 773,6 225,3 286,9 65,7 42,8 23,5 - 11,8 536,7 532,0 + 4,7 11981 12052 - 70
791,8 643,6 11,3 786,7 236,0 292,9 57,1 45,9 17,61 + 51 554,4 551,1 + 3,2 12451 12368 + 84
832,1 673,3 10,4 802,9 243,5 302,0 49,9 46,3 12,7) + 29,2 574,2 572,5 + 1,7| 1302,8| 12719 + 309
188,2 153,6 2,0 1939 56,7 77,9 20,0 7.8 23| - 57 132,8 136,1 - 33 296,0 3050, - 90
193,1 157,4 2,2 188,1 56,9 71,8 9.8 9.8 82| + 50 136,4 135,8 + 0,6 304,5 299,0| + 56
192,2 157,5 3,4 193,5 57.1 71,2 17,7 11,3 40 - 14 136,3 137,4 - 11 303,1 3055 - 24
219,0 174,9 3,5 211,8 65,4 73,5 9,5 16,5 3,1 + 7.2 148,3 141,5 + 68 341,6 3276 + 140
196,0 160,9 2,4 198,8 58,5 80,5 18,4 7,7 250 - 28 137,3 142,8 - 54 307,6 3158 - 82
208,4 167,7 1,5 185,2 59,5 73,2 7.2 9,1 3,00 + 231 142,4 142,3 + 0,1 325,0 301,8| + 23,2
202,9 159,0 3,8 198,1 62,3 70,9 16,6 11,6 34| + 47 141,2 143,4 - 21 318,2 3156 + 2,6
222,2 178,1 2,6 219,4 63,2 77.3 7.6 171 371 + 28 152,7 145,3 + 74 349,1 33891 + 10,2

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

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

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
282,6 3171 - 345 260,1 287,1 - 26,9 170,8 178,3 - 75
288,7 333,1 - 444 266,8 287,3 - 205 175,4 182,3 - 69
3071 324,9 - 17,7 286,5 295,9 - 94 183,9 184,9 - 10
312,5 3353 - 22,8 311,0 316,1 51 200,0 198,5 + 1,5
313,2 335,6 - 22,4 324,3 323,9 0,4 207,6 206,3 + 13
322,9 3233 - 03 3383 336,1 + 21 218,7 218,7 - 01
338,2 326,4 + 11,8 355,1 350,4 + 47 232,7 2291 + 3,6
69,8 80,4 - 10,6 80,3 81,0 - 07 45,1 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 + 36 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 Gewinnabfliihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 FUr Lander ab 2011, fir Gemeinden ab 2012 Quartalsdaten der Kern- und der

zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte, bis einschl. 2013 ohne Zweckverbande.
Jahresangaben bis einschl. 2011 ohne Extrahaushalte, aber mit Zweckverbanden und
Sonderrechnungen gemafs den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesam-
tes, fiir die Folgejahre eigene Zuschatzungen.
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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)
524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
530 587 460 230 254 537 181326 24 367 70 385 - 28 28726
573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28615
600 046 518 963 284 801 207 846 26 316 81184 - 101 28 498
619 708 535173 287 641 216 430 31101 84274 + 262 27775
643 624 556 008 298 518 226 504 30986 87 418 + 198 27772
673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
153 971 130 986 64 962 54529 11495 15 287 + 7 698 6638
158 118 135 358 72 082 56 178 7 098 23160 - 400 6803
156 886 135 698 75711 55194 4794 21380 - 192 7577
174 650 153 966 85763 60 603 7 599 27 592 - 6908 6 754
161 068 137 183 68 215 57 237 11731 15722 + 8163 6433
167 763 143 248 76 762 59 298 7188 24814 - 299 6633
166 468 143 854 79 783 59 551 4520 23 006 - 392 7 558
177 978 156 200 84 089 64 613 7 499 29 461 - 7 684 6618
170 358 144 841 74113 61972 8755 17121 + 8396 6 488
152 046 82185 64 685 5175 6512
60 268 32823 25517 1929 2211
63 479 34058 27918 1504 2171
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-

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

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten.

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-

tradgen. 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  |Lander- EU- lichen
Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4 |sammen steuer steuer gen6 |7 steuern 7) |Zolle Steuern
484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6888 99 133 13 095 4571 30517
551785 231555 149 065 37 262 16934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4 462 32822
570213 245 909 158 198 42 280 19 508 25923 196 843 148 315 48 528 7 053| 100454 15723 4231 35040
593 039 258 875 167 983 45613 20 044 25236 203 110 154 228 48 883 7 142| 101804 17 556 4552 37 031
620 287 273 258 178 891 48 580 19583 26 204 209 921 159 015 50 905 7407 | 104204 20339 5159 39 802
140 035 62 941 39035 11 808 5610 6 487 50533 38904 11629 134 20 893 4481 1053 9 049
144 418 65233 40 767 11963 5068 7 435 49 166 37194 11972 1785 22 874 4318 1042 9 059
144 482 60 838 40 538 10022 4314 5965 51148 38733 12 415 1911 24 945 4395 1244 8783
164 104 69 863 47 642 11 820 5052 5349 52 264 39397 12 867 3312 33091 4361 1214 10 139
146 924 66 225 41557 13134 5438 6 097 51852 40 050 11803 143 22 268 5207 1228 9741
153 155 69728 44 267 12323 5851 7 287 50 754 38063 12 691 1760 24 892 4838 1183 9907
153 307 66 010 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 54 111 40 873 13238 3484 31407 5265 1339 10701
154 892 70790 42 583 14 569 8433 5204 54 408 42 268 12141 173 22553 5673 1294 10 051
162 100 74 493 45 315 12943 7 329 8905 52 705 40 195 12510 1957 25783 5952 1210 10 055
64776 37076 16 033 11043 6 639 3361 16 659 12758 3901 4 9 046 1620 372 4508
68 089 38 863 16 170 11667 6533 4493 17 685 13581 4104 1 8734 2403 403 4610

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2015: 52,3/45,5/2,2. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Léandern (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 39822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4857 4550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8488 6171 1990 1449 . 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14 414 12781 10 755 8422 7 247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52 984 40 424 11674
2012 39 305 14143 13 624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55 398 42 345 12017
2013 39 364 13820 14 378 11553 8490 7 009 2102 3737 . 8394 4633 2696 56 549 43 027 12 377
2014 39758 14612 15 047 12 046 8501 6638 2 060 3143 . 9339 5452 2764 57728 43763 12 691
2015 39594 14921 15930 12419 8805 6593 2070 3872 . 11249 6290 2801 60 396 45752 13215
2014 1.Vj. 4675 2477 3577 5642 1861 1550 556 555 . 2385 1314 782 14 070 10 829 2 880
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 2 361 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 14 561 11339 2899
2016 1.Vj. 4620 2722 3979 5946 2489 1685 565 547 . 3217 1668 787 15639 12 090 3121
2.Vj. 9 860 4139 4470 2269 2 366 1515 473 691 . 2952 2283 717
2015 Juni 3273 1116 2175 654 788 401 149 490 . 895 504 221
2016 Juni 3414 849 2204 623 777 422 153 292 . 1003 1153 247
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 Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermoégen
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 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19375 18 077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 117 4379
2012 259 700 181262 77 193 254 604 216 450 15283 + 5096 30481 28519 1756 104 102 4315
2013 260 166 181991 77 067 258 268 219 560 15528 + 1898 33114 29193 3701 119 100 4250
2014 269 115 189 080 78 940 265 949 226 204 15978 + 3166 36 462 32905 3317 146 94 4263
2015 276 129 194 486 80 464 277717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2014 1.Vj. 64 138 44 355 19 534 64 615 55 266 3897 - 477 32 669 28 668 3781 121 929 4251
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. 65923 45 653 20025 68 435 58 671 4125 - 2512 34 084 31583 2262 148 92 4255
2.Vj. 68 700 48 483 19 945 68 443 58 390 4113 + 257 34319 31797 2276 152 93 4254
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
2016 1.Vj. 68 182 47 397 20 665 70 076 60 143 4239 - 1894 33865 31194 2 406 179 86 4223
2.Vj. 71291 50372 20548 70418 60 097 4238 + 873
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrage fur Empfanger éffentli-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- cher Geldleistungen. 4 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage.
gliltigen 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 vorlaufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- dere Sozialversicherungstrager.
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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
Zeit gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
2009 34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9849 4 866 1617 5398| - 13804 -
2010 37070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
2011 37 563 25433 37 8 046 37524 13776 1324 8 369 4510 683 5090 | + 40 -
2012 37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
2013 32636 27 594 1224 245 32574 15411 1082 6040 . 912 5349| + 61 -
2014 33725 28714 1296 - 32147 15 368 710 6264 . 694 5493| + 1578 -
2015 35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 . 654 5597| + 3720 -
2014 1.Vj. 7 844 6 696 299 - 8693 4379 311 1605 . 199 1239) - 849 -
2.Vj. 8352 7143 331 - 8036 3902 197 1593 . 211 1259 + 316 -
3.Vj. 8249 6991 318 - 7 551 3641 123 1458 . 163 1313) + 698 -
4.Vj. 9280 7 884 347 - 7 868 3446 79 1609 . 122 1682 + 1412 -
2015 1.Vj. 8209 6969 310 - 8599 4267 387 1586 . 165 1287) - 390 -
2.Vj. 8758 7 467 326 - 7 856 3758 214 1591 . 172 1318) + 902 -
3.V 8573 7 285 329 - 7319 3501 82 1455 . 164 1368) + 1254 -
4.Vj. 9619 8220 367 - 7 665 3320 87 1662 . 152 1624) + 1954 -
2016 1.Vj. 8376 7271 261 - 7984 4083 395 1739 . 150 984 | + 393 -
2.Vj. 8991 7737 278 - 7 807 3648 203 1847 . 147 12881 + 1184 -
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- Existenzgrindungen. 5 Bis einschl. 2012. Von 2005 bis 2007: Aussteuerungsbe-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans- trag. 6 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere Sozialversicherungstrager, ohne
fermalnahmen und Erstattungen von Sozialbeitragen. 4 Berufliche Bildung, Férde- Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Arbeitsuchende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Avrztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
2009 169 837 158 662 7 200 170 825 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8949| - 988
2010 6) 179 529 160 797 15700 175 804 56 697 30 147 28 432 11419 10 609 7797 9554| + 3725
2011 189 049 170 875 15300 179 599 58 501 28939 29 056 11651 11193 8529 9488| + 9450
2012 193314 176 388 14 000 184 289 60 157 29 156 29 682 11749 11477 9171 9711 + 9025
2013 196 405 182179 11 500 194 537 62 886 30052 32799 12619 12 087 9758 9979| + 1867
2014 203 143 189 089 10 500 205 589 65711 33093 34202 13028 13083 10619 10063| - 2 445
2015 210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482| - 3580
2014 1.Vj. 49 164 45113 3500 50990 16 868 8 097 8582 3262 3029 2693 2313 - 1827
2.Vj. 49 290 46 757 1769 51332 16 463 8234 8 600 3304 3282 2651 2404 - 2042
3.Vj. 49 992 46 637 2634 51035 16 335 8266 8392 3152 3313 2 607 2391 - 1043
4.Vj. 54 604 50 593 2597 52017 15997 8 496 8642 3347 3444 2 665 2907 + 2588
2015 1.Vj. 50 407 46 846 2875 53255 17 532 8554 8961 3379 3216 2935 2360| - 2848
2.Vj. 51850 48 371 2875 53 351 17 157 8661 8976 3385 3376 2730 2433| - 1501
3.V 51 888 48 472 2875 52 884 16 899 8621 8 808 3262 3398 2732 2508| - 996
4.Vj. 55872 52 085 2875 54 124 16 553 8773 8998 3449 3618 2834 3102 + 1747
2016 1.Vj. 53320 49 292 3500 55424 18 044 8879 9374 3470 3419 2955 2458| - 2104
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse wei- stattungen fiir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi- Verwaltungsausgaben fur Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
ge Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausgaben im Rahmen des Risikostruktur- nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-

ausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfligigen Beschaftigungen. 3 Bundeszuschuss grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostener-
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrdge 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 9 567 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 24 972 24 891 24 405 3389 10 058 5674 896 1155 + 567
2014 25974 25893 25457 3570 10 263 5893 946 1216 + 517
2015 30825 30751 29101 3717 10 745 6410 960 1273 + 1723
2014 1.Vj. 6168 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 6 386 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 6906 906 2 655 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
2016 1.Vj. 7 600 7578 7 587 941 2703 1613 238 389 + 13
Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. * Einschl. der Zufiihrungen an den Vorsor- Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkom-
gefonds. 1 Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljah- mens). 3 FUr nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
reswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. 2 Seit 2005:
12. Bund: marktmaRige Kreditaufnahme 13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »
Mio € Mio €
Neuverschuldung, Bankensystem Inldndische Nichtbanken
gesamt 1) darunter:
Verén- Veran- Zeit sonst. inland.
derung der | derung der (Stand am finanzielle sonstige
Geldmarkt- | Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes-  |Inldndische | Unter- Inlénder-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2009 + 312729| + 66821 — 8184 + 106 2009 1781987 4440 556 202 188 858 134 956 897 531
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 2 089 946 4440 691 199 208 244 133531 1052 532
2011 + 264572| + 5890| - 4876| — 9036 2011 2116 832 4440 631193 208 005 120 689 1152 505
2012 + 263334| + 31728| + 6183 + 13375 2012 2193 258 4440 634 707 200 406 140 259 1213445
2013 + 246781| + 19473 + 7292 - 4601 2013 2177 830 4440 625 050 190 921 144 951 1212 468
2014 + 192 540| - 2378 - 3190 + 891 2014 p) 2177 735 4440 612 957 190 343 130 905 1239089
2015 + 167655 - 16386 — 5884 - 1916 2015 p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
2014 1.Vj. + 43862 — 3551 - 9267 - 9556 2014 1.Vj. P 2168 893 4 440 622 203 190 620 131 109 1220521
2.Vj. + 58 444 + 9500 + 6281 + 10589 2.Vj. p) 2175778 4 440 619 901 189 862 131186 1230389
3.Vj. + 47 215| - 8035| - 2111 - 10817 3.Vvj. p) 2176 615 4 440 621 869 189 118 127 758 1233431
4.Vj. + 43018| - 292 + 1907| + 10675 4.Vj. p) 2177 735 4440 612 957 190 343 130 905 1239 089
2015 1.Vj. + 52024 - 3086 + 4710| - 7612 2015 1.Vj. p) 2185757 12335 620410 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.Vj. + 46 877| - 1967 | - 806 - 1091 3.Vj. p) 2 154 069 54 990 610 635 188 220 138513 1161710
4.Vj. + 32541 - 5929| + 2344 - 142 4.Vj. p) 2152943 77 220 601 197 186 703 151 358 1136 465
2016 1.Vj. + 615981 + 106501 + 85011 - 19345 2016 1.Vj. p) 2167 478 100 051 600 501 183172 150 139 1133614
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.

Sondervermégen |, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2010
2011
2012
2013

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

2015 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2016 1.Vj. P

2010
2011
2012
2013

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

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

2016 1.Vj.

2010
2011
2012
2013

2014 1.Vj.
2.Vj.
3.
4Vj.

2015 1.Vj. )
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2016 1.Vj. P)

2010
2011
2012
2013

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

2015 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj. p)

2016 1.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
1732851 87 042 391 851 195534 8704 628 957 1975 302 716 21 111 609 4440 2
1752903 60 272 414 250 214 211 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 4440 2
1816017 50 128 423 441 245372 4488 684 951 1397 291429 46 110323 4440 2
1809 286 41870 417 260 259 344 4130 688 047 1314 282 383 21 110 476 4 440 2
1821829 39 049 419 662 253524 3773 703 513 1262 285729 16 110 859 4440 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 4440 2
1821447 28317 425 257 250 432 2271 707 905 1155 290 067 42 111 561 4440 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
1824563 22315 426 579 240 281 1205 730 491 1051 287 519 42 110 638 4440 2
Bund 78
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16193 - 8784 4440 2
1132505 50 004 110 029 245 372 4488 684 305 1397 23817 - 8652 4440 2
1128 954 41608 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 4440 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 4 440 2
1127 042 26 495 102 203 250432 2271 706 308 1155 25289 - 8448 4440 2
1121637 27 535 101 090 243 299 2031 720715 1133 13021 - 8373 4 440 2
1119670 24157 98 087 256 613 1677 713766 1106 11776 - 8046 4 440 2
1113741 18 536 96 389 246 940 1305 723 238 1070 13825 - 7 996 4440 2
1124391 20526 98 232 240 281 1205 728 457 1051 22533 - 7 664 4440 2
Lander
528 696 1176 265 631 167 429 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 132020 10 98 495 1
542 656 1098 314024 128616 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 320492 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
551 943 1789 328347 123278 5 98524 . 1
Gemeinden 9
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 135 811 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 4450
146 776 . - 1847 140 442 37 4450
147 274 . - 1997 140 790 37 4450
147 318 . - 1997 140 834 37 4 450
148 229 . - 2034 141708 37 4450

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschétze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptsachlich auf fremde Wah-

rung lautende Altschulden gemaR Londoner Schuldenabkommen, Wohnungsbau-Alt-
verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-
tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhéltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sonderver-
maogens ,,Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 9 Einschl. Verschuldung der kom-
munalen Zweckverbénde, Angaben flr andere Termine als Jahresende geschatzt.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
2014 2015 2016

2013|2014 2015  |2013 |2014 2015 3vi | avi | 1y |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.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 1,6 11 1,1 2,2 2,3 2,3 0,5
Baugewerbe 101,3 104,0 104,01 - 1,2 2,6 0,0 02| - 04| - 22| - 06| - 04 2,6 0,5
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 103,9 105,2 106,7| - 24 1,3 1,4 0,7 1,5 1,7 1,3 1,4 1,3 1,2
Information und Kommunikation 122,6 125,5 129,6 6,0 2,4 33 2,5 2,4 2,2 3,5 3,4 39 2,3
Erbringung von Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 99,1 99,8 98,8 0,5 06| - 10/ - 00 0,2 00| - 12| - 20| - 07 2,5
Grundstlicks- und Wohnungswesen 102,6 103,6 105,0 1,4 1,0 1,3 1,0 0,9 0,9 1,2 1,4 1,7 0,9
Unternehmensdienstleister 1) 104,0 106,6 109,2 0,6 2,4 2,5 2,6 2,2 1.8 2,7 2,2 3,4 1.8
Offentliche Dienstleister,

Erziehung und Gesundheit 102,6 103,7 105,2 0,6 1,0 1,5 0,7 1,2 1,4 1,7 1,7 1,3 0,7
Sonstige Dienstleister 98,4 98,5 989| - 09 0,1 04| - 0,0 00| - 01 0,3 0,1 1,2 0,3
Bruttowertschdpfung 104,4 106,0 107,6 0,3 1,5 1,5 13 1,2 1,1 1,6 1,6 1,9 1,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,4 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1 1.3

II. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 103,0 103,9 106,1 0,6 0,9 2,0 0,5 1,6 2,3 1.7 2,2 1,9 1.8
Konsumausgaben des Staates 103,0 104,8 107,4 0,8 1,7 2,5 1,8 2,0 2,1 2,4 2,4 3,0 2,7
Ausrlistungen 101,6 106,3 1M,4| - 23 4,5 4,8 3,8 2,3 3,9 3,4 5,4 6,3 2,4
Bauten 107,5 110,7 11,00 - 11 2,9 03] - 00 1.1 - 22 - 00 0,2 3,2 1,9
Sonstige Anlagen 4) 106,3 109,7 12,5 - 03 3,1 2,6 3,7 3,7 2,6 2,6 2,6 2,5 2,2
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 06| - 03} - 05| - 09| - 03| - 04| - 10| - 03| - 04 - 01
Inlandische Verwendung 102,7 104,1 105,7 0,8 1.3 1,6 0,0 1,5 1.4 0,8 1,9 2,3 2,0
AuBenbeitrag 6) . . |l - 05 0,4 0,2 1,1 0,2 0,0 09| - 01 00| - 05

Exporte 113,0 117,6 123,9 1,6 4,0 5,4 4,7 4,4 4,8 6,5 5,2 5,0 1,5

Importe 109,9 114,0 120,7 3,1 3,7 58 2,4 4,6 58 5,4 6,2 5.9 3,1
Bruttoinlandsprodukt 2) 104,41 106,1 107,9 0,3 1,6 1,7 1,2 1,6 1,3 1,6 1,7 2,1 1,3

In jeweiligen Preisen (Mrd €)

IIl. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 1562,7) 1592,2| 1634,8 1.9 1.9 2,7 1.5 2,3 2,6 2,6 2,9 2,6 2,4
Konsumausgaben des Staates 541,9 564,0 586,8 3,7 4,1 4,0 4,1 4,0 3,5 4,0 3,8 4,7 4,9
Ausrlistungen 181,3 189,8| 200,17 - 20 4,7 54 4,0 2,6 43 4,0 6,1 6,9 3,0
Bauten 277,2 291,8 297,6 1,6 5,2 2,0 1,8 27| - 0,2 1,7 1,8 4,7 3,2
Sonstige Anlagen 4) 98,8 103,5 108,5 0,9 4,8 4,7 56 54 4,8 4,8 4,8 4,6 4,7
Vorratsveranderungen 5) - 105 - 22,0 - 380 . . .
Inlandische Verwendung 2651,4| 2719,3| 2789,7 2,5 2,6 2,6 1,3 2,4 2,2 1,8 2,9 3,4 2,9
Aufenbeitrag 169,4 196,4| 236,2 . . . . . . . . . .

Exporte 1283,1| 1333,2| 1419,7 1,3 3,9 6,5 4,8 4,7 5,6 8,4 6,4 55 0,8

Importe 1113,7| 1136,8| 1183,5 1,3 2,1 4,1 1,1 3,1 3,4 4,6 4,9 3,5 0,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 2820,8| 2915,7| 30259 2,4 3,4 3,8 2,9 3,2 33 3,7 3,7 4,4 31

IV. Preise (2010 = 100)

Privater Konsum 104,9| 1059| 1066 1,2 1,0 0,6 1,0 0,7 04 0,9 0,6 0,7 0,6
Bruttoinlandsprodukt 104,7| 106,6| 1087 2,1 1,7 2,1 1,7 1,6 2,0 2,1 1,9 2,2 1,8
Terms of Trade 98,3 99,7| 1024 1.4 15 2,7 1.3 1,7 31 2,6 2,4 2,8 2,5

V. Verteilung des Volkseinkommens

Arbeitnehmerentgelt 1430,8| 1485,3| 1541,3 2,8 3,8 3,8 3,8 3,7 3,4 3,9 3,9 3,8 4,0

Unternehmens- und Vermdgens-

einkommen 6658| 690,9| 719,9 0,9 3,8 4,2 4,2 1,5 4,0 2,9 4,1 5.8 1,8

Volkseinkommen 2096,6|( 2176,2| 22612 2,2 3,8 3,9 39 31 3,6 3,6 4,0 4,4 32

Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2882,01 2982,4| 3091,3 2,2 3,5 3,7 3,4 3,1 33 33 3,7 4,2 3,2
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2016. 1 Erbringung von freiberuf- 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u. a.
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun- EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang

gen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gutersubventionen). an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewdahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- giter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen | Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausrlistungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
106,3 105,9 97,4 107,5 104,6 113,3 100,5 99,8 107,3 107,8 115,2 112,7
106,4 105,6 96,4 107,8 104,4 114,0 100,1 100,6 108,3 106,0 113,7 114,8
107,9 108,4 92,7 109,8 106,3 116,6 100,5 102,2 11,3 108,7 115,1 119,5
108,5 106,0 97,5 110,3 106,2 117,6 102,8 101,9 11,4 109,5 114,8 119,3
108,4 108,3 91,3 110,6 107,7 117,5 101,5 100,7 113,4 108,0 115,9 120,3
109,0 113,8 93,1 110,4 107,4 116,6 100,2 103,2 112,2 111,0 113,5 117,5
11,3 1179 100,7 11,7 103,3 122,6 105,4 104,4 109,7 111,3 122,5 116,5
106,8 86,5 101,9 110,3 107,6 116,6 106,7 100,7 112,9 108,9 109,1 124,9
108,7 107,2 89,0 11,4 108,0 118,8 105,3 101,2 114,4 109,1 112,7 124,7
111,0 11,4 89,3 13,7 109,8 121,9 102,6 103,5 115,2 113,5 123,4 120,3
11,7 116,0 94,2 113,4 109,9 121,0 97,2 104,8 114,8 11,7 116,1 126,8
102,1 110,2 90,7 102,4 102,5 103,8 90,8 100,8 105,8 105,0 105,6 96,8
113,3 115,1 94,5 115,5 109,9 1251 12,7 103,9 116,0 116,2 118,9 129,0
113,9 119,0 99,0 115,2 110,2 123,2 109,5 106,7 117,6 112,6 116,1 130,4
115,7 120,6 101,3 116,9 109,5 127,0 113,4 108,7 1171 115,8 121,3 129,5
104,2 114,2 101,7 103,1 90,2 117,7 93,4 97,7 94,3 105,5 130,0 89,7
100,3 71,6 106,5 103,6 103,2 105,7 100,1 99,6 107,6 102,2 96,1 114,6
104,1 84,7 96,9 107,9 105,1 114,9 105,4 96,1 110,0 106,6 106,3 125,5
115,9 103,1 102,4 119,5 114,6 129,1 114,5 106,4 121,2 117,9 125,0 134,5
108,1 104,3 91,3 110,8 107,7 118,0 106,4 99,8 1141 107,2 110,6 128,44
106,3 106,3 89,9 108,4 106,9 113,2 99,0 101,0 112,3 105,4 108,2 116,1
111,6 11,1 85,7 115,1 109,4 125,2 110,6 102,7 116,9 114,6 119,3 129,6
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
- 04 - 1,0 + 19 - 06 - 22 + 1,3 - 36 - 15 - 17 - 22 + 1.8 + 0,1
+ 01 - 03 - 10 + 03 - 02 + 06 - 04 + 08 + 09 - 1.7 - 1.3 + 19
+ 14 + 2,7 3,8 + 19 + 1.8 + 23 + 04 + 16 + 28 + 25 + 1.2 + 41
+ 06 - 22 + 52 + 05 - 0.1 + 09 + 23 - 03 + 0,1 0,7 - 03 - 02
+ 1,2 - 20 + 6,4 + 1,1 + 0,2 + 1,8 + 3,4 + 0,6 + 09 + 1,2 + 3,4 - 13
+ 1,0 - 23 + 75 + 09 + 0.2 + 16 + 33 + 04 + 1,0 + 03 - 1.3 + 2,6
- 03 - 08 + 11 - 04 - 03 - 02 + 07 - 16 - 10 + 01 - 22 - 20
+ 15 + 2,8 - 2,6 + 1,9 + 1,3 + 2,5 + 2,5 + 1.4 + 2,3 + 1,2 + 1,7 + 1,8
+ 03 - 1,0 2,6 + 08 + 03 + 11 + 3.8 + 05 + 09 + 1.0 - 28 + 37
+ 1,3 - 3 + 7.3 + 1,3 + 08 + 14 + 1,1 + 2,7 + 0,3 + 1,8 3,4 - 21
+ 06 - 28 + 11,0 + 03 - 05 + 0,5 + 01 + 2,0 + 0,1 + 03 + 13 2,3
+ 2,4 - 13 + 6,7 + 2,5 + 0,6 + 4,8 + 8,9 + 0,3 + 1,9 - 03 - 0,7 + 15,7
+ 02 - 26 + 51 + 02 + 05 + 02 + 2,0 - 1.2 + 1,0 + 08 - 43 - 1,0
+ 0,2 - 08 + 0,6 + 0,3 - 07 + 2,1 + 1,2 - 28 + 0,6 - 17 - 02 + 35
+ 00 + 00 + 29 - 03 0,0 - 09 + 1.3 + 02 - 16 - 03 - 17 - 36
- 1.0 - 15 - 02 - 1.2 - 0.1 - 17 - 05 - 23 - 21 + 27 - 45 - 70
+ 2,6 + 1,0 + 0,1 + 3,1 + 1,4 + 4,8 + 5,1 + 2,4 + 3,0 + 1,7 + 1,6 + 6,1
+ 1,8 + 7.9 - 42 + 2,0 + 2,0 + 2,0 + 1,6 + 1,7 + 2,0 + 1.3 + 2.2 + 0.2
+ 03 + 02 - 39 + 08 + 07 + 1,0 + 1,1 + 04 + 20 + 08 + 15 - 03
+ 07 - 1.3 - 42 + 15 + 08 + 2,0 + 4,2 + 11 + 1,0 + 27 - 1.4 + 6,3
- 04 - 1.3 + 06 - 04 + 05 - 16 - 07 + 1.2 + 04 - 07 - 35 - 31
+ 05 - 03 - 40 + 1.2 - 04 + 27 + 7.8 - 08 + 15 + 10 - 33 + 77
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.
o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Anteil an der
Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr

Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an

die Ergebnisse der

Vierteljéhrlichen Produktionserhebung bzw. der Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbau-

gewerbe.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
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
2015 114,8 + 2,1 103,0 0,9 123,2 + 3,9 114,3 + ,2 106,7 + 4,2 116,9 + 2,8
2015 Juni 123,44 + 9,1 106,7 + 0,9 136,5 + 148 114,3 + 5,4 108,0 + 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. 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. 113,8 - 1,0 102,9 - 3,9 120,6 + 0,0 120,2 + 4,9 114,8 + 5,8 1221 + 4,5
Nov. 116,6 + 1.7 105,3 + 1.1 1249 + 2,1 115,4 + 1.9 109,6 + 4,6 117,4 + 1,0
Dez. 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 + 0,2 102,8 - 5,2 120,3 + 2,0 126,6 + 11,6 116,1 + 10,6 130,3 + 12,0
Febr. 112,4 + 0,1 100,6 - 1.8 120,0 + 1.4 119,2 - 0,7 104,1 + 2,8 124,4 - 1.8
Marz 127,3 + 1.4 108,8 - 3,9 1411 + 4,3 1231 + 4,9 118,0 + 3,6 124,9 + 52
April 113,8 - 1,9 105,0 + 11 120,4 - 4,0 111,6 + 0,8 17,1 + 12,8 109,6 - 3,1
Mai 112,2 - 1.3 101,1 - 3.3 120,1 - 0,3 11,9 + 0,9 100,3 - 1.5 115,9 + 1.6
Juni P 118,5 - 4,0 102,4 - 4,0 130,5 - 4,4 113,7 - 0,5 110,2 + 2,0 114,9 - 1.4
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
2015 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 Juni 107,2 + 1,9 100,7 - 1,2 114,5 + 4,8 102,0 + 21 100,0 - 6,2 102,7 + 52
Juli 112,4 + 3,6 101,5 - 2,5 123,5 + 9,3 110,7 + 2,2 104,6 + 3,0 112,9 + 2,0
Aug. 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. 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. 1104 + 4,2 102,0 + 1.8 1191 + 6,2 108,3 + 5,6 108,4 + 2,0 108,2 + 6,8
Dez. 97,9 + 0,7 84,1 - 4,2 112,8 + 4, 90,8 + 2,7 83,6 - 1,4 93,4 + 4,1
2016 Jan. 105,6 - 2,3 98,3 - 57 12,7 + 0,4 1071 + 0,8 105,1 + 3.3 107,8 0,1
Febr. 105,6 + 0,6 95,0 - 2,4 115,5 + 33 110,1 - 0,7 99,4 + 0,5 113,9 - 1.1
Marz 117,2 - 4,2 102,9 - 51 132,3 - 4,2 113,1 + 2,0 114,7 + 57 112,6 + 0,7
April 108,7 + 0,6 102,2 + 1.7 116,3 - 0,9 101,8 + 2,7 105,1 + 53 100,6 + 1.8
Mai 105,1 - 0,7 95,6 - 54 114,5 + 2,9 105,5 + 4,7 94,6 + 2,6 109,4 + 5,4
Juni p) 108,4 + 11 96,6 - 4,1 121,5 + 6,1 100,2 - 1,8 100,2 + 0,2 100,2 - 2,4
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
2015 120,7 + 2,4 107,8 + 04 127,4 + 3,2 1221 + 3,5 110,7 + 8,4 126,0 + 2,0
2015 Juni 136,6 + 14,3 113,8 + 3,3 150,1 + 20,2 1249 + 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. 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. 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. 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. 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 + 1.9 108,2 - 4,6 125,0 + 3,0 143,3 + 19,9 125,6 + 16,5 149,4 + 21,0
Febr. 118,0 - 0,3 107,1 - 11 122,7 + 0,2 126,9 - 0,8 108,2 + 4,7 133,3 - 2,3
Mérz 135,5 + 58 115,8 - 2,6 146,5 + 9,7 131,6 + 7,0 120,9 + 1.9 135,3 + 8,7
April 118,0 - 3,7 108,3 + 04 122,9 - 58 119,9 - 0,6 127,6 + 18,9 117,3 - 6,3
Mai 118,0 - 1,8 107,5 - 1,0 123,6 - 2,1 117,3 - 1,9 105,2 - 4,5 121,5 - 11
Juni p) 126,7 - 7.2 109,2 - 4,0 136,1 - 9,3 125,2 + 0,2 119,0 + 3,5 127,3 - 0,8
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erldute- bis I1.16. o Mithilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

rungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Verén- Verén- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2011 1071 + 7.5 12,1+ 124 120,5| + 21,0 13,6 + 13,8 91,5 - 81 102,01 + 25 12,7 + 132 959 - 37
2012 M4,7(+ 7.1 121,41 + 83 1324 + 99 12421 + 93 91,8+ 03 1079 + 5.8 188| + 54 1034 + 7.8
2013 19,2 + 3,9 1265 + 4.2 140,6| + 6.2 128,1| + 3,1 939+ 23 Mm,9|+ 37 1219 + 2,6 107,7| + 42
2014 118,5| — 0,6 127,2| + 0,6 146,6 | + 4,3 126,8) — 1,0 90,6| - 3,5 109,9| - 1.8 121,8| - 0,1 104,0| - 3,4
2015 1242 + 48 1336/ + 5,0 1654 + 12,8 1243| - 20 985| + 87 114,8| + 45 122,61 + 07 1093| + 5,1
2015 Mai 132,8| + 4,0 1382| + 5,6 1679 + 69 131,01 + 66 101,3| - 1,6 1274 + 2.2 130,6| + 86 1209 - 21
Juni 1378 + 44 1455 + 4,0 17501 + 7.4 139,1| + 46 106,7| - 7.3 1300 + 47 1341 + 2,0 1266 + 54
Juli 132,0| - 3,4 1394 — 0,4 184,5| + 28,1 120,3) - 184 107,2| - 1.9 1246 — 6,5 120,7| - 13,6 122,4) - 6,1
Aug. 1239 + 20 130,1| + 62 157,6| + 24,1 123,11 - 57 98|+ 79 17,61 - 23 193] - 43 11501 - 08
Sept. 1343 + 103 1513 + 16,3 202,3| + 358 1338 + 37 103,1| + 7.3 173+ 33 1283| + 40 13,1+ 34
Okt. 17,7) + 3,5 128,0| — 1,0 158,4| + 4,2 116,4| - 10,0 102,8| + 21,7 107,5| + 9,7 120,5| + 1,1 98,6| + 6,4
Nov. 18,8 + 19,6 137,11 + 213 1524 + 171 144,61 + 24,0 849| + 243 1005 + 17,3 140,4| + 289 832+ 78
Dez. 1233| + 21,0 1350 + 10,6 166,7| + 8,0 1254 + 89 101,2| + 27,6 11,6 + 364 1148| + 46 114,6| + 572
2016 Jan. 1085 + 13,9 17,7 + 15,5 147,41 + 20,5 106,6| + 6,1 92,0 + 40,0 993| + 11,8 111,5) + 7,0 89,7 + 19,0
Febr. 120,6| + 15,0 126,01 + 11,0 1578 + 154 1154 + 9,2 94,7| + 4,2 1153 + 19,7 109,5| + 5,7 1711+ 254
Marz 164,7| + 15,5 1684 + 12,3 2273 + 199 146,7| + 99 17,00 - 29 160,9| + 18,9 150,01 + 9,6 154,5| + 19,1
April 151,01 + 189 1553| + 16,7 1958| + 14,2 142,31 + 20,0 114,01 + 13,0 146,7| + 21,3 140,3| + 18,8 143,8| + 21,7
Mai 157,41 + 18,5 176,11 + 274 209,61 + 24,8 173,71 + 32,6 117,61 + 16,1 138,71 + 89 156,01 + 19,4 13791 + 141
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne Wohnungsbauauftrage. 2 Einschl.
Angaben ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbe- StraRenbau.
reinigte  Wirtschaftszahlen,  Tabelle 11.21. o Mithilfe des Verfahrens
5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen »
Kalenderbereinigt o)
Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen: 1)
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Gerate der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgeréte, und kosmetischen  |von Kraftfahr-
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mobel 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
Zeit 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %
2011 102,7| + 26 101,11 + 1,0 102,5| + 23 1016 + 1,8 99,4 - 05 103,7| + 37 100,3| + 03 107,01 + 7.8
2012 1045 + 1,8 100,8| - 03 1052 + 2,6 102,3| + 07 99,01 - 04 1046 + 09 100,7| + 04 1058 - 1,1
2013 1063 + 1,7 101,3] + 05 1090 + 3,6 103,1 + 08 954| - 3,6 102,3) - 22 1034 + 2,7 1045 - 1,2
2014 108,21 + 1,8 102,70 + 14 11,6 + 24 1049 + 17 946| - 08 1019 - 04 10,7 + 71 107,1 + 2,5
2015 3) 11,2) + 28 1056 + 28 114,8] + 29 1054] + 05 959| + 14 104,8] + 28 117,00 + 57 154 + 7.7
2015 Juni 3) 1085 + 1,5 1027 + 14 14,2 + 05 1055 + 3.1 82,1 - 0.2 102,3| + 3,1 139 + 45 121,21 + 93
Juli 11,6 + 40 106,3] + 4,1 1156 + 3,2 108,1 + 4,6 90,9 + 1,0 1034 + 4,0 120,00 + 54 1186 + 9.2
Aug. 1079 + 2.3 102,7| + 2.3 152 + 63 96,3 - 9.9 86,3 + 3,1 99,2 - 01 121 + 47 1056 + 6,1
Sept. 1084 + 3.3 102,7| + 35 10,1 + 3.8 11,6 + 3.8 933| + 19 102,11 + 3.3 14,11 + 53 1145 + 69
Okt. 14,41 + 2,6 1080 + 2,2 1156 + 19 1206 + 6,1 98,1 - 04 10,7 + 19 19,7 + 47 1247 + 7,5
Nov. 1158 + 2.8 109,8| + 22 1165 + 3.2 1045 - 28 1109 + 1.2 147 + 37 1231 + 63 1244 + 10,4
Dez. 1314 + 34 1257 + 3.2 1339| + 36 12421 + 06 1485 + 1.3 135 + 57 131,21 + 45 106,4| + 45
2016 Jan. 103,8| + 24 99,8 + 20 1083| + 35 92,2 + 37 99,1 - 24 93,2 + 3,0 16,5 + 3,9 105,6| + 10,1
Febr. 999 + 19 955 + 1,8 1056 + 3,5 80,2 - 1,7 858| - 0,1 944 + 40 13,6 + 43 10,6 + 9,1
Marz 133 + 05 107,21 + 05 17,01 + 1.2 97,41 - 81 91,3 + 1.2 121 - 02 1234 + 37 1344 + 47
April 12,7} + 04 1060 + 04 117,01 + 0,1 12,7 + 3,2 81,9 + 01 111,51 + 21 1186 + 19 130,5| + 6,0
Mai 11291 + 11 106,2 + 1,0 179 + 04 1092 + 1,2 796 - 20 110,1 + 1,7 1186 + 4.8 1253 + 41
Juni 4) 110,21 + 1,6 104,21 + 1,5 116,51 + 2,0 104,41 - 1,0 8281 + 09 10481 + 24 11571 + 1,6 .

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-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstanden und auf Méarkten. 3 Ergebnisse ab Januar 2015

vorldufig und in den jingsten Monaten aufgrund von Schatzungen fir fehlende Mel-
dungen besonders unsicher. 4 Ursprungswerte vom Statistischen Bundesamt teil-

weise geschatzt.
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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 r)  |sung 1 sung 1) tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Il 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 +24 8 580 19 094 794 5014 148 100 2976 893 71 466
2012 N 42062|n +1,2 29 341 +2,3 8739 19 604 773 4981 112 67 2897 902 6.8 478
2013 0 42327|9 +0,6 29713 +1,3 8783 19 958 743 5017 124 77 2950 970 6.9 457
2014 N 426620 +0,8 30197 +1,6 8860 20332 770 5029 94 49 2898 933 6,7 490
2015 N 430579 +0,9 30 822 +2,1 8937 20839 806 4856 88 44 2795 859 6.4 569
2013 2.Vj. N 422629 +0,6 29573 +1,2 8747 19 867 725 5016 99 87 2941 945 6.8 459
3.Vj. N 42512|9 +0,6 29776 +1,2 8810 19 955 772 5050 70 57 2903 934 6,7 471
4.Vj. N 426440 +0,5 30118 +1,2 8878 20234 774 5028 92 61 2827 891 6,6 455
2014 1.Vj. N 422149 +0,8 29 809 +1,4 8760 20103 730 4991 178 58 3109 1078 7,2 452
2.Vj. N 42626|N +09 30 080 +1,7 8829 20 255 753 5043 72 56 2 886 900 6,6 487
3.Vj. N 42849|n +0,8 30284 +1,7 8896 20344 799 5065 50 37 2 860 909 6,6 512
4.Vj. N 42958|n +0,7 30614 +1,6 8956 20 625 796 5018 77 46 2738 846 6.3 510
2015 1.Vj. N 425120 +0,7 30360 +1,8 8833 20 551 756 4 863 169 51 2993 1011 6,9 515
2.Vj. N 42985|n +0,8 30671 +2,0 8895 20740 792 4863 61 47 2772 822 6,3 560
3.Vj. 0 43272|9 +1,0 30927 +2,1 8974 20 864 840 4868 47 33 2759 827 6.3 595
4.Vj. N 43457|9 +1,2 31329 +2,3 9 049 21201 837 4828 77 46 2 655 775 6,0 604
2016 1.Vj. N 430530 +1,3|8 31069|8 +2,3|8 8928(8) 21124|8) 793|8) 4784 .. |® 50 2892 932 6,6 610
2.Vj. 9 43514|9) +1,2 . . 2674 782|10) 6,1 653
2013 Marz |0 41937|n +0,7 29423 +1,2 8703 19 801 698 4969 222 98 3098 1072 7.3 463
April N 420950 +0,6 29 562 +1,2 8746 19 866 718 4994 113 100 3020 1001 7.1 460
Mai N 423010 +0,7 29 637 +1,2 8763 19 902 734 5036 86 74 2937 935 6.8 457
Juni N 42390|n +0,6 29616 + 1,1 8764 19 866 747 5066 99 86 2 865 897 6,6 459
Juli N 424250 +0,7 29 596 +1,2 8769 19817 773 5086 81 68 2914 943 6.8 469
Aug. N 424759 +0,5 29 843 +1,2 8826 20 002 776 5031 60 47 2946 956 6.8 471
Sept. | 42635|n +0,6 30 165 +1,4 8906 20228 786 5003 70 56 2849 904 6,6 473
Okt. N 42731|n +0,6 30181 +1,2 8900 20 255 785 5011 83 70 2801 870 6,5 466
Nov. N 427109 +0,5 30 149 +1,1 8889 20252 779 5048 80 67 2 806 881 6,5 458
Dez. r) 42490(n +0,5 29 884 +1,2 8783 20161 731 5048 114 45 2874 923 6,7 440
2014 Jan. N 421640 +0,7 29736 +14 8739 20 060 726 4977 189 63 3136 1104 7.3 425
Febr. |n 42183|n +0,8 29784 +1,5 8750 20 088 729 4976 193 57 3138 1105 7.3 456
Méarz |n 42296|n +0,9 29932 +1,7 8797 20162 742 4990 152 55 3055 1026 7.1 476
April N 4248610 +0,9 30 060 +1,7 8826 20 244 749 5030 77 60 2943 938 6.8 485
Mai N 426430 +0,8 30125 +1,6 8836 20292 751 5060 72 56 2882 893 6.6 481
Juni N 42748|0 +0,8 30175 +1,9 8854 20295 779 5087 66 52 2833 869 6,5 495
Juli N 427800 +0,8 30121 +1,8 8 860 20219 800 5100 54 40 2871 909 6,6 502
Aug. N 42804|n +0,8 30312 +1,6 8904 20362 802 5046 44 32 2902 934 6,7 515
Sept. | 42964|n +0,8 30 663 +1,7 8992 20 608 813 5013 51 39 2808 885 6,5 518
Okt. N 430530 +0,8 30676 +1,6 8980 20 645 808 5021 61 49 2733 836 6.3 517
Nov. N 430100 +0,7 30 636 +1,6 8960 20 645 798 5020 63 52 2717 834 6.3 515
Dez. N 428100 +0,8 30398 +1,7 8864 20 565 753 5012 107 39 2764 867 6,4 498
2015 Jan. N 42443|0 +0,7 30276 +1,8 8815 20 498 747 4846 169 50 3032 1043 7,0 485
Febr. |n 42 464|n +0,7 30342 +1,9 8819 20 546 756 4821 183 52 3017 1034 6,9 519
Marz N 42630|n +0,8 30528 +2,0 8 865 20 651 777 4829 154 50 2932 955 6,8 542
April N 428200 +08 30 645 +19 8895 20723 784 4850 67 54 2843 868 6,5 552
Mai N 430029 +0,8 30718 +2,0 8901 20776 794 4875 57 44 2762 815 6.3 557
Juni N 43134|n0 +0,9 30771 +2,0 8915 20788 819 4902 59 45 2711 782 6,2 572
Juli N 43177|9 +0,9 30744 +2,1 8934 20724 840 4908 49 35 2773 830 6,3 589
Aug. N 43232|9 +1,0 30 986 +2,2 8993 20 899 846 4841 40 26 2796 851 6.4 597
Sept. N 43408|n +1,0 31330 +2,2 9076 21150 850 4810 51 39 2708 799 6,2 600
Okt. r) 43492|n +1,0 31365 +2,2 9 067 21203 846 4813 61 47 2 649 764 6,0 612
Nov. N 43526|n +1,2 31384 +2,4 9 059 21243 842 4845 66 52 2633 764 6,0 610
Dez. N 43353|n +1,3 31145 +2,5 8963 21163 798 4843 105 39 2681 798 6.1 591
2016 Jan. N 42979|n +1,3 30967 +2,3 8904 21060 784 4775 169 48 2920 961 6,7 581
Febr. |n 43011|n +1,3|8 31057|8 +24|8 8922(|8 21118|8) 794|8) 4763 ..|® 50 2911 947 6,6 614
Méarz |n 43170|n +1,3|8 31224|8 +23|8 8956|8 21226(8 808|8 4783 ..|8 52 2845 888 6,5 635
April N 43344|0 +1,2|8 31327|8 +22|8 8985(|8 21287|8 813|8 4809 ..|8 56 2744 817 6.3 640
Mai N 43530(0 +1,2|8 31416|8 +23|8 9001|8 21338(8) 829|8) 4844 . |® 46 2 664 774110 6,0 655
Juni 9) 43667|9) +1,2 2614 754 5,9 665
Juli 2661 805 6,0 674
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals- len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Ursprungswerte von der Bundesagentur fur Arbeit ge-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer- schatzt. Die Schatzwerte fir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2014 und
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: 2015 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um maximal 0,3 %, bei den
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder ausschlieBlich geringfiigig entlohnten Beschéftigten um maximal 1,4 % sowie bei
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo- den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 31,2 % von den endgdiltigen
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge- Angaben ab. 9 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamts. 10 Ab Mai

meldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel- 2016 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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Xl. Konjunkturlage in Deutschland

7. Preise

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

Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fr Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
2010 =100 2015 =100
Indexstand
7) 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 102,9 105,3 113,4 103,3 106,4 155,2 1359
7) 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 105,7 107,0 19,4 104,9 108,7 166,8 128,7
105,7 110,4 103,0 118,0 103,8 103,8 107,9 106,9 120,7 104,3 105,9 160,2 17,6
106,6 11,5 103,9 115,5 105,5 105,4 109,7 105,8 11,1 104,0 103,6 142,8 108,3
106,9 12,4 105,1 107,4 106,9 106,7 11,3 103,98 106,9 104,9 100,9 100,0 100,0
107,0 110,9 104,5 116,5 105,8 105,6 105,7 107,9 104,3 103,8 144,6 105,0
106,7 110,9 104,5 114,8 105,4 105,8 105,5 103,7 104,2 103,5 135,8 105,7
106,7 110,4 104,7 113,5 105,7 105,9 110,1 105,5 103,6 104,2 102,7 126,7 106,7
106,7 110,8 104,4 109,1 107,0 106,0 104,8 102,7 103,9 101,0 108,2 104,9
105,6 11,4 103,6 105,6 105,3 106,1 104,2 102,4 104,4 100,2 92,1 106,8
106,5 112,3 104,0 107,8 106,9 106,2 110,8 104,3 104,8 104,7 101,6 108,0 105,9
107,0 112,2 105,1 109,3 106,8 106,3 104,4 105,1 105,3 102,6 109,0 107,1
107,0 113,2 105,3 109,8 106,0 106,5 104,5 106,0 105,6 103,2 115,5 105,6
1071 113,2 105,1 110,9 106,2 106,5 1111 104,5 104,8 105,4 103,0 116,8 104,7
107,0 112,6 104,9 110,4 106,3 106,6 104,4 105,3 105,3 102,5 113,3 103,4
107,2 111,8 104,4 109,8 107,8 106,7 104,4 104,5 105,4 101,8 106,0 101,6
107,2 11,5 104,9 107,5 108,1 106,8 11,5 103,9 102,1 104,9 100,3 91,5 96,0
107,0 121 105,9 105,7 107,0 106,9 103,5|8) 107,4 104,6 99,6 90,8 94,1
107,0 12,7 106,1 104,9 106,9 107,0 103,1 108,9 104,4 99,3 91,6 93,4
1071 112,9 106,0 105,0 1071 1071 11,8 102,9 107,6 104,5 99,1 89,6 92,7
107,0 112,4 105,6 102,0 108,4 107,1 102,4 107,3 104,1 97,9 77,5 89,4
106,1 12,4 105,0 99,5 106,8 107,3 101,7 106,8 103,9 96,4 64,5 88,2
106,5 113,2 105,1 98,6 107,7 107,4 112,5 101,2 106,0 103,4 95,8 64,0 88,6
107,3 113,7 106,1 99,6 108,8 107,5 101,2 106,5 103,6 96,5 72,3 93,6
106,9 113,8 106,8 100,5 106,6 107,6 101,3 105,9 103,5 96,4 751 95,5
107,2 113,2 106,7 102,1 107,5 107,7 1131 101,7 106,0 103,7 97,3 82,6 97,2
107,3 112,7 106,1 103,3 108,0 107,8 102,1 103,9 97.8 87,9 98,9
s) 107,6 113,0 105,6 102,1 109,6 107,9 84,4 100,2
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %
7 + 2.1 + 22 + 08 + 10,1 + 10 + 1.3 + 2,9 + 53 + 134 + 33 + 64 + 337 + 158
7) + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1,2 + 2,7 + 1,6 + 53 + 1,5 + 2,2 + 7,5 - 53
+ 15 + 44 + 1,0 + 14 + 14 + 13 + 21 - 01 + 1,1 - 06 - 26 - 40 - 86
+ 0,9 + 10 + 09 - 21 + 1,6 + 15 + 1,7 - 1,0 - 80 - 03 - 22 - 109 - 79
+ 0,3 + 0,8 + 1,2 - 70 + 1,3 + 1,2 + 15 - 1,8(8 3,8 + 0,9 - 2,6 - 300 - 7,7
+ 0,8 + 0,9 + 1,1 2,2 + 14 + 14 - 10 - 10,7 + 0,1 - 1,6 - 111 - 7,2
+ 0,8 + 0,7 + 0,6 - 23 + 1,7 + 16 - 10 - 145 + 0,3 - 1,2 - 14,0 - 4,5
+ 0,6 + 00 + 08 - 25 + 13 + 14 + 1,6 - 09 - 153 + 03 - 21 - 204 - 48
+ 0,2 - 1,2 + 11 - 6,6 + 14 + 14 - 1,7 - 16,1 + 0,1 - 3,7 - 327 - 6,3
- 03 - 1.3 + 0,8 - 90 + 1,2 + 1,3 - 22 - 143 + 0,4 - 4,4 - 41,4 - 3,2
+ 01 - 04 + 08 - 73 + 1,7 + 13 + 15 - 21 - 122 + 07 - 30 - 30,1 - 46
+ 0,3 0,1 + 0,9 - 57 + 1,3 + 1,3 - 1,7 - 12,7 + 1,4 - 1,4 - 273 - 2,9
+ 0,5 + 11 + 1.1 - 59 + 1,2 + 1,3 - 15 - 125 + 1,6 - 0,6 - 21,6 - 6,4
+ 0,7 + 14 + 1,2 - 50 + 18 + 1.2 + 15 - 1.3 - 11,8 + 14 - 08 - 215 - 58
+ 0,3 + 1,0 + 1,4 - 59 + 09 + 1.2 - 14 - 10,5 + 1,3 - 1,4 - 250 - 4,6
+ 0,2 + 0,4 + 1,2 - 62 + 1,0 + 1,2 - 13 8,3 + 1,2 - 1,7 - 265 - 51
+ 0.2 + 08 + 14 - 76 + 1,1 + 11 + 1.4 - 17 - 84 + 08 - 31 - 355 - 104
+ 00 + 11 + 1.3 - 93 + 11 + 1.2 - 2,1|8 - 05 + 0,3 - 4,0 - 37,2 - 104
+ 0,3 + 1,6 + 1,5 - 86 + 14 + 11 - 23 + 5,0 + 0,2 - 4,1 - 325 - 116
+ 04 + 23 + 1,2 - 75 + 13 + 1,1 + 15 - 25 + 39 + 03 - 35 - 293 - 131
+ 0,3 + 1,4 + 11 - 65 + 13 + 1,0 - 23 + 45 + 0,2 - 3,1 - 284 - 148
+ 0,5 + 0,9 + 1,4 - 58 + 14 + 11 - 24 + 43 - 0,5 - 3,8 - 300 - 17,4
+ 0,0 + 08 + 11 - 85 + 07 + 11 + 15 - 3,0 + 1,1 - 12 - 57 - 40,7 - 163
+ 0,3 + 1,3 + 1,0 - 89 + 19 + 11 - 3,1 + 1,3 1,6 - 59 - 33,7 - 12,6
- 01 + 0,5 + 1,4 - 85 + 06 + 1,0 - 31 - 01 - 2,0 - 6,6 - 350 - 9,6
+ 0,1 + 00 + 15 - 79 + 12 + 11 + 1.8 - 27 11 - 16 - 55 - 293 - 72
+ 0,3 + 01 + 1,1 - 64 + 16 + 11 - 22 . - 13 - 46 - 224 - 44
s) + 04 + 11 + 1.1 - 70 + 1,7 + 11 - 204 . 1.4

Euro-Basis. 5 Kohle, Rohdl (Brent) und Erdgas. 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie
Industrierohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabak-
steuer. 8 Ab September 2015 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1008,1 4,0 670,8 3,4 358,2 0,5 10291 2,4 1582,6 2,6 165,9 4,9 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 41 757,8 3,9 389,3 1,6 11471 3,1 1690,4 2,2 156,5 - 1,0 9.3
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
12611 3,9 836,5 3,5 426,5 4,1 1263,0 3,7 1.809,8 2,8 175,0 4,4 9,7
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
292,5 3,5 193,9 2,8 108,5 4,2 302,4 3,3 448,3 2,8 58,0 4,0 12,9
308,6 4,1 200,2 3,4 105,2 4,7 305,3 3,8 447,9 2,8 41,7 4,9 9,3
311,8 4,1 211,5 3,7 106,8 4,2 3184 3,9 453,7 3,0 36,7 3,9 8,1
348,2 4,0 231,0 4,1 106,0 3,3 337,0 3,8 459,9 2,8 38,6 51 8,4
305,0 4,3 202,0 4,2 11,4 2,7 313,5 3,7 459,6 2,5 60,0 3,5 131

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2016. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozial-
beitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche GebUhren. 4 Nettoldhne und -gehdlter zuziiglich empfangene mo-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

mens.

netare Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzliglich Betriebstiberschuss, 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 verfiigbaren Einkom-

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

Tariflohnindex 1
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergitungen 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 3,1 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 1,7 100,0 1,8 100,0 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
1071 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 2,4 112,7 2,3 113,0 2,4 113,0 2,4 114,4 2,8
104,5 2,2 104,4 2,2 104,3 2,3 11,7 2,3 107,5 2,5
105,9 2,3 105,7 2,2 106,1 2,3 112,8 2,4 12,3 3,0
115,2 2,5 115,0 2,4 115,3 2,4 13,7 2,5 12,8 2,9
126,1 2,4 1259 2,4 126,2 2,4 113,9 2,4 125,0 2,7
106,6 2,0 106,4 2,0 106,7 2,3 114,3 23 110,4 2,7
108,2 2,2 108,0 2,2 108,1 1,9 115,2 2,1
108,2 2,1 108,0 2,0 108,3 2,1 113,9 2,4
106,4 2,3 106,3 2,2 106,6 2,4 14,1 2,4
106,4 2,1 106,2 2,1 106,5 2,3 1141 2,3
107,0 1,6 106,8 1,6 107,1 2,3 114,8 23
108,3 2,1 108,1 2,0 108,3 1,9 114,9 2,0
108,1 1,9 108,0 1,9 108,2 1,8 115,3 23
108,2 2,6 108,0 2,5 107,6 1,9 115,3 1,9

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 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 1838,5) 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 380,6 490,5 240,6 726,0 189,9 179,1 125,9 561,6| 13431 719,0 380,1 624,1 180,0 160,6
2013 1938,4] 1196,1 3871 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| 1311,0 433,0 534,4 260,1 806,3 204,4 190,7 135,8 588,01 15292 835,3 4343 693,9 216,0 179,8
2015 p) 2277,7| 14282 476,5 582,6 283,4 849,5 216,8 195,8 140,9 642,1| 16355 887,6 475,2 747,9 234,6 186,2
2015 1.Vj. 2257,4| 13994 456,7 558,9 284,4 858,0 220,3 212,5 139,0 607,7| 1649,8 910,0 454,1 739,7 224,9 184,3
2.Vj. 2218,5| 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. 2206,1| 13681 450,6 553,4 277.8 838,0 219,0 195,9 142,1 622,7| 15834 861,4 450,4 722,0 213,9 179,3
4.Vj. p) 2277,71 14282 476,5 582,6 283,4 849,5 216,8 195,8 140,9 642,11 16355 887,6 475,2 747,9 234,6 186,2

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
2015 p) 100,0 62,7 20,9 25,6 12,4 37.3 9,5 8,6 6,2 28,2 71,8 39,0 20,9 32,8 10,3 8,2
2015 1.Vj. 100,0 62,0 20,2 24,8 12,6 38,0 9,8 9,4 6,2 26,9 73,1 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. 100,0 62,0 20,4 25,1 12,6 38,0 9,9 8,9 6,4 28,2 71,8 39,1 20,4 32,7 9,7 8,1
4.Vj. p) 100,0 62,7 20,9 25,6 12,4 37.3 9,5 8,6 6,2 28,2 71,8 39,0 20,9 32,8 10,3 8,2

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

2011 14742| 860,6| 221,7| 3738| 2149| 6136| 1723| 1436 92,7| 421,6| 10526| 5305| 2608| 5222| 151,2] 1167
2012 1540,7| 921,3| 2589| 3830| 222,1| 6194| 1725| 1404 98,1| 443,7| 10970/ 581,8| 2866| 5152| 1610 1165
2013 1559,6| 933,2| 2591 3987| 2241 6264| 172,7| 1400 1066| 457,3| 1102,3| 580,9| 2862| 521,4| 1704| 1186
2014 1693,7| 10163| 2784| 4258| 2465| 677,4| 1870 1436| 102,1| 4562 12375 667,4| 3259 5700| 194,4| 1264
2015 P 1819,9| 1102,0| 3058| 4606| 2682 7179 1999| 150,0| 1082| 491,1| 13287| 7123| 360,0| 6164| 2095| 1313
2015 1.Vj. 1810,1| 10849| 291,7| 4453| 269,4| 7252| 2023| 1629| 1084| 470,3| 13398 7300| 341,4| 6098 2020| 1345
2.Vj. 1782,5| 10750 2952| 4462| 267,7| 7075 2020 1560| 107,0| 492,7| 12898| 693,7| 3435| 5961 1959| 1320
3.Vj. 1771,2| 10589| 2864| 440,9| 263,7| 7123| 2018 1488| 114,7| 482,6| 12885| 6973| 3450 591,2| 1851 129,7
4.Vj. p) 181991 110201 30581 4606l 2682l 717,91 19991 150,01 10821 491,11 132871 71231 3600l 6164| 20951 1313
in % der Bilanzsumme
2011 100,0 58,4 15,0 25,4 14,6 41,6 11,7 9,7 6,3 28,6 71,4 36,0 17,7 35,4 10,3 7,9
2012 100,0 59,8 16,8 25,2 14,4 40,2 11,2 9,1 6,4 28,8 71,2 37,8 18,6 33,4 10,5 7,6
2013 100,0 59,8 16,6 25,6 14,4 40,2 11,1 9,0 6,8 29,3 70,7 37,3 18,4 33,4 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 73,1 39,4 19,2 33,7 11,5 7,5
2015 P 100,0 60,6 16,8 25,3 14,7 39,5 11,0 8,2 5,9 27,0 73,0 39,1 19,8 33,9 11,5 7,2
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. 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 33,4 10,5 7,3
4.Vj. p) 100,0 60,6 16,8 25,3 14,7 39,5 11,0 8,2 5,9 27,0 73,0 39,1 19,8 33,9 11,5 7,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2011 3643| 2554| 1183]| 1036 17,9] 1089 18,3 36,8 26,6 1162 2481 133,1 865| 1150 25,6 44,1
2012 3640 2574 121,7| 102,6 184| 1065 17,4 38,7 27,91 1179|246, 137,1 93,6/ 1089 18,9 44,2
2013 3788 2629 1280/ 1008 168 1159 16,3 39,8 32,4 1188| 260,0| 1454 97,1 114,5 20,8 48,2
2014 4235 2947 154,7| 1086 13,6| 1289 17,4 47,1 337 131,8| 291,7| 167,9| 1084| 1238 21,6 53,4
2015 P 4578 3261 1707 122 152 1317 16,9 45,7 32,8| 1510 3068 1753 1151 131,5 25,1 54,9
2015 1.Vj. 447,3| 3145| 1650 1136 14,9 1328 17,9 49,6 306 137,3| 3100 1801 112,7| 1299 23,0 49,8
2.Vj. 436,0|  309,1 164,6| 1114 14,1 126,9 17,1 48,3 250 137,3| 2988| 163,9| 1063| 1349 28,8 48,7
3. 4349 3092 1642| 1125 14,1 125,6 17,2 47,1 27,4 1400 2948| 1640| 1053| 1308 28,8 49,6
4.vj. p) 457,81 3261 170,71 1221 1521 1317 16,9 45,7 32,81 151,01 3068| 17531 115 131,5 25,1 54,9

in % der Bilanzsumme

2011 100,0 70,1 32,5 28,5 4,9 29,9 5.0 10,1 7.3 31,9 68,1 36,5 23,8 31,6 7,0 12,1
2012 100,0 70,7 33,4 28,2 5,1 29,3 4,8 10,6 7.7 324 67,6 37,7 25,7 29,9 5,2 121
2013 100,0 69,4 33,8 26,6 4,4 30,6 43 10,5 8,6 31,4 68,6 38,4 25,6 30,2 5,5 12,7
2014 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 p) 100,0 71,2 373 26,7 33 28,8 37 10,0 7,2 33,0 67,0 383 25,1 28,7 5.5 12,0
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 5.7 31,5 68,5 37,6 24,4 30,9 6,6 11,2
3.Vj. 100,0 711 37,8 25,9 3,2 28,9 3,9 10,8 6,3 32,2 67,8 37,7 24,2 30,1 6,6 11,4
4.Vj. p) 100,0 71,2 37,3 26,7 33 28,8 37 10,0 7,2 33,0 67,0 383 25,1 28,7 5.5 12,0
* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die viertel- wesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalente. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der

jahrlich  IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wert- Land- und Forstwirtschaft.

schopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungs-
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11. Umsatz und operatives Ergebnis bdrsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
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-
Zeit Mrd € % 3) Mrd € % 3) % ten 3) % % % Mrd€ | % 3) % ten 3) % % %
Insgesamt
2007 12341 4,4 173,6 15,1 14,1 1.3 7.8 12,7 18,4 95,6 27,5 7.7 1.4 4,2 8,4 131
2008 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
2009 11754 -10,5 1384 -16,4 11,8 -08 4,0 9,5 15,8 57,9 -28,0 4,9 -1.2 0,3 51 9,3
2010 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
2011 1434,5 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
2012 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
2013 1557,4 -0,5 188,5 -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
2014 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
2015 P 1672,7 6,6 199,5 -05 11,9 -09 59 10,5 17,3 91,8 -15,5 55 -14 1.4 6,4 10,8
2013 2.Vj. 393,6 1.1 48,3 -1,4 12,3 -03 4.1 9,2 16,7 27,3 -48 6,9 -04 0,9 4,9 10,2
3.Vj. 384,3 -1,6 47,2 -1,0 12,3 0,1 51 10,3 16,1 25,6 99,8 6,7 3,5 1,3 5,8 11,8
4.V). 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
2014 1.Vj. 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
2.Vj. 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 57 111
3.V 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
4.V]. 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
2015 1.Vj. 409,8 7.3 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
2.V]. 425,7 9,9 52,9 10,2 12,4 0,0 4,7 9,7 16,6 30,8 16,6 7,2 0,4 1.3 5,6 10,9
3.Vj. 416,8 5,4 49,5 -0,6 11,9 -0,7 4,8 10,5 16,6 17,2 —-39,5 4,1 -3.1 1,0 6,3 11,5
4.V]. p) 437,0 3,9 46,3 -12,5 10,6 -20 6,9 11,7 18,3 15,4 -35.1 3,5 -2.1 2,2 7.4 12,3
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 4
2007 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
2008 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
2009 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 -1,3 4,7 8,8
2010 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
2011 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
2012 1194,3 7.6 143,1 5,5 12,0 -0,2 52 10,2 15,9 83,0 2,8 7.0 -03 1.8 6,1 9,8
2013 1195,9 -0,7 140,2 -2.2 11,7 -0,.2 4,3 9,9 15,4 751 -51 6,3 -03 1,2 5,6 98
2014 1217,7 0,9 149,9 57 12,3 0,6 51 9,4 15,1 81,8 7,8 6,7 0,4 1,0 58 9,9
2015 P 1301,8 6,6 146,3 -22 11,2 -1,0 6,1 10,2 15,1 64,8 -19,4 50 -17 1.3 6,3 9,8
2013 2.Vj. 303,3 1,4 36,0 -2,1 11,9 -04 3,6 9,1 15,2 20,6 -84 6,8 -0,7 0,4 5,0 9,4
3.V 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 57 10,1
4.V]. 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
2014 1.Vj. 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
2.V). 297,2 -23 36,1 0,3 12,1 0,3 4,0 9,4 15,3 20,5 -0,.2 6,9 0,2 1.1 53 10,6
3.V 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
4.V]. 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
2015 1.Vj. 319,0 7.0 41,2 5,4 12,9 -0,2 5,4 9,7 14,9 25,3 1.4 7.9 -04 0,9 6,0 9,6
2.V). 329,0 10,5 40,1 11,2 12,2 0,1 4,4 9,5 15,2 24,1 17,9 7.3 0,5 1.4 53 9,7
3.Vj. 316,5 53 34,3 -52 10,8 -1,2 4,6 10,0 15,1 8,8 —-54,6 2,8 -4,0 1,0 5,8 10,1
4Vj. p) 338,0 4,0 30,71 -19,8 9,1 -27 59 11,0 16,2 661 -538 2,0 -28 2,0 6,4 10,8
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
2007 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
2008 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
2009 321,3 -74 40,8 -49 12,7 0,3 4,7 10,7 20,3 16,0 -16,3 5,0 -0,5 1,7 5,7 12,7
2010 340,8 58 45,2 8,7 13,3 0,3 5,9 10,8 19,9 22,7 46,7 6,7 1.7 3,3 59 12,4
2011 335,6 1,5 45,9 7.6 13,7 0,8 57 10,6 20,9 19,8 -08 59 -0, 3,2 6,4 13,8
2012 358,4 3,0 47,7 -3.3 13,3 -0,9 51 10,0 23,2 13,9 -471 3,9 -3,0 2,1 5,7 14,0
2013 361,5 -0,1 48,2 -35 13,3 -05 53 9,9 21,1 24,8 91,7 6,9 3,0 2,7 59 12,2
2014 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
2015 p) 370,9 6,4 53,3 53 14,4 -0,1 5,9 111 22,1 27,0 -15 7.3 -0,6 1,4 6,7 14,0
2013 2.Vj. 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
3.Vj. 93,5 0,5 13,8 -28 14,8 -05 57 10,7 21,0 8,1 307,7 8,6 12,5 2,0 6,2 13,1
4.V). 95,1 0,1 13,0 -11,1 13,6 -17 6,4 13,2 24,0 6,2 -24,2 6,6 -19 2,0 8,1 16,1
2014 1.Vj. 83,7 -0,6 11,1 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
2.Vj. 89,5 -0,5 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
3.V 94,7 1,1 13,5 -29 14,2 -0,6 7.1 131 24,6 7.7 -34 8,1 -04 3.1 7,8 13,8
4.V). 100,7 3,7 14,4 -16 14,3 -0,7 5,4 15,6 25,3 8,1 7,5 8,0 0,2 2,1 8,4 19,5
2015 1.Vj. 90,9 8,7 10,1 -12.1 1,1 -2,7 3,8 9,6 22,2 3,5 -45,4 3,9 -34 -26 5,6 14,3
2.Vj. 96,7 7.8 12,8 7.0 13,2 -0,1 5,0 11,4 21,7 6,7 11,2 6,9 0,2 1,3 6,7 13,8
3.Vj. 100,3 59 15,2 13,8 15,2 11 5,2 12,1 20,0 8,4 9,1 8,4 0,3 0,7 7.1 131
4.V]. p) 99,0 3,5 15,6 9,7 15,8 0,9 7.8 14,1 26,2 8,7 9,2 8,8 0,5 2,3 9,7 17,5
* In Deutschland bérsennotierte nichtfinanzielle Unternehmensgruppen, die vierteljghr- um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmens-
lich IFRS-Konzernabschliisse publizieren und einen nennenswerten Wertschopfungs- gruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft Saisonbe-
beitrag in Deutschland erbringen. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earn- reinigte Wirtschaftszahlen. 4 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-
ings before interest, taxes, depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basie- schaft.

ren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Bereinigt
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2015 2016
Position 2013 2014 2015 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. Marz April Mai p)
A. Leistungsbilanz + 215159| + 251343| + 329586| + 97315| + 106287 | + 60610| + 36771 + 36088| + 15390
1. Warenhandel
Ausfuhr 1914039| 1968822| 2114420 526 662 539 441 501 888 184 880 175 560 168 217
Einfuhr 1703470 1721229| 1760112 437 146| 440407| 420541 145 455 140 862 137 067
Saldo + 210569| + 247594| + 354310| + 89516+ 99035| + 81346| + 39425| + 34699| + 31149
2. Dienstleistungen
Einnahmen 647 717 707 405 769 169 202613 199 912 177 758 62 370 59 104 62 235
Ausgaben 578716 631 846 711110 183 865 187 470 168 954 58 079 53 594 54723
Saldo + 69001+ 75558|+ 58061|+ 18751|+ 12443+ 8803|+ 4291+ 5511|+ 7512
3. Primareinkommen
Einnahmen 611127 633 589 621913 147 343 160 529 142 621 51308 48 700 46 615
Ausgaben 531996 563 804 572 481 136 419 135510 128 129 45 539 44013 61395
Saldo + 79131+ 69789|+ 49428|+ 10923+ 25018+ 14492) + 5769|+ 4687|—- 14780
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 88 185 92 947 103 260 23929 26 258 22 558 7 820 8312 10 263
Ausgaben 231725 234 539 235 475 45 804 56 468 66 590 20534 17 120 18 755
Saldo — 143539| - 141593| - 132211 - 21873| - 30209| - 44032| - 12714 - 8808|- 8492
B. Vermoégensanderungsbilanz + 20588|+ 19086|- 15587|+ 5297|+ 6305|- 953| — 127 + 253) - 30
C. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 350211+ 370297 | + 274597+ 57717| + 170644 | + 48868| + 70765| + 42863|+ 44107
1. Direktinvestitionen — 58477|+ 59624|+ 108983| - 10391|+ 39287|+ 43527|+ 30453+ 7863|+ 36836
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 611335]| + 195890| + 635768| + 114014 | + 181324| + 165670| + 43966| + 20299| + 57502
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 669813| + 136262| + 526787 | + 124406| + 142038 | + 122143 + 13513| + 12436| + 20667
2. Wertpapieranlagen - 3844| + 113297 + 201330| + 94330 + 121540 + 142649 + 21452 + 121134+ 9853
Anlagen aulRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 258618| + 455442| + 395319| + 25547| + 105444 | + 134951 + 51876| + 73245]| + 31101
Aktien und
Investmentfondsanteile + 171690| + 143539| + 12577| - 13330 - 4109| - 17519+ 5470+ 14615|+ 8439
Langfristige
Schuldverschreibungen + 79370+ 222275+ 371797\ + 71011|+ 74905| + 140305| + 38677|+ 73992| + 29442
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 7559 + 89628|+ 10944 - 32134| + 34648|+ 12164+ 7729| - 15362|- 6780
Auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 262463| + 342144+ 193989| - 68783| - 16096| - 7698| + 30424| — 47889| + 21248
Aktien und
Investmentfondsanteile + 189935| + 262328| + 239360| + 4756|+ 54205|- 7916+ 3083|+ 18453|+ 7254
Langfristige
Schuldverschreibungen + 64320+ 98062| + 8766 — 61331 - 11180| - 23511+ 26933| - 90088 + 13005
Kurzfristige
Schuldverschreibungen + 8208| — 18242| - 54136| - 12209| - 59120| + 23730 + 408| + 23745| + 989
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 14605 + 42827|+ 84892|- 1192|+ 54203|+ 18559| - 309 - 6116|- 1639
4. Ubriger Kapitalverkehr + 393233| + 150171| - 131174 - 27702| - 48966| — 156837 | + 20892| - 78420| - 4064
Eurosystem + 57972)+ 55790| - 13537|- 18210 3184| - 7278 - 4869|- 6860 5362
Staat - 9132+ 10692+ 20032|+ 3832 1906 + 8245| - 798| - 4348 3093
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) + 262772+ 101813| - 128148| — 33056| - 44254| - 85405| + 21641 - 68054| + 5665
Unternehmen und Privatpersonen + 81622 - 18125] - 9520 + 19733| - 9802| - 72399|+ 4917 + 843| - 18184
5. Waéhrungsreserven des
Eurowahrungssystems + 4691 + 4380+ 10568+ 2672+ 4579|+ 9700 + 1064 - 1599|+ 3120
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 114462| + 998691 - 39401]1 - 44896 + 58051| - 107911 + 341201+ 6522+ 28747

* 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 + 256 144 + 263185| - 4407) - 31230 + 63739| - 39550 - 159 + 225848 - 2213 - 30137
2013 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 + 9 985
2.Vj. + 44 982 + 54295| - 2031) - 7242) + 4641 - 6712 + 519 + 55960 - 610 + 10458
3.V + 54 257 + 60313| - 2818) - 15461 | + 17 223 - 7818 + 367 + 59283 + 332 + 4659
4.Vj. + 65 503 + 59599| - 3058) - 6352) + 23462| - 11206 - 1890 + 68927 - 1722 + 5313
2015 1.Vj. + 58 230 + 60426| - 1680 - 4714 + 18340| - 15 822 + 218 + 30366 - 21 - 28082
2.Vj. + 58 504 + 69391 - 2043) - 5941 | + 2107| - 7 052 + 1098 + 72772 - 465 + 13170
3.Vj. + 65 959 + 68045| + 577 - 13852 + 18393 - 6628 + 703 + 64091 - 1455 - 2571
4.Vj. + 73 451 + 65323| - 1260 - 6722 + 24898| - 10 048 - 2178 + 58620 - 272 - 12654
2016 1.Vj. + 64 695 + 64437| + 333) - 5707| + 19425 - 13 460 - 417 + 22749 + 1228 - 41529
2.Vj. p) + 73 063 + 78178| - 42 - 5151 + 4469| - 4433 + 1560 + 58294 + 761 - 16329
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 + 20 303 + 22747 - 1684 - 4991 + 5562| - 3016 - 402 + 13449 + 431 - 6452
Aug. + 10707 + 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 - 2 556 - 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. + 14 904 + 15713 - 1154 - 1713 + 5103| - 4199 + 20 - 3644 + 372 - 18569
Febr. + 16 279 + 19585| - 948 - 1625 + 5826 - 7 505 + 24 + 11597 + 266 - 4707
Marz + 27 046 + 25129 + 422 - 1376 + 7411 - 4117 + 173 + 22413 - 660 - 4 806
April + 21546 + 22552| - 1240| - 1432 + 3303| - 2877 + 348 + 31171 - 69 + 9276
Mai + 11683 + 21472 - 437| - 2002) - 5805 - 1982 + 557 + 17542 - 78 + 5301
Juni + 25275 + 25366| - 367 - 2507 + 4609| - 2194 + 192 + 24059 - 318 - 1408
Juli + 25385 + 25485 - 1024f - 4339 + 6553 - 2314+ 462 + 20319 - 1170 - 5528
Aug. + 14 429 + 16856| + 472 - 5423| + 5735| - 2739 + 40 + 19461 - 180 + 4992
Sept. + 26 144 + 25704| + 1129 - 4090 | + 6106 - 1575 + 201 + 2431 - 105 - 2 035
Okt. + 22157 + 24283| + 23| - 5847| + 6808| - 3087 - 94 + 16509 + 154 - 5554
Nov. + 25371 + 22722 - 378) - 1741 + 6874 - 2485 + 163 + 20203 - 548 - 5331
Dez. + 25923 + 18318 - 905| + 866 | + 11216 - 4476 - 2248 + 21908 + 123 - 1768
2016 Jan. + 14 160 + 13749| - 183 - 2455) + 5140| - 2275 - 89 - 5751 - 186 - 19822
Febr. + 20 896 + 22626 + 673| - 1143 + 6932| - 7518 + 426 + 9125 + 1478 - 12197
Mérz + 29 640 + 28062| - 158| - 2109) + 7353 - 3 666 - 754 + 19375 - 64 - 9511
April + 28 351 + 27650| - 188) - 845| + 3238 - 1692 + 1267 + 36312 + 696 + 6 694
Mai + 18 403 + 23759| + 500 - 1584 - 3181 - 591 + 153 + 4135 + 776 - 14420
Juni p) + 26 309 + 26768| - 354 - 2722) + 4413) - 2149 + 141 + 17847 - 711 - 8603
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 €
2016
Landergruppe/Land 2013 2014 2015 Januar Februar Mérz April Mai Juni p)
Alle Lander 1 Ausfuhr 1088 025 1123746 1196 378 88 596 99 401 106 846 104 344 97 224 106 836
Einfuhr 890 393 910 145 948 504 75 264 79 451 80 947 78610 76 196 81967
Saldo + 197632| + 213601| + 247874 + 13332 + 19950| + 25899| + 25734 + 21028| + 24869
I. Européische Lander Ausfuhr 743 067 761914 805 238 62 565 68 819 72519 71097 66 810
Einfuhr 625934 642 738 654 064 50319 55 301 56 280 55516 53179
Saldo + 117133 + 119176 + 151174 + 12246) + 13519 + 16240| + 15580 + 13631
1. EU-Lander (28) Ausfuhr 618 383 648 446 693 903 54 568 59610 62 675 61296 57 536
Einfuhr 509 738 527 117 543 505 41963 46 816 47 369 47 012 45149
Saldo + 108645| + 121329| + 150397| + 12605| + 12794| + 15306| + 14284| + 12387
EWU-Lander (19)  Ausfuhr 405 220 413753 435 066 34312 37 042 39 003 38527 36 106
Einfuhr 343 487 350 550 356916 27 627 30 386 31020 30511 29 545
Saldo + 61732| + 63203 + 78 151 + 6685| + 6656 + 7984 + 8017 + 6561
darunter:
Belgien und Ausfuhr 47 954 47 345 46 416 3662 3922 4187 4148 3883
Luxemburg Einfuhr 41 965 42 548 40108 3225 3396 3440 3521 3087
Saldo + 5989 | + 4797 | + 6307 | + 437 + 526| + 748| + 626| + 796
Frankreich Ausfuhr 99 250 100 580 102 953 8427 8 685 9 030 8931 8 098
Einfuhr 63 489 66714 66 922 5129 6 050 5802 5690 5673
Saldo + 35761| + 33866|+ 36031 + 3297 + 2635 + 3228| + 3240| + 2424
Italien Ausfuhr 53212 54 240 58 070 4736 5125 5434 5285 5080
Einfuhr 46 911 48 522 49 056 3790 4298 4404 4334 4379
Saldo + 6301 + 5718 + 9015| + 945 + 827| + 1030| + 951| + 701
Niederlande Ausfuhr 70975 72736 79 486 5987 6 508 6911 6 668 6363
Einfuhr 88 698 87 796 87 950 6714 6714 7 247 6851 6905
Saldo - 17723| - 15060 - 8463| - 726 - 206| - 336 - 182| - 542
Osterreich Ausfuhr 56 217 55 807 58 115 4468 4884 5256 5185 4747
Einfuhr 36734 36218 37 293 2853 3184 3390 3270 3089
Saldo + 19483| + 19590|+ 20822 + 1614, + 1700 + 185 + 1915 + 1658
Spanien Ausfuhr 31349 34820 38782 3096 3429 3529 3665 3446
Einfuhr 23639 24 804 26 466 2090 2359 2341 2 465 2356
Saldo + 7709| + 10016} + 12316 + 1006 + 1070 + 1188] + 1199 + 1090
Andere Ausfuhr 213163 234693 258 836 20 257 22 568 23672 22768 21430
EU-Lander Einfuhr 166 251 176 567 186 590 14337 16 430 16 349 16 501 15 604
Saldo + 46912| + 58126+ 72247| + 5920 + 6138 + 7322| + 6267| + 5826
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 71280 79 163 89 285 6916 7944 8024 7 346 6704
Konigreich Einfuhr 39 466 38 545 38326 2712 3298 2997 3063 2 966
Saldo + 31815 + 40618+ 50959| + 4204 + 4646 + 5028 + 4283 + 3738
2. Andere europdische  Ausfuhr 124 684 113 468 111336 7 996 9209 9 845 9801 9274
Lander Einfuhr 116 196 115 621 110 559 8355 8484 8911 8504 8030
Saldo + 8488 | - 2153 + 777 - 359 + 725| + 934 + 1297| + 1244
darunter:
Schweiz Ausfuhr 46 924 46 202 49 279 3838 4035 4382 4241 3949
Einfuhr 38321 39392 42 466 3314 3518 3642 3705 3250
Saldo + 8603| + 6810| + 6813| + 524) + 517 + 740 + 536 + 699
Il. AuBereuropaische Ausfuhr 341213 358 337 388 569 25 861 30439 34284 33033 30176
Lander Einfuhr 264 459 267 407 294 438 24945 24151 24571 23094 23015
Saldo + 76754 + 90930| + 94131 + 915 + 6288 + 9713 + 9939| + 7161
1. Afrika Ausfuhr 21803 22505 24038 1486 1880 2 695 2339 1953
Einfuhr 23108 20242 18 241 1310 1217 1333 1284 1291
Saldo - 1305| + 2263| + 5797 + 176 + 663| + 1362 + 1055 + 661
2. Amerika Ausfuhr 130427 135293 157 416 10 080 12393 13986 12 475 11790
Einfuhr 75023 74191 84922 6461 6749 7273 6877 6750
Saldo + 55404 + 61103|+ 72494| + 3619] + 5644 + 6713 + 5598 + 5040
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 89 348 95928 113 990 7 474 8928 10 566 9024 7 884
Einfuhr 48 582 49 207 59 641 4540 4872 5241 4847 4775
Saldo + 40766| + 46 721 | + 54350 + 2934 + 4055 + 5325| + 4177) + 3109
3. Asien Ausfuhr 179 038 190 973 196 869 13601 15392 16 759 17 322 15691
Einfuhr 162 960 170 050 188 337 16913 15965 15701 14 664 14 672
Saldo + 16077 + 20923 + 8532 - 3312 - 573 + 1058 + 2657 + 1018
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 32754 35462 39697 2 468 2848 3322 3470 3176
und mittleren Einfuhr 8921 7 865 7318 532 536 459 449 578
Ostens Saldo + 23833 + 27598| + 32379 + 1937 + 2312} + 2863| + 3021 + 2598
Japan Ausfuhr 17 076 16910 17 031 1277 1408 1556 1470 1371
Einfuhr 19 492 19 007 20221 1683 1718 1938 1831 1707
Saldo - 2416 - 2097 - 3190 - 406| - 311 - 383| - 361 - 336
Volksrepublik Ausfuhr 66 912 74 369 71385 5162 5842 6122 6572 5836
China 2) Einfuhr 74 544 79 828 91 694 8337 7 863 7 403 6816 6833
Saldo - 7633 - 5459| - 20309| - 3174 - 2021 - 1281 - 244 - 998
Neue Industriestaaten  Ausfuhr 45 894 48 476 51669 3588 3948 4305 4423 3926
und Schwellenlander  Einfuhr 36 672 38782 42 443 3989 3419 3499 3304 3382
Asiens 3) Saldo + 9222| + 9695| + 9226| - 401 + 529 + 806 + 1120 + 543
4. Ozeanien und Ausfuhr 9 946 9 566 10 246 694 775 844 898 743
Polarregionen Einfuhr 3368 2924 2938 261 219 263 269 302
Saldo + 6578 + 66411 + 73081 + 4321 + 5551 + 5801 + 629| + 440

* 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
fir die kations-, EDV- |unternehmens-|
Transport- Finanz- Nutzung von |und Infor- bezogene Sonstiges
dienst- Reise- dienst- geistigem mationsdienst- | Dienst- Regierungs- | Arbeitnehmer- | Vermogens- | Primar-
Insgesamt leistungen verkehr 1) leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2)  |entgelt einkommen | einkommen 3)
- 32482 - 8533 - 33755 + 7812 + 2389 + 857 - 6787 + 2939 + 3358 + 64718 + 1081
- 32775 - 10189 - 35422 + 8793 + 3030 + 1442 - 9459 + 3103 + 3155 + 61666 + 1005
- 43223 - 12075 - 37713 + 8123 + 3605 - 758 - 5912 + 3078 + 523 + 64008 + 1223
- 35353 - 13254 - 37653 + 7817 + 4274 + 2600 - 1785 + 3035 + 259 + 61258 + 871
- 31230 - 12655 - 36632 + 10181 + 5118 + 379 - 3659 + 3102 + 735 + 63370 - 366
- 6352 - 3312 - 7278 + 2076 + 1130 + 1550 - 1206 + 705 + 132 + 19643 + 3687
- 4714 - 2926 - 5740 + 2319 + 1306 + 278 - 347 + 904 + 799 + 18598 - 1057
- 5941 - 2218 - 7808 + 2272 + 1093 + 1298 - 1155 + 830 - 31 + 3256 - 1118
- 13852 - 3352 — 14495 + 2779 + 847 + 292 - 594 + 770 - 445 + 20042 - 1204
- 6722 - 4158 - 8590 + 2811 + 1872 + 1928 - 1563 + 598 + 411 + 21474 + 3013
- 5707 - 2439 - 6421 + 2272 + 1243 + 249 - 1168 + 840 + 754 + 19316 - 645
- 5151 - 1187 - 8057 + 2337 + 1157 + 1061 - 1039 + 864 - 152 + 5706 - 1085
- 5423 - 883 - 5944 + 777 + 569 + 75 - 391 + 268 - 98 + 6226 - 393
- 4090 - 1339 - 4890 + 918 + 129 + 412 + 476 + 232 - 110 + 6670 - 454
- 5847 - 1409 - 5526 + 686 + 436 + 197 - 675 + 235 + 144 + 7076 - 411
- 174 - 1530 - 1759 + 1044 + 609 + 260 - 683 + 220 + 139 + 7175 - 440
+ 866 - 1220 - 1304 + 1081 + 826 + 147 - 205 + 143 + 128 + 7223 + 3864
- 2455 - 921 - 1687 + 952 + 184 - 459 - 722 + 276 + 258 + 5227 - 345
- 1143 - 1039 - 1723 + 607 + 774 + 165 - 138 + 290 + 272 + 6590 + 70
- 2109 - 479 - 30M + 714 + 285 + 543 - 308 + 274 + 224 + 7498 - 370
- 845 - 443 - 1174 + 809 + 480 - 5 - 666 + 300 - 33 + 3726 - 455
- 1584 - 277 - 3302 + 854 + 743 + 197 - 268 + 251 - 90 - 2748 - 344
- 2722 - 467 - 3582 + 675 - 67 + 869 - 106 + 314 - 30 + 4728 - 285

1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben offentlicher Stellen fiir Dienst-

Einnahmen von ausldndischen militarischen Dienststellen. 3 Enthalt u.a. Pacht,
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 Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produzierte Vermégens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermdgen u.a. |Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen Insgesamt Sachvermdgen | Gibertragungen
- 35520 - 21293 - 4 446 + 6718 - 14227 - 2977 - 2977 + 1642 + 1148 + 494
- 39858 - 25493 - 5214 + 5206 - 14366 - 2952 - 2952 - 413 + 1745 - 2158
- 43758 - 29708 - 5611 + 6177 - 14050 - 3250 - 3229 - 591 + 1076 - 1667
- 40653 - 28 169 - 6076 + 8088 - 12485 - 3476 - 3451 + 1138 + 2782 - 1643
- 39550 - 25546 - 7 065 + 9 800 - 14004 - 3540 - 3523 - 159 + 2136 - 2295
- 11206 - 8633 - 1944 + 759 - 2573 - 866 - 863 - 1890 + 332 - 2222
- 15822 - 12 975 - 2614 + 1327 - 2 847 - 885 - 881 + 218 - 10 + 228
- 7 052 - 1803 - 1161 + 6278 - 5249 - 885 - 881 + 1098 + 1143 - 45
- 6628 - 3850 - 1196 + 1212 - 2778 - 885 - 881 + 703 + 870 - 167
- 10048 - 6918 - 2 094 + 981 - 3130 - 885 - 881 - 2178 + 134 - 2312
- 13460 - 10 054 - 2704 + 1284 - 3406 - 1270 - 1267 - 417 - 676 + 259
- 4433 - 996 - 1613 + 5524 - 3437 - 1057 - 1053 + 1560 + 2073 - 512
- 2739 - 1961 - 441 + 276 - 778 - 295 - 294 + 40 + 294 - 255
- 1575 - 551 - 291 + 659 - 1024 - 295 - 294 + 201 + 41 + 160
- 3087 - 2281 - 394 + 197 - 806 - 295 - 294 - 94 + 141 - 235
- 2 485 - 1543 - 722 + 77 - 941 - 295 - 294 + 163 + 274 - 110
- 4476 - 3094 - 979 + 707 - 1383 - 295 - 294 - 2248 - 281 - 1966
- 2275 - 1167 - 1181 + 586 - 1109 - 441 - 440 - 89 + 2 - 91
- 7518 - 6 258 - 1079 + 281 - 1260 - 441 - 440 + 426 + 188 + 238
- 3 666 - 2629 - 444 + 416 - 1038 - 388 - 387 - 754 - 866 + 112
- 1692 - 703 - 509 + 1217 - 989 - 354 - 353 + 1267 + 1411 - 144
- 591 + 555 - 408 + 3020 - 1147 - 351 - 350 + 153 + 244 - 91
- 2149 - 849 - 696 + 1287 - 1301 - 352 - 350 + 141 + 418 - 277
1 Ohne Vermogensibertragungen, 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 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. p) April Mai Juni p)
I Inlandische Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme: +) + 60705+ 299954|+ 253658 - 53343|+ 155981|+ 159778+ 69332|+ 30301|+ 60145
1. Direktinvestitionen + 68688+ 85658|+ 98017|+ 29606|+ 30747|+ 12169+ 805 | + 3911 + 7 453
Beteiligungskapital + 43586+ 66413|+ 69542|+ 22053|+ 22203|+ 11573|+ 5047 + 4477 | + 2048
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17880+ 21373|+ 15866| + 44421 + 7335+ 5199 | + 2249 + 2282+ 668
Direktinvestitionskredite + 25103+ 19246+ 28475|+ 7552 |+ 8544 + 597| - 4242 | - 567 | + 5 405
2. Wertpapieranlagen + 140366+ 149023|+ 124134|+ 17656|+ 47212|+ 34164)+ 21287+ 8390 | + 4 486
Aktien 2) + 18946+ 12380|+ 19737+ 7552 |+ 1314 + 4647 - 937 | + 4046 | + 1538
Investmentsfondanteile 3) + 32407+ 41302|+ 35495+ 4620 + 9724 + 779 |+ 6199 + 11921 + 404
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) + 84469|+ 95794|+ 73923|+ 6023+ 31209|+ 26475|+ 15607 |+ 6109 |+ 4759
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) + 4543 | - 454 | - 5021 |- 539 + 4965| - 4754\ + 418| - 2957 - 2215
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen 6) + 23944|+ 31769|+ 25796|+ 5492 | + 4925| + 3970| + 2522 |+ 1367 |+ 80
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 173131+ 36069+ 7923|- 105825|+ 71868|+ 108714|+ 44022+ 15857+ 48835
Monetdre Finanzinstitute 8) - 56929|+ 76305|- 90287|- 110672|+ 11342+ 38581|+ 20263|- 5720+ 24037
langfristig - 50777+ 21149|- 2803|- 15050|+ 1948| + 8492| + 710 | + 6403 | + 1378
kurzfristig - 6152|+ 55156|— 87484|- 95622|+ 9394+ 30089|+ 19553|- 12123+ 22659
Unternehmen und Privat-
personen 9) + 21335|- 7517|- 13097|- 22398|+ 30486| - 39421+ 11195|- 10338 - 4800
langfristig + 7033|+ 2091 |+ 12588+ 1260| - 772 - 220 - 522 |+ 1803 - 1501
kurzfristig + 14302|- 9608|- 25685|- 23658|+ 31258|- 3722+ 1M 717|- 12140 - 3299
Staat + 7982+ 17161|—- 12057|- 1790| + 5061 |+ 2195| - 4021 |+ 2144 + 4071
langfristig + 15663 - 405 | - 7425| - 1202| - 1367 - 790| - 220 | + 21| - 592
kurzfristig - 7681+ 17566| - 4632| - 588 | + 6428 | + 2985| - 3801+ 2123) + 4663
Bundesbank — 145519|— 49880|+ 123364|+ 29035+ 24980+ 71881|+ 16584|+ 29771|+ 25526
5. Wahrungsreserven + 838 | - 2564| - 2213) - 272 + 1228 + 761 | + 696 | + 776 - 711
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland
(Zunahme: +) - 158179+ 55521|+ 27809|- 111963|+ 133231|+ 101484+ 33020/+ 26166|+ 42298
1. Direktinvestitionen + 47079+ 6240+ 41579|+ 4087+ 26907 |+ 28299+ 5761 |+ 64321+ 16106
Beteiligungskapital + 685|+ 23991|+ 18498| + 1593 | + 6492 | + 4805) + 4774 + 655 | - 624
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 4538 |+ 3662+ 5765| - 1378 | + 3677+ 802 | + 1331) + 267 | - 796
Direktinvestitionskredite + 46394)- 17751|+ 23081|+ 24941+ 20416+ 23494+ 987 | + 5778+ 16730
2. Wertpapieranlagen - 20184)+ 11583|- 75003)- 49097|+ 6102| - 31648|- 25312|+ 16213|- 22549
Aktien 2) + 4933 |+ 5137 |+ 10255|+ 4866\ - 2998| - 5514 - 1764 |- 1387|- 2363
Investmentsfondanteile 3) + 6069 | — 5154 | + 5515| + 584 | - 2777 | - 1834| - 1587+ 161 — 408
Langfristige
Schuldverschreibungen 4) - 8329|+ 14785|- 97980|- 32606| - 6427|- 31934|- 27331|+ 15795|- 20398
Kurzfristige
Schuldverschreibungen 5) - 22857 - 3185 + 7207)- 21941+ 18303|+ 7633+ 5369 + 1643 + 621
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 185075)+ 37698|+ 61232|- 66953|+ 100221|+ 104833|+ 52571|+ 35211+ 48741
Monetére Finanzinstitute 8) — 158323 |+ 32495|- 41434|- 99753+ 41105|+ 68523|+ 48647|+ 8185|+ 11692
langfristig - 16819|- 14555|- 19517 - 1753 - 3913| - 3063 - 1856 |- 918 - 289
kurzfristig - 141504|+ 47050|- 21918|- 98000+ 45018+ 71587|+ 50503|+ 9103|+ 11981
Unternehmen und Privat-
personen 9) - 1957+ 16777|+ 18120|+ 5579+ 39419| - 315 + 32| - 9059 + 8712
langfristig - 13166|- 2008|+ 15290 - 1038) + 141 - 1253 + 1005 - 1667|— 591
kurzfristig + 11209|+ 18785|+ 2829 + 6616+ 39278| + 938 - 973| - 7393+ 9304
Staat - 1900 - 5610 - 11235|+ 204 | + 5643 + 6637 - 801 | - 27331+ 10171
langfristig + 8979| - 931 - 3654 + 283 | - 2478 + 2898 + 105 | + 67|+ 2726
kurzfristig - 10878| - 4680 | - 7582 - 79| + 8121 + 3739| - 907 | - 2800 + 7 445
Bundesbank - 22895|- 5964|+ 95782+ 27018|+ 14054|+ 29988|+ 4694 | + 7129|+ 18165
IIl. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme: +) + 218884+ 244434|+ 225848|+ 586201+ 227491+ 582941+ 36312|+ 4135|+ 17847

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

bis zu einem Jahr. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthélt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetdren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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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 93 940 29312 1598 6 863 56 167 1376 - - 9628 85 688
141 958 93 039 32287 1948 6383 52 420 48 919 26 275 - 7 830 134 128
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 65 670
103 948 85002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66213 37735
95 394 76 680 36533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83 296 12 098
93 110 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 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134 697 - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 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 115403 14104 4636 27 957 337 921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132874 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 44 539 493 509 307 199
761 730 148 010 99 631 12 962 7 945 27 473 557 441 544 488 56 278 412 241 349 489
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523 153 510 201 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 54225 394012 324 305
687 557 150 615 102 179 12 866 7720 27 850 482 503 470 075 54 440 382743 304 814
692 956 150 048 101 564 13 057 7 893 27 534 490 117 477 688 52792 403 530 289 426
680 888 148 949 100 274 13213 7912 27 550 479 290 466 862 52 649 406 416 274 472
678 136 153017 104 600 13213 7 582 27 622 474 245 461 817 50 874 399 788 278 348
660 521 154 885 105 317 13 497 7 665 28 406 455 977 443 548 49 659 378 120 282 401
681324 156 411 106 079 13794 7 339 29 199 476 732 464 303 48 181 380 001 301323
696 802 156 367 104 629 14113 7 751 29873 492 348 479 920 48 087 386 216 310 586
681790 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 7520 30615 480 294 467 866 47 250 400 850 282119
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 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 544 130 531701 46 804 435 366 332 490
762 437 171 758 116 812 14 967 5796 34184 544 620 532192 46 058 436 617 325820
758 500 173 842 118 141 15124 5744 34833 538 619 526 191 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 45 162 446 157 317 090
781 286 162 917 110012 14 934 5164 32807 573712 561284 44 657 443 522 337764
774 428 161922 108 959 14 941 5191 32831 567 602 555174 44903 466 216 308 212
786 694 166 664 112 836 15126 5199 33503 575 246 562 818 44 784 474 882 311811
813 320 163 816 108 820 15475 5217 34303 604 946 592 518 44 558 491 813 321506
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 493 509 307 199
807 971 164 656 111126 15 055 5197 33278 599 427 587 000 43 888 482 988 324 983
839 336 177 917 122 535 15109 6 899 33374 617 434 605 006 43 985 500 440 338895
837 375 171 266 117 844 14 730 6730 31962 621617 609 190 44 491 504 187 333188
856 266 175738 121562 14793 6759 32623 638 201 625774 42 327 508 944 347 323
884 887 173 927 118 133 14 970 6 839 33984 667 972 655 544 42 988 519 210 365677
922 232 184 628 128 963 14 746 6780 34139 693 498 681 070 44106 537 378 384 854
904 044 186 300 130 417 14 698 6736 34 449 672 748 660 320 44 996 540 084 363 961

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber allen Landern innerhalb und
auBerhalb der Europaischen 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 Enthélt vor allem die Netto-Forderungen aus dem

Target-System (in der jeweiligen Lénderabgrenzung), 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-
Wahrungsgebiets. 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 gegenuber 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 143 112| 792998 630740| 162258 95 301 66 957
822 028| 278523| 543506| 357855| 185651 170 854 14797| 939809| 150429| 789379| 624860 164519 98 104 66 415
852363| 264278| 588085| 395013| 193072| 178495 14576| 976497| 142494| 834003 652968| 181035 108750 72 285
846 398 273 154 573 244 388 749 184 495 169 786 14708 974 421 146 162 828 259 654 534 173725 100 803 72922
874773| 291586| 583187| 393091 190 095| 175332 14763| 1009838| 164012| 845826| 667275| 178551 103 967 74 583
883 207| 287250| 595957| 400697| 195260| 180437 14822| 1027 771 165906 | 861865| 679384| 182481 108 046 74 435
890 888 298 645 592 243 397 288 194 955 179 780 15175| 1027 429 167 545 859 884 679 990 179 894 105 422 74 472
881076| 281620| 599455| 405152| 194303| 179006 15297 1027 622| 148798| 878823| 699546| 179278| 104941 74337
880 003 275784 604 219 404 291 199 928 184 927 150011 1051427 151918 899 509 715 300 184 209 109 968 74 241
Industrieldnder
653244| 269560| 383684| 265387| 118297| 104957 13339| 824118| 167853| 656265| 542976| 113289 79 107 34181
694860 278667 416194 294116| 122077| 108620 13458| 849161 141744 707417| 593197 114219 79 543 34676
720924 273624| 447300 321894| 125406| 112308 13098| 851172| 149212| 701960 585678 116282 81103 35179
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 620048| 118932 82 347 36 585
770 595 287 714 482 881 351585 131297 118 011 13 286 913 388 156 995 756 393 633 157 123 236 85904 37 332
778357 283324| 495033| 359834| 135199 121844 13355| 927197| 154259| 772937| 645563| 127374 89 901 37 474
784 153| 295131| 489022 355235| 133787| 120105 13682 930270| 158850| 771420| 646146| 125274 87 540 37734
774 260 277 851 496 410 363 225 133184 119 399 13785 931 064 140 435 790 629 665 236 125393 87 134 38 259
7731051 2719741 501131 3630291 1381021 124648 13454 9497841 1417691 8080151 6795871 128428 91144 37 285
EU-Lander "
541602| 247534| 294068| 209426 84 642 74167 10474 695152| 156550| 538602| 458488 80114 53 607 26 507
586790 264 116| 322674| 235608 87 066 76 539 10527| 710428| 127372| 583057 503394 79 662 53339 26 323
606 568| 258507 348061 259 475 88 585 77 975 10611 712497| 134943| 577555| 496878 80 677 53797 26 880
613734 242 218 371516 276 868 94 648 84 071 10577 725 496 127 114 598 383 513 560 84 823 58 469 26 354
613 335 250 758 362 577 271 602 90 975 80 300 10 675 730 367 134 847 595 520 515 261 80 259 54 071 26 188
639193| 271325| 367868| 273949 93919 83284 10635| 754032| 148517 605515 521753 83762 56 972 26 790
643718 266 225| 377 494| 281292 96 201 85 399 10803 | 768240| 145494| 622746| 536094 86 652 59 707 26 945
655 949 278786 377 162 281741 95 422 84 334 11087 767 248 148 165 619 084 535043 84 041 56 975 27 065
645080 260815| 384265 288942 95323 84 146 11177 766982| 130473| 636509| 552330 84 180 56 627 27 553
636 691 2548301 381861 284 348 97 513 86 675 10838| 777925| 1280961 6498291 563576 86 253 59 287 26 966
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
392642 188317| 204325| 149452 54 873 48 975 5898| 572475| 110053| 462423| 408485 53937 36 741 17 196
427049 197297| 229752| 173609 56 143 49 968 6175| 602056| 101150| 500906 447 404 53502 36 670 16 832
449 392| 203069| 246323| 189755 56 568 50 348 6220| 598660| 105883| 492777| 440290 52 487 35568 16919
457947 195011| 262936| 201414 61522 54913 6609| 589407 91735| 497672 444542 53130 37 976 15155
461 143| 200677| 260466| 200521 59 946 53194 6751 598659 101003| 497656| 446583 51072 36016 15 056
475470 214552| 260918| 199 605 61313 54 582 6731 612509 109540 502969| 449528 53 441 38143 15299
472 348| 204988 267360| 205072 62 289 55 497 6792| 620115| 100578| 519537| 464419 55118 39 855 15 263
479513| 208903| 270610| 207 865 62 745 55 745 7 001 624 101 107 214| 516886 463344 53543 38 321 15222
473 673 202 636 271037 208 569 62 468 55 501 6967 621900 96 071 525 829 472 502 53 327 37 892 15434
469 684| 198682 271002| 207525 63 476 56 689 6787 634548 96 870| 537678| 482667 55011 39 693 15318
Schwellen- und Entwicklungslander 3
87 552 2 404 85 147 28 858 56 289 53 856 2432 86 688 2 409 84 279 35415 48 864 15181 33683
90 640 3303 87 337 29 751 57 586 55 829 1757 86 946 1368 85578 37 543 48 035 15 755 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 19 157 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 3062| 100147 41494 58 653 57 175 1478 90 274 1041 89 233 33918 55315 18 064 37 251
103 883 3114| 100769 40 851 59917 58 450 1467 89814 1087 88728 33621 55 106 18 145 36 961
105 756 2701 103 055 42 041 61014 59 521 1493 89 565 1301 88 264 33645 54619 17 881 36738
105 804 2956| 102848 41893 60 956 59 444 1512 89 407 1412 87 995 34110 53 885 17 806 36078
105 866 29951 102871 41228 61643 60 096 1547 92 780 1526 91 254 35513 55741 18 785 36 956
* 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 Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderun-
gen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleich-
bar. Ab Berichtsmonat Dezember 2012 basieren die Ergebnisse auf einer erweiterten

Kroatien. 2 Ab Januar 2011 einschl. Estland; ab Januar 2014 einschl. Lettland; ab
Januar 2015 einschl. Litauen. 3 Alle Lander, die nicht als Industrielander 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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10. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Dénemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usb GBP
1,6523 . 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 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
1,5269 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 11221 0,73129
1,5586 7,1346 7,4601 134,84 1,4685 9,2892 9,3485 1,0882 1,1235 0,73287
1,501 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
1,4802 7,3461 7,4427 124,29 1,4559 9,3224 9,2027 1,0930 1,1339 0,79230
1,5461 7,3864 7,4386 123,21 1,4626 9,3036 9,2948 1,1059 1,131 0,77779
1,5173 7,4023 7,4371 118,45 1,4477 9,3278 9,3338 1,0894 1,1229 0,79049
1,4694 7,3910 7,4390 115,25 1,4428 9,3690 9,4742 1,0867 1,1069 0,84106

* 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 Méarz 2005 Indikativkurse der EZB. 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis
29. Dezember 2000.

Ab Land Waéhrung 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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XIl. AuBBenwirtschaft

12. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit 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 Rickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
liber den Wahrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumdnien, Schweden,
Schweiz, Singapur, Stdkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Koénigreich
und Vereinigte Staaten. Soweit die aktuellen Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vor-
lagen, sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die
EWK-19-Gruppe (siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-

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 5)
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 4) |insgesamt EWU-Lander | der EWU Lander 6) lénder 5) Lander 6) Lander 7)
96,3 96,0 96,0 96,1 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,6 98,2 98,0 97,7
87,1 86,5 85,8 85,3 87,9 85,8 91,7 97,3 85,1 90,7 92,9 91,9 90,8
87,8 87,1 86,4 86,2 90,5 86,9 91,6 96,4 85,9 90,1 92,9 91,4 90,8
90,1 90,2 89,3 89,6 95,0 90,5 92,2 95,5 88,4 90,6 93,5 91,9 91,7
100,7 101,2 100,2 101,0 106,9 101,4 95,6 94,5 97,6 94,8 97,1 96,5 96,7
104,5 105,0 103,0 104,5 11,5 105,1 95,9 93,3 100,0 95,1 98,5 98,0 98,3
102,9 103,5 100,8 102,5 109,5 102,5 94,7 92,0 99,1 92,9 98,5 96,9 96,6
102,8 103,5 100,1 101,4 109,4 101,8 93,5 90,3 98,5 91,2 98,6 96,5 95,8
106,3 106,2 101,9 103,7 112,9 103,8 94,4 89,5 102,5 91,5 100,9 97,9 97,0
109,4 108,3 103,3 107,0 17,1 105,8 94,6 88,1 105,6 90,5 102,2 97,8 97,1
110,8 109,0 104,0 11,7 120,0 106,8 94,8 88,8 104,8 91,1 101,8 98,0 97,5
103,6 101,3 95,6 103,6 11,5 97,8 92,3 88,5 98,4 87,3 98,8 93,6 92,0
103,3 100,2 93,5 102,3 112,2 97,2 91,9 88,3 97,7 86,4 98,2 92,8 91,3
97,6 95,0 88,0 95,9 107,0 92,4 90,1 88,3 92,8 83,8 95,9 89,8 88,2
101,2 98,2 91,1 99,1 11,9 95,5 92,6 88,8 98,6 85,9 98,3 91,6 90,3
101,8 97,8 91,2 100,5 114,7 96,1 93,3 89,6 99,2 86,6 98,5 91,8 91,0
92,4 88,4 83,4|p) 91,5 106,5|P) 87,8 90,9 90,8 90,9 83,2 94,7 86,9 |P) 86,3
101,0 98,2 11,8 95,5 98,6 91,7 90,4
101,7 98,7 91,1 99,3 113,3 96,7 92,7 88,8 98,9 85,9 98,6 91,9 90,9
101,6 98,4 113,2 96,4 98,5 91,7 90,8
102,5 99,0 14,1 96,8 98,9 92,1 91,1
102,2 98,7 92,1 100,0 14,1 96,6 93,5 89,1 100,5 86,8 98,8 92,1 91,1
103,4 99,9 115,7 98,0 99,3 92,8 91,9
103,0 99,4 115,8 97,9 99,2 92,5 91,9
103,2 99,6 92,9 102,3 116,3 98,2 93,7 89,3 100,9 87,2 99,0 92,6 92,0
104,3 100,6 117,5 99,0 99,3 93,1 92,4
104,2 100,3 117,0 98,4 99,2 93,0 92,2
103,6 99,5 92,6 101,8 116,1 97,3 93,7 89,6 100,2 87,4 98,8 92,6 91,5
102,7 98,7 115,1 96,5 98,7 92,3 91,2
102,3 98,2 114,7 95,9 98,7 92,2 91,1
101,5 97,5 90,6 99,9 114,0 95,4 93,0 89,6 98,3 86,2 98,4 91,8 90,7
99,9 95,9 12,3 93,9 98,0 91,0 89,9
99,1 95,0 11,8 93,2 97,6 90,4 89,4
99,0 94,9 89,0 97,9 111,9 93,2 92,9 90,0 97.3 85,6 97,7 90,3 89,5
99,0 94,8 113,1 93,9 97,6 90,2 89,8
95,2 91,0 108,9 90,1 95,7 88,2 87,5
93,3 89,5 83,8|p) 92,4 107,0 88,7 90,9 90,6 91,2 83,2 95,2 87,5 86,8
90,6 86,9 103,8 85,9 94,2 86,1 85,2
89,7 86,0 102,4 84,7 94,0 85,7 84,5
91,6 87,8 82,2|p) 90,4 104,7 86,5 90,5 90,6 90,1 82,6 94,6 86,6 85,6
92,3 88,5 106,0 87,5 94,7 86,9 86,1
91,3 87,5 105,1 86,6 94,3 86,3 85,6
93,0 89,0 83,8|p) 91,9 108,1 89,0 91,1 90,8 91,3 83,5 94,9 87,2 87,0
93,8 89,7 109,6 90,1 95,1 87,6 87,7
93,6 89,6 109,0 89,6 95,1 87,6 87,4
91,1 87,1 83,9|p) 91,4 106,0 |P) 86,8 91,2 91,0 91,1 83,6 94,1 86,3 |P) 85,8
92,5 88,3 108,0|P) 88,3 94,3 86,7 |P) 86,5
93,6 89,1 109,9|P) 89,6 94,5 87,2|p) 87,3
94,7 90,0(p) 85,4|p) 92,3 111,3|p) 90,8 91,7 91,3 92,0 84,4 95,0 87,6|p) 87,7
94,1 89,5 110,0|P) 89,9 95,0 87,4|p) 87,3
94,8|p) 90,1 110,6 |P) 90,2 95,4 |p) 87,9|p) 87,6
95,1|p) 90,5 11,1|p) 90,7 . 95,2 |p) 88,1|p) 87,9
94,7 |P) 90,2 110,5|p) 90,3 p) 95,0(p) 87,9|p) 87,6
94,9|p) 90,4 110,2|p) 90,0 p) 95,2 |p) 87,9|p) 87,4

lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland,
Philippinen, Russische Foderation, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei und Venezuela.
3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. 4 Fir Argentinien liegen aufgrund des am
7. Januar 2016 von der Regierung ausgerufenen Notstands im nationalen Statistik-
system derzeit keine Verbraucherpreisindizes vor. Aus diesem Grund féllt Argentinien
seit Februar 2016 aus dieser Berechnung heraus. Uber das weitere Vorgehen mit Blick
auf die Einbeziehung Argentiniens wird in Abhédngigkeit von der kiinftigen Entwick-
lung entschieden werden. 5 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, 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 Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich und Ver-
einigte Staaten. 6 EWU-Lander sowie EWK-19-Ldnder. 7 EWU-Ladnder sowie
EWK-38-Lander (siehe FuRnote 2).
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Uber die von 2000 bis 2015 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2016 beigefligte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

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

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
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Marz 2016

— Zur Schwache des Welthandels

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2015

— Vermogen 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

Mai 2016
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2016

Juni 2016

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2016 und 2017 mit einem Aus-
blick auf das Jahr 2018

— Zu den gesamtwirtschaftlichen Auswirkun-
gen der quantitativen Lockerung im Euro-
Raum

— Struktur und Dynamik der industriellen
Fertigungstiefe im Spiegel der Jahresab-
schlusse deutscher Unternehmen

Juli 2016

— Entwicklungen im Bank Lending Survey seit
Beginn der Finanzkrise

— Ansatzpunkte zur Bewaltigung von Staats-
schuldenkrisen im Euro-Raum

— Abwicklung und Restrukturierung von Ban-
ken — Die neuen Mindestanforderungen
TLAC und MREL

August 2016
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2016

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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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
2010 bis 2015, Mai 20163

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

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2012 bis 2013,
Mai 201623

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 20167

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2013

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

23/2016

Transmission of global financial shocks to EMU
member states: the role of monetary policy and
national factors

24/2016
The payout behaviour of German savings banks

25/2016

Flying under the radar: the effects of short-sale
disclosure rules on investor behavior and stock
prices

26/2016

Budget-neutral labour tax wedge reductions:
a simulation-based analysis for selected euro
area countries

27/2016
International banking and cross-border effects
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O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Verdffentlichungsjahr 2000
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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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