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Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die konjunkturelle Erholung der deutschen
Volkswirtschaft hat sich in der Grundtendenz
zu Jahresbeginn fortgesetzt. Verstarkt wurde
sie durch eine Gegenbewegung zu der witte-
rungsbedingten Beeintrachtigung der ge-
samtwirtschaftlichen Aktivitat im Dezember
vergangenen Jahres. Dies zeigt sich an dem
erheblichen Anstieg der Leistung des Bau-
hauptgewerbes. Hingegen stagnierte den ers-
ten Angaben zufolge die Industrieproduktion
weitgehend, zumindest im Vergleich zu dem
im Rahmen einer Revision angehobenen
Niveau im Dezember. Die Nachfrage nach
Industriegltern nahm allerdings auf breiter
Basis deutlich zu. Auf Expansion deuten auch
die Export- und die Produktionserwartungen
im Verarbeitenden Gewerbe hin. Der Be-
schaftigungsanstieg setzte sich fort, und die
Arbeitslosigkeit ging nochmals zurlck. Dies
darfte zu der weiteren Verbesserung des
Konsumklimas beigetragen haben.

Die statistischen Angaben zu den realen Ein-
zelhandelsumsatzen im Dezember 2010
wurden inzwischen nach oben revidiert und
stehen nun in starkerem MaB als zuvor im
Einklang mit anderen Indikatoren der Ver-
brauchskonjunktur. FUr Januar deuten die
Einzelhandelszahlen einen leichten realen
Anstieg gegeniiber dem Vormonat an.

Industrie

Die industrielle Erzeugung hat sich im Januar
im Vergleich zum Vormonat saisonbereinigt

Fortsetzung der
konjunkturellen
Erholung

Produktion
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland™

saisonbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 2005 = 100

Industrie
. Bau-
davon: Rospe
Zeit insgesamt | Inland Ausland |gewerbe
2010 2. Vj. 106,4 104,1 108,5 96,1
3.Vj. 108,1 103,6 112,1 96,8
4.Vj. 11,1 105,6 115,8 93,9
Nov. 114,4 107,4 120,4 94,1
Dez. 110,3 104,0 115,8 88,8
2011 Jan. 113,5 108,7 17,7
Produktion; 2005 = 100
Industrie
darunter:
Vorleis- Investi-
tungs- tions-
guter- guter- Bau-
produ- produ- haupt-
insgesamt | zenten zenten gewerbe
2010 2. Vj. 104,0 107,8 101,9 114,4
3.Vj. 106,2 109,6 104,8 113,9
4.Vj. 109,3 109,8 112,1 106,7
Nov. 108,7 110,7 109,8 115,4
Dez. 109,8 107,5 116,0 87,5
2011 Jan. 110,0 113,2 109,6 119,3
AuBenhandel; Mrd € nachr.:
Leis-
tungs-
bilanz-
saldo;
Ausfuhr |Einfuhr |Saldo Mrd €
2010 2. Vj. 235,84 200,39 35,45 30,21
3.Vj. 245,97 205,81 40,16 37,62
4. V. 248,53 208,10 40,43 38,25
Nov. 82,83 70,92 11,91 11,66
Dez. 83,25 69,05 14,20 12,49
2011 Jan. 82,43 70,62 11,81 10,61
Arbeitsmarkt
Erwerbs- |Offene Arbeits- iArbeits-
tatige Stellen 1 |lose G-
quote
Anzahl in 1 000 in %
2010 2. Vj. 40438 346 3259 7,7
3.Vj. 40 560 373 3190 7,6
4.Vj. 40 660 400 3146 7.5
Dez. 40 694 411 3139 7.5
2011 Jan. 40717 424 3121 7.4
Febr. 439 3069 7.3
Erzeuger-
preise
ewerb- Ver-
Einfuhr- |licher Pro-|Bau- braucher-
preise dukte preise 2) | preise
2005 = 100
2010 2. Vj. 108,2 109,3 115,2 108,1
3.Vj. 108,7 110,3 115,8 108,3
4.Vj. 111,6 111,6 116,1 108,9
Dez. 114,5 112,5 109,3
2011 Jan. 116,2 113,7 109,6
Febr. 114,5 109,7

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, X, und Statisti-

sches Beihe

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. —

1 Ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen. —
2 Nicht saisonbereinigt.

Deutsche Bundesbank

lediglich um V2% erhoht, wobei der Dezem-
berwert allerdings um 1% nach oben korri-
giert wurde. Der gegenlber dem schwachen
Vormonat kraftige Anstieg bei Vorleistungs-
gutern um 5%2% glich den ahnlich starken
Rickgang bei Investitionsgitern rechnerisch
in etwa aus. Betroffen waren insbesondere
Maschinen und Kraftwagen und damit Waren,
die infolge des Auslaufens der degressiven
Abschreibung zum Jahresende 2010 im
Schlussquartal verstarkt hergestellt worden
waren. Die Konsumguterproduktion wie-
derum wurde um 2% % erhoht.

Die Nachfrage nach IndustriegUtern stieg zu
Jahresbeginn auf breiter Basis deutlich an.
Gegeniber dem Vormonat belief sich das
Plus saisonbereinigt auf 3 %. Besonders kraf-
tig war die Zunahme mit 42 % bei Vorleis-
tungen, aber auch die Investitionsglterbestel-
lungen legten um 2% zu. Dabei verbuchte
der Maschinenbau zwar leichte EinbuBen,
weil der Umfang an GroBauftragen im Januar
deutlich hinter demjenigen im Dezember
zurlckblieb, und der Teil der Elektroindustrie,
der den Investitionsgltern zugeordnet ist,
wies ebenfalls ein Minus auf. Die Auto-
mobilbranche erzielte aber einen Zuwachs
von 4%:+%. Der KonsumguUterbereich konnte
etwas zulegen. Regional gesehen tendierten
die Bestellungen aus dem Inland mit + 42 %
— nach einem spurbaren Rickgang im De-
zember — deutlich starker nach oben als die
aus dem Ausland mit + 1% %. Dabei wurden
erstmals nach einer langeren Schwachephase
merkliche Zuwachse aus den Partnerlandern
im Euro-Gebiet verzeichnet. Hingegen hielten
sich die zusatzlichen Auftrage aus Nicht-Euro-
Staaten in vergleichsweise engem Rahmen.

Auftrags-
eingang



Inlandsabsatz
und AuBen-
handel

Produktion und
Auftragsein-

gang

Beschéftigung

Der Inlandsabsatz der Industrie erhdhte sich
im Januar dem Wert nach saisonbereinigt um
2 % gegeniber dem Vormonat. Sowohl die
Hersteller von Vorleistungsgutern (+ 4% %)
als auch von Investitionsgutern (+ 3 %) konn-
ten ihr Ergebnis stark verbessern, doch wie-
sen die Konsumguterproduzenten ein Minus
von 4 % auf. Die nominalen Warenausfuhren
verringerten sich den bisher vorliegenden An-
gaben zufolge um 1% und damit in dhnli-
chem Umfang wie die Auslandsumsatze der
Industrie. Diese hatten allerdings im letzten
Vierteljahr 2010 im Kontrast zu den Exporten
deutlich zugelegt. Die Einfuhren nahmen
gegenlUber dem Dezember um 2% % zu;
wesentlich hierflr durften hoéhere Energie-
preise gewesen sein.

Bauhauptgewerbe

Die Erzeugung im Bauhauptgewerbe wurde
im Januar nach dem witterungsbedingten
Einbruch im Dezember wie erwartet kraftig
ausgedehnt. Der noch nicht durch besonders
unginstige Wetterverhéltnisse beeinflusste
Wert vom November wurde saisonbereinigt
um 3% % Ubertroffen. Die Auftrdge sanken
im Dezember — aktuellere Daten liegen der-
zeit noch nicht vor — deutlich. Nur der Woh-
nungsbau konnte etwas zulegen, wahrend
offentliche und gewerbliche Auftraggeber
ihre Nachfrage spurbar einschrankten. Auch
hierbei durften die Witterungsbedingungen
eine Rolle gespielt haben.

Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich weiter ver-
bessert. Die Zahl der Erwerbstatigen im Inland
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erhohte sich gemaB vorlaufiger Berechnun-
gen des Statistischen Bundesamtes im Januar
gegeniber dem Vormonat saisonbereinigt
um 23 000. Im Vergleich zum Vorjahr waren
es 463 000 oder 1,2% mehr Erwerbstatige.
Dabei dirfte es sich ganz Uberwiegend um
zusatzliche sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigungsverhaltnisse gehandelt haben.
Deren Zahl Ubertraf im Dezember ihren Vor-
jahrswert
2,0%.
und dem Stellenindex der Bundesagentur fur

um 559000 beziehungsweise
Dem ifo Beschaftigungsbarometer
Arbeit zufolge ist die Einstellungsbereitschaft
der Unternehmen weiterhin sehr hoch.

Ein &hnlich positives Bild ergibt sich aus der
Entwicklung der Arbeitslosigkeit. Die Zahl der
als arbeitslos registrierten Personen verrin-
gerte sich im Februar um saisonbereinigt
52000 auf 3,07 Millionen. Die Arbeits-
losenquote (BA-Konzept) ging im Februar auf
7,3% zurlck. Ein Jahr zuvor hatte sie sich
noch auf 8,1 % belaufen.

Preise

Die Rohdlnotierungen stiegen Ende Februar
aufgrund der Unruhen in arabischen Landern
sprunghaft an, auch wenn das Angebot in
Europa bislang nicht beeintrachtigt wurde
und sich die Lagerbestéande in den USA wei-
terhin auf hohem Niveau befinden. Im Durch-
schnitt des Monats Ubertraf der Kassakurs fur
die Sorte Brent mit 104" US-$ je Fass die
Notierung vom Januar um knapp 8 %.

Anfang Marz erreichten sie mit einem Wert
von 117% US-$ einen vorlaufigen Hohe-
punkt. Doch standen die Notierungen zeit-

Arbeitslosigkeit

Internationale
Rohélpreise
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Verbraucher-
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weise wegen der Ereignisse in Japan unter
Druck. Bis zum Abschluss dieses Berichts hat
der Kassapreis nur leicht auf 114 US-$ nach-
gegeben. Zuklnftige Rohollieferungen notier-
ten mit Abschlagen, die seit Ende Februar nur
wenig schwankten und bei Berichtsabschluss
fir den Bezug in sechs Monaten 1% US-$
sowie in 18 Monaten 5 2 US-$ betrugen.

Auf den vorgelagerten Absatzstufen setzte
sich der recht steile Aufwartstrend der Preise
zunéachst fort. Einfuhren verteuerten sich im
Januar im Vergleich zum Dezember saison-
bereinigt nochmals um 1,5%, Erzeugnisse
aus inlandischer Produktion bis zum Februar
um 1,8 %. Dabei fiel der Anstieg bei Energie
jeweils starker aus als bei anderen Waren.
Der Vorjahrsabstand reduzierte sich bei den
Einfuhrpreisen im Januar leicht auf 11,8 %,
bei den inlandischen Erzeugerpreisen erhohte
er sich bis Februar auf 6,4 %.

Die Preise auf der Verbraucherstufe wurden
im Februar zwar weniger deutlich angehoben
als in den Vormonaten, doch ist der jingste
Preisanstieg beim Rohdl noch nicht voll in die
gemessene Inflationsrate eingegangen. Saiso-
nale Nahrungsmittel verteuerten sich starker
als zu dieser Jahreszeit Ublich. Hingegen re-
duzierten sich die Preise anderer Waren in
leicht.
Dienstleistungen blieben sie trotz glnstiger

saisonbereinigter Betrachtung Fur
Pauschalreisen unverandert. Die Jahresteue-
rungsrate nach dem nationalen Verbraucher-
preisindex stieg auf 2,1 % an, in der europai-

schen Abgrenzung waren es 2,2 %.

Offentliche Finanzen?

Gesetzliche Krankenversicherung

Im Gesamtsystem der gesetzlichen Kranken-
versicherung (Krankenkassen und Gesund-
heitsfonds) ergab sich 2010 ein Uberschuss
von insgesamt gut 32 Mrd €, der aus einem
positiven Saldo beim Gesundheitsfonds von
gut 4 Mrd € und einem Defizit der Kranken-
kassen von 2 Mrd € resultiert. Die betracht-
liche Verbesserung gegeniber dem Defizit in
Hohe von 1 Mrd € im Jahr 2009 beruht vor
allem auf deutlich hdheren Bundeszuschiissen
auf der Einnahmenseite des Gesundheits-
fonds, die von einem verlangsamten Aus-
gabenanstieg bei den Krankenkassen beglei-
tet wurden. Insgesamt wuchsen die Einnah-
men um fast 6 %, wahrend die Ausgaben mit
knapp 3 % nur halb so stark zulegten.

Auf der Kassenebene war eine finanzielle
Verschlechterung um 12 Mrd € gegeniber
dem Vorjahr festzustellen. Wie erwartet
reichten die Ende 2009 festgelegten Uber-
weisungen aus dem Gesundheitsfonds nicht
aus, um die Ausgaben zu decken. Allerdings
blieb der Zuwachs bei den Leistungsausgaben
mit knapp 3% spulrbar hinter den seiner-
zeitigen Schatzungen (+ 4 %) zurlck, sodass
die ohne Zusatzbeitrdge auftretende Llcke
deutlich geringer ausfiel als urspringlich be-
firchtet. Im Jahresverlauf hat sich die Aus-

gabendynamik stark abgeschwécht, und im

1 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljahres-
berichten (Februar, Mai, August, November) erfolgt eine
umfassende Darstellung der Entwicklung der Staatsfinan-
zen im jeweils vorangegangenen Quartal. Detaillierte An-
gaben zur Haushaltsentwicklung und zur Verschuldung
finden sich im Statistischen Teil dieses Berichts.

Krankenkassen
und Gesund-
heitsfonds ins-
gesamt mit
deutlichem
Uberschuss

Nur leichtes
Defizit auf der
Kassenebene
durch
gebremste
Ausgaben-
dynamik und
Zusatzbeitrage



Hoher Uber-
schuss des
Gesundheits-
fonds vor
allem durch
zusatzliche
Bundesmittel

Im laufenden
Jahr Uber-
schisse bei
Kassen und
Gesundheits-
fonds méglich

letzten Quartal ergab sich nur noch eine Zu-
wachsrate von 1% gegenuber dem Vorjahr.
Dazu haben maBgeblich die Aufwendungen
fir Arzneimittel beigetragen, fir die seit
August 2010 hohere Herstellerrabatte gelten.
Auch beim Krankengeld kénnte nach den
auBerordentlich hohen Steigerungsraten in
den vorangegangenen zwei Jahren nunmehr
ein Plafond erreicht worden sein. Die Liicke
zwischen Kassenausgaben und -einnahmen
wurde letztlich gut zur Halfte mit Zusatzbei-
trédgen von insgesamt 2> Mrd € gefllt.

Der Gesundheitsfonds profitierte einerseits
von der gunstigen Entwicklung der beitrags-
pflichtigen Einkommen. Trotz des im Jahres-
durchschnitt niedrigeren Beitragssatzes nah-
men seine Beitragseingdnge um 1% zu.?
Weit bedeutsamer fur die gunstige Finanz-
entwicklung waren aber die Zuwadchse bei
den Bundeszuschissen, die sich auf 15%
Mrd € mehr als verdoppelten.® Entsprechend
dem Uberschuss belief sich auch die Liquidi-
tatsreserve des Gesundheitsfonds zum Jah-
resende 2010 auf gut 4 Mrd €.% Der Zielwert
far die Rucklagen von 20% einer durch-
schnittlichen Monatsausgabe (rd. 3 Mrd €)
wurde damit bereits Uberschritten.

Unter Berlicksichtigung der mit dem GKV-
Finanzierungsgesetz beschlossenen Leistungs-
einsparungen koénnten die Zuweisungen des
Gesundheitsfonds im laufenden Jahr mehr als
ausreichen, um die Ausgaben der Kranken-
kassen zu decken — zumal in diesen Zuwei-
sungen zusatzliche Bundesmittel von 2 Mrd €
enthalten sind, womit die Summe der
Bundeszuschisse fast auf dem Niveau des
Jahres 2010 bleiben wird. Hinzu kommen die
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung ™
vierteljahrlich

Mrd €

48
log. MaBstab

46

Einnahmen
44
42
40 Ausgaben

38

Mrd €
lin. MaBstab +4
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-)

I I +2
_ i__ =
P - - ’

2008 2009 2010

* Gesundheitsfonds und Krankenkassen (kon-
solidiert). Vorlaufige Vierteljahresergebnisse.

Deutsche Bundesbank

Einnahmen aus Zusatzbeitrdgen einiger Kas-
sen. Allerdings besteht gerade angesichts
der recht ginstigen Finanzlage der gesetz-
lichen Krankenversicherung insgesamt ein

Risiko wieder beschleunigter Ausgabenzu-

2 Bereinigt um die Beitragssatzminderung von 15,5 %
auf 14,9% zum 1. Juli 2009 entspricht dies einem An-
stieg um gut 3% im Gesamtjahr 2010. Dieser Zuwachs
ist jedoch insofern Uberhoht (um schatzungsweise einen
Prozentpunkt), als die Beitragseinnahmen des Jahres
2009 durch die mit der Einfihrung des Fonds erfolgte
Umstellung der Zahlungserfassungen einmalig zu niedrig
ausgewiesen sind.

3 Der reguldre Bundeszuschuss stieg planmaBig von
4 Mrd € auf 5,5 Mrd €. Die zur Kompensation der Bei-
tragssatzsenkung Mitte 2009 vorgezogene Erhohung des
Zuschusses wurde von 3,2 Mrd € auf 6,3 Mrd € angeho-
ben. SchlieBlich wurde noch ein Sonderzuschuss zum
Ausgleich konjunkturbedingter Mindereinnahmen in Héhe
von 3,9 Mrd € gezahlt.

4 Im Einfuhrungsjahr 2009 verzeichnete der Gesundheits-
fonds zwar ein Defizit von 22 Mrd €. KassenmaBig war
das Ergebnis jedoch weitgehend ausgeglichen, weil dem
Jahr 2009 zuzurechnende Ausgaben erst im Januar 2010
getatigt wurden. Ab 2010 decken sich die Ausgaben in
der periodengerechten Verbuchung und der Kassenrech-
nung infolge der Phasenverschiebung weitgehend.



Ricklagen fir
sozialen
Ausgleich
vorgesehen
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Gesetzliche Krankenversicherung:
Finanzierungstbersicht fur das Jahr
2010

Mrd €
Einnahmen IAusgaben
T
Gesundheitsfonds (GF)
Beitrage 159,0 | Zuweisungen an KK 170,3
Bundeszuschtisse 15,5 | Verwaltung 0,0
Sonstige Einnahmen 0,0
Uberschuss 4,2
174,6 174,6

Krankenkassen (KK)

Zuweisungen des GF 170,3 | Leistungsausgaben 165,1
Zusatzbeitrage 0,7 | Verwaltung 9,5
Sonstige Beitréage 1,1 | Sonstige Ausgaben 1,2
Bundeszuschuss an LKK 1) 0,
Sonstige Einnahmen 3,0
Defizit 0,5

175,7 175,7

GKV-System insgesamt
Beitragseinnahmen 160,8 | Leistungsausgaben 165,1

Bundeszuschtisse 15,7 | Verwaltung 9,5
Sonstige Einnahmen 3,0 | Sonstige Ausgaben 1,2
Uberschuss 3,7

179,5 179,5

* \orlaufige Vierteljahresergebnisse. — 1 Landwirtschaftliche
Krankenkassen.

Deutsche Bundesbank

wdachse. Die Zahlungen des Gesundheits-
fonds an die Krankenkassen wurden im
Herbst 2010 auf der Basis der erwarteten
Kassenausgaben festgelegt. Aufgrund der
aktuell glnstigeren gesamtwirtschaftlichen
Einschatzung dirfte der Uberschuss des
Fonds hoher als seinerzeit geschatzt (qut 22
Mrd €) ausfallen.

Die Rucklagen des Gesundheitsfonds sollen
ausreichen, um bis einschlieBlich 2014 einen
sozialen Ausgleich zu finanzieren. Sobald der
Uber alle Krankenkassen gemittelte Zusatz-
beitrag 2 % des individuellen beitragspflichti-
gen Einkommens Ubersteigt, wird der dar-
ber hinausgehende Betrag Uber eine Minde-
rung des individuellen einkommenspropor-
tionalen Krankenversicherungsbeitrags erstat-
tet.® Die dadurch verursachten Einnahmen-

ausfalle der Kassen hat der Gesundheitsfonds
auszugleichen. Frihestens ab 2015 sind hier-
fir zusatzliche Mittel aus dem Bundeshaus-
halt vorgesehen.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung verzeichnete
im Jahr 2010 vorlaufigen Angaben zufolge
einen leichten Uberschuss von knapp 2 Mrd €,
nach 1 Mrd € ein Jahr zuvor. Die finanzielle
Verschlechterung beruht auf einem nochmals
sehr kraftigen Ausgabenzuwachs um 5% %,
wohingegen die Einnahmen um gut 2 % zu-
legten. Die Beitrdge der Beschaftigten stiegen
dabei um 2% % — mit beschleunigter Ten-
denz im Jahresverlauf. Dagegen unterschrit-
ten die Beitrage flr arbeitslose Bezieher von
Lohnersatzleistungen ihre Vorjahrswerte be-
reits wieder um 1% % — mit stark rucklaufiger
Tendenz im unterjahrigen Verlauf. Die Ren-
tenbezieher fihrten im Jahresdurchschnitt
12 % hohere Beitrdge an die Pflegeversiche-
rung ab. Der Zuwachs beruhte hier aber aus-
schlieBlich auf dem ersten Halbjahr, in dem
sich noch die besonders hohe Rentenanpas-
sung zur Jahresmitte 2009 auswirkte. Nach
der Nullrunde Mitte 2010 stiegen die Pflege-
beitrdge der Rentner dagegen kaum noch.
Auf der Ausgabenseite kam es auf breiter
Front zu erheblichen Zuwachsen, die Gber die
Anhebung der jeweiligen Leistungssatze hin-
ausgingen. Hinzu kamen aber auch vom Ge-
setzgeber verursachte Ausgabensteigerungen

5 Fur 2011 wurde der notwendige durchschnittliche Zu-
satzbeitrag auf 0 € festgelegt, da der GKV-Schatzerkreis
Ende September 2010 zu dem Ergebnis kam, dass die fir
2010 vorgesehenen Uberweisungen des Gesundheits-
fonds in der Summe ausreichen, um die voraussichtlichen
Ausgaben der Krankenkassen vollstandig zu decken.

Trotz finanzieller
Verschlechte-
rung leichter
Uberschuss im
Gesamtjahr
2010



2011 nochmals
mit Uberschuss
zu rechnen

insbesondere bei den stationdren Ver-
gltungszuschlagen. Die liquiden Rucklagen
der sozialen Pflegeversicherung sind zum
Jahresende 2010 infolge des Uberschusses

auf gut 5 Mrd € gestiegen.

Fur das laufende Jahr ist nochmals mit einem
Uberschuss der Pflegekassen zu rechnen, weil
zum einen die Beitragseinnahmen aufgrund
der ginstigen gesamtwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen stdrker steigen durften.
Zum anderen wurden die Leistungssatze zum
Jahresbeginn 2011 nicht angehoben.® Insge-
samt konnten sich die Wachstumsraten auf
der Einnahmen- und auf der Ausgabenseite
in etwa die Waage halten. In den Folgejahren
entsteht vor allem immer dann zusatzlicher
finanzieller Druck, wenn die Leistungssatze
im dreijahrigen Turnus anzupassen sind. Die
recht hohen Rucklagen dirften somit in den
kommenden Jahren abgeschmolzen werden,
und eine Anhebung des Beitragssatzes von
derzeit 1,95% (zzgl. 0,25 % fur Kinderlose)
ist absehbar.

Wertpapiermarkte

Absatz von
Rentenpapieren

Rentenmarkt

Am deutschen Rentenmarkt nahm die Emis-
sionstatigkeit im Januar 2011 wieder zu. Ins-
gesamt wurden im Berichtsmonat Anleihen
far 154,2 Mrd € begeben, nach 104,6 Mrd €
im Dezember 2010. Nach Abzug der gesun-
kenen Tilgungen und unter Berlicksichtigung
der Eigenbestandsveranderungen der Emit-
tenten haben inlandische Schuldner im Er-
gebnis Rentenwerte fir 13,2 Mrd € abge-
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Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung™

vierteljahrlich

Mrd €
58 log. MaBstab
56 Einnahmen
5,4
5.2
5.0
438 Ausgaben
4,6
44
lin. MaBstab Mrd €
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +0,8
+0,6
+0,4
il 1
— IEEl_w=s_10
I -02
2008 2009 2010

* Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (PV45).

Deutsche Bundesbank

setzt, verglichen mit Nettotilgungen in Héhe
von 58,7 Mrd € im Vormonat. Der Absatz
auslandischer Schuldverschreibungen belief
sich auf 9,6 Mrd €. Insgesamt kamen somit
am deutschen Rentenmarkt im Januar 22,8
Mrd € auf.

Die inlandischen Unternehmen haben im Be-
richtsmonat netto Schuldverschreibungen fur
11,0 Mrd € begeben, wobei es sich vor allem
um Papiere mit Laufzeiten von Uber einem
Jahr handelte. Der hohe Absatz geht dabei in

6 Eine weitere Anhebung ist gesetzlich fur den 1. Januar
2012 vorgesehen. Im gewichteten Mittel steigen die
Leistungssatze dann um rd. 2 %. Danach hat die Bundes-
regierung zum Jahresbeginn 2014 und dann im dreijahri-
gen Turnus Uber weitere Anpassungen zu entscheiden.
MaBstab ist die allgemeine Preisentwicklung. Allerdings
durfen die Pflegesatze nicht starker steigen als die
nominalen Bruttoléhne und -gehélter je Arbeitnehmer
(§ 30 SGB XI).

"1

Unternehmens-
anleihen



Bankschuldver-
schreibungen
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2010 2011
Position Januar Dezember |Januar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1) - 0,6 - 58,7 13,2
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen -171 -13,9 3,0
Anleihen der
offentlichen Hand 12,0 - 43,6 -09
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 12,5 - 85 9,6
Erwerb
Inlander 12,5 -20,3 1,6
Kreditinstitute 3) 2,1 - 35,7 7,2
Nichtbanken 4) 10,3 15,3 -5,6
darunter:
inlandische
Schuldverschrei-
bungen 1,5 16,3 -98
Auslander 2) - 06 - 46,8 211
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 11,9 -67,2 22,8

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

Deutsche Bundesbank

erster Linie darauf zurlick, dass seit Januar
2011 Emissionen von in Deutschland aufge-
legten Finanzprodukten (insbesondere von
Zertifikaten), die in der Regel ,en bloc” an im
Ausland ansassige Konzerngesellschaften ab-
gegeben werden, im Absatz der Sonstigen
Finanzinstitute erfasst werden.

Die Kreditinstitute begaben im Januar Kapi-
talmarktpapiere fur per saldo 3,0 Mrd €, im
Vergleich zu Tilgungen in Hoéhe von 13,9
Mrd € im Dezember. Dabei emittierten vor
allem die teilweise mit staatlichen Garantien
ausgestatteten Spezialkreditinstitute neue
Anleihen fir 2,8 Mrd €, aber auch Hypo-
thekenpfandbriefe sowie flexibel gestaltbare
Sonstige Bankschuldverschreibungen wurden
per saldo abgesetzt (2,4 Mrd € bzw. 1,8

Mrd €). Hingegen wurden Offentliche Pfand-
briefe im Ergebnis weiter getilgt (3,9 Mrd €).

Die offentliche Hand fuhrte im Januar ihre
netto 0,9
Mrd € zurtck. Dies ist im Ergebnis ausschlie3-

Kapitalmarktverschuldung um

lich auf die Lander zurlckzufihren, die An-
leihen fur 4,2 Mrd € tilgten. Der Bund wei-
tete hingegen seine Rentenmarktverschul-
dung um 3,3 Mrd € aus. Er setzte vor allem
Bundesobligationen (6,3 Mrd €) und zweijdh-
rige Bundesschatzanweisungen (6,2 Mrd €)
ab, in geringerem Umfang auch 30-jahrige
Bundesanleihen (1,5 Mrd €). Hingegen tilgte
er vor allem zehnjahrige Bundesanleihen
(8,1 Mrd €), aber auch Unverzinsliche Schatz-
anweisungen und Bundesschatzbriefe (0,9
Mrd € bzw. 0,1 Mrd €).

Erworben wurden Schuldverschreibungen im
Januar vor allem von auslandischen Investo-
ren, die hiesige Papiere fur per saldo 21,1
Mrd € erwarben. Auch die heimischen Kredit-
institute nahmen im Ergebnis Rentenwerte
fur 7,2 Mrd € in ihr Portfolio, wobei es sich in
erster Linie um auslandische Papiere han-
delte. Inlandische Nichtbanken trennten sich
hingegen von Schuldverschreibungen fur
netto 5,6 Mrd €; dabei handelte es sich aus-
schlieBlich um inlandische Titel.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im
Januar junge Aktien fur 0,6 Mrd € begeben.
Hierbei handelte es sich zum groBten Teil um
Papiere nicht borsennotierter Gesellschaften.
Der Umlauf auslandischer Dividendenwerte in
Deutschland stieg gleichzeitig um 3,1 Mrd €.

Offentliche
Anleihen

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen

Aktienabsatz
und -erwerb



Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

Auf der Erwerberseite weiteten vor allem die
deutschen Kreditinstitute ihre Aktienengage-
ments aus, und zwar um 9,8 Mrd €; sie er-
warben dabei im Ergebnis fast ausschlieBlich
inlandische Titel. Heimische Nichtbanken
nahmen Dividendenpapiere fur per saldo 0,7
Mrd € in ihre Portfolios auf. Dagegen ver-
kauften auslandische Anleger Aktien am

deutschen Markt fir netto 6,7 Mrd €.

Investmentzertifikate

Inlandische Investmentfonds verzeichneten
im Januar Mittelzuflisse in Héhe von 7,0
Mrd €, wovon 5,4 Mrd € auf die institutio-
nellen Anlegern vorbehaltenen Spezialfonds
entfielen. Unter den Publikumsfonds konnten
vor allem Offene Immobilienfonds (0,6
Mrd €), Gemischte Wertpapierfonds und
Gemischte Fonds (je 0,4 Mrd €) Anteilscheine
absetzen, aber auch Aktienfonds verzeichne-
ten Mittelzuflisse (0,3 Mrd €). Hingegen
haben Rentenfonds Anteile fir per saldo 0,3
Mrd € zurickgenommen. Des Weiteren setz-
ten auslandische Kapitalanlagegesellschaften
Fondsanteile fur 2,6 Mrd € in Deutschland
ab. Im Ergebnis haben alle Anlegergruppen
im Januar Investmentanteile erworben. Insbe-
sondere inlandische Nichtbanken nahmen
per saldo Zertifikate fur 7,8 Mrd € in ihre
Portfolios auf, auslandische Investoren sowie
heimische Kreditinstitute erwarben Anteil-
scheine fir netto 1,1 Mrd € beziehungsweise
0,8 Mrd €.
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Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Januar
2011 — gemessen an den Ursprungsdaten —
einen Uberschuss von 7,2 Mrd € auf. Das
Ergebnis lag damit um 12,1 Mrd € unter dem
Niveau des Vormonats. Dahinter standen
sowohl ein niedrigerer Aktivsaldo in der
Handelsbilanz als auch der Umschwung zu
einem Defizit im Bereich der ,unsichtbaren”
Leistungstransaktionen, welcher Dienstleis-
tungen, Erwerbs- und Vermdgenseinkommen

sowie laufende Ubertragungen umfasst.

Nach vorldufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes verminderte sich der
Aktivsaldo im AuBenhandel im Januar gegen-
Uber dem Vormonat um 2,0 Mrd € auf 10,1
Mrd €. Saison- und kalenderbereinigt nahm
er um 2,4 Mrd € auf 11,8 Mrd € ab. Dabei
sanken die wertmaBigen Ausfuhren um
1,0 %, wahrend die Einfuhren um 2,3 % ex-
pandierten. Verglichen mit dem Durchschnitt
des letzten Vierteljahres 2010 verringerten
sich die nominalen Exporte saisonbereinigt
um 0,5%. Dagegen lagen die Importe um
1,8% Uber dem Niveau des Jahresschluss-
quartals. Nach rechnerischer Ausschaltung
der jeweiligen Preissteigerungen ergibt sich
sowohl auf der Ausfuhr- wie auf der Einfuhr-
seite ein Rickgang um gut 2 %.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
verzeichneten im Januar einen Negativsaldo
von 1,6 Mrd €, nach einem Uberschuss von
8,5 Mrd € im Dezember. Dazu haben Ver-
schlechterungen in allen drei Teilbilanzen
beigetragen. Bei den laufenden Ubertragun-
gen ergab sich ein Fehlbetrag von 3,7 Mrd €,
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Leistungsbilanz

AuBenhandel

., Unsichtbare”
Leistungs-
transaktionen
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

nach einem Plus von 1,1 Mrd € im Vormonat.
Hier schlagt zu Buche, dass im Dezember die

Mrd € Einnahmenseite Ublicherweise aufgrund von
2010 2011 _ _

Position o Toezn lian Subventionszahlungen der EU sehr hoch ist.

I. Leistungsbilanz Das Minus in der Dienstleistungsbilanz belief

1. AuBenhandel 1) . . )

Ausfuhr (fob) 63,2 81,7 78,5 sich auf 1,2 Mrd €, wahrend im Dezember

Einfuhr (cif) 55,1 69,6 68,4 _ _

Saldo + 81| +122| +101 ein Aktivsaldo von 2,7 Mrd € verbucht wor-
Qgg*g,'n'i,iﬂgf'glgm den war. Wichtigste Ursache dieser Entwick-
Werte .. L .

Ausfuhr (fob) 67,9 83,3 82,4 lung war das erhohte Defizit im Reiseverkehr,
Einfuhr (cif) 58,0 69,1 70,6 o _ _

2. Ergénzungen zum das hauptsachlich durch die gestiegenen Aus-
AuBenhandel 2) - 1,0 - 14 - 13 .

3. Dienstleistungen gaben hervorgerufen wurde. Der Uberschuss
Einnahmen 13,3 18,8 14,0 ) ) )
Ausgaben 14,8 16,1 153 bei den grenzUberschreitenden Faktorein-
Saldo - 15| + 27| - 12

A\ Erwerbeaund Ver- kommen nahm von 4,7 Mrd € auf 3,4 Mrd €
mogenseinkommen
(Saldo) + 45| + 47| + 34 ab.

5. Laufende Ubertragungen

Fremde Leistungen 0,9 6,3 1,0

Eigene Leistungen 5.4 5.2 4,7 . . .

Im grenztberschreitenden Wertpapierverkehr — Wertpapier-

Saldo - 45| + 11] -37 verkehr

Saldo der Leistungsbilanz + 56| +193| + 7,2 traten im Januar 2011 Netto-Kapitalimporte

II. Vermégensiibert .

Salgoy - cerraaungen o ol Conl s+ 0a auf (2,0 Mrd €). Im Dezember war es hier

Ill. Kapitalbilanz : -

(Neto-Kapitlexport ) noch zu hohen Mittelabflissen gekommen

1. Direktinvestitionen -143 +11,6 - 93 ..
Deutsche Anlagen im (32,9 Mrd €). Ausschlaggebend fur den
AusIand_ -15,3 + 6,7 - 95 .

Auslandische Anlagen Umschwung war das gednderte Anlage-

im Inland + 1,1 + 49 0,2 ) o

2. Wertpapiere , =159 -329| + 20 verhalten auslandischer Portfolioinvestoren.
Deultsd(]e Anlagen im
Auslan -12,8 +17,8 -12,7 i H H i 1 H
darumer Akien |+ 29| 1 51| 03 Diese engagierten sich im Januar wieder in

N % - o .

Aus|éndiscﬁ2',§':|§gen 75| + 52 7.2 hiesigen Wertpapieren (14,7 Mrd €), nach-

im Inland - 31 -50,6 +14,7 . . ) .

darunter: Aktien - 34| -a1| - 74 dem sie sich einen Monat zuvor in groBem

Anleihen 4) + 4,8 -17,4 +12,4

3, Finanzderivate -06| +37| -o02 Umfang von solchen getrennt hatten (50,6

4. Ubriger Kapitalverkehr 5) +445| - 77| + 57 . .

Monetire Finanz- Mrd €). Dabei erwarben sie vor allem Schuld-

institute 6) o +49,1 -19,3 +17,9 )
darunter: kurzfristig +42,9 -27,8 +11,9 verschre|bungen (2’][1 Mrd €>’ und zwar

Unternehmen und

Privatpersonen -10,6 +18,6 -12,7 : s .

Staat L 49| 1161 _21a in erster Linie Anleihen (12,4 Mrd €), aber

Bundesban! + 1,1 -23,1 +22,0 . .

5. Veranderung cer auch Geldmarktpapiere (8,7 Mrd €). Aktien
Waéhrungsreserven zu . .
e A standen hingegen auf der Verkaufsliste
(Zunahme: -) 7) - 0,1 - 08 - 0,2 — .

Saldo der Kapitalbilanz T1361 2611 - 19 (7,4 Mrd €). Auch inlandische Anleger er-

IV.Saldo der statistisch nicht A i i ;
aufgliederbaren Trans. hohten ihr Engagement in gebietsfremden

aktionen (Restposten) -19,2 + 6,9 - 57

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Unter anderem Lager-
verkehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der Riick-
waren. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtpro-
duzierten Vermégensgitern. — 4 Ursprungslaufzeit tber ein
Jahr. — 5 Enthélt Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben
und sonstige Anlagen. — 6 Ohne Bundesbank. — 7 Ohne SZR-

Zuteilung und bewertungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank

Zins- und Dividendentiteln (12,7 Mrd €). Sie
stockten vor allem ihre Bestdnde an Schuld-
verschreibungen auf (9,6 Mrd €), kauften
aber auch Investmentzertifikate (2,6 Mrd €)
und Aktien (0,5 Mrd €).



Direkt-
investitionen

Ubriger
Kapitalverkehr
der Nicht-
banken und ...

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben
sich im Januar Netto-Kapitalexporte (9,3
Mrd €), wahrend im Dezember noch Netto-
Kapitalzuflisse zu verzeichnen gewesen
waren (11,6 Mrd €). MaBgeblich war, dass
hiesige Firmen ihren Auslandsniederlassun-
gen im Januar wieder Mittel zur Verfligung
stellten (9,5 Mrd €), nachdem sie im Vor-
monat Gelder abgezogen hatten (6,7 Mrd €).
Gebietsfremde Direktinvestoren veranderten
ihr Engagement in Deutschland hingegen
kaum (0,2 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalver-
kehr, der sowohl Finanz- und Handelskredite
(soweit diese nicht zu den Direktinvestitionen
zahlen) als auch Bankguthaben und sonstige
Anlagen umfasst, traten im Januar Netto-
Kapitalimporte in Héhe von 5,7 Mrd € auf.
Entgegen der Gesamttendenz flossen bei den
hiesigen Nichtbanken Mittel in Hohe von
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34,2 Mrd € in das Ausland ab. Davon ent-
fielen 21,4 Mrd € auf die Dispositionen staat-
licher Stellen (einschl. der Abwicklungs-
anstalten) und 12,7 Mrd € auf die Transaktio-
nen der Unternehmen und Privatpersonen.
Im Bankensystem kam es im Januar zu Mittel-
zuflissen im Umfang von 39,9 Mrd €. Diese
verteilten sich auf die Kreditinstitute (17,9
Mrd €) und die Bundesbank (22,0 Mrd €). Bei
den Kreditinstituten erhdhten sich insbeson-
dere die Einlagen auslandischer Gldubiger.
Bei der Bundesbank war der Mittelzufluss
im Wesentlichen auf einen Ruckgang des
Verrechnungssaldos gegentber der EZB
im Rahmen des Individualzahlungsverkehrs-
systems TARGET2 zurlckzufihren.

Die  Wahrungsreserven der Bundesbank
haben im Januar — zu Transaktionswerten

gerechnet — leicht zugenommen (0,2 Mrd €).
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Die deutsche Zahlungsbilanz fir das Jahr 2010

Der Uberschuss der deutschen Leistungsbilanz hat sich 2010 leicht erhéht, er blieb jedoch deut-
lich hinter dem Rekordniveau aus dem Jahr 2007 zurlck. Zur Ausweitung hat maBgeblich der
AuBenhandel beigetragen. Das Exportgeschaft deutscher Unternehmen belebte sich im Zuge des
weltwirtschaftlichen Aufschwungs ausgesprochen kraftig. Der Zuwachs der nominalen Waren-
einfuhren war prozentual sogar etwas starker und zudem regional breit gestreut. Die deutsche
Wirtschaft Gbertragt durch ihre vergleichsweise hohe Prasenz in den asiatischen Schwellenlan-
dern die konjunkturellen Impulse aus dem gegenwartigen globalen Wachstumszentrum nach Eu-
ropa. Der erhdhte Bedarf an importierten Vorleistungen ist zusammen mit den zunehmenden
Investitions- und Konsumgtiterimporten ein Beitrag dafiir, die auBenwirtschaftliche Uberschuss-
position Deutschlands gegendber dem Rest des Euro-Raums der Tendenz nach zu verringern.

Im Gefolge des konjunkturellen Aufschwungs haben 2010 auch grenziberschreitende unterneh-
mensnahe und finanzielle Dienstleistungen stark zugenommen. DemgegenUber ist die Reise-
tatigkeit der Inlander noch weit vom Vorkrisenniveau entfernt. Dies betrifft vor allem die Privat-
reisen ins Ausland, die infolge der Rezession splrbar eingeschrankt worden waren und sich bis-
lang nicht erholt haben. Die Transaktionen von Vermogenseinkommen haben im Berichtszeit-
raum einnahmenseitig weiter nachgegeben. Ausgabenseitig kam es zu einer Stabilisierung, nach
einem scharfen Ruckgang in den zwei Jahren davor.

Der Leistungsbilanziberschuss ging 2010 mit Netto-Kapitalexporten in Héhe von 1312 Mrd €
einher. Ausschlaggebend waren hohe Mittelabflisse bei den Direktinvestitionen und im Wert-
papierverkehr. Mit der sich erholenden Weltwirtschaft hat sich das grenziberschreitende
Engagement von Unternehmen global belebt, und auch die deutsche Wirtschaft hat wieder ver-
starkt im Ausland investiert. Im Wertpapierverkehr waren es dagegen weniger die Portfoliodispo-
sitionen der privaten Marktteilnehmer, die zu dem Netto-Kapitalexport gefuhrt haben, als viel-
mehr die Ubertragung von Bilanzpositionen deutscher Banken und ihrer Konzerngesellschaften
im Ausland auf sogenannte Abwicklungsanstalten. Die damit verbundenen Transaktionen hatten
auch einen verzerrenden Einfluss auf den grenziberschreitenden unverbrieften Kreditverkehr.
Vom Betrag her bedeutender war hier allerdings die erhebliche Zunahme der Forderungen der
Bundesbank aus dem Zahlungsverkehrssystem TARGET2 (147 2 Mrd €), die in der Zahlungsbilanz
als Kapitalexport erscheint. Diese Verrechnungssalden sind aus der Ubertragung von Zentral-
bankgeld innerhalb des Eurosystems entstanden und richten sich an die Europdaische Zentralbank.
Fur die Bundesbank ergibt sich aus dem Anstieg ihrer TARGET2-Forderungen unmittelbar keine
Veranderung ihrer Risikolage.
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Leistungsverkehr

Ausweitung
des Aktivsaldos
der Leistungs-
bilanz von
Zunahme des
AuBenhandels-
Uiberschusses
getragen

Sichtbarer
Konjunktur-
einfluss auf den
Warenverkehr
und die
unternehmens-
nahen Dienst-
leistungen

Grundtendenzen

Der Leistungsbilanztberschuss hat sich 2010
im Zuge der insgesamt recht schnellen kon-
junkturellen Erholung im In- wie im Ausland
und der damit verbundenen kraftigen Zu-
nahme der internationalen Handelsstrome
moderat um knapp 8 Mrd € gegeniber 2009
erhoéht. Mit 141% Mrd € erreichte er 5% %
des Bruttoinlandsprodukts (BIP). Damit fiel die
Quote nicht nennenswert hoéher aus als im
Krisenjahr 2009. Der Héhepunkt von 7% %
des BIP aus dem Jahr 2007 wurde weiter
merklich unterschritten. Die Verbesserung
der Leistungsbilanz wurde maBgeblich von
der Ausweitung des AuBenhandelsiiberschus-
ses getragen. Den Zuwachs des Aktivsaldos
im Leistungsverkehr dampfte etwas, dass sich
2010 der Uberschuss bei den Vermdogens-
und Erwerbseinkommen verringerte und sich
die laufenden Nettolbertragungen an das
Ausland erhohten. Das Gesamtdefizit der
Dienstleistungsbilanz reduzierte sich leicht.

Mehr als in der Saldenentwicklung dokumen-
tiert sich die konjunkturelle Bewegungsrich-
tung in den grenzlberschreitenden Einnah-
men- und Ausgabenstrédmen. Nicht nur im
Warenverkehr, sondern auch bei den meisten
Dienstleistungen folgte auf die betrachtliche
Kontraktion im Rezessionsjahr 2009 im Be-
richtszeitraum eine mitunter markante Bele-
bung. Eine Ausnahme bildeten die Transfers
von Vermogenseinkommen. Die Einnahmen
waren angesichts des Uberwiegenden Einflus-
ses von weiter gesunkenem Zinsniveau und
geschrumpften Einkinften aus Wertpapier-

anlagen erneut rtcklaufig, wenngleich nicht
mehr so stark wie im Jahr davor. Die Ausga-
ben stabilisierten sich auf niedrigem Niveau.

Wahrend im Warenhandel bis dato nur die
Importseite den Vorkrisenstand Uberschritten
hat, liegen bei den unternehmensnahen
Dienstleistungen,® die im Konjunkturverlauf
ebenfalls stark schwanken, auch die Exporte
bereits Uber dieser Referenz. Obwohl die
Aktivseite der beiden zyklisch reagiblen Leis-
tungsbilanzkomponenten zusammen genom-
men in der Rezession den gréBeren Einbruch
erlitten hatte, sind die entsprechenden Import-
aufwendungen im Berichtsjahr starker gestie-
gen als die Ausfuhreinnahmen. Dass sich
daraus dennoch eine Ausweitung der Uber-
schussposition ergab, ist rechnerisch auf den
Niveauunterschied zugunsten der Aktivseite
zurickzufiihren. Im Reiseverkehr scheint die
Krise indes noch langer nachzuwirken. Jeden-
falls unterschritten 2010 die Ausgaben ge-
bietsansassiger Geschéaftsreisender und Tou-
risten im Ausland das Vorkrisenniveau noch
betrachtlich. Dasselbe gilt fur die Aufwen-
dungen auslandischer Reisender in Deutsch-
land.

Warenstrome und Handelsbilanz

Im deutschen AuBenhandel der letzten bei-
den Jahre hat der Einfluss der Weltkonjunktur
tiefe Spuren hinterlassen. Nach dem Einbruch
der Handelsstrome infolge der globalen Re-
zession im Winterhalbjahr 2008/2009 wirkt

1 Unter den unternehmensnahen Dienstleistungen wer-
den im Folgenden alle Dienstleistungen ausschlieBlich des
Reiseverkehrs, der Dienstleistungen der Finanz- und Ver-
sicherungswirtschaft, des Filmgeschafts und der Regie-
rungsleistungen verstanden.

Reiseverkehr
dagegen unter
Vorkrisenniveau

Kréftige
Belebung des
AuBen-
handels ...
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dieser seither in umgekehrter Richtung. Die
9 9 Der deutsche AuBBenhandel

Warenausfuhren schwollen 2010 angesichts im internationalen

der hohen konjunkturellen Dynamik auf vie- Konjunktur- und Preisgeflige
len Absatzmarkten um 18% % an, nachdem vierteljahrlich, saisonbereinigt

sie im Krisenjahr 2009 mit nahezu derselben MIE€ " log, Mabstab
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AuBenhandel nach Regionen

in %

Veranderung gegen-
Anteile | Uber Vorjahr

Landergruppe/Land 2010 |2008 2009 |2010

Ausfuhr

EWU (16) 41,2| -05| -183 14,3
Ubrige EU 19,6 04| -223 18,0
darunter:

GroBbritannien 6,2 -80| -17,0 11,7

Mittel- und ost-
europaische
EU-Lander (8) 1) 9,8 7,5| —-25,8 21,9

Schweiz 4,4 73| - 90 17,5
USA 69| -26| -239 20,6
Japan 1.4 -22| -146 20,6
BRIC 10,5 152 -12,0 36,0
darunter:
China 5.6 13,9 9,4 43,9
Russland 2,8 14,7 | -36,2 27,8
Sud- und ostasia-
tische Lander 2) 4,0 09| -12,2 33,0
OPEC 2,7 19,9 -12,6 13,9
Alle Lander 100,0 20| -184 18,5
Einfuhr
EWU (16) 38,5 26| -18,0 18,9
tbrige EU 18,6 23| -16,4 21,9
darunter:

GroBbritannien 4,8 -0,8| -221 18,9

Mittel- und ost-
europdische
EU-Lander (8) 1 10,7 40| -12,6 24,7

Schweiz 4,1 50| -10,2 15,6
USA 5,7 1,0| -15,5 14,7
Japan 2,8 -51| -18,1 16,5
BRIC 15,5 14,4 -16,4 31,6
darunter:
China 9,6 78| - 68 35,0
Russland 4,0 28,4 | -32,1 26,2
Sud- und ostasia-
tische Lander 2) 4,9 -6,2| —-14,5 37,7
OPEC 1,2 42,0 -42,0 19,2
Alle Lander 100,0 471 -17,5 20,0

1 Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Polen, Ruma-
nien, Tschechische Republik, Ungarn. — 2 Brunei Darus-
salam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,
Singapur, Sudkorea, Taiwan, Thailand.

Deutsche Bundesbank

20

Bedeutung war demnach, dass sich durch die
Abwertung des Euro die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit deutscher Waren im ersten
Halbjahr 2010 auf den Markten auBerhalb
der EWU substanziell verbesserte. Die ge-
machlichere Gangart der Auslandsnachfrage
war auch ein wesentlicher Grund dafur, dass
die Konjunkturerholung im Inland etwas an
Dynamik einbBte — mit entsprechenden Fol-
gen fur den Importbedarf.

Der gegenwartige Wachstumsvorsprung der
deutschen Wirtschaft gegenlber einer Reihe
anderer Industriestaaten lasst sich unter an-
derem damit erkléren, dass die Aufwarts-
bewegung der Weltwirtschaft diesmal noch
starker als im vergangenen Zyklus von den
Aufholprozessen in den Schwellenldndern ge-
tragen wird. Der von dort ausgehende Nach-
fragesog bezieht sich zu einem groBen Teil
auf Produkte, bei denen deutsche Firmen im
internationalen Wettbewerb haufig sehr gut
positioniert sind. Die glnstige Marktstellung
bei Vorleistungs- und Investitionsgitern wird
nicht zuletzt dadurch belegt, dass der Export-
zuwachs in diesen beiden Sortimentsgrup-
pen 2010 mit 21% beziehungsweise 182 %
gegenlber 2009 ausgesprochen hoch ausfiel.
Mit einem Plus von knapp 30 % expandierten
die Kfz-Ausfuhren besonders kraftig. Dabei
spielte eine Rolle, dass in einigen Teilen der
Welt gerade die Nachfrage nach hochwerti-
gen Neuwagen florierte. Die Investitionskon-
junktur war im vergangenen Jahr aufgrund
verbreitet noch unterausgelasteter Kapazita-
ten weltweit noch nicht ganz so dynamisch,
sodass der Maschinenbau nur eine unter-
durchschnittliche  Exportzunahme aufwies
(+11%%). Am unteren Ende rangierten die

Impulse

aus den
wachstums-
starken
Regionen vor
allem fir die
Vorleistungs-
und Inves-
titionsgdter-
hersteller
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AuBenhandel nach ausgewahlten Gutergruppen im Jahr 2010

Ausfuhr

Landwirtschaftsguter

0,8%
) nicht zuordenbare Waren
Energie
0,
1.8% Vorleistungs-
Konsumguter guter
16,3% 31,6%

Investitionsguter
42,5%

Abweichungen von 100% sind rundungsbedingt.

Deutsche Bundesbank

Konsumguterhersteller, deren Ausfuhren um
72 % zulegten.

Vor allem die zunehmende Prasenz auf den
Wachstumsmarkten in Asien machte wett,
dass sich die Warenlieferungen in die EWU,
der mit Abstand wichtigsten Absatzregion
deutscher Produkte, 2010 mit 14"% % fir
sich genommen zwar durchaus kraftig erhol-
ten, im Regionalvergleich aber an Boden ver-
loren haben. Im Hinblick auf die Exportdyna-
mik war China erneut Spitzenreiter (+ 44 %).
In die stid- und ostasiatischen Lander (ohne
China) wurde ein Drittel mehr ausgefihrt. In
die USA, nach Japan und in den mittel- und
osteuropdischen Raum war es jeweils gut ein
Funftel. Dahinter fiel das Plus bei den Expor-
ten in einige groBe EU-Staaten deutlich zu-
rick. Wahrend im Fall der Lieferungen nach

Energie
11,3%

Konsumguter
18,7%

Einfuhr

Landwirtschaftsguter
2,9%

nicht zuordenbare Waren
8,9%

Vorleistungs-
guter
29,7%

InvestitionsgUter
28,4%

darunter:

Kfz 8,6%

Frankreich ein Zuwachs von 112 % immerhin
ausreichte, den Vorjahrsverlust fast auszuglei-
chen, unterschritten die Warenausfuhren in
das Vereinigte Konigreich und nach Spanien,
die im Berichtszeitraum in einer &ahnlichen
GroBenordnung expandiert sind, das Vor-
krisenniveau noch erheblich.

Beim Importwachstum war das Gefélle zwi-
schen der EWU und den Drittstaaten nicht so
ausgepragt wie im Exportbereich. Aus den
Partnerlandern des Euro-Raums wurden im
Berichtszeitraum 19% mehr Waren nach
Deutschland eingefihrt als 2009. Zusammen
mit dem etwas kraftigeren Importplus aus
den Ubrigen EU-Staaten (+22 %) wurde die
Uber alle Lander gerechnete Durchschnitts-
rate erreicht. Die deutsche Wirtschaft Gber-

tragt damit die globalen Konjunkturimpulse
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Waren-
einfuhren
regional breit
gestreut



*
*

*5

Bedarf an
importierten
Vorleistungen
besonders hoch

DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Marz 2011

auf das europaische Umfeld, indem sie auf
den auBereuropaischen Absatzmarkten ver-
gleichsweise erfolgreich operiert und den da-
durch induzierten Importbedarf eher gleich-
maBig unter seinen Handelspartnern streut.
(Zur Ubertragung und regionalen Verteilung
konjunktureller Impulse der deutschen Wirt-
schaft in Europa siehe die Erlauterungen auf
S. 24f) Unter den gegenwartigen weltwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen mit den
asiatischen Schwellenlandern als Wachstums-
zentrum liefert dieser Mechanismus fur sich
genommen einen Beitrag daflr, den Handels-
bilanztiberschuss Deutschlands gegeniber
dem restlichen Euro-Raum zu verringern. Tat-
sachlich hat sich der Aktivsaldo Deutschlands
gegenUber diesem Landerkreis nach der kraf-
tigen Abwartskorrektur wahrend der Finanz-
und Wirtschaftskrise in der anschlieBenden
Erholung bislang nicht vergroBert und lag
2010 mit knapp 85 Mrd € rund ein Viertel un-
ter dem Rekordwert von 2007.

Die inlandische Produktionstatigkeit war
2010 die Hauptantriebskraft der Warenein-
fuhren. Dies zeigt sich daran, dass der Zu-
wachs der Importe von Vorleistungsgltern
(29%) das Plus bei den Investitionsgitern
(14 %) um gut das Doppelte Uberstieg. Mit
Blick auf das Vorkrisenniveau, das am Ende
des Berichtsjahres in beiden Warengruppen
Ubertroffen wurde, gibt es hingegen keinen
wesentlichen Unterschied, da der krisenbe-
dingte Ruckgang bei den Investitionsgitern
nicht so deutlich ausgefallen war. Die Importe
von Konsumerzeugnissen sind zwar zykli-
schen Schwankungen weniger stark ausge-
setzt. Der vergleichsweise geringe Zuwachs
von 6% im Berichtszeitraum bedeutet je-
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doch, dass die Verluste aus dem Jahr 2009
noch nicht annahernd wettgemacht wurden.

Die ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen im Einzelnen

Die Dienstleistungsexporte deutscher Firmen
stiegen um 8%, nach einem Rickgang um
4% % im Jahr 2009. Fur Dienste auslandi-
scher Anbieter wendeten deutsche Unterneh-
men und Haushalte im Berichtszeitraum gut
6 % mehr auf als ein Jahr zuvor, als ein Minus
von 5% zu Buche gestanden hatte. Die
Dienstleistungsbilanz wies mit 8 Mrd € einen
gegenlber dem Vorjahr um 2% Mrd € redu-
zierten Fehlbetrag auf.

Die globale Konjunkturerholung sorgte dafdr,
dass sich die unternehmensnahen Dienstleis-
tungen Uber die Grenzen hinweg kraftig be-
lebten. Vor dem Hintergrund der ausgeprag-
ten AuBenhandelsschwankungen ist es auf-
grund des engen Produktionsverbundes nicht
erstaunlich, dass der Zuwachs bei den Trans-
portleistungen, auf die einnahmen- wie
ausgabenseitig knapp ein Drittel des unter-
nehmensnahen Dienstleistungsverkehrs mit
dem Ausland entfallen, 2010 ausgesprochen
kraftig ausfiel, nach den krisenbedingten Ein-
briichen im Jahr davor. Deutsche Frachtfihrer
und Spediteure nahmen 17'2% mehr aus
Geschaften mit auslandischen Kunden ein als
2009, wahrend die entsprechenden Leistun-
gen gebietsfremder Anbieter hierzulande
sogar um gut ein Funftel zulegten. Dahinter
fiel selbst die Expansion der grenziberschrei-
tenden Geschafte mit Finanz- und Versiche-

rungsleistungen zurtick, obwohl sich die Ein-

Fehlbetrag in
der Dienst-
leistungsbilanz
reduziert

Austausch
unternehmens-
bezogener
Dienstleistun-
gen kraftig
gestiegen



Ausgaben fir
Privatreisen ins
Ausland noch
weit unter
Vorkrisenniveau

nahmen im Berichtsjahr um 7 % und die Aus-
gaben um 9 % gegenlber 2009 ausweiteten.

Die Reisetatigkeit der Inlander hat bei Weitem
noch nicht den Umfang aus der Zeit vor der
Finanz- und Wirtschaftskrise erreicht. Die ent-
sprechenden Ausgaben im Ausland sind
2010 lediglich um % % gestiegen, nachdem
sie im Jahr davor um 6% geschrumpft
waren. Der Zuwachs ergab sich rechnerisch
allein aus der kraftigen Belebung des Ge-
schaftsverkehrs um ein Zehntel, wahrend die
Ausgaben flr Privatreisen im Anschluss an
das kraftige Minus des Jahres 2009 (-5 %)
nochmals gefallen sind. Mit —% % war der
Ruckgang allerdings nur noch verhalten. Ge-
trennt nach wichtigen Reisezielen zeigt die
Ausgabenentwicklung im vergangenen Zwei-
jahresabschnitt, dass die durch die Krise her-
vorgerufenen Verschiebungen hin zu guns-
tigeren Urlaubslandern bis dato Bestand
haben. Mit Blick auf die in der Zahlungsbilanz
ausgewiesenen Reiseausgaben im Ausland
fallt beispielsweise auf,? dass die entspre-
chenden Aufwendungen in den der EWU zu-
gehodrigen Mittelmeeranrainerstaaten (ohne
Frankreich, aber mit Portugal) im Berichtszeit-
raum noch fast ein Achtel unter dem Stand
des Jahres 2008 gelegen haben, wahrend es
bei Turkei-Aufenthalten einen erheblichen
Zuwachs gegeben hat. In den Alpenlandern
lieBen die Deutschen 2010 erneut deutlich
weniger Geld als 2008. Auch bei Fernreisen
in die USA und nach Asien wurde der Riick-
gang im Krisenjahr trotz einer splrbaren
Zunahme im Berichtszeitraum nicht ausge-
glichen.
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Das Geschaft hiesiger Beherbergungsbetriebe
und Gaststatten mit Gebietsfremden, das
aufgrund des héheren Anteils gewerblich be-
dingter Reisetatigkeit auf konjunkturelle Ein-
flisse generell starker reagiert als die Reise-
ausgaben, belebte sich im Berichtszeitraum
um 5% %, nachdem es im Jahr davor um
82 % geschrumpft war.

Die grenziberschreitenden Transaktionen von
Faktoreinkommen, die zum allergré3ten Teil
Ertrdge aus investiertem Vermdgen darstel-
len, haben 2010 einnahmenseitig weiter
nachgegeben. Hierflr war ausschlaggebend,
dass sich die Erlése aus Kapitalanlagen im
Ausland mit 3% im Berichtszeitraum weiter
verringerten — allerdings deutlich weniger
stark als 2009 (- 92 %). Die entsprechenden
Zahlungen an auslandische Investoren fielen
hingegen hinter das im Vergleich zu den vor-
herigen Boomjahren stark gedriickte Ergebnis
von 2009 nicht weiter zuriick. Den Vermo-
genseinkommensstrémen war gemeinsam,
dass die Zinsertrdge im In- wie im Ausland
weiter kraftig schmolzen und auch die Ein-
kinfte aus Wertpapieranlagen nochmals
rucklaufig waren. Die aus Direktinvestitionen
erlésten Mittel stiegen jedoch beidseitig das
zweite Jahr in Folge spurbar an. So erhohten
sich gegentber dem Tiefpunkt im Jahr 2008
die Ausgaben um 22", Mrd € und die Ein-
nahmen sogar um 37 Mrd €. Insgesamt ergab
sich aufgrund der deutlich positiven Netto-

2 Der Beherbergungsstatistik ldsst sich entnehmen, dass
die Deutschen in den letzten zwei Jahren wohl vermehrt
Urlaub im eigenen Land gemacht haben. Die Zahl der
Ubernachtungen von Gasten mit standigen Wohnsitz im
Inland war 2009 trotz Krise (und dem damit einherge-
henden Rlckgang geschéaftlich bedingter Reisen) leicht
gestiegen (+ "2 %). Im folgenden Jahr hat sie sich weiter
um 2 % erhdéht.
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Einnahmen aus
dem Reisever-
kehr zugenom-
men

Vermdgens-
einkommens-
stréme nicht
mehr so stark
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Zur Ubertragung und regionalen Verteilung konjunktureller Impulse

der deutschen Wirtschaft in Europa

Deutschland hat wegen seiner GroBe als Produktions-
standort und Absatzmarkt sowie der hohen Handels-
intensitat eine wichtige Bedeutung fur die Wirtschafts-
entwicklung in Europa. Die kraftige Erholung der deut-
schen Wirtschaft strahlt daher auf die Nachbarlander
aus, wobei die Starke der stimulierenden Wirkung regio-
nal unterschiedlich ausfallt. Im Zusammenspiel mit dem
Wachstumsprofil spiegeln sich hierin die unterschied-
lichen Spezialisierungsmuster der Lander hinsichtlich der
Bereitstellung von Waren und Diensten wider.

Die deutsche Wirtschaft kann in diesem Aufschwung im
Unterschied zu den beiden vorangegangenen Zyklen die
Funktion einer ,Konjunkturlokomotive” fur Europa vom
Grundsatz her erftillen, weil die wirtschaftliche Expan-
sion hierzulande so dynamisch verlauft wie in kaum
einem Nachbarland. So belduft sich — auf Jahresrate
hochgerechnet — der Wachstumsvorsprung Deutschlands
seit der Jahresmitte 2009" auf rund 2': Prozentpunkte
gegenlUber dem mittleren BIP-Zuwachs aller EU-Lander
ohne Deutschland. Verglichen mit dem Rest des Euro-
Raums sind es sogar 2% Prozentpunkte. Die deutsche
Konjunktur erhalt ihre Impulse zum Grofteil von den
Wachstumsmarkten auBerhalb Europas. Daran partizipie-
ren auch die européischen Handelspartner. Die Weiter-
gabe hat dort zumeist die Wirkung eines zusatzlichen
Nachfrageeffekts. Hinzu kommen die AnstoBe, welche
aus der Entfaltung der Binnenkonjunktur in Deutschland
erwachsen.

Die einzelnen Nachfragekomponenten weisen aber mar-
kante Unterschiede in Bezug auf ihre Wachstumsdyna-
mik auf. Der Bedarf an Vorleistungen, den die deutsche
Wirtschaft — allen voran das Verarbeitende Gewerbe -
gewohnlich durch Importe deckt, hat mit Beginn der
konjunkturellen Aufwartsbewegung kraftig zugelegt.
Mit einer gewissen Verzogerung hat die deutsche Wirt-
schaft die Beschaffung von Ausristungsgutern forciert.
Der private Verbrauch der in Deutschland ansassigen Be-
volkerung, durch den sich Nachfragewirkungen jenseits
der Grenze sowohl durch den Erwerb auslandischer Kon-
sumguter als auch in Form von Reiseausgaben ergeben
kénnen, hat sich bislang nur zégerlich belebt, nachdem
er sich in der Krisenzeit als stabilisierendes Moment er-
wiesen hatte.

1 Die Wirtschaftsleistung der EU-Lénder insgesamt und auch des
Euro-Raums zog erst ab dem dritten Quartal 2009 wieder an, wah-
rend das reale BIP in Deutschland bereits seit dem Frihjahr 2009

Deutsche Bundesbank
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Der direkte Nachfrageeffekt Deutschlands auf die Han-
delspartner bemisst sich als Anteil der Waren- und
Dienstleistungsexporte nach Deutschland am BIP dieser
Lander. Diese Kennzahl wird maBgeblich vom Offen-
heitsgrad der Herkunftslander und dem Gewicht
Deutschlands als Zielland fur Exporte bestimmt. Mit Blick
auf diese Kriterien lassen sich im europaischen Umfeld
mehrere Landergruppen unterscheiden. Zum einen gibt
es die (relativ) groBen Volkswirtschaften, deren Offen-
heitsgrad im européischen Vergleich eher niedrig ist und
die mit Ausnahme von Frankreich tGberdies einen unter-
durchschnittlichen Anteil ihres Auslandsgeschafts mit
deutschen Abnehmern erzielen. Zum anderen gibt es
eine Vielzahl kleiner Volkswirtschaften, die strukturell
stark vom Export abhangig sind. Dabei fallt auf, dass die
Handelsbeziehungen der mittel- und osteuropdischen
Nachbarstaaten starker auf Deutschland konzentriert
sind als diejenigen der westlich und nérdlich angrenzen-
den Lander, die seit Jahrzehnten in die internationale Ar-
beitsteilung eingebettet sind. Auch der Guteraustausch
Osterreichs und der Schweiz mit Deutschland ist traditio-
nell besonders eng.

Mit Blick auf das Wachstumsprofil der deutschen Wirt-
schaft kommt der groBen Mehrheit der europaischen
Handelspartner zugute, dass sie sich relativ stark auf den
Export von Vorleistungen einschlieBlich Energie? stut-
zen. Lediglich mit den Mittelmeerlandern ist die Verzah-
nung der Wertschépfungsketten nicht so weit vorange-
kommen. Bei InvestitionsgUtern ist die Regionalstruktur
konzentrierter. Auf die Lieferung von Maschinen, Gera-
ten und sonstigen Ausristungen an deutsche Kunden
sind die Schweiz und die Tschechische Republik starker
spezialisiert.® Bei Kraftwagen und Kraftwagenteilen
weist die Slowakei ein hoheres Gewicht auf, mit einigem
Abstand gefolgt von weiteren mittel- und osteuropai-
schen Landern sowie Spanien.

Die Ausstrahleffekte der deutschen Konjunktur sind ten-
denziell in den Landern schwaécher, die vermehrt Kon-
sumguter nach Deutschland liefern und/oder Ziel von
Urlaubsreisen sind. In diesem Zusammenhang sind vor
allem die Mittelmeeranrainer (ohne Frankreich, aber mit
Portugal) zu nennen.? Dabei ist im Fall Italiens — ebenso
wie bei der Turkei — der Export von Konsumgutern nach

zunimmt. — 2 Auf Energielieferungen entfallen nur im Fall der Nie-
derlande und GroBbritanniens signifikante Anteile. — 3 Das hohe Ge-
wicht Frankreichs in dieser Kategorie ist ganz Uberwiegend auf den



Deutschland gewichtiger als die Bereitstellung von tou-
ristischen Angeboten fur deutsche Urlauber. Auch Polen
stutzt sich vergleichsweise stark auf den Konsumguter-
export. Griechische und zypriotische Reeder erbringen
Transportleistungen fur deutsche Unternehmen in einem
Umfang, der den Reiseausgaben deutscher Touristen in
diesen Landern kaum nachsteht. Bei den Ubrigen Dienst-
leistungen dominieren die Geschafte der Finanz- und
Versicherungswirtschaft, was die relativ hohen Einnah-
meanteile GroBbritanniens, Irlands und der Schweiz er-
klart.

Die deutsche Wirtschaft |6st die relativ starksten Kon-
junkturimpulse gegenwartig in den 6stlich angrenzen-
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den Nachbarstaaten sowie Osterreich und der Schweiz
aus. Uber Wertschépfungsketten sind die dortigen Pro-
duktionsstandorte eng mit deutschen Unternehmen ver-
zahnt. Die ,alten” EU-Partner profitieren von den eta-
blierten Handelsbeziehungen, wobei der Offenheitsgrad
die Benelux-Lander im Vergleich zu den groBeren Volks-
wirtschaften tendenziell begunstigt. Im Mittelmeerraum
sind die Wirkungen der kraftigen Konjunkturerholung
hierzulande verhalten geblieben, weil die Exporte nach
Deutschland gemessen an der Wirtschaftsleistung dieser
Lander kaum ins Gewicht fallen und sich schwerpunkt-
maBig auf ein konsumnahes Waren- und Dienstleistungs-
angebot beziehen, das bisher nicht im Zentrum des deut-
schen Einfuhrwachstums stand.

Guternachfrage deutscher Unternehmen und Haushalte im européaischen Ausland

Durchschnitt der Jahre 2008 bis 2010

Importe der deutschen Wirtschaft | Anteil ausgewahlter Waren- und Dienstleistungsgruppen (in %)
in % der
Gesamt- |in % Kraft-
exporte |des BIP Vorleis- wagen Ubrige
des Her- |des Her- | tungs- Investi- und Kraft- Dienst-
kunfts- kunfts- guter und |tionsguter |wagen- Konsum- | Reise- Transport- | leis-
Land bzw. Landergruppe inMrd € |landes landes Energie ohne Kfz |teile (Kfz) |guter verkehr leistungen [tungen
EU 544,5 14,7 5,6 32 14 10 15 4 9
EWU (16) 368,9 14,7 5,5 32 13 9 15 4 8
Frankreich 72,5 15,3 3,8 26 26 10 12 5 3 10
Italien 52,3 13,1 3,4 29 14 10 19 1 3 6
Spanien 30,4 11,5 2,9 19 7 19 12 22 4 7
Niederlande, Belgien,
Luxemburg 118,1 15,4 12,2 47 7 5 14 4 4 8
Osterreich 43,9 29,1 15,7 28 12 13 10 14 4 10
Griechenland, Portugal,
Zypern, Malta 12,3 10,9 2,9 17 7 5 18 21 18 9
Irland 18,6 12,5 11,3 12 12 0 51 2 1 19
Slowakei, Slowenien 13,0 18,3 13,0 29 14 25 18 2 3 4
Finnland 7,7 10,4 4,3 54 16 4 3 3 3 11
GroBbritannien 54,5 1,1 3,2 32 15 9 8 3 5 23
Schweden, Danemark 29,3 10,4 53 35 13 5 16 7 5 7
Mittel- und osteuro-
paische EU-Lander (8) 91,9 22,2 11,4 27 16 18 15 6 6 4
Polen 31,4 23,3 9,2 27 1 13 21 7 8 4
Tschechische Republik 30,9 29,6 21,5 31 18 18 10 6 3 3
Schweiz 41,9 21,2 11,7 29 18 1 18 6 3 18
Tarkei 14,0 12,2 2,8 12 8 7 34 24 5 4

Luft- und Raumfahrzeugbau zurickzufiihren. — 4 Der groBe Kon-
sumguteranteil bei Irland liegt an den statistisch in dieser Waren-
gruppe erfassten Pharmazeutika, die aber zum allergréBten Teil nicht

dort hergestellt, sondern lediglich an die europaischen Handelspart-
ner durchgereicht werden.

25



DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Marz 2011

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
Position 20080 |2009n 20101

I. Leistungsbilanz

1. AuBenhandel 1)

Ausfuhr (fob) 984,1 803,3 951,9
Einfuhr (cif) 805,8 664,6 797,4
Saldo +1783 | +1387| +154,5
Ergdnzungen zum
AuBenhandel 2) - 141 - 16| - 11,4
2. Dienstleistungen
(Saldo) - 16| - 104| - 80
darunter:
Reiseverkehr (Saldo) - 347| - 333| - 324

3. Erwerbs- und
Vermégenseinkommen
(Saldo) + 356 + 50,1 + 445
darunter:

Vermégens-
einkommen (Saldo) + 351 + 50,2 + 448

4. Laufende Ubertragun-
gen (Saldo) - 334| - 33,0| - 381

Saldo der Leistungsbilanz +154,8 | +133,7| +141,4

. Saldo der Vermdgens-
Ubertragungen 3) - 02|+ 01| - 06

. Kapitalbilanz 4)

1. Direktinvestitionen - 498| - 292 | - 443
2. Wertpapiere + 51,4 - 827 -124,9
3. Finanzderivate - 302 + 124| - 176
4. Ubriger Kapital-

verkehr 5) -1296| - 491| + 571

5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 6) - 20| + 32| - 16

Saldo der Kapitalbilanz -160,2| -1454| -1314

IV.Saldo der statistisch
nicht aufgliederbaren
Transaktionen
(Restposten) + 56! + 116! - 94

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). Ab Januar 2007 ohne
Warenlieferungen zur bzw. nach Reparatur/Wartung, die
bis Dezember 2006 tber die Erganzungen zum AuBenhan-
del abgesetzt wurden. — 2 Unter anderem Lagerverkehr auf
inlandische Rechnung und Absetzung der Riickwaren. —
3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzier-
ten Vermogensgltern. — 4 Netto-Kapitalexport: —. Vgl. zum
Kapitalverkehr im Einzelnen die Tabelle auf S. 27 — 5 Enthalt
Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige
Anlagen. — 6 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte
Veranderungen.
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auslandsposition Deutschlands ein substan-
zieller EinnahmeUberschuss von rund 45 Mrd €
im Berichtszeitraum, was einer Verringerung
um 5% Mrd € gegenlber 2009 entspricht.
Mit Blick auf den Gesamtsaldo der Faktorein-
kommen fiel die geringfligige Erhthung des
Ausgabeniberhangs bei den grenziber-
schreitenden  Arbeitsleistungen quantitativ

nicht ins Gewicht.

Im vergangenen Jahr nahmen die laufenden
Ubertragungen an das Ausland wieder spir-
bar zu (+10%), wahrend Gebietsansassige
Transfers aus auslandischen Quellen in nahezu
derselben GroéBenordnung wie 2009 erhiel-
ten. Die divergierende Entwicklung flhrte
dazu, dass sich das entsprechende Defizit
2010 um 5 Mrd € auf 38 Mrd € erhohte,
nachdem es 2009 geringfligig gesunken war.
Rund die Halfte dieses Fehlbetrages machten
die NettoUberweisungen an den EU-Haushalt
aus.

Kapitalverkehr

Fehlbetrag bei
den laufenden
Ubertragungen
wieder
zugenommen

Die Transaktionen im Kapitalverkehr Deutsch-
lands mit dem Ausland spiegeln zum einen
den deutschen Leistungsbilanziberschuss
wider; zum anderen wurden sie im vergange-
nen Jahr stark davon gepragt, dass Abwick-
lungsanstalten in erheblichem Umfang Risiko-
positionen hiesiger Kreditinstitute (und ihrer
Konzerngesellschaften) Gbernahmen, was in
der Zahlungsbilanz zu entsprechenden Kapi-
talstromen sowohl im Wertpapierverkehr als
auch im sogenannten Ubrigen Kapitalverkehr
flhrte (siehe Erlauterungen auf S. 28f.). Die
Dispositionen der privaten Finanzakteure, die

Einflussfaktoren
auf den Kapital-
verkehr



in dem Spannungsfeld zwischen der kriti-
schen Finanzmarktsituation und den sich im
Jahresverlauf aufhellenden Konjunkturaus-
sichten agierten, traten demgegenUber etwas
in den Hintergrund. Die Marktteilnehmer
trafen ihre Portfolioentscheidungen unter
groBer Unsicherheit, da sich die Aktien- und
Rentenmarkte in den einzelnen Volkswirt-
schaften sehr heterogen entwickelten. So
facherten sich die Renditeabstdnde von
Staatsanleihen im Euro-Raum zu deutschen
Anleihen — die vor Ausbruch der Krise ver-
nachlassigbar schienen — stark auf, als sich
die von Griechenland ausgehende Ver-
trauenskrise im Frdhjahr 2010 erheblich zu-
spitzte. Zugleich mehrten sich im Jahresver-
lauf weltweit freundliche Konjunktursignale,
die an den meisten internationalen Aktien-
borsen — gestltzt von ginstigen Unterneh-
mensergebnissen und verbesserten Gewinn-
aussichten — deutliche Kursgewinne nach sich
zogen. Der Euro verlor im Jahresverlauf unter
erheblichen Schwankungen im gewogenen
Durchschnitt gegentber 21 Handelspartnern
gut 8% an Wert und notierte am Jahresende
2010 in etwa auf dem Niveau zu Beginn der
Wahrungsunion. Die genannten Einfllsse
spiegeln sich zum Teil auch im deutschen
Kapitalverkehr mit dem Ausland wider. Fasst
man Portfolio- und Direktinvestitionen zu-
sammen, flossen in diesen Bereichen 2010
mit 169" Mrd € im Ergebnis mehr Mittel
aus Deutschland ab als im Jahr davor (112
Mrd €). Sie Ubertrafen auch die Zahlungsein-
gange aus Leistungstransaktionen.
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Kapitalverkehr
Mrd €; Netto-Kapitalexport: —
Position 2008 20091 |2010n
Direktinvestitionen - 498 - 29,2 | - 443
Deutsche Anlagen
im Ausland - 52,7| - 56,3| - 79,2
Ausléndische Anlagen
im Inland + 29|+ 271| + 348
Wertpapiere + 51,4| - 82,7| -124,9
Deutsche Anlagen
im Ausland + 251| - 69,1 -171,3
Aktien + 391| - 28|+ 02
Investmentzertifikate | - 76| + 18| - 21,8
Anleihen 1) - 24,2 - 81,2| -156,1
Geldmarktpapiere + 17,7| + 13,1| + 6,4
Ausléndische Anlagen
im Inland + 26,3| - 13,6 | + 46,4
Aktien - 347+ 23| - 41
Investmentzertifikate | - 87|+ 54|+ 24
Anleihen 1) + 298| - 71,7 + 483
Geldmarktpapiere + 399|+ 504| - 0,2
Finanzderivate 2) - 302+ 124 - 17,6
Ubriger Kapitalverkehr 3) -129,6 | — 49,1 + 57,1
Monetére Finanz-
institute 4) -129,2 | + 61,7 | +214,7
langfristig -1295| + 19|+ 71,8
kurzfristig + 03|+ 598 +142,9
Unternehmen und
Privatpersonen + 20,7| - 245| - 47,8
langfristig + 34| - 205| - 450
kurzfristig + 173| - 40| - 28
Staat + 91| - 32|+ 323
langfristig - 14| - 26| - 53,0
kurzfristig + 10,5/ - 06| + 853
Bundesbank - 30,2 - 83,0 —-1421
Veréanderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 5) - 20|+ 32| - 16
Saldo der Kapitalbilanz -160,21 -145,41 -131,4

1 Ursprungslaufzeit Gber ein Jahr. — 2 Verbriefte und

nicht verbriefte Optionen

sowie Finanzterminge-

schafte. — 3 Enthélt Finanz- und Handelskredite, Bank-
guthaben und sonstige Anlagen. — 4 Ohne Bundes-
bank. — 5 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbe-

dingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank

27



DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
Marz 2011

Der Einfluss der neu errichteten Abwicklungsanstalten auf die deutsche Zahlungsbilanz 2010

Die grenzuberschreitenden Wertpapieranlagen und der
Ubrige Kapitalverkehr mit dem Ausland wurden im Jahr
2010 in hohem MaBe von Transaktionen gebietsansas-
siger Abwicklungsanstalten beeinflusst. Zwei existenzge-
fahrdete deutsche Finanzinstitute — die WestLB und die
HRE-Gruppe — haben auf der Grundlage des Gesetzes zur
Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung Abwick-
lungsanstalten errichtet und in erheblichem Umfang
— vorwiegend grenzuberschreitende — Risikopositionen
und strategisch nicht notwendige Geschaftsbereiche auf
diese Ubertragen.

Die Abwicklungsanstalten sind wirtschaftlich selbststan-
dige, teilrechtsfahige Anstalten des 6ffentlichen Rechts
unter dem Dach der Bundesanstalt fur Finanzmarktsta-
bilisierung (FMSA),” die nach einer Entscheidung des
Europaischen Statistischen Amtes (Eurostat)? statistisch
dem Staatssektor zuzuordnen sind. Damit tritt der Staat
Uber die Abwicklungsanstalten in der Zahlungsbilanz
erstmals als bedeutender Erwerber auslandischer Wert-
papiere und als Kreditgeber an Gebietsfremde auf.

Im Dezember 2009 Ubertrug die WestLB ein erstes
Portfolio, bestehend aus strukturierten Wertpapieren,
mit einem Nominalwert von circa 6 Mrd € auf die Erste
Abwicklungsanstalt (EAA); ein zweites, deutlich groBe-
res Portfolio mit einem Nominalwert von circa 71 Mrd €
folgte im April 2010.

Die Abwicklungsanstalt der HRE-Gruppe, die FMS Wert-
management (FMS-WM), nahm im Oktober 2010 ihre
Tatigkeit auf. Das an sie Ubertragene Portfolio (ohne
Derivate) hatte zu diesem Zeitpunkt einen Nominalwert
von circa 173 Mrd € und umfasste Positionen der HRE
Holding AG beziehungsweise ihrer mittel- und unmittel-
baren in- und auslandischen Tochtergesellschaften.

GroBe zahlungsbilanzrelevante Transaktionen fanden
vor allem durch die Ubertragung von Wertpapieren,
Risikopositionen und strategisch nicht notwendigen
Geschaftsbereichen von auslandischen Konzerneinhei-

1 Die Rechtsaufsicht Uber Abwicklungsanstalten hat die FMSA. In
eingeschranktem Umfang werden Abwicklungsanstalten zudem
von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)

Deutsche Bundesbank
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ten statt. Doch auch nach der eigentlichen Ubertragung
waren Transaktionen zwischen den Abwicklungsanstal-
ten und gebietsfremden Einheiten in nicht unerheb-
lichem MaBe zu verzeichnen.?

Zahlungsbilanzrelevant im Wertpapierverkehr ist eine
Ubertragung von verbrieften Forderungen dann, wenn
diese von gebietsfremden Konzerneinheiten der betref-
fenden Banken auf die gebietsansassigen Abwicklungs-
anstalten erfolgt. In Abhangigkeit davon, ob es sich um
Wertpapiere inlandischer oder auslandischer Emittenten
handelt, erhéhen sich dadurch die deutschen Anlagen
im Ausland (auslandische Wertpapiere) beziehungsweise
reduzieren sich die auslandischen Anlagen im Inland
(inldandische Wertpapiere). In der Kapitalbilanz schlagen
sich beide Falle in einem Netto-Kapitalexport nieder.

Im vergangenen Jahr wurden vor allem auslandische
Schuldverschreibungen grenzuberschreitend auf die
Abwicklungsanstalten tbertragen. Der Buchwert dieser
Papiere machte gut die Halfte des Erwerbs auslandischer
Wertpapiere in H6he von insgesamt 171%z2 Mrd € aus.

Unverbriefte Finanzstrome des Staats- und Bankensektors
werden — soweit sie zahlungsbilanzrelevant sind — aus
Bestandsveranderungen abgeleitet und entsprechend
ihrer Fristigkeit im Ubrigen Kapitalverkehr erfasst. Dazu
zahlen:

— Ubertragungen von Bilanzpositionen gebietsansas-
siger Konzerneinheiten der betreffenden Banken auf
die ebenfalls gebietsansassigen Abwicklungsanstalten,
soweit es sich um Auslandsfordungen oder -verbind-
lichkeiten handelt. Statistisch kommt es zur Tilgung
der ursprunglichen Kreditbeziehungen der Banken
und zu neuen Finanzbeziehungen im Sektor Staat. Der
Saldo des Kapitalverkehrs insgesamt bleibt hiervon
unberihrt.

— Unmittelbare  Ubertragungen von Forderungen
und Verbindlichkeiten auslédndischer Konzerngesell-

beaufsichtigt. — 2 Siehe http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/
portal/government_finance_statistics’”documents/471529_let%20WR-
BMF_EAA.pdf. Die konkrete Entscheidung bezieht sich nur auf die



schaften auf Abwicklungsanstalten, soweit sie sich an
Gebietsfremde richten. Es kommt zu Kapitalexporten
beziehungsweise Kapitalimporten.

Fur den Ubrigen Kapitalverkehr hatte dies 2010 im Ein-
zelnen folgende Auswirkungen:

—Im langfristigen Kreditverkehr des Staates fUhrte die
Ubernahme von Kreditportfolios durch die Abwick-
lungsanstalten statistisch zu einem Netto-Kapitalexport
in zweistelliger Milliardenhohe.

—Im kurzfristigen Kreditverkehr des Staates flossen
dagegen in noch gréBerem Umfang Mittel aus dem
Ausland zu. Dabei spielte eine wesentliche Rolle, dass
den Abwicklungsanstalten auch Verbindlichkeiten
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gegenuber dem Ausland Ubertragen wurden. Dartuber
hinaus nahmen die Anstalten nach ihrer Errichtung
weitere Finanzmittel bei gebietsfremden Geschafts-
partnern auf.

— Die oben genannten Banken haben — wie erwahnt -
auch eigene Forderungen gegenuber gebietsfremden
Kunden auf die Abwicklungsanstalten transferiert.
Hierdurch ist ihre Netto-Auslandsposition deutlich
gesunken. Statistisch bedeutete dies — fur sich genom-
men — einen Netto-Kapitalimport, der sich Uberwie-
gend im kurzfristigen Kreditverkehr der Banken
niedergeschlagen hat. Das Bankensystem verzeichnete
daruber hinaus — wie auf Seite 37 ausgefihrt — durch
das Deleveraging sowie ein verstarktes Mittelaufkom-
men aus dem Ausland weitere Netto-Kapitalimporte.

Ausland

Wichtige Transaktionen der Abwicklungsanstalten und ihr Niederschlag in der Zahlungsbilanz

Ruckfuhrung von
Liquiditatshilfen
(Kapitalimport)

Auslandische
Konzerngesellschaften

Ubertragung von

auslandischen ...

... Wertpapieren
(Kapitalexport)

Inlandische

Ubertragung von
\ 4 Auslandsforderungen/ \ 4
-verbindlichkeiten

(im Saldo zahlungsbilanzneutral)

... Kreditforderungen
(Kapitalexport)

... Kreditverbindlichkeiten
(Kapitalimport)

> Abwicklungsanstalten

Kreditinstitute

Deutschland

EAA. Die Zuordnung der FMS-WM wurde analog vorgenommen. —
3 Vor allem die Finanzierung der Abwicklungsanstalten, die zum Teil
kurzfristig und mit Geschaftspartnern im Ausland erfolgt, fuhrt lau-

fend zu grenziberschreitenden Transaktionen. Perspektivisch 16st die
Verwertung oder Tilgung der Aktiva weitere zahlungsbilanzrelevante
Finanzflusse aus.
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Netto-Kapital-
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verkehr

Inldndische
Anlagen in
auslandischen
Schuldver-
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Wichtige Posten in der
deutschen Zahlungsbilanz

Salden

Leistungsbilanz
(Uberschuss: +)

2010
2009

Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalimport: +)

darunter:
Wertpapierverkehr

Direktinvestitionen

I Ubriger
Kapital-
verkehr
-150 -100 -50 0 +50 +100 +150

Mrd €

Deutsche Bundesbank

Wertpapierverkehr

Im Wertpapierverkehr fir sich genommen
waren es weniger die Verschiebungen im Er-
trags- und Risikogefiige sowie die damit ein-
hergehenden Handelsdispositionen der Markt-
teilnehmer, die das Jahresergebnis bestimm-
ten. Vielmehr haben vor allem die oben
erwahnten Ubertragungen von Wertpapieren
auf Abwicklungsanstalten deutliche Spuren
hinterlassen, sodass es insgesamt zu einem
Netto-Kapitalexport im Wertpapierverkehr

von 125 Mrd € gekommen ist.

Insgesamt nahmen deutsche Anleger fir
171 Mrd € auslandische Wertpapiere in ihre
Portefeuilles. Am starksten nachgefragt wa-
ren einmal mehr Schuldverschreibungen aus-
landischer Emittenten. Alles in allem Gbernah-

30

men in Deutschland ansassige Erwerber lan-
ger laufende Zinstitel fir 156 Mrd €. Zwei
Drittel des Gesamtvolumens der Papiere wa-
ren dabei in Euro denominiert, in denen sich
per saldo ausschlieBlich 6ffentliche Erwerber
(einschl. der Abwicklungsanstalten) engagier-
ten. Private Akteure scheuten wohl davor zu-
rick, in der sich zuspitzenden Krise zins-
tragende Papiere zu erwerben. Dies mag
nicht zuletzt an den sich im Krisenverlauf aus-
weitenden Geld/Brief-Spannen gelegen haben,
die auf eine sinkende Liquiditat der Papiere
hindeuteten und — bei Bilanzierung zu Markt-
kursen — zu Ertragsbelastungen der Halter
hatten fuhren kdnnen.

Fremdwahrungsanleihen wechselten fur per
saldo 53 Mrd € grenzlberschreitend die Eigen-
tlimer. Die Emissionen stammten aus den
USA (18'2 Mrd €), dem Vereinigten Konig-
reich (11 Mrd €) und aus Japan (7 2 Mrd €).
Zum ganz Uberwiegenden Teil handelte es
sich um Titel, deren Wert sich in der Krise als
nicht nachhaltig erwiesen hatte und die nun
von den Abwicklungsanstalten in die Biicher
genommen wurden. Unter den Papieren war
ein betrachtlicher Anteil an forderungsunter-
(ABS), also
Verbriefungen, die vor der Krise ein weit ge-

legten Schuldverschreibungen

nutztes Anlage- und Finanzierungsinstrument
gewesen waren. Diversifikationsmotive durf-
ten damit beim Erwerb der Fremdwadahrungs-
anleihen eine eher untergeordnete Rolle ge-
spielt haben.

Auslandische Geldmarktpapiere standen im
vergangenen Jahr weiterhin abseits des Inves-
toreninteresses. Dies dlrfte unter anderem
an den niedrigen kurzfristigen Zinsen gelegen

... auslandischen
Fremd-
wéhrungs-
anleihen, ...

... auslandischen
Geldmarkt-
papieren, ...



... auslandischen
Aktien ...

... und aus-
landischen

Investment-
zertifikaten

Auslandische
Anlagen in ...

... deutschen
Anleihen, ...

haben, die sie fur heimische Anleger wenig
attraktiv machten. Im Schlussquartal domi-
nierten Tilgungen und Verkdufe so deutlich,
dass es in diesem Wertpapiersegment per sal-
do zu weiteren Mittelrickflissen in das Aus-
land kam (6 2 Mrd €).

Inlandische Anleger lieBen ihre Bestande an
auslandischen Aktien trotz der ginstigen glo-
balen Konjunkturaussichten nahezu unveran-
dert. Ein Grund fur ihre Zuriickhaltung mag
gewesen sein, dass der heimische Markt,
gemessen an dem marktbreiten CDAX, mit
einem Wertzuwachs von 15 % den starksten
Anstieg unter den groBen Wahrungsraumen
verzeichnet hat, nicht zuletzt deshalb, weil
auch die konjunkturelle Erholung in Deutsch-
land sehr kraftig war.

Hingegen erwarben heimische Anleger fur
22 Mrd € Anteilscheine an Investmentfonds
mit Sitz im Ausland. Die Branche, der es ge-
lang, insgesamt wieder mehr Mittel einzu-
werben, konnte damit an den Trend vor Aus-
bruch der Krise anknipfen. Haufig handelt es
sich bei den Fondsgesellschaften um Nieder-
lassungen hiesiger Finanzinstitute im Aus-
land. So flossen die Mittel vor allem an die
Finanzstandorte Luxemburg (8 Mrd €) und
Irland (5 Mrd €).

Auslandische Vermogensbesitzer wechselten
zwar 2010 - nach den Verkaufen deutscher
Wertpapiere im Jahr davor — wieder auf die
Erwerberseite. Mit 46", Mrd € blieb der Be-
trag aber deutlich unter den Anlagesum-
men, mit denen sie sich seit Grindung der
Wahrungsunion  jahresdurchschnittlich  an

den deutschen Wertpapiermarkten engagiert
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Wertpapierverkehr

in Mrd €

Auslandische Anlagen in
+350  peutschland
(Zunahme: +)

+300 ‘
+250

+200

+150
+100 Saldo
+ 50

0 |

—-100

—150

Deutsche Anlagen im Ausland

=i (Zunahme: -)

2006 2007 2008 2009 2010

Deutsche Bundesbank

haben (117 Mrd €). Das groBte Interesse zeig-
ten gebietsfremde Investoren im vergan-
genen Jahr an langer laufenden Schuldver-
schreibungen, die sie fur 48" Mrd € erwar-
ben. Dabei differenzierten sie stark nach
Anlageklassen. So stieBen Anleihen der 6ffent-
lichen Hand, die aufgrund ihrer erstklassigen
Bonitat und hohen Liquiditat in Zeiten starker
Unsicherheit als sicherer Hafen fur Finanzmit-
tel gelten, auf auBerst groBes Interesse. Ins-
gesamt erwarben sie 6ffentliche Schuldtitel
im Rekordbetrag von 71 Mrd €. Dabei Uber-
traf die Nachfrage des Auslands den Netto-
absatz um 20 Mrd €. Der hohe Nachfrage-
druck kommt auch darin zum Ausdruck, dass
die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen im
Jahresverlauf zeitweilig auf einen historischen
Tiefstand von knapp Uber 2 % fielen. Bei den
privaten Anleihen mit einer Ursprungslaufzeit
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von Uber einem Jahr Uberwogen hingegen
per saldo erneut die Tilgungen und Verkaufe
(22 Mrd €). Gemessen an den auBerordent-
lich hohen Ruckflussen von knapp 99 Mrd €
im Jahr 2009, handelte es sich dabei mit Blick
auf Bankschuldverschreibungen aber eher
um eine leichte Entspannung, denn der Um-
lauf von offentlichen Pfandbriefen geht aus
strukturellen Grinden seit Jahren zurick —
allein im letzten Jahr um 63 Mrd €. Im Ubri-
gen wird ein GroBteil der Anleihen hiesiger
Unternehmen nicht in Deutschland, sondern
Uber Finanzierungsgesellschaften im Ausland
begeben, sodass sich Kaufe dieser Wert-
papiere durch internationale Investoren nicht
in der deutschen Zahlungsbilanz widerspie-
geln.

Heimische Geldmarktpapiere spielten bei den
Dispositionen gebietsfremder Anleger nur
eine untergeordnete Rolle. Uber das Jahr ge-
sehen kamen keine Mittel Uber dieses Instru-
ment ins Inland. In der zweiten Jahreshalfte
belebte sich der Erwerb allerdings deutlich
(25" Mrd €), wobei aber zu beachten ist,
dass auch hier Transaktionen der Abwick-
lungsanstalten mit Geschaftspartnern im Aus-
land gewichtig zu Buche schlugen.

Der Kursanstieg am deutschen Aktienmarkt
hat auslandische Anleger nicht zu einem ver-
starkten Engagement hierzulande veranlasst.
Netto betrachtet verkauften sie sogar fur
4 Mrd € deutsche Dividendentitel. Ein Grund
hierfir mag die weiterhin sehr verhaltene
Emissionstatigkeit am deutschen Aktienmarkt
gewesen sein. Das indirekte Engagement von
gebietsfremden Anlegern Uber Investment-
fonds hat sich dagegen etwas erhéht. Insge-
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samt flossen der deutschen Fondsbranche
2% Mrd € aus dem Ausland zu; sie hat sich
somit von dem Tief des Jahres 2008 weiter
erholt.

Direktinvestitionen

Die globalen Direktinvestitionen stiegen nach
dem krisenbedingten rapiden Riickgang 2008
und 2009 im vergangenen Jahr wieder leicht
an, und zwar — nach ersten Schatzungen der
UNCTAD - um 1% auf 1,12 Billionen US-$.3
Besonders lebhaft waren die Direktinvesti-
tionsstrdme in die rasch wachsenden Schwel-
lenlander Asiens und Lateinamerikas. Dies
flhrte dazu, dass auf die Schwellen- und
Transformationslander zum ersten Mal Uber-
haupt mehr als die Halfte der weltweiten
Direktinvestitionszufllsse entfiel. Mit der Er-
holung der Weltwirtschaft und der verbesser-
ten Ertragslage waren vor allem die gestiege-
nen reinvestierten Gewinne die treibende
Kraft hinter den verstarkten grenziberschrei-
tenden Engagements der Unternehmen.

Die globale Belebung spiegelte sich auch in
den Direktinvestitionen mit deutscher Beteili-
gung wider. Alles in allem kam es 2010 in
diesem Bereich des Kapitalverkehrs zu Netto-
Kapitalexporten in Hohe von 442 Mrd €, wo-
mit sich der Wert gegeniiber dem Vorjahr um
mehr als die Halfte erhéht hat.

Ausschlaggebend fir diesen Anstieg waren
die kraftig zunehmenden Auslandsengage-
ments hiesiger Unternehmen (79 Mrd €, ver-
glichen mit 562 Mrd € im Jahr 2009). Bele-

3 Vgl.: UNCTAD, Global Investment Trends Monitor,
Nr. 5, 17. Januar 2011.
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bend wirkten hierbei die anziehende Welt-
konjunktur, die stark wachsenden Exporte
und die wieder verbesserte Gewinnsituation
der inlandischen Unternehmen. Deutsche Eig-
ner stellten ihren Niederlassungen im Ausland
vor allem zusatzliches Beteiligungskapital zur
Verfligung (42 Mrd €, nach 51" Mrd € im
Jahr zuvor). In dem Rickgang gegenUber
20009 spiegelt sich wider, dass die abgeschlos-
senen Firmentbernahmen und Fusionen durch
deutsche Unternehmen, die sich in dieser Po-
sition niederschlagen, gemaf den Zahlen von
Thomson Reuters um knapp 25 % gesunken
sind.® Ferner wurden die deutschen Direkt-
investitionen im Ausland vor dem Hinter-
grund der besseren Ertragslage von etwas
hoheren reinvestierten Gewinnen gespeist
(232 Mrd €, nach 222 Mrd € im Jahr 2009).5
Weitere 132 Mrd € lieBen inlandische Eigner
ihren Niederlassungen im Ausland als Kredite
zukommen, wahrend sie im Jahr zuvor noch
Gelder Uber konzerninterne Kredite abgezo-
gen hatten (18 Mrd €).

Eine herausragende Bedeutung aufseiten der
Investoren hatte 2010 das Verarbeitende Ge-
werbe (20" Mrd €), wo in erster Linie der
Fahrzeugbau (13 Mrd €) — vorrangig tUber den
konzerninternen Kreditverkehr — aber auch
die Chemische Industrie (62 Mrd €) Direkt-
investitionsmittel ins Ausland transferierten.
Beides sind exportstarke Sektoren, die eng in
die internationale Arbeitsteilung eingebun-
den sind. Wie in den Vorjahren war auch das
hiesige Kredit- und Versicherungsgewerbe
(17% Mrd €) als Investor besonders aktiv.
Dabei hat allerdings erneut ein Verlustaus-
gleich bei den Auslandstdchtern deutscher
Banken die Direktinvestitionsstrome erhéht.
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Direktinvestitionen
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Deutsche Bundesbank

Mit 40 Mrd € flossen Uber die Halfte der
deutschen Direktinvestitionen in die ande-
ren EWU-Staaten. Die wichtigsten Ziellander
waren dabei die Niederlande (10 Mrd €),
Frankreich (8 Y2 Mrd €) und Belgien (7 Mrd €).
AuBerhalb Europas erschienen noch die USA
als Zielland sehr attraktiv (11 Mrd €); die
Schwellen- und Entwicklungsléander zusam-
men genommen kamen auf 11% Mrd € der
deutschen Direktinvestitionen.

4 Quelle: Thomson ONE Banker, Thomson Reuters. Abge-
schlossene M&A-Deals, bei denen der Erwerber nach der
Transaktion 10% und mehr Anteile des Zielunterneh-
mens besitzt.

5 Der konjunkturbedingte Gewinnanstieg bei den Toch-
terunternehmen deutscher Gesellschaften im Ausland
war starker, als dies die Zahlen fur die reinvestierten Ge-
winne zum Ausdruck bringen, sodass es auch zu be-
trachtlichen Gewinnausschiittungen an die hiesigen Eig-
ner kam. Die gesamten Gewinne von Direktinvestitions-
unternehmen werden im Leistungsverkehr als Kapital-
ertrage verbucht.
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Die Entwicklung des TARGET2-Saldos der Bundesbank

Im vergangenen Jahr sind die grenziberschreitenden For-
derungen der Bundesbank, zu denen statistisch auch die
Forderungen an die EZB rechnen, transaktionsbedingt um
netto 163 Mrd € gestiegen. Ein wesentlicher Teil davon,
namlich 147%2 Mrd €, ging auf eine Ausweitung des TARGET2-
Saldos zurlick. Ende 2010 belief sich der Forderungsbestand
der Bundesbank aus TARGET2 auf 325% Mrd €. Dieser besteht
ausschlieBlich gegenuber der EZB.

Auffallig ist, dass ein systematischer und auBerordentlich starker
Anstieg der TARGET2-Forderungen bei der Bundesbank erst
2007 eingesetzt hat. In den Jahren davor wiesen die deutschen
TARGET2-Positionen im Verlauf wechselnde Vorzeichen auf und
hielten sich Uberwiegend in einem Uberschaubaren Rahmen.

Im Folgenden wird erldutert, welche Transaktionen sich im
TARGET2-Saldo im Wesentlichen niederschlagen und wie es zu
dem beobachteten Anstieg gekommen ist. AbschlieBend wird
auf die damit verbundenen Risiken eingegangen.

Das Individualzahlungsverkehrssystem TARGET2

GrenzUberschreitende Zahlungen, die beispielsweise durch
AuBenhandelstransaktionen, Wertpapier- oder Kreditgeschafte
mit Gebietsfremden ausgel6st werden kénnen, werden norma-
lerweise Uber das Bankensystem geleistet. Sie schlagen sich in
entsprechenden (Veranderungen der) Interbankenforderungen
beziehungsweise -verbindlichkeiten gegenuber dem Ausland
nieder. Uber TARGET2 k&nnen solche Zahlungen von Geschéfts-
banken im Europaischen Wirtschaftsraum und Zentralbanken

Forderungen der Bundesbank gegeniber
dem Eurosystem

Mrd €
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1 Vgl. hierzu im Einzelnen auch: Deutsche Bundesbank, TARGET2 - das
neue Zahlungsverkehrssystem fiur Europa, Monatsbericht, Oktober
2007, S. 69-83; sowie Deutsche Bundesbank, Geschaftsbericht 2010,

Deutsche Bundesbank
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des Eurosystems verrechnet werden. Neben Zahlungen zwischen
Kreditinstituten und aus anderen Settlementsystemen (z.B.
Wertpapierverrechnungssystemen) werden Zahlungen im Rah-
men von Offenmarktgeschaften des Eurosystems Gber TARGET2
abgewickelt.”

Entstehung von TARGET2-Salden

FlieBen beispielsweise einer Uber die Bundesbank an TARGET2
teilnehmenden Bank Gelder aus dem Ausland zu, fuhrt dies bei
der Bundesbank zu Verbindlichkeiten gegenutber dieser Bank
(etwa durch Gutschrift des Betrages auf deren Girokonto). Im
Gegenzug entsteht eine Forderung der Bundesbank in gleicher
Hohe gegenlber der sendenden nationalen Zentralbank. Diese
wiederum belastet das Konto der sendenden Geschaftsbank.
Dies erfordert ein ausreichendes Guthaben an Zentralbankgeld
der sendenden Bank. Zentralbankguthaben werden primar
durch die geldpolitischen Refinanzierungsgeschafte des Euro-
systems bereitgestellt.

Die bei den nationalen Zentralbanken entstehenden For-
derungen und Verbindlichkeiten aus einer Uber den Tag
anfallenden Vielzahl solcher Transaktionen gleichen sich nor-
malerweise nicht vollstandig aus. Am Ende des Geschaftstages
verbleibende Forderungen und Verbindlichkeiten aller an
TARGET2 teilnehmenden nationalen Zentralbanken werden
gemaf einem Abkommen im Eurosystem an die EZB Ubertragen
und dort saldiert. Die so entstehenden TARGET2-(Netto)-Salden
sind demnach das Ergebnis der grenzuberschreitenden Vertei-
lung von Zentralbankgeld innerhalb der dezentralen Struktur
des Eurosystems.

Auswirkungen auf die Statistik

Der TARGET2-Saldo in der Bundesbankbilanz geht also im
Wesentlichen auf grenzuberschreitende Transaktionen zurtick,
die Banken betreffen, welche Gber die Bundesbank an TARGET2
teilnehmen.? Er wird einerseits von den Geschaften der Kredit-
institute am Geld- und Kapitalmarkt beeinflusst, beruht ande-
rerseits aber auch auf Transaktionen des Nicht-Banken-Sektors,
der Zahlungen Uber das Bankensystem leistet. Da der TARGET2-
Saldo einen Verrechnungssaldo gegenuber der EZB darstellt,
gilt er als ,grenzuberschreitend” und geht statistisch in den
Auslandsvermogensstatus ein; die (transaktionsbedingte) Ver-
anderung wird in der Zahlungsbilanz im Ubrigen Kapitalverkehr
unter den kurzfristigen auslandischen Bankguthaben der Bun-
desbank verbucht. Eine Zunahme der TARGET2-Forderungen ist
in der Betrachtung der Zahlungsbilanz ein Netto-Kapitalexport.
Von den seit Anfang 2007 verzeichneten Netto-Kapitalexporten
Deutschlands entfallen etwa die Halfte auf TARGET2.

In einer Euro-Raum-Betrachtung verschwinden die TARGET2-
Salden weitgehend, dahnlich wie die nationalen Leistungsbilanz-
salden innerhalb der EWU. Den Forderungen der Bundesbank
S. 133. — 2 Uber die Bundesbank nehmen auch einige Banken aus

anderen EU-Landern an TARGET2 teil, deren nationale Zentralbanken
selbst nicht an TARGET2 beteiligt sind.



(und weiterer nationaler Zentralbanken) an die EZB stehen
Verbindlichkeiten anderer nationaler Zentralbanken gegentber
(siehe unten stehendes Schaubild). Die verbleibende Passiv-
position der EZB entstand im Wesentlichen im Rahmen des
Ankaufprogramms fur Wertpapiere und Covered Bonds und zu
einem geringen Teil durch Seigniorage-Verbindlichkeiten der
EZB gegenuber den nationalen Zentralbanken des Eurosystems.

Ursache fur den Anstieg

Der steile Anstieg des TARGET2-Saldos der Bundesbank seit 2007
ist maBgeblich auf die Anspannungen am Geldmarkt und die
Probleme im Bankensektor innerhalb des Euro-Raums zurtick-
zufthren. In den Jahren vor der Finanzkrise haben sich die
grenzuberschreitenden Zahlungen Deutschlands weitgehend
ausgeglichen. In der Zahlungsbilanz fungierte insbesondere
die (kurzfristige) Netto-Auslandsposition der Kreditinstitute als
eine Art ,Ausgleichsventil”. Da wegen der Uberschiisse in der
Leistungsbilanz und haufigen Netto-Kapitalimporten im Wert-
papierverkehr regelmaBig die Zahlungseingange Uberwogen,
waren im kurzfristigen Kreditverkehr der Banken in den meisten
Jahren Mittelabflisse (Netto-Kapitalexporte) zu verzeichnen.
Kurzfristig auftretende TARGET2-Postionen bauten sich somit
durch private Kapitalfltsse rasch wieder ab.

Dies anderte sich in der Finanzkrise. Wahrend deutschen Ban-
ken durch den Zahlungsverkehr der Nichtbanken und eigene
Geschafte der Tendenz nach weiter Gelder aus dem Ausland
zuflossen, waren sie krisenbedingt weniger bereit und teilweise
auch nicht in der Lage, diese am Interbankenmarkt an auslan-
dische Institute auszuleihen. Statt dessen fuhrten sie — jedenfalls
im Aggregat — nach und nach ihre Refinanzierungsgeschafte bei
der Bundesbank zurtick. Lag beispielsweise das auf deutsche Ins-
titute entfallende Refinanzierungsvolumen Anfang 2007 noch
bei 250 Mrd €, so ist diese Position bis Ende 2010 auf 103 Mrd €
zurickgegangen. Umgekehrt erhalten Banken in einer Reihe
anderer EWU-Lander seitdem verstarkt Zentralbankgeld tber
das Eurosystem.

Die bei den nationalen Zentralbanken aufgelaufenen
TARGET2-Salden spiegeln demnach auch die seit dem Beginn
der Finanzkrise veranderte Verteilung der Refinanzierungsge-
schafte im Euro-Raum wider. Erleichtert wurde dies durch die
reichliche Liquiditatsbereitstellung des Eurosystems infolge der
Vollzuteilung aller Gebote in den Refinanzierungsgeschaften
seit Oktober 2008, die zum Ziel hatte, den Verwerfungen am
Geldmarkt entgegenzuwirken. Eine dartber hinausgehende
Liquiditatsschaffung durch TARGET2 ist aber nicht méglich, da
das in sich geschlossene System lediglich der Ubertragung von
Liquiditat dient.

Die Salden werden sich in dem MaBe wieder abbauen, in dem
die Anspannungen an den Geldmarkten abklingen und sich die
Lage in den nationalen Bankensystemen entspannt. Allerdings
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ist die Unsicherheit insbesondere in den Peripherielandern der
EWU immer noch groB, sodass eine rasche Ruckfuhrung derzeit
nicht zu erwarten ist.

Risiken aus der TARGET2-Forderung

Fiur die Bundesbank ergibt sich aus dem Anstieg ihrer TARGET2-
Verrechnungssalden unmittelbar keine Veranderung ihrer Risi-
kolage. Diese ist unabhangig von den TARGET2-Postionen und
ergibt sich durch die in der Liquiditatsbereitstellung des Euro-
systems enthaltenen Risiken. Durch die Ausweitung der Refinan-
zierungsgeschafte und die Anpassungen im Sicherheitenrahmen
wahrend der Finanzkrise ist das Eurosystem insgesamt gesehen
zwar durchaus zusatzliche finanzielle Risiken eingegangen; dies
geschah jedoch durch eine bewusste Entscheidung des EZB-Rats,
um die Funktionsfahigkeit des Finanzsystems unter erschwerten
Bedingungen zu erhalten.

Ein Verlustfall tritt nur dann ein, wenn ein Geschaftspartner des
Eurosystems ausfallt und die von ihm hinterlegten Sicherheiten
bei ihrer Verwertung trotz der vom Eurosystem angewandten
RisikokontrollmaBnahmen nicht den vollen Wert der damit abge-
sicherten Refinanzierungsgeschéafte einbringen. Er trifft immer
das Eurosystem als Ganzes, unabhangig davon, bei welcher
nationalen Zentralbank er sich materialisiert. Die Lasten eines
solchen Ausfalls wirden entsprechend dem Kapitalschlissel auf
die nationalen Zentralbanken verteilt. Mit anderen Worten: Die
Risikoposition der Bundesbank ware unverdndert, wenn der
ausgewiesene positive Verrechnungssaldo aus TARGET2 nicht
bei der Bundesbank, sondern in gleicher Hohe bei einer anderen
Notenbank des Eurosystems anfiele.

TARGET2-Verrechnungssalden
im Eurosystem
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Die ausldndischen Direktinvestitionen in
Deutschland verzeichneten ebenfalls einen
Anstieg, wenngleich dieser mit 72 Mrd € auf
35 Mrd € im Jahr 2010 dem Betrag nach ge-
ringer ausfiel als bei den deutschen Direkt-
investitionen im Ausland. Dabei fihrten aus-
landische Eigner ihren in Deutschland ansassi-
gen Niederlassungen 23 Mrd € in Form von
— insbesondere langfristigen — konzerninter-
nen Krediten und 8 Mrd € als zuséatzliches Be-
teiligungskapital zu. Auch wenn die auslan-
dischen Direktinvestitionen in Deutschland
— wie auch umgekehrt die deutschen Direkt-
investitionen im Ausland — noch nicht wieder
das Vorkrisenniveau erreicht haben, so ist
eine Belebung des Interesses am Standort
Deutschland doch unverkennbar. Anders als
vor der Krise spielen groBvolumige , Mergers
and Acquisitions” derzeit allerdings keine
nennenswerte Rolle. Auch im Rahmen der
reinvestierten Gewinne (5% Mrd €, nach 1%
Mrd € im Jahr 2009) kam es zu einem Anstieg
des Mittelzustroms bei den in Deutschland
ansassigen Tochtern auslandischer Gesell-
schaften. Dies reflektiert nicht zuletzt die ver-
besserte Ertragslage der Unternehmen in
Deutschland, die im Auslandsbesitz stehen.

Die Mittelzufuhr durch auslandische Eigner
kam insbesondere ihren hiesigen Niederlas-
sungen im Verarbeitenden Gewerbe zugute
(13%2 Mrd €), und hier vor allem der Chemi-
schen Industrie (52 Mrd €). Zudem engagier-
ten sich Auslandsinvestoren recht stark im
Kredit- und Versicherungsgewerbe (10 Mrd €)
und in Holdinggesellschaften (9% Mrd €).
Dabei floss Deutschland vor allem Kapital aus
Belgien (9 Mrd €), den USA (52 Mrd €) und
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aus — hier spielen Offshorezentren eine wich-
tige Rolle — Mittelamerika (5 2 Mrd €) zu.

Ubriger Kapitalverkehr

Wahrend der Wertpapierverkehr und die
Direktinvestitionen Netto-Kapitalexporte auf-
wiesen, schloss der Ubrige Kapitalverkehr, der
sowohl Finanz- und Handelskredite (soweit
sie nicht den Direktinvestitionen zuzurechnen
sind) als auch Bankguthaben und sonstige
Anlagen umfasst, im Jahr 2010 mit Netto-
Kapitalimporten. Der Mittelzufluss betrug da-
bei 57 Mrd €, und dies, nachdem im Jahr
2009 noch netto 49 Mrd € abgeflossen waren.

Bei den Nichtbanken traten — entgegen der
Gesamttendenz — Netto-Kapitalexporte in
Hohe von 15%: Mrd € auf. Ausschlaggebend
waren hohe Mittelabflsse im Rahmen unver-
briefter Kredittransaktionen der Unternehmen
und Privatpersonen (netto 48 Mrd €). Dabei
weiteten diese in erster Linie ihre kurzfristigen
Bankguthaben im Ausland aus. Umgekehrt
fuhrten die grenziberschreitenden Finanzdis-
positionen 6ffentlicher Stellen — rein rechne-
risch — zu Kapitalimporten (netto 322 Mrd €).
Ausschlaggebend waren Transaktionen im
Zusammenhang mit der erwadhnten Bildung
von Abwicklungsanstalten, die statistisch dem
Sektor Staat zugeordnet werden. Diese haben
nicht nur Kreditforderungen gegentber dem
Ausland Gbernommen, sondern es wurden ih-
nen von den betreffenden Kreditinstituten
(und ihren Konzerngesellschaften) auch in be-
sonders groBem Umfang Kreditverbindlichkei-
ten gegenUber gebietsfremden Geschafts-
partnern Ubertragen. Zudem griffen die Ab-
wicklungsanstalten bei ihren laufenden Finan-

Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

Nichtbanken



Bankensystem

zierungsentscheidungen auch auf auslén-
dische Kreditgeber zurick.

Die Auslagerung von Finanzpositionen fand
zum Teil ihren Niederschlag in entgegen-
gesetzten grenziberschreitenden Kreditstro-
men des Bankensektors. Sie wurden aller-
dings Uberlagert durch die Gbrigen unver-
brieften Auslandsgeschafte der Kreditinstitu-
te. So haben diese ihre Kredite an das Aus-
land weiter zurlckgefuhrt (Deleveraging);
betroffen waren auch Liquiditatshilfen, die
zuvor an Konzerngesellschaften im Ausland
gegeben worden waren. Zugleich nahmen
Kreditinstitute erstmals seit zwei Jahren per
saldo wieder Finanzkredite im Ausland auf.
Alles in allem kamen bei den deutschen Kre-
ditinstituten Gelder aus dem Ausland in Hohe
von 214% Mrd € auf. Wahrenddessen ver-
zeichnete die Bundesbank 2010 ,Mittelab-
flusse” im Umfang von netto 142 Mrd €.
Ausschlaggebend daftr war ein Verrech-
nungssaldo innerhalb des GroBbetragszah-
lungsverkehrssystems TARGET2 gegeniber
der Europdischen Zentralbank, der in der Zah-
lungsbilanz wie ein Kapitalexport behandelt
wird (147 2 Mrd €, siehe dazu auch die Erlau-
terungen auf S. 34f.). Zugleich stiegen die
Einlagen auslandischer Notenbanken bei der
Bundesbank um 57 Mrd €.
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Wahrungsreserven

Die transaktionsbedingten Verdnderungen
der von der Bundesbank gehaltenen Wah-
rungsreserven sind in der Zahlungsbilanz in
einer eigenen Position ausgewiesen. Im Jahr
2010 betrug ihr Anstieg 12 Mrd €. Verant-
wortlich hierflr war in erster Linie eine Erho-
hung der Reserveposition beim Internationa-
len Wahrungsfonds (IWF).

GroBer als die in der Zahlungsbilanz erfassten
transaktionsbedingten Verdnderungen waren
im Jahr 2010 bilanzielle Anpassungen der
Wahrungsreserven, die gemaB internatio-
nalen Standards in der Zahlungsbilanz un-
berlcksichtigt bleiben. So kam es wie in den
Vorjahren zu einem betrachtlichen Wert-
zuwachs durch die Ubliche Neubewertung
der Wahrungsreserven zu Marktpreisen (35
Mrd €). Der groBte Teil der Bewertungsge-
winne entfiel auf Gold (312 Mrd €). Kleinere
Zuschreibungen verzeichneten auBerdem die
Devisenreserven (2 2 Mrd €) und die Reserve-
position beim IWF (1 Mrd €). Alles in allem
stiegen die Wahrungsreserven in der bilan-
ziellen Betrachtung um 36%: Mrd €; sie be-
trugen damit zum Jahresende 2010 rund
162 Mrd €.
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Ansatze zur Messung und makroprudenziellen
Behandlung systemischer Risiken

Verstandnis und Messung systemischer Risiken bilden die Grundlage einer effektiven makropru-
denziellen Uberwachung. Die Analyse stiitzt sich dabei auf ein breites Spektrum von Ansétzen,
um moglichst alle wichtigen Aspekte des systemischen Risikos zu erfassen. Die makropruden-
zielle Uberwachung erfordert zudem ein transparentes und kohérentes Instrumentarium, das
durch Fortschritte in der Messung und Analyse von Systemrisiken standig zu verbessern ist. Bei
diesen Instrumenten handelt es sich vielfach um originar mikroprudenzielle MaBnahmen, die mit
einer makroprudenziellen Zielsetzung eingesetzt werden. Die Entwicklung der hierfur erforder-
lichen Konzepte und Methoden steht jedoch erst am Anfang. Daher geht es gegenwartig vor
allem auch darum, die Robustheit des Finanzsystems durch ein geeignetes makroprudenzielles
Regelwerk weiter zu starken. Insgesamt stehen die Aufsichtsbehérden derzeit weltweit vor zwei
Herausforderungen, denen sie gleichzeitig gerecht werden missen: der Bereitstellung geeigneter
Analysewerkzeuge sowie der Aufbau eines wirksamen makroprudenziellen Rahmen- und Regel-
werks einschlieBlich erforderlicher makroprudenzieller Eingriffsinstrumente. In beiden Bereichen
leistet die Bundesbank einen Beitrag, zum einen durch die Entwicklung eigener Analysemetho-
den, zum anderen durch ihre Mitarbeit in den einschldgigen internationalen Gremien.

Der vorliegende Aufsatz zeigt zunadchst Ausschnitte aus dem breiten Methodenspektrum, das
bislang zur Messung systemischer Risiken entwickelt worden ist. Die vorgestellten Modelle be-
handeln Uberwiegend Ansteckungseffekte im Bankensystem, die fiir die endogene Dynamik von
Finanzkrisen entscheidend sind. Im Hinblick auf die Notwendigkeit verbesserter Regulierung wird
dabei auch der angemessene Umgang mit der Systemrelevanz einzelner Finanzinstitute beleuch-
tet. Hier kommt es entscheidend darauf an, nach marktwirtschaftlichen Prinzipien die Anreize
fur die Finanzinstitute so zu setzen, dass sie in ihrem Entscheidungskalkll die Folgen ihres Han-
delns fur die Systemstabilitat adaquat bertcksichtigen.
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Uberblick

Vernetzung im Finanzkrisen weisen typische Verlaufsmuster
Finanzsystem
wichtiger
Faktor in der Platzen einer Vermdgenspreisblase eine der
gegenwirtigen

Krise Hauptursachen. Dabei erschienen die vom

auf. Auch fur die jingste Finanzkrise war das

Markt nachrangiger US-Hypotheken aus-
gehenden Turbulenzen zunéchst als zwar
durchaus gravierend, aber insgesamt be-
herrschbar. Erst mit den massiven Funktions-
stérungen an den Geldmarkten, der Insolvenz
der amerikanischen Investmentbank Leh-
mann Brothers und der existenzbedrohenden
Schieflage des US-Versicherungskonzerns
AlG setzte im Sommer 2008 eine Kaskade
von Ereignissen ein, in deren Folge sich die
Marktunruhen rasch zu einer globalen Fi-
nanzkrise ausweiteten. Geschwindigkeit und
Tragweite dieser Entwicklung unterscheiden
die aktuelle Finanzkrise von friheren Krisen.
Ein maBgeblicher Faktor hierfir war die
starke globale Vernetzung des Finanzsystems.

Betrachtung Die neue Dimension systemischer Gefahrdun-
des Finanz-
systems als

Ganzes den unvorbereitet. Nach dem bis dato herr-
erforderlich

gen traf Finanzinstitute wie Aufsichtsbehor-

schenden Paradigma galt ein Finanzsystem
als stabil, wenn die einzelnen Akteure hin-
reichend Vorkehrungen gegen ihren eigenen
Ausfall trafen, sei es aus Eigeninteresse,
durch den Disziplinierungsdruck der Markte
oder durch regulatorische Vorgaben. Diese
auf die Einzelinstitute gerichtete Sichtweise
von Finanzstabilitat greift aber offensichtlich
zu kurz, wie die jingste Finanzkrise eindrick-
lich vor Augen geflhrt hat. Eine breitere
Sichtweise geht vom Finanzsektor als System
interdependenter Akteure aus, wobei nicht
die Solvabilitat der einzelnen Intermedidre im
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Vordergrund steht, sondern die Funktions-
und Leistungsféhigkeit des Systems als Gan-
zes." Dabei wird die mikroprudenzielle Auf-
sicht um eine zwar eng mit ihr verzahnte, im
Kern aber eigenstandige makroprudenzielle
Dimension ergdnzt. Inzwischen arbeiten die
Aufsichtsbehorden weltweit intensiv daran,
die bestehenden Schwachen des Rahmen-
und Regelwerks zu beseitigen.? Mit dem
Aufbau einer neuen Aufsichtsarchitektur
sollen Systemrisiken friihzeitig geortet und
bekampft werden.3

Systemische Risiken umfassen sowohl die
in diesem Aufsatz ndher betrachtete Quer-
schnittsdimension, wie Ansteckungseffekte
zwischen Markten und Finanzintermediaren,
als auch eine Zeitdimension, die sich zum
Beispiel im zyklischen Verhalten der Finanzak-
teure widerspiegelt.® Dreh- und Angelpunkt
ist die Verflechtung der Akteure unterein-
ander und die daraus resultierenden An-

1 Die Bundesbank definiert Finanzstabilitat als die Fahig-
keit des Finanzsystems, seine zentrale makrodkono-
mische Funktion — insbesondere die effiziente Allokation
finanzieller Mittel und Risiken sowie die Bereitstellung
einer leistungsfahigen Finanzinfrastruktur — jederzeit rei-
bungslos zu erfullen, und dies gerade auch in Stresssitua-
tionen und in strukturellen Umbruchphasen; vgl.: Deut-
sche Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht 2010, S. 7.

2 International wird derzeit u.a. durch Arbeiten im
Finanzstabilitatsrat (FSB) und im Baseler Ausschuss fur
Bankenaufsicht (BCBS) die Koordinierung zwischen den
Aufsichtsbehoérden verstarkt und die Entwicklung und
Implementierung von effektiven Regulierungs- und Auf-
sichtsstandards vorangetrieben.

3 Auf europaischer Ebene wurde ein neues Finanzauf-
sichtssystem (ESFS) geschaffen. Zu diesem gehort neben
den Europdischen Finanzaufsichtsbehorden (ESAs) der
Europaische Ausschuss fur Systemrisiken (ESRB), dessen
Aufgabe die Erkennung und Pravention systemischer Risi-
ken in der EU ist. Dem ESRB stehen zwei Politikinstru-
mente zur Verfigung: Risikowarnungen und Handlungs-
empfehlungen, die gegenlber der EU, einzelnen oder
mehreren Mitgliedstaaten sowie den europdischen oder
nationalen Aufsichtsbehérden ausgesprochen werden
kénnen.

4 Fur eine exemplarische Diskussion vgl.: Deutsche
Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht 2010, S. 122.

Systemische
Risiken schwer
ZU messen



Modelle zur
Messung
systemischer
Risiken im
Aufbau

steckungs- und Dominoeffekte.® Dass diese
Risiken in der Vergangenheit in Regulierung
und Aufsicht nur eine untergeordnete Rolle
spielten, liegt auch an der Schwierigkeit, sie
in robuster Weise zu quantifizieren. Weder
durch eine auf die Mikroanalyse der Einzel-
institute noch durch eine auf das Aggregat
gerichtete Makrobetrachtung lasst sich das
komplexe Netzwerk von Finanzakteuren und
Finanzbeziehungen adaquat erfassen. Letzten
Endes beruhen Qualitdt und Effizienz der
Uberwachung und der daraus abgeleiteten
MaBnahmen aber darauf, dass systemische
Risiken zuverlassig identifiziert und in ihren
Folgen fur die Finanzstabilitdt abgeschatzt
werden koénnen. Es gilt daher, die Entwick-
lung von Modellen zur Erfassung und Quanti-
fizierung dieser Risiken entschieden voranzu-
treiben.

Im Folgenden werden einige Modelle dar-
gestellt, die in der Bundesbank zur Uber-
wachung endogener systemischer Risiken
verwendet werden.® Anhand dieser Modelle
sollen exemplarisch die Leistungsfahigkeit,
aber auch die spezifischen Schwierigkeiten
bei der Identifizierung und Messung systemi-
scher Risiken dargestellt werden. Diese
Anséatze sind als analytisches Instrumentarium
zu verstehen, das jeweils Teilaspekte des
systemischen Risikos abbildet und dabei einen
wichtigen Beitrag zur Entwicklung und Kali-
brierung makroprudenzieller Instrumente
leistet. Im zweiten Teil des Aufsatzes werden
beispielhaft anhand systemrelevanter Finanz-
institute Wege zum Umgang mit systemi-

schen Risiken aufgezeigt.
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Messung systemischer Risiken

Verschiedene Merkmale machen den Finanz-
sektor in besonderer Weise anfallig fur An-
steckungsrisiken. Finanzakteure sind Uber
eine Vielzahl von Kreditbeziehungen mit-
einander verbunden und dadurch voneinan-
der abhangig. Banken decken beispielsweise
ihren kurzfristigen Liquiditatsbedarf tber den
Interbankenmarkt ab und sind auch im mit-
tel- bis langerfristigen Finanzierungsgeschaft
vielfaltig miteinander verflochten. Die Insol-
venz eines Instituts hat daher unmittelbare
Folgen fir seine Glaubiger. Missen diese ihre
Kredite abschreiben, kann es in einer Art
Kettenreaktion zu weiteren Schieflagen kom-
men; die Krise breitet sich aus.

Dies ist jedoch nur die direkte, Uber vertrag-
liche Beziehungen laufende Ansteckung. Da-
neben gibt es indirekte Ansteckungskanéle,
die gerade in krisenhaften Situationen wirk-
sam und damit gefahrlich werden. Ein bedeu-
tender Ubertragungsmechanismus  verlauft
Uber die durch eine Schieflage einzelner Insti-
tute ausgelésten Notverkdufe von Aktiva.
Diese koénnen zu starken Preisstlirzen in be-
stimmten Marktsegmenten und damit mittel-
bar zu Bewertungsanpassungen bei anderen
Finanzinstituten fihren, die auf diesen Mark-
ten engagiert sind. Der in normalen Zeiten

5 In der Realitat Gberdecken sich haufig endogene und
exogene Risiken. So steht am Anfang von Ansteckungs-
effekten oft ein exogener Schock, dies kann z.B. eine
nicht im Finanzsystem angelegte Verschlechterung
makrookonomischer Bedingungen oder theoretisch auch
ein Terroranschlag oder eine Naturkatastrophe sein.
Endogene Risiken treffen dann auf ein bereits ge-
schwachtes Finanzsystem.

6 Fur einen Uberblick tber Analysewerkzeuge der
Bundesbank vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzstabili-
tatsbericht 2010, S. 52 ff.

41

Direkte
Ansteckungs-
kandle

Indirekte
Ansteckungs-
kandéle



Ansteckungs-
kanéle schwer
isolierbar

DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
Marz 2011

wirkende Ausgleichsmechanismus, bei dem
unterbewertete Aktiva auf ein verstarktes
Kaufinteresse von Investoren stoBen, bleibt in
Krisenzeiten aus, wenn potenzielle Kaufer
ebenfalls Verluste zu verkraften haben. Ein
entscheidender Risikotreiber ist hierbei die
Fristen- und Liquiditatstransformation. Lang-
fristige und illiquide Vermdgenswerte werden
dabei durch verhaltnismaBig kurzfristige Ver-
bindlichkeiten finanziert. Zusatzlich tragt viel-
fach die Intransparenz illiquider Finanzpro-
dukte zum Austrocknen von Markten bei.
Bei informationsgetriebenen Wirkungskana-
len ziehen Investoren ihre Gelder bei Insti-
tuten allein aufgrund von Marktgertchten
ab, insbesondere wenn diese in irgendeiner
Weise ahnlich zu Instituten in Schieflage er-
scheinen (z.B. aufgrund dhnlicher Geschafts-
modelle, ahnlicher Anlagen etc.). Auch hier
spielt fur die Tragweite der Auswirkungen
das AusmalB von Fristentransformation und
asymmetrischer Information eine entschei-
dende Rolle.

In der Realitat ist es schwer, die verschiede-
nen Ansteckungskandle zu isolieren. Dies
spiegelt sich auch in den verschiedenen
Ansatzen zur Messung endogener systemi-
scher Risiken wider, bei denen jeweils
unterschiedliche Aspekte im Vordergrund
stehen. Netzwerkmodelle und statistische
Interdependenzmodelle dienen der Analyse
von Ansteckungskanalen.” Eine andere
Klasse von Modellen zielt auf die Messung
des Beitrags einzelner Finanzakteure zum

systemischen Risiko ab.

42

Netzwerkmodell fir den Interbanken-
markt

Netzwerkmodelle, die viele Notenbanken
mittlerweile standardmaBig zur Analyse des
Interbankenmarkts  einsetzen,  simulieren
direkte Ansteckungseffekte zwischen den
Akteuren. Der Interbankenmarkt kann in
dieser Betrachtungsweise als ein Netzwerk
aufgefasst werden, bei dem die Banken die
Knoten und die bilateralen Kreditbeziehun-
gen die Kanten darstellen.® Neben unmittel-
baren Verbindungen zwischen zwei Banken
gibt es mittelbare Verbindungen, Uber meh-
rere Knoten (Banken) hinweg. Die Struktur
eines solchen Netzwerks, die mit mathema-
tischen Methoden beschrieben werden kann,
legt maBgeblich fest, wie stark sich Ausfélle
mittels einer Kettenreaktion im System fort-
pflanzen kénnen. Dabei sind die Hohe des
Eigenkapitals der Banken und das vom Aus-
fall betroffene Forderungsvolumen wichtige
Determinanten fur die Dynamik der Ketten-
reaktion. Die Quantifizierung der Struktur des
Netzwerks greift auf unterschiedliche Daten
zurick. Informationen zur Kapitalausstattung
und zu den bilateralen Forderungsvolumina
sind in der Regel aus dem aufsichtlichen
Meldewesen verfligbar. Dagegen mussen die
Verlustquoten bei einem Kreditausfall aus
Bilanzdaten geschatzt werden. Ein von der
Bundesbank verwendetes Modell erweitert
die bestehenden Netzwerkansatze in einem

7 Ein detaillierter Uberblick Gber neue Modelle zum
systemischen Risiko findet sich in: IWF (2009), Global
Financial Stability Report April 2009, Responding to the
Financial Crisis and Measuring Systemic Risk.

8 Einen detaillierten Uberblick Gber Netzwerkmodelle
gibt: C. Upper (2007), Using counterfactual simulations
to assess the danger of contagion in interbank markets,
BIZ Arbeitspapier, Nr. 234.

Grad der
Verflechtung
und Verlustrate
bestimmen
Ansteckungs-
effekte
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wichtigen Punkt: Die Verlustrate wird nicht
als konstant angenommen, sondern als Zu-
fallsgréBe modelliert.® Es zeigt sich namlich,
dass das Risiko von Ansteckungen deutlich
unterschatzt werden kann, wenn die Verlust-
quote als konstant unterstellt wird, wie dies
Ublicherweise der Fall ist (vgl. die Erlduterun-
gen auf S. 44).

Ein groBer Vorteil von Netzwerkmodellen
besteht darin, dass sie die Ubertragung von
Schocks explizit nachbilden. Schwachpunkte
im Finanzsystem kénnen somit durch die Auf-
sicht besser identifiziert werden. Allerdings
haben Netzwerkmodelle auch einige gravie-
rende Nachteile: Zum einen werden bei den
meisten Modellen Verhaltensanpassungen,
etwa in Form von Portfolioumschichtungen
und Limitdnderungen, nicht oder nur unzu-
reichend berlcksichtigt. Dabei ist a priori
nicht klar, ob solche Anpassungsreaktionen
die Ubertragung von Schocks dampfen oder
verstarken. Zum anderen kann aufgrund von
Datenbeschrédnkungen nur ein Ausschnitt des
globalen Netzwerks abgebildet werden. Typi-
scherweise fehlen notwendige Angaben Gber
die Verbindungen zu auslandischen Institu-
ten. Deshalb unterstitzt die Bundesbank
nachdricklich Bestrebungen auf internatio-
naler Ebene, bestehende Datenlicken zu
schlieBen.'®

Modellierung der indirekten Ansteckung

Netzwerkmodelle erlauben es grundsatzlich
nicht, indirekte Ansteckungseffekte abzubil-
den. Da diese Modelle zudem auf Bilanzdaten
und aufsichtlichen Meldungen basieren, sind
sie vergleichsweise ,trage” und als zeitnaher
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Ansteckungseffekte im
Interbankenmarkt aufgrund
einer Bankschieflage

keine mittlere starke
Ansteckung  Ansteckung Ansteckung
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Anzahl der insgesamt ausgefallenen Banken
1 Die relative Haufigkeit des Merkmals , An-
zahl der insgesamt ausgefallenen Banken”
ergibt sich aus Simulationslaufen fur alter-
native Annahmen Uber die Verlustraten bei
Ausfall (LGD); in den Simulationen wird
nach Vorgabe des exogenen Ausfalls jeweils
einer Bank die Anzahl der insgesamt aus-
gefallenen Banken mittels des Kriteriums
fur Schieflage (Kernkapitalquote < 6%) aus
150000 Simulationsldufen berechnet; die
Analyse basiert auf 15 international tatigen
deutschen Banken.

Deutsche Bundesbank

Indikator fur die Einschatzung der aktuellen
Stabilitétslage weniger geeignet. Diese Licke
versuchen  statistische  Interdependenz-
modelle zu schlieBen, indem sie laufend
verfligbare Marktpreise zur Darstellung von
Abhangigkeiten im Finanzsystem nutzen.
Methodisch unterscheiden sich statistische
Interdependenzmodelle von Netzwerkmodel-
len vor allem dadurch, dass sie im eigent-
lichen Sinne keine Ursache-Wirkungsketten

abbilden. Stattdessen basieren sie auf statis-

9 Das hier betrachtete System besteht aus 15 groBen,
international tatigen deutschen Banken. Vgl.: C. Mem-
mel, A. Sachs und I. Stein (2011), Contagion at the Inter-
bank Market with Stochastic LGD, mimeo.

10 Eine gemeinsame Arbeitsgruppe des FSB und des IWF
arbeitet an Vorschlagen, wie Datenlicken bei globalen,
systemisch relevanten Finanzinstituten geschlossen wer-
den kénnen.
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Modellierung der Ansteckungseffekte im Interbankenmarkt

Die Analyse von Ansteckungseffekten im
Interbankenmarkt im Rahmen eines Netz-
werkmodells erfolgt in mehreren Schritten.
Zunachst mussen die bilateralen Kreditbezie-
hungen moglichst detailliert aufgelistet
werden. Fir deutsche Kreditinstitute stehen
hierfur Informationen in dem bei der Bundes-
bank gefuhrten Kreditregister zur Verfigung.
Dort sind alle Kreditforderungen deutscher
Banken erfasst, die eine untere Meldegrenze
von 1,5 Mio € Ubersteigen. Dabei bezieht sich
der Begriff Forderungen nicht nur auf die
klassischen Buchkredite, sondern umfasst
auch Wertpapiere, auBerbilanzielle Geschafte
und Positionen in Finanzderivaten. Die jewei-
lige Eigenkapitalposition der Banken kann
aus den regulatorischen Meldedaten entnom-
men werden. In einem nachsten Schritt wird
der Ausfall eines oder mehrerer Institute
unterstellt. Die kreditgewahrenden Banken
erleiden Verluste, die entsprechend der For-
derungshéhe und der unterstellten Verlust-
quote deren Eigenkapital mindern. Die
Glaubigerbanken geraten ihrerseits in eine
Schieflage, wenn ihr Eigenkapital unter die
aufsichtlich geforderte Hohe fallt. Die einset-
zende Kettenreaktion kommt erst dann zum
Stillstand, wenn das Eigenkapital der noch
verbliebenen Banken ausreicht, die Verluste
aus ausgefallenen Kreditforderungen zu
tragen.

Eine entscheidende Determinante dieses Pro-
zesses ist die unterstellte Verlustrate bei Aus-
fall. Diese ist stark vom Wert der hinterlegten
Sicherheiten oder etwaiger Garantien abhan-
gig. Die Informationen hiertber sind jedoch
unzureichend, sodass die Verlustquote nur
naherungsweise bestimmt werden kann. In

1 Vgl.: C. Upper (2007), Using counterfactual simulations to
assess the danger of contagion in interbank markets, BIZ-

Deutsche Bundesbank
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den meisten empirischen Modellen, die zur
Analyse des Interbankenmarkts eingesetzt
werden, werden in Ermangelung entspre-
chender Informationen vereinfacht konstante
Verlustraten unterstellt.”? Die in der Bundes-
bank vorliegenden Informationen erlauben
jedoch eine genauere Kalibrierung. Als
Approximation fur die kreditbezogene Ver-
lustrate dient der Anteil der Wertberichtigun-
gen an der Summe der notleidenden Inter-
bankkredite einer Bank. Das in der Bundes-
bank verwendete Modell geht noch einen
Schritt weiter und modelliert die Verlustrate
als ZufallsgréBe. Die Variation der Wertbe-
richtigungsquoten (zwischen den Instituten
und Uber die Zeit) erlaubt es, deren empi-
rische Verteilung zu ermitteln und durch eine
Dichtefunktion zu approximieren. Als zweck-
maBig hat sich hierbei die Approximation
durch eine Beta-Verteilung erwiesen.? Ein
Simulationslauf fur Ansteckungseffekte am
Interbankenmarkt umfasst somit nicht nur
den - nach wie vor exogen - angenommenen
Ausfall eines Instituts, sondern auch die Reali-
sation einer Verlustquote. Damit ist ein
Ansteckungsweg als spezifische Realisation
eines Zufallsprozesses zu verstehen. Durch
Wiederholung von Simulationslaufen und
Bildung von Mittelwerten lassen sich Aus-
sagen Uber die erwartete Anzahl von Aus-
fallen ableiten.

Es zeigt sich, dass die Annahme stochastischer
Verlustquoten einen entscheidenden Einfluss
auf die Ergebnisse hat. Wirde man stattdes-
sen fur die Verlustquoten einen konstanten
Wert — etwa den Mittelwert — unterstellen, so
wirde das Ansteckungsrisiko tendenziell
unterschatzt.

Arbeitspapier, Nr. 234. — 2 Vgl.: Deutsche Bundesbank,
Finanzstabilitatsbericht 2010, S. 58.
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tischen Korrelationen.™ Von der Grundidee
her messen statistische Interdependenzmo-
delle, wie stark das (Ausfall-)Risiko eines
Finanzinstituts A zunimmt, wenn ein anderes
Institut B in Schieflage gerat. Gemessen wird
also der Beitrag des Instituts B zum Risiko des
Instituts A. Die entsprechenden Risikokenn-
zahlen werden in der Regel direkt aus Markt-
daten gewonnen oder daraus abgeleitet (z. B.
aus CDS- und Anleihepramien oder aus Op-
tions- und Aktienpreisen abgeleitete Ausfall-
wahrscheinlichkeiten). Mithin handelt es sich
um Markteinschatzungen zum Risiko der
Finanzinstitute. Entscheidend ist die Frage, ob
sich die Risikokennzahlen gleichférmig bewe-
gen (,,co-movements”). Eine Gleichférmigkeit
ist Ausdruck systemischer Risiken.' Unter-
suchungen zeigen, dass sich die statistischen
Abhangigkeiten im Zeitablauf verandern.
Dies hat Implikationen fir die Messung von
Ansteckungseffekten. Da sich Abhangigkei-
ten bei einem Auftreten von Marktturbulen-
zen verschieben, bietet es sich an, bei Analy-
sen zu Ansteckungsrisiken im besonderen
MaBe Beobachtungen aus Turbulenzen zu
Hierbei
Wesentlichen zwei statistische Methoden

berlcksichtigen. haben sich im
herausgebildet: die Extremwerttheorie, bei
der von vornherein die Beobachtungsstich-
probe auf Ausreifer beschrankt wird, und die
Quantilsregression, die das gesamte Spekt-
rum der Beobachtungen einbezieht, aber
diese unterschiedlich gewichtet.

In einer Untersuchung der Bundesbank wer-
den die Abhdngigkeitsstrukturen zwischen
verschiedenen Finanzinstituten untersucht. '
Die Analyse sttzt sich dabei auf die beobach-
teten CDS-Pramien der betreffenden Finanz-
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intermedidre, wobei vor allem Extremwerte
dieser Pramien von Interesse sind. In diesem
Zusammenhang wird der Frage nachgegan-
gen, wie die CDS-Préamie eines Instituts auf
extreme, ungiinstige Anderungen der CDS-
Pramien anderer Institute reagiert. Insbeson-
dere wird die Wahrscheinlichkeit dafur be-
stimmt, dass die CDS-Pramie einer Bank
einen Extremwert annimmt, wenn die CDS-
Pramie einer anderen betrachteten Bank be-
sonders hoch ist. Man kann hierbei auch von
bedingten Ausfallwahrscheinlichkeiten spre-
chen, wenn hohe CDS-Pramien einen un-
mittelbar bevorstehenden Ausfall erwarten
lassen. Da Beobachtungen von AusreiBern
selten sind, werden fir die stabile Schatzung
der bedingten Wahrscheinlichkeiten Metho-
den der Extremwerttheorie herangezogen.'
In der hier vorgestellten Analyse werden fur
Uber 200 Finanzintermedidre aus 29 Landern
alle bedingten Ausfallwahrscheinlichkeiten
ermittelt. Wahrend der Krisenjahre 2007 bis
2010 fand eine deutliche Auffacherung der
bedingten Ausfallwahrscheinlichkeiten statt.
Dies deutet darauf hin, dass in der Krisen-
periode die systemische Relevanz — im Sinne
zunehmender  Ansteckungswahrscheinlich-
keiten — zugenommen hat.

11 In der Praxis spielt diese Einschrankung allerdings
keine Rolle, da die Richtung der Ansteckung in der Regel
offensichtlich ist.

12 Dabei lasst sich allerdings wie oben diskutiert nicht
zwischen der Existenz gemeinsamer Risikofaktoren und
dem Vorliegen von Ansteckungseffekten unterscheiden.
13 Vgl.: J. Bosma, M. Koetter und M. Wedow (2011),
A Credit Default Swap Measure of Bank Stability, mimeo.
14 Die Methode der Extremwerttheorie ist ein nichtpara-
metrisches Schatzverfahren, das nicht an bestimmte An-
nahmen beziglich der zugrunde liegenden Verteilung
gebunden ist. Damit ist eine stabile Schatzung der Ab-
hangigkeitsstrukturen gewahrleistet.
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Ansteckungseffekte verlaufen erfahrungsge-
mal nicht nur zwischen einzelnen Instituten,
sondern auch zwischen Finanzzentren und
Uber Landergrenzen hinweg. Diese Wirkungs-
kanale koénnen mithilfe von Regressions-
modellen analysiert werden. Im Folgenden
wird unter Verwendung eines solchen
Modells gezeigt, wie regionale Schocks auf
das deutsche Finanzsystem wirken.™ Als
Risikoindikator fur das durchschnittliche Aus-
fallrisiko der Institute einer Region dient der
Median der CDS-Pramien. Dieser Indikator
lasst sich auch far Untergruppen von Finanz-

instituten berechnen.

Um mogliche Unterschiede innerhalb des
deutschen Finanzsystems aufzuzeigen, wer-
den private Banken, Landesbanken und
Versicherungsinstitute separat untersucht.'®
Dazu werden Ansteckungseffekte aus den
Regionen Europa (auBer Deutschland), USA
und Asien-Pazifik auf den deutschen Finanz-
sektor betrachtet.' Insgesamt werden 148
Finanzinstitute aus 20 unterschiedlichen Lan-
dern in diese Analyse einbezogen. Im Modell
wird die mittlere CDS-Préamie einer Region
oder Gruppe durch die mittlere CDS-Pramie
einer anderen Region ,erklart”. Der entspre-
chende Koeffizient in der Regressionsglei-
chung, der aus den Daten geschatzt wird,
dient als Indikator fir das MalB der An-
steckung. Ein hoher Wert entspricht einer ge-
stiegenen Ansteckungsgefahr. Unterteilt man
den Untersuchungszeitraum in Teilintervalle
und schatzt die Koeffizienten jeweils separat,
so lasst sich die zeitliche Veranderung des
systemischen Risikos darstellen.
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Die Ergebnisse dieser Studie zeigen, dass
Ansteckungseffekte fir die verschiedenen
Institutsgruppen recht unterschiedlich sind.
Fur die Banken spielt der europaische Markt,
relativ zu den USA, eine deutlich gréBere
Rolle als fur die Versicherungsunternehmen.
Dies konnte darauf zurlckzufthren sein,
dass Versicherungsunternehmen, insbeson-
dere die Ruckversicherer, in ihrem Anlage-
portfolio global starker diversifiziert sind.
Auch bestatigt sich wieder, dass das systemi-
sche Risiko im Zeitablauf deutlichen Schwan-
kungen unterliegt.

Die oben dargestellten Modelle stellen nur
eine kleine Auswahl der gegenwartig verfolg-
ten Ansatze zur Messung von Ansteckungs-
risiken dar. Der Wert dieser Modelle liegt vor
allem darin, dass sie den akuten Gefahr-
dungsgrad bewerten koénnen. Da diese
Modelle dabei helfen, die Anfalligkeit von
Finanzsystemen gegendber  systemischen
Schocks zu bemessen, koénnen sie als An-
knupfungspunkte  fur  makroprudenzielle
MaBnahmen dienen, sofern sie einen gewis-
sen Robustheitsgrad erfillen. Dagegen sind
sie als Frihwarnindikatoren weniger geeig-
net, da sie systemische Ereignisse nicht pro-

gnostizieren.'®

15 Vgl. Erlduterungen auf S. 47 zur technischen Model-
lierung dieses Ansatzes sowie N. Podlich und M. Wedow
(2011), Spillovers between financial systems: a German
perspective on systemic risk, mimeo.

16 In der Stichprobe sind 19 private Banken, 14 Landes-
banken und sechs deutsche Versicherer enthalten.

17 Europa: Portugal, Italien, Irland, Griechenland, Spa-
nien, die Schweiz, Schweden, Norwegen, England, Déne-
mark, Island, Frankreich, Osterreich, Belgien und die
Niederlande; Asien-Pazifik: Singapur, Japan, Australien.
18 Vgl.: C. Borio und M. Drehmann (2008), Towards an
operational framework for financial stability: ‘fuzzy’
measurement and its consequences, BIZ Arbeitspapier,
Nr. 284.

Systemische
Risiken steigen
in der Krise an
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Ansteckungseffekte zwischen den Finanzsystemen — technischer Hintergrund

der Modellierung

Ein von der Bundesbank entwickeltes Modell
erlaubt die Analyse von Ansteckungseffekten
auf den deutschen Finanzsektor, die ihren
Ursprung in Europa, den USA und dem
asiatisch-pazifischen Raum haben.” Dabei
werden private Kreditinstitute, Landesbanken
und Versicherungen getrennt betrachtet.
Der Untersuchungszeitraum umfasst die
Periode von Januar 2005 bis November
2010.2 Als Indikator fur die allgemeine
Risikolage des jeweiligen Finanzsystems dient
der Median der CDS-Pramien der untersuch-
ten Institute. Die mittlere CDS-Pramie des
deutschen Finanzsystems wird mithilfe der
mittleren CDS-Pramien anderer Regionen er-
klart.

Die Schatzgleichungen werden mittels eines
ARMA-GARCH-Modells mit multiplikativer
Heteroskedastizitat spezifiziert. Dieser Ansatz
erlaubt es, die (bedingte) Varianz des Risiko-
indikators zeitvariabel zu gestalten und somit
extreme Ausschlage des Risikoindikators bes-
ser zu berucksichtigen:

AYPE = oy + s AYEY + apAYT§A +

OL3AK£113 aF ﬁ’Et + & (1)

6% = 61’]7(90 aF 01XfEf{ + 91XtU7‘51A + 91X1Af1)+

’715?_1 + )\6252_1 (2)

g = poct—i + Yowr + V1wi—j

mit w~ N(0, o?) (3)

1 Europa umfasst Portugal, Italien, Irland, Griechenland,
Spanien, die Schweiz, Schweden, Norwegen, England,
Danemark, Island, Frankreich, Osterreich, Belgien und die
Niederlande; der asiatisch-pazifische Raum (Asien-Pazifik)
umfasst Singapur, Japan und Australien. — 2 Die Stich-
probe enthalt 148 Finanzinstitute aus 20 Landern. Quelle:

Deutsche Bundesbank

Hierbei ist Y; die mittlere CDS-Pramie, wobei
der obere Index die Region, ¢; den Fehlerterm
und &7 dessen Varianz bezeichnet.

Daneben bericksichtigen die Regressionsglei-
chungen die allgemeine Entwicklung auf den
Finanzmarkten und in der Realwirtschaft (3'=,).
Als Kontrollvariablen dienen hierzu der aus
den 125 groBten nichtfinanziellen Unter-
nehmen abgeleitete Itraxx, die Volatilitat des
Deutschen Aktienindex (VDAX), die Steigung
der Zinsstrukturkurve und die mittlere Ren-
dite fur Bundesanleihen mit acht- bis 15-jahri-
ger Restlaufzeit. Die Nicht-Stationaritat der
Variablen erfordert eine Modellierung in
Differenzen (genauer der Differenzen in
Logarithmen).

Die exogenen Variablen X' der Varianzglei-
chung werden in Form einer multiplikativen
Heteroskedastizitat modelliert. ® Hierfar wer-
den ARMA-GARCH-Modelle fiir jeden der drei
Indizes, die das jeweilige Finanzsystem in den
USA, Europa und Asien-Pazifik abbilden, ge-
schatzt. Die aus diesen Modellen entnom-
menen, quadrierten Residuen werden in die
Varianzgleichung (2) eingesetzt. ? Als Indikator
fur den Grad potenzieller Ansteckung dienen
die Regressionskoeffizienten «;. Um die zeit-
lichen Veranderungen von Ansteckungsrisiken
zu analysieren, wird der Untersuchungszeit-
raum in Teilintervalle untergliedert und fur
diese die Regressionskoeffizienten jeweils
separat geschatzt. Mittels eines rollierenden
Zeitfensters ergibt sich eine stetige Darstellung
(siehe Abbildung auf S. 48).

Markit. — 3 Vgl.: S. Harvey (1976), Estimating Regression
Models with Multiplicative Heteroscedasticity, Econome-
trica, Vol. 44, No. 3, S. 461ff. — 4 Die Spezifikation der
Modelle wird mittels eines Ljung-Box-Tests (Portmanteau-
Test) und eines LR-Tests gepriift.
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Quelle: Markit und eigene Berechnun-
gen. — * Mithilfe eines rollierenden Zeit-
fensters (200 Tage) werden Ansteckungsef-
fekte aus Europa, den USA und dem Asien-
Pazifik-Raum auf das gesamte deutsche
Finanzsystem Uber die Zeitperiode hinweg
untersucht. Als MaB fur das Risiko einer
Region dienen dabei Indizes, die auf den
CDS-Pramien eines regional abgegrenzten
Finanzsystems beruhen. Fur die Berechnung
des Konfidenzintervalls wurde ein Konfi-
denzniveau von 95% angenommen.

Deutsche Bundesbank
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Modellierung der systemischen Relevanz
einzelner Institute

Aus der Systemrelevanz eines Instituts kon-
nen negative externe Effekte erwachsen, un-
ter anderem aufgrund einer vom Markt ange-
nommenen impliziten staatlichen Bestands-
garantie (,too systemic to fail”). Grundlage
fur den Umgang mit diesen Instituten ist die
Ermittlung des Grades der Systemrelevanz,
der zum Beispiel als Beitrag eines einzelnen
Instituts zum Gesamtrisiko des Systems auf-
gefasst werden kann. Hier gibt es bereits
erste Ansdtze in der wissenschaftlichen
Literatur. Die meisten Vorschlage basieren
auf einer Erweiterung statistischer Interde-
pendenzmodelle. Wie im vorherigen Ab-
schnitt dargestellt, messen diese den margi-
nalen Einfluss des (Ausfall-)Risikos einer Bank
B auf das Risiko einer Bank A. Dies lasst sich
dahingehend verallgemeinern, dass nicht
eine einzelne Bank, sondern das aggregierte
Finanzsystem das Risiko dieser Bank ,aufneh-
men” muss. Den marginalen Einfluss, den
eine Bank auf das System ausibt, lasst sich
als deren Beitrag zum Systemrisiko interpre-
tieren. Eine grundsatzliche Schwierigkeit be-
steht allerdings darin, eine geeignete Defini-
tion fir das Einzel- beziehungsweise das
Systemrisiko zu finden. Die meisten Vor-
schlédge zur Messung des Systemrisikobeitrags
eines Finanzinstituts zielen auf die aggregier-

Ermittlung des
Systemrisikobei-
trags einzelner
Finanzinstitute
erforderlich



ten Marktwertverluste der Aktiva als Indikator
fUr das Gesamtrisiko ab.?

Ein in der Bundesbank entwickelter Ansatz
wahlt hierbei einen etwas anderen Weg.20
Der Grundgedanke ist, die Gesamtheit der
Kreditinstitute als ein Kreditportfolio zu be-
trachten. Verluste des Systems erwachsen
aus ,Abschreibungen” auf das Fremdkapital
ausgefallener Institute. Mithilfe von etablier-
ten Kreditrisikomodellen2" kann die Vertei-
lung kinftiger (unsicherer) Verluste bestimmt
werden.
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Systemisches Risiko
international tatiger Banken™

1997 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 2010
Quelle: Moody’s KMV und eigene Berech-

fory/y()avréflzesrt/;c;rit- Basierend auf diesem Grundgedanken kann nungen. — * Gesamtrisiko gemessen als Ex-
: L pected Shortfall (ES), der in % der aggre-
systemischem das systemische Risiko als sogenannter Ex- gierten Verbindlichkeiten aller Banken im
-~ . Portfolio dargestellt ist. Das Portfolio be-
Efe’g’;{? als pected Shortfall des betrachteten Portfolios SO g T B @8 orderd B
MaB fiir o ) ) o Banken. Der ES wurde auf Basis variabler
gesamtes quantifiziert und damit operationalisiert wer- Eintrittswahrscheinlichkeit des systemischen
systemisches ) ) Ereignisses (q) berechnet.
Risiko den. Beim Expected Shortfall handelt es sich

um den erwarteten Portfolioverlust im Falle

Deutsche Bundesbank

eines seltenen systemischen Ereignisses. Das wie stark sich das Gesamtrisiko des Systems  Zuweisung der
L . - . . Beitrdge zum
seltene Ereignis ist hier als das Uberschreiten — gemessen als Expected Shortfall — dndert, gesa,,%en
einer bestimmten Verlustschwelle definiert. wenn die Fremdverbindlichkeiten des jeweili- ~ Systemrisiko
auf die system-
Eine niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit fur relevanten
Banken

das seltene Ereignis impliziert eine hohe Ver-
lustschwelle und umgekehrt. In der traditio-
nellen Portfoliotheorie wird die Eintrittswahr-
scheinlichkeit auf einen bestimmten Wert
fixiert. Dies erscheint aus makroprudenzieller
Sicht aber nicht sinnvoll. Systemische Ereig-
nisse werden wahrscheinlicher, wenn sich die
Lage der einzelnen Institute verschlechtert. Es
liegt daher nahe, die Eintrittswahrscheinlich-
keit systemischer Ereignisse mit den individu-
ellen Ausfallwahrscheinlichkeiten der Institute

zu verkntpfen.??

Im nachsten Schritt werden die Beitrdge ein-

zelner Banken bestimmt. Dazu wird ermittelt,

19 Ein viel beachteter Ansatz stammt beispielsweise von
Adrian und Brunnermeier; vgl.: T. Adrian und M.K.
Brunnermeier (2009), CoVaR, Federal Reserve Bank of
New York, Staff Report No. 348. Hierbei wird das Risiko
von Verlusten mittels des Value at Risks (VaR) ange-
geben. Der von den Autoren vorgeschlagene CoVaR ist
definiert als der VaR des Gesamtsystems konditioniert auf
den VaR eines einzelnen Instituts j. Die Differenz aus Co-
VaR und VaR misst nach Adrian und Brunnermeier den
Risikobeitrag des Instituts .

20 Vgl.: N. Puzanova und K. Dullmann (2011), Systemic
Risk Contributions, mimeo.

21 Vgl.: R. Merton (1974), On the Pricing of Corporate
Debt: The Risk Structure of Interest Rates, The Journal of
Finance, Vol. 29, No. 2, S. 449ff; O.A. Vasicek (1987),
Probability of Loss on Loan Portfolio, KMV Corporation.
22 In dem vorgeschlagenen Ansatz wird die Eintritts-
wahrscheinlichkeit auf die mittlere, gewichtete Ausfall-
wahrscheinlichkeit der Institute gesetzt.
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Beitrag ausgewahlter Banken
zum systemischen Risiko

%

Bank 1
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Relative ES-Beitrage"
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Bank 2
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Quelle: Moody’s KMV und eigene Berech-
nungen. — 11In % des gesamten Expected
Shortfall (ES) der betrachteten Banken.—
2In % der Gesamtverbindlichkeiten der be-
trachteten Banken.

Deutsche Bundesbank

gen Instituts um eine Einheit zunehmen.23)
Aus 6konomischer Sicht stellt der Risikobei-
trag einer Bank die erwartete Schadenshéhe
bei der Schieflage dieses Kreditinstituts unter
der Bedingung dar, dass das systemische Er-
eignis eingetreten ist.

Es wird deutlich, dass die Systemrelevanz
einer Bank nicht allein an ihrer relativen
GroBe gemessen werden darf. Demnach
kann eine Bank systemisch sein, obwohl sie
gemessen an ihren Fremdverbindlichkeiten
eine eher nachrangige Rolle spielt. Dies hat
Folgen fir die aktuelle Diskussion, welche
Institute als systemisch relevant zu erachten
sind. Unstrittig ist, dass systemrelevante Ban-
ken einer hoheren Aufmerksamkeit seitens
der Aufsicht bedlrfen. Quantitative Modelle
kdnnen dabei helfen, systemrelevante Ban-
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ken zu identifizieren. In einem nachsten
Schritt kénnte man an die Systemrelevanz
regelgebundene regulatorische MaBnahmen

knupfen.

Umgang mit systemischen Risiken

Die oben dargestellten Modelle machen die
Vielschichtigkeit der Messung systemischer
Risiken und die damit verbundenen Heraus-
forderungen deutlich, die eine adaquate
Regulierung bericksichtigen muss. Dies gilt
auch fur den nachfolgend beispielhaft vorge-
stellten Umgang mit Risiken, die von system-
relevanten Finanzinstituten (Systemically Im-
Institutions:

portant Financial SIFls) aus-

gehen.?

SIFls sind Akteure im Finanzsystem, die
zumindest im Prinzip durch die Merkmale
GroBe, Vernetzung und mangelnde kurzfris-
tige Substituierbarkeit identifiziert werden
kdnnen. Ein- und Austritte von Marktteilneh-
mern stellen ein wesentliches Funktionsprin-
zip einer marktwirtschaftlichen Ordnung dar.
Dieser Mechanismus funktioniert bei SIFls
nicht, da die Insolvenz eines systemrelevanten

23 Die Methode basiert auf den partiellen Ableitungen
des Portfolio-Expected-Shortfalls nach den Verbindlich-
keiten einzelner Banken. Die gesuchten individuellen
Risikobeitrdage kénnen nun berechnet werden, indem
diese bankenindividuellen marginalen Beitrdge mit dem
Volumen ihrer jeweiligen Verbindlichkeiten multipliziert
werden. Zur Berechnung des Expected Shortfalls auf
Portfolioebene sowie der individuellen Expected-Short-
fall-Beitrage steht zum einem eine effiziente Simulations-
technik (sog. Simulation wesentlicher Ereignisse) und
zum anderen eine schnelle, analytische Approximations-
l6sung zur Verfligung.

24 Als SIFIs werden vor allem systemrelevante Banken
und Versicherungen, aber auch bestimmte Fonds klassifi-
ziert. Fur eine ausfthrliche Diskussion zum Umgang mit
Risiken, die von SIFls ausgehen vgl. auch: Deutsche
Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht 2010, S. 114ff.

Umgang mit
systemrele-
vanten Finanz-
instituten

Insolvenz eines
SIFl impliziert
negative
externe Effekte



Geeignete
Anreize setzen
und Eigenver-
antwortlichkeit
starken

Instituts die Funktionsfahigkeit des gesamten
Marktes gefahrden wirde. Dies stellt einen
negativen externen Effekt auf das Finanz-
system dar, da die Auswirkungen der einzel-
wirtschaftlichen Entscheidungen von SIFls auf
die Systemstabilitat keinen angemessenen
Eingang in ihr Entscheidungskalkdl finden.
Dem Nutzen ihrer Handlungen stehen nur die
privatwirtschaftlichen, nicht aber die fur das
System und die Gesellschaft entstehenden
gesamtwirtschaftlichen Kosten gegentber.
Bisher fuhren die potenziell hohen gesamt-
wirtschaftlichen Kosten einer Insolvenz zu
impliziten offentlichen Garantien, da der
Staat im Krisenfall zu SttzungsmaBnahmen
gezwungen ist, die vom Markt beispielsweise
in Form von Finanzierungsvorteilen und gerin-
gerer Risikoaufschlage eingepreist werden. 2>
SIFIs genieBen damit Wettbewerbsvorteile,
die einer effizienten Ressourcenallokation
potenziell entgegenstehen.

Um die Eigenverantwortlichkeit zu starken
und Wettbewerbsgleichheit herzustellen, muss
das regulatorische Rahmenwerk richtige An-
reize setzen. Wo diese nicht ausreichen, um
systemische Risiken zu kontrollieren, sollte
das Rahmenwerk um zusdtzliche direkte
MaBnahmen erganzt werden. Verbesserun-
gen in den Rahmenbedingungen, die die
neuen Eigenkapital- und Liquiditatsvorschrif-
ten durch Basellll herbeifihren, gehen in
diese Richtung; fur den Umgang mit SIFIs gibt
es aber in einigen Bereichen darlber hinaus-
gehenden Handlungsbedarf. Eine wichtige
Grundlage fur die Eigenverantwortlichkeit ist
eine glaubwurdige Insolvenzordnung, die
auch eine Abwicklung von SIFls erlaubt, ohne
dass dadurch untragbar hohe Kosten fur die
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Gesellschaft entstehen. Ein Bankeninsolvenz-
recht, das die Aufseher mit den notwendigen
Instrumenten flr eine effiziente, schnelle
Abwicklung ausstattet, wirkt ex ante diszipli-
nierend und sollte durch verpflichtende
Abwicklungsplane (Living Wills) fur Finanzins-
titute erganzt werden. In Deutschland wur-
den durch das kuirzlich verabschiedete
Restrukturierungsgesetz wichtige Schritte in
diese Richtung unternommen.?® Mit den
Basellll-Regeln wurde zudem eine generelle
Starkung der Eigenkapitalbasis bereits be-
schlossen. Insgesamt durften die neuen
Eigenkapital- und Liquiditatsregeln in Verbin-
dung mit einem speziellen Insolvenzrecht
jedoch nicht ausreichen, um die von SIFls aus-
gehenden systemischen Risiken angemessen
einzudammen. Es ist daher erforderlich, das
Rahmenwerk um weitere Regulierungsmal3-

nahmen zu erganzen.

Aufgrund der inharenten Risiken systemrele-
vanter Finanzinstitute erscheint es ange-
bracht, dass sich Aufsicht und Risikomanage-
ment kunftig in Intensitadt und Anforderun-
gen nach der Art (z.B. Systemrelevanz fur ein
bestimmtes Marktsegment) und dem Grad

der Systemrelevanz von Finanzinstituten

25 Ratingagenturen umgehen dieses Problem durch die
Veroffentlichung von ,, Stand-Alone”-Ratings und Ratings
unter BerUcksichtigung expliziter und impliziter Garan-
tien.

26 Vgl.: Gesetz zur Restrukturierung und geordneten
Abwicklung von Kreditinstituten, zur Errichtung eines
Restrukturierungsfonds fur Kreditinstitute und zur Ver-
langerung der Verjahrungsfrist der aktienrechtlichen
Organhaftung, Oktober 2010. Auf EU-Ebene wird eben-
falls an einem neuen Rahmen fir Krisenmanagement im
Finanzsektor gearbeitet, der Abwicklungsplane, -instru-
mente und frihzeitige Interventionsbefugnisse umfasst.
Vgl.: Europdische Kommission, Ein EU-Rahmen fir Kri-
senmanagement im Finanzsektor, Oktober 2010.
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richten sollen.?” Dies setzt voraus, dass die
Systemrelevanz weitgehend zuverlassig be-
stimmt werden kann. Quantitative Modelle
der oben beschriebenen Art kdnnen hier
einen wichtigen Beitrag leisten.

DarUber hinausgehende, direkte Eingriffe, die
im Zuge der Finanzkrise diskutiert werden,
zielen auf eine unmittelbare Regulierung der
GroBe, etwa Uber das Geschaftsvolumen,
oder der Geschaftsmodelle von Banken, zum
Beispiel durch ein Trennbankensystem, ab. In
den USA wird beispielsweise durch die soge-
nannte Volcker Rule der Eigenhandel von
Banken eingeschrankt.?® Mit diesen MaB-
nahmen koénnen zwar Komponenten des
systemischen Risikos adressiert werden, nicht
aber unbedingt Risiken, die sich zum Beispiel
aus der Vernetzung der Institute ergeben.
Die Falle der US-Investmentbank Lehman
Brothers und des Hedgefonds LTCM zeigen,
dass auch Marktteilnehmer, die nur in be-
stimmten Geschaftsfeldern aktiv sind, Aus-
wirkungen auf das gesamte System haben
und damit systemrelevant sein koénnen.
Zudem kénnten zu einem gewissen Grad
Effizienzgewinne im Bankensektor verloren
gehen, die sich durch Skaleneffekte oder
Synergieeffekte ergeben und teilweise ge-
samtwirtschaftlich  positive  Auswirkungen
entfalten.??

In der Regel sind daher Ansatze, die darauf
abzielen, die von SIFls ausgehenden nega-
tiven externen Effekte zu internalisieren,
direkten GroBen- oder Aktivitdtsbeschran-
kungen vorzuziehen. Solche Ansatze sind
flexibler und konformer mit marktwirtschaft-

lichen Prinzipien, da Marktteilnehmer nach
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einer korrekten Bertcksichtigung der Risiken
in ihren Entscheidungen grundsatzlich frei
sind. Dies setzt allerdings voraus, dass das
Systemrisiko — beziehungsweise der Beitrag
der Einzelinstitute hierzu — in objektiver Weise
beziffert werden kann. Noch hat sich aber
kein allgemein anerkannter Standard heraus-
gebildet, doch laufen vielversprechende Ar-
beiten in diese Richtung. International wer-
den derzeit vor allem zwei Instrumente dis-
kutiert, mit denen 6konomische Kosten des
Systemrisikos internalisiert werden kdnnen:
systemische Eigenkapitalzuschlage, auch in
Form bedingten Kapitals, und Lenkungs-
steuern (sog. Pigou-Steuern).39

Eigenkapitalzuschlage wurden im Idealfall so
gesetzt, dass der Risikobeitrag des betroffe-
nen Instituts zum Risiko des Gesamtsystems

27 Vgl. hierzu auch: FSB (2010), Intensity and Effective-
ness of SIFI Supervision, Recommendations for enhanced
supervision.

28 Vgl.: U.S. Securities and Exchange Commission
(2010), Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act, Title VI.

29 Empirische Arbeiten deuten allerdings darauf hin,
dass die Konsolidierung unter den gréBeren Banken nicht
mehr durch zunehmende Skalenertrage, sondern durch
Ausbau der Marktmacht und damit Margenerhohung
getrieben wird. Vgl.: D. Focarelli, F. Panetta und C. Salleo
(2002), Why Do Banks Merge: Some Empirical Evidence
from Italy, Journal of Money, Credit and Banking, Vol. 34,
No. 4, S. 1047-1066.

30 Eigenkapitalzuschlage werden beispielsweise in FSB
(2010), Reducing the moral hazard posed by systemically
important financial institutions, diskutiert; fir einen Vor-
schlag einer Pigou-Steuer vgl. z.B.: Arbeitspapier des
Deutschen Sachverstandigenrates 04/2010, Reducing
Systemic Relevance: A Proposal. Neben diesen Instrumen-
ten wird auch die Moglichkeit einer progressiven Staffe-
lung der Einlagensicherungspramien nach dem Beitrag
zum systemischen Risiko diskutiert; allerdings waren
davon nur Einlageninstitute betroffen. Vgl.: V. Acharya
(2009), Systemic Risk and Deposit Insurance Premiums,
Comment, Vox-Research based policy analysis and com-
mentary from leading economists.
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adaquat mit Eigenkapital unterlegt ist.3"
Durch die héhere Verlustabsorptionsfahigkeit
wird insgesamt das systemische Risiko be-
grenzt. In der kurzen Frist wirken Zuschlage
zwar zunachst wie eine Mengenregulierung,
da das Wachstum der Aktiva durch das ver-
flgbare Eigenkapital beschrankt wird. Mittel-
fristig kdnnen Institute jedoch ihr Eigenkapital
erhdhen und ihre GréBe somit selbst bestim-
men. Im Entscheidungskalktl der Banken
wirken Kapitalzuschlage auch wie ein Preis-
instrument, da sich die Finanzierungsstruktur
hin zu teurerem Eigenkapital verschiebt und
sich somit die Grenzkosten der Refinanzie-
rung erhéhen. 32

Theoretisch kénnen die durch die Systemrele-
vanz ausgehenden negativen Effekte durch
Regulierung aufgehoben oder kompensiert
werden. Eine Internalisierung aller negativen
externen Effekte ist allerdings in der Praxis
unrealistisch, da schon eine korrekte Quanti-
fizierung der Effekte derzeit nur schwer
maoglich ist. Kapitalzuschlage sollten die Un-
sicherheit in der Messung von Externalitaten
berlicksichtigen und auch mdgliche Wohl-
fahrtsgewinne einbeziehen, die durch grofe,
vernetzte Banken zum Beispiel fir internatio-
nale Unternehmen entstehen. In Ergdnzung
oder alternativ zu herkdmmlichem Eigenkapi-
tal kommen Zuschlage prinzipiell auch in
Form bedingter Kapitalinstrumente (Contin-
gent Capital) infrage. Diese zielen auf die
Vermeidung diskretiondrer regulatorischer
Eingriffe ab und sehen stattdessen eine auto-
matische Starkung der Kapitalbasis im Krisen-
fall vor.3® Im Rahmen des Finanzstabilitats-
rates (FSB) und des Baseler Ausschusses fur
Bankenaufsicht (BCBS) werden derzeit Vor-
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schlage zur konkreten Ausgestaltung systemi-
scher Kapitalzuschldge erarbeitet, die Uber
die Basellll-Anforderungen hinaus die insti-
tutsspezifiscne  Verlustabsorptionsfahigkeit
zusatzlich erhdhen sollen. Weitere einschla-
gige Arbeiten des FSB betreffen Aufsichts-
intensitat sowie Sanierungs- und Abwick-

lungsregime.34

Eine Internalisierung negativer externer Effek-
te kann auch Uber eine Pigou-Steuer erreicht
werden. Der Steuersatz wird dabei so ge-
wahlt, dass die Steuer der Hohe der nega-
tiven externen Effekte entspricht. Ein Vorteil
der Steuer liegt darin, dass sie mit der Redu-
zierung der Systemrelevanz ein genau defi-
niertes Ziel verfolgt, wahrend Kapitalzu-
schlage potenziell mehrere, nicht unbedingt
kompatible Aufgaben Ubernehmen sollen:

31 Bei friktionslosen Kapitalmarkten sollte das Verhaltnis
von Eigen- zu Fremdkapital im Grunde genommen fir
das Verhalten der Banken keine Rolle spielen; vgl.:
F. Modigliani, M.H. Miller, The Cost of Capital, Corpora-
tion Finance and the Theory of Investment, The American
Economic Review. 48, 3, Juni 1958, S. 261-297. Auf-
grund der Existenz asymmetrischer Informationen, der
Unvollkommenheit der Markte, steuerlicher Aspekte u. A.
gilt die Irrelevanz der Kapitalstruktur in der Praxis jedoch
nicht.

32 Vgl. z.B.: Arbeitspapier des Deutschen Sachverstandi-
genrates 04/2010, Reducing Systemic Relevance: A Pro-
posal. Unter vollstandigen Kapitalméarkten sind die Finan-
zierungskosten unabhangig von der Finanzierungsstruk-
tur. Aufgrund asymmetrischer Information (aber auch
durch ungleiche steuerliche Behandlung) ist Eigenkapital
jedoch in der Realitat teurer als Fremdkapital. Diese Ver-
zerrung kann die Entstehung negativer externer Effekte
beglinstigen und ist aus Sicht der Finanzstabilitat kritisch
zu bewerten. Vgl.: A.R. Admati, P.M. De Marzo, M.F.
Hellwig und P. Pfleiderer (2010), Fallacies, Irrelevant
Facts, and Myths in the Discussion of Capital Regulation:
Why Bank Equity is Not Expensive, Stanford GSB Re-
search Paper No. 2063.

33 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitats-
bericht 2010, S. 116.

34 Vgl.: FSB (2010), Reducing the moral hazard posed by
systemically important financial institutions, FSB (2010),
Recommendations and Time Lines. Fir eine Erklarung der
G20 zu diesem Thema vgl.: G20 (2010), The G20 Seoul
Summit, Leaders’ Declaration.
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Erhohung der Verlustabsorptionsfahigkeit,
Internalisierung negativer externer Effekte
und Dampfung der Prozyklizitat. Sowohl im
Fall der Pigou-Steuer als auch bei Kapitalzu-
schlagen erschweren bisher Unsicherheiten
bei der Bestimmung der systemischen Rele-
vanz die Kalibrierung zur Internalisierung
negativer externer Effekte. Unter anderem
dadurch ist die Erhéhung der Verlustabsorp-
tionsfahigkeit, die durch Kapitalzuschlage er-
maoglicht wird, ein wichtiger Aspekt. In bei-
den Fallen ist aber mit Ausweichreaktionen
der betroffenen Institute zu rechnen, wie der
Verlagerung von Geschéaftsfeldern ins Aus-
land oder in weniger regulierte Bereiche. Es
ist daher entscheidend, bestehende Licken in
der Regulierung zu schlieBen.

Die hier genannten Beispiele beziehen sich
auf den Umgang mit systemischen Risiken,
die durch SIFls entstehen. Risiken ergeben
sich allerdings nicht nur durch die hervorge-
hobene Bedeutung einzelner Finanzinstitute,
sondern kénnen auch aufgrund von gleichge-
richtetem Verhalten mehrerer Marktakteure
oder aus Schwachstellen in der Marktinfra-
struktur resultieren, durch die sich ein Schock
im System ausbreiten und dieses gefdhrden
kann. Eine Moglichkeit, dem entgegenzu-
wirken, ist der Aufbau von Puffern an Netz-
knoten im Finanzmarkt, die die Ubertragung
von Schockwellen verhindern. Dies konnte
beispielsweise Uber eine verstarkte Abwick-
lung von Transaktionen Uber zentrale Gegen-
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parteien (CCPs) erreicht werden, die aktuell
verfolgt wird.

Resumé

Grundlage fur jede geeignete Umgestaltung
des Rahmenwerks und spezieller Regulie-
rungsmaBnahmen ist die Erkennung und
Messung systemischer Risiken mit dem Ziel
ihrer Einddmmung. So erlaubt die Modellie-
rung von Ansteckungseffekten eine bessere
Einschatzung des Risikos einer Ubertragung
negativer Schocks zwischen Regionen und
Uber
von Risikobeitragen einzelner Finanzinstitute

Finanzintermedidren. die  Messung
zum Systemrisiko kénnen makroprudenzielle
Instrumente, zum Beispiel in Form von Eigen-
kapitalaufschldgen, so kalibriert werden, dass
systemrelevante Institute negative externe
Effekte in ihren Entscheidungen berdcksichti-
gen. Die Messung systemischer Risiken erfor-
dert dabei ein breites Spektrum von An-
satzen, um die vielfaltigen Aspekte des
Risikos adaquat zu erfassen. Gleichwohl steht
die Entwicklung geeigneter Konzepte und
Methoden erst in den Anféngen. Auch gilt es,
die Ruckwirkungen veranderter Rahmenbe-
dingungen auf die Entstehung von Risiken zu
beachten. Dies stellt eine Herausforderung
fur die kinftige makroprudenzielle Regulie-
rung und Aufsicht dar, von deren Bewalti-
gung die zukinftige Stabilitat des Finanz-
systems abhangt.

Rickwirkung
verénderter
Rahmenbedin-
gungen auf
Systemstabilitat
berticksichtigen
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Konsequenzen fur die Geldpolitik
aus der Finanzkrise

Durch entschlossene Zinssenkungen und unkonventionelle geldpolitische MaBnahmen haben die
Notenbanken gemeinsam mit den Regierungen das internationale Finanzsystem stabilisiert und
ein Abgleiten der Weltwirtschaft in eine anhaltende Depression verhindert. Mit dem Abklingen
der unmittelbaren Auswirkungen der Krise stehen sie jedoch vor neuen Aufgaben. So ist der zeit-
lich angemessene Ausstieg aus den vielfaltigen geldpolitischen SondermaBnahmen zu bewerk-
stelligen, um die langerfristig schadlichen Nebenwirkungen zu vermeiden, die mit der in der Krise
massiv gewachsenen Rolle der Notenbanken in der Finanzmarktintermediation verbunden sind.
Darlber hinaus werden gegenwartig vor dem Hintergrund der Finanzkrise ebenfalls mogliche
Konsequenzen fr die grundsatzliche Ausrichtung der Geldpolitik diskutiert. Im Besonderen geht
es um die Frage, ob die Geldpolitik als Kernbereich der Notenbankaufgaben um ein explizites
Mandat fur Finanzstabilitat erganzt werden sollte und ob die bisherige Formulierung des Preis-

stabilitatszieles in Form niedriger Inflationsraten weiterhin angemessen ist.

Obwohl zum gegenwartigen Zeitpunkt keine endglltigen Antworten auf diese Fragen erwartet
werden kénnen, lassen sich dennoch einige Anhaltspunkte fundieren. Die Aufnahme eines zusatz-
lichen expliziten Zieles fir die Finanzstabilitat birgt die Gefahr der Uberfrachtung der Geldpolitik und
das Risiko eines Glaubwaurdigkeitsverlustes. Dies hei3t nicht, dass Notenbanken keine Rolle in der
makroprudenziellen Uberwachung tibernehmen sollten. Im Gegenteil sollte die bestehende Regulie-
rung vielmehr durch eine auf systemische Risiken ausgerichtete eigenstandige makroprudenzielle
Politik erganzt werden, in der Notenbanken zentral sind. Entscheidend ist dabei jedoch eine eindeu-
tige Zuordnung der Verantwortlichkeiten zwischen Geldpolitik und anderen Notenbankaufgaben,
die es der Geldpolitik erméglicht, sich weiterhin auf die Wahrung von Preisstabilitat zu konzentrie-
ren. Allerdings muss auch die Geldpolitik zuktnftig Finanzmarktentwicklungen bei der Einschatzung
der Inflationsrisiken ein starkeres Gewicht geben und Uber den Finanzzyklus symmetrisch ausgerich-
tet werden. Dies ist in der mittelfristigen Orientierung und der monetéren Saule der geldpolitischen
Strategie des Eurosystems bereits angelegt. Das Ziel der Preisstabilitat sollte wie bisher im Sinne nied-
riger Inflationsraten verstanden werden: Ein hoheres Inflationsziel wiirde gravierende Kosten und
der Ubergang zu einer Preisniveausteuerung ebenfalls Nachteile nach sich ziehen.

SchlieBlich stehen Notenbanken vor institutionellen Herausforderungen. Insbesondere die im
Gefolge der Krise stark gestiegene ¢ffentliche Verschuldung erfordert, dass Unabhéngigkeit und
Glaubwiirdigkeit der Notenbanken in einem schwierigen makrodkonomischen Umfeld bewahrt
werden missen. Dies wird erleichtert, wenn die Geldpolitik auf Preisstabilitdt ausgerichtet bleibt
und die Finanzpolitik durch fiskalische Disziplin der Geldpolitik den Raum gibt, den sie zum
Erreichen ihres primaren Zieles benétigt.
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Einleitung

Entschlossene
Reaktionen der
Notenbanken
auf die Finanz-
krise

Weltweiter
geldpolitischer
Vor-Krisen-
Konsens ...

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Geld-
politik weltweit vor besondere Herausforde-
rungen gestellt. Gemeinsam mit den MaBnah-
men der Regierungen stabilisierten die Noten-
banken durch entschlossene Zinssenkungen
und den Einsatz unkonventioneller geldpoliti-
scher Instrumente das internationale Finanz-
system und verhinderten das Abgleiten der
Weltwirtschaft in eine anhaltende Depression.
Mit dem Abklingen der unmittelbaren Auswir-
kungen der Krise stehen Notenbanken jedoch
vor neuen Aufgaben. Im Folgenden werden
einige dieser Herausforderungen naher be-
leuchtet. Im Mittelpunkt steht dabei die Rolle
der Geldpolitik als Kernbereich der Noten-
banktatigkeit. In welcher Weise Notenbanken
Uber ihr geldpolitisches Mandat hinaus im Ge-
folge der Krise zusatzliche Aufgaben Gberneh-
men sollten, beispielsweise bei der Sicherung
der Finanzstabilitat, ist nicht Gegenstand die-
ses Aufsatzes.”

Die Erfahrungen der Krise stellen den ,geld-
politischen Konsens”, wie er sich in den Jah-
ren vor der Krise herausgebildet hatte, auf
den Prifstand.? Bei bedeutenden Unterschie-
den im Detail lasst sich dieser Vor-Krisen-Kon-
sens vereinfachend wie folgt charakterisieren:
Preisstabilitat wurde als das primare geldpoliti-
sche Ziel aufgefasst und als Stabilisierung der
Inflationsrate um einen Wert von rund 2 %
Uber einen Horizont von ungefahr zwei Jah-
ren spezifiziert. Zur Erreichung dieses Zieles
wurde die Steuerung der kurzfristigen Zinsen
als ausreichend erachtet. Fur die geldpoliti-
sche Entscheidungsfindung spielten die Pro-
gnosen der Notenbanken eine herausragende
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Rolle, wobei vielfach in den Prognosemodel-
len die monetdre Dimension zunehmend in
den Hintergrund geriet. DarUber hinaus wur-
den im Rahmen des Konsenses zumeist effi-
ziente Kapitalmarkte unterstellt, sodass eine
Berlicksichtigung von Finanzmarktunvollkom-
menheiten und deren eventueller makrotko-
nomischer Auswirkungen unterblieb. Zeitwei-
lige Ineffizienzen wie Vermdgenspreisblasen
wurden als maglich angesehen, doch bestand
Uberwiegend die Einschatzung, dass die Geld-
politik mit ihrem Zinsinstrument einer solchen
Entwicklung nur wenig entgegensetzen
konne. Um Finanzkrisen zu vermeiden, wurde
eine mikroprudenzielle, also auf das einzelne
Finanzinstitut ausgerichtete Aufsicht als aus-
reichend erachtet. Die Geldpolitik hatte erst
im Anschluss an eine Finanzkrise einzugreifen,
indem durch entschlossene Zinssenkungen
der gesamtwirtschaftliche Schaden gering ge-
halten werden sollte.

Die derzeitige Debatte Uber den Vor-Krisen-
Konsens umfasst mehrere Aspekte. Manche
Kritiker vertreten die Auffassung, die Geldpoli-
tik hatte zur hohen Risikoneigung im Finanzsys-
tem und dadurch zum Aufbau der Krise beige-
tragen.® So wird gefordert, die Geldpolitik bei
den Bestrebungen zum Erhalt der Finanzstabili-
tat starker in die Pflicht zu nehmen. Einige Be-
obachter beflrworten einen héheren Wert der
von der Geldpolitik angestrebten Inflationsrate,

1 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Ansatze zur Mes-
sung und makroprudenziellen Behandlung systemischer
Risiken, Monatsbericht, Marz 2011, S. 39ff.

2 Vgl. hierzu: C. Bean, M. Paustian, A. Penalver und
T. Taylor (2010), Monetary Policy after the Fall, Jackson
Hole 2010 Symposium Proceedings, Federal Reserve
Bank of Kansas City.

3 Vgl. hierzu: C. Borio und H. Zhu (2008), Capital Regula-
tion, Risk-Taking and Monetary Policy: A Missing Link in
the Transmission Mechanism?, BIZ Arbeitspapier, Nr. 268.

... gerdt durch
die Krise in die
Kritik



wieder andere schlagen vor, die Geldpolitik
kinftig am Preisniveau statt an der Inflations-
rate auszurichten. SchlieBlich werden auch
Vorteile in einer dauerhaften Beibehaltung der
eingefuhrten SondermaBnahmen gesehen.

Eine Auseinandersetzung mit diesen Vor-
schlagen erfordert zunachst eine Analyse der
Ursachen der Finanzkrise.

Wesentliche MaBBnahmen
des Eurosystems in der Krise

August 2007:
Beginn der
Turbulenzen

September
2008: Zusam-
menbruch der
US-Investment-
bank Lehman
Brothers

Im August 2007 fuhrte die Unsicherheit Gber
den Umfang moglicher Liquiditats- und Sol-
venzrisiken im Bankensektor weltweit zu
einem Rlckgang des Vertrauens der Markt-
teilnehmer untereinander. Dies zeigte sich
unter anderem in einer raschen Abnahme der
Interbankenmarktaktivitdt, einem plotzlichen
Anstieg der Geldmarktsatze sowie spurbar er-
hohten Risikopramien. Um die Steuerung der
kurzfristigen Geldmarktsatze sicherzustellen
und der zunehmenden Liquiditatsunsicherheit
der Banken zu begegnen, wurden seitens des
Eurosystems zundchst zusatzliche langerfris-
tige Offenmarktgeschéafte durchgefihrt. Eine
groBzlgige Liquiditatsbereitstellung ermog-
lichte dem Bankensektor darlber hinaus die
frihzeitige Erfillung der Mindestreserve-

pflicht, was ihm zusatzliche Sicherheit gab.?

Mit dem Zusammenbruch der US-Investment-
bank Lehman Brothers im September 2008
spitzte sich die Lage an den internationalen
Finanzmarkten dramatisch zu. Stark angestie-
gene Risikopramien lieBen die Interbanken-
sowie einzelne Wertpapiermarkte illiquide
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werden und Ubertrugen sich in einen welt-
weiten Verfall der Finanzmarktpreise. Der im
Zuge des deutlichen Ruickgangs der realwirt-
schaftlichen Aktivitat sinkende
druck erlaubte es dem EZB-Rat, die Leitzins-

Inflations-

satze des Eurosystems von Oktober 2008 bis
Mai 2009 massiv zu senken. Zudem beschloss
der EZB-Rat im Oktober 2008 eine Reihe zu-
satzlicher geldpolitischer SondermaBnahmen,
die auf die Unterstiitzung der Kreditvergabe
(Enhanced
Credit Support). Sie umfassten unter ande-

an den Privatsektor abzielten
rem die vollstandige Zuteilung der Gebote
zum festen Zinssatz bei allen Refinanzierungs-
geschéaften und eine Absenkung des Bonitéats-
schwellenwerts fir notenbankfdhige Sicher-
heiten.

Nach einer Phase der Erholung traten im
Laufe des Jahres 2010 insbesondere an den
Markten fur Staatsanleihen einiger Lander
des Euro-Wahrungsgebiets Spannungen auf.
Der damit verbundene Vertrauensverlust
fihrte schlieBlich zu einem Kursverfall und
einem weiteren starken Rickgang der Markt-
liquiditat, woraufhin der EZB-Rat im Mai
2010 die Einfihrung des , Programms fir die
Wertpapiermarkte” beschloss.” Es zielt da-

4 Beim sog. Frontloading halten die Banken im Verlauf
einer Reserveperiode — gemessen am Reservesoll — zu-
nachst héhere und gegen Ende der Periode niedrigere
Guthaben auf ihren Konten bei der Notenbank vor, so-
dass sie ihre jeweilige Mindestreserveverpflichtung vor-
zeitig erfllen.

5 Infolge der Spannungen reagierten die Regierungen
des Euro-Raums und die EU mit einem umfangreichen
Stabilisierungsmechanismus. Dieser besteht aus dem
Europadischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM)
und der Europaischen Stabilisierungsfazilitat (EFSF), tber
die unter Konsolidierungsauflagen Kredite an Staaten des
Euro-Wahrungsgebiets mit Finanzierungsschwierigkeiten
vergeben werden kénnen. Insgesamt wurde ein maxima-
les Volumen von 750 Mrd € angestrebt, zu dem der
EFSM 60 Mrd €, die EFSF 440 Mrd € und der IWF 250
Mrd € beitragen sollen.
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Ausgewahlte geldpolitische MaBnahmen des Eurosystems
August 2007 - September 2008:

- Ankundigung zusatzlicher langerfristiger Refinan-

- liquiditatszufuhrende Feinsteuerungsoperationen zierungsgeschafte mit einer Laufzeit von einem
kurzfristiger Natur Jahr
- zusatzliche Refinanzierungsgeschafte mit Laufzei-  — Am Ende der Zinssenkungsphase: Hauptrefinan-

ten von drei und sechs Monaten

- Bereitstellung von Fremdwahrungsliquiditat

zierungssatz 1%, Satz der Einlagefazilitat 0,25%,
Satz der Spitzenrefinanzierungsfazilitat 1,75%

(Us-Dollar) Mai 2010:
Oktober 2008: — Wiedereinfuhrung einzelner geldpolitischer Son-
- Refinanzierungsgeschafte umgestellt auf Mengen- dermaBnahmen: Rickkehr zum Mengentender

tender mit Vollzuteilung
- Erweiterung des Sicherheitenrahmens
- Beginn der Senkung der Leitzinsen

Mai 2009:

- Ankindigung eines bis Juni 2010 befristeten Pro-
gramms zum Ankauf gedeckter Schuldverschrei-

bungen in Héhe von 60 Mrd €

mit Vollzuteilung in allen Refinanzierungsgeschaf-
ten, Ausschreibung eines Refinanzierungsge-
schafts mit sechsmonatiger Laufzeit und Reaktivie-
rung der Bereitstellung von Fremdwahrungsliqui-
ditat (US-Dollar)

- Beschluss der Einfihrung des ,,Programms fur die
Wertpapiermarkte”

Quelle: Thomson Reuters und eigene Berechnungen. — 1 Gleitende Funftagesdurchschnitte. — 2 Kursindex. —
3 Funfjahreshorizont; basierend auf saisonbereinigten realen und nominalen Zinsstrukturkurven. Siehe auch:
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, August 2007, S. 36 f. — 4 Mindestbietungssatz bzw. Festzinssatz fur
Hauptrefinanzierungsgeschafte.
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rauf ab, die Funktionsfahigkeit der Anleihe-
markte und des geldpolitischen Transmissi-

onsprozesses wiederherzustellen.

Das Eurosystem hat zwar mit der Fulle seiner
MaBnahmen wesentlich dazu beigetragen,
die negativen Auswirkungen der Krise fur das
Finanzsystem und damit auch fir die Real-
wirtschaft zu begrenzen. Die alleinige Be-
trachtung des Krisenmanagements greift je-
doch zu kurz, um die notwendigen Schluss-
folgerungen fir die Geldpolitik zu ziehen.
Vielmehr ist der Zeitraum davor in den Blick
zu nehmen, denn in diesem haben sich die-
jenigen Fehlentwicklungen aufgebaut, die
sich spater in einer krisenhaften Zuspitzung
entluden.

Zu hohe Risikoneigung
von Finanzinstituten

Makrobkono-
misches Umfeld
vor der Krise

Requlatorische
Eigenkapital-
anforderungen
umgangen

Die Jahre vor Ausbruch der Finanzkrise waren
weltweit durch vergleichsweise schwache
realwirtschaftliche Schwankungen, geringe
Preissteigerungsraten und niedrige Zinsen ge-
kennzeichnet. In diesem Umfeld fihrten viel-
faltige Finanzinnovationen, die Deregulierung
der Finanzmarkte und glnstige Finanzie-
rungsbedingungen zu einer hohen Risikonei-
gung im Finanzsystem und — damit verbun-
den — zu einem merklichen Anstieg des Ver-
schuldungsgrades im Bankensektor.

Eine wesentliche Ursache hierflir war, dass
die Risiko dampfende Wirkung des Eigenkapi-
tals im Vorfeld der Krise durch Finanzinnova-
tionen geschwacht oder gar umgangen

wurde.® So wurden Kreditrisiken handelbar
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und an Dritte Ubertragbar.” Auf diese Weise
trug die Verbriefung von Kreditrisiken Uber
Zweckgesellschaften zu einer Aushéhlung
der Eigenkapitalvorschriften bei, indem sie es
Banken ermdglichte, insbesondere Hypothe-
karkredite aus ihren Bilanzen auszugliedern.®
Von den Zweckgesellschaften emittierte
strukturierte Kreditprodukte wurden von
Banken wieder auf die Bilanz genommen.
Das mit der Verbriefung einhergehende bes-
sere Rating fir hoherrangige Verbriefungs-
tranchen erlaubte es Banken, ihre regulatori-
schen Eigenkapitalanforderungen zu reduzie-
ren, was ihnen eine Ausweitung des Kredit-
angebots ermdglichte und ihren Verschul-
dungsgrad weiter erhdhte. Alles in allem
fuhrte die Verbriefung von Kreditrisiken ent-
gegen ihrer Intention nicht zu einer Vertei-
lung der Kreditrisiken innerhalb des Finanz-
sektors, sondern zu deren intransparenter
Konzentration bei den Banken.?

6 Gemeint ist hier die Risiko ddmpfende Wirkung der
Haftung der Eigenkapitalgeber, die sich aus ihrem
Residualanspruch auf den Unternehmensertrag ergibt.

7 Vgl. hierzu: V.V. Acharya, T. Cooley, M. Richardson
und I. Walter (2009), Manufacturing Tail Risk: A Perspec-
tive on the Financial Crisis of 2007-2009, Foundations
and Trends in Finance 4, S. 247-325.

8 Dazu wurden Kredite beispielsweise zu einem Forde-
rungspool zusammengefasst und an eine Zweckgesell-
schaft verauBert. Zur Refinanzierung des Forderungs-
pools emittierte die Zweckgesellschaft festverzinsliche
Wertpapiere. Im Falle hoherrangiger Tranchen verbes-
serte sich deren Bonitdtseinstufung aufgrund der Risiko-
diversifizierung im Zuge einer Portfoliobildung gegentber
den zugrunde liegenden Kreditforderungen. Zusatzlich
raumte die verauBernde Bank der Zweckgesellschaft zur
Absicherung von Liquiditatsrisiken eine kurzfristige Kre-
ditlinie ein, ohne dafur aber zusatzliches Eigenkapital vor-
halten zu mussen. Dies verbesserte nochmals die Bonitat
der Zweckgesellschaft und trug ebenfalls zu einer Umge-
hung bestehender Eigenkapitalvorschriften bei. Vgl.
hierzu: M.K. Brunnermeier (2009), Deciphering the
Liquidity and Credit Crunch 2007-2008, Journal of Eco-
nomic Perspectives 23, S. 77-100.

9 Vgl. hierzu: V.V. Acharya u.a. (2009), a.a. 0., S. 250.
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Explizites Ver-
sprechen sei-
tens der Geld-
politik schaffte
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Einen zuséatzlichen Anreiz, hdhere Risiken ein-
zugehen, schaffte die begrindete Aussicht
auf eine kraftige geldpolitische Zinssenkung
im Fall einer Finanzkrise.'® Diese geldpoliti-
sche Philosophie des ,, Aufwischens” erzeugte
die Erwartung, dass die Marktteilnehmer
zwar den mit einem erhdhten Risiko im Er-
folgsfall verbundenen Ertrag vollstandig er-
halten, nicht aber die im Verlustfall entste-
henden Kosten in voller Hohe tragen mussen.
Dabei spielen nicht niedrige Zinsen per se,
sondern vielmehr die Erwartungen der Markt-
teilnehmer an ein bestimmtes Verhalten der
Notenbank die entscheidende Rolle. Ein mehr
oder weniger explizites Versprechen seitens
der Geldpolitik, im Fall einer Finanzkrise un-
terstitzend zu handeln, forderte so ein kol-
lektives moralisches Risiko, das zur Instabilitat
beitrug.™

Anfalligkeit des Finanzsystems
durch systemisches Risiko

Vernachlds-
sigung externer
Effekte fihrte
zu systemi-
schem Risiko

Mit dem hohen Verschuldungsgrad war ein
hohes Kredit- und Liquiditatsrisiko der einzel-
nen Finanzinstitute verbunden. Durch Ver-
nachlassigung wechselseitiger Abhangigkei-
ten zwischen den Instituten (externe Effekte)
stieg das Risiko im Finanzsystem noch zu-
satzlich und trug zum Aufbau systemischen
Risikos bei.'? So nahm die Fristentransforma-
tion extreme AusmaBe an. Als die Verldnge-
rung kurzfristiger Kredite nach Ausbruch
der Krise ausblieb und damit Liquiditat in
groBem Umfang abgezogen wurde, sahen
sich die Finanzinstitute zu Notverkaufen ge-

zwungen. '3
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Durch diese aus Sicht der einzelnen Institute
rationalen Notverkdufe wurde der Preisverfall
auf dem Markt far verbriefte Immobilienkre-
dite aber weiter beschleunigt, griff auf
andere Vermogenswerte Uber und vergro-
Berte den Kreis der betroffenen Akteure.'®
Die Folge war ein sich Uber Rickkopplungs-
effekte selbst verstarkender Prozess andau-
ernder Notverkaufe, fallender Vermogens-
preise und Verlustspiralen.'™ Die Ungewiss-
heit Uber die Risikopositionen von Finanzinsti-
tuten lieB die Vertrauenskrise auf den Inter-
bankengeldmarkt Uberspringen. Das Einfrie-
ren dieses Marktes zeigte, dass einzelne
Marktteilnehmer das Liquiditatsrisiko und da-

10 Vgl. hierzu: D.W. Diamond und R. G. Rajan (2009), Illi-
quidity and Interest Rate Policy, University of Chicago,
mimeo; E. Farhi und J. Tirole (2011), Collective Moral
Hazard, Maturity Mismatch, and Systemic Bailouts, Ame-
rican Economic Review, im Erscheinen.

11 Vgl. hierzu: R. Rajan (2010), Fault Lines: How Hidden
Fractures Still Threaten the World Economy, Princeton
University Press.

12 Vgl.: J. Bianchi und E. G. Mendoza (2010), Overborro-
wing, Financial Crises and ,Macro-Prudential” Taxes,
NBER Working Paper 16091; O. Jeanne und A. Korinek
(2010), Managing Credit Booms and Busts: A Pigouvian
Taxation Approach, NBER Working Paper 16377. Zur
Messung systemischen Risikos siehe: Deutsche Bundes-
bank, Ansatze zur Messung und makroprudenziellen Be-
handlung systemischer Risiken, a.a. O.

13 Vgl.: A. Shleifer und R. Vishny (2011), Fire Sales in
Finance and Macroeconomics, Journal of Economic Per-
spectives 25, S. 29-48; S. Hanson, A.K. Kashyap und
J.C. Stein (2011), A Macroprudential Approach to Finan-
cial Regulation, Journal of Economic Perspectives 25,
S.3-28.

14 Notverkaufe wurden noch dadurch verstarkt, dass ein-
zelne Finanzinstitute, wie z.B. Investmentbanken, einen
konstanten Zielverschuldungsgrad anvisierten.

15 Daneben kam es zu Varianten eines ,bank runs”, in
denen vor allem institutionelle Investoren ihre Einlagen
abzogen. Dazu gehorte auch die Nichtverlangerung kurz-
fristiger Kredite (z.B. Geldmarktpapiere) und das Abzie-
hen von Geldern aus Hedgefonds und Investmentfonds.
Durch ihren negativen Signalcharakter und durch Riick-
kopplungseffekte Uber Geld- und Kapitalmarkte wirkte
sich dies destabilisierend auf das gesamte Finanzsystem
aus. Vgl.: D.W. Diamond und P.H. Dybvig (1983), Bank
Runs, Deposit Insurance, and Liquidity, Journal of Political
Economy 91, S. 401-419; D.W. Diamond und R. G. Rajan
(2005), Liquidity Shortage and Banking Crises, Journal of
Finance 60, S. 615-647.

Notverkdufe
und Verlust-
spiralen



Finanzstabilitat
als eigenstan-
dige Aufgabe
der Geldpolitik?

mit die wechselseitige Abhadngigkeit von
Finanzierungs- und Marktliquiditat unter-

schatzt hatten.

Angesichts dieser Diagnose stellt sich die
Frage, ob und inwieweit die Geldpolitik nicht
nur als Liquiditatsgeber der letzten Instanz in
einer Krise gefordert ist, sondern moglicher-
weise bereits im Vorfeld Entwicklungen im
Bereich der Finanzstabilitat berlcksichtigen
sollte. Die mit dieser Fragestellung verbunde-
nen Aspekte berihren wesentliche Felder der
Geldpolitik: Soll Finanzstabilitat ein zusatz-
liches eigenstandiges Ziel der Geldpolitik ne-
ben der Preisstabilitat werden? Ist die Opera-
tionalisierung eines Preisstabilitdtszieles in
Form einer Inflationsrate von rund 2 % noch
angemessen? SchlieBlich: In welcher Weise
sollte die Geldpolitik Entwicklungen an den
Finanzmarkten berlcksichtigen?

Finanzstabilitat bedarf eines eigenen

Instrumentariums

In der Zeit vor der Krise beschrankte sich
die Diskussion Uber den Zusammenhang von
Vermogenspreisentwicklung, Finanzstabilitat
und Geldpolitik weitestgehend auf die Frage,
ob es vorteilhaft sei, eine Finanzmarktblase
mit Hilfe des Zinsinstruments frihzeitig zum
Platzen zu bringen (,leaning against the
wind"”). Da der Leitzins jedoch ein zu stump-
fes Instrument sei und Vermogenspreisblasen
nur schwer rechtzeitig identifiziert werden
kdnnten, wurde ein solches Finanzstabilitats-
mandat der Geldpolitik mehrheitlich als nicht
vorteilhaft erachtet.'®
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Unter dem Eindruck der Finanzkrise hat sich
der Schwerpunkt der Diskussion jedoch ver-
schoben und erweitert. Im Fokus steht nun
weniger isoliert die Zinspolitik als vielmehr
eine breite Perspektive auf die Makro- und sys-
temische Dimension der Finanzmarkte. So hat
sich gezeigt, dass bestimmte Anreizstrukturen
innerhalb des Finanzsystems und die be-
stehende, primér auf das einzelne Institut aus-
gerichtete Aufsicht den Aufbau kreditfinan-
zierter Ungleichgewichte stark begunstigt
haben. Der auf internationaler und europai-
scher Ebene eingeschlagene Weg, makropru-
denzielle Aspekte starker ins Blickfeld der Ana-
lyse und der Regulierung zu nehmen, sollte
daher konsequent weiterverfolgt werden. Ins-
besondere mit strengeren Eigenkapitalanfor-
derungen und einer besseren Erfassung von
Risikopositionen kann tUbermaBigen Verschul-
dungshebeln und zu riskanten Geschaftsmo-
dellen besser entgegengewirkt werden.!”)

Aber auch die vielfaltigen Verflechtungen in-
nerhalb des Finanzsystems erfordern einen
makroprudenziellen Ansatz. Je nach ihrer Be-
deutung mdissen Finanzintermediare im Ge-
samtsystem differenziert behandelt werden,
und auch Finanzinstitute auBerhalb des klassi-
schen Bankensektors sollten, sofern sie dhn-
liche Funktionen erflllen, in die Regulierung
einbezogen werden.'® GroBe und/oder stark

16 Vgl. hierzu: F.S. Mishkin (2011), Monetary Policy
Strategy: Lessons from the Crisis, NBER Working Paper
16755.

17 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Ansatze zur Mes-
sung und makroprudenziellen Behandlung systemischer
Risiken, a.a.0.; Basel Committee on Banking Super-
vision, BASEL Ill: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems, Dezember 2010.

18 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitats-
bericht 2007; Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitats-
bericht 2009.
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zielle Instru-
mente ausge-
richtet auf Pro-
zyklizitat ...

... und Ver-
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vernetzte Finanzinstitute, deren Zusammen-
bruch das gesamte Finanzsystem gefahrden
kénnte, mussen strenger reguliert werden
und sollten hoheren Eigenkapital- und Liqui-
ditatsanforderungen gentigen. Finanzinnova-
tionen missen mit Blick auf ihre Komplexitat
und eine etwaige Konzentration bei Finanzin-
termediaren Uberwacht werden, sodass Fehl-
entwicklungen frihzeitig entgegengetreten
werden kann.

Ziel einer solchen makroprudenziellen Politik
ist die Eindd@mmung systemischen Risikos und
damit die Starkung der Widerstandsfahigkeit
des Finanzsystems insgesamt. Hierdurch soll
sichergestellt werden, dass Externalitdten in-
nerhalb des Finanzsystems — die Prozyklizitat
und Verflechtung der Finanzinstitute — be-
gegnet werden kann.' Folglich missen be-
stehende  Aufsichtsinstrumente  erweitert
oder angepasst werden, um so klnftig die
Entstehung systemischer Risiken zu vermei-
den und die Wahrscheinlichkeit von Kredit-
und Vermdgenspreisblasen entscheidend zu

reduzieren.

Preisstabilitat bleibt primares Ziel
der Geldpolitik

Geldpolitik
nicht Uber-
frachten

Es besteht inzwischen weitgehend Uberein-
stimmung dartber, dass das Ziel der Finanz-
stabilitat eines eigenen Instrumentariums be-
darf. Die Verfolgung dieses Zieles kann auch
von Notenbanken wahrgenommen werden;
in der Tat spricht die Expertise von Notenban-
ken dafur, ihnen eine gewichtige Rolle bei der
Analyse der Finanzstabilitdat zu geben. Das
zinspolitische Instrument der Geldpolitik ist je-
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doch zu undifferenziert, um der Komplexitat
des Zieles der Finanzstabilitat gerecht zu wer-
den. Die Geldpolitik ist daher mit ihrem Instru-
mentarium weiterhin auf die Preisstabilitat
auszurichten und nicht mit weiteren Zielen zu
Uberfrachten. Die Glaubwurdigkeit der Geld-
politik lebt davon, dass neben der Klarheit in
der Zielsetzung auch Transparenz Uber die
Grenzen der Geldpolitik herrscht. Finanz-
stabilitat als zusatzliches eigenstandiges Ziel
der Geldpolitik lduft Gefahr, dass Gberzogene
Erwartungen an die Effektivitat der geldpoli-
tischen Instrumente geweckt werden.

Der Vorteil von unabhangigen Instrumenten
fir Preis- und Finanzstabilitdt wird offen-
sichtlich in einer Situation, in der Geld- und
makroprudenzielle Politik in unterschiedliche
Richtungen angepasst werden mussen. Lie-
gen beispielsweise keine Hinweise auf gestie-
gene Inflationsrisiken vor, jedoch Anzeichen
flr das Entstehen zu hoher Risiken im Finanz-
system, kann situationsgerecht reagiert wer-
den, indem die makroprudenzielle Politik ihr
Instrumentarium restriktiver ausrichtet, wah-
rend der geldpolitische Kurs unverandert
bleibt. Das Beispiel verdeutlicht die Notwen-
digkeit, eine klare Linie zwischen dem Ziel der
Preisstabilitdt und dem Ziel der Finanzstabili-
tat zu ziehen und eine eindeutige Zuordnung
der Instrumente und MaBnahmen vorzuneh-

men.20

19 Gegenwartig wird eine Reihe von Instrumenten disku-
tiert, die einerseits die Prozyklizitdt und andererseits das
Netzwerkrisiko einddmmen sollen. Vgl.: BIZ (2010), 80.
Jahresbericht; G. Galati und R. Moessner (2011), Macro-
prudential Policy: A Literature Review, BIZ Arbeitspapier,
Nr. 337.

20 Vgl. hierzu: A. Cukierman (2011), Reflections on the
crisis and on its lessons for regulatory reform and
for central bank policies, Journal of Financial Stability 7,
S.26-37.

Jedem Politik-
ziel eigene In-
strumente zu-
ordnen



Mébgliche
Wechsel-
wirkungen
zwischen Geld-
und makro-
prudenzieller
Politik

Geldpolitik
sollte Einsatz
makropruden-
zieller Instru-
mente berdck-
sichtigen, ...

Da die Entwicklungen auf den Geld- und
Finanzmarkten nicht nur aus Sicht der Geld-
politik, sondern auch aus Sicht der makro-
prudenziellen Politik von zentraler Bedeutung
sind, ergeben sich jedoch wichtige Wechsel-
wirkungen zwischen den Politikbereichen, die
berticksichtigt werden mussen. So ist bei-
spielsweise die Kreditvergabe der Banken ei-
nerseits bedeutsam fir die geldpolitische
Transmission und dient andererseits als An-
knidpfungspunkt fir die makroprudenzielle
Politik. Dies eroffnet die Moglichkeit, dass
sich Entscheidungen und MaBnahmen ergan-
zen, moglicherweise entsteht aber auch die
Gefahr, dass sie sich konterkarieren.?” So
kdnnten zum Beispiel makroprudenzielle Ins-
trumente, die darauf abzielen, die Prozyklizi-
tat des Finanzsektors einzudammen, geldpoli-
tischen Entscheidungen zuwiderlaufen (als
Beispiel seien etwaige Beleihungsgrenzen
oder Obergrenzen fur das Kreditwachstum
genannt).

Inwieweit hierdurch eine Koordinierung der
Politikbereiche vorteilhaft oder erforderlich
ist, lasst sich pauschal nicht beantworten.
Zurzeit liegen nur wenige praktische Erfah-
rungen vor,?? allerdings bieten verflighare
Studien erste wichtige Anhaltspunkte. So un-
termauern aktuelle Untersuchungen, dass die
Inflationsrate vergleichsweise gut stabilisiert
werden kann, wenn eine mit eigenen Instru-
menten ausgestattete makroprudenzielle Po-
litik neben der Geldpolitik agiert.?® Nachtei-
lige Effekte hinsichtlich der Volatilitat der In-
flationsrate konnen aber auftreten, wenn die
Geldpolitik den Einfluss makroprudenzieller
Instrumente auf die Finanzmarkte ignoriert.24
Entscheidet die Notenbank sowohl Uber geld-
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politische als auch Uber makroprudenzielle
Instrumente, lassen sich zusatzliche Schwan-
kungen der Inflationsrate im Vergleich zum
geldpolitischen Status quo (in welchem nur
die Geldpolitik stabilisierend wirkt) praktisch
ausschlieBen oder kdnnen sogar insgesamt
verringert werden. 23

Obschon diese Ergebnisse noch als vorldufig
anzusehen und damit vorsichtig zu interpre-
tieren sind, deuten sie darauf hin, dass eine
eindeutige Zuordnung von Zielen und Instru-
menten grundsatzlich férderlich ist, um beide

21 Dabei werden einzelne Wirtschaftsakteure nicht zwin-
gend in gleicher Weise bertihrt. So durfte der Einfluss
makroprudenzieller MaBnahmen auf die Konsum- und
Sparentscheidungen privater Haushalte davon abhangen,
ob diese Nettoglaubiger oder Nettoschuldner sind.

22 Vgl. hierzu: Committee on the Global Financial Sys-
tem (2010), Macroprudential instruments and frame-
works: a stocktaking of issues and experiences, CGFS
Paper 38.

23 Vqgl. hierzu z.B.: D. Beau, L. Clerc und B. Mojon
(2011), Macro-Prudential Policy and the Conduct of
Monetary Policy, Banque de France, mimeo; I. Christen-
sen, C. Meh und K. Moran (2010), Bank Leverage Regu-
lation and Macroeconomic Dynamics, Bank of Canada,
mimeo.

24 Vgl. hierzu Abschnitt 4 in: P. Angelini, S. Neri und
F. Panetta (2010). Demgegentiber lasst sich die Volatilitat
der Inflationsrate wirkungsvoll begrenzen, wenn die
Geldpolitik den Einfluss makroprudenzieller Instrumente
auf die Finanzstabilitat bei den geldpolitischen Entschei-
dungen explizit berticksichtigt. Dieses Ergebnis ist intuitiv
einleuchtend, wenn man das makroprudenzielle Regel-
werk vereinfachend als zusatzliche Parameter der Mo-
dellokonomie interpretiert, die von der optimalen Geld-
politik berticksichtigt werden. Siehe hierzu: Nakornthab
und Rungcharoenkitkul (2010), S. 12. Vgl.: P. Angelini,
S. Neri und F. Panetta (2010), Grafting Macroprudential
Policies in a Macroeconomic Framework: Choice of Opti-
mal Instruments and Interaction with Monetary Policy,
Banca d'ltalia, mimeo; D. Nakornthab und P. Rungcha-
roenkitkul (2010), Marrying Monetary Policy with Macro-
prudential Regulation: Exploration of Issues, The South
East Asian Central Banks (SEACEN) Research and Training
Centre, Occasional Paper 49.

25 Vqgl. hierzu: P. Angelini, S. Neri und F. Panetta (2010),
a.a.0.; C. Bean, M. Paustian, A. Penalver und T. Taylor
(2010), a.a.0.
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Ziele zu erreichen.?® Unterstellt man, dass es
kiinftig zu einem ausreichenden Informa-
tionsaustausch zwischen der Geld- und der
makroprudenziellen Politik kommt, ist auf
Grundlage der vorliegenden Studien nicht zu
beflrchten, dass Abstriche beim Ziel der
Preisstabilitat vorgenommen werden mdissen.
Die Sicherung stabiler Preise bleibt gewahr-
leistet, solange geldpolitische Instrumente
allein mit Blick auf die Preisentwicklung ein-
gesetzt werden. Allerdings ist vor Uberzo-
genen Erwartungen zu warnen. Die makro-
prudenzielle Analyse steht noch am Beginn
der Entwicklung eines allgemein akzeptierten
Modell- und Handlungsrahmens.

Preisstabilitat weiterhin im Sinne
niedriger Inflationsraten verstehen

Vorschlag eines
hoéheren
Inflations-
zieles ...

Auch wenn der Vor-Krisen-Konsens hinsicht-
lich der primaren Ausrichtung der Geldpolitik
auf das Ziel der Preisstabilitat seine Gultigkeit
behalt, stellt sich die Frage, ob sich aus den
Erfahrungen wahrend der Krise Konsequen-
zen flr die konkrete Ausgestaltung des Preis-
stabilitatszieles ergeben. So wurde im Kon-
text der massiven Zinssenkungen von einigen
Beobachtern vorgeschlagen, ein héheres In-
flationsziel festzulegen, damit die Geldpolitik
weniger schnell an die natdrliche Unter-
grenze der Nominalzinsen st6Bt und somit
der Spielraum zur geldpolitischen Stabilisie-
rung nicht so leicht eingeschrankt werde.?”
Denn wirde ein glaubwirdig hoheres Infla-
tionsziel als es der Vor-Krisen-Konsens von
etwa 2 % nahelegte angestrebt, was im Nor-
malfall mit einem entsprechend héheren No-
minalzins einherginge, dann ware im Krisen-
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fall eine starkere Zinssenkung und damit eine
deutlichere Senkung des Realzinses moglich.
Die geldpolitische Flexibilitat ware im Falle
eines realwirtschaftlichen Einbruchs mit De-
flationsgefahr entsprechend gréBer.2®

Gegen diesen Vorschlag sprechen jedoch die
betrachtlichen und fortlaufenden Wohlfahrts-
verluste, die mit einer Anhebung des Infla-
tionszieles einhergehen. Zu nennen sind hier
insbesondere die Fehlallokation von Ressour-
cen, die sich aus der inflationsbedingten Ver-
zerrung der relativen Preise ergibt, die negati-
ven Auswirkungen von Inflation auf die reale
Kassenhaltung, der mit einem hoheren Infla-
tionsniveau einhergehende Anstieg der Varia-
bilitat der Inflation sowie dessen Konsequen-
zen fur Risikopramien und schlieBlich Verzer-
rungen, die sich aus dem Zusammenspiel von
Inflation und Nichtneutralitdten im Steuersys-
tem ergeben. Vor allem aber lasst der Verlust
an geldpolitischer Glaubwirdigkeit, der mit
solch einer diskretiondren MaBnahme ver-
bunden ware, diesen Vorschlag als auBerst
problematisch erscheinen.?? Die zu befirch-
tende Destabilisierung der Inflationserwar-

26 Eine vorsichtige Interpretation ist aus zwei Griinden
geboten. Zum einen bilden die zugrunde liegenden dyna-
mischen stochastischen allgemeinen Gleichgewichtsmo-
delle nur ndherungsweise die komplexen Interaktionen
zwischen realen und finanziellen Sektoren ab. Zum ande-
ren ist diese Forschung erst im Entstehen: Derzeit erlau-
ben nur einige wenige Modelle eine simultane Analyse
von Geld- und makroprudenzieller Politik. Dartiber hinaus
ist es bislang noch nicht gelungen, das Netzwerkrisiko
adaquat abzubilden. Siehe auch: D. Beau, L. Clerc und
B. Mojon (2011), a.a. 0.

27 Vgl.: J.C. Williams (2009), Heeding Deadalus: Optimal
Inflation and the Zero Lower Bound, Brookings Papers on
Economic Activity 2, S. 1-37.

28 Vgl.: O.J. Blanchard, G. Dell'Ariccia und P. Mauro
(2010), Rethinking Macroeconomic Policy, Journal of
Money, Credit and Banking 42, S. 199-215.

29 Vgl.: A.A. Weber (2010), Der IWF spielt mit dem
Feuer, Financial Times Deutschland, 25. Februar 2010.

... wegen hoher
Wohlfahrts-
verluste
abzulehnen



Auch der Uber-
gang zu einer
Preisniveau-
steuerung ist
abzulehnen

tungen wurde es der Zentralbank deutlich er-
schweren, ihr (gegebenenfalls héher) gesetz-
tes Inflationsziel zu erreichen und gesamt-
wirtschaftliche Stabilitdt zu gewahrleisten.39

Als weitere Alternative, die an der Zinsunter-
grenze maogliche Einschrankung der geldpoli-
tischen Flexibilitat zu entscharfen, wurde vor-
geschlagen, Preisstabilitat nicht als quantitati-
ves Ziel fur die Inflationsrate zu formulieren,
sondern auf eine Zielvorgabe flur das Preis-
niveau — oder genauer den Preisniveaupfad —
Uberzugehen.3" Die Strategie der Preis-
niveausteuerung weist im Vergleich zu einer
Strategie der Inflationssteuerung in der Theo-
rie tatsachlich eine Reihe vorteilhafter Eigen-
schaften auf. BeflUrworter einer Zielvorgabe
fir das Preisniveau betonen die damit ver-
bundene Moglichkeit, die Inflationserwartun-
gen des privaten Sektors zu beeinflussen und
auf diese Weise im Krisenfall Deflationsrisiken
entgegenzuwirken. Allerdings kann bezwei-
felt werden, dass ein Wechsel der Zielformu-
lierung bei akuter Deflationsgefahr dazu ge-
eignet ist, die angestrebte positive Wirkung
auf die Inflationserwartungen des privaten
Sektors zu entfalten.3? Gravierender ist, dass
eine Strategie der Preisniveausteuerung
gegenilber einer optimalen Geldpolitik mit
einer Reihe weiterer Nachteile einhergeht, die
den Nutzen eines solchen Strategiewechsels

infrage stellen.33

Insgesamt betrachtet ist folglich weder eine
Anhebung des Inflationszieles noch ein Uber-
gang zur Preisniveausteuerung aus stabilitats-
politischer Sicht zielfihrend. Vielmehr ist es
erforderlich, das Ubel ,an der Wurzel” zu
packen und durch die Beseitigung beste-
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hender Fehlanreize und Regulierungslicken
schwere Krisen so unwahrscheinlich wie
maoglich zu machen. Es ist ohnehin fraglich,
ob die Handlungsfahigkeit der Geldpolitik an
der Untergrenze der nominalen kurzfristigen
Geldmarktsatze tatsachlich so sehr einge-
schrankt war. Die Erfahrungen der Notenban-
ken mit der Wirksamkeit unkonventioneller
MaBnahmen in der Krise legen zumindest
nicht nahe, die Zinsuntergrenze als bindende
Beschrankung der Effektivitat der Geldpolitik
anzusehen.

Geldpolitik symmetrisch ausrichten

Preis- und Finanzstabilitat sollten auf der Ziel-
ebene der Geldpolitik nicht vermischt wer-
den. Es bleibt jedoch die Erkenntnis, dass eine
auf Preisstabilitat in der Gblichen Frist von un-
ter zwei Jahren ausgerichtete Geldpolitik kein
Garant gegen Fehlentwicklungen auf den
Finanzmarkten ist, die sich auf die Realwirt-
schaft Ubertragen und damit die Preisstabili-

30 AuBerdem besteht die Gefahr, dass ein hoheres Infla-
tionsziel nicht nur die mit dieser MaBnahme verbundene
Hoffnung auf gréBere makrookonomische Stabilitat ent-
tduscht, sondern dartber hinaus auch zum Aufbau der
nachsten Krise beitragt. Private Haushalte und Unterneh-
men wiurden bei ihren Entscheidungen die Tatsache eines
gréBeren Zinssenkungsspielraums der Zentralbank im
Falle einer Krise berticksichtigen und héhere Risiken ein-
gehen.

31 Eggertsson und Woodford schlugen Preisniveausteue-
rung bereits im Zusammenhang mit der Deflation in Ja-
pan vor; vgl.: G.B. Eggertsson und M. Woodford (2003),
The zero bound on interest rates and optimal monetary
policy, Brookings Papers on Economic Activity 1, S. 139—
211.

32 Vqgl. hierzu: C. Walsh (2010), The future of inflation
targeting, University of California, Santa Cruz, mimeo.

33 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Preisniveausteue-
rung als geldpolitische Strategie, Monatsbericht, Januar
2010, S. 31-46; C. Gerberding, R. Gerke und F. Ham-
mermann (2010), Price-level targeting when there is
price-level drift, Diskussionspapier des Forschungszen-
trums der Deutschen Bundesbank, Reihe 1, Nr. 23/2010.
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tat gefahrden. Vor diesem Hintergrund stellt
sich die Frage, in welcher Weise die Geldpoli-
tik die Erfahrungen der Krise in ihre Entschei-
dungsfindung einflieBen lassen sollte.

In der Phase vor der Krise erfolgten die geld-
politischen Entscheidungen haufig auf der
Basis von Modellen, in denen der Finanzsek-
tor keine oder nur eine untergeordnete Rolle
spielte. Eine offensichtliche, wichtige Lehre
aus der Krise ist folglich, dass dem Banken-
sektor und finanziellen Friktionen bei der
theoretischen und empirischen Fundierung
geldpolitischer Entscheidungen in Zukunft
Gewicht
muss, als dies bislang der Fall war.

groBeres beigemessen  werden

In der geldpolitischen Strategie des Eurosys-
tems ist dies im Prinzip angelegt, da die Er-
gebnisse der monetdren Analyse zur Gegen-
prafung der Ergebnisse der realwirtschaft-
lichen Analyse herangezogen werden. In der
jungeren Vergangenheit wurden zudem im
Eurosystem die Anstrengungen intensiviert,
die monetare Analyse kontinuierlich auch mit
Blick auf neue Frihwarnindikatoren fiir Fehl-
entwicklungen an den Finanzmarkten auszu-
bauen.3¥ Ziel ist es, zeitnah UnregelmaBigkei-
ten in den Verlaufsmustern verschiedener Va-
riablen zu erkennen. Da ein ungewdhnliches
Verlaufsmuster der Kreditentwicklung und
der monetdren Aggregate wertvolle Hinweise
auf eine UbermaBige Kreditschdpfung geben
kann, tragt ein friihes Gegensteuern und da-
mit eine Uber den Finanzzyklus symmetrisch
ausgerichtete  Geldpolitik wesentlich  zur
Finanzstabilitat bei.3® Erforderlich hierfur ist
eine Verlangerung des Ublichen geldpoliti-
schen Entscheidungshorizonts, da sich finan-
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zielle Fehlentwicklungen regelmaBig Uber
einen langeren Zeitraum aufbauen.

Mit der klnftig starkeren Beriicksichtigung
des Bankensektors und finanzieller Friktionen
auch in dynamischen allgemeinen Gleichge-
wichtsmodellen gelingt es nicht nur, den
geldpolitischen Transmissionsprozess empi-
risch besser abzubilden, sondern diese Mo-
delle ermdglichen zudem eine strukturell an-
gelegte Interpretation der Geldmengen- und
Kreditentwicklung.3® Gemeinsam mit der Ge-
genprifung der Informationen aus anderen
Quellen — wie beispielsweise dem Bank Len-
ding Survey, der Finanzierungsrechnung oder
der Bankenstatistik — entsteht auf diese Weise
ein umfassendes Bild der Entwicklungen am
aktuellen Datenrand. In der Finanzkrise
konnte das Eurosystem so — ausgehend von
den in der monetaren Séule aufbereiteten In-
formationen - zielgerichtet auf die Spannun-

gen in den Geldmarkten reagieren.

Geldpolitische SondermaBnahmen:
kein Rezept auf Dauer

Strukturelle
Analyse und
Gegenprifung

In der Finanzkrise hat das Eurosystem — wie
auch die Notenbanken anderer groBer Wirt-
schaftsraume — in bislang beispielloser Weise
unkonventionelle geldpolitische MaBnahmen
ergriffen. Diese vom Eurosystem in ihrer Ge-

34 Vgl. hierzu: L. Papademos und J. Stark (Hrsg.), Enhan-
cing monetary analysis, EZB, Frankfurt am Main, 2010,
Kapitel 6.

35 Vgl. hierzu: A.A. Weber (2010), Comment on Jordi
Gali — The Monetary Pillar and the Great Financial Crisis,
Kolloquium zu Ehren von Lucas Papademos, 21. Mai
2010, Frankfurt am Main.

36 Vgl. hierzu: L. Papademos und J. Stark (Hrsg.), Enhan-
cing monetary analysis, EZB, Frankfurt am Main, 2010,
Kapitel 5.
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... aber mit
Fehlanreizen
verbunden

samtheit als ,Enhanced Credit Support” be-
zeichneten MaBnahmen setzten aufgrund
der Bedeutung von Bankkrediten fur die Un-
ternehmensfinanzierung im Euro-Wahrungs-
gebiet am Bankensystem an. Andere Noten-
banken wahlten mit Blick auf die Charakteris-
tika ihrer heimischen Finanzsysteme andere
Instrumente. Das Ziel war, die Folgen der
Marktliquiditat
durch operative MaBnahmen der Notenbank

schlagartig abnehmenden
zu kompensieren. Ein zentrales Element im
Eurosystem war die vollstandige Zuteilung
der Gebote bei den Refinanzierungsgeschaf-
ten, die den Banken das Vorhalten von Uber-
schussliquiditat  ermoglichte.  Aus  dem
vorlibergehenden Vorhandensein von Uber-
schussliquiditat im Bankensektor ergaben sich
jedoch keine unmittelbaren Risiken fir die
Preisstabilitat, da weder die Geldmenge noch
die Kredite tbermaBig wuchsen.

Die unkonventionellen MaBnahmen haben in
der Krise erheblich dazu beigetragen, die Fi-
nanzmarkte zu stabilisieren und ein Abgleiten
der Realwirtschaft in eine anhaltende Depres-
sion zu verhindern. Gleichwohl gilt es, die kri-
senbedingten LiquiditatsmaBnahmen nicht
Uber Geblhr zu verlangern. Sie sind schad-
lich, wenn sie als Dauermedikation verab-
reicht werden. So erlauben groBziigige Liqui-
ditatsoperationen auch jenen Banken eine
Fortsetzung ihrer Geschaftstatigkeit, die an
den privaten Finanzierungsmarkten keine
Mittel mehr erhalten. Damit entsteht aber die
Gefahr, dass eine notwendige Restrukturie-
rung in Teilen des Bankensystems verzdgert
wird oder ganz unterbleibt. In der Folge blei-
ben im Finanzsektor nicht nachhaltige Struk-
turen erhalten, welche die mittel- bis langfris-

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2011

tigen Perspektiven der Realwirtschaft belas-
ten.

Die Neuausrichtung oder Abwicklung von
Banken ohne tragfahiges Geschaftsmodell
obliegt priméar den jeweiligen Eigentlimern,
bei fortgeschrittenen Schieflagen den zustan-
digen nationalen Aufsichtsbehérden und Re-
gierungen. Ein Ruckgriff auf geldpolitische
Instrumente zur Stabilisierung des Finanzsek-
tors ist allenfalls vortibergehend und nur bei
Dysfunktionalitdten angemessen, die das ge-
samte Bankensystem betreffen und die Effek-
tivitat der Geldpolitik fundamental beein-
tréchtigen. Insoweit ist die in der Krise fur die
Notenbanken erwachsene umfassende Inter-
mediation parallel zu Verbesserungen an den
Interbanken- und Finanzmarkten zeitnah zu-
ruckzufahren.

Aus volkswirtschaftlicher Sicht ware eine dau-
erhafte Bereitstellung von Uberschussliquidi-
tat auch deshalb problematisch, weil damit
die Aufgabe der Banken in der Fristentrans-
formation weitgehend auf die Notenbank
Ubertragen  wirde.  Zentralbankliquiditat
ware fur die Banken nur noch aufgrund der
begrenzten Verflgbarkeit von notenbankfa-
higen Sicherheiten knapp und musste von ih-
nen nicht mehr in gleichem MaBe wie zuvor
bewirtschaftet werden. Dies kénnte somit die
Anreize der Banken, die Laufzeiten ihrer Akti-
va und Passiva stérker in Ubereinstimmung zu
bringen, gravierend verringern und letztlich
zu einer starken und andauernden Aufbla-

hung der Notenbankbilanzen fuhren.

SchlieBlich folgen aus einer fortgesetzten Be-
reitstellung von Uberschussliquiditat in einem
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Umfeld sich normalisierender Interbanken-
markte auch unerwlnschte Konsequenzen
fur die Signalfunktion der kurzfristigen Zinsen
in der geldpolitischen Steuerung. So hat das
Eurosystem beispielsweise mit dem Ubergang
zur Vollzuteilung bei den Refinanzierungsge-
schaften faktisch die bis dahin recht exakte
Kontrolle tber die kurzfristigen Geldmarkt-
satze aufgegeben. Daher bewegten sie sich
seit Oktober 2008 — je nach vorherrschenden
Liquiditatsbedingungen — zwischen dem Satz
der Einlagefazilitat und dem Hauptrefinanzie-
rungssatz. Dies wurde in der Krise hingenom-
men, um Anreize zur weiteren Teilnahme der
Banken am Geldmarkt zu setzen. Eine dauer-
hafte Beibehaltung des Vollzuteilungsverfah-
rens bei den Refinanzierungsoperationen
wurde allerdings eine effektive und effiziente
Zinssteuerung, die auf einem transparenten
Geld-
marktsatzen und realwirtschaftlich relevanten

Zusammenhang zwischen Leitzins,

Zinssatzen basiert, beeintrachtigen.3”

Mit dem Abklingen der krisenbedingten Ver-
werfungen an den Finanzmaérkten haben No-
tenbanken sicherzustellen, dass von der Im-
plementierung der Geldpolitik keine verzer-
rende Wirkung auf die Preisbildung an den
Finanzmarkten ausgeht. In Zukunft mussen
Banken zusatzliche Vorkehrungen treffen,
damit sie eine hohere Widerstandsfahigkeit
gegeniber austrocknenden Méarkten entwi-
ckeln. Daflr ist unter anderem eine im Ver-
gleich zur Situation mancher Institute vor der
Finanzkrise ausgewogenere Laufzeitstruktur
von Aktiva und Passiva in den Bankbilanzen
erforderlich, so wie es bereits in den neuen Li-
quiditatsstandards der als , Basellll” bekann-
ten Regulierungsinitiative vorgesehen ist.
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Damit mussen jene Geschaftsmodelle, die
bislang in starkem MafBe und zu einseitig auf
Fristen- und Risikotransformation bei unzu-
reichender Ertragskraft und Eigenkapitalaus-
stattung beruhten, grundlegend Uberdacht

werden.

Eine der wesentlichen Erkenntnisse der Fi-
nanzkrise ist, dass MaBnahmen der Finanz-
marktstabilisierung in einem Umfeld hoch
verschuldeter privater Akteure rasch zu fiska-
lischen Schieflagen fihren. Die Rickwirkung
nicht nachhaltiger 6ffentlicher Finanzen auf
die Finanzmarkte verstarkt die dortigen Pro-
bleme. Es entsteht die Gefahr einer Abwarts-
spirale. Dieser Befund unterstreicht die Not-
wendigkeit einer Regulierung, welche die Wi-
derstandsfahigkeit des Finanzsystems erhoht.
Er er6ffnet dartber hinaus den Blick auf die
laufende Regulierungsdebatte, in der die spe-
zifischen Risiken, die aus einer unsoliden Fi-
nanzpolitik resultieren kénnen, zu adressieren
sind. In diesem Zusammenhang spielen bei-
spielsweise die von Banken im Eigenbestand
gehaltenen Staatsanleihen in zweierlei Hin-
sicht eine besondere Rolle: Zum einen wer-
den Staatsanleihen in den geltenden Eigenka-
pitalregeln als vergleichsweise risikoarme Ak-
tiva behandelt, zum anderen dienen sie der
Erfillung zuklnftiger regulatorischer Liquidi-
tatsstandards, da sie als besonders liquide Ak-
tiva angesehen werden. Aus beiden Faktoren
ergeben sich zusatzliche Anreize fir Banken,
Staatsanleihen zu halten. Soweit diese An-

37 Der Begriff der Effektivitdt meint hier die wirksame
Steuerung des Niveaus der kurzfristigen Geldmarktséatze
bei begrenzter Volatilitat. Der Begriff der Effizienz bezieht
sich auf die Anforderung, die Geldmarktsteuerung
marktkonform und mit angemessenem operativem Auf-
wand sicherzustellen.

Risiken aus
fiskalischen
Schieflagen als
Requlierungs-
thema



Wertpapier-
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reize zu einer Senkung der Rendite von
Staatsanleihen fuhren, konnte dies die Aus-
weitung der Staatsverschuldung beginsti-
gen, was sich wiederum insgesamt negativ
auf die Finanzstabilitat auswirken durfte. Die
Krise hat gezeigt, dass dies fur die Geldpolitik
nicht ohne Konsequenzen blieb.

Notenbanken haben in der Krise neben einer
Ausweitung ihrer revolvierenden Refinanzie-
rungsgeschafte in verstarktem MaBe durch
direkte Kaufe auf einzelnen Segmenten des
Wertpapiermarkts versucht, die angespann-
ten Marktbedingungen zu beeinflussen. Das
Eurosystem hat im Vergleich zu anderen No-
tenbanken in geringerem Umfang auf derar-
tige Kaufprogramme zurlickgegriffen. So hat
der EZB-Rat im Frihjahr 2009 ein Kaufpro-
gramm fur gedeckte Schuldverschreibungen
beschlossen. Zudem entschied sich der EZB-
Rat im Zusammenhang mit der sich ab dem
Frihjahr 2010 verscharfenden Staatsschul-
denkrise, ein zeitlich und betragsmaBig nicht
vorab begrenztes ,,Programm fir die Wert-
papiermarkte” aufzulegen, das darauf ab-
zielt, die Funktionsfahigkeit der Anleihe-
markte und des geldpolitischen Transmis-
sionsprozesses wiederherzustellen. Andere
Notenbanken haben in weitaus gréBerem
MaBe auf direkte Kdufe zurlickgegriffen, mit
der Konsequenz, dass sie ihre Bilanzen noch
starker ausweiteten.3® Auch hier gilt, dass
mit der Besserung der Lage an den Finanz-
markten Notenbanken ihre ausgedehnten
Bilanzen zurtickfuhren sollten. Fortgesetzte
Eingriffe von Notenbanken in die Preisbildung
an den Finanzmarkten sind kritisch zu sehen,
zumal Notenbanken gegentber den Markt-
teilnehmern in der Regel nicht Gber einen an-
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Bilanzsummen
wichtiger Notenbanken

Januar 2007 =100,
Monatsendstande, log. MaBstab

340 Bank of England
310
280

250

220

Federal Reserve
System
190

160

Eurosystem
130

100

85

2007 2008 2009 2010 2011

Quellen: Jeweilige Notenbank und eigene
Berechnungen.

Deutsche Bundesbank

dauernden Informationsvorsprung verfiigen.
In dem MaBe, wie die Interventionen einer
Notenbank bei den Marktteilnehmern den
Eindruck entstehen lassen, dass von der No-
tenbank ein nicht nachhaltiges, Uberhohtes
Kursniveau angestrebt wird, 16sen deren Ak-
tionen Arbitragemechanismen aus. Es besteht
die Gefahr, dass das angestrebte Kursniveau
nur so lange aufrechterhalten werden kann,
wie die Wertpapierkaufe tatsachlich fortge-
fihrt werden oder wie die Marktteilnehmer
fest mit einer Fortfihrung der Wertpapier-
kaufe rechnen.

38 Der Bestand des Eurosystems an fur geldpolitische
Zwecke gehaltenen Wertpapieren betrug zuletzt rd. 138
Mrd € (zum Stichtag: 4. Marz 2011). Das Asset Purchase
Programme der Bank of England betrdgt demgegentber
200 Mrd £. Die Kdufe des Federal Reserve System allein
von Mortgage Backed Securities (MBS) tberschritten zwi-
schenzeitlich den Betrag von 1 Billion US-$.
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Der Ankauf von Staatsanleihen durch Noten-
banken fir geldpolitische Zwecke birgt zu-
dem insbesondere in einem Umfeld hoher
staatlicher Defizite und Schuldenstéande das
Risiko, die Grenzen zwischen Geld- und Fis-
kalpolitik zu verwischen. Dies koénnte die
Glaubwaurdigkeit der Geldpolitik unter Um-
standen belasten. Auch deshalb stellt sich die
dringliche Aufgabe, das Finanzsystem wider-
standsfahiger gegentber fiskalischen Risiken

zu machen.

Schlussbemerkungen

Eindeutige Zu-
ordnung von
Zielen und In-
strumenten

Der globalen Finanzkrise vorausgegangen
waren ein stabiles gesamtwirtschaftliches
Umfeld und vergleichsweise glnstige Finan-
zierungsbedingungen. Im Zusammenwirken
mit dem bestehenden institutionellen Rah-
men der Finanzmarkte und einer kontinuier-
lichen Innovation von Finanzprodukten ent-
standen grundlegende Fehlanreize. Aus der
Analyse der Krise ergeben sich Konsequenzen
fir die Geldpolitik und fur die Regulierung
des Finanzsystems, welche starker als bisher
auf die Einddmmung derartiger Fehlentwick-
lungen ausgerichtet sein mussen.

Um Preis- und Finanzstabilitat zu gewahrleis-
ten, mussen den Politikbereichen die Verant-
wortlichkeiten und die jeweils am besten ge-
eigneten Instrumente eindeutig zugeordnet
werden. Wahrend sich die Geldpolitik mit
dem Leitzins als primdrem Instrument weiter-
hin auf die Wahrung von Preisstabilitat kon-
zentrieren sollte, bendtigt eine auf systemi-
sche Risiken ausgerichtete makroprudenzielle
Regulierung ein eigenes adaquates Instru-
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mentarium zur Sicherung von Finanzstabilitat.
Obwohl Wechselwirkungen zwischen den Po-
litikbereichen moglich sind und entsprechend
berlcksichtigt werden sollten, ist nicht zu
beflrchten, dass bei einer klaren Aufgaben-
zuweisung mit Blick auf ein stabiles Finanz-
system Abstriche beim Ziel der Preisstabilitat
hingenommen werden missen.

Dabei sollte das Ziel der Preisstabilitat weiter-
hin im Sinne niedriger Inflationsraten verstan-
den werden. Weder eine Anhebung des Infla-
tionszieles noch ein Ubergang zur Preis-
niveausteuerung sind aus stabilitatspolitischer
Sicht als zielfhrend anzusehen. Hieran
haben die Erfahrungen aus der Finanzkrise
nichts geandert. Da der geldpolitische Hand-
lungsspielraum des Eurosystems an der Zins-
untergrenze nicht signifikant eingeschrankt
war, sprechen die mit diesen Vorschlagen
einhergehenden Wohlfahrtsverluste, Fehlan-
reize und Glaubwaurdigkeitsprobleme eindeu-
tig gegen ihre Umsetzung.

Die Geldpolitik des Eurosystems soll mittelfris-
tig Preisstabilitat sichern. Sie muss hierfir
— starker als in der Vergangenheit — symme-
trisch Uber den Finanzzyklus ausgerichtet
sein. Damit sichert das Eurosystem Preisstabi-
litdt und unterstltzt gleichzeitig den Erhalt
der Finanzstabilitat. In diesem Zusammen-
hang ist es notwendig, den Analyserahmen
bestandig weiterzuentwickeln und den geld-
politischen Entscheidungshorizont auszuwei-
ten. Die monetdre Saule leistet mit der Ana-
lyse der Geldmengen- und Kreditaggregate
bereits einen wichtigen Beitrag dazu, Fehlent-
wicklungen auf den Finanzmarkten zu identi-

Niedrige
Inflationsraten
anstreben

Symmetrische
Ausrichtung
der Geldpolitik



SondermaBBnah-
men auf Krisen
beschrdnken

fizieren und eine mittelfristige Perspektive
einzunehmen.

Hinsichtlich der Durchfuhrung der Geldpolitik
ist es von entscheidender Bedeutung, die
geldpolitischen SondermaBnahmen moglichst
zeitnah zurtickzufthren. Mit den unkonven-
tionellen MaBnahmen und insbesondere der
Vollzuteilung gehen vielfaltige Fehlanreize fur
die Finanzinstitute und eine erhebliche Beein-
trachtigung der effektiven Steuerung kurzfris-
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tiger Geldmarktsatze durch das Eurosystem
einher.

Obwohl nicht ausgeschlossen werden kann,
dass es in Zukunft wieder zu krisenhaften Zu-
spitzungen an den Finanzmarkten und in der
Realwirtschaft kommen kann, wird mit der
Umsetzung dieser Konsequenzen ein wesent-
licher Beitrag dafur geleistet, die Wahrschein-
lichkeit solcher Ereignisse so gering wie mog-
lich zu halten.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiur 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)

Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
8,1 5.2 3,9 4,1 4,5 3,6 5.5 0,78 1,28 4,0
9,5 5,0 3,6 3,5 4,7 3,4 6,0 0,70 1,23 4,2
12,0 4,6 2,9 3,0 3,8 2,3 5.9 0,36 0,97 4,0
13,4 4,5 2,4 2,4 33 1,6 6,2 0,35 0,86 3,8
12,8 3,6 1,8 1,5 3,5 1,4 6.4 0,36 0,77 3,8
11,8 2,3 0,3 0,6 33 0,9 7,2 0,36 0,74 3,7
12,5 1,8 - 02 - 0,1 2,8 0,7 7.0 0,36 0,72 3,7
12,4 1,6 -0, - 02 2,5 0,7 6,7 0,35 0,71 3,7
11,5 1,8 0,0 -02 1,8 0,2 6,5 0,34 0,68 3,8
11,0 1,6 - 04 - 02 1,8 0,2 5.7 0,34 0,66 3,8
10,8 1.6 - 0.2 - 03 1,8 0,2 5,9 0,35 0,64 3,7
10,7 1,3 - 02 - 02 1,8 0,4 6,0 0,35 0,64 3,7
10,3 1.5 - 0,1 0,0 1,7 0,1 5.1 0,34 0,69 3,6
9,2 1,4 0,2 0,1 1,5 0,0 3,9 0,35 0,73 3,6
8,2 1.5 0,2 0,5 1,9 0,7 4,3 0,48 0,85 3,6
7.8 2,1 1,1 0,8 2,3 1,2 3,8 0,43 0,90 33
6,2 2,0 1.1 1.1 2,2 1,2 3,6 0,45 0,88 3,4
4.8 2,1 1,1 1,4 3,2 1,2 3,7 0,70 1,00 33
4,6 2,3 2,1 1,6 3,9 1,9 4,0 0,59 1,04 3,7
4,4 2,2 1,7 1,7 3,4 1,6 3,8 0,50 1,02 4,1
3,2 2,3 1,5 3,8 2,0 3,6 0,66 1,02 4,2

. . . 0,71 1,09 43
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von Uber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFIs. — 5 Euro OverNight

Ansassigen auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarkt-
fondsanteile, Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen mit einer
Laufzeit bis zu 2 Jahren. — 4 Langerfristige Verbindlichkeiten der MFIs gegen-

Index Average. — 6 Euro

Interbank Offered Rate.

7 Siehe auch

Anmerkungen zu Tab. V1.4, S.43*. — 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen.

2. AuBenwirtschaft

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- |Wertpapier- |ubriger Wahrungs-
Saldo Handelsbilanz |Saldo tionen verkehr 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
- 13 259 + 2596 + 11442 + 14718 + 43923 - 44 997 - 2202 1,3650 110,9 109,9
- 6802 + 6900| + 6492 - 10177 + 74370 - 57291 - 410 1,4016 112,0 1M1
+ 9 400 + 14 061 - 17 895 + 10 244 - 18 099 - 6327 - 3713 1,4088 111,6 110,4
- 5729 - 1854 - 7957 - 189 + 20532 - 27349 + 757 1,4268 11,6 110,5
- 4070 + 1658 + 3702 - 34 027 + 56 840 - 22 400 + 3289 1,4562 112,9 111,5
+ 531 + 8416| + 4354 + 7322 + 8392 - 10706 - 654 1,4816 114,2 112,7
- 623 + 5316 + 5983 - 4830 - 18 + 9339 + 1492 1,4914 114,0 112,4
+ 11821 + 6176 - 22335| + 9107 + 30939 - 61550| - 831 1,4614 113,0 11,2
- 13630 - 7 630 + 22175 - 5019 + 30861 - 5197 + 1529 1,4272 110,8 108,9
- 7214) + 4309 - 452 - 3259 - 6340 + 12774 - 3626 1,3686 108,0 106,0
- 971 + 5992| + 383| - 32033 - 3979 + 38937 - 2541 1,3569 107,4 105,9
- 4627 + 1442 + 6526| - 17696 + 48631 - 24328)| - 81 1,3406 106,1 104,6
- 17086 - 1513 + 20591 - 6599 + 63378 - 36115 - 73 1,2565 102,8 101,4
+ 1274 + 3442 + 278 - 14 104 + 592 + 12 666 + 1125 1,2209 100,6 99,4
+ 4 480 + 7171 - 4223 - 3246 - 29 850 + 30037 - 1165 1,2770 102,5 101,0
- 7512 - 3785 - 8944 - 28 406 + 9 264 + 12 609 - 2412 1,2894 102,1 100,5
- 5231 + 4935 + 5287 - 5778 + 6904| + 5533| - 1373 1,3067 102,5 100,8
- 2084 + 6 236 + 5551 - 12 030 + 13271 + 4553 - 244 1,3898 106,0 104,1
- 5426 + 794 + 11266 + 23356 + 26017 - 38155 + 49 1,3661 104,7 102,7
- 17 + 2758| + 9323 + 18956 + 40181 - 48489| - 1325 1,3220 102,6 100,5
1,3360 102,4 100,2
1,3649 103,4 101,2
* Quelle: EZB.— 1 S. auch Tab. XI.12 und 13, S. 75* 76* .— 2 Einschl.

Finanzderivate. — 3 Gegenuber den Wahrungen der EWK-20-Gruppe. —
4 Auf Basis der Verbraucherpreise.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit EWU Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien
Reales Bruttoinlandsprodukt M2
2008 04 1,0 1,0 5,1 0,9 0.2 1,0 35 - 13
2009 - 41 - 27 - 47 13,9 - 82 - 26 - 20 7.6 - 52
2010 1,7 2,1 3.6 . 3.1 - 45 1,3
2009 3.Vj. - 40 - 25 - 44 15,4 - 83 - 25 - 23 7.4 - 43
4.vj. - 20 - 02 - 1.3 8,8 - 55 - 06 - 31 5,8 - 27
2010 1.Vj. 08 1,6 2.3 2,6 - 06 1,2 - 24 1,1 0,9
2.Vj. 2,0 2.8 43 3.1 4,6 2.0 - 40 1,7 1,8
3.V 1,9 1,9 3.9 5,0 3.0 1,7 - 47 0.2 1,3
4.Vj. 2,0 2.2 4,0 6.7 5.2 1,5 . . 1,1
Industrieproduktion M3
2008 - 18 - 06 0,0 4,8 1,0 - 28 - 42 2.2 - 35
2009 - 149 - 14,0 - 163 23,9 - 18,1 - 125 - 92 4,5 - 184
2010 7.2 7.5 4 108 20,2 5,5 5,9 P - 66 7.4 53
2009 3.Vj. - 145 - 138 - 16,0 27,2 - 19,2 - 12,0 - 99 7.8 - 17,2
4.vj. - 74 - 74 - 88 12,9 - 124 - 57 - 72 8.7 - 94
2010 1.Vj. 4,7 2,5 7.1 5,6 - 10 53 - 72 3.2 35
2.Vj. 9,1 9,1 12,9 17,9 6.3 7.4 - 64 4,1 7.9
3.V 7,0 8.7 10,6 24,0 6.1 4,6 - 67 11,0 6.0
4.vj. 7.9 9.7 124 335 10,1 6.2 P - 63 12,4 4,1
Kapazitatsauslastung in der Industrie 56
2008 83,0 82,9 86,5 70,7 84,4 85,8 76,4 75,9
2009 71,4 72,3 72,8 58,1 67,7 73,0 70,7 66,7
2010 75.8 77.1 79.8 67,1 77,0 76,7 68,1 69,0
2009 4.Vj. 71,0 72,0 72,1 58,0 67.0 74,1 70,6 65,6
2010 1.Vj. 72,3 73,7 73,9 61,6 74,6 74,6 69,0 66,7
2.V]. 75,5 76,9 79,8 66,6 74,6 76,4 69,7 68,6
3.Vj. 77,4 79,0 82,1 68,8 79,5 77,8 66,6 69,6
4.vj. 78,1 78,9 83,2 71,2 79.2 78,1 67,1 70,9
2011 1.Vj. 80,0 81,6 84,9 73,5 80,9 80,7 69,5 72,2
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
2008 7.5 7,0 7.3 5,5 6.4 7.8 7.7 6.3 6.7
2009 9,5 7.9 7.5 13,8 8.2 9,5 9,5 11,9 7.8
2010 10,0 8,4 6.8 16,9 8,4 9,7 13,5 P 85
2010 Aug. 10,0 8,4 6.7 8,3 9,7 12,9 13,7 8,4
Sept. 10,0 8.3 6.6 15,9 8.2 9.7 12,9 13,9 8.5
Okt. 10,1 8.3 6.6 8.1 9,7 13,9 8.7
Nov. 10,0 8.2 6.6 8,0 9,7 13,8 8,6
Dez. 10,0 8.1 6.6 14,3 8.0 9.7 13,7 8,6
2011 Jan. 9,9 8,0 6.5 8.0 9,6 13,5 8,6
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2008 8) 3.3 4,5 2,8 10,6 3.9 3.2 42 3,1 35
2009 9 0.3 0,0 0.2 0.2 1,6 0,1 1,3 1,7 0.8
2010 1,6 2.3 1,2 2.7 1,7 1,7 4,7 1,6 1,6
2010 Sept. 1,9 2,9 1,3 38 1,4 1,8 5,7 1,0 1,6
Okt. 1,9 3,1 1,3 45 23 1,8 5.2 08 2,0
Nov. 1,9 3,0 1,6 5,0 2,4 1,8 4,8 0,8 1,9
Dez. 2.2 3,4 1,9 5,4 2.8 2,0 5.2 0.2 2,1
2011 Jan. 10 23 37 2,0 5,1 3.1 2,0 4,9 0.2 1,9
Febr. p) 2.4 35 22 55 35 p) 1,8 4,2 0,9 2.1
Staatlicher Finanzierungssaldo "
2007 - 07 - 03 03 2,5 5.2 - 27 - 64 0,0 - 15
2008 - 20 - 13 0,1 2.8 4,2 - 33 - 94 7.3 - 27
2009 - 63 - 60 - 30 1,7 - 25 - 75 - 154 14,4 - 53
Staatliche Verschuldung "
2007 66,1 84,2 64,9 3,7 352 63,8 105,0 25,0 103,6
2008 69,8 89,6 66.3 4,6 34,1 67.5 110,3 44,3 106,3
2009 79.2 96,2 73.4 7.2 43,8 78,1 126,8 65.5 116,0

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai-
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel-
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro-
zent. — 2 Bruttoinlandsprodukt der EWU ohne Estland; aus saisonbereinig-

6*

ten Werten berechnet. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie;
arbeitstaglich bereinigt. — 4 Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt
schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung. — 5 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbe-
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

N Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt V2
1.4 53 1.9 2,2 0,0 58 3,7 0,9 3,6] 2008
- 37 3,4 - 39 - 39 - 25 - 438 - 81 - 37 - 1,7| 2009
3,7 1.7 2,0 1.4 4,0 1.2 - 01 ..| 2010
- 29 2,5 - 37 - 36 - 24 - 50 - 88 - 40 - 2,7| 2009 3.Vj.
21 0,9 - 22 - 09 - 08 - 36 - 57 - 26 - 28 4.Vj.
1,2 4,2 0,5 0,1 1,5 4,7 - 1.2 - 14 - 09| 2010 1.vj.
5,5 4,0 2,2 2,4 1,6 4,2 2,1 0,2 0,7 2.Vj.
3,8 3,6 1,8 2,6 1,0 3,8 1,7 0,0 1,9 3.Vj.
. 2,4 2,7 3,5 2,1 0,6 2,5 4.Vj.
Industrieproduktion M3
- 52 - 1,4 1,3 - 41 3,2 1,6 - 73 4,1| 2008
- 159 - - 76 - 11,3 - 86 - 137 - 17,6 - 158 - 87| 2009
10,2 - 7.1 p) 6,3 1,7 18,9 6,4 0,8 p) - 20| 2010
- 16,5 - - 69 - 12,9 - 74 - 12,7 - 19,0 - 14,6 - 87| 2009 3.vj.
28 - - 14 - 49 - 45 1,3 - 84 - 56 - 88 4.V.
15,6 - 7.6 0,6 37 19,7 - 06 03 - 23| 20101V,
14,5 - 11,0 8,1 2,7 24,5 10,3 2,9 - 23 2.Vj.
5,2 - 43 8,4 - 01 153 82 - 02 - 02 3.Vi.
6,2 - 57 p) 8,1 0,7 16,6 7.8 0,4 p) - 31 4.Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 6
85,1 79,0 83,4 83,0 79,8 72,0 84,1 79,2 72,0| 2008
69,2 69,7 75,9 74,8 72,6 53,7 711 70,0 66,3| 2009
79,0 77,2 78,2 80,3 75,1 57.5 76,1 71,2 62,5 2010
71,6 73,0 76,0 75,2 72,0 58,8 70,7 68,8 64,3| 2009 4.v;j.
77,5 77,3 77,3 75,8 75,1 58,1 73,0 68,9 61,7| 2010 1.vj.
79,3 75,7 78,8 79,4 75,7 55,4 75,3 70,9 63,1 2.Vj.
80,2 78,7 78,4 82,6 75,0 59,7 77,6 72,7 61,4 3.Vj.
79,0 76,9 78,2 83,4 74,7 56,7 783 72,4 63,6 4.Vj.
82,0 80,3 79,5 85,7 73,6 68,1 79,9 73,5 63,3| 2011 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
4,9 5,9 3,1 3,8 7.7 9,5 4,4 11,3 3,6| 2008
51 7.0 3,7 4,8 9,6 12,0 59 18,0 5,3| 2009
4,7 6,7 4,5 4,4 11,0 14,5 7.2 20,1 6,8| 2010
4,7 6,4 4,5 4,4 111 14,4 7.3 20,5 7,0| 2010 Aug.
4,7 6,4 4,4 4,3 11,2 14,5 7.3 20,6 7.0 Sept.
4,7 6,4 4,4 4,2 11,2 14,5 7.5 20,6 7.1 Okt.
4,8 6,2 4,4 4,2 11,2 14,5 7.5 20,5 7.2 Nov.
4,8 6,2 4,3 4,2 11,2 14,5 7,7 20,4 7.3 Dez.
4,7 6,1 4,3 4,3 11,2 14,5 7.8 20,4 74| 2011 Jan.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
4,1 4,7 2,2 3,2 2,7 3,9 5,5 4,1 4,41 2008
0,0 1.8 1,0 0,4 - 09 0,9 0,9 - 02 0,2| 2009
2,8 2,0 0,9 1.7 1.4 0,7 2,1 2,0 2,6] 2010
2,6 2,4 1,4 1,7 2,0 1.1 2,1 2,8 3,6| 2010 Sept.
2,9 2,2 1,4 2,0 2,3 1,0 2,1 2,5 3,2 Okt.
2,5 3,4 1,4 1,8 2,2 1,0 1,6 2,3 1,7 Nov.
3,1 4,0 1,8 2,2 2,4 1,3 2,2 2,9 1.9 Dez.
3,4 3,3 2,0 2,5 3,6 3,2 2,3 3,0 3,00 2011 Jan.
3,9 2,7 p) 2,0 p) 3,1 3,5 3,5 2,0 3,4 3,1 Febr.
Staatlicher Finanzierungssaldo "
3,7 2,3 0,2 - 04 - 28 - 18 0,0 1.9 3,4] 2007
3,0 4,8 0,6 - 05 - 29 - 21 - 18 - 4.2 0,9] 2008
- 07 3,8 - 54 - 35 - 93 - 79 - 58 - 111 - 6,0 2009
Staatliche Verschuldung '
6,7 61,7 45,3 59,3 62,7 29,6 23,4 36,1 58,3| 2007
13,6 63,1 58,2 62,5 65,3 27,8 22,5 39,8 48,3| 2008
14,5 68,6 60,8 67,5 76,1 35,4 35,4 53,2 58,01 2009
reinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. — 6 Ab 2. Quar- 2011 einschl. Estland. — 11 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts;
tal 2010 Nace Rev. 2; mit friheren Angaben nicht vergleichbar. — 7 In Pro- EWU-Aggregat (ohne Estland): Europaische Zentralbank (ESVG 1995),
zent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 8 Ab 2008 einschl. Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maastricht-Definition).

Malta und Zypern. — 9 Ab 2009 einschl. Slowakische Republik. — 10 Ab

7*
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang
a) Europaische Wahrungsunion®

Mrd €

I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)

Il. Nettoforderungen gegenuber

Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren

b) Deutscher Beitrag

im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-W&hrungsgebiet
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 |mehrals |und
Wert- Wert- Waéhrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)

11,1 38,6 7.1 72,5 49,5 46,5 - 47,5 - 94,0 77,6 22,5 0,8 12,6 41,7
- 34,2 - 40,0 - 94 5,8 5,1 9,3 - 40,0 - 49,2 28,5 12,2 1.1 14,1 1.1
- 527 - 62,0 - 08 9,3 4,9 26,3 - 228 - 49,1 37,2 6,7 0,7 16,8 12,9
72,4 50,7 57 21,8 31,2 - 139 - 350 - 211 22,4 16,3 1,0 - 84 13,6
- 5.8 - 397 - 14 33,9 14,0 10,1 12,2 2,2 53 1,7 2,2 - 06 1,9
42,5 44,9 13,8 - 24 2,4 - 7.1 4,8 11,9 29,0 9,5 0,6 4,6 14,3
- 353 - 23 3,7 - 330 - 284 48,8 - 51,2 -100,0 41,9 20,6 - 11 - 143 36,7
- 12l - 311 - 15 20,0 8,6 5,1 61,4 56,3 34,1 1,1 1,0 308 - 87
20,8 - 61 - 94 26,9 31,9 - 151 14,2 29,3 - 19 6,4 - 07 - 65 - 10
63,7 6,1 - 208 57,6 33,5 - 16,2 - 24,7 - 85 35,9 2,6 - 0,1 23,2 10,3
87,6 72,9 42,6 14,6 11,5 - 251 71,5 96,6 20,8 16,2 - 20 6,2 0,3
10,9 - 18,6 - 4,7 29,5 15,2 27,1 30,6 3,5 1.6 - 4,2 - 07 - 7.7 14,2
81,8 29,6 - 13,2 52,2 33,7 - 8,9 -156,4 -147,5 4,8 - 69 - 13 - 19,0 32,1
32,8 45,9 30,1 - 131 - 21 - 326 - 41,4 - 88 53,9 28,4 - 11 8,0 18,6
6,2 6,3 14,4 - 01 - 73 - 0,4 91,3 91,6 8,3 6,5 - 03 - 37 5,8
63,3 44,7 2,4 18,6 13,7 8,0 - 443 - 523 12,2 1,8 - 16 15,8 - 39
150,2 - 36,8 - 198 187,0 107,6 - 824 - 383 44,2 10,6 - 82 - 06 12,6 6,8
160,6 143,5 51,6 17,0 - 37,7 8,5 15,6 7.2 51,7 29,1 0,2 1,0 21,3
- 1158 - 43,8 - 254 - 721 - 759 49,5 - 89,8 -139,3 32,6 20,0 - 05 - 36 16,8
45,5 24,6 1.9 20,9 23,4 1,0 88,3 87,3 23,4 - 22 1.6 25,3 - 12

I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)

Il. Nettoforderungen gegenuber

IIl. Geldkapitalbildung bei Monetéren

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briiche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (s. dazu auch die ,Hinweise zu den
Zahlenwerten” in den methodischen Erlduterungen im Statistischen Beiheft
zum Monatsbericht 1, S. 112). — 1 Quelle: EZB. — 2 Abzuglich Bestand der
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im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wé&hrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen |Schuldver-
Verbind- Einlagen |mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-|barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr |von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Waéhrungs-| Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)

15,8 16,1 5,0 - 03 1.6 - 229 - 19,2 3,8 34,5 13,6 1,0 - 30 23,0
- 8,5 - 233 - 36 14,8 1.9 - 253 - 31,6 - 63 - 7.1 0,9 1.2 - 90 - 02
- 275 - 188 - 64 - 87 - 32 1,9 - 133 - 152 1.5 1,9 0,8 1,8 - 29
223 18,7 0,5 3.6 65| - 67| - 280/ - 213 - 120 2,9 12| - 17 0,9
- 01 - 19,2 - 51 19,1 73 9,2 - 09 - 10,1 - 05 - 09 2,4 - 13 - 07
- 0,4 6,6 2,4 - 70 1.3 - 0,4 - 12 - 08 - 09 2,2 0,9 - 10,0 6,0
- 374 - 30,0 - 97 - 74 - 14 10,6 - 93 - 199 - 125 0,7 - 11 - 12,8 0,6
16,6 5.4 8,1 1,1 8,1 - 151 6,8 21,9 - 61 2,4 - 16 - 03 - 67
- 128 - 153 - 1,1 2,5 5.7 - 221 - 184 3,8 - 68 0,5 - 07 - 63 - 04
- 2,5 - 88 - 52 6,2 7.0 - 140 2,8 16,8 2,9 1.1 0,1 2,7 - 09
54,7 50,6 24,7 4,1 2,3 - 130 40,5 53,5 - 37 0,1 - 19 - 06 - 14
- 364 - 545 - 522 18,1 7,8 - 354 13,5 48,9 - 17,0 - 53 - 18 1,7 - 11,6
15,1 - 10,3 - 97 25,3 20,4 - 178 - 62,2 - 44,4 - 49 0,7 - 1.3 - 34 - 09
- 2,9 - 15 - 45 - 14 2,9 - 309 - 385 - 75 - 65 - 02 - 22 - 12,2 8,1
8,7 6,9 1,6 1.8 1.8 7,2 12,0 4,8 - 34 2,4 - 18 - 24 - 17
- 16,1 - 240 - 52 7,9 4,0 - 2,2 - 230 - 209 - 04 - 10 - 24 2,2 0,7
101,0 7,6 1,6 93,4 88,7 5.0 - 34 - 84 2,3 - 21 - 14 - 44 10,2
40,6 33,5 5.2 71 - 69,0 - 52 6,4 11,6 4,3 - 02 0,5 3,1 0,8
- 72,0 - 39,6 - 4,2 - 324 - 225 18,4 - 11,7 - 30,1 - 05 - 02 - 00 - 07 0,4
29,9 18,8 16,8 1,1 6,2 9,2 6,1 - 31 58 - 25 - 05 2,3 6,5

MFIs. — 3 Nach Abzug der Inter-MFI-Beteiligungen. — 4 Einschl. Gegen-
posten fur monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. — 5 Einschl.
monetarer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). — 6 In
Deutschland nur Spareinlagen. — 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen
auBerhalb des Euro-Wa&hrungsgebiets gehaltenen Papiere. — 8 Abzuglich
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

a) Europaische Wahrungsunion

Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten
Papiere. — 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. — 10 Die
deutschen Beitrage zu den monetaren Aggregaten des Eurosystems sind kei-
nesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder

M3 vergleichbar. — 11 Differenz

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - Il - 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 |Kundigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit |frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige biszu2 |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)
20,4 58,0 - 1,5 28,4 90,7 3,0 87,7 - 740 11,7 1M1 - 226| - 15,4
- 54,0 37,9 -1 - 374| - 158 0,6 10,5 - 1,1 - 341 189| - 259 16,0 - 11,6
- 123 - 11,7 -l - 395| - 156 7.4 - 43 1,7 - 399 16,9, - 105 1,2 - 14,6
20,8 8,7 - 6,6 9,6 62,6 - 05 63,1 - 59,6 6,7 245| - 195| - 8,0
223| - 91 -1 - 143 26,1 55,6 4,8 50,8] - 441 14,7 - 258| - 48| - 9,8
- 136 40,1 -1 - 201 - 7,0 38,5 4,7 339 - 493 38 55| - 150| - 3,6
- 573 - 542 - 83,0 97,0 84,3 19,9 644 - 239 36,6 125 - 263| - 0,2
30,7) - 93 -1 - 615 - 467 4,2 -12,8 86| - 715 29,1 - 199 4,7 0,4
- 3,9 40,9 -1 - 294| - 289 16,6 24| - 190 - 214 9,1 144 - 82| - 6,7
- 6,0 9,9 - 77| - 32 41 9,1 - 49| - 16,2 8,8 184| - 16,6 9,1
- 200 - 180 - 79,7 55,6 81,6 4,0 775 - 353 9,4 21,0 1.8 1,4
368 - 81 - 7.7 14,7 27,4 6,4 21,00 - 11,0} - 1,7 4,1 - 40) - 7.2
20,5 14,6 - 33,0 25,2 40,7 6,5 342 - 17,6 2,1 39,0 - 243| - 6,9
- 226| - 16,1 -1 - 150 14,4 10,4 84| - 18,8 14,6 10,2 - 221 - 85 1.2
- 202 - 01 - 17,8 39 31,9 - 60 - 25,9 23,1 12,7 2,7 17| - 0,5
3,4 37,2 - 18,5 16,2 7.2 - 12 8,5 5,5 3,5 22,2 - 188] - 1,2
78,1 - 81 - - 128 37,8 9,1 2,2 6,9 25,0 36| - 296| - 149| - 6,0
171 42,5 - 577 - 2,2 10,9 1,2 97| - 168 3,7 49,6 12,9 - 2,6
- 971 - 537 - 51,8 89,3 65,0 18,4 46,7 3,6 20,7 - 52| - 328 0,7
51,7 54,2 -1 - 8281 - 420 44,7 -12,61 - 3211 - 16,8 19,41 - 3651 - 86 43
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- |Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung |(bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung |in der Geld- taglich vereinbarter |frist bis zu Geldmarkt- |Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis |3 Monaten |Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7 8) |(netto) 7)
- 92| - 153| - 0,3 1,5 - 171 20,0 - 339 3,7 25| - 02| - 9,2
- 5.8 37| - 0,1 33 - 246 23| - 19,0 46| - 11,0 - 1.1 - 0,2
1.7 - 18,5 1.6 - 1,4 - 10,2 12,8 - 18,0 45| - 10,6 - 0,1 1.1
- 2,3 20,1 1,6 0,1 9,6 20,5| - 26,1 3,1 11,9 0,1 0,0
1,4 11,1 1.5 0,8 - 31 279| - 30,7 4,2 - 04| - 0,1 - 3,9
- 7.8 2,0 0,3 1,5 5.9 240| - 16,8 30/ - 23| - 02| - 1,7
- 8,9 2,4 0,0 43 - 78| - 16,6 3,7 10,0 - 05| - 06| - 3,8
- 6,1 16,4 07| - 2,9 - 2,7 29,3| - 27,6 47| - 12,3 0,7 2,5
- 38| - 30,9 21 0,6 6,6 03| - 11,6 59 10,7 - 0,2 1,5
- 1.6 - 33 0,5 2,9 - 146| - 14,7 - 0,0 1.8 1,0 - 05| - 2,1
0,2 4,5 0,9 0,6 40,8 40,5 - 21,9 2,0 20,8 - 02| - 0,4
16| - 65,7 0,6 1,2 9,3 11,8 - 53 2,0 0,7 04| - 0,3
- 1,0 65| - 0,8 2,3 - 33 17| - 0,3 0,7 1,2 - 07| - 6,0
15| - 23,0 0,3 1,7 - 59| - 02| - 3,0 37| - 10,4 0,5 3,5
75| - 14,7 20 - 1,3 26,5 4,7 1.5 1.7 11,7 - 0,3 7,2
- 85| - 11,3 26| - 0,4 1,9 1,0 3,6 26| - 80| - 0,2 2,9
20,8 110,6 0,9 0,0 - 277 25| - 0,2 2,7 - 10,8 - 0,1 - 21,7
33| - 18,8| - 0,1 1,1 46,7 264 - 5.2 21 23,9 03| - 0,8
- 67| - 29,2 0,5 38 - 17.2) - 8,7 8,5 86| - 22,2 01| - 3,6
5.4 324 071 - 2,8 - 4,6 14,71 - 6,3 2,71 - 12,2 00l - 35

zwischen den tatsachlich von der Bundes-

bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
entsprechend dem vom Eurosystem gewé&hlten Rechnungslegungsverfahren

(s. dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. II1.2).
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegenuber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- |sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- | Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen | kredite bungen 2) werte zusammen  |kredite bungen 3) gebiet positionen
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
24121,4 15528,8 12 970,0 10 775,5 1409,8 784,8 2558,7 993,9 1564,9 5231,4 3361,2
24 487,4 15709,6 13 064,5 10 863,2 1413,6 787.8 2 645,1 1009,4 1635,7 5389,0 33889
24 431,4 15727,7 13049,3 10 839,8 1434,3 7753 26784 1001,0 1677,4 5303,7 3400,0
24 157,6 15752,4 13 037,4 10818,3 14511 768,0 2715,0 991,9 17231 5034,0 3371,2
24 239,6 15 845,6 13 087,1 10 815,4 1476,2 795,6 27584 1003,0 1755,4 5093,8 3300,2
23917,6 15851,6 13 089,6 10812,5 1484,4 792,8 2762,0 994,7 17673 4960,3 3105,7
24 085,4 15 956,3 13122,0 10 839,1 1500,0 782,9 2834,4 1017,6 1816,7 4910,2 32189
24 038,3 15924,6 13 081,0 10 802,0 1499,7 779,3 2843,6 1018,3 1825,3 4871,7 3242,0
23953,8 15873,5 13019,7 10737,8 1499,6 782,3 28538 1022,7 1831,1 4 860,9 3219,5
23906,8 15948,6 13 069,0 10771,9 1499,5 797.6 2879,6 1013,2 1866,4 4779,2 31791
23852,8 15934,7 13022,4 10725,9 1497,4 7991 29123 1033,0 18793 4786,5 3131,6
24 008,1 15973,4 13 064,7 10 755,2 1497,9 811,5 2908,7 1025,5 1883,2 4796,0 32387
23861,8 15973,4 13100,7 10783,9 1504,6 812,1 2872,6 10211 1851,5 4808,4 3080,0
24 083,6 15984,0 13091,2 10773,7 1501,5 816,0 2892,8 1032,7 1860,1 4940,8 3158,9
24 254,2 16 009,3 13 084,7 10777,0 1505,9 801,8 2924,6 1027,9 1896,7 5011,5 32334
24 303,3 16 067,4 13 086,0 10 800,7 1491,6 793,8 2981,4 1052,1 19293 4997,5 32385
24 625,7 16 141,3 131473 10 822,5 1499,3 825,5 2994,0 1055,5 1938,5 5121,4 33629
25 228,8 16 179,2 13 144,5 10 864,9 1478,6 801,0 3034,7 1070,2 1964,5 5347,5 37022
25239,4 16 379,9 13 288,8 10 988,0 1517,6 783,2 3091,2 1091,7 1999,4 5245,2 3614,3
24 956,2 16 400,3 13318,8 10980,3 1553,5 785,1 3081,5 1080,5 2001,0 5049,6 3506,4
25597,2 16 419,1 13330,0 10 978,7 1555,2 796,2 3089,1 1088,1 2001,0 52353 39428
25183,4 16 440,5 13 338,6 10 983,0 1557,8 797,8 3101,9 1092,4 2009,4 5033,6 37093
25 154,8 16 582,4 13 296,0 10 959,6 1531,6 804,7 3286,4 1172,0 2114,4 49749 3597,5
25 466,3 16 738,3 13 449,3 11 069,3 1563,7 816,3 3289,0 1227,6 2061,4 5146,5 3581,5
25 828,4 16 597,2 13381,0 11032,9 1548,6 799,5 3216,2 12358 1980,4 5002,1 42291
25723,0 16 653,0 13414,0 11 062,8 1536,6 814,5 3239,0 1233,4 2005,7 5020,3 4049,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5310,8 3642,6 3035,0 2529,4 224,5 281,1 607,6 374,9 232,8 13791 289,1
5343,8 3682,0 3065,9 2557,6 219,9 288,4 616,1 374,8 241,3 1367,2 294,6
5315,0 36722 3058,5 25441 235,8 278,6 613,8 372,8 241,0 1348,2 294,6
5282,0 3674,0 3065,2 2555,9 235,1 274,3 608,8 368,1 240,7 12785 329,5
5330,0 3694,6 3079,0 2557,4 234,9 286,8 615,6 369,8 245,8 1319,6 315,8
5261,9 36849 3068,7 2556,8 234,0 2778 616,2 365,5 250,8 12928 284,3
5220,8 3698,7 30829 2 566,5 246,0 270,4 615,8 363,7 252,1 1270,5 251,6
5173,5 3689,5 3059,0 25459 245,8 267,3 630,6 376,6 254,0 1238,5 245,5
5149,9 3660,3 30385 2532,0 242,9 263,6 621,8 371,0 250,7 1223,4 266,3
5131,7 3679,7 3054,4 2548,0 242,8 263,6 625,2 368,1 2571 1186,5 265,5
5128,8 3677,6 30333 2532,0 240,4 260,9 644,2 379,8 264,4 1184,0 267,3
5131,5 3675,6 3041,1 2537,6 240,3 263,2 634,6 368,9 265,7 1184,3 271,6
5084,8 36427 3015,1 25204 235,5 259,1 627,6 363,0 264,6 1188,8 253,3
5123,4 3660,2 3021,3 2516,0 239,8 265,5 638,8 366,1 272,7 1211,6 251,5
5099,1 3649,6 3008,2 25137 237,7 256,8 641,4 362,9 278,5 1208,0 241,5
5105,8 36383 2993,1 2 509,7 233,9 249,6 645,2 362,2 283,0 1209,3 258,2
5210,6 3693,3 3044,0 25359 231,3 276,8 649,3 364,1 285,2 1262,7 254,6
5259,6 3664,4 2996,6 2539,6 209,1 247,9 667,8 374,7 2931 1324,9 270,3
5236,5 3680,2 2988,1 2540,8 205,5 241,8 692,1 377,7 314,4 1272,2 284,0
51441 3670,8 2980,4 2537,8 200,7 242,0 690,4 3731 317.3 1195,0 278,3
5201,0 3683,3 2991,4 2 546,6 199,6 2451 691,9 373,2 318,7 1228,9 288,8
5107,4 3659,4 2960,3 2520,3 198,8 241,2 699,1 376,7 322,3 1172,2 275,8
5191,7 3756,9 2964,7 2523,0 197,8 243,9 792,2 381,2 411,0 1162,4 272,4
5311,7 3822,0 3004,1 2557,1 195,3 251,8 817,8 457,5 360,3 1207,0 282,8
6121,8 37427 2958,5 25189 192,7 246,9 784,2 447,6 336,6 1183,6 1195,5
6 036,8 3767,7 29725 2516,4 194,1 261,9 795,3 452,3 342,9 11701 1098,9
* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bau- papiere von offentlichen Haushalten. — 4 Euro-Bargeldumlauf (s. auch
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentral- Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fur deutschen
notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere Beitrag: enthéalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend
von Unternehmen. — 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarkt-
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dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s. dazu Anm.
3 zum Banknotenumlauf in der Tab. 11l.2). Das von der Bundesbank tatsach-
lich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit der

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kandigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten
Europaische Wahrungsunion (Mrd €)
722,7 9 645,6 9 084,1 9122,6 3106,4 2158,8 236,1 1973,5 1531,4 116,5
712,2 9770,0 91241 9179,9 3184,7 2047,6 2417 2011,7 1576,9 117.3
715,8 9788,5 9135,6 9182,2 3185,0 2004,1 250,6 20254 1599,9 17,2
719,8 9817,5 9163,2 9201,8 32033 1962,0 252,2 2 046,6 1620,0 117,8
729,1 9 880,6 9242,4 92794 32549 1945,8 253,8 2062,3 1643,9 118,8
731,9 9 886,5 9 258,7 9291,8 3276,2 1900,8 252,5 2084,2 1657,9 120,2
734,9 9 955,5 9300,4 93371 3354,1 1842,7 2421 2107,2 1669,7 121,3
745,3 9 887,2 9 285,1 9326,9 33419 1801,2 254,5 21187 1688,2 122,4
741,0 9857,4 9281,6 9320,7 3350,7 1759,6 257,8 2124,5 1704,9 123,2
740,5 9895,9 9303,8 93384 3407,1 1701,4 254,6 21393 1711,5 124,4
745,3 9941,5 93224 9 365,2 3460,8 1654,9 256,7 2140,0 1726,0 126,9
750,0 9922,5 9324,0 9357,1 3485,6 1605,4 259,9 2 148,6 1730,0 127,7
769,9 9 986,1 94413 9495,9 3559,9 1590,9 262,2 2189,1 1767,0 126,9
7571 10012,4 94328 9488,0 3579,5 1521,0 265,1 2200,1 1796,9 125,4
759,5 9995,7 9424,9 9472,7 3559,8 1502,0 269,0 22111 1.805,9 124,9
768,6 9982,3 94143 9467,8 3560,6 1485,2 268,3 2213,8 1814,8 125,1
772,6 10 030,5 9 478,5 9537,2 3638,5 1449,9 270,3 2232,0 1824,4 122,1
779,0 10 088,5 9479,8 9550,9 3660,4 1442,0 270,3 22348 1823,1 120,4
785,5 10 220,8 9597,6 9654,7 3697,8 1430,1 269,0 2322,0 1816,4 119,5
793,9 10 213,9 9630,0 9689,6 3687,2 1440,6 270,5 2347,4 1826,5 117,4
788,0 10 212,7 9636,9 9704,8 3664,2 1456,6 272,6 23557 1839,5 116,1
786,8 10212,3 9650,3 9695,7 3667,0 1458,7 263,9 2349,7 18425 113,8
789,0 10316,6 9680,1 97257 3673,0 1478,2 273,7 23421 1846,3 12,4
790,2 10 397,5 9726,2 9784,0 3677,4 1465,7 277,9 2399,7 1850,5 112,9
808,6 10 378,0 9815,0 9878,3 3729,9 1472,5 272,8 24191 1871,4 112,5
796,3 10 412,2 9797,9 9854,4 3706,5 1451,8 276,2 2415,8 1891,9 112,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)

195,2 27993 2728,0 2632,6 800,8 493,7 54,4 747,3 425,7 110,7
177.0 2819,7 2748,0 2657,0 859,6 452,3 53,7 751,4 429,4 110,7
1777 2834,1 2754,4 2660,1 872,0 432,0 52,8 758,1 434,7 110,6
179,0 28213 2740,2 2650,6 870,1 418,5 52,7 760,7 437,3 111,3
180,6 2854,6 2759,1 2667,2 880,6 418,0 52,0 764,7 439,8 112,1
180,7 2860,9 2753,2 2661,0 884,4 401,8 51,8 767,2 442,2 113,6
182,2 2 856,1 2755,9 2 666,6 902,2 372,6 50,8 780,8 445,7 114,6
185,6 2840,1 27471 2663,6 907,2 358,8 50,2 781,5 450,2 115,7
184,2 2832,1 2748,8 2667,0 919,1 344,4 49,1 783,3 454,6 116,5
184,3 2830,8 2750,2 2671,8 937,9 324,4 47,9 786,2 457,7 17,7
185,0 28344 27522 2676,5 966,4 295,8 47,6 784,8 461,8 120,1
186,5 2839,6 2767,0 2687,1 987.,8 280,1 46,6 787,0 464,7 120,9
190,8 28284 27633 2688,5 975,3 283,8 46,9 788,0 474,6 119,8
187,9 2830,4 2772,0 2696,8 1005,5 261,0 44,4 788,2 479,4 118,3
188,5 2829,6 2776,4 26958 1003,1 253,7 43,7 792,4 485,3 117,6
191,4 2816,4 2765,5 26873 992,2 254,0 42,8 793,5 487,1 117,7
192,1 2 836,8 2782,6 2710,0 1035,2 234,4 42,0 793,6 489,0 115,8
193,2 2841,8 27835 2706,9 1043,4 229,2 40,8 788,5 490,9 114,0
195,5 2842,8 2787,0 2702,1 1041,7 229,2 39,0 787,9 491,6 112,7
197,2 28411 27853 2706,3 1047,6 227,6 37,8 787,4 495,2 110,6
195,8 2857,9 2794,5 2710,2 1050,3 226,9 37,5 789,7 496,9 108,8
195,4 28515 2797,8 2709,0 1049,9 226,9 37,5 788,8 499,4 106,6
195,5 28737 27985 27171 1055,7 229,3 37,9 786,8 502,1 105,2
196,6 29257 2 845,2 27643 1078,2 227,8 38,2 810,2 504,1 105,7
200,4 2926,8 2855,0 27721 1069,6 235,1 38,1 811,1 512,4 105,7
197,6 2939,7 2862,6 27824 1084,8 230,8 38,0 808,5 515,1 105,3

Position ,Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung
von Banknoten” ermitteln (s. ,sonstige Passivpositionen”). — 5 Ohne Ein-
lagen von Zentralstaaten. — 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europdischen Wahrungsunion

noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1Jahr von von men und |fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als  |bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen |fallig 1 Jahr 2 Jahren |2 Jahren |3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen |(netto)3) |insgesamt |auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
259,6 263,4 124,4 101,6 4,9 24,7 1,6 6,1 330,1 327,4 726,3 28233 2221,0
325,1 265,0 125,9 99,4 5.0 24,6 2,0 8,2 324,0 321,4 760,2 2816,8 2188,7
339,0 267,3 130,2 97,0 5.2 24,6 2,3 8,0 327,4 324,6 780,3 2840,9 22093
351,7 264,1 134,9 89,2 4,6 24,9 2,6 7,9 338,5 335,5 781,1 27941 2194,4
337,4 263,8 139,9 83,8 4,8 24,9 2,8 7,7 338,2 3354 782,1 2807,6 2193,2
331,5 263,1 138,1 84,7 4,9 24,9 3,0 7.5 336,2 333,4 771,9 2802,4 2211,0
352,3 266,2 146,0 80,3 4,6 25,0 3,1 73 347,3 344,5 742,3 27992 21981
298,2 262,0 146,0 74,9 4,9 25,5 3,5 7,2 321,3 318,9 758,5 2802,4 2203,3
274,5 262,2 148,2 72,3 5.1 25,7 3,8 71 310,8 308,8 759,9 2798,6 2197,2
295,2 262,2 154,7 65,9 5.2 25,7 3,9 6,8 335,2 333,0 7411 2769,7 21871
317,5 258,7 151,6 65,1 5.2 26,0 4,2 6,6 309,4 307,2 735,5 2756,8 2176,7
304,0 261,5 158,1 61,8 5,0 26,1 4,1 6,4 314,8 312,7 722,3 27518 2173,2
246,7 243,5 143,9 58,8 4,8 25,9 4,0 6,2 327,5 324,8 647,5 27525 21673
277,3 2471 144,4 56,8 4,8 28,2 43 8,6 307,6 306,1 652,2 27993 2183,7
273,4 249,5 146,5 56,8 4,7 28,4 4,7 8,4 323,0 321,4 644,0 2794,0 2162,4
267,4 247,0 142,2 58,8 4,6 28,5 4,9 8,1 341,4 339,6 628,3 28281 21917
247,5 245,8 141,0 58,6 4,5 28,6 5.1 7,9 362,4 360,4 634,2 2843,0 2193,5
284,2 253,3 145,6 61,6 4,4 28,4 54 7,8 366,8 364,8 630,3 2 868,3 2180,3
304,8 261,2 149,7 64,6 3,9 30,0 5.5 7,6 405,9 404,4 605,7 28537 21683
282,2 242,0 131,7 63,0 3,6 30,5 57 7,5 383,6 382,2 596,7 2836,2 2170,8
262,1 245,7 131,4 67,0 33 30,8 5.9 7,4 386,4 385,0 608,2 28471 2160,8
265,5 251,1 132,0 72,2 3,3 30,1 6,5 7.0 408,4 406,9 589,5 2 830,1 2171,8
343,7 247,2 133,2 66,9 3,4 30,3 6,7 6,8 382,9 381,4 574,3 28298 2172,2
360,8 252,7 141,4 64,3 3, 30,4 6,7 6,5 432,7 431,1 586,5 28654 2182,6
264,1 235,6 125,0 64,0 3,4 30,1 6,6 6,3 427,4 425,4 552,5 2 856,9 2181,4
316,3 241,5 127,4 65,4 34 30,1 6,9 8,2 390,8 389,5 543,8 28758 22117
Deutscher Beitrag (Mrd €)
36,7 129,9 32,0 72,0 3,6 21,2 0,8 0,3 61,1 61,1 11,5 819,1 596,4
37,3 125,4 32,2 67,2 3,6 21,1 1,0 0,4 67,4 67,4 1.1 822,0 575,4
45,4 128,6 371 65,0 3,9 21,1 1,0 0,4 74,0 74,0 12,0 814,7 563,9
48,6 122,2 36,3 59,5 3,4 21,4 1.1 0,5 87,7 87,7 11,4 779,4 542,7
62,7 124,6 41,4 56,8 3,5 21,3 1,2 0,5 92,6 92,6 11,2 782,5 531,5
74,7 125,1 41,0 57,6 3,5 21,3 1,2 0,5 90,9 90,9 10,9 776,7 538,0
65,8 123,7 43,0 54,3 3,2 21,3 1,3 0,6 93,4 93,4 10,7 764,5 521,5
60,0 116,5 40,3 49,4 33 21,5 1,4 0,6 82,4 82,4 9,6 754,9 510,6
50,2 114,9 41,1 46,6 3,4 21,5 1,6 0,6 71,7 71,7 9,5 755,1 507,7
47,9 11,2 42,4 41,7 3,4 21,5 1.6 0,7 83,7 83,7 9,6 734,0 498,1
49,3 108,5 41,6 39,5 3,4 21,7 1,6 0,7 83,3 83,3 9,5 7271 492,8
41,6 110,9 44,1 39,3 3,3 21,7 1,7 0,7 81,0 81,0 9,3 713,6 483,0
32,7 107,3 40,7 39,5 3,2 21,4 1,8 0,7 80,5 80,5 8,7 703,3 470,7
26,6 107,0 40,3 37,4 3,1 23,7 1,7 0,7 68,2 68,2 9,4 712,0 466,2
22,7 11,1 43,4 38,4 3,1 23,7 1,7 0,7 78,9 78,9 9,2 711,0 456,3
21,2 107,9 39,6 39,1 3,0 23,7 1.8 0,7 79,8 79,8 8,6 714,4 458,2
21,4 105,4 37,4 38,8 2,9 23,8 1.8 0,7 100,7 100,7 8,4 715,8 451,0
23,0 112,0 42,2 40,6 2,8 23,7 2,0 0,7 101,4 101,4 8,8 733,9 451,9
21,9 118,8 45,4 43,2 2,4 25,0 2,0 0,7 102,7 102,7 8,1 729,6 450,9
23,5 11,3 38,4 42,9 2.1 25,1 2,0 0,7 92,2 92,2 8,6 709,2 437,0
30,9 116,8 41,0 45,7 2,0 25,4 2,1 0,7 104,0 104,0 8,3 720,7 436,1
22,4 120,1 41,2 48,9 21 25,1 2,2 0,6 95,9 95,9 8,1 710,8 437,1
43,2 113,3 37,6 45,6 2.1 25,2 2,2 0,6 85,0 85,0 8,0 682,1 408,8
46,5 114,9 41,9 43,0 2,1 25,2 2,2 0,6 109,0 109,0 8,3 716,8 433,9
39,8 114,9 40,6 44,6 2,0 25,0 2,2 0,5 86,7 86,7 8,4 708,5 425,8
45,2 12,1 39,6 42,7 1.9 25,0 2,3 0,5 74,5 74,5 8,4 702,8 426,8
* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bau- Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. — 6 Nach Abzug der
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Inter-MFI-Beteiligungen. — 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetéren

Zentralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 In Deutschland nur
Spareinlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzug-
lich Bestande deutscher MFls an von MFIs im Euro-Wé&hrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zadhlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 5 Ohne

12*

Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmeng-
enaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den fraheren deut-
schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 8 Einschl. noch im
Umlauf befindlicher DM-Banknoten (s. auch Anm. 4, S. 10*). — 9 Fur
deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
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Nachrichtlich

verschreibungen (netto) 3)

sonstige Passivpositionen

Geldmengenaggregate 7)
(Fur deutschen Beitrag ab
Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)

emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs ent-
sprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s.
auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab. 111.2). — 10 Taglich fallige Ein-
lagen (ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) Bargeldumlauf so-
wie taglich fallige monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der
Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kindigungsfrist bis

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,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruck- Verbind- |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1Jahr4) |Jahren 2 Jahren |gebiet5) |lagen 6) |lichkeiten |gesamt 8) |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | 4mter) 14)
Europadische Wahrungsunion (Mrd €) »
138,0 128,8 2 556,5 4779,9 16151 - 758 3554,0 - 4035,7 8103,1 9425,2 6292,3 115,1
93,3 123,4 2600,1 4996,6 1652,3] - 957 3550,9 - 4096,2 8101,9 9402,0 6414,3 106,6
88,3 126,5 2626,1 4 860,7 1666,1) - 94,1 3545,8 - 4101,9 8093,8 9415,5 6 467,4 103,6
65,9 128,5 2599,8 4643,8 1643,7) - 828 3501,8 - 4130,8 8094,0 94071 6 440,6 105,5
66,0 139,9 2601,8 4671,1 16451 - 83,0 3468,9 - 4197,5 8165,0 9490,1 6 460,4 106,2
53,5 144,7 2 604,1 4513,0 16554 - 1023 33227 - 42211 8157,4 9462,8 6 496,3 107,4
38,6 143,2 2617,4 4436,4 1689,8] - 62,5 34425 - 4311,6 8186,1 9 456,6 6 567,8 108,7
25,3 145,5 2631,6 4384,1 16981 - 585 3499,8 - 4311,0 8170,1 9420,1 6 603,6 109,7
12,1 144,3 26423 4308,2 1716,8] - 684 3529,4 - 4317,6 8 153,0 9379,3 6 639,7 109,6
7.0 1411 2621,6 42348 1740,1) - 66,9 3516,4 - 4379,3 8 153,6 9377,5 6 657,9 108,7
-1,6 140,3 2618,1 4226,8 174700 - 937 3484,2 - 4434,6 8178,4 9361,4 6 664,5 108,6
-24 136,5 2617,7 4213,0 1780,6) - 58,1 3611,1 - 44723 8170,0 9340,4 6707,1 110,2
3,6 129,2 2619,7 4237,7 18026 - 233 3361,3 - 4559,6 82785 9 385,1 6770,3 117,2
2,5 129,3 2 667,6 4358,2 17986| - 22,8 3421,0 - 4557,4 8237,6 9329,1 6 828,5 107,8
1.1 124,2 2 668,7 4421,5 1814,7) - 5,7 3507,6 - 4542,6 8216,8 9309,0 6 856,2 107,8
11,7 122,4 26939 4423,5 18322 - 41,8 3540,8 - 4546,8 8214,0 9317,9 6901,6 106,1
15,6 119,9 2707,4 4549,4 1841,1) - 59,9 3652,4 - 4629,3 82728 9404,8 6939,1 107,8
22,2 106,8 27393 4703,3 18779 - 41,0 3955,8 - 4663,8 8301,2 9427,0 7 008,6 109,4
21,7 101,1 27309 4601,6 1957,6 6,1 3802,6 - 4713,2 83328 9467,0 7167,4 110,4
27,0 99,6 2709,5 4 486,8 1946,0) - 12,0 3711,2 - 4697,6 83375 94441 7 158,4 114,8
26,5 99,9 2720,8 4 634,6 19823 12,9 4125,0 - 4667,7 8342,2 9462,9 7 213,2 113,7
31,6 96,3 2702,2 4 440,0 1957,0 9,8 3949,6 - 4 668,2 8344,7 9470,4 7 160,0 11,9
24,7 96,9 2708,2 4455,9 1969,3 28,8 3808,3 - 4675,7 8 380,1 9458,8 7 169,0 109,8
22,4 96,9 2746,1 4583,5 2 003,2 25,5 37817 - 4691,8 8388,8 9527,5 7 298,7 11,4
28,9 91,9 2736,0 4372,7) 2024,7 59,4 4348,2 - 4753,6 8472,2 9572,6 7 328,9 117,9
31,3 94,2 2750,3 4422,8] 20115 49,0 4220,8 - 47115 8434,7 9494,6 7 328,2 109,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
41,9 37,5 739,8 762,8 406,3| - 3346 785,4 121,8 832,8 1883,0 2034,9 2025,6 -
32,7 33,5 755,8 791,6 414,8| - 353,2 770,3 139,2 891,8 1898,9 2043,7 2 054,1 -
34,5 33,5 746,8 770,8 407,4| - 376,1 778,2 140,7 909,1 1898,4 2052,3 2044,4 -
19,3 31,4 728,8 751,2 400,0| - 3826 813,6 140,4 906,4 1878,9 2028,6 20227 -
24,5 33,4 724,5 774,4 390,7| - 3738 797,8 141,8 922,0 1893,1 2054,9 2013,9 -
25,8 32,5 718,4 727,4 389,3| - 361,3 7671 142,2 925,5 1883,5 2043,6 2010,3 -
22,0 26,6 715,9 731,4 407,9| - 390,7 747,5 141,9 945,2 1873,0 2025,8 2041,0 -
23,3 25,1 706,4 724,8 408,0| - 397,8 751,5 141,8 947,5 1860,8 2001,2 20338 -
24,7 24,9 705,6 7183 408,3| - 407,6 762,6 143,4 960,2 1859,9 1990,7 2035,8 -
26,3 23,2 684,5 690,3 409,6| - 396,2 769,8 144,9 980,3 1856,9 1999,7 2020,1 -
23,7 21,9 681,5 678,5 411,0| - 388,6 773,6 146,5 1008,0 1857,8 1996,2 2019,8 -
21,5 22,4 669,7 674,6 424,7| - 3849 773,7 146,8 1031,9 1867,7 2001,8 2024,8 -
23,1 17,0 663,2 663,8 423,6| - 390,1 766,7 146,8 1015,9 1865,7 1994,9 2016,8 -
25,4 17,2 669,3 693,8 419,4| - 364,7 755,0 147,6 1045,8 1872,9 1993,1 2019,7 -
27,4 16,7 666,9 703,0 4246 - 394,6 737,4 149,6 1046,5 1872,4 2004,6 2 026,0 -
27,3 15,3 671,8 721,0 424,3| - 4199 761,1 150,2 1031,8 1859,6 1990,6 2031,8 -
27,5 14,7 673,7 777,7 4299 - 4117 753,1 151,1 10725 1881,6 2032,7 2037,4 -
26,7 15,3 692,0 847,8 431,1| - 469,8 764,6 151,7 1085,6 1891,9 2044,0 2 050,0 -
23,5 13,1 693,0 807,3 431,2| - 4754 790,2 150,9 1087,1 1894,5 2041,9 2 050,6 -
25,4 14,7 669,1 784,5 426,1| - 4833 765,7 151,2 1086,0 1893,7 2034,6 20191 -
33,6 13,9 673,3 797.3 433,5| - 496,8 776,1 153,2 1091,3 1902,4 2062,0 20313 -
35,2 14,8 660,8 757.5 430,4| - 517,7 770,9 155,8 1091,1 1908,0 2061,9 2012,4 -
13,0 15,2 653,9 745,2 440,6| - 4143 771,5 156,7 1093,3 1912,7 2033,8 2012,2 -
28,0 18,4 670,4 772,9 451,7| - 4394 766,9 156,6 1120,1 19374 2101,1 2063,8 -
27,4 15,4 665,7 736,5 450,9| - 456,6 1660,7 157,1 1110,2 19446 2082,5 2058,9 -
239 15,3 663,5 727,4 447,61 - 4219 1558,4 157,8 1124,4 1955,1 2077,3 2 050,4 -

zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU)
monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung. —
12 M2 zuzuglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarkt-
papiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einlagen mit ver-
einbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist
von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als
2 Jahren, Kapital und Ruicklagen. — 14 Kommen in Deutschland nicht vor.
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufuhrende 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
417,3 174,1 334,3 7,5 5,9 19,9 45,5 684,3 55,2 - 82,6 216,8 921,0
549,0 301,6 452,5 12,7 4,2 213,7 2,3 722,1 85,0 78,2 218,6 1154,4
580,5 3373 457,2 2,7 - 200,9 4,9 731,1 107,8 114,3 218,7 1150,7
581,3 219,2 613,6 2,9 - 238,5 3,3 753,1 99,9 100,6 221,5 12131
547,4 224,9 551,4 2,1 - 175,4 6,1 740,2 102,7 79,3 222,1 1137,7
512,7 224,3 472,4 1.6 - 95,5 4,0 741,5 110,1 41,4 218,6 1055,5
508,0 230,5 443,1 1,1 57,8 3,7 747,3 139,0 13,3 221,6 1026,6
512,4 239,7 426,9 0,7 - 42,7 3,1 757,5 141,9 13,7 220,8 1021,0
487,9 238,8 400,6 0,7 - 22,3 2,1 759,8 141,7 - 158 217,9 1000,0
457,1 221,4 504,9 1,3 - 119,7 9,9 763,1 137,9 - 65,1 219,2 1102,0
433,6 94,1 694,0 0,3 2,8 185,1 22,1 770,8 133,9| - 103,9 216,9 1172,8
427,6 74,8 645,4 0,3 8,4 136,7 18,5 769,1 125,7 - 1104 216,9 1122,7
421,4 79,1 616,9 0,3 14,3 109,6 12,9 768,8 139,01 - 1131 214,7 1093,1
413,0 52,3 626,1 0,3 20,1 86,5 12,0 770,7 148,7 - 1189 212,8 1070,0
407,6 55,8 593,4 0,7 24,6 65,7 9,9 775,2 150,1 - 130,2 211,4 1052,3
413,0 60,6 648,4 0,4 28,4 147,0 8,1 796,8 119,8 - 1321 211,2 1155,0
425,6 59,7 662,2 0,2 33,5 168,3 13,3 783,6 122,6| - 117,5 210,9 1162,8
426,9 80,5 641,1 0,9 38,0 186,4 10,5 784,6 113,2 - 119,3 211,8 1182,9
439,8 77,7 650,5 0,4 43,6 200,7 8,4 792,9 113,6 - 116,1 212,5 1206,1
457,0 76,7 666,4 0,9 49,4 218,2 11,4 796,6 112,1 - 100,3 212,4 1227,2
462,4 110,0 706,7 0,3 86,9 288,8 34,1 806,2 123,1 - 984 212,5 1307,5
500,9 167,5 573,2 0,3 140,2 230,4 54,4 813,0 126,5 - 56,5 214,4 1257,8
543,4 185,4 432,2 0,1 121,4 96,7 67,5 819,3 95,2 - 11,8 215,7 1131,7
543,2 153,1 435,0 0,6 121,8 83,7 66,9 816,0 86,8 - 15,0 215,3 1115,0
531,3 164,5 392,6 0,7 128,3 68,8 64,8 814,1 96,4 - 398 213,1 1096,1
511,3 183,0 340,0 0,8 124,5 41,9 68,8 813,5 92,1 - 72,0 215,2 1070,7
511,1 179,5 336,3 1,9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 - 791 212,5 10731
527,5 197,0 316,6 0,5 140,9 66,5 73,5 833,9 81,3 - 85,1 212,4 1112,8
549,7 185,4 318,2 0,1 137,2 39,2 81,3 822,0 101,2 - 66,7 213,6 1074,8
Deutsche Bundesbank
114,4 74,8 118,6 0,9 3,6 10,1 8,6 186,2 0,2 55,9 51,2 247,5
138,6 103,6 163,2 2,7 2,0 88,8 1,1 198,9 0,3 68,7 52,3 339,9
146,9 105,1 158,5 2,0 - 84,2 1.1 197,9 0,2 77,2 52,0 334,0
141,2 72,4 198,1 2,4 - 91,5 1,2 195,8 4,1 68,5 52,8 340,2
132,9 79,4 178,5 1.3 - 77,9 2,2 185,0 2,5 71,4 53,2 316,1
135,3 72,9 147,8 1,2 - 51,9 1,7 185,3 9,6 55,7 52,9 290,1
142,9 74,7 122,8 0,7 - 38,9 1,6 186,3 14,6 46,2 53,4 278,7
150,7 87,5 111,9 0,1 - 24,1 1,3 189,1 26,2 56,3 53,3 266,5
145,7 95,0 103,4 0,7 - 15,4 0,6 189,3 32,3 54,3 52,8 257,4
138,0 81,0 141,5 0,6 - 49,4 4,5 190,2 23,5 40,4 53,2 292,8
128,6 47,6 189,1 0,1 0,8 70,1 4,9 192,0 23,5 23,6 52,2 314,2
126,0 40,6 178,0 0,1 2,9 51,8 4,3 192,3 23,6 234 52,2 296,4
124,2 37,3 175,9 0,2 4,9 49,4 3,0 192,5 23,7 22,4 51,5 293,3
120,7 34,6 178,8 0,2 6,2 34,2 4,3 192,5 23,6 34,8 51,0 277,7
116,3 33,7 1711 0,6 7,2 25,7 2,7 193,3 18,8 37,8 50,5 269,5
12,1 42,8 168,9 0,1 7,9 44,8 2,3 198,4 10,7 25,3 50,3 293,5
112,3 42,2 168,6 0,1 8,9 50,3 5.2 195,6 5.4 25,4 50,2 296,1
112,6 51,8 157,9 0,8 10,0 67,8 5.0 196,5 2,1 11,8 50,0 314,3
116,2 40,9 164,9 0,2 11,5 69,8 3,4 198,0 0,3 11,9 50,3 318,2
121,1 40,5 164,7 0,1 12,8 74,9 4,2 199,0 0,7 10,2 50,2 324,1
122,2 43,0 166,4 0,0 22,1 113,1 17.1 201,5 0,8 - 29,2 50,5 365,0
133,9 55,2 12,8 0,1 32,7 81,0 22,3 202,5 0,4 - 22,7 51,2 334,7
145,8 61,7 52,8 0,1 28,4 32,7 20,7 204,2 0,5 - 21,6 52,3 289,2
145,5 52,6 50,3 0,2 28,4 24,8 26,5 204,2 0,5 - 30,9 52,0 280,9
142,2 54,4 40,5 0,1 29,3 27,0 32,4 204,0 0,5 - 48,3 51,0 281,9
136,7 63,7 28,9 0,0 28,8 21,2 35,7 202,9 0,4 - 53,6 51,5 275,5
136,5 60,5 32,5 0,1 29,3 21,2 41,0 203,3 0,2 - 57,7 51,0 275,5
141,9 55,2 34,1 0,1 31,2 28,2 42,0 207,7 0,3 - 66,9 51,3 287,2
148,1 44,6 44,0 0,0 31,6 19,8 43,0 204,6 0,2 - 51,0 51,8 276,2
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. — * Die Liquiditatspo- deckter Schuldverschreibungen sowie fur die Wertpapiermarkte. — 4 Ab

sition des Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokon-
ten der Kreditinstitute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die An-
gaben sind dem konsolidierten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis
der Bundesbank entnommen. — 1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in
dem jeweiligen Monat endenden Mindestreserve-Erfullungsperiode. —
2 Quelle: EZB. — 3 Einschl. der Programme des Eurosystems zum Ankauf ge-
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Aug. 2009 einschl. der durch Devisenswapgeschéfte des Eurosystems abge-
schopften Liquiditdt. — 5 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf
befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems
ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der
EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts des
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bank. — 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszu-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Fakto-

konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundes-
ren. — 8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Bankno-
tenumlauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

lauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren”
ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten. — 6 Restliche Positionen des

Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung
wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des
Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf mo-
natlicher 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 entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer
NZB zugeteilten Euro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Um-
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige auBBerhalb
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- |Forderungen
papieranlagen, |in Fremdwaéh- Guthaben bei Forderungen
Stand am Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Aus- Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
weisstichtag/ Aktiva und Gold- Forderungen |sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
Monatsende 1) |insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva |rungsgebiet insgesamt Kredite WKM I
Eurosystem 2
2010 Juli 2. 3) 20498 3) 352,1 3) 232,6 3) 741 3) 158,6 3) 31,3 16,9 16,9 -
9. 2004,7 352,1 234,2 74,0 160,2 30,8 17,5 17,5 -
16. 1987,0 352,1 2341 74,0 160,1 30,5 19,7 19,7 -
23. 1993,6 352,0 235,6 74,0 161,6 29,8 18,1 18,1 -
30. 2001,7 352,0 236,3 741 162,2 29,5 17,9 17,9 -
Aug. 6. 1964,9 352,0 236,1 74,1 162,0 30,4 17,6 17,6 -
13. 1953,1 352,0 234,4 74,0 160,4 30,5 17,0 17,0 -
20. 1956,1 352,0 234,0 73,9 160,1 30,0 18,4 18,4 -
27. 1957,9 352,0 235,4 73,8 161,6 29,4 18,4 18,4 -
Sept. 3. 1963,2 352,0 237,7 73,7 163,9 28,0 17,0 17,0 -
10. 1973,3 352,0 236,7 73,5 163,3 28,2 17,8 17,8 -
17. 1970,5 351,9 236,5 74,0 162,5 28,2 17,5 17,5 -
24. 1971,4 351,9 236,3 73,9 162,4 27,7 17,3 17,3 -
Okt. 1. 3) 18659 3) 334,4 3) 219,6 3) 70,1 3) 149,5 3) 24,9 17,6 17,6 -
8. 1868,0 334,4 219,9 70,0 149,9 24,3 18,3 18,3 -
15. 1876,9 334,4 219,9 70,0 149,9 24,2 17,2 17,2 -
22. 1878,0 334,4 219,8 70,0 149,8 23,8 17,9 17,9 -
29. 1895,7 3344 220,8 69,9 151,0 23,7 17,8 17,8 -
2010 Nov. 5. 1886,4 334,4 220,3 69,8 150,4 23,7 19,0 19,0 -
12. 1879,0 334,4 219,6 69,7 149,9 23,8 19,4 19,4 -
19. 1888,4 334,4 220,3 69,7 150,6 23,4 19,7 19,7 -
26. 1916,0 334,4 220,0 69,5 150,5 24,3 19,9 19,9 -
Dez. 3. 1924,1 334,4 219,3 69,6 149,6 24,7 19,6 19,6 -
10. 1951,7 3344 220,1 69,6 150,5 24,8 20,3 20,3 -
17. 1945,2 334,4 219,6 69,3 150,3 253 19,6 19,6 -
24. 1926,2 334,4 220,2 70,2 149,9 26,0 19,1 19,1 -
31. 3) 20044 3) 367,4 3) 224,0 3) 71,3 3) 152,7 3) 26,9 22,6 22,6 -
2011 Jan. 7. 1965,9 367,4 225,0 71,4 153,6 26,8 19,3 19,3 -
14. 1957,1 367,4 226,6 71,4 155,2 26,0 20,7 20,7 -
21. 1961,1 367,4 228,3 72,9 155,4 25,5 19,1 19,1 -
28. 1965,6 367,4 2283 72,9 155,4 26,1 19,2 19,2 -
Febr. 4. 2015,6 367,4 229,4 72,6 156,8 26,1 18,4 18,4 -
1. 1956,1 367,4 229,8 72,6 157,1 26,0 21,8 21,8 -
18. 1958,5 367,4 227,5 72,6 154,8 26,4 21,3 21,3 -
25. 1952,3 367,4 226,5 72,6 153,9 26,5 21,9 21,9 -
Marz 4. 1939,2 367,4 230,7 75,4 155,3 26,4 22,0 22,0 -
Deutsche Bundesbank
2009 April 540,5 75.7 32,7 3,5 29,2 42,0 0,3 0,3 -
Mai 555,9 75,7 32,3 4,7 27,6 37,5 0,3 0,3 -
Juni 3) 628,3 3) 73,0 31,7 4,5 27,2 3) 30,8 0,3 0,3 -
Juli 572,3 73,0 31,8 4,7 27,1 253 0,3 0,3 -
Aug. 571,2 73,0 41,6 15,1 26,5 24,0 0,3 0,3 -
Sept. 3) 577,7 3) 74,9 3) 41,9 16,3 3) 25,6 3) 21,6 0,3 0,3 -
Okt. 557,2 74,9 42,5 16,6 25,9 16,9 0,3 0,3 -
Nov. 551,7 74,9 41,0 15,9 25,1 13,0 0,3 0,3 -
Dez. 3) 588,2 3) 83,9 41,6 16,0 25,6 4,4 0,3 0,3 -
2010 Jan. 571,8 83,9 41,7 16,0 25,7 - 0,3 0,3 -
Febr. 591,6 83,9 42,4 16,7 25,7 - - - -
Mérz 3) 608,6 3) 90,2 3) 44,7 3) 17,2 3) 27,5 - - - -
April 615,5 90,2 44,8 17,2 27,6 - - - -
Mai 673,4 90,2 45,5 17,9 27,6 0,1 - - -
Juni 3) 713,7 3) 110,7 3) 49,9 3) 19,0 3) 30,9 0,2 - - -
Juli 625,3 110,6 49,9 19,1 30,8 0,2 - - -
Aug. 624,7 110,6 49,8 19,0 30,7 0,0 - - -
Sept. 3) 623,2 3) 105,1 3) 45,7 3) 18,2 3) 27,5 - - - -
Okt. 619,1 105,1 45,5 18,1 27,4 - - - -
Nov. 621,0 105,1 45,4 17,9 27,5 - - - -
Dez. 3) 671,2 3) 115,4 46,7 18,7 28,0 - - - -
2011 Jan. 628,7 15,4 46,9 18,9 27,9 - - - -
Febr. 639,5 115,4 46,9 18,9 28,0 - - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wahrungsgebiet

Wertpapiere in Euro von
Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet

Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- |fristige steue- relle be- |Spitzenre-|rungen stitute papiere fur an
finanzie- |Refinanzie-|rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche
rungsge- |rungsge- |opera- Opera- rungs- Margen- |Wa&hrungs- politische | Wert- Haushalte/ |Sonstige
insgesamt |schafte |schafte tionen tionen fazilitat |ausgleich |gebiets insgesamt | Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 2
680,6 162,9 405,9 111,2 0,5 0,0 43,8 3) 416,7 120,1| 3) 296,7 35,1 3) 2407
635,0 229,1 405,9 - 0,0 0,0 43,0 418,0 120,9 297,1 35,0 239,0
619,4 195,7 423,7 - 0,0 0,0 42,6 4171 121,2 295,9 35,0 236,5
625,2 201,3 423,7 - 0,0 0,2 44,4 418,5 121,4 297,1 35,0 235,0
632,5 190,0 442,0 - 0,4 0,1 42,9 417,8 121,5 296,3 35,0 237,7
5971 154,8 442,0 - 0,1 0,1 41,2 418,7 121,5 297,3 35,0 236,9
585,8 153,7 431,8 - 0,3 0,1 39,5 419,7 121,5 298,3 35,0 239,1
587,4 155,2 431,8 - 0,3 0,1 37,5 420,3 121,8 298,5 35,0 241,4
590,5 150,3 438,7 - 1,4 0,1 34,2 421,6 121,9 299,7 35,0 241,5
591,8 153,1 438,7 - 0,0 0,1 32,3 423,9 1221 301,7 35,0 245,5
592,2 153,7 437,5 - 1,0 0,1 30,7 426,3 122,4 303,9 35,0 254,3
589,1 151,6 437,5 - - 0,1 30,0 428,3 122,7 305,7 35,0 253,9
592,5 153,8 437,5 - 1,2 0,1 27,6 429,3 122,8 306,5 35,0 253,7
514,1 166,4 316,7 29,4 1,6 0,0 26,3 431,3 124,3 307,0 350 3 262,6
514,2 197,0 316,7 - 0,4 0,0 29,1 433,3 124,3 309,0 35,0 259,4
518,5 186,0 3311 - 1,4 0,0 29,9 434,9 124,3 310,5 35,0 263,0
516,1 184,0 331,1 - 0,9 0,0 30,7 435,6 124,3 311,3 35,0 264,7
534,1 183,4 350,4 - 0,3 0,0 30,2 437,3 124,3 313,0 35,0 262,3
528,9 178,4 350,4 - 0,1 0,0 28,4 438,7 125,0 313,6 35,0 258,1
515,8 175,0 326,1 12,6 2,1 0,0 28,3 440,7 126,1 314,6 35,0 262,1
515,5 186,0 326,1 - 3,4 0,0 28,8 444,0 126,8 317,3 35,0 267,2
523,2 1771 345,2 - 0,9 0,0 31,6 446,5 128,1 318,4 35,0 281,2
525,8 179,7 345,2 - 0,9 0,0 33,0 450,6 130,1 320,6 35,0 281,8
547,6 197,3 349,7 - 0,6 0,0 33,9 454,2 132,8 321,4 35,0 281,5
538,8 187,8 349,7 - 1,3 0,0 37,5 456,4 133,4 323,0 35,0 278,7
513,1 193,5 298,2 20,6 0,8 0,0 42,0 459,6 134,5 325,1 35,0 276,9
546,7 227,9 298,2 20,6 0,0 0,0 45,7| 3) 457,4 134,8| 3) 322,6 350( 3 2787
494,0 195,7 298,2 - 0,0 0,0 46,8 458,4 134,9 323,5 35,0 293,1
478,4 180,1 298,2 - 0,0 0,0 45,0 461,5 137,2 3243 35,0 296,7
477,5 176,9 300,5 - 0,1 0,0 49,3 463,0 137,2 325,8 35,0 296,0
494,8 165,6 329,2 - - 0,1 46,9 465,1 137,2 327,9 35,0 282,8
542,9 213,7 329,2 - 0,0 0,0 48,8 466,8 137,2 329,7 34,9 280,9
477,7 156,7 320,3 - 0,7 0,0 49,3 467,7 137,2 34,9 34,9 281,5
471,5 137,0 320,3 - 14,2 0,0 51,5 469,1 137,8 331,2 34,9 288,9
458,4 119,5 321,8 - 17,1 0,0 48,5 469,8 138,2 331,6 34,9 298,4
447,0 124,4 321,8 - 0,8 0,0 47,8 471,3 138,2 333,1 349 291,7
Deutsche Bundesbank
194,6 83,6 110,6 - 0,4 - 6,0 - - - 4,4 184,8
225,0 121,5 103,4 - 0,2 - 5,9 2,1 - 2,1 4,4 172,6
273,5 71,6 201,6 - 0,3 - 6,5 4,4 - 4,4 44| 3) 2038
231,8 48,8 182,9 - 0,1 - 4,5 6,5 1,2 53 4,4 194,6
220,9 45,9 175,0 - 0,1 - 6,0 8,5 3,2 5.3 4,4 192,4
205,6 33,0 168,8 - 3,8 - 6,8 10,6 53 53 4,4 211,6
212,9 35,1 177,7 - 0,1 - 6,8 11,6 6,4 53 4,4 186,8
206,0 35,3 170,6 - 0,0 - 6,9 12,9 7.6 5.3 4,4 192,3
223,6 53,6 170,0 - 0,0 - 7.1 13,2 7.9 5.3 4,4 209,6
210,3 41,7 168,5 - 0,0 - 7.7 14,1 8,8 53 4,4 209,4
209,1 51,6 157,3 - 0,1 - 7,2 15,6 10,3 53 4,4 228,9
206,1 40,9 164,7 - 0,6 - 73 17,0 11,8 53 4,4 239,0
206,1 41,6 164,5 - 0,0 - 7.8 18,1 12,9 5,3 4,4 244,2
210,2 43,3 166,8 - 0,1 - 8,4 28,4 23,1 53 4,4 286,3
225,6 58,6 167,0 - 0,0 - 8,8 33,4 28,1 53 44 280,8
115,0 61,7 53,3 - 0,0 - 9,3 33,7 28,4 5.3 4,4 302,3
103,8 52,9 50,3 0,6 - 8,7 33,7 28,4 5,3 4,4 313,8
85,3 56,4 24,0 4,1 0,8 - 8,9 33,9 28,6 5.3 44| 3) 3399
103,0 69,1 33,8 - 0,2 - 10,6 34,0 28,7 5,3 4,4 316,5
93,0 59,1 33,8 - 0,0 - 9,1 34,7 29,5 5.3 4,4 329,3
103,1 68,4 33,5 1,2 - - 9,6 36,1 30,9 5,2 4,4 355,9
82,5 37,8 44,4 - 0,3 - 10,0 36,8 31,6 5.2 44 332,7
74,9 29,8 45,1 - 0,0 - 10,0 371 31,8 5,2 4,4 350,9
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Verénderung Uberwiegend aufgrund

Eurosystem: Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur

der Neubewertung zum Quartalsende.
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenuber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenuber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegenuber |aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Ruck- |Einlagen |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- |ausdem |des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- |Termin- |verein- Margen- |Wahrungs- |verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt|haben) |fazilitat |einlagen |barung |ausgleich |gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
5) 2049,8 816,5 424,0 160,4 231,7 31,9 - 0,1 0,8 - 123,8 115,7 8,1
2004,7 818,8 391,4 126,8 205,5 59,0 - 0,1 0,6 - 108,9 100,8 8,1
1987,0 819,0 384,4 265,9 58,6 60,0 - 0,0 0,6 - 100,0 91,9 8,1
1993,6 817,5 366,6 245,3 61,3 60,0 - 0,0 1,4 - 124,8 116,9 7,9
2001,7 820,6 377,3 195,8 120,9 60,5 - 0,1 1,8 - 118,1 110,8 7.3
1964,9 822,6 376,1 154,2 161,3 60,5 - 0,1 0,8 - 83,1 76,0 71
1953,1 819,9 371,7 255,5 55,6 60,5 - 0,1 1,2 - 80,1 731 7,0
1956,1 815,7 372,4 237,6 74,2 60,5 - 0,2 2,0 - 85,8 79,0 6,9
1957,9 813,4 355,2 191,9 102,7 60,5 - 0,1 1,6 - 108,0 101,1 6,8
1963,2 816,8 359,8 176,3 122,4 61,0 - 0,1 1,5 - 103,8 97,0 6,8
1973,3 816,0 371,5 261,4 49,1 61,0 - 0,1 1,7 - 99,8 92,9 6,8
1970,5 814,2 375,0 252,3 61,6 61,0 - 0,1 1,6 - 96,5 89,4 7.1
1971,4 812,0 366,7 221,0 84,1 61,5 - 0,1 1.5 - 111,5 104,6 6,9
5) 18659 814,8 301,3 190,3 49,5 61,5 - 0,1 1,3 - 104,9 98,1 6,8
1868,0 815,9 309,7 151,7 94,4 63,5 - 0,1 1,2 - 99,2 93,2 5,9
1876,9 814,0 328,0 228,7 35,8 63,5 - 0,1 0,7 - 92,2 86,0 6,2
1878,0 811,2 319,7 230,5 25,7 63,5 - 0,1 0,6 - 101,5 95,2 6,3
1895,7 815,0 319,1 205,2 50,3 63,5 - 0,0 1,4 - 116,2 109,8 6,4
1886,4 816,3 335,3 190,0 81,7 63,5 - 0,0 3,0 - 87,1 80,9 6,2
1879,0 814,5 329,3 245,1 20,2 64,0 - 0,1 3,9 - 84,5 78,2 6,4
1888,4 812,8 316,2 222,2 28,9 65,0 - 0,0 4,0 - 108,0 101,6 6,3
1916,0 814,0 316,7 196,9 53,8 66,0 - 0,1 5.0 - 118,7 112,5 6,2
19241 824,5 337,9 185,8 84,9 67,0 - 0,2 10,1 - 99,5 91,8 7,7
1951,7 828,5 361,4 268,1 241 69,0 - 0,2 3,7 - 104,5 96,6 7.9
1945,2 833,8 379,2 266,7 40,3 72,0 - 0,2 2,1 - 78,2 70,4 7,8
1926,2 842,3 334,7 206,1 55,4 72,5 - 0,7 2,5 - 87,7 79,7 7,9
5) 20044 839,7 378,0 212,7 104,5 60,8 - 0,0 2,8 - 79,8 71,7 8,1
1965,9 834,8 332,5 176,9 81,0 73,5 - 1,2 2,3 - 89,3 81,6 7.8
1957,1 827,8 327,5 145,9 107,2 74,0 - 0,5 2,9 - 88,2 80,4 7,8
1961,1 823,1 313,3 209,1 27,5 76,5 - 0,2 3,0 - 12,1 103,9 8,2
1965,6 821,4 312,9 211,9 24,4 76,5 - 0,1 4,3 - 120,0 112,1 7.9
2015,6 823,0 3791 239,3 71,4 68,2 - 0,1 9,5 - 95,8 88,1 7,8
1956,1 821,7 332,4 238,8 17,0 76,5 - 0,1 2,9 - 90,2 82,4 7,8
1958,5 819,5 333,2 2221 34,5 76,5 - 0,1 2,8 - 91,2 83,5 7.8
1952,3 819,6 3141 212,3 24,7 77,0 - 0,1 2,8 - 105,7 97,9 7.8
1939,2 824,9 303,7 182,7 43,2 77,5 - 0,4 3,6 - 99,3 91,6 7,7
Deutsche Bundesbank
540,5 189,5 80,0 48,3 31,7 - - - - - 30,8 30,2 0,6
555,9 190,0 87,2 711 16,1 - - - - - 36,8 36,2 0,5
5 6283 190,6 176,7 751 101,5 - - - - - 23,7 23,4 0,4
572,3 192,9 120,7 44,5 76,2 - - - - - 23,9 23,5 0,4
571,2 191,6 107,4 46,2 61,2 - - - - - 24,0 23,5 0,4
5) 5777 191,5 109,7 76,1 33,6 - - - - - 24,0 23,6 0,4
557,2 192,6 86,5 50,7 35,9 - - - - - 24,0 23,6 0,4
551,7 193,7 87,0 59,0 28,0 - - - - - 16,0 15,6 0,4
5) 588,2 201,3 112,2 76,7 35,5 - - - - - 10,4 10,0 0,4
571,8 195,6 106,3 60,9 45,4 - - - - - 4.1 3,7 0,4
591,6 195,8 127,6 55,2 72,3 - - - - - 0,7 0,3 0,4
5) 608,6 199,0 135,7 82,3 53,4 - - - - - 0,6 0,2 0,4
615,5 199,2 139,1 58,6 80,5 - - - - - 0,7 0,2 0,5
673,4 201,0 193,0 52,8 123,9 16,2 - - - - 0,9 0,3 0,6
5) 713,7 202,7 208,8 108,6 82,9 17,3 - - - - 0,6 0,1 0,4
625,3 204,8 115,9 61,8 34,7 19,4 - - - - 1,0 0,5 0,5
624,7 203,2 115,3 62,4 29,8 23,1 - - - - 1,0 0,6 0,4
5) 623,2 203,0 121,3 64,9 28,2 28,2 - - - - 1,0 0,6 0,4
619,1 203,5 114,4 62,1 20,8 31,4 - - - - 0,9 0,2 0,7
621,0 203,9 116,9 54,8 23,7 38,4 - - - - 0,9 0,2 0,6
5) 671,2 209,6 146,4 71,4 38,5 36,5 - - - - 0,9 0,2 0,8
628,7 204,5 109,4 50,5 16,6 42,3 - - - - 2,0 0,2 1,8
639,5 204,2 120,7 58,2 13,0 49,5 - - - - 0,6 0,2 0,5
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- ultimo. — 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden am
Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Eurosystem:
Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur Monats-
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legungsverfahren fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknoten-
umlaufs zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als
JIntra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten”
ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes an in Umlauf befind-
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets

lichen 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-Banknoten gemaB dem oben erwahnten Rechnungs-
legungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen

Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere |fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen |Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM Il |ziehungsrechte |Passiva3) |noten 2) tungskonten Rucklage
Eurosystem 4
41,9 09| 5 15,5| 5 15,5 - ® 56,7| 5 162,6 - 9 328,8 78,2
42,2 0,9 16,3 16,3 - 56,7 161,8 - 328,8 78,2
42,8 0,9 15,7 15,7 - 56,7 159,8 - 328,8 78,2
42,2 0,9 16,6 16,6 - 56,7 159,8 - 328,8 78,2
42,2 1.3 16,1 16,1 - 56,7 160,5 - 328,8 78,2
41,4 1,0 17,0 17,0 - 56,7 159,2 - 328,8 78,2
40,6 1,0 15,9 15,9 - 56,7 159,0 - 328,8 78,2
41,0 1,1 15,1 15,1 - 56,7 159,4 - 328,8 78,2
39,2 1,0 16,0 16,0 - 56,7 159,8 - 328,8 78,2
38,9 1,0 16,9 16,9 - 56,7 161,0 - 328,8 78,2
39,7 1,0 16,1 16,1 - 56,7 163,8 - 328,8 78,2
40,1 1,0 15,4 15,4 - 56,7 163,0 - 328,8 78,2
40,4 2,1 13,8 13,8 - 56,7 159,6 - 328,8 78,2
41,9 1.1 5) 13,1 5) 13,1 -1 9 53,7] 5 158,8 -1 9 296,7 78,2
42,6 1,6 12,4 12,4 - 53,7 156,9 - 296,7 78,2
42,4 0,9 12,8 12,8 - 53,7 157,3 - 296,7 78,2
41,5 2,1 10,9 10,9 - 53,7 161,8 - 296,7 78,2
42,0 0,9 12,9 12,9 - 53,7 159,6 - 296,7 78,2
41,9 1,4 11,7 11,7 - 53,7 161,1 - 296,7 78,2
40,8 0,8 12,1 12,1 - 53,7 164,5 - 296,7 78,2
41,0 0,9 12,2 12,2 - 53,7 164,8 - 296,7 78,2
42,6 1,0 131 13,1 - 53,7 176,1 - 296,7 78,2
43,8 1.8 11,6 11,6 - 53,7 166,2 - 296,7 78,2
43,6 1,1 13,7 13,7 - 53,7 166,6 - 296,7 78,2
43,2 1.3 14,0 14,0 - 53,7 164,7 - 296,7 78,2
44,7 1,7 14,4 14,4 - 53,7 169,7 - 296,7 78,2
47,7 2,0 14,3 14,3 -1 9 54,5| 5) 1759 - 9 331,5 78,1
43,6 2,2 14,7 14,7 - 54,6 181,9 - 331,5 78,5
46,7 2,4 14,7 14,7 - 54,6 182,3 - 331,5 78,5
46,1 3,1 13,8 13,8 - 54,6 181,7 - 331,5 78,7
44,6 2,9 14,7 14,7 - 54,6 180,0 - 331,5 78,7
43,1 2,1 16,7 16,7 - 54,6 181,5 - 331,5 78,8
43,5 2,4 16,7 16,7 - 54,6 181,0 - 331,5 79,2
42,4 3,1 14,4 14,4 - 54,6 186,4 - 331,5 79,2
44,3 2,3 14,4 14,4 - 54,6 183,4 - 331,5 79,4
43,4 2,9 14,9 14,9 - 54,6 180,6 - 331,5 79,8
Deutsche Bundesbank
8,3 0,0 0,2 0,2 - 1.4 12,1 141,8 71,5 5,0
8,7 0,1 0,5 0,5 - 1.4 12,6 142,2 71,5 5,0
9,3 0,0 0,8 0,8 - 1,3 9 124 141,9| 5 66,6 5.0
6,7 0,0 1,2 1,2 - 1.3 12,2 141,8 66,6 5,0
8,1 0,0 0,9 0,9 - 11,9 12,4 143,4 66,6 5,0
8,6 0,0 0,1 0,1 - 13,0 5 132 1449| 5 67,6 5,0
8,5 0,0 0,5 0,5 - 13,0 12,9 146,5 67,6 5,0
9,3 0,0 0,0 0,0 - 13,0 13,2 146,8 67,6 5,0
9,1 0,0 - - - 131 13,5 146,8| 5) 76,8 5,0
9,8 0,0 0,2 0,2 - 13,1 13,2 147,6 76,8 5.0
9,3 0,0 0,3 0,3 - 13,1 13,4 149,6 76,8 5,0
9,3 0,0 0,1 0,1 - 13,6 10,3 150,2| 5) 84,8 5,0
11,5 0,0 0,3 0,3 - 13,6 10,2 151,1 84,8 5.0
12,8 0,0 0,2 0,2 - 13,6 10,4 151,7 84,8 5,0
11,0 0,0 0,2 0,2 -1 9 14,5 5 11,3 150,9| 5 108,8 5,0
11,2 0,0 0,3 0,3 - 14,5 12,5 151,2 108,8 5.0
10,5 0,0 0,5 0,5 - 14,5 12,8 153,2 108,8 5,0
10,8 0,0 0,1 0,1 -1 9 13,7 9 124 155,8| 5) 99,9 5,0
12,6 0,0 0,1 0,1 - 13,7 12,3 156,7 99,9 5.0
11,0 0,0 0,2 0,2 - 13,7 12,8 156,6 99,9 5,0
14,5 0,0 0,2 0,2 - 14,0 13,1 157,1| 5 110,5 5.0
12,2 0,0 0,2 0,2 - 14,0 13,1 157,8 110,5 5.0
12,0 0,0 0,1 0,1 - 14,0 13,5 158,9 110,5 5,0

Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Eurosystem-Forderung/Verbindlich-
keit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. — 3 Fur

Deutsche Bundesbank: einschl.

noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-

noten. — 4 Quelle: EZB. — 5 Verénderungen Uberwiegend aufgrund der
Neubewertung zum Quartalsende.
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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-Wéahrungsgebiet 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
2002 6 394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3 340,2 3092,2 2505,8 2240,8
2003 6432,0 17,3 21115 1732,0 1116,8 615,3 379,5 287,7 91,8 33332 30831 24974 22412
2004 6617,4 15,1 21743 1750,2 1122,9 627,3 424,2 306,3 117,9 3358,7 30834 2479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 17625 1148,4 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 2226,3
2006 7154,4 16,4 2314,4 1718,6 1138,6 580,0 595,8 376,8 219,0 34621 3085,5 2536,1 22419
2007 7592,4 17,8 2523,4 1847,9 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 3487,3 3061,8 2556,0 22888
2008 7 892,7 17,8 2681,8 1990,2 1404,3 585,8 691,6 452,9 238,8 36382 3163,0 2686,9 2357,3
2009 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 1218,4 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 3187,9 2692,9 23575
2010 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 33029 2669,1 2354,7
2009 April 7 802,2 15,3 2584,9 1902,2 1295,0 607,1 682,7 454,9 227,8 3690,1 3216,1 2730,5 2385,5
Mai 7 685,1 15,8 2537,1 1869,2 1263,7 605,5 667,9 444,2 223,7 3680,5 3198,6 27149 2384,7
Juni 7710,6 15,0 2601,5 1943,5 13331 610,4 658,0 436,9 221,2 3694,3 32117 27256 23883
Juli 7619,1 14,0 2 558,6 1890,7 1277,0 613,7 667,8 448,3 219,5 3685,1 3205,7 2706,7 2372,4
Aug. 7 590,2 14,0 2563,6 1886,5 1270,3 616,2 677,2 458,7 218,4 36558 31837 2691,4 2361,6
Sept. 7519,5 13,9 25125 1862,6 12531 609,6 649,9 432,3 217,6 36752 31998 27054 23754
Okt. 7 498,4 14,2 2 496,7 1824,6 1219,2 605,4 672,2 456,2 216,0 3673,1 3202,2 2692,0 2 365,5
Nov. 7 493,5 13,8 2 496,0 1826,7 1224,7 602,0 669,4 448,7 220,6 3671,2 3201,7 2700,0 23725
Dez. 7 436,1 17,2 2 480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 3638,3 31879 26929 23575
2010 Jan. 7 452,7 14,3 2 465,1 1806,6 1220,4 586,2 658,5 440,7 217,8 3655,8 3198,2 26959 2354,2
Febr. 7 449,5 14,2 24916 1830,8 1250,2 580,5 660,8 444.5 216,3 3645,2 3184,7 26825 2350,8
Marz 7 454,6 14,4 2489,7 1832,0 1250,3 581,7 657,7 440,2 217,5 36339 3180,8 2673,6 2347,0
April 7 570,0 14,0 2507,1 1843,7 1263,9 579,8 663,5 448,2 215,3 3688,9 32228 2711,0 2 360,2
Mai 7 681,0 14,7 2593,2 1897,6 1326,4 571,2 695,6 480,6 215,0 3650,9 32111 26889 2 364,6
Juni 7 641,3 14,2 25837 1899,5 13413 558,2 684,2 464,9 219,3 3664,0 3228,2 2685,0 2368,0
Juli 74383 14,7 2457,9 1777,3 1234,5 542,8 680,6 473,5 2071 3654,1 32194 2 680,5 2 364,5
Aug. 7517,6 14,5 2 489,7 1792,7 1252,0 540,6 697,1 488,6 208,4 3667,0 3229,6 26884 2373,2
Sept. 7 387,2 14,9 2447,4 1780,3 12454 535,0 667,0 460,9 206,1 3642,6 3209,0 2665,8 23539
Okt. 7 397,5 15,2 23539 1759,6 1246,2 513,4 594,3 389,3 205,0 37589 33279 2675,0 2 360,5
Nov. 7 508,4 14,8 2376,9 1776,3 1259,7 516,5 600,7 397,7 203,0 3804,8 3368,9 2704,7 2389,3
Dez. 8304,7 16,5 2361,6 17878 1276,9 510,9 573,9 372,8 201,0 3724,5 33029 2669,1 2354,7
2011 Jan. 8187,5 14,1 23229 1749,0 1239,7 509,2 573,9 374,7 199,2 3748,6 33228 2 684,6 2356,7
Veranderungen 3
2003 920,7| - 06| - 122| - 441 - 426| - 1,5 31,9 18,8 13,1 30,0 23,6 22,8 26,4
2004 209,7| - 2,1 71,6 24,0 10,9 131 47,6 171 30,5 44,0 17,4 - 04| - 1.3
2005 191,4 0,1 96,5 10,3 228 - 125 86,2 48,1 38,0 59,7 14,1 37.1 15,5
2006 353,9 1.1 81,2 0,5 280 - 27,6 80,8 19,5 61,3 55,9 1,5 32,5 13,2
2007 515,3 1,5 215,6 135,5 156,2| - 20,8 80,1 441 36,0 54,1 - 1,0 38,6 53,2
2008 3140 - 0,1 184,4 164,2 127.3 36,9 20,2 346 - 144 140,2 102,5 130,8 65,4
2009 - 4548| - 05| - 1895 - 166,4| - 1821 158 - 232| - 25| - 207 17,3 38,2 16,9 6,5
2010 - 1351 - 0,7 - 90,6 3,0 58,3| - 553| - 936| - 785| - 151 77,5 107,1 - 137 0,6
2009 Mai - 751 05| - 328/ - 194 - 240 46| - 134 - 93| - 41| - 33| - 137 - 119 2,1
Juni 253| - 0,8 64,3 74,4 69,5 49| - 101 - 72| - 2,9 15,8 14,8 12,4 4,8
Juli - 933| - 11| - 429 - 527| - 561 33 9,8 14| - 16/ - 85| - 52| - 181 - 151
Aug. - 9,7 0,0 60| - 35| - 6,0 2,5 9,5 10,6 - 1.1 - 2751 - 209 - 143] - 9,8
Sept. - 57,51 - 00| - 496 - 230f - 165 - 65| - 266| - 259 - 0,7 22,3 17,5 15,4 15,0
Okt. - 163 03| - 152 - 375| - 334| - 42 22,4 241 - 17| - 0,1 35| - 124) - 8,6
Nov. 25| - 0,4 0,4 2,9 61| - 31 - 26| - 7,2 46| - 0,4 0,2 6,1 5.1
Dez. - 797 34, - 17,7 - 149 - 80| - 69| - 2,8 02 - 3,1 - 374 - 168 - 99| - 174
2010 Jan. - 88| - 29| - 174) - 81 08| - 89| - 93| - 9,4 0,1 16,6 11,3 39| - 1,7
Febr. - 72| - 0,2 25,8 24,0 296 - 5,6 1.8 34| - 1.7 - 128 - 147 - 144 - 4,5
Mérz 4,9 0,3 0,5 26| - 0,3 29| - 2,1 - 4,4 23| - 2,5 1.2 - 45| - 3,2
April 107,9| - 0,5 16,4 11,0 13,1 - 2,1 54 78] - 2,3 54,7 42,4 37.9 13,2
Mai 63,7 0,7 80,8 50,4 59,5| - 9,1 30,4 31,00 - 06| - 456| - 154 - 256 1,1
Juni - 505 - 06| - 11,2 0,7 138 - 131 - 11,9 - 16,1 4,2 11 156| - 53 2,0
Juli - 166,1 06| - 1181| - 1160 - 1010/ - 150| - 21 99 - 19| - 32 - 45 - 05 04
Aug. 60,6 - 0,3 29,2 13,6 159 - 2,4 15,6 14,5 11 8,7 7.3 5.2 6,2
Sept. - 887 04| - 363 - 88| - 36 - 52| - 275| - 26,0) - 15| - 165) - 152 - 17,5 - 143
Okt. 20,7 04| - 726| - 0,9 1.7 - 26 - 717} - 70,7 - 0,9 100,9 102,9 11,7 9,2
Nov. 809| - 0,5 25,6 22,0 10,8 11,2 3,5 58] - 2,3 39,4 36,9 25,8 25,0
Dez. - 152,6 1.7 - 131 12,6 18,1 - 55| - 256| - 240| - 16| - 732 - 605 - 303| - 328
2011 Jan. - 1171 - 241 - 3801 - 383 - 37,0 - 1.3 0,3 191 - 1.6 26,1 22,0 17,4 3,7
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- kassen) auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Siehe Tabelle
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV.2, FuBnote 1. — 2 EinschlieBlich Schuldverschreibungen aus dem Um-

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar-
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DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
Marz 2011
IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenuiber
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
265,0 586,4 448,5 137,9 248,0 125,0 63,6 123,0 25,5 97,5 738,1 589,2 179,9] 2002
256,2 585,6 439,6 146,1 250,2 133,5 62,7 116,6 25,9 90,7 806,4 645,6 163,6| 2003
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4| 2004
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 124,9 130,9 26,0 104,9 13395 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 475,1 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0) 2010
345,0 485,6 340,5 145,1 4741 348,6 171,9 125,5 24,8 100,7 12133 961,0 298,7| 2009 April
330,1 483,7 336,6 147,0 481,9 353,8 1721 128,1 24,4 103,7 1184,7 933,9 267,1 Mai
337,3 486,1 336,5 149,7 482,5 357,3 178,2 125,2 22,7 102,5 1165,0 912,3 234,8 Juni
334,3 499,0 348,5 150,5 479,4 352,3 173,5 1271 23,6 103,5 11328 882,1 228,8 Juli
329,8 492,4 342,9 149,5 4721 3471 170,4 124,9 23,7 101,2 1107,4 856,8 249,5 Aug.
330,0 494,3 340,0 154,3 475,4 349,0 172,6 126,4 23,6 102,8 1069,0 822,5 248,8 Sept.
326,5 510,2 351,7 158,5 470,9 341,3 166,5 129,6 23,7 105,9 1063,7 822,7 250,7 Okt.
327,5 501,7 340,9 160,8 469,5 341,0 165,1 128,4 23,5 105,0 1057,5 818,6 255,0 Nov.
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 Dez.
341,7 502,3 338,0 164,4 457,5 325,5 161,9 132,1 23,7 108,3 1081,5 838,8 236,0| 2010 Jan.
331,7 502,2 334,8 167,4 460,5 325,7 162,9 134,8 23,7 11,1 1072,7 832,8 225,9 Febr.
326,6 507,3 335,5 171,8 453,1 319,6 162,7 133,5 22,3 11,2 1073,9 833,9 242,6 Marz
350,8 511,8 337,7 1741 466,1 332,9 175,7 133,1 22,0 111,2 1120,2 879,4 239,8 April
324,3 522,2 343,8 178,4 439,8 307,7 175,0 132,1 26,4 105,7 1167,0 923,7 255,2 Mai
317,0 543,2 349,1 194,1 435,8 303,1 172,8 132,7 24,2 108,5 11111 865,0 268,4 Juni
316,0 538,9 344,7 194,2 434,7 299,9 173,2 134,8 23,9 110,9 1048,9 810,6 262,7 Juli
315,2 541,2 344,9 196,3 437,4 303,0 173,4 134,4 23,8 110,5 10731 834,1 2733 Aug.
312,0 543,1 346,6 196,5 433,7 294,4 166,4 139,2 25,7 113,5 1020,8 787,3 261,6 Sept.
314,6 652,9 350,9 302,0 431,0 289,7 162,6 141,3 25,8 115,5 1011,3 781,3 258,2 Okt.
315,4 664,2 427,3 237,0 435,9 299,5 167,8 136,4 25,8 110,6 1043,4 810,3 268,5 Nov.
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,0 Dez.
327,9 638,2 421,7 216,5 425,8 287,8 159,7 138,0 26,2 11,8 1017,2 786,4 1084,7| 2011 Jan.
Veranderungen 3
- 3,6 08| - 8,7 9,6 6,4 13,1 26| - 68| - 08| - 6,0 115,4 97,7 - 42,0] 2003
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 3,1 18,4 0,0 18,4 111,0 100,2 - 14,7| 2004
21,7\ - 23,0 - 143| - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,6 13,5 57,2 31,3 - 22,2| 2005
193} - 310, - 186 - 124 54,5 59,6 20,9 - 52| - 1.3 - 3,8 205,8 165,7 9,8| 2006
- 146| - 396 - 293 - 103 55,1 73,7 41,5 - 186 00| - 186 223,0 136,7 21,1) 2007
654 - 283| - 169| - 115 37,7 42,2 40,3| - 4,5 1.6 - 6,1 - 401 - 7.5 29,7| 2008
10,5 21,3| - 51 264 - 209 - 209| - 7.1 00| - 3,9 39| - 1822| - 1622 - 99,8| 2009
- 14,2 120,8 83,3 374, - 296 - 364 0,2 6,8 3,0 37, - 749 - 619| - 46,4| 2010
- 140 - 18] - 38 2,0 10,5 7.7 2,2 27| - 03 311 - 70| - 75| - 326/ 2009 Mai
7,5 25 - 02 2,6 1,0 3,7 63| - 27| - 17| - 1| - 191 - 21,2 - 350 Juni
- 3,0 12,9 12,0 09 - 33| - 52| - 4,6 1,9 0,9 1,0l - 316| - 295| - 9,1 Juli
- 44| - 67| - 56| - 1.0 - 66| - 45| - 26| - 2,1 01| - 22| - 96| - 9.8 21,5 Aug.
0,5 20| - 2,8 4,9 4,8 3,2 3,2 1.6 - 0,0 16| - 284| - 253| - 1.8 Sept.
- 3,8 15,9 11,7 4,2 - 36| - 68| - 5,5 3,2 0,0 3,1 - 1.8 3,2 0,5 Okt.
1,0 - 59| - 8,2 23] - 0,6 05 - 09| - 1.1 - 01| - 09| - 0,7 0,9 3,6 Nov.
75| - 69| - 59| - 1.0 - 206| - 201 - 29| - 04| - 01| - 04| - 9,0 - 107 - 189 Dez.
5,6 7.3 2,8 4,5 53 1.5 - 1,0 3,8 0,2 3,6 6,1 64| - 11,2| 2010 Jan.
- 100| - 02| - 3,2 3,0 1.8 - 0,9 0,3 2,7 - 0,0 27 - 17,3| - 138] - 2,7 Febr.
- 1.3 5,7 0,7 50 - 37| - 42| - 0,4 05| - 1.4 2,0 3.1 - 1.2 3,7 Marz
24,7 45 2,2 2,3 12,3 12,7 127 - o4 - o4 0,0 40,7 47| - 34 April
- 267 10,2 6,0 42| - 302 - 289 - 33| - 14 44| - 57 13,9 15,0 13,9 Mai
- 73 20,9 5.2 157 - 44| - 49| - 25 05| - 03 08| - 621 - 643 12,3 Juni
- 09| - 40| - 41 0,1 1.3 - 1,0 2,5 23] - 0,2 25 - 391 - 336| - 6,1 Juli
- 1,0 2,1 0,0 2,0 1.4 1.7 - 08| - 03| - 01| - 0,2 12,4 13,0 10,6 Aug.
- 3,1 2,2 1.9 04 - 1.3 - 66| - 4,5 53 2,0 33 - 240 - 21,2 - 123 Sept.
2,5 91,2 4,6 86,6 - 20| - 42| - 3,3 2,1 0,1 20 - 34| - 05| - 4,6 Okt.
0,7 111 76,1 - 650 2,6 7.7 32| - 51 - 0,1 - 5,0 7.5 6,7 8,9 Nov.
25| - 302] - 88| - 214 - 127 - 93] - 26| - 34 - 1.0 - 240 - 127 - 90| - 555 Dez.
13,7 4,5 3,4 1.2 4,1 - 1,21 - 4,4 54 1,4 401 - 4,2 - 6,1 - 98,71 2011 Jan.

tausch von Ausgleichsforderungen. — 3 Statistische Bruiche sind in den Ver-
anderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle I1,1).
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T DEUTSCHE
*«#8 BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht

Marz 2011
IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds- |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen |féllig sammen |Jahren sammen |3 Monaten|sammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2002 6 394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 20349 574,8 884,9 279,3 575,3 472,9 87,4 8,1
2003 6432,0 1471,0 12294 241,6 2214,6 2086,9 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
2004 6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2 264,2 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 2329,1 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2449,2 2341,6 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 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 1583,0 244,7 27982 2687,3 809,5 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 8304,7 1495,8 1240,1 255,7 2925,8 2817,6 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2009 April 7 802,2 1701,3 1458,7 242,6 2823,8 2716,8 895,8 1269,8 509,3 551,1 439,1 74,4 25,4
Mai 7 685,1 1678,3 14454 232,9 28241 2711,3 898,8 1257,5 494,8 555,0 441,5 74,2 26,0
Juni 7710,6 1695,3 1469,0 226,3 28324 2716,6 918,7 1238,2 461,7 559,7 445,1 73,2 26,0
Juli 7619,1 1641,3 1417,8 223,4 2 816,2 2706,5 922,3 1218,7 442,0 565,5 449,7 73,2 24,7
Aug. 7 590,2 1635,5 1414,6 220,8 2 808,1 2707,6 933,8 1203,1 424,4 570,8 454,3 73,7 25,8
Sept. 7519,5 1603,4 1381,3 2221 2 806,8 2706,2 953,3 1177,9 398,2 575,1 457,4 76,2 26,5
Okt. 7 498,4 1602,0 1373,6 228,4 27975 2696,7 981,3 1133,7 367,5 581,7 461,5 74,9 26,2
Nov. 7 493,5 1599,1 13757 223,4 2823,6 2724,5 1005,5 11334 353,0 585,6 464,5 73,0 25,9
Dez. 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 Jan. 74527 1596,8 13489 247,9 2 826,3 2736,7 1025,2 11139 330,5 597,6 479,2 66,6 20,1
Febr. 7 449,5 1597,3 1361,7 235,6 2828,9 2736,7 1025,5 1108,4 323,8 602,9 485,1 69,6 20,4
Marz 7 454,6 1566,6 1328,7 237,9 2 815,8 2725,0 1009,4 1110,9 325,3 604,7 486,8 69,7 21,9
April 7 570,0 1599,7 1340,9 258,7 2 836,1 2737,0 1044,7 1087,5 301,4 604,8 488,8 77,9 27,3
Mai 7681,0 1629,3 1356,0 273,3 2840,9 27491 1063,1 1081,1 299,5 605,0 490,8 69,1 21,9
Juni 7641,3 1616,8 1365,8 251,0 28423 2750,9 1064,3 1082,1 299,7 604,4 491,5 69,5 22,3
Juli 7 438,3 1515,4 12441 271,3 2 840,1 2745,2 1061,3 1078,1 297,4 605,9 495,1 71,8 24,2
Aug. 7517,6 1534,6 1253,2 281,4 2 856,9 2756,0 1068,3 1081,9 298,3 605,8 496,8 70,4 22,5
Sept. 7 387,2 1482,4 12183 264,1 2 850,5 2758,9 1069,7 1083,1 300,6 606,1 499,4 69,7 20,9
Okt. 7397,5 1517,9 12479 270,0 2872,8 2759,8 1071,3 1081,1 300,4 607,4 502,2 69,9 21,2
Nov. 7 508,4 15135 12458 267,7 2924,8 28021 1093,6 1098,6 295,5 609,9 504,2 76,3 25,7
Dez. 8304,7 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1090,0 1109,4 303,7 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 Jan. 8187,5 1489,1 12211 268,0 2937,6 28235 1099,8 1103,4 299,7 620,4 515,1 69,1 22,7
Veranderungen 4
2003 90,7 38 - 3,3 7.1 44,7 50,3 488| - 136| - 316 15,1 28,0 - 3,8 1,4
2004 209,7 62,3 42,8 19,6 53,5 64,9 26,3 255 - 8,3 131 14,7 - 93| - 0,4
2005 191,4 32,8 26,9 5.8 65,0 75,5 69,4 73| - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 353,9 105,6 81,5 24,1 122,9 118,6 30,4 105,0 77,1 - 168 - 317 0,5 4,4
2007 515,3 148,3 134,8 13,5 185,1 177,3 24,6 183,9 167,8| - 31,1 - 44 13,6 5,6
2008 314,0 65,8 121,5| - 558 162,4 173,1 38,8 154,6 1235 - 202) - 212| - 74 - 0,1
2009 - 454,8| - 2353 - 2245| - 108 31,9 43,9 2050 - 220,4| - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
2010 - 1351 - 755 - 996 24,0 72,4 59,8 92,2\ - 565| - 557 24,0 383| - 4,4 2,1
2009 Mai - 751 - 148| - 59| - 8,8 1.6 - 4,6 35| - 11,9 - 141 3,9 2,4 0,2 0,7
Juni 25,3 171 23,7 - 6,5 8,2 53 199 - 193] - 331 4,7 36| - 0,8 0,3
Juli - 933| - 540 - 51,1 - 29| - 16,1 - 101 35 - 194 - 197 58 4,6 00| - 1.3
Aug. - 9,7/ - 51 - 26| - 2,4 3,6 1.3 1,6 - 156 - 17,6 53 4,5 0,6 1.1
Sept. - 575 - 313] - 330 1.7 - 0,7 - 1,0 19,8 - 25,1 - 26,1 4,3 3,1 2,8 0,8
Okt. - 16,3| - 1.0 - 7,3 6,3 4,3 3,8 281 - 310, - 306 6,6 42| - 1,0 - 0,3
Nov. 25| - 2,1 28| - 4,9 13,5 15,1 244 - 131 - 144 3,8 30| - 1.8 - 0,3
Dez. - 797 - 11,8 - 218 10,0 - 6,5 61| - 8,3 5.5 32 8,9 99| - 93] - 83
2010 Jan. - 8,8 53] - 7,9 13,2 7,4 4,8 269| - 253 - 260 3,2 4,7 2,4 2,3
Febr. - 7,2 3,6 12,0 - 83| - 59| - 04) - 0,1 - 56| - 6,8 52 59| - 51 0,3
Marz 49| - 157 - 178 2,1 - 133 - 11,8] - 16,1 2,4 1,5 1.8 1,8 0,1 1,4
April 107,9 33,5 12,9 20,6 18,9 10,6 351| - 245| - 250 0,1 2,0 8.2 5.4
Mai 63,7 25,0 11,9 13,0 2,9 10,7 17,3 - 68| - 2,1 0,2 2,0 - 94| - 5.6
Juni - 50,5 - 140 87| - 227 0,8 1.5 1.6 05| - 03| - 0,6 0,6 0,2 0,3
Juli - 1661 - 944| - 1160 21,6 - 08| - 46| - 22| - 38| - 2,2 1,5 3,6 2,6 2,0
Aug. 60,6 16,9 7,6 9,2 16,0 10,2 6,6 3,7 08] - 0,1 1,7 - 1.6 - 1,8
Sept. - 87| - 474) - 31,8 - 156| - 4,6 4,3 2,5 1.5 2,5 0,3 26] - 04| - 1,5
Okt. 20,7 36,7 30,4 6,3 22,5 1,0 1.8 - 22| - 0,1 1,3 2,7 0,3 0,4
Nov. 80,9| - 89| - 49| - 4,0 26,9 17,6 22,1 - 70| - 6,0 2,6 2,0 6,1 4,4
Dez. - 1526 - 161| - 46| - 15 1.6 159 - 3,2 10,6 8,0 8,5 86| - 78] - 5.6
2011 Jan. - 11710 - 661 - 190 12,3 11,8 5.9 98| - 611 - 4,0 2,2 2,7 0,6 35
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- kassen) auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Siehe Tabelle IV.
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt 2, FuBnote 1. — 2 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. — 3 In Deutsch-
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar- land  z&hlen  Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kundigungsfrist geschaften gegenuber
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- fund 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
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 3,3 36,7 1468,2 71,6 599,2 343,0 309,8| 2002
68,6 11,4 3,9 3,1 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567,8 340,2 300,8| 2003
59,8 9,8 33 2,7 43,8 41,4 14,8 31,5 1554,8 116,9 577.1 329,3 317,2| 2004
50,2 9,8 2,4 2,0 41,6 38,8 19,5 31,7 1611,9 113,8 626,2 346,8 324,5| 2005
45,9 9,3 2,3 1,9 45,5 41,9 17.1 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1,8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1,8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 233,3 666,3 461,7 451,5| 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 82,3 636,0 452,8 1289,9| 2010
46,5 21,0 2,5 1,9 32,6 32,0 92,6 14,4 1579,0 203,6 697,7 430,2 463,3| 2009 April
45,7 19,9 2,5 1,9 38,5 36,5 90,9 14,1 1574,2 196,6 646,6 4254 431,7 Mai
44,7 19,1 2,5 1.9 42,6 40,6 93,4 13,6 1571,0 185,5 652,1 441,8 411,0 Juni
46,0 19,7 2,5 1.9 36,6 34,6 82,4 12,4 1565,9 181,1 647,3 441,5 412,0 Juli
45,3 19,2 2,5 1.9 26,8 25,0 71,7 12,2 1570,3 177,8 626,3 443,6 422,6 Aug.
471 19,2 2,5 1.9 24,4 22,7 83,7 12,4 1543,3 171,9 599,7 442,8 427,3 Sept.
46,2 18,8 2,5 1,9 25,9 23,2 83,3 12,3 1530,6 161,7 591,4 439,4 442,0 Okt.
44,6 16,3 2,5 1,9 26,1 24,2 81,0 12,0 1518,8 158,0 589,4 440,6 429,1 Nov.
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 Dez.
44,0 15,5 2,5 2,0 23,0 21,3 68,2 12,2 1503,2 142,7 598,0 441,8 406,3| 2010 Jan.
46,6 15,1 2,5 2,0 22,6 20,7 78,9 12,0 1496,5 140,1 608,5 441,6 385,9 Febr.
45,2 13,6 2,6 2,0 21,1 20,4 79,8 11,6 1503,2 138,0 622,6 445,8 409,3 Marz
48,0 16,8 2,6 2,0 21,2 19,8 100,7 11,3 1501,9 132,1 672,6 448,0 399,8 April
44,5 13,9 2,6 2,1 22,7 20,6 101,4 11,3 15034 127,7 738,4 447,0 409,4 Mai
44,6 14,1 2,7 2,1 21,9 20,8 102,7 11,0 1487,2 11,3 705,4 443,4 432,6 Juni
449 13,1 2,7 2,1 23,0 19,6 92,2 10,7 1448,5 106,8 686,7 439,9 404,9 Juli
45,3 13,9 2,7 2,1 30,4 20,4 104,0 10,3 1457,6 11,1 701,7 438,1 414,3 Aug.
46,2 14,8 2,7 2,1 21,9 20,7 95,9 10,2 1440,3 108,5 667,1 433,6 407,3 Sept.
46,0 14,6 2,7 2,1 43,1 34,1 85,0 9,8 1407,4 87,7 657,4 440,1 407,1 Okt.
47,8 15,5 2,7 2,2 46,3 41,3 109,0 9,8 1423,6 87,7 674,0 452,8 401,0 Nov.
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,8 1289,9 Dez.
43,5 13,7 2,8 2,2 45,0 371 74,5 9,9 1400,3 80,2 631,5 454,8 1189,8| 2011 Jan.
Veranderungen 4
- 4,4 20 - 08] - 04| - 18] - 1,4 10,7| - 0,5 49,6 - 2,2 49| - 3,3 - 19,4| 2003
- ,3 - 1.4 - 06] - 04| - 2,1 - 2,8 08 - 5,2 73,2 - 148 21,7 - 10,5 14,0 2004
- 77| - 04| - 09| - 07 - 25| - 3,0 4,7 0,2 39,1 - 9,5 22,0 14,4 13,3| 2005
- 39| - 03| - 01| - 0,2 39 31 - 33 0,3 34,4 21,7 32,4 27,9 33,7| 2006
8,0 13,0 00| - 01} - 58| - 4,3 81| - 3,4 20,3 48,7 48,8 42,9 65,1| 2007
- 7,4 0,7 01| - 00| - 33| - 3,2 36,1 - 122 - 338 50,4 - 0,0 39,2 56,6 | 2008
- 56| - 7.6 0,1 02| - 24) - 0,8 19,4 - 50| - 1049| - 873 - 955| - 0,1 - 65,2| 2009
- 68| - 5,8 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1,6/ - 1058 - 624 54,3| - 80| - 76,9| 2010
- 05| - 0,9 0,0 0,0 5.9 44| - 171 - 0,3 42| - 69| - 399 31 - 27,3| 2009 Mai
- 1.1 - 08| - 0,0 0,0 38 41 25| - 04| - 35| - 11 5.4 163 - 204 Juni
1,3 0,6 0,0 00| - 60| - 60/ - 110 - 1,2 - 48] - 44| - 46| - 02| - 1,4 Juli
- 0,5 - 0,4 0,0 0,0 1,7 1.9 - 106] - 0,3 6,1 - 3,3 - 182 2,5 12,4 Aug.
2,0 0,0 0,0 00| - 25 - 2,3 11,9 0,2 - 227 - 59| - 21,3 0,2 6,1 Sept.
- 07| - 0,1 0,0 0,0 1,5 05| - 04| - 01| - 11,0 - 102| - 71| - 31 2,1 Okt.
- 1.5 - 24| - 0,0 0,0 0,2 09| - 23| - 02| - 10| - 3,7 0,8 1,5 1,4 Nov.
- 1.1 0,6 0,0 00| - 33| - 19| - 05| - 06| - 246] - 118 - 314 12,8 - 171 Dez.
01| - 1,6 0,0 0,0 02| - 09| - 123 08| - 44| - 3,5 264 - 147| - 17,2] 2010Jan.
- 5,5 - 4,8 0,0 00| - 04) - 0,6 10,7| - 0,1 - 11,0 - 2,7 6,2 - 1,2 - 9,5 Febr.
- 1.4 - 1.5 0,0 00| - 1,51 - 0,4 1,00 - 0,4 6,0 - 2,0 13,0 4,0 10,3 Marz
2,7 3,1 0,0 0,0 01| - 0,5 208| - 03| - 40| - 6,0 47,5 1,6 - 101 April
- 38| - 3,2 0,0 0,0 1,5 0,8 07| - 00| - 161| - 4,5 495 - 5.2 7,0 Mai
- 0,1 0,0 0,0 00} - 0,9 0,2 12| - 03| - 207 - 164| - 356| - 4,7 22,7 Juni
06| - 0,8 0,0 0,0 1,1 - 1,2 - 104| - 02| - 263| - 44| - 66| - 09| - 264 Juli
0,2 0,6 0,0 0,0 7.4 0,7 11,7 - 0,4 1,5 4,2 89| - 3,3 9,3 Aug.
1,2 1.1 - 00] - 00| - 8,6 0,3 - 80 - 0,1 - 08] - 2,3 - 194 - 1.4 - 6,9 Sept.
- 01| - 0,1 0,0 0,0 21,3 134 - 108] - 04| - 298| - 207| - 6,5 71 1,9 Okt.
1,6 0,8 0,0 0,0 32 7.1 239| - 0,0 10,7 1,2 39 9,9 14,6 Nov.
- 2,2 0,6 0,1 01} - 65| - 25| - 222 01| - 111} - 53] - 331 08| - 727 Dez.
- 29| - 2,4 0,0 0,0 521 - 1,61 - 123 00l - 871 - 331 - 45 3,11 - 100,01 2011 Jan.

einem Jahr zu den Geld- marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht 4 Statistische Briiche sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (s. a.
Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. — Anm. * in Tabelle 11,1).
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr |Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute  |[summe 1) |banken insgesamt |kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1928| 7591,6 81,3] 2997,9| 22036 763,4| 39721 492,2| 27246 0,8 734,4 147,1 393,1
1920 74619 89,0 29193| 21348 757.3| 39256 460,6| 27137 0,8 728,7 146,5 381,4
1918 74724 796 28332| 20727 750,5|  4035,2 464,9| 27117 0,8 814,3 146,6 377,7
1917| 75836 72,4 28742| 21136 749,8| 4100,7 573,3| 27305 0,8 758,4 147,7 388,5
1919 83523 96,1 2840,4| 20881 742,8| 3994,7 51,7  2719,9 1,0 724,1 1456 12754
1921 8233,0 68,1 282421 20727 740,91 4016,0 526,41 27091 0,9 736,5 149,41 11752
Kreditbanken ©
280 3021,7 50,7 927,0 820,7 103,7 1052,5 210,5 628,2 0,6 190,9 72,9 918,5
2821 29574 22,8 942,8 836,5 103,9 1081,6 229,6 627,2 0,5 197,2 77.3 832,8
GroBbanken 7
4| 2082,9 30,4 574,8 518,3 54,0 523,4 132,5 259,8 0,4 109,5 65,6 888,8
4|l 20072 10,4 585,8 528,7 54,8 540,4 140,6 258,3 0,3 114,9 69,9 800,8
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
168 735,1 10,9 233,2 184,7 48,3 459,0 56,4 322,7 0,1 | 78,8 6,4 25,6
168 740,6 9,9 227,7 179,7 47,7 468,4 66,1 323,5 0,1 78,1 6,6 28,0
Zweigstellen auslandischer Banken
108 203,7 9,4 119,1 17,7 1,4| 70,1 21,6 45,7 0,1 2,6 0,9 4,1 |
110 209,5 2,4 129,4 128,1 1,4 72,8 23,0 45,4 0,0 4,2 0,9 4,0
Landesbanken
10| 14635 5,2 575,9 435,7 136,9 671,6 101,6 426,6 0,1 | 134,8 20,2 190,6
101 14506 8,2 555,8 415,5 136,5 672,7 105,2 422,2 0,1 136,3 19,9 194,0
Sparkassen
429] 10829 21,8 257,2 92,2 163,4 766,6 58,6 601,6 0,2 106,1 17,2 20,1 |
4291 10727 21,0 249,3 85,6 162,1 767.4 60,4 600,4 0,2 106,3 17,0 18,1
Genossenschaftliche Zentralbanken
2 | 262,5 0,2 159,2 121,6 37,5 56,1 12,2 18,9 0,0 24,3 14,8 32,3
2 268,6 0,1 161,0 123,4 37,5 62,5 16,1 19,0 0,0 26,5 14,6 30,5
Kreditgenossenschaften
1138 705,0 15,2 188,1 70,8 116,4 471,0 31,8 373,5 o,1| 65,6 11,6 19,2
1138 700,2 14,7 184,1 67,1 116,1 471,5 31,6 373,7 0,1 66,0 11,6 18,4
Realkreditinstitute
18 719,5 o,sl 183,0 102,4 79,6 510,2 68,8 331,5 —| 105,0 1,2| 24,4
18 695,9 0,5 180,7 100,9 78,8 494,2 60,6 325,4 - 103,3 1,2 19,3
Bausparkassen
24 198,9 0,1 61,7 42,7 18,8 128,5 1,6| 12,5 ) | 14,4 0,4 8,2
24 199,2 0,1 62,0 42,7 19,2 128,7 1,6 12,5 14,7 0,4 8,0
Banken mit Sonderaufgaben
18 898,2 2,2 488,4 401,8 86,6 338,1 26,6 227,2 - | 83,0 7,4 62,0
18 888,3 0,8 488,6 401,0 86,8 337,5 21,2 228,7 - 86,3 7,5 54,0
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
150 888,1 16,6 334,5 282,2 51,6 426,3 63,6 271,6 0,3 86,9 6,1 | 104,6
152 900,1 10,4 344,0 292,6 51,0 438,6 72,6 270,9 0,2 90,8 6,1 101,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
42 684,4 7,2 215,5 164,5 50,2 356,2 42,0 225,9 0,2 84,3 5.2 100,5
42 690,6 8,0 214,6 164,6 49,7 365,8 49,6 225,5 0,2 86,6 5.2 97,1

* Fur den Zeitraum bis Dezember 1998 werden im Abschnitt IV (mit
Ausnahme der Tabelle IV. 1) Aktiva und Passiva der Banken (ohne Bauspar-
kassen) in Deutschland gezeigt, ab Januar 1999 Aktiva und Passiva der Mone-
taren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht enthalten sind Aktiva und
Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs zdhlenden -
Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
s. Anm. zur Tabelle IV.3. — 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung des

24*

Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passiv-
positionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstru-
mente 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 Monats-
bericht 1, Bankenstatistik, in den Tabellen I.1 bis I.3. — 2 Fur ,Bausparkas-
sen”: Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 3 In den Terminein-
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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: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fur |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen |allgemeine|Passiv-
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr |Uber aus Kundi- Spar- im Bank- posi-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt | einlagen |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt|gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1)
Alle Bankengruppen
2 056,2 463,0 1593,2 3140,9 1209,4 404,3 796,5 182,3 615,6 504,3 115,2 1527,4 367,8 499,2
1974,2 432,1 1542,0 3121,7 1187,6 409,3 794,3 171,7 615,9 506,9 114,6 1505,4 367,9 492,7
1996,8 438,6 1558,2 3136,5 1199,5 396,1 809,1 162,0 617,1 509,6 114,7 1468,0 378,7 492,3
2003,9 464,2 1539,6 3217,6 12439 402,8 838,1 187,0 619,8 511,7 113,0 1496,3 379,4 486,5
1979,6 394,0 1585,6 3163,1 1189,2 398,2 834,1 131,9 628,2 520,2 113,5 14791 380,8 1349,7
1959,4 432,0 1527,5 3173,5 1236,5 366,8 826,3 130,8 630,4 522,9 113,6 1469,4 385,0 1245,7
Kreditbanken ®
| 740,5 267,4 473,1 1048,7 531,3 162,9 199,9 56,9 127,3 103,9 27,3 205,2 130,3 897,0
744,6 285,1 459,4 1062,1 554,5 153,8 197,8 61,3 128,3 103,6 27,6 208,4 133,0 809,2
GroBbanken 7
| 456,9 188,0 268,9 523,7 254,1 88,0 94,2 52,0 77.4 73.7 9.9 169,2 81,5 851,5
459,2 205,1 254,1 530,0 269,8 81,0 92,2 56,9 77,3 73,5 9,7 172,5 83,4 762,0
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 150,3 42,3 108,0 469,0 248,1 63,8 90,8 4,9 49,8 30,2 16,6 35,9 41,4 38,5
148,0 48,3 99,7 474,0 252,8 62,5 90,7 4,4 51,0 30,0 171 35,9 42,1 40,6
Zweigstellen auslandischer Banken
| 133,4 37,1 96,2 55,9 29,1 11,0 14,9 -| 0,1 0,1 0,8 0,0 7.3 7.0
137,3 31,7 105,6 58,0 31,9 10,3 15,0 - 0,1 0,1 0,8 0,0 7,5 6,6
Landesbanken
| 406,5 46,7 359,8 387,3 79.3 115,3 1771 68,3 14,3 11,3 1.3 | 394,4 65,2 210,2
399,4 70,2 329,2 383,6 94,0 97,8 176,1 61,9 14,4 11,2 1,3 391,4 65,4 210,8
Sparkassen
| 188,4 23,0 165,4 751,8 331,5 42,7 15,1 | —| 299,8 2448 62,7 25,1 59,8 57,7
186,6 211 165,6 747,2 3271 41,9 15,1 - 300,5 246,6 62,6 24,8 60,1 54,0
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 130,2 26,5 103,7 31,8 7.3 | 8,6 13,6 2,8| —| - | 2,3 56,2 11,8 32,5
134,3 30,5 103,8 35,3 10,5 9,0 13,5 3,5 - - 2,3 56,6 12,2 30,3
Kreditgenossenschaften
| 99,6 53 94,3 506,8 224,7 48,0 29,2 - | 186,1 159,4 18,9 22,7 41,6 34,4
98,7 4,4 94,3 504,7 223,5 46,7 29,1 - 186,5 160,8 18,9 22,1 41,9 32,9
Realkreditinstitute
| 225,7 7.1 | 218,6 204,2 8,2 11,3 184,3 2,2| 0,4 0,4 0,0 241,7 19,4 28,6
213,5 4,7 208,7 203,1 12,8 10,5 179,4 1,6 0,3 0,3 0,0 236,2 19,3 23,8
Bausparkassen
| 30,3 3,6| 26,6 138,2 0,7 1.1 | 135,1 —| 0,3 0,3 0,9 5,5 7,5 17,5
30,4 3,9 26,5 138,6 0,6 1,0 135,7 - 0,4 0,3 0,9 5,5 7.6 171
Banken mit Sonderaufgaben
| 158,4 14,3 144,1 94,4 6,2 8,3 79,9 1,7 | - | - | - | 528,3 45,2 71,9
152,0 121 139,9 98,9 13,4 58 79,6 2,6 - - - 524,5 45,5 67,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
| 274,0 88,3 185,7 386,5 198,8 64,8 90,4 15,6 20,5 20,3 12,0 67,4 43,4 116,8
278,6 95,9 182,7 395,8 208,8 64,7 89,8 21,4 20,0 19,8 12,6 68,6 44,3 112,9
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 140,6 51,2 89,4 330,6 169,6 53,8 75,5 15,6 20,5 20,2 11,2 67,3 36,1 109,8
141,2 64,2 77,0 337,8 176,9 54,4 74,8 21,4 19,9 19,7 11,8 68,6 36,8 106,2
lagen enthalten. — 4 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 2. — 5 Einschl. bor- Bank AG (vormals Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche
senfahiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschreibungen; ohne Postbank AG. — 8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen
nicht boérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen. — 6 Die Kreditbanken Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe
umfassen die Untergruppen ,GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige (rechtlich unselbstandiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. — 9 Aus-
Kreditbanken” und ,Zweigstellen ausléandischer Banken”. — 7 Deutsche gliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen rechtlich selb-

Bank AG, Dresdner Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit

standigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem Inland *

Mrd €
Kredite an inldndische Banken (MFIs) 2) 3) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 3) 6)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten |Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- |Wert- Nach- Geldmarkt- |papiere
Munzen in|Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von |von
Eurowah- |Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen 1) |bank insgesamt |kredite Wechsel 4) |Banken Banken kredite 5) |insgesamt |kredite Wechsel 4) |banken banken 7)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
14,2 56,3 1676,0 1078,9 0,0 5.6 591,5 2,8 30141 26994 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 11123 0,0 7.8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 4,1 33 301,9
17,0 46,7 1643,9 1064,0 0,0 8,8 5710 2,3 2995,6 2677,0 3,7 3,4 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 2,1 3001,3 2644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 2,1 29951 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1.9 3000,7 2630,3 1.9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 26479 1.6 1.5 324,7
17,4 102,6 1861,7 1298,1 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 26989 1.2 3,1 367,9
16,9 78,9 1711,5 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 11954 - 7,5 483,5 1,8 3220,9 27704 0,8 27,9 421,8
13,6 61,2 1801,7 1207,4 0,0 22,9 571,3 1,7 3094,1 2703,8 0,7 4,8 384,8
13,5 88,1 17511 1163,2 0,0 19,0 568,9 1,8 3110,3 27148 0,7 7,0 387,9
13,8 61,2 1739,8 1156,2 0,0 15,8 567.8 1,8 3116,9 2716,5 0,7 53 394,4
13,5 73,8 1729,6 11491 0,0 13,6 566,9 1.9 3117,3 27128 0,7 5,4 398,4
16,9 78,9 1711,5 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
13,9 60,9 1723,0 1157,7 0,0 29,8 535,5 2,0 3111,5 2691,3 0,8 4,0 415,3
13,6 59,2 1748,8 1188,8 0,0 28,2 531,8 2,0 31031 2 684,8 0,7 3,2 414,4
13,9 89,5 1720,0 1158,7 - 27,2 534,1 1.9 3098,8 2681,7 0,8 3,1 413,3
13,6 66,4 1754,8 11953 - 26,5 533,0 1,9 3140,8 2697,2 0,7 2,0 440,9
14,2 57,5 1817,8 1267,0 - 26,5 524,3 1,9 3130,1 2707,8 0,6 2,5 419,2
13,7 116,1 17611 12232 0,0 26,5 511,4 1.9 31475 2716,5 0,6 8,1 422,4
14,3 66,8 1688,7 1165,6 - 26,4 496,7 1,8 3139,7 2708,6 0,6 9,9 420,6
13,9 66,8 1704,5 1183,5 - 27,1 493,9 1.8 3150,2 2717,5 0,6 9,2 423,0
14,2 74,1 1685,0 1169,5 - 24,5 491,1 1,9 3129,7 2699,9 0,6 8,9 420,3
14,7 64,4 1674,2 1180,2 - 6,9 487,1 1.8 3249,0 2710,7 0,6 28,2 509,4
14,0 57,6 1697,3 1200,6 - 8,6 488,1 1.8 3290,2 2815,9 0,6 26,1 447,6
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7.5 483,5 1.8 3220,9 2770,4 0,8 27,9 421,8
13,6 54,0 1673,2 1183,9 - 7,9 481,3 1,7 3241,2 2777,7 0,7 29,2 433,6
Veranderungen *
+ 33 - 10,7| + 150 + 331 + 0,0 + 23] - 203 - 02| - 192] - 18,0 - 08 - 1.1 + 1,7
- 05 + 11| - 472 - 482 + 0,0 + 1,0 + 0,1 - 03| + 01| - 8,0 - 04 + 03| + 9,3
- 21 - 55| + 359| + 151 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02] + 33| - 350 - 10 + 1.1 + 39,2
+ 0,2 + 67| + 84| + 21,0 - 00 - 08} - 119 - 00} - 67 - 118 - 03 02| + 6,6
+ 09 + 15| - 36| + 245 - 0,0 + 26| - 306 - 02| - 124| - 203 - 05 - 04| + 88
+ 15 + 152 + 1148| + 137,6 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04 - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394| + 1259 + 901 + 0,0 + 306| + 5.2 - 08| + 920| + 473 - 04 + 1,8 + 433
- 05 - 236 - 147,2) - 1573 - 00 - 241| + 343 + 02| + 257 - 11,2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 0,0 - 240| - 568 - 08| + 1305 + 787 + 0,0 + 238| + 280
0,1 + 57| - 99| - 122 - 00 - 1.6 + 39 - 00| - 224] - 164 - 00 - 05| - 5.5
- 01 + 269| - 51,3| - 449 - 00 - 39| - 2,5 + 02} + 159 + 107 - 00 + 22| + 3,1
+ 03 - 2,9 - 13} - 70 + 0,0 - 32| - 1.1 - 00| + 64| + 1,8 + 0,0 - 1.7 + 63
- 03 + 126 - 102 - 71 + 0,0 - 23| - 09 + 00| + 04| - 37 - 00 + 01| + 40
+ 34 + 51| - 17,9 - 111 - 00 + 181| - 248 + 03| - 202 - 238 + 0,1 - 1.4 + 4,9
- 30 - 181 + 11,5 + 197 + 0,0 - 18] - 6,4 - 02 + 11,2) - 0,6 + 0,0 + 00| + 118
- 04 - 171 + 263| + 317 - 00 - 1.6 - 3,7 - 00} - 89| - 7.0 - 01 - 09| - 1,0
+ 04 + 303| - 27,0/ - 301 - 0,0 - 05| + 36 - 00| + 02| - 32 + 0,0 - 01| + 34
- 04 - 231 + 348 + 365 - - 07| - 1.1 - 00} + 421 + 15,5 - 01 - 1.1 + 27,7
+ 07 - 89| + 630 + 717 - - 00| - 87 - 00| - 107 + 105 - 00 + 05| - 21,8
- 05 + 586| - 56,7| - 437 + 0,0 - 04 - 126 + 00 + 17,5] + 8,7 - 00 + 55| + 3.3
+ 05| - 493| - 692 - 544 - 00| - 01| - 147 -0o1| - 78 - 78 + 01| + 16 - 1.7
- 03 - 00| + 158 + 17,9 - + 07| - 28 -1 + 105 + 88 - 00 - 07| + 24
+ 03 + 74| - 195] - 140 - - 27| - 28 + 00| - 206 - 176 - 01 - 02| - 27
+ 04 - 98| - 108 + 107 - - 175 - 40 - 00| + 1201 + 1,7 + o1| + 193] + 891
- 06 - 68| + 231 + 204 - + 1.7 + 1.1 - 00 + 411 + 105,0 - 00 - 2,1 - 618
+ 20 + 220 - 10,7| - 4,9 - - 1.1 - 4,6 - 04 - 641 - 454 + 0,2 + 1.8 - 207
- 24 - 2561 - 131 - 1,4 - + 051 - 2,2 - 0,1 + 20,21 + 7.3 - 01 + 1,31 + 11,8
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge- 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsverbindlich-

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Bis Dezember 1998: inlandische Noten und Munzen. — 2 Bis
Dezember 1998 ohne Kredite an inlédndische Bausparkassen. — 3 Bis

Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm.5. — 4 Bis Dezember

26%*

keiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Ver-
fall zum Einzug versandte Wechsel). — 5 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite
bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 3. — 6 Bis Dezember 1998 einschl.
Kredite an inlandische Bausparkassen. — 7 Ohne Schuldverschreibungen aus
dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm. 8. — 8 Einschl. Schuld-
verschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) 9) 10) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFlIs) 3) 15)
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 8) kredite 5) |nehmen insgesamt| 11) 12) 12) 13) 14) kredite 5) |insgesamt|lagen 11) |13) 16) lagen 17) |briefe 18) |kredite 5)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
4,0 57,0 95,9 1204,9 123,1 1081,6 0,3 27,2 2034,0 526,4 827,0 574,5 106,0 43,3
3,0 54,8 119,0| 12440 127,6| 1116,2 0,2 25,6| 20859 575,6 830,6 575,3 104,4 42,1
2,0 56,8 109,2 1229,6 116,8 11126 0,2 27,8 2 140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3| 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4
- 53,0 106,3 1348,2 1254| 12227 0,0 22,3| 23946 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4
- 47,2 111,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3
- 43,9 106,1 1 355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4
- 33,7 96,8| 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8| 29366 11044 11171 618,2 96,9 37,5
- 43,5 108,0 14139 125,7 1288,2 0,0 36,9 2801,5 962,4 1157,0 570,8 111,2 42,0
- 43,2 107,7 1380,6 129,9 1250,7 0,0 36,3] 28106 987,2 1139,6 575.1 108,6 42,2
- 42,9 103,7 1372,8 126,2 1246,7 0,0 35,8 2812,0 1014,0 1110,4 581,8 105,9 42,2
- 42,8 102,7 1375,3 150,5 12248 0,0 355| 28255| 1037,6| 10981 585,6 104,2 42,2
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4
- 43,4 104,3 1348,2 142,4| 12058 0,0 357| 2820,3| 10513 1070,0 597,7 101,3 43,0
- 43,3 98,9| 1360,7 150,4| 1210,3 0,0 36,0/ 2830,1 1055,9 1070,5 602,9 100,8 43,0
- 42,9 98,7 1327,9 129,4| 11985 0,0 36,1 2819,0/ 10400 10737 604,7 100,5 42,8
- 42,8 98,6 13404 140,3 1200,1 0,0 36,1 2852,0/ 10703 1077,0 604,8 99,9 42,7
- 42,8 97,8 13555 139,6 12159 0,0 371 2867,5 1089,6 10731 605,1 99,7 42,7
- 42,5 97,61 13652 140,1 1225,0 0,0 36,8] 2867,5| 1090,5 10731 604,4 99,5 42,4
- 42,3 96,1 12433 134,7 1108,6 0,0 35,6 2851,1 1084,9 1061,3 605,9 98,9 42,2
- 42,3 956| 12525 138,9 1113,7 0,0 359| 28734 10947 1074,2 605,9 98,7 42,2
- 42,1 95,3 1217,8 138,6 1079,1 0,0 35,1 2867,2 1083,3 1079,4 606,1 98,4 42,1
- 42,0 95,1 1247,7 137,01 11107 0,0 34,9 28723 10911 1075,1 607,4 98,6 42,0
- 41,7 95,3 1245,6 150,1 1095,5 0,0 35,1 2946,1 1129,6 1110,2 610,0 96,3 42,0
- 33,7 96,8| 12379 135,3 1102,6 0,0 13,8 29366 11044 11171 618,2 96,9 37,5
- 33,5 98,41 12209 148,01 10729 0,0 13,71 292861 11259 1085,0 620,4 97,2 37,3
Veranderungen *
- 10 - 2,1 + 24,2 + 379| + 1.7 + 36,3 - 01 - 15| + 517 + 484| + 41| + 0,8 - 16 - 1.1
- 10 + 2,1 - 98| - 56| - 95| + 3,9 + 0,0 + 24| + 540| + 484| - 48] + 15,1 - 438 - 12
- 11 + 3,0 - 96| + 413 + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 0,0 - 35| + 766| + 707| + 124| - 12 - 54 - 12
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 0,1 - 45| + 1180| + 300 + 97,7 - 168 + 7.2 - 4,1
- - 23 + 3,1 + 1320 - 3,3] + 1353 - 00 - 23| + 181,171 + 31,6/ + 160,5] - 31,1 + 20,1 - 2,0
- - 54 + 78| + 1243| + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 20,2 + 17,0 - 13
- - 4,2 + 07| - 2254| - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597| + 211,4| - 1793] + 5923 - 31,6 -0,
- - 6,0 - 92| - 968| + 223| - 1191 - 00 - 222 + 77,4 + 76,0 - 189| + 240 - 37 - 18
- - 03 + 05| - 33| + 64| - 97 - 00 - 03| - 70} + 80| - 172} + 53 - 31 + 0,0
- - 03 - 03| - 343| + 43| - 385 - 00 - 06| + 91| + 247| - 174| + 43 - 26 + 0,2
- - 03 - 41| - 78] - 38| - 41 + 0,0 - 05| + 17 + 268| - 293 + 6,6 - 25 + 0,1
- - 0,1 - 09| + 25 + 244 - 219 - 00 - 03| + 135| + 236| - 123| + 3,8 - 17 + 0,0
- + 0,0 + 33| - 202 - 21,7| + 1.5 + 0,0 + 02| + 43| - 81| + 45| + 8,9 - 10 + 0,1
- - 05 - 17| - 69| + 136| - 204 - 00 - 00| - 95| + 21,9 - 326| + 3,2 - 19 - 05
- - 01 - 54| + 124| + 79| + 45 + 0,0 + 03| + 99| + 46| + 05| + 52 - 05 - 00
- - 04 - 02| - 17,2 - 54| - 11,8 - 00 + 00| - 11,2 - 159| + 32| + 1,8 - 04 - 0.2
- - 01 - 01| + 136 + 109 + 27 - 00 + 00| + 320 + 303| + 22| + 01 - 06 - 00
- - 0,0 - 09| + 151 - 0,7 + 158 - 00 + 10| + 154 + 193| - 39| + 0,2 - 02 - 0,0
- - 03 - 02| + 97| + 05| + 91 + 00 - 03| + 00| + 14| - 05| - 06 - 03 - 03
- - 01 - 14| - 1186 - 51| - 135 + 00| - 12| - 164 - 56/ - 18] + 15 - 05 - 02
- - 01 - 05| + 92| + 41| + 51 - 00 + 03| + 176 + 98| + 82| - 01 - 03 - 00
- - 02 - 03| - 347 - 02| - 345 - 00 - 08| - 62| - 114 + 52| + 03 - 02 - 01
- - 0,1 - 02| + 299| - 1,7 + 31,5 + 0,0 - 02| + 49| + 79| - 45| + 1.3 + 0.2 - 0,1
- - 01 + 02| - 21 + 131| - 152 - 00 + 04| + 503 + 393| + 82| + 26 + 03 - 00
- - 4,0 + 16| - 72| - 148| + 7.6 + 0,0 - 21,8 - 94| - 255| + 69| + 8,5 + 0,6 - 03
- - 02 + 161 - 170l + 1271 - 298 - 00 - 01l - 81l + 2161 - 3211 + 22 + 03 - 02
9 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld- 14 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf und bis Dezember 1998

marktpapieren, nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl.
nachrangiger Verbindlichkeiten. — 10 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlich-
keiten gegenuber inléndischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. —

11 Bis

Dezember

1998 einschl. Termingelder

bis unter

1 Monat.

12 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundes-
bank. — 13 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. —

zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegenuber inlandischen
Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 16 Seit Einbeziehung der Bausparkas-
sen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 17 Ohne Bau-
spareinlagen; s. a. Anm. 16. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsen-

fahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken |Banken kredite 4) |insgesamt|sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,4 596,1 521,7 383,7 138,0 0,8 73,6 3,5 570,3 347,2 99,7 247,5 52 217,9
0,3 690,6 615,3 468,0 147,2 0,9 74,4 2,7 558,8 332,6 92,6 240,0 9,3 216,9
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 1,5 92,3 1.6 576,3 344,8 110,9 2339 6,0 225,4
0,2 889,4 760,2 606,5 153,7 2,8 126,3 1.5 629,5 362,5 136,6 225,9 10,9 256,1
0,2 1038,8 860,0 648,5 211,5 5.8 173,0 1.5 712,0 387,9 132,8 255,1 9,3 314,8
0,4 1266,9 1003,2 744,5 258,7 13,3 250,4 0,8 777,0 421,0 156,0 264,9 7,2 348,9
0,3 1433,5 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1.9 908,4 528,9 151,4 3775 12,9 366,6
0,3 1277,4 986,1 643,5 342,6 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
0,3 1311,7 1017,4 647,4 370,0 8,3 286,1 3,1 851,5 491,7 130,6 361,1 13,1 346,6
04| 12611 967,7 608,1 359,6 8,1 285,2 3,0 840,2 482,3 125,6 356,7 1.1 346,8
04| 12787 987,6 637,1 350,5 7.8 283,3 3,0 836,3 480,4 127,2 353,3 131 342,7
0,3 12741 981,6 637,6 344,1 9,0 283,5 3,0 828,7 473,2 124,5 348,8 13,2 342,3
0,3 1277,4 986, 1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,4 1278,4 986,8 647,2 339,6 5,3 286,2 2,9 829,2 4771 121,1 356,0 12,1 340,1
06| 12696 980,1 640,5 339,5 4,5 285,0 2,9 835,3 483,0 122,5 360,5 10,5 341,8
0,5 12722 980,1 640,2 339,8 4,8 287,3 3,0 822,5 478,7 119,5 359,2 1,1 332,7
0,4 1307,0 1019,7 681,4 338,3 4,6 282,8 3,0 852,3 505,3 143,7 361,7 11,4 335,6
05| 13565 1073,9 725,7 348,3 6,6 276,0 3,0 854,4 531,2 156,2 375,0 10,6 312,7
04| 13011 1019,9 678,6 341,2 6,1 2751 3,0 832,7 506,4 134,6 371,8 11,5 314,9
04| 12599 988,7 678,4 310,3 3,5 267,6 2,9 813,6 492,1 130,7 361,4 12,3 309,2
0,5 12934 1020,2 708,5 311,7 3,8 269,5 2,8 821,9 499,5 135,0 364,5 11,0 311,5
06| 12343 965,4 666,0 299,4 2,6 266,3 2,7 796,0 474,6 119,2 355,4 12,9 308,4
06| 11591 892,5 604,4 288,1 31 263,4 2,7 786,3 466,0 115,9 350,1 15,3 304,9
08| 1176,9 913,0 619,6 293,5 2,2 261,7 2,7 810,4 488,1 129,5 358,6 11,5 310,8
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
051 11511 888,7 609,2 279,5 2,8 259,6 1,8 774,8 458,0 116,4 341,7 13,9 302,9
Verénderungen »
- 01| + 120,3| + 118,0| + 99,4 + 18,6 + 0,1 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 46 + 3,9
- 01| + 1038 + 846| + 652 + 19,3 + 06 + 18,7 - 04| + 463 + 351 + 24,0 + 11,0 - 27 + 13,9
- 01| + 1283| + 894| + 953 - 59 + 1,3 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 5,1 + 31,1
+ 00| + 127,3| + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 45,4 - 00| + 594 + 73 - 94 + 16,7 - 1.8 + 54,0
+ 01| + 2383| + 153,5| + 109,7 + 43,8 + 75 + 77,2 - 07| + 814 + 51,6 + 25,9 + 25,8 - 1.8 + 31,5
- 00| + 1903} + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 167,7 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 201 + 53,3
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 21 - 13,7 - 00| + 43 + 45,1 - 31,9 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| -1700| - 141,3| - 1225 - 1838 - 10,3 18,4 - 02| - 728 - 438 - 31,7 - 121 - 3,3 - 25,7
+ 01| - 1415 - 116,2| - 473 - 68,9 - 48 - 20,4 - 1,1 - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 04 - 38,0
- 01| + 49| + 47| + 97 - 50 - 03 + 05 + 00| - 109 - 64 - 50 - 14 - 07 - 37
+ 01| - 437| - 435| - 359 - 76 - 01 - 01 - 01| - 55 - 46 - 39 - 08 - 20 + 1,1
- 00| + 194 + 21,7| + 301 - 84 - 04 - 20 - 00| - 12 - 01 + 19 - 19 + 21 - 32
- 00| - 13| - 28| + 2,2 - 51 + 1,2 + 03 - 00| - 43 - 46 - 21 - 25 + 0,0 + 0,2
+ 00| - 64| - 48| + 08 - 56 - 28 + 11 - 01| - 226 - 11,2 - 92 - 20 - 34 - 81
+ 01| - 74, - 75| - 1.0 - 65 - 09 + 1,0 + 00| + 54 + 25 + 28 - 03 + 23 + 05
+ 02| - 141 - 11.,8| - 9,2 - 26 - 09 - 15 - 00| - 0,0 + 1,2 + 0,6 + 0,6 - 1.6 + 04
- 01] + 25| - 15| - 1.1 - 04 + 03 + 3,7 + 0,1 - 6,7 - 58 - 33 - 25 + 0,7 - 16
- 01| + 349| + 363| + 394 - 31 - 03 - 11 - 00| + 230 + 24,0 + 23,5 + 05 + 03 - 13
+ 01| + 306| + 358| + 345 + 1,2 + 20 - 71 + 00| - 183 + 10,2 + 88 + 14 - 08 - 27,7
- 01| - 599| - 581| - 490 - 92 - 11 - 06 - 0,0 24,8 - 27,2 - 245 - 27 + 0,9 + 15
+ 00| - 269| - 17,5| + 6,9 - 245 - 25 - 68 - 01| - 5,0 - 26 - 10 - 16 + 0,9 - 33
+ 01| + 258| + 241| + 263 - 22 + 0,2 + 15 - 02| + 1,2 + 1,6 + 0,7 + 09 - 1.4 + 1,0
+ 01| - 408| - 376] - 331 - 45 - 1,0 - 22 - 00| - 91 - 10,7 - 12,5 + 1,8 + 20 - 04
- 01| - 71,3| - 691| - 596 - 95 + 05 - 27 - 00| - 6,0 - 55 - 26 - 29 + 2,4 - 29
+ 02| + 25| + 59| + 7.6 - 17 - 10 - 24 + 00| + 9,9 + 10,1 + 11,0 - 09 - 3,8 + 3,5
- 03| - 175 - 151 - 91 - 59 - 02 - 22 - 09| - 314 - 223 - 16,2 - 61 - 14 - 77
+ 001 + 291 + 161 + 45 - 29 + 07 + 05 + 001 + 63 + 10 + 4,7 - 37 + 38 + 15

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

merkt. — 1 Bis Dezember 1998:
2 Bis Dezember 1998 einschl.

Noten und Munzen in Fremdwahrung. —
Treuhandkredite; s. a. Anm.4. — 3 Bis

Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsver-
bindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand
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V.

Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Einlagen und aufgenommene Kredite

vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 nicht mehr in die
Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 2. — 5 Bis Dezember 1998
einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung gestelltes Betriebskapital. —

6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1
zember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1

Monat.

von auslandischen Banken (MFls) 2) von ausldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
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 4) |nehmen 5) |insgesamt|lagen 6) |men7) fristig 7) | fristig kredite 4) |insgesamt|lagen 6) |men 7) fristig 7) | fristig kredite 4)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,8 47,6 622,7 91,9 530,8 434,5 96,3 1.4 350,6 34,0 316,6 97,6 219,0 53
15,6 44,8 614,2 101,6 512,7 410,4 102,3 1.1 319,2 33,5 285,7 87,0 198,7 4,5
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 2751 102,4 172,7 3,6
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1.2
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5
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
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
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
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1.5
32,9 49,6 682,3 215,3 467,1 321,8 145,2 0,3 243,9 100,5 143,4 79,7 63,7 2,0
32,5 49,3 665,4 218,9 446,5 304,7 141,9 0,2 237,0 94,7 142,3 76,1 66,2 2,0
32,3 49,2 657,2 226,4 430,9 291,5 139,4 0,2 245,0 103,8 141,1 75,5 65,7 1.9
32,1 51,1 651,3 235,9 415,4 281,6 133,7 0,2 241,0 93,2 147,8 82,1 65,7 1,9
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
324 48,0 683,5 253,9 429,6 299,0 130,6 0,2 237,2 96,1 141,0 74,7 66,4 1.9
32,8 47,7 678,1 253,6 424,5 293,3 131,2 0,2 244,5 92,6 152,0 82,3 69,7 1.9
32,8 49,2 701,7 278,4 423,3 289,7 133,6 0,1 236,2 92,4 143,8 76,8 67,0 1,8
32,9 49,9 750,2 270,8 479,3 345,4 134,0 0,1 266,4 11,4 155,0 88,8 66,2 1,8
33,9 49,9 815,8 311,0 504,8 367,4 137,4 0,1 271,2 116,0 155,2 88,7 66,5 1,7
33,6 55,9 780,1 331,9 448,2 310,4 137.8 0,1 254,3 110,3 1441 77.7 66,4 1.7
32,4 49,9 779.1 311,8 467,3 336,6 130,7 0,1 260,8 112,2 148,6 82,4 66,2 1.7
32,9 51,5 803,7 324,2 479,5 347,2 132,3 0,1 267,5 114,7 152,8 87,3 65,6 1.8
32,2 51,2 756,4 293,5 462,9 330,4 132,5 0,1 254,5 104,3 150,1 85,6 64,6 1,7
321 51,5 749,1 301,7 447,5 316,9 130,6 0,1 264,2 108,4 155,8 87,5 68,4 1.7
32,5 52,5 758,3 314,2 4441 311,8 132,3 0,1 271,5 114,3 1571 86,9 70,2 1.7
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1.5
15,6 51,0 738,6 284,0 454,6 321,6 133,0 0,1 245,0 110,5 134,5 70,3 64,2 1.5
Veranderungen
+ 17 + 1.6 + 227 + 14,6 + 81| - 1.3 + 94 - 03 + 4,6 + 08 + 3,8 - 46 + 84 - 09
- 07 - 19| + 57 - 20 + 77| - 24 + 10,0 - 0,0 + 45 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9
+ 0,7 - 15| + 198 - 61| + 259| + 211 + 48 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7,6 + 22,8 - 15,2 - 03
+ 08 - 3,5| + 286 + 12,6) + 16,0| + 4,9 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 7,7 - 211 + 04
- 51 + 13,8 + 56,2 + 683 - 12,1 - 137 + 1,6 - 0.2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 0,1 + 4,6 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6
+ 07 - 3,1} - 50,1 + 52,2 - 102,3| - 120,7 + 18,5 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 28,5 - 194 - 91 - 0,6
- 32 + 01| - 814 - 21| - 793| - 575 - 21,7 - 0.2 - 335 - 133 - 20,1 - 17,0 - 31 - 0,6
- 16,5 + 1.4 + 796 + 42,01 + 37,5| + 381 - 06 - 0,1 - 27 + 6,0 - 87 - 33 - 55 - 04
+ 0,0 + 01} - 151 - 12,8| - 23| + 1.6 - 40 - 0,0 - 56 - 11,7 + 6,1 + 6,9 - 07 + 0,0
- 04 + 00| - 122 + 47| - 169| - 146 - 23 - 0,1 - 56 - 55 - 01 - 29 + 29 - 01
- 02 - 01| - 69 + 79| - 148| - 125 - 23 - + 82 + 93 - 11 - 04 - 07 - 01
- 02 + 20| - 3,6 + 10,2 - 13,9| - 8,8 - 51 - - 33 - 10,4 + 7.1 + 6,9 + 0,2 - 0,0
- 00 - 61| - 54 - 244 + 190| + 225 - 35 - 0,0 - 26,4 - 15,6 - 10,8 - 91 - 17 - 00
+ 03 + 22| + 256 + 39,0 - 133| - 113 - 20 - 0,0 + 19,4 + 17,7 + 1,7 + 04 + 1,3 + 0,1
+ 04 - 05| - 50 - 15| - 35| - 36 + 01 - 0,0 - 14 - 39 + 25 + 3,0 - 05 - 00
+ 0,0 + 1.4 + 224 + 24,4 - 20| - 4,2 + 2,2 - 0,0 - 86 - 02 - 84 - 56 - 28 - 0,1
+ 0,1 + 05| + 464 - 83| + 546| + 548 - 0,1 - + 29,5 + 18,8 + 10,7 + 11,7 - 10 - 0,0
+ 1,0 - 10| + 525 + 363 + 162| + 151 + 11 - 0,0 + 0.2 + 28 - 26 - 19 - 08 - 00
- 03 + 57| - 378 + 20,5| - 583 - 581 - 0,1 - 0,0 - 17,8 - 60 - 11,8 - 11,4 - 04 - 0,0
- 11 - 58| + 9,2 - 166| + 257 + 311 - 54 - 0,0 + 99 + 33 + 6,6 + 6,0 + 06 + 0,0
+ 05 + 1.5 + 194 + 106 + 87| + 80 + 0,7 - 0,0 + 49 + 19 + 30 + 41 - 11 + 0,0
- 08 - 01| - 341 -262| - 79| - 103 + 24 - 0,0 - 91 - 90 - 01 - 01 - 00 - 01
- 00 + 03| - 45 + 91| - 136 - 121 - 15 - + 10,6 + 43 + 63 + 24 + 4,0 + 0,1
+ 04 + 08| - 2,3 + 85| - 108| - 10,6 - 02 - 0,0 + 3.3 + 4,7 - 14 - 22 + 08 - 0,0
- 16,9 - 36| - 123 - 538| + 416| + 394 + 21 - 0,0 - 43,6 - 28,2 - 15,3 - 97 - 56 - 0.2
- 01 + 231 + 1,0 + 26,4 - 255| - 256 0,1 - 0,0 + 19,7 + 26,0 - 64 - 59 - 05 - 00

Monat. — 7 Bis De-

29*
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IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inldndische Nichtbanken (Nicht-MFIs)*®

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt 1) 2) an Unternehmen und Privatpersonen 1) | an 6ffentliche Haushalte an Unter-
mit |ohne bérsen-
borsenfahige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite |Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel 3) 4) | papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3014,1 2704,2 387.9 356,7 355,2 1.5 31,2 28,2 2,9 2626,2 2070,2
2997,2 2689,1 365,4 331,9 331,0 1,0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
2995,6 2680,6 355,2 315,0 313,4 1.6 40,2 38,4 1,8 2640,4 2096,1
3001,3 2 646,7 320,9 283,8 283,0 0,8 371 35,3 1.8 2680,4 2114,2
2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 26854 21413
3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2697,6 2181,8
29757 2649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1,2 2644,6 2168,3
3071,1 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 2257,8
3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
3220,9 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2305,6
3094,1 2704,5 367,4 321,9 321,7 0,3 45,5 40,9 4,6 2726,7 2 280,6
31103 27155 383,3 3375 337,2 0,3 45,8 39,1 6,7 27271 2279,4
3116,9 2717,2 381,6 326,3 325,9 0,4 55,3 50,4 4,9 27353 22814
3117,3 27134 374,5 327,2 327,0 0,2 47,4 42,1 5,2 27427 2289,4
3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 371 3,9 27528 2299,7
3111,5 2692,1 349,7 305,0 304,8 0,2 44,7 40,9 3,8 27618 2305,2
3103,1 2685,6 343,5 299,8 299,6 0,2 43,7 40,8 2,9 2759,6 2302,2
3098,8 26824 348,9 302,9 302,6 0,3 46,1 43,2 2,8 2749,9 2290,3
3140,8 2697,9 358,7 311,7 311,5 0,3 46,9 45,2 1.7 27822 2318,9
3130,1 27084 361,7 310,6 310,3 0,2 51,1 48,8 2,3 27684 2298,8
3147,5 27171 376,1 313,2 312,9 0,3 63,0 55,2 7.8 27714 2292,6
3139,7 2709,3 366,0 305,7 305,4 0,3 60,4 50,8 9,6 27737 2296,5
3150,2 27181 367,2 309,8 309,6 0,2 57,3 48,4 9,0 2783,1 2300,7
3129,7 27004 351,1 293,4 293,2 0,2 57,8 49,0 8,8 27785 2294,8
3249,0 2711,4 378,0 297,5 297,2 0,3 80,5 52,5 28,0 2871,0 2300,2
3290,2 2 816,5 470,8 318,0 317,7 0,3 152,8 126,9 25,9 2819,5 2309,5
32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 2793,0 2 305,6
3241,2 2778,4 440,2 290,4 290,2 0,2 149,8 120,8 29,0 2801,0 23141
Verénderungen
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 252 - 05 + 2,3 + 29 - 0,6 + 4,3 + 7,6
+ 0,1 - 8,4 - 10,0 - 16,7 - 175 + 09 + 6,7 + 7.3 - 0,6 + 10,1 + 16,0
+ 33 - 36,0 - 317 - 305 - 297 - 08 - 1,2 - 32 + 1,9 + 35,0 + 15,6
6,7 - 12,1 - 115 - 10,6 - 104 - 0,2 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
- 12,4 - 20,8 - 7.1 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 5,2 + 23,6
- 15,9 + 11,8 + 27,6 + 31,5 + 31,7 - 02 - 3,9 - 37 - 0,3 - 43,5 - 7.1
+ 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 34,9 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
+ 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 30,0 - 15 + 5,5 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
+ 130,5 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 0,1 + 103,8 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
- 224 - 164 - 204 - 145 - 144 - 01| - 58 - 55| - 04| - 20| - 11
+ 15,9 + 10,7 + 15,9 15,5 + 15,5 + 0,1 + 0,3 - 1,8 + 2,1 + 0,1 - 1,5
+ 6,4 + 1,8 - 1.6 - 11 - 11,2 + 0,0 + 9,5 + 11,2 - 1,7 + 8,0 + 1.7
+ 0,4 - 3,7 - 70 + 09 + 1.1 - 02 - 7,9 - 82 + 0,3 + 7.4 + 5.4
- 20,2 - 23,7 - 27,2 - 208 - 208 - 00 - 6,4 - 5,0 - 1,4 + 71 + 7.5
+ 11,2 - 0,6 + 2,3 - 1,5 - 1.6 + 0,1 + 3,8 + 3,8 - 0,1 + 9,0 + 5,5
- 8,9 - 7.1 - 6,2 - 51 - 5,2 + 0,0 - 1,0 - 0,1 - 0,9 - 2,8 - 3,5
+ 0,2 - 3,1 + 54 + 3,0 + 3,0 + 0,0 + 2,4 + 2,5 - 0,1 - 5,2 - 8,1
+ 42,1 + 15,5 + 9,7 + 8,9 + 8,9 - 00 + 0,9 + 2,0 - 1.1 + 32,3 + 28,6
- 10,7 + 10,5 + 3,0 - 1,2 - 1.1 - 00 + 4,2 + 3,6 + 0,6 - 13,7 - 20,0
+ 17,5 + 8,7 + 12,5 + 0,7 + 0,7 + 0,0 + 11,8 + 6,3 + 55 + 5,0 - 4,3
- 7.8 - 7.8 - 10,3 - 7.5 - 7.5 + 0,0 - 2,8 - 4,4 + 1,6 + 2,4 + 3,9
+ 10,5 + 88 + 06 + 36 + 3,7 - 01 - 3,0 - 24 - 0,6 + 9,9 + 4,8
- 20,6 - 17,7 - 134 - 138 - 138 - 00 + 0,4 + 06 - 0,2 - 7,2 - 8,6
+ 1201 + 11,7 + 269 + 4,1 + 4,0 + 0,1 + 22,7 + 3,5 + 19,2 + 93,3 + 6,0
+ 41,1 + 1050 + 92,7 + 203 + 20,3 - 00 + 72,3 + 744 - 2,1 - 51,5 + 93
- 64,1 - 45,2 - 42,8 - 349 - 348 - 01 - 7,9 - 97 + 1,8 - 21,3 + 1.3
+ 20,2 + 7,2 + 12,2 + 7,3 + 7,3 + 0,0 + 4,8 + 3,5 + 1,3 + 8,1 + 8,5
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Veranderungen ausge- kassen. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 8. —
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- 3 Bis Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossa-

laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im mentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechsel-

folgenden Monatsbericht erscheinen,

werden nicht besonders ange- bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 einschl. ge-

merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bauspar- ringer Betrage mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab 1999 Aufgliederung
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Kredite 2) 5)
nehmen und Privatpersonen 1) 2) an 6ffentliche Haushalte 2)
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zZu- mittel- lang- Wert- Treuhand- |zu- zu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig 6) fristig 7) papiere 5 |kredite 8 |sammen sammen fristig 6) fristig 7) piere 5)9) |rungen 10) |kredite 8) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1880,5 1911 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 111,8 4,0 8,0/ 2001
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5| 2002
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7,0/ 2003
1940,8 194,3 1746,5 173,5 55,3 566,1 387,7 32,9 354,8 177.5 1,0 6,5| 2004
1953,4 194,7 17588 187,9 52,1 544,1 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5] 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,4 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
2022,0 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 132,1 - 4,5| 2008
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3| 2009
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1| 2010
2039,9 2371 1802,9 240,7 39,2 446,1 302,0 31,9 270,1 1441 - 4,3| 2009 Aug.
20383 237,2 1801,0 2411 38,9 447,7 300,9 32,5 268,4 146,8 - 43 Sept.
2039,6 236,9 1802,7 241,8 38,7 453,9 301,3 32,5 268,8 152,6 - 4,2 Okt.
20455 236,9 1808,6 243,9 38,5 453,4 298,8 32,6 266,2 154,6 - 43 Nov.
20513 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 43 Dez.
2049,4 241,4 1808,0 255,8 39,2 456,6 297,0 31,5 265,5 159,5 - 4,2] 2010 Jan.
2051,2 241,9 1809,4 251,0 39,1 457,3 294,0 30,8 263,2 163,4 - 4,2 Febr.
2044,4 237,5 1806,9 245,9 38,7 459,6 292,2 30,5 261,8 167,4 - 41 Marz
2048,7 237,7 1811,0 270,1 38,7 463,3 292,5 30,9 261,6 170,8 - 41 April
2054,3 237,6 1816,7 244,6 38,6 469,6 295,0 31,4 263,6 174,6 - 41 Mai
2 055,1 237,2 1817,9 237,5 38,4 478,8 293,9 31,3 262,6 184,9 - 41 Juni
2 059,1 237,2 1821,9 237,3 38,3 477,2 294,0 31,9 262,1 183,3 - 41 Juli
2 063,6 236,7 1826,9 237,2 38,3 482,3 296,5 33,9 262,6 185,8 - 4,0 Aug.
2 060,7 236,2 1824,5 234,2 38,1 483,7 297,6 34,0 263,6 186,1 - 4,0 Sept.
2063,2 236,9 1826,3 237,0 38,0 570,8 298,4 34,7 263,7 272,4 - 4,0 Okt.
2071,6 2385 1833,1 237,9 37,8 510,0 300,3 35,7 264,6 209,6 - 3,9 Nov.
2070,0 238,1 1831,8 235,7 30,7 487,3 301,2 36,1 265,1 186,1 - 3,1 Dez.
2 066,5 237,0 1829,6 247,6 30,5 486,9 301,0 37,2 263,8 186,0 - 3,01 2011 Jan.
Veranderungen
+ 26,6 - 21 + 287 - 190 - 16| - 3,4 - 231 + 1,0 - 241 + 20,7 - 10 - 0,5| 2002
+ 17,9 + 02| + 17,8 - 19 + 26| - 5,9 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 10 - 05| 2003
+ 10,7 + 02| + 105 + 49 + 36| + 194 - 138 - 09 - 12,9 + 343 - 11 - 06| 2004
+ 125 + 170 + 108 + 143 - 30| - 221 - 134 + 09 - 14,2 - 77 - 10 - 2,0/ 2005
+ 2,3 + 02| + 2,2 + 21,2 - 39| - 288 - 164 - 14 - 150 - 124 - + 0,3| 2006
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22| - 363 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 0,1 2007
+ 288 + 120] + 168 + 547 - 53| - 345 - 232 - 23 - 20,8 - 14 - - 0,1 2008
+ 235 + 17.3] + 6,3 + 131 - 39| + 152 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 0,2| 2009
+ 18,6 - 40| + 226 - 38 - 48| + 352 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 12| 2010
+ 3,7 + 03] + 3,4 - 48 - 03| - 0,9 - 02 + 01 - 02 - 07 - - 0,0| 2009 Aug.
- 2,0 + 0.2 - 2,1 + 05 - 03 + 1.6 - 1.1 + 06 - 1.7 + 26 - - 00 Sept.
+ 1,3 - 03| + 1,6 + 04 - 02| + 6,3 + 05 + 01 + 04 + 58 - - 00 Okt.
+ 3,3 + 00 + 3,3 + 21 - 02 + 2,0 + 01 + 00 + 00 + 20 - + 00 Nov.
+ 3,0 + 30| + 0,0 + 45 + 01 - 0,4 - 08 - 04 - 04 + 04 - - 00 Dez.
- 1,9 - 1,3 - 0,6 + 74 - 04| + 3,4 - 09 - 07 - 03 + 44 - - 0,1| 2010Jan.
+ 1,3 - 01 + 1,4 - 48 - 01 + 0,8 - 31 - 07 - 24 + 38 - - 00 Febr.
- 6,8 - 44| - 2,5 - 12 - 04| + 2,8 - 18 - 04 - 14 + 46 - - 00 Mérz
+ 4,4 + 0,2 + 4,2 + 24,2 - 01 + 3,7 + 0,3 + 0,5 - 0,2 + 3,5 - - 00 April
+ 5,5 - 01 + 5,6 - 25,6 - 00 + 6,3 + 25 + 04 + 20 + 3,8 - - 00 Mai
+ 2,7 + 06 + 2,1 - 70 - 03 + 9,3 - 1,0 - 04 - 06 + 10,3 - - 00 Juni
+ 41 + 00l + 41 - 02 - o1 - 14/ + 00/ + 06/ - o06] - 15 - - 00 Juli
+ 5.0 - 03] + 53 - 02 - 00| + 5.1 + 25 + 20 + 05 + 25 - - 00 Aug.
- 5,6 - 05 - 5,1 - 30 - 0,2 + 1.4 + 1.1 + 0,0 + 1,0 + 03 - - 00 Sept.
+ 3,2 + 07| + 2,5 + 28 - 01 + 873 + 1,0 + 08 + 02 + 86,3 - - 00 Okt.
+ 83 + 16| + 6,8 + 1,0 - 00| - 608 + 1,9 + 1,0 + 1,0 - 62,8 - - 00 Nov.
- 1,5 - 03 - 1,2 + 28 - 31 - 22,6 + 09 + 04 + 05 - 235 - - 09 Dez.
- 3,5 - 121 - 2,3 + 11,9 - 02| - 0,4 - 03 + 11 - 13 - 02 - - 0,0] 2011 Jan.

der Wertpapierkredite in mittel- und langfristig nicht mehr méglich. — 6 Bis Jahren. — 8 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. —
Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von tber 1 Jahr bis unter 4 9 Ohne Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderun-
Jahre, ab 1999: Uber 1 Jahr bis 5 Jahre einschl. — 7 Bis Dezember 1998: Lauf- gen; s. a. Anm. 10. — 10 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch
zeit oder Kundigungsfrist von 4 Jahren und dartber, ab 1999: von Uber 5 von Ausgleichsforderungen.
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6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inléndische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche %

Mrd €
Kredite an inldndische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasser-
versor- Finan-
gung, 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- tber- unter-
Zeit insgesamt |insgesamt | zusammen | sticke nungsbau |zusammen|nungsbau | Gewerbe |und Erden|gewerbe |zeugen kultur mittlung |nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2008 2357,5 1157,4 1093,4 907,1 186,3 13326 302,8 157,4 56,1 52,1 138,9 34,6 74,0 127,6
2009 Dez. 2357,6 1155,1 1094,7 905,0 189,7 13271 301,4 145,8 68,5 63,2 1221 36,4 74,7 165,2
2010 Méarz 23471 1151,5 1090,4 902,0 188,5 1320,8 299,6 143,9 69,5 63,7 122,2 37,6 77,2 162,7
Juni 2 368,1 1157,6 1091,0 901,8 189,2 1339,2 299,0 143,5 72,3 64,2 120,6 39,6 81,5 171,8
Sept. 23539 1151,9 1096,6 905,8 190,8 1320,0 300,2 138,1 73,0 63,4 120,1 40,5 78,1 160,6
Dez. 2352,9 1153,8 1101,6 907,8 193,8 1317,2 302,4 134,1 75,5 61,7 120,3 40,3 78,8 157,5
Kurzfristige Kredite
2008 335,5 - 8,4 - 8,4 294,8 4,5 51.4 54 10,4 54,7 3,1 7.4 70,9
2009 Dez. 306,3 - 8,4 - 8,4 266,9 4,5 36,3 6,0 14,2 39,7 3,0 71 90,7
2010 Marz 302,7 - 8,1 - 8,1 264,2 4,3 36,6 6,1 15,1 39,7 3,5 7,7 87,3
Juni 313,0 - 7.4 - 7.4 272,6 3,8 36,4 6,4 14,9 38,8 3,9 7,9 95,6
Sept. 293,3 - 8,1 - 8,1 252,6 4,0 34,8 5.2 14,6 39,0 37 7.3 82,7
Dez. 282,9 - 7,7 - 7,7 243,2 38 32,2 5.2 13,2 39,4 3,0 6,6 78,9
Mittelfristige Kredite
2008 222,0 - 30,3 - 30,3 159,1 10,9 27,1 2,7 6,6 13,8 3,1 14,5 18,0
2009 Dez. 242,7 - 32,4 - 324 173,9 11,8 32,6 4,8 9,0 13,9 3,7 13,6 25,5
2010 Marz 237,5 - 32,2 - 32,2 168,9 11,6 30,4 5,1 8,9 14,6 3,7 13,2 26,1
Juni 237,2 - 32,4 - 32,4 169,3 11, 30,3 5.2 9,3 13,6 3,8 13,5 26,9
Sept. 236,2 - 33,0 - 33,0 167,8 11,9 28,2 5,0 9,3 13,3 4,1 13,1 27,7
Dez. 238,1 - 32,8 - 32,8 169,1 11,4 27,5 5,2 9,2 13,4 3,9 12,9 29,0
Langfristige Kredite
2008 1800,0 1157,4 1054,6 907,1 147,5 878,7 287,5 78,9 48,0 35,2 70,4 28,4 52,1 38,6
2009 Dez. 1808,6 1155,1 1053,9 905,0 148,9 886,4 285,1 76,9 57.7 40,0 68,5 29,8 54,0 49,0
2010 Méarz 1806,9 1151,5 1050,1 902,0 148,1 887,7 283,6 77,0 58,3 39,8 67,9 30,3 56,3 49,3
Juni 1817,9 1157, 1051,1 901,8 149,3 897,2 283,4 76,8 60,7 40,0 68,2 32,0 60,2 49,2
Sept. 1824,5 1151,9 1055,6 905,8 149,8 899,7 284,3 75,1 62,8 39,5 67,7 32,7 57,7 50,2
Dez. 1831,8 1153,8 1061,1 907,8 153,4 904,9 287,1 74,5 65,1 39,3 67,6 33,4 59,3 49,6
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr »
2009 4.Vj. - 233 + 33| + 26| + 23| + 03] - 239 + 07| - 97| + 38| + 02| - 43| + 04| + 11| - 77
2010 1.Vj. - 11,2 - 34| - 47| - 30| - 1,7 - 63| - 14| - 191 + 1,00 + 05| + 01| + 05| + 25| - 4,5
2.Vj. + 210 + 27\ + 05| + 07, - O1| + 182 - 06| - 04| + 27| + 04| - 1.6 + 21| + 44| + 87
3.Vj. - 141 + 23| + 51| + 36| + 1,5 - 195] + 1.1 - 42| + 07| - 08| - 05| + 09| - 34 - 11,2
4.Vj. - 04l + 361 + 421 + 361 + o051 - 28 + 071 - 39 + 241 - 171 + 03l - 03l + 071 - 31
Kurzfristige Kredite
2009 4.Vj. - 309 -1 - 03 -l - 03} - 299 - 03| - 101 + 06| - 09| - 42| - 09| - 02| - 106
2010 1.Vj. - 3,8 - - 0,3 - - 03| - 29| - 02| + 03| + 01| + 08| - 00| + 04| + 06| - 3,5
2.Vj. + 84 -1 - 07 -\ - 07y + 79/ - 06| - 02| + 03| - 02} - 09 + 03| + 02| + 81
3.Vj. - 177 -1 + 02 -1+ 02y - 178 + 01| - 17\ - 12| - 04, + 02 - 02| - 06| - 104
4.Vj. - 105 -1 - 04 -1 - o4l - 94 - 02| - 261 + o0l - 141 + 03/ - 07l - 071 - 38
Mittelfristige Kredite
2009 4.Vj. + 27 -l + 03 -1+ 03] + 24, + 02| + 02| + 09} - o1 + 03] + 03| - 05| + 24
2010 1.Vj. - 58 -1 - 02 -\ - 02y - 56/ - 02 - 23] + 03| - 01 + 06/ - 01| - 03] - 16
2.Vj. + 07 -1+ 05 -1+ 05, - 01| + 02| - 00} - 01} + 03| - .00 + 01} - 01| + 07
3.Vj. - 08 -1 + 05 -+ o5 - %74 + 01| - 09 - 02| + O01} - 03| + 03| - 04| + 09
4.Vj. + 1.9 -1 - 0,2 -1 - 021 + 141 - 051 - 0,71 + 02l - 011 + 011 - 021 - 0,21 + 1.3
Langfristige Kredite
2009 4.Vj. + 49| + 33| + 26| + 23| + 03| + 36| + 08| + 01| + 23| + 1.1 - 03| + 1,0 + 18| + 0,4
2010 1.Vj. - .71 - 34| - 42| - 30| - 12} + 21| - 11| + 01| + 06| - 02} - 05| + 03| + 23| + 06
2.Vj. + M9 + 27, + 07, + 07} + 00| + 104, - 02| - 02| + 24 + 02| + 02| + 1.6 + 43 - 01
3.V]. + . + 23 + 43 + 36| + 08| + 00| + 1,0 - 17| + 2,1 - 05 - 04 + 08| - 25| - 1,6
4.Vj. + 811 + 361 + 471 + 361 + 111 + 531 + 141 - 0,71 + 2,21 - 021 - 011 + 061 + 151 - 0,6

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bauspar-
kassen nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistisch bedingte Verande-
rungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den
jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen
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durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Ohne Treuhandkredite. —
2 Einschl. Einzelkaufleute. — 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite
fur den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges |Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur 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
691,9 169,4 51,7 190,2 381,4 58,2 1011,4 787,3 224,0 132,1 171 13,5 3,3| 2008
651,2 181,2 46,5 170,5 378,9 54,3 1017,5 790,0 227,5 142,0 15,8 13,0 3,3| 2009 Dez.
643,9 179,5 44,9 171,7 378,1 54,4 1013,4 787,5 225,8 141,8 15,0 13,0 3,3] 2010 Mérz
645,7 177.3 44,1 175,0 381,1 55,0 1016,0 788,7 227,4 143,8 14,2 12,9 34 Juni
646,2 176,8 46,8 176,4 381,2 54,4 1020,8 792,9 228,0 154,0 14,7 13,1 3,5 Sept.
649,0 178,5 46,8 175,8 380,4 53,5 1022,4 795,7 226,7 155,0 13,9 13,3 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
91,4 13,4 17,0 19,3 35,4 9,4 39,7 3,9 35,8 2,8 171 1,0 0,0] 2008
69,9 11,1 12,1 14,6 333 83 38,7 4,0 34,7 3,0 15,8 0,7 0,0| 2009 Dez.
68,2 10,6 11,7 14,8 33,8 8,9 37,8 3,8 34,0 3,0 15,0 0,7 0,0 2010 Marz
68,7 10,5 1, 14,5 34,1 8,8 39,6 3,7 35,9 2,8 14,2 0,8 0,0 Juni
65,3 9,9 11,6 14,3 33,1 8,5 40,0 4,0 36,0 2,6 14,7 0,7 0,0 Sept.
64,7 9,6 11,7 13,9 32,2 7.7 38,9 3,9 35,1 2,6 13,9 0,9 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
73,3 8,2 9,2 21,3 26,7 4,0 62,3 19,5 42,8 35,1 - 0,6 0,0/ 2008
70,8 8,5 11,0 21,7 27,6 4,0 68,2 20,5 47,7 40,9 - 0,6 0,0| 2009 Dez.
66,9 8,4 9,5 21,7 27,4 3,9 68,1 20,5 47,6 40,9 - 0,6 0,0/ 2010 Marz
66,8 8,5 8,8 21,8 27,8 3,8 67,4 20,6 46,8 41,5 - 0,5 0,0 Juni
67,1 8,7 9,8 21,3 28,0 3,7 67,9 21,0 46,9 41,7 - 0,5 0,0 Sept.
68,1 8,8 10,1 21,3 28,1 3,8 68,5 21,3 47,1 42,0 - 0,5 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
527,2 147,8 25,6 149,7 319,3 44,8 909,4 763,9 145,4 94,2 - 11,9 3,2| 2008
510,4 161,6 23,5 1341 318,0 42,0 910,6 765,5 145,0 98,0 - 11,7 3,3| 2009 Dez.
508,8 160,5 23,7 135,1 316,9 41,6 907,5 763,2 144,3 97,9 - 11,7 3,3] 2010 Mérz
510,2 158,3 23,6 138,7 319,1 42,3 909,1 764,4 144,7 99,5 - 11,6 3 Juni
513,8 158,1 25,4 140,8 320,0 42,2 913,0 767,8 145,1 109,6 - 11,9 3,5 Sept.
516,2 160,2 25,0 140,6 320,1 42,0 915,0 770,5 144,5 110,4 - 11,9 3,5 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 76| + 05| - 29| + 03] - 10| - 08| + 06| + 19| - 1,3] + 07| - 04| - 00| + 0,0| 2009 4.vj.
- 46| - 18] - 1.6 + 09 - 08| + 02| - 49| - 3,3 - 1.6 - 0,2 - 08 - 00} + 0,0/ 2010 1.Vj.
+ 21 - 20| - 09| + 32 + 27| - 01} + 29| + 1,11 + 171 + 191 - 07| - 01| + 0,0 2.Vj.
- 10| + 04| + 13| + 03| + 02| - 06| + 52| + 38| + 14| + 09| + 04| + 02| + 0,1 3.V
+ 291 + 1,41 + 02l - 04l - 08l - 091 + 210+ 341 - 1,31 + 071 - 08l + 02l + 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 37| - 03] - 24| - 04| - 13| - 09| - 1,0 - 01| - 1,0] + 00| - 04| + 00| - 0,0| 2009 4.vj.
- 15| - 05| - 04| + 02| + 05| + 07| - 09| - 01| - 08| - 00| - 0,8 - + 0,0/ 20101.
+ 02| - 01| + 00| - 03| + 01| - 01| + 05| - 01| + 06| - 02| - 07| + 00| - 0,0 2.Vj.
- 36| - 05| - 03| - 03| - 12| - 03| + 02| + 01| + 01| - 01| + 04| - 00| + 0,0 3.V
- 06l - 04l + 011 - 04l - 1,0l - 081 - 1,21 - 02l - 1,0l - 00l - 081 + 011 - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 1.1 + 02| + 02| + 02| + 02| - 01| + 03] + 01| + 01| + 0,3 - - 00| + 0,0| 2009 4.vj.
- 21| - 01| - 15| - 00| - 02| - 01| - 02| - 00| - 01| + 0,0 - - 00| - 0,0/ 2010 1.Vj.
+ 00| - 01| - 05| - 01| + 04| - 01| + 09| + 04| + 05| + 0,6 - - 01| + 0,0 2.V].
- 12| + 03| - 02| - 06| + 02| - 01| + 09| + 04| + 04| + 0,3 -+ 00| + 0,0 3.V
+ 1.0l + 001 + 031 + 00l + 011 + 001 + 061 + 031 + 031 + 0,3 -1+ 001 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
- 29| + 06| - 07| + 05| + 01| + 01 + 14| + 19| - 05| + 0,3 - - 00| + 0,0| 2009 4.vj.
- 10| - 12| + 02| + 07| - 1,10 - 04| - 39| - 31 - 07| - 0,1 -+ 00| + 0,0/ 2010 1.Vj.
+ 19| - 18| - 04| + 37| + 23| + 01| + 16| + 09| + 06| + 1,5 - - 00| + 0, 2.V].
+ 38| + 0,7 + 1,81 + 1,2 + 1.1 - 02| + 41 + 32| + 09 + 0,7 -1 + 02| + 0,1 3.Vj.
+ 24| + 1,81 - 0,2 + 00| + 0,0l - 02| + 2,81 + 3,3 - 051 + 0,4 -1 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
worden sind. x) Ab Dezember 2008 werden die Daten auf der Grundlage Branchen zur Folge. Da die daraus resultierenden Briiche nur teilweise in

der “Klassifikation der Wirtschaftszweige" des Statistischen Bundesamtes
Ausgabe 2008 (WZ 2008) erhoben. Der Ubergang von der "alten" zur
"neuen" Klassifikation hat eine Vielzahl von Umsetzungen innerhalb der

den Verdnderungen statistisch bereinigt werden konnten, sind die Daten ab
dem 4. Quartal 2008 nur eingeschrénkt mit den vorhergehenden Quartalen
vergleichbar.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)*

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis bérsenfahige |Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2008 27814 834,6 1276,1 530,6 745,6 32,6 713,0 535,2 135,4 32,3 34,4 59,3
2009 2829,7 1029,5 1102,6 339,5 763,1 32,1 731,0 594,5 103,2 43,4 35,6 76,8
2010 2936,6 1104,4 11171 3293 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2010 Febr. 2830,1 1055,9 1070,5 310,8 759,7 29,9 729,8 602,9 100,8 43,0 38,1 73,3
Marz 2819,0 1.040,0 1073,7 315,1 758,6 29,1 729,6 604,7 100,5 42,8 38,1 74,5
April 2852,0 1070,3 1077,0 319,0 758,1 28,6 729,5 604,8 99,9 42,7 38,1 95,3
Mai 2867,5 1089,6 1073,1 321,6 751,5 27,3 724,2 605,1 99,7 42,7 38,0 97,8
Juni 2867,5 1090,5 10731 3231 750,0 25,8 724,2 604,4 99,5 42,4 37,8 96,1
Juli 2851,1 1084,9 1061,3 314,4 746,9 24,7 722,2 605,9 98,9 42,2 37,8 86,4
Aug. 28734 1094,7 1074,2 324,6 749,6 24,3 725,2 605,9 98,7 42,2 37,6 97,5
Sept. 2867,2 1083,3 1079,4 331,4 748,0 24,2 723,9 606,1 98,4 42,1 37,6 89,1
Okt. 28723 1091,1 1075,1 316,3 758,9 24,6 734,2 607,4 98,6 42,0 37,4 78,6
Nov. 2946,1 1129,6 1110,2 323,6 786,6 24,7 762,0 610,0 96,3 42,0 37,4 103,7
Dez. 2936,6 1104,4 11171 329,3 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2011 Jan. 2928,6 11259 1085,0 304,4 780,6 25,0 755,6 620,4 97,2 37,3 37,0 68,0
Veranderungen *
2009 + 597 + 21,4 - 1793| - 2075 + 282 - 05 + 287 + 593 - 31,6 - 09 + 14 + 17,5
2010 + 77,4 + 76,0 - 18,9 - 12,6 - 63 - 70 + 07 + 24,0 - 37 - 1,8 + 1,6 + 4.1
2010 Febr. + 9,9 + 4,6 + 0,5 + 0,9 - 04 - 04 + 00 + 52 - 05 - 00 + 00 + 98
Marz - 11,2 - 15,9 + 3,2 + 4,3 - 10 - 08 - 02 + 1,8 - 04 - 02 - 00 + 1,3
April + 320 + 303| + 22| + 2,8 - 06 - 05 - 01 + 01 - 06 - 00 - 01 + 208
Mai + 15,4 + 19,3 - 3,9 + 2,7 - 66 - 1,2 - 53 + 0,2 - 02 - 00 - 01 + 25
Juni + 00| + 1.4 - 05| + 1,1 - 16 - 16 + 00 - 06 - 03 - 03 - 02 - 17
Juli - 16,4 - 5,6 - 11,8 - 8,7 - 31 - 11 - 21 + 15 - 05 - 02 + 00 - 97
Aug. + 17,6 + 9,8 + 8,2 + 10,2 2,0 0,4 1.6 - 01 0,3 - 00 - 02 + 111
Sept. - 62| - 14| + 52| + 6,7 - 15 - 02 - 13 + 03 - 02 - 01 - - 85
Okt. + 49| + 79| - 45| - 151 + 10,6 + 05 + 10,1 + 1,3 + 02 - 01 - 01 - 105
Nov. + 50,3 + 39,3 + 8,2 + 6,4 + 1,7 + 0,0 + 1,7 + 2,6 + 0,3 - 0,0 - 01 + 25,2
Dez. - 94| - 255| + 69| + 57 + 1,2 + 05 + 07 + 85 + 06 - 03 - 02 - 228
2011 Jan. - 81l + 2161 - 3211 - 249 - 72 - 01 - 71 + 22 + 03 - 02 - 01 - 129
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 164,7 34,2 127,8 75.4 52,5 3,6 48,8 1,2 1,5 24,2 3,9 -
2009 129,3 41,8 83,4 43,0 40,4 3,6 36,8 2,6 1.5 35,7 3,9 0,5
2010 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1,5 34,7 6,2 0,4
2010 Febr. 130,6 43,7 82,9 40,1 42,7 3,6 39,2 2,5 1,5 35,6 6,3 0,5
Marz 127,6 40,3 83,3 41,3 42,0 3,4 38,5 2,5 1,5 35,4 6,3 0,9
April 124,4 39,2 81,2 39,6 41,6 3,3 38,3 2,6 1.5 35,4 6,3 -
Mai 131,9 43,8 83,9 42,6 41,3 31 38,3 2,8 1,5 35,4 6,2 -
Juni 139,0 47,1 87,5 45,4 42,1 2,5 39,6 2,8 1,6 35,3 6,2 0,2
Juli 130,5 40,5 85,7 43,9 41,8 2,1 39,7 2,8 1.6 35,2 6,2 0,1
Aug. 137,0 43,0 89,6 47,5 42,0 2,0 40,0 2,8 1,6 35,1 6,2 0,4
Sept. 140,6 43,4 93,0 51,6 41,3 1,9 39,4 2,8 1,5 35,1 6,2 1,4
Okt. 147,3 41,7 101,3 47,3 54,0 2,2 51,8 2,8 1.5 35,0 6,2 0,1
Nov. 156,0 49,1 102,6 45,8 56,7 2,1 54,7 2,8 1.5 35,0 6,2 1,0
Dez. 153,4 46,1 103,0 47,7 55,3 2,6 52,7 2,8 1,5 34,7 6,2 0,4
2011 Jan. 149,0 49,6 95,1 44,8 50,3 2,5 47,8 2,8 1.5 34,5 6,2 0,0
Veranderungen *
2009 - 239 + 75| - 329| - 322 - 07 - 00 - 07 + 14 + 01 - 05 + 00 + 05
2010 + 239 + 41 + 197 + 4,7 + 14,9 - 10 + 16,0 + 03 - 01 - 10 + 23 - 01
2010 Febr. + 29| + 26| + 03| + 0,1 + 0,1 + 00 + 01 + 00 - 00 - 00 - 00 - 06
Marz - 3,0 - 3,4 + 0,4 + 1.2 - 08 - 02 - 06 + 00 + 00 - 02 - 00 + 03
April - 32| - 1.1 - 21| - 1,7 - 04 - 02 - 03 + 00 0,0 - 00 - 00 - 09
Mai + 73| + 44| + 27| + 3,0 - 02 - 02 - 00 + 02 - - 00 - 00 -
Juni + 71 + 3,3 + 3,6 + 2,8 + 08 - 05 + 1,3 + 0,0 + 0,1 - 01 - 0,0 + 0,2
Juli - 85| - 66| - 1.8 - 1,5 - 03 - 04 + 01 + 00 - 00 - 01 - - 01
Aug. + 65| + 26| + 39| + 3,6 + 03 - 01 + 04 + 00 + 00 - 00 - 00 + 03
Sept. + 3,6 + 0,3 + 3,4 + 41 - 07 - 01 - 06 + 00 - 01 - 01 - + 10
Okt. + 67| - 1,6 + 84| - 43 + 12,7 + 03 + 12,4 - 00 - 00 - 00 - 00 - 13
Nov. + 87| + 74| + 1.2 - 1.5 + 27 - 01 + 28 0,0 - 00 - 00 - 00 + 09
Dez. - 2,6 - 3,1 + 0,5 + 1.9 - 14 + 05 - 19 0,0 + 00 - 03 - 00 - 06
2011 Jan. - 441 + 351 - 791 - 2,9 - 50 - 00 - 49 - 00 - 00 - 02 - 00 - 04

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
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laufig zu betrachten. Anderungen durch
folgenden Monatsbericht erscheinen,

nachtréagliche Korrekturen, die im
werden nicht besonders ange-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)*
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen |insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen)| Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 2616,7 800,5 11483 455,2 693,1 29,0 664,1 534,0 133,9 8,1 30,5 59,3
2009 2700,4 987,6 1019,2 296,5 722,7 28,5 694,2 591,9 101,6 7.7 31,7 76,3
2010 2783,2 1058,3 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 95,4 2,9 31,0 80,5
2010 Febr. 2699,6 1012,3 987,6 270,7 716,9 26,3 690,6 600,4 99,3 7.4 31,8 72,7
Mérz 2691,4 999,8 990,4 273,7 716,7 25,6 691,1 602,2 99,0 7.3 31,8 73,7
April 2727,6 1031,1 995,9 279,4 716,5 25,3 691,2 602,3 98,3 7.3 31,8 95,3
Mai 27355 1045,8 989,2 279,0 710,2 24,3 685,9 602,3 98,2 7.3 31,7 97,8
Juni 2728,5 1043,4 985,6 277,7 707,9 23,3 684,6 601,7 97,9 7.1 31,6 95,9
Juli 2720,6 1044,5 975,7 270,5 705,1 22,6 682,5 603,1 97,4 7.1 31,6 86,3
Aug. 2736,4 1051,7 984,6 2771 707,5 22,3 685,2 603,0 97.1 7.1 31,4 97,1
Sept. 2726,6 1039,9 986,4 279,7 706,7 22,2 684,5 603,3 96,9 7.0 31,4 87,7
Okt. 2725,0 1049,4 973,8 268,9 704,9 22,5 682,4 604,6 97,2 7.0 31,2 78,5
Nov. 2790,1 1080,4 1007,6 277,7 729,9 22,6 707,3 607,2 94,8 7.0 31,2 102,8
Dez. 2783,2 1058,3 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 95,4 2,9 31,0 80,5
2011 Jan. 2779,6 1076,4 989,9 259,6 730,3 22,5 707,8 617,6 95,7 2,8 30,9 68,0
Veranderungen *
2009 + 836| + 2038| - 1464| - 1753| + 289] - 05| + 294| + 579 - 317 - 04 + 14 + 17,0
2010 + 535 + 71,9 - 386 - 173 - 21,3 - 60 - 153 + 23,8 - 36 - 07 - 07 + 4.2
2010 Febr. + 7,0 + 2,0 + 0,3 + 0,8 - 05 - 04 - 0,1 + 52 - 05 + 00 + 00 + 10,4
Marz - 8,2 - 125 + 2,8 + 3,1 - 03 - 07 + 04 + 18 - 04 - 00 + 0,0 + 09
April + 351 + 313 + 43| + 45 - 02| - 03] + 02| + 01| - o6 - 00 - 01 + 21,6
Mai + 8,1 + 14,9 - 6,6 - 0,3 - 63 - 10 - 53 + 00 - 02 + 0,0 - 0,1 + 25
Juni - 700 - 19| - 41 - 1,8 - 23 - 11 - 13 - 06 - 03 - 02 0,2 - 19
Juli - 79| + 1,1 - 100| - 7,2 - 28 - 06 - 21 + 1,5 - 05 - 00 + 0,0 - 96
Aug. + 111 + 7,2 + 4,3 + 6,6 - 23 - 03 - 20 - 0,1 - 03 + 0,0 - 02 + 10,8
Sept. - 98| - 11,8] + 18] + 2,6 - 08 - 01 - 07 + 0,2 - 02 - 01 - - 94
Okt. - 1.8 + 95| - 129} - 108 - 21 + 0,2 - 23 + 1,3 + 0,2 - 00 - 01 - 92
Nov. + 41,7 + 31,9 + 6,9 + 7,9 - 10 + 0,1 - 11 + 25 + 03 - 00 - 0,1 + 243
Dez. - 6,9 - 224 + 6,4 + 3,9 + 26 - 0,1 + 2,7 + 8,6 + 06 - 00 - 02 - 223
2011 Jan. - 361 + 181 - 2421 - 220 - 22 - 0,1 - 21 + 22 + 03 - 00 - 01 - 125
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2008 1073,5 292,6 757,7 223,7 534,0 7,7 526,3 3,8 19,3 7.8 22,0 59,3
2009 1105,6 336,4 743,6 187,5 556,1 9,1 547,0 5,5 20,2 7.6 21,8 76,3
2010 11243 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
2010 Febr. 1087,3 337,2 723,9 174,3 549,6 8,5 541,2 5,9 20,3 7.3 21,8 72,7
Mérz 1083,5 329,6 727,5 178,7 548,8 8,4 540,4 6,2 20,2 7.2 21,8 73,7
April 1110,4 349,3 734,6 186,4 548,2 8,4 539,8 6,2 20,2 7.2 21,7 95,3
Mai 1115,0 357,5 731,0 188,7 542,3 8,2 534,1 6,3 20,2 7.2 21,7 97,8
Juni 1105,6 351,6 727,4 187,5 539,9 7,6 532,3 6,4 20,1 7.0 21,8 95,9
Juli 1092,2 346,8 718,4 181,3 537,2 7.5 529,7 6,5 20,5 7.0 21,8 86,3
Aug. 1110,5 356,3 727,2 187,9 539,3 7.5 531,8 6,5 20,5 7.0 21,5 97,1
Sept. 1101,8 343,1 731,8 194,0 537,9 7.4 530,4 6,5 20,4 6,9 21,6 87,7
Okt. 1092,1 346,2 719,0 183,6 535,4 7.5 527,9 6,5 20,4 6,9 21,4 78,5
Nov. 1145,3 369,3 751,8 192,1 559,7 7.4 552,3 6,4 17,9 6,9 21,4 102,8
Dez. 11243 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
2011 Jan. 1119,8 364,2 731,6 174,9 556,6 7.5 549,1 6,3 17,7 2,7 21,2 68,0
Veranderungen *
2009 + 326| + 616] - 315 - 531 + 216] + 14| + 203 + 16| + 09] - 04 - 03 + 17,0
2010 - 106| + 98| - 216| + 6,1 - 27,6 - 16 - 26,0 + 09 + 03 - 07 - 05 + 4,2
2010 Febr. - 1.8 - 58] + 37 + 5,2 - 15 - 01 - 14 + 0,2 + 0,1 + 00 - 00 + 10,4
Marz - 3,8 - 7,5 + 3,6 + 4,4 - 08 - 01 - 07 + 0.2 - 00 - 00 + 00 + 09
April + 258| + 197 + 60| + 6,6 - 06 + 0,0 - 06 + 0,1 - 00 - 00 - 01 + 21,6
Mai + 48| + 84| - 36 + 2,3 - 60 - 02 - 57 + 0,1 - 00 + 00 - 00 + 25
Juni - 9,4 - 5,4 - 4,0 - 1.6 - 24 - 07 - 18 + 0,1 0,0 - 02 + 0,1 - 19
Juli - 134 - 48| - 9,0/ - 6,2 - 28 - 01 - 27 + 00 0,3 - 01 - 00 - 96
Aug. + 136| + 95| + 4,1 + 6,6 - 25 0,0 - 26 + 0,1 - 00 + 00 - 02 10,8
Sept. - 8,7 - 13,2 + 4,6 + 6,1 - 14 - 01 - 14 - 00 - 01 - 01 + 0,1 9,4
Okt. - 10,0 + 3,1 - 131 - 104 - 27 + 0,1 - 28 - 00 + 0,0 - 00 - 0,1 - 92
Nov. + 298| + 239| + 60| + 7,7 - 17 - 01 - 16 - 01 + 0,1 - 00 - 00 + 24,3
Dez. - 21,0 - 246 + 3,6 + 3,8 - 02 + 0,1 - 03 - 00 + 0,0 - 00 - 0,1 - 223
2011 Jan. - 451 + 1961 - 2391 - 21,0 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 - 00 - 01 - 125

merkt. — 1 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten Tab. IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbind-
aus Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu lichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inléndischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1543,2 507,8 491,8 85,1 336,5 70,3 16,0 390,6 367,2 50,4 281,0 35,8
1594,9 651,3 631,3 112,5 424,6 94,3 19,9 275,6 258,5 24,5 213,2 20,7
1658,9 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
16259 695,4 672,6 120,8 457,4 94,4 22,7 257,4 240,8 22,2 200,9 17,7
1624,7 696,8 674,1 118,6 460,8 94,7 22,7 254,6 238,2 21,7 199,7 16,8
16329 703,2 680,3 121,8 463,5 95,0 22,8 254,8 238,3 21,6 200,1 16,6
1644,7 711,2 689,6 122,3 471,0 96,4 21,5 255,8 239,6 22,0 201,1 16,4
1658,9 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
1659,8 712,2 690,0 124,7 467,7 97,6 22,1 258,3 241,4 21,2 204,0 16,2
Veranderungen *
+ 51,0 + 142,2 + 138,33 + 274 + 883 + 22,6 + 4,0 - 1150 - 108,7 - 258 - 67,7 - 15,2
+ 64,0 + 62,1 + 60,8 + 11,3 + 404 + 91 + 14 - 17,0 - 171 - 33 - 97 - 41
- 25 - 2,3 - 1,9 + 0,5 - 1,7 - 08 - 03 + 0,2 - 0,1 + 04 - 03 - 03
- 1,2 + 1.4 + 1.5 - 2,2 + 3,0 + 06 - 00 - 2,8 - 2,6 - 05 - 13 - 07
+ 82 + 6,4 + 6,3 + 3,2 + 2,7 + 04 + 0,1 + 0,3 + 0,1 - 01 + 04 - 02
+ 11,8 + 8,0 + 9.3 + 0,4 + 7.5 + 14 - 1.3 + 1.0 + 1.3 + 04 + 1,0 - 01
+ 14,2 + 2,2 + 2,5 + 1.5 + 0,2 + ,7 - 02 + 2,8 + 1,8 - 08 + 2,6 - 00
+ 09 - 1.5 - 2,4 + 0,9 - 3,4 + 0 + 09 - 0,3 + 0,0 - 01 + 03 - 02

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Bruche sind in den Veréanderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
und Verbindlichkeiten aus

1 Einschl.

nachrangiger

Verbindlichkeiten

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

offentlichen

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 tber und Spar- |Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- |Treuhand-
insgesamt sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
164,7 34,8 2,3 3,7 28,9 0,0 6,6 28,2 6,9 9,9 11,3 0,1 17,3
129,3 22,2 1.3 3,7 17.1 0,1 17,3 23,1 7.1 58 10,1 0,1 18,0
153,4 38,7 5.7 33 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
137,0 20,4 2,2 2,0 16,0 0,1 17,2 33,9 8,5 11,7 13,3 0,3 17,5
140,6 20,7 2,2 2,9 15,5 0,1 17,2 39,7 10,4 16,0 13,2 0,2 17,4
147,3 34,1 4,2 1.9 28,0 0,1 17,2 34,5 8,7 12,6 13,1 0,2 17,4
156,0 41,3 7.4 3,0 30,8 0,1 17,2 28,9 8,1 7.5 131 0,2 17,3
153,4 38,7 5.7 33 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
149,0 37,1 10,0 2,3 24,7 0,1 17,0 28,6 8,7 6,9 12,9 0,2 17.1
Veranderungen *
- 239 - 08 - 1,0 + 04 - 03 + 0,0 - 01 - 51 + 0,2 - 41 - 11 + 0,0 - 04
+ 23,9 + 16,5 + 44 - 04 + 12,5 + 0,0 - 03 + 5,2 + 1,5 + 0,9 + 2,8 + 0,0 - 07
+ 65 + 0,7 + 0,0 + 06 + 0,2 - + 0,0 + 3,1 + 1,3 + 1,8 + 0,0 + 0,0 - 01
+ 3,6 + 03 + 0,0 + 09 - 06 + 0,0 - 00 + 58 + 1,8 + 4,2 - 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 67 + 13,4 + 2,0 - 11 + 12,5 + 0,0 - 00 - 52 - 17 - 34 - 0,1 - 0,0 - 00
+ 87 + 7,1 + 3,2 + 1,2 + 28 - 00 + 0,0 - 56 - 05 - 51 + 0,0 - 00 - 00
- 26 - 25 - 17 + 03 - 11 - - 0.2 - 06 + 04 - 08 - 02 - 00 - 01
- 44 - 16 + 43 - 10 - 50 - - 0,1 + 04 + 0,2 + 0,2 - 00 + 0,0 - 0,1
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu- lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind. Statistische Briiche
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, sind in den Verdanderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils

Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post
AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffent-
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neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten. Anderungen durch
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich- |in Termin-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne |einlagen
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr | zu- bis 2 Jahre |uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt |personen |zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
23,4 231,5 159,2 21,3 137,9 530,2 523,1 7.1 114,6 0,3 8,5 -
17,2 109,0 166,6 19,4 147,2 586,5 577,5 9,0 81,5 0,1 9,8 -
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 -
16,6 89,2 168,2 14,8 153,4 596,5 586,5 10,1 76,6 0,1 9,8 -
16,4 85,8 168,8 14,8 154,0 596,8 586,7 10,1 76,6 0,1 9,8 -
16,5 85,4 169,5 15,0 154,5 598,1 588,0 10,1 76,8 0,1 9,8 -
16,3 85,6 170,2 15,2 155,0 600,8 590,9 9,8 77,0 0,1 9,8 -
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 -
16,9 84,7 173,7 15,0 158,7 611,3 601,3 9,9 78,0 0,1 9,7 -
Veranderungen *
- 62 - 1222 + 7,2 - 19 + 91 + 56,3 + 544 + 1,9 - 32,6 + 0,0 + 1,7 -
+ 01| - 233 + 64 - 44 + 10,8 + 22,8 + 22,0 + 09 - 40 - 00 - 02 + 0,0
+ 0 - 0,0 + 0,2 - 03 + 05 - 02 - 02 + 0,1 - 02 + 0,0 + 0,0 -
- 02| - 3,4 + 0,6 - 0,0 + 07 + 03 + 0.2 + 0,1 - 01 - 00 - 01 -
+ 01 - 0,4 + 0,6 + 0,1 + 05 + 1,3 + 14 - 0,0 + 0,2 - + 0,0 -
- 03| + 0,2 + 0,7 + 0,2 + 05 + 26 + 29 - 03 + 02 - - 0,0 -
+ 1,0 + 0,0 + 2,8 - 0,2 + 3,0 + 8,6 + 85 + 0,1 + 05 + 0,0 - 01 -
- 031 - 1,0 + 0,7 - 0,0 + 07 + 22 + 22 0,0 + 05 - 0,0 - 0,0 -
Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. keiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 5 In den
IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s.a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbindlich- Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbénde) 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
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
42,5 14,3 22,0 3,9 2,2 0,2 59,2 10,7 39,8 8,4 0,3 0,0
38,0 20,2 10,3 4,2 3,3 0,4 46,0 13,3 23,1 8,9 0,6 0,0
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 8,3 0,6 0,0
37,6 19,4 10,2 4,5 3,5 0,4 45,2 12,9 23,6 8.2 0,6 0,0
35,7 17,9 9,9 4,5 3,5 0,4 44,5 12,9 22,9 8,2 0,6 0,0
34,0 17,0 9,0 4,5 3,5 0,4 44,7 11,8 23,8 8,4 0,6 0,0
36,0 18,1 9,9 4,5 3,5 0,4 49,9 15,5 25,5 83 0,6 0,0
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 8,3 0,6 0,0
33,6 16,3 9,3 4,5 3,5 0,4 49,7 14,6 26,3 83 0,6 0,0
Veranderungen ™
- 44 + 59 - 11,7 + 03 + 1,1 - 00 - 136 + 2,5 - 16,8 + 04 + 03 - 00
- 06 - 06 - 05 + 0,2 + 0,2 - 00| + 2,9 - 1.2 + 4,7 - 06 - 01 - 00
+ 3,0 + 19 + 1,0 + 0,0 + 0,0 - 00| - 0,3 - 06| + 0,3 + 0,1 - 0,0 -
- 19 - 16 - 03 - 01 + 0,0 - 00 - 0,6 + 0,1 - 0,7 + 0,0 + 0,0 -
- 17 - 08 - 08 + 0,0 - 0,0 + 00| + 0,2 - 1,1 + 1.0 + 0,3 + 0,0 -
+ 19 + 1,1 + 08 + 0,0 + 0,0 - + 5,2 + 3,7 + 1.6 - 01 - 00 -
+ 14 + 15 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 00| - 0,9 - 32| + 2,4 - 0,0 - 0,0 -
- 38 - 32 - 06 + 0,0 - 00 - + 0,6 + 2.2 - 1.6 + 0,0 + 0,0 -

nachtragliche Korrekturen,

schadigungsfonds,

Erblastentilgungsfonds,

die im folgenden Monatsbericht erscheinen,
werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent-

.Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 3 Einschl. Bauspar-
ERP-Sondervermégen, Fonds einlagen. — 4 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 3.
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10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFls) in Deutschland *

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inlandern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter |Nach-
mit drei- |richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- | Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kundi- schriften |banken Laufzeit dische
ins- zZu- zZu- spar- zZu- spar- zu- gungs- auf Spar- |ins- zu- von Uber |Nicht-
gesamt sammen sammen |formen2) |sammen |formen2) |sammen |frist einlagen |gesamt sammen |2 Jahren |banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
544,1 535,2 424,8 344,0 110,4 103,2 8,9 6,3 14,9 150,8 135,4 59,6 15,4
604,1 594,5 474,5 379,4 120,0 1121 9,6 7,0 13,8 118,8 103,2 68,3 15,6
628,2 618,2 512,5 412,3 105,7 96,6 9,9 7,7 10,9 113,5 96,9 72,0 16,6
615,9 606,1 499,5 400,0 106,6 97,6 9,7 7.4 0,3 114,6 98,4 74,1 16,2
617,1 607,4 502,2 402,9 105,2 96,3 9,7 7.4 0,5 114,7 98,6 74,2 16,1
619,8 610,0 504,2 404,7 105,8 96,8 9,8 7,5 0,5 113,0 96,3 71,8 16,7
628,2 618,2 512,5 412,3 105,7 96,6 9,9 7,7 6,9 113,5 96,9 72,0 16,6
630,4 620,4 515,2 414,0 105,3 96,4 9,9 7.7 0,4 113,6 97,2 72,0 16,4
Veranderungen *
+ 60,0 + 59,3 + 50,3 + 35,8 + 89 + 78 + 0,7 + 0,8 - 30,6 - 31,6 + 95 + 1,0
+ 24,3 + 24,0 + 383 + 33,1 - 143 - 155 + 0,3 + 0,6 - 27 - 37 + 63 + 1,0
+ 02 + 03 + 26 + 19 - 24 - 24 - 0,0 + 0,0 - 06 - 02 - 02 - 04
+ 1,3 + 1,3 + 27 + 29 - 14 - 13 - 0,0 + 0,0 + 0,2 + 02 + 0,1 - 0,1
+ 2,6 + 2,6 + 2,0 + 19 + 0,5 + 05 + 0,0 + 0,1 + 09 + 03 + 0,2 + 0,6
+ 87 + 85 + 86 + 7,6 - 00 - 03 + 0,2 + 0,2 + 04 + 06 + 0,2 - 0,1
+ 2,2 + 2,2 + 2,7 + 1,7 - 05 - 02 + 0,0 + 0,1 + 0.2 + 0,3 + 0,0 - 0,1
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veréanderungen ausge- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-

werden. — 2 Spareinlagen mit einer Uber die Mindest-/Grundverzinsung hin-
ausgehenden Verzinsung. — 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsen-
fahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht boérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
schreibungen und Geldmarktpapiere 5) begebene
darunter:
darunter mit Laufzeit:
mit Laufzeit:
nicht
variabel Fremd- uber Uber borsen- | borsen-
verzins- | Null- wah- Certi- 1 Jahr 1 Jahr fahige fahige
liche Kupon-  |rungs- ficates bis bis bis bis Schuld-  |Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of 1 Jahr 2 Jahre Uber ins- 1 Jahr 2 Jahre uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) |Deposit |einschl. |einschl. |2 Jahre gesamt |einschl. |einschl. |2 Jahre bungen |bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1640,1 395,9 50,7 314,1 64,0 162,6 153,3 1324,2 2,3 0,2 1,3 0,8 52,5 1,6
1529,8 380,6 43,9 317,4 70,4 115,9 105,8| 1308,2 0,9 0,0 0,3 0,6 46,1 1,8
1536,2 342,0 40,7 366,5 89,0 97,0 56,8| 1376,7 0,7 0,0 0,0 0,6 441 1,5
1460,9 220,9 23,0 342,8 69,1 4,8 51,9 1287,2 0,5 0,0 0,0 0,5 44,5 1,5
1424,3 298,9 22,0 337,3 78,9 86,9 48,7 12757 0,7 0,0 0,1 0,6 43,7 1,5
1452,1 301,2 25,3 359,9 86,0 98,7 53,4 12916 0,7 0,0 0,1 0,6 441 1,6
1435,1 287,2 27,8 359,2 82,8 94,0 54,1 1281,4 0,7 0,0 0,0 0,6 43,9 1,5
1425,6 286,2 25,9 349,4 77,8 86,5 55,7 1276,1 0,7 0,0 0,0 0,6 43,8 1,5
Veranderungen *
- 110,1 - 153 - 68 + 4,7 + 64 - 46,7| - 47,8 - 156 - 14 - 0.2 - 10 - 0.2 - 64 + 0,5
+ 154 - 37,5 + 3,2 + 49,1 + 18,6 - 188| - 489| + 76,0 - 0.2 + 0,0 - 0.2 - 0,0 - 2,0 - 03
- 21,5 - 27,7 + 09 - 16,0 - 54 - 22,0 + 1,00 - 14,2 - 0,0 - - 0,0 - 0,0 - 05 - 0,1
- 36,6 + 81,3 - 10 - 56 + 98 + 82,1| - 32 - 115 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 0,1 - 08 - 00
+ 283 + 2,3 + 34 + 22,7 + 7,1 + 10,8| + 43| + 16,2 - 00 - + 0,0 - 0,0 + 04 + 0,0
- 17,0 - 86 + 25 - 07 - 32 - 47| + 08| - 102 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0.2 - 00
- 95 - 09 - 19 - 98 - 50 - 751 + 161 - 52 - 0,0 - + 0,0 - 00 - 02 - 0,0

* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Bruche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwa&hrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-
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wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel ver-
zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Anleihen auf Nicht-Euro-
wahrungen. — 5 Nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen werden
den Sparbriefen zugeordnets. a. 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 (MFIs) 5) | (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Stand am Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital |abge-
Jahres- Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
bzw. der Bilanz- | (ohne schrei- Zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Monats- Insti- |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar-|rungs- |Baudar- |U-Schat- |Bauspar-|Termin- |Bauspar-|Termin- |im Ruckla- |Ver-
ende tute |me 13) |lehen) 1) |lehen 2) |gen3) |darlehen|kredite |lehen ze) 4) einlagen|gelder |einlagen|gelder 6) |Umlauf |gen)?) |trége 8
Alle Bausparkassen
2009 25 193,6 37,2 0,0 19,1 29,4 70,7 12,6 12,2 0,4 27,8 123,4 7.4 6,3 7.3 87,5
2010 Nov. 24 203,6 42,9 0,0 19,3 28,1 71,7 14,3 14,7 0,6 31,8 128,1 7.1 53 7.4 8,1
Dez. 24 198,9 42,8 0,0 18,9 27,8 72,0 14,3 14,4 0,6 29,7 130,9 7.3 5.5 7.5 10,2
2011 Jan. 24 199,2 42,7 0,0 19,3 27,6 72,0 14,4 14,7 0,6 29,7 131,5 7.1 55 7,6 7.6
Private Bausparkassen
2010 Nov. 14 149,4 26,9 0,0 13,9 18,1 57,1 12,8 8,7 0,4 28,2 84,4 6,9 5.3 4.8 5.1
Dez. 14 144,6 26,6 0,0 13,6 17,9 57.5 12,9 8,4 0,4 26,3 86,3 7.1 5,5 4,8 6,6
2011 Jan. 14 144,8 26,6 0,0 13,6 17,9 57.5 12,8 8,7 0,4 26,4 86,6 6,9 5.5 5,0 4,8
Offentliche Bausparkassen
2010 Nov. 10 54,1 15,9 0,0 54 9,9 14,5 1,5 6,0 0,2 3,6 43,8 0,2 - 2,7 3,0
Dez. 10 54,3 16,2 0,0 5.4 9,8 14,5 1,5 6,0 0,2 34 44,6 0,2 - 2,7 3,6
2011 Jan. 10 54,4 16,1 0,0 5,7 9,7 14,5 1.6 6,0 0,2 3,4 44,9 0,2 - 2,7 2,8
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung losung  |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-
Zeit trage 9) |einlagen |trédgen |gesamt |gen 11) |gesamt |sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen|gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
2009 25,4 2,5 5,8 46,6 31,6 41,3 18,4 4,2 9,1 3.9 13,7 10,9 7.5 11,4 9,3 0,4
2010 Nov. 2,3 0,1 0,6 3,8 2,3 3,1 1.4 0,3 0,5 0,3 1.1 11,8 7.7 1,0 0,0
Dez. 2,7 2,2 0,5 41 2,5 3,5 1,6 0,3 0,6 0,3 1,3 11,8 7.5 1,2 2,6 0,0
2011 Jan. 2,4 0,0 0,4 34 2,3 2,8 1.3 0,3 0,5 0,3 1,0 12,0 7,6 0,9 0,1
Private Bausparkassen
2010 Nov. 1,5 0,0 0,2 2,7 1,5 2,2 0,9 0,2 0,4 0,2 0,9 7.2 3,9 0,6 0,0
Dez. 1.9 1,4 0,2 2,8 1,7 2,5 1.1 0,3 0,4 0,2 1,0 7,2 3,8 0,8 1,7 0,0
2011 Jan. 1,5 0,0 0,2 2,4 1,5 2,0 0,9 0,3 0,4 0,2 0,8 7.4 3,8 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
2010 Nov. 0,8 0,0 0,3 1.1 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2 4,6 3,8 0,4 0,0
Dez. 0,8 0,9 0,3 1,2 0,8 1,0 0,5 0,1 0,2 0,1 0,3 4,6 3,7 0,4 0,9 0,0
2011 Jan. 0,9 - 0,2 1,0 0,8 0,8 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2 4,7 3,7 0,3 0,0
* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die Genussrechtskapital und Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 8 Bauspar-
Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu summe; nur NeuabschlUsse, bei denen die Abschlussgebthr voll eingezahlt
betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschlisse. — 9 Auszahlungen von

Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Einschl.
Postgiroguthaben, Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Namens-
schuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. — 2 Bauspar-
darlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. — 3 Einschl. Geld-
marktpapiere sowie geringer Betrage anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Einschl. Ausgleichsforderungen. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegentber
Bausparkassen. — 6 Einschl. geringer Betrége von Spareinlagen. — 7 Einschl.

Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertragen s. unter Kapitalauszahlungen. —
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. — 11 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablo6-
sung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 12 Soweit den Konten
der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in , Einge-
zahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingange auf Bauspardar-
lehen" enthalten. — 13 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstéchter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFlIs) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands-|filialen 1) markt- an auslan- | markt- instrumente
filialen |bzw. auslan-  |papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands-|Bilanz-  |ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
Zeit -téchtern |tochter |summe 7)|gesamt |sammen |Banken |Banken |piere 2)3){gesamt [sammen |banken |banken |piere2) |gesamt |bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2007 52 218| 20424 813,8 743,1 238,6 504,5 70,7| 1066,8 811,4 21,6 789,8 255,3 161,8 -
2008 56 226| 17155 730,7 669,1 244,9 424,2 61,6 825,3 630,4 20,2 610,3 194,9 159,5 -
2009 51 211| 14616 579,2 539,1 210,1 328,9 40,2 691,5 534,7 20,7 514,0 156,7 190,9 -
2010 Marz 53 212| 15233 614,4 578,4 219,0 359,4 36,0 726,5 559,0 18,9 540,0 167,5 182,4 -
April 55 214| 1641,2 648,4 613,8 239,2 374,6 34,6 804,7 620,3 19,9 600,4 184,4 188,2 -
Mai 55 215| 16959 691,9 659,0 2333 425,7 32,9 807,2 622,2 37,4 584,8 185,0 196,8 -
Juni 55 215| 16743 679,4 647,8 226,8 421,0 31,6 7717,5 598,0 22,5 575,5 179,5 217,4 -
Juli 56 216| 1584,2 633,6 603,0 230,7 372,3 30,6 742,3 564,5 23,4 541,1 177,8 208,3 -
Aug. 56 217| 1596,6 663,4 633,2 235,7 397,4 30,2 736,2 570,9 22,7 548,1 165,4 197,0 -
Sept. 56 217| 15483 634,3 605,5 228,8 376,7 28,8 7211 560,7 21,3 539,4 160,4 192,9 -
Okt. 56 217| 15828 640,1 612,1 225,7 386,4 28,1 706,1 547,4 21,6 525,8 158,8 236,5 -
Nov. 56 215| 1636,3 648,0 620,2 232,1 388,1 27,8 725,7 557,5 24,0 533,6 168,2 262,6 -
Dez. 56 2121 22263 591,4 564,8 232,0 332,8 26,6 696,7 532,5 27,5 505,0 164,2 938,2 633,9
Veranderungen
2008 + 4 + 8| -3594| - 985| - 893 + 6,3 - 955 - 92| - 256,8| - 190,7 - 15 -189,3| - 66,1 - 41 -
2009 -5 - 15| - 247,9| - 148,8| - 1273 - 34,7 - 92,6 - 21,5 -131,7| - 946 + 0,5 -951| - 371 + 32,6 -
2010 April + 2 + 2| +1088| + 309| + 325 + 20,2 + 12,3 - 16| + 724 + 56,5 + 1,0 + 556| + 159 + 55 -
Mai - + 1| - 55| + 21,3| + 235 - 59| +294| - 22| - 328| - 262| +175| -437| - 66| + 6,1 -
Juni - -| - 342 - 126 - 12| - 65| - 47| - 14| - 385 - 315 -149| -166| - 70| + 169 -
Juli + 1 + 1| - 49,00 - 283| - 276 + 3,8 - 314 - 07| - 12,7\ - 157 + 1,0 -16,7| + 3,0 - 80 -
Aug. - + 1) - 71 + 21,7 + 223 + 51 + 17,2 - 06| - 168 - 19 - 07 - 12| -149 - 121 -
Sept. - -\ - 13| - 103 - 95 - 69 - 25 - 08| + 11,4 + 104 - 14 + 11,8 + 09 - 24 -
Okt. - - + 423| + 85| + 9.1 - 31 +122| - 06| - 101} - 95| + 03| - 98| - 06| + 439 -
Nov. - - 2| + 124} - 95| - 388 + 64 - 153 - 07| - 20| - 69 + 23 - 92| + 49 + 239 -
Dez. - - 3| +6066I - 502| - 493| - 01 -4921 - 10l - 197] - 1781 + 35| -2131 - 20| +676,6 -
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2007 39 120 590,8 267,8 202,4 104,8 97,5 65,5 263,9 176,0 37,8 138,1 87,9 59,0 -
2008 38 116 594,9 244,9 183,1 85,5 97,6 61,8 267,8 196,5 42,2 154,3 71,3 82,2 -
2009 36 97 4741 205,4 157,0 87,4 69,6 48,4 217,0 154,7 38,7 115,9 62,4 51,7 -
2010 Marz 36 96 476,9 209,7 162,0 87,2 74,8 47,7 217,7 154,7 37,8 116,9 63,0 49,6 -
April 36 99 514,1 2111 163,2 86,2 77,0 48,0 230,4 165,9 38,1 127,8 64,6 72,5 -
Mai 37 98 521,0 224,0 176,7 98,9 77,9 47,3 222,2 166,3 38,3 128,0 55,9 74,7 -
Juni 37 99 494,4 215,4 167,6 95,8 71,9 47,8 224,7 168,6 38,7 129,9 56,1 54,3 -
Juli 38 99 495,0 212,9 168,2 88,6 79,6 44,7 227,0 1731 39,8 133,3 53,9 55,1 -
Aug. 38 99 495,8 218,4 172,6 86,8 85,9 45,8 224,4 1717 39,4 132,2 52,7 53,0 -
Sept. 37 96 489,4 214,8 170,7 88,8 81,8 441 220,1 168,8 38,2 130,6 51,4 54,5 -
Okt. 37 96 500,7 221,7 178,4 96,0 82,4 43,4 216,6 164,9 36,9 128,1 51,7 62,4 -
Nov. 37 95 498,2 223,0 180,4 95,6 84,8 42,6 218,4 167,2 37,8 129,4 51,1 56,8 -
Dez. 37 93 495,1 220,9 178,7 98,8 79,9 42,1 218,3 168,8 37,7 131,2 49,5 55,9 -
Veranderungen *
2008 -1 - 4] - 02| -242| -198| -193| - 05| - 44| + 11 + 175 + 44| + 132 -164| + 229 -
2009 - 2 -19 -120,2 - 39,8 - 26,9 + 19 - 28,8 - 12,9 - 50,0 - 411 - 35 - 37,6 -89 - 304 -
2010 April - + 3 + 35,9 + 0,7 + 0,8 - 10 + 1,8 - 00 + 12, + 10,8 + 0,3 + 10,5 + 1,6 + 22,9 -
Mai + 1 -1 - 07 + 8,6 + 11,1 + 12,7 - 1,6 - 25 - 11,2 - 26 + 0,2 - 28 - 8,6 + 19 -
Juni + 1 - 288 - 96 - 98 - 31 - 67 + 0.2 + 1, + 11 + 04 + 07 + 0,2 - 20,5 -
Juli + 1 - + 59 + 0,1 + 1,9 - 71 + 91 - 18 + 4,7 + 6,8 + 1,0 + 5,8 - 22 + 11 -
Aug. - - - 24 + 4.1 + 3,6 - 19 + 55 + 04 - 42 - 30 - 03 - 27 - 1,2 - 22 -
Sept. -1 - 3| - 01 - 05| - 01 + 21 - 22| - 04| - 14| - 01 - 1,31 + 1,20 -13| + 18 -
Okt. - - +129| + 77| + 82| + 71| + 10| - o5 - 27| - 30| - 13| - 17| +03| + 79 -
Nov. - -1 - 89| - 21 - 02| - 03| + 01 - 19, - 10, - o5/ + 09, - 14 -05| - 58 -
Dez. - - 2 - 15 - 11 - 10 + 3,2 - 4,2 - 01 + 04 + 2,1 - 01 + 2,2 - 17 - 08 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus-
landstochter. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verénde-
rungen ausgeschaltet. (Briiche auf Grund von Veranderungen des Berichts-

kreises werden bei den Auslandstéchtern grundsétzlich nicht in den Verande- ders

40*

angemerkt.

1 Mehrere Filialen

rungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin
sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Kor-
rekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht beson-

in einem Sitzland zahlen
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Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- |Betriebs- Derivative
mittel- auslan-  |verschrei- | kapital Finanz-
aus- und dische bungen |bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- imUm- |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
1723,7 1191,0 547,7 643,3 532,7 55,3 51,2 4,1 477,4 186,0 29,2 103,5 —-| 2007
1446,1| 10704 554,3 516,1 375,7 45,0 36,5 8,5 330,7 126,6 35,6 107,2 -| 2008
11259 798,0 449,6 348,4 327,9 37,4 33,8 35 290,5 157,5 33,9 144,4 -| 2009
1168,0 802,6 437,8 364,8 365,4 41,6 38,2 35 323,8 171,0 34,1 150,2 —-| 2010 Méarz
1284,0 860,7 440,4 420,3 423,2 41,2 37,8 3,4 382,1 173,6 34,2 149,5 - April
1328,6 877,4 446,3 4311 451,2 38,9 35,4 3,5 412,3 178,0 35,2 154,0 - Mai
1298,9 867,0 425,3 441,7 431,9 39,7 36,1 3,6 392,2 181,1 35,2 159,1 - Juni
12114 801,7 404,5 397,2 409,7 41,9 38,1 3,7 367,9 185,3 34,7 152,8 - Juli
1229,0 829,5 407,0 422,6 399,4 42,9 39,0 38 356,6 178,6 34,9 154,1 - Aug.
1177,7 772,3 392,5 379,9 405,4 42,6 38,8 3,8 362,8 183,1 34,4 153,1 - Sept.
1208,9 804,6 390,1 414,5 404,3 45,4 39,6 5,8 358,9 186,7 34,1 153,1 - Okt.
1240,7 815,2 395,9 419,2 425,6 47,0 41,1 59 378,6 193,0 34,2 168,3 - Nov.
1131,3 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 5.7 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7 Dez.
Veranderungen *
- 3040| - 1397 + 65| - 146,3| - 1643| - 10,3| - 14,7 + 4,4 -153,9 -594] + 65| - 2,4 —| 2008
- 312,0| - 267,8| - 1047| - 163,1| - 442| - 76| - 26| - 50 -366| +309] - 17| + 34,9 -| 2009
+ 110,2| + 553| + 26| + 527| + 549| - 04| - 0,3 - 0,1 + 55,3 + 26| + 01| - 41 —| 2010 April
+ 22| - 66| + 59| - 125) + 88| - 22| - 24 + 02 + 10| + 44, + 11| - 13,1 - Mai
- 336 - 96]| - 204| + 109| - 240| + 08| + 0,7 + 0,0 - 24,8 + 3,1 + 00 - 3,7 - Juni
- 573| - 484| - 208| - 276| - 89| + 21| + 20| + 01 - 111 + 42 - 06| + 4,7 - Juli
+ 37| + 200, + 25| + 175 - 163| + 1,0 + 0,9 + 0,1 - 17,3 - 67| + 03] - 4,4 - Aug.
- 17,7\ - 379 - 145 - 234| + 202| - 03| - 0,3 - 00 + 20,5 + 46| - 06| + 12,4 - Sept.
+ 368| + 352 - 23| + 375] + 16| + 28| + 09| + 19 - 12| + 36| - 03| + 21 - Okt.
+ 15 - 68 + 58| - 126| + 82| + 16| + 1,4 + 0,1 + 6,7 + 63| + 01| + 4,5 - Nov.
- 95| - 563l + 22| - 585| - 402| - 2,11 - 1,91 - 021 - 381 - 591 + 051 + 7085 - Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
437,3 270,1 118,2 151,9 167,2 371 30,3 6,8 130,1 69,5 28,6 55,4 —-| 2007
453,7 277,7 145,1 132,7 176,0 32,8 24,1 8,7 143,2 57,7 30,5 52,9 —| 2008
377,6 218,5 125,4 93,1 159,1 37,0 29,6 7,4 122,1 333 24,3 38,9 —-| 2009
377,9 216,7 119,7 96,9 161,2 35,3 27,9 7.3 126,0 34,4 24,8 39,8 —-| 2010 Méarz
409,4 242,0 1371 104,9 167,4 34,6 27,3 7.3 132,9 33,3 27,6 43,8 - April
414,7 239,0 139,8 99,2 175,7 31,5 24,2 7.3 1441 31,0 27,4 47,8 - Mai
386,2 219,2 1271 92,1 167,0 30,3 23,0 s 136,8 31,1 27,9 49,1 - Juni
387,1 218,3 127,5 90,9 168,8 31,1 23,7 7.3 137,7 30,7 32,7 44,5 - Juli
387,5 219,2 128,4 90,8 168,3 31,7 24,3 7,4 136,7 31,2 32,9 44,2 - Aug.
380,6 214,8 129,3 85,5 165,8 30,6 233 73 135,2 30,3 31,6 46,8 - Sept.
390,8 224,6 135,1 89,5 166,2 311 23,7 7,5 135,1 30,2 31,7 48,1 - Okt.
387,1 221,2 137,6 83,6 165,9 30,0 22,4 7,5 136,0 29,6 31,8 49,7 - Nov.
387.4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 135,3 28,9 31,8 46,9 - Dez.
Veranderungen *
+ 121 + 48| +269| - 221 + 73| - 43| - 63| + 20| + 16| -118] + 19| - 2,4 -| 2008
- 76,0 - 59,1 - 19,7 - 395 - 16,9 + 4,2 + 5,5 - 14 - 21,1 - 243 - 62 - 13,6 —-| 2009
+ 30,6 + 24,9 + 17,4 + 7.6 + 57 - 0,7 - 0,7 - 00 + 64 - 11 + 28 + 3,7 —| 2010 April
- 04 - 57 + 2,7 - 84 + 53 - 3,1 - 3,0 - 00 + 83 - 23 - 0,1 + 2,1 - Mai
- 298| -205| -128| - 77| - 93| - 1.2 - 1,2 - 00| - 81 + 00 + 05| + 0,5 - Juni
+ 48 + 08 + 04 + 05 + 4,0 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 32 - 03 + 4,7 - 33 - Juli
- 19 - 03| + 09| - 12} - 16| + 06| + 05| + 01 - 22| + 05| + 02| - 11 - Aug.
- 21 - 21 + 09 - 30| + 00 - 1,01 - 09| - 01 + 11 - 09 - 12| + 4,2 - Sept.
+ 11,3 + 10,21 + 58| + 44 + 11 + 0,5 + 0,3 + 0,2 + 06| - 01 + 00| + 1,7 - Okt.
- 87\ - 57| + 25| - 82| - 30| - 1.2 - 1,2 + 01 - 191 - 06| + 01 + 0,3 - Nov.
+ 1,7 + 05 - 11 + 1,6 + 1,2 + 1,0 + 1,2 - 02 + 0,2 - 0,7 + 0,1 - 2,7 - Dez.
als eine Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarkt- und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarkt-
papiere, Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener papiere. — 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. — 7 Siehe Tabelle
Schuldverschreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und V.2, FuBnote 1.
nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene borsenfahige
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Aug.
Sept.
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Nov.
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Sicht- befristete

Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten |Spareinlagen

Gultig ab: Satz

1995 1. August 2 2 1,5

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998

1999 1. Januar 2

1 Art. 3 der Verordnung der Europaischen Zentralbank Uber die Auf-
erlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die
gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt).

— gemafB der Anweisung der Deutschen Bundesbank Uber Mindestreserven (AMR) -

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37337 845 2,3 3
2201 464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116 477 40 975 41721 745 1.8 3
2576 889 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

1 GemaB §§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber Mindest-
reserven (AMR). — 2 Betrag nach Anwendung der Reservesatze auf die
reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). — 3 Durchschnittliche

3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion

Guthaben der reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der
Deutschen Bundesbank. — 4 Ist-Reserve abzliglich Reserve-Soll.

— ab 1999 gemaB der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Reservebasis 2) Freibetrag 4)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

10739,9 214,8 0,5
10716,7 214,3 0,5
10 621,6 212,4 0,5
10726,7 214,5 0,5
10614,2 212,3 0,5
10 559,5 211,2 0,5
10 640,0 212,8 0,5

10 606,9 212,1 0,5

Darunter: Deutschland (Mio €)

2602 742 52 055 187
2587 031 51741 187
2543184 50 864 186
2565 552 51311 186
2 541 821 50 836 186
2530997 50 620 185
2578 387 51568 185
2580 325 51606 186
2576 678 51534 186

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfullungsperiode am Abwicklungstag des
Hauptrefinanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt,
in der die monatliche Erérterung der Geldpolitik vorgesehen ist. — 2 Art. 3
der Verordnung der Europdischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die gemaB Art. 4 Abs.
1 ein Reservesatz von 0 % gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reserve-
satze auf die Reservebasis. — 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Euro-
paischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht. —
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Summe der
Guthaben der Kre- . Unterschrei-
ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
214,3 215,7 1,4 0,0
213,8 215,3 1,5 0,0
211,9 213,1 1,2 0,0
214,0 215,2 1,2 0,0
211,8 212,5 0,7 0,5
210,7 212,4 1,7 0,0
212,3 213,6 1.3 0,0
211,6 212,9 1.3
209,3 .
51868 52 276 408 0
51554 51963 409 0
50 678 50 965 287 0
51125 51499 374 1
50 651 50 982 331 0
50 435 51336 901 0
51382 51834 452 1
51421 51756 335 0
51348

5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. — 6 Durchschnittliche Guthaben abzuglich Reserve-Soll nach Ab-
zug des Freibetrages. — 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. — 8 Re-
serve-Soll nach Abzug des Freibetrages inklusive des Reserve-Solls von Est-
land in Héhe von 0,223 Mrd €. Das Reserve-Soll in der Europaischen Wé&h-
rungsunion bis zum 31. Dezember 2010 betrug 210,5 Mrd €. — 9 Die Summe
der Unterschreitungen des Reserve-Solls lag bei Redaktionsschluss noch
nicht vor.
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VI. Zinssatze

2. Basiszinssatze

% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte |Spitzen- zierungsgeschéfte |Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- |nanzie- Mindest- |nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaf gemaB
Gultig ab fazilitat |Festsatz |satz fazilitat | Gultig ab fazilitat | Festsatz |satz fazilitat Gultig ab BGB 1) |Gultig ab BGB 1)
2002 6. Dez. 1,75 - 2,75 3,75/2008 9. Juli 3,25 - 4,25 525| 2002 1. Jan. 2,57|2007 1. Jan. 2,70
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2003 7. Mérz 1,50 - 2,50 3,50 9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25
6. Juni 1,00 - 2,00 3,00 12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75| |2003 1. Jan. 1,97 {2008 1. Jan. 3,32
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,000 2004 1. Jan. 1,14{2009 1. Jan. 1,62
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 11. Mérz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 1,13 1. Juli 2) 0,12
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 8. April 0,25 1,25 - 2,25
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75| 2005 1. Jan. 1,21
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25 1. Juli 1,17
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50
2006 1. Jan. 1,37
2007 14. Mérz 2,75 - 3,75 4,75 1. Juli 1,95
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00
1 GemaB § 247 BGB. — 2 Seit 1. Juli 2009 unveréndert.
3. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
213725 213725 1,00 - - - 7
156 710 156 710 1,00 - - - 7
137 015 137 015 1,00 - - - 7
119 455 119 455 1,00 - - - 7
124 442 124 442 1,00 - - - 7
111331 111 331 1,00 - - - 7
100 543 100 543 1,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
70 351 70 351 1,00 - - - 21
71143 71143 2 .. - - - 91
61472 61472 1,00 - - - 28
39755 39 755 2) .. - - - 91
82 500 82 500 1,00 - - - 35
Quelle: EZB. — * Erweiterung des Euro-Wahrungsgebiets zum 1. Januar der Laufzeit; Zuteilung zu dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller
2011 um Estland. — 1 Niedrigster bzw. hochster Zinssatz, zu dem Mittel Hauptrefinanzierungsgeschafte wéahrend der Laufzeit.
noch zugeteilt bzw. hereingenommen werden. — 2 Berechnung am Ende
4. Geldmarktsatze nach Monaten
% p.a.
Geldmarktsatze am Frankfurter Bankplatz 1) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Neun- Zwolf-
Tagesgeld Dreimonatsgeld EONIA 2) Wochengeld | Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
Monats- Niedrigst- und | Monats- Niedrigst- und
durchschnitte | Hochstsatze durchschnitte | Hochstsatze Monatsdurchschnitte
0,36 0,25 - 0,80 0,83 0,73 - 0,95 0,43 0,54 0,64 0,90 1,15 1,29 1,42
0,40 0,25 - 1,15 0,83 0,73 - 0,94 0,45 0,51 0,62 0,88 1,14 1,29 1,42
0,66 0,27 - 0,92 0,93 0,76 - 1,06 0,70 0,74 0,78 1,00 1,22 1,36 1,50
0,53 0,25 - 0,80 1,01 093 - 1,10 0,59 0,73 0,83 1,04 1,27 1.41 1,54
0,45| 90,25 - 1,00 1,00 092 - 1,05 0,50 0,66 0,81 1,02 1,25 1,39 1,53
0,61 0,25 - 1,60 0,98 0,90 - 1,09 0,66 0,69 0,79 1,02 1,25 1.41 1,55
0,66 0,25 - 1,25 1,05 097 - 1,13 0,71 0,83 0,89 1,09 1,35 1,54 1,71

1 Geldmarktsatze werden nicht offiziell festgesetzt

oder notiert; die aus

den taglichen Angaben errechneten Monatsdurchschnitte sind ungewich-
tet. — 2 Euro OverNight Index Average: Seit 4. Januar 1999 von der Euro-
paischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umsatze nach der Zinsmetho-
de act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tagesgelder im In-

terbankengeschaft, der Gber Moneyline Telerate veréffentlicht wird. —
3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Moneyline
Telerate nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durch-
schnittssatz. — 4 Ultimogeld 0,30%-1,00%.
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VI. Zinssatze

5. Zinssatze fur die Bestande und das Neugeschaft der Banken (MFIs) in der Europaischen Wahrungsunion *
a) Bestiande ©

Effektivzinssatz % p.a. 1

Kredite an private Haushalte

b) Neugeschaft +

Effektivzinssatz % p.a. 1)

Einlagen Einlagen Kredite an

privater nichtfinanzieller Konsumentenkredite und nichtfinanzielle

Haushalte Kapitalgesellschaften |Wohnungsbaukredite sonstige Kredite Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit mit Ursprungslaufzeit

von Uber von Uber von Uber

bis von Uber |bis von Uber 1Jahr bis  |von tber 1 Jahr bis  |von Uber 1 Jahr bis  |von tber

2 Jahre 2 Jahren |2 Jahre 2 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5Jahren |bis 1Jahr |5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren
2,15 2,73 1,54 3,14 3,73 3,93 3,82 7,70 6,50 5,19 3,34 3,25 3,33
2,17 2,72 1,57 3,11 3,79 3,89 3,81 7,74 6,46 5,20 3,37 3,28 3,34
2,20 2,74 1,62 3,07 3,83 3,88 3,83 7,83 6,46 5,22 3,42 3,29 3,38
2,22 2,70 1,68 3,07 3,80 3,86 3,83 7,79 6,45 5,20 3,48 3,34 3,38
2,25 2,72 1,70 3,11 3,77 3,86 3,85 7,66 6,47 5,22 3,50 3,39 3,42
2,28 2,70 1,76 3,09 3,73 3,83 3,81 7,64 6,41 5,19 3,50 3,41 3,42
2,31 2,71 1,78 3,08 3,71 3,80 3,80 7,78 6,40 517 3,60 3,44 3,43

Quelle: EZB. — Anmerkungen *, o und 1. S. 45*; Anmerkung + s. S. 46*. —
2 Ab Juni 2010 einschl. revolvierender Kredite sowie echter und unechter Kre-
ditkartenkredite. — 3 Effektiver Jahreszinssatz, der die eventuell anfallen-
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Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist mit vereinbarter Laufzeit
von Uber 1 Jahr |von Uber von Uber von Uber 1 Jahr |von Gber
taglich fallig  |bis 1 Jahr bis 2 Jahre 2 Jahren bis 3 Monate |3 Monaten taglich fallig |bis 1 Jahr bis 2 Jahre 2 Jahren
0,43 2,31 2,59 2,36 1,40 1,93 0,45 1,06 2,11 2,22
0,43 2,21 2,54 2,35 1,50 1,91 0,45 1,01 2,01 2,22
0,43 2,25 2,76 2,28 1,55 1,85 0,46 1,1 2,18 2,81
0,44 2,35 2,75 2,80 1,54 1,82 0,50 1,18 2,36 2,53
0,44 2,33 2,65 2,66 1,54 1,83 0,50 1,16 2,45 2,41
0,43 2,27 2,77 2,59 1,55 1,84 0,51 1,19 2,56 2,60
0,43 2,38 2,61 2,77 1,53 1,85 0,54 1,29 2,42 2,52
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite Wohnungsbaukredite Sonstige Kredite
mit anfanglicher Zinsbindung mit anfanglicher Zinsbindung
Uber- variabel von Uber variabel von Uber  |von Gber variabel |von Gber
ziehungs- |insgesamt |oder 1 Jahr von Uber |insgesamt |oder 1 Jahr 5 Jahren von Uber |oder 1 Jahr von Uber
kredite 2) |3) bis 1 Jahr |bis 5 Jahre|5 Jahren 3) bis 1 Jahr |bis 5 Jahre |bis 10 Jahre |10 Jahren |bis 1 Jahr |bis 5 Jahre |5 Jahren
8,73 7,32 5,48 6,22 7,77 3,64 2,66 3,60 3,94 3,84 3,15 4,29 4,27
8,72 7,35 5,38 6,26 7,87 3,76 2,83 3,63 3,95 3,80 3,35 4,52 4,14
8,74 7,31 5,52 6,18 7,87 3,62 2,75 3,57 3,84 3,74 3,33 4,35 4,07
8,66 7,15 5,36 6,03 7,71 3,61 2,76 3,57 3,78 3,69 3,37 4,43 4,21
8,61 7,15 5,39 6,08 7,64 3,65 2,80 3,55 3,76 3,70 3,55 4,37 4,17
8,58 6,86 5,16 5,95 7,23 3,68 2,78 3,54 3,80 3,70 3,39 4,31 4,15
8,62 7,15 5,06 6,13 7,81 3,82 2,94 3,71 3,91 3,86 3,37 4,32 4,30
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung
Uberziehungs- variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber variabel oder von uber 1 Jahr von Uber
kredite 2) bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren
3,70 3,26 4,23 3,95 2,26 2,85 3,20
3,75 3,38 4,14 3,84 2,28 2,92 3,65
3,80 3,34 4,10 3,78 2,26 2,72 3,51
3,83 3,42 4,16 3,82 2,33 2,94 3,46
3,85 3,56 4,26 3,82 2,42 3,05 3,53
3,86 3,50 4,18 3,86 2,59 2,82 3,50
4,02 3,45 4,15 3,86 2,45 2,94 3,93

den sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Do-
kumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet. — 4 Erweiterung
des Euro-Wahrungsgebiets zum 1. Januar 2011 um Estland.
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VI. Zinssatze

6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

a) Bestiande ©

Einlagen privater Haushalte

|Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

bis 2 Jahre von uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,92 148 065 2,40 199 231 0,91 87 339 3,93 25 855
1,80 141 541 2,40 201 737 0,88 86 509 4,16 24 504
1,77 138799 2,38 203 418 0,83 86 535 4,04 24 304
1,74 135398 2,37 204 546 0,83 87 161 4,05 24 331
1,70 130 925 2,37 205 790 0,83 85 444 4,06 24 284
1,70 129 294 2,47 207 028 0,85 83 947 3,92 22 642
1,65 126 987 2,46 207 585 0,89 86 081 3,90 22 755
1,62 126 748 2,46 208 128 0,91 88 667 3,90 22 595
1,59 123619 2,45 208 722 0,92 90 432 3,90 22 520
1,59 123 550 2,44 209 255 0,97 93 815 3,86 22 535
1,59 123 828 2,42 209 940 1,00 93412 3,85 22 646
1,57 123 875 2,41 213 208 1,02 96 284 3,83 22 637
1,58 123 263 2,40 213 963 1,08 93 539 3,80 22 863

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren Finanzinstituten
(MFIs) angewandten Zinssatze sowie die dazugehérigen Volumina fur auf
Euro lautende Einlagen und Kredite gegentber in den Mitgliedstaaten der
EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen (einschl.
Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck. Zu den
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften z&hlen samtliche Unternehmen
(einschl. Personengesellschaften) auBer Versicherungen, Banken und sonsti-
gen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wah-
rungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland als
Stichprobenerhebung durchgefihrt. Die Ergebnisse fur den jeweils aktuel-
len Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nach-
tragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden
nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur MFI-Zinsstatistik las-
sen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewesen / Banken-
statistik / MFI-Zinsstatistik) entnehmen. — o Die Bestande werden zeitpunkt-

von uber 1 Jahr von uber 1 Jahr
bis 1 Jahr 6) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,37 5331 4,26 25 666 4,85 920 635 8,44 65619 5.28 69 803 5,86 310 801
4,36 5265 4,25 25617 4,84 919 585 8,30 64 998 5,26 69 606 5,85 310 649
4,34 5409 4,22 25 698 4,83 919 684 8,40 66 783 5,22 69 966 5.83 310 443
4,19 5308 4,20 25751 4,81 920 311 8,31 65 798 5.21 69 811 5,82 311285
4,16 5432 4,17 25 886 4,80 920 455 8,34 65 888 518 69 992 5,79 311983
4,07 5042 4,17 25736 4,74 920 866 8,38 69 258 6,00 69 419 579 312 492
3,92 5045 4,14 25877 4,73 922 884 8,25 66 947 5,97 69 924 5,78 313 416
4,05 5504 4,10 26 087 4,72 923 541 8,28 66 989 5,95 69 869 5,77 313 830
4,18 5496 4,07 26 301 4,70 925 117 8,42 68 206 5,93 69 703 575 313 591
4,14 5455 4,05 26 375 4,73 926 841 8,25 66 398 5,89 69 962 5,79 313936
4,06 5394 4,01 26 558 4,71 927 903 8,06 66 324 578 70098 5,77 314010
3,99 5369 3,97 26 563 4,64 927 171 8,13 68 321 5,73 70 042 574 312 604
3,91 5251 3,95 26 421 4,62 926 224 8,20 65 463 5,71 69 810 5,69 311917
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,66 140 783 3,61 143 161 3,98 545 782
3,67 140 023 3,62 143 854 3,96 547 450
3,77 139 354 3,49 139 466 3,93 544 224
3,77 135797 3,45 138 677 3,92 546 900
3,76 136 914 3,44 137 604 3,91 547 945
3,71 137 411 3,52 136 207 3,85 549 949
3,71 132479 3,56 134 907 3,86 552 591
3,74 130 788 3,59 133990 3,86 553 853
3,83 132925 3,57 134 337 3,87 551 283
3,88 131772 3,63 133 816 3,87 551 206
3,82 132 041 3,65 134 424 3,87 555 004
3,82 128 142 3,66 133617 3,87 555 314
3,90 129 828 3,68 132523 3,85 555 125

bezogen zum Monatsultimo erhoben. — 1 Die Effektivzinssatze werden ent-
weder als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder als eng defi-
nierte Effektivzinssatze ermittelt. Beide Berechnungsmethoden umfassen
samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch keine eventuell
anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung
der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen. — 2 Angaben basie-
ren auf der monatlichen Bilanzstatistik. — 3 Besicherte und unbesicherte Kre-
dite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und Bauzwi-
schenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen
im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. — 4 Konsu-
mentenkredite sind Kredite, die zum Zwecke der persénlichen Nutzung far
den Konsum von Gutern und Dienstleistungen gewéhrt werden. — 5 Sonsti-
ge Kredite im Sinne der Statistik sind Kredite, die fur sonstige Zwecke, z.B.
Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung, Ausbildung usw. gewahrt wer-
den. — 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 11 bis 13 S. 47%).
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VI. Zinssatze

noch: 6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

b) Neugeschaft »

Einlagen privater Haushalte

mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
von Uber 1 Jahr
taglich fallig bis 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) |zinssatz1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,73 667 262 1,12 20 151 1,88 1645 2,93 3755 1,37 479 240 2,22 118 141
0,71 675 402 1,21 17 884 1,87 1287 2,80 2873 1,34 485 075 2,09 117 491
0,70 670 474 1,35 18 487 1,90 1418 2,43 2 485 1,40 486 809 2,03 117 551
0,69 681563 1,07 15 049 1,83 935 2,36 1946 1,31 488 783 1,98 115 665
0,69 688 068 0,96 13756 1,78 701 3,16 2319 1,31 490 706 1,95 113 839
0,76 691 840 0,94 12 881 1,46 545 3,18 2388 1,36 491 359 1,95 112572
0,73 698 095 1,10 14 993 2,21 1171 2,22 1514 1,32 495 008 1,91 110 429
0,74 695 737 1,03 13926 2,35 1245 2,13 1253 1,32 496 668 1,90 108 681
0,74 697 415 1,04 13929 2,26 1354 2,12 1477 1,40 499 188 1,83 106 394
0,75 703 734 1,13 13 062 2,04 1166 2,23 1691 1,37 501 900 1,80 105 025
0,74 711278 1,16 13413 1,80 1342 2,16 1756 1,36 503 907 1,81 105 590
0,71 714112 1,06 13862 1,99 1075 2,13 2300 1,39 512 222 1,82 105 583
0,72 712 892 1,29 17 554 2,14 1570 2,49 2259 1,34 514 833 1,83 105 207
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 €
0,48 245 835 0,45 36 579 1,38 256 2,57 539
0,47 238 889 0,46 30 650 1,57 200 2,76 294
0,45 243 829 0,47 34 452 1,87 344 3,04 473
0,45 248 053 0,44 34914 1,79 334 3,29 281
0,44 249 328 0,43 32 850 1,79 185 2,89 193
0,43 247 746 0,51 29 165 1,76 331 2,29 172
0,44 246 466 0,60 38 656 1,68 479 2,56 183
0,44 250 809 0,59 32128 1,59 353 2,32 243
0,45 250 770 0,59 35618 1,72 475 2,81 139
0,50 251184 0,75 35976 1,69 376 2,28 248
0,47 257 369 0,73 38 509 1,86 288 2,70 381
0,46 260 801 0,68 51978 2,60 452 2,81 811
0,53 255 908 0,77 43 391 1,72 383 2,63 388

Kredite an private Haushalte

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 45*. — + Fur Einlagen mit vereinbarter Lauf-
zeit und sdmtliche Kredite auBer revolvierenden Krediten und Uberziehungs-
krediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen
privaten Haushalten oder nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften und dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssatze wer-
den als volumengewichtete Durchschnittssatze Gber alle im Laufe des Be-
richtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fur taglich fal-
lige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kindigungsfrist sowie revolvieren-
de Kredite und Uberziehungskredite, Kreditkartenkredite gilt: Das Neu-
geschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die Bestande zeitpunktbezo-

46*

Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4) Sonstige Kredite mit anfanglicher Zinsbindung 5)
variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr

insgesamt | bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

effektiver

Jahres- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu- Effektiv- |Volu-

zinssatz 9) | zinssatz 1) {men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7) zinssatz 1) |men 7)

% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
6,95 4,36 2233 5,30 1775 8,45 1889 2,30 5417 4,43 1422 4,37 1894
6,91 4,32 2127 5,31 1759 8,37 1834 2,23 4795 4,62 977 4,57 1634
6,72 4,13 2 685 5,14 2385 8,20 2179 2,22 7183 4,48 1205 4,41 2487
6,74 4,27 2297 5,14 2247 8,24 1979 2,26 6 504 4,12 1307 4,42 2110
6,61 4,31 2041 5,04 2074 8,09 1719 2,17 5191 4,26 1082 4,32 2021
6,83 3,39 1032 5,50 2324 8,28 2174 2,21 5611 4,10 1925 4,05 2 456
7,10 3,50 775 5,63 2 285 8,46 2223 2,37 5072 4,18 1701 4,01 2740
7,18 3,47 734 5,76 2 080 8,46 2036 2,39 4240 4,47 857 3,92 2 206
7,09 3,43 731 5,67 2142 8,43 2084 2,40 4582 4,15 1061 3,88 2581
6,89 3,45 908 5,49 2170 8,28 2092 2,53 4941 4,33 1025 4,00 2 246
6,75 3,45 729 5,42 2175 8,03 2041 2,57 4301 4,31 1519 3,93 2536
6,34 3,16 771 5,27 1943 7,66 1686 2,58 5582 4,15 1326 3,98 3534
6,99 3,36 1042 5,50 2029 8,43 2111 2,58 5362 4,13 1387 4,15 2234

gen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die
am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der Durch-
schnittszinsen einbezogen werden. — 7 Geschatzt. Das von den Berichts-
pflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen wird mittels des Horvitz-
Thompson-Schatzers auf die Grundgesamtheit hochgerechnet. — 8 Einschl.
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachs-
tumspramien. — 9 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Ga-
rantien und Kreditversicherungen, beinhaltet. — 10 Ohne Uberziehungskre-
dite.
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VI. Zinssatze

noch: 6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

b) Neugeschaft »

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)

insgesamt variabel oder bis 1 Jahr 10) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 10 Jahre von uber 10 Jahren

effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

Jahreszinssatz 9)  |zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)

% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,08 3,20 2978 3,71 2512 4,27 5293 4,49 3006
4,06 3,16 2 057 3,67 2096 4,22 4 389 4,34 3354
3,96 3,04 2 660 3,56 2470 4,09 5889 4,30 4291
3,97 3,08 2723 3,56 2 485 4,07 5485 4,36 4104
3,89 3,16 2233 3,42 2271 4,01 5238 4,10 4104
3,78 3,19 2215 3,36 2323 3,89 5495 3,90 4 866
3,68 3,11 3092 3,35 2843 3,79 6 802 3,76 5358
3,73 3,27 2125 3,31 2330 3,80 5932 3,83 4770
3,62 3,28 2039 3,25 2340 3,65 6342 3,64 5591
3,61 3,21 2797 3,34 2 407 3,58 6 464 3,59 5318
3,65 3,42 1977 3,25 2378 3,61 6393 3,66 5467
3,76 3,38 2524 3,31 2659 3,70 7 049 3,77 5500
3,81 3,38 3444 3,43 2803 3,85 6692 4,07 4145

noch: Kredite an private Haushalte

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Revolvierende Kredite 11) Revolvierende Kredite 11)
Revolvierende Kredite 11) und Uberziehungskredite 12) Revolvierende Kredite 11) und Uberziehungskredite 12)
und Uberziehungskredite 12) Kreditkartenkredite 13) und Uberziehungskredite 12) Kreditkartenkredite 13)
Effektivzinssatz 1) |Volumen 14) Effektivzinssatz 1) |Volumen 14) Effektivzinssatz 1) |Volumen 14) Effektivzinssatz 1) |Volumen 14)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
10,33 42 165 10,33 42 165 4,70 69 286 4,70 69 286
10,28 41795 10,28 41795 4,82 68 416 4,82 68 416
10,36 43 281 10,36 43 281 5,03 66 593 5,03 66 593
10,34 41 655 10,34 41 655 5,06 64 035 5,06 64 035
10,38 41 645 10,38 41 645 5,09 63191 5,09 63 191
10,18 39362 10,20 44 263 4,75 70 537 4,74 70717
10,02 40 207 9,97 45 246 4,72 66 073 4,72 66 293
10,09 40 545 10,06 45 747 4,75 64 337 4,74 64516
10,17 41 644 10,15 46 795 4,83 65 969 4,82 66 162
9,96 40 404 9,91 45 605 4,91 64 108 4,90 64 296
9,92 39670 9,85 44 999 4,87 63 904 4,86 64101
10,04 41264 9,96 46 527 4,87 62 342 4,86 62512
10,11 39415 10,01 44 746 4,92 64 400 4,91 64 573

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15)

Kredite von tiber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15)

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 45*; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 46*. —
11 Ab Juni 2010 einschl. revolvierender Kredite, die alle folgenden Eigen-
schaften besitzen: a) der Kreditnehmer kann die Mittel bis zu einem im
Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne den Kreditge-
ber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfugbare Kreditbetrag
kann sich mit Aufnahme und Ruickzahlung von Krediten erhéhen bzw. ver-
ringern; c) der Kredit kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine
Pflicht zu regelméBiger Riickzahlung der Mittel. — 12 Uberziehungskredite
sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert. Zu den Uberziehungskre-

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

bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren

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

zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz1) |Volumen 7)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
3,19 7 819 4,54 1047 4,20 1124 2,45 49 385 3,90 2333 4,23 3270
3,43 7 546 4,63 943 4,17 940 2,43 37997 4,54 1840 4,07 3029
3,41 11490 4,70 1076 4,16 1337 2,32 50 429 3,69 1629 3,81 6274
3,28 9 965 4,52 1147 4,08 1180 2,35 50 433 3,92 1730 4,06 3542
3,45 10 055 4,52 897 3,94 1304 2,45 42 240 3,59 1102 3,74 3990
3,52 7 084 4,45 1318 3,82 1458 2,37 49 115 3,29 1939 3,62 4607
3,30 7 084 4,35 1381 3,79 1508 2,46 47 412 2,97 2312 3,25 4 474
3,51 5 640 4,35 1113 3,71 1319 2,62 37 588 3,39 1401 3,66 3808
3,49 7124 4,40 1227 3,65 1454 2,37 43 643 3,40 1725 3,66 4 437
3,42 7024 4,25 1296 3,73 1504 2,44 45 964 3,33 1851 3,47 4341
3,84 6989 4,27 1329 3,66 1525 2,64 38 043 3,47 2006 3,44 4998
3,77 7119 4,24 1472 3,81 1815 2,78 52023 3,26 3889 3,56 7 562
3,36 6823 4,25 1315 3,96 1303 2,50 44 418 3,34 2283 3,95 4794

diten zahlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispositionskredite sowie
Kontokorrentkredite. — 13 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kredit-
kartenkredite. — 14 Von Januar 2003 bis Mai 2010 gesché&tzt. Der von den Be-
richtspflichtigen gemeldete Gesamtbestand zum Monatsende wurde mittels
des Horvitz-Thompson-Schétzers auf die Grundgesamtheit hochgerechnet.
Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der monatlichen Bilanzstatistik. —
15 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neugeschaft gelten-
de Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

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

Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Offen-
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit- markt-
Absatz schuld- von der landische institute operati-
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich onen der
Erwerb zZu- schrei- nehmen 2) |lichen schrei- zZu- Bauspar- Nicht- Bundes- Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFIs) |Hand 3) bungen 4) sammen 5)  |kassen 6) banken 7) bank 6) lander 8)
Mio DM
418 841 | 308 201 | 254 367 | 3143 | 50 691 | 110 640| 245 802 | 203 342| 42 460| —| 173 038
Mio €
292 663 198 068 156 399 2184 39 485 94 595 155 766 74728 81038 - 136 898
226 393 157 994 120 154 12 605 25234 68 399 151 568 91 447 60 121 - 74 825
180 227 86 656 55918 14 473 16 262 93571 111281 35848 75433 - 68 946
175 396 124 035 47 296 14 506 62 235 51361 60 476 13 536 46 940 - 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 - 79 122
233 890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121841 - 13723 - 125772
252 658 110 542 39 898 2682 67 965 142116 94718 61740 32978 - 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 - 116 583
217 798 90 270 42 034 20 123 28 111 127 528 - 26 762 96476 - 123238 - 244 560
72574 66139 - 45712 86 527 25322 6435 2798 68049| - 65251 - 69 776
67560| - 538| - 114902 22709 91655 68 098 88871 12973 75 898 - - 2131
148535 - 1212 - 7621 24044 - 17635 149 747 100463 - 103271 203 734 - 48 072
- 44063| - 37712 - 608 3564 - 40668| - 6351 - 86808 - 74149 - 12659 - 42745
- 67169 - 58672 - 13940| - 1165 - 43567 - 8497| - 20327 - 35669 15 342 -| - 46842
22768 13170 3004 11049 - 883 9598 1635 7228| - 5593 - 21133
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Nicht-
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) 12) banken 7) Auslander 13)
Mio DM
249 504 48 796 200 708 149 151 20 252 128 899 100 353
Mio €
150 013 36010 114 003 103 136 18 637 84 499 46 877
140 461 22733 117729 164 654 23293 141361 - 24 194
82 665 17 575 65091 | - 2252 - 14714 12 462 84918
39338 9232 30 106 18398| - 23236 41634 20 941
11 896 16838 - 4946| - 15121 7056 - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7432 5045 2387 - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18748
- 5009 10053 - 15062 - 62308| - 6702 - 55 606 57 299
- 28613 11326 - 39939 1542| - 23079 24621| - 30 153
37 903 23962 13 940 32176| - 8335 40 511 5725
35 469 20 049 15422 37798 7 340 30458| - 2329
7 687 325 7362 9 485 5050 4435| - 1798
1425 341 1084 5452 1280 4172 - 4027
3734 630 3104 10 435 9782 6531 - 6701

* Festverzinsliche Wertpapiere umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Anteile an Investmentfonds s. Tabelle VII. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —
2 Ab Januar 2011 inklusive grenzuberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. — 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdégen, Bundespost und
Treuhandanstalt. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslan-
discher Schuldverschreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. — 5 In-
und auslandische Schuldverschreibungen. — 6 Buchwerte; statistisch berei-
nigt. — 7 Als Rest errechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer
Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. — 8 Netto-Erwerb bzw. Net-
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to-VerduBerung () inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslénder;
Transaktionswerte. — 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu
Emissionskursen. — 10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandi-
scher Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Inldnder; Transaktionswer-
te. — 11 In- und auslandische Aktien. — 12 Bis einschl. 1998 ohne Aktien
mit Konsortialbindung. — 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vor-
laufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt. Die Ergebnisse fur
2005 bis 2010 sind durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik
teilweise korrigiert.
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2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1)

Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-

Schuldver- Sonstige landsanleihen
. schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- |verschrei- Unternehmen |der 6ffent- Konsortialfuh-
Zeit Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFIs) 2)  |lichen Hand 3) |rung begeben
Brutto-Absatz 4
1998 1030 827 | 789 035 71371 344 609 72 140 300920 3392 238 400 149 542
Mio €
1999 571 269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
2000 659 148 500 895 34528 143107 94 556 228703 8114 150 137 31597
2001 687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252103 11328 171012 10 605
2002 818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
2003 958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2850
2004 990 399 688 844 33774 90 815 162 353 401 904 31517 270 040 12 344
2005 988911 692 182 28 217 103 984 160010 399 969 24 352 272 380 600
2006 925 863 622 055 24 483 99 628 139 193 358 750 29 975 273 834 69
2007 1021533 743 616 19211 82720 195722 445 963 15 043 262 872 -
2008 1337337 961 271 51259 70 520 382814 456 676 95 093 280974 -
2009 1533616 1058 815 40 421 37615 331566 649 215 76 379 398 423 -
2010 1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324 160 53 654 563 731 -
2010 Okt. 116 559 47 486 1986 3062 23 907 18 531 5600 63 472 -
Nov. 187 986 54 635 534 1697 33356 19 048 5504 127 847 -
Dez. 96 034 49 743 2192 1968 25359 20 224 2191 44 100 -
2011 Jan. 145192 71843 3964 7 367 32011 28 500 16 461 56 888 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
1998 694 414| 496 444| 59 893 | 288 619| 54 385| 93 551 2847 195 122 139 645
Mio €
1999 324 888 226 993 16 715 124 067 37778 48 435 2565 95 331 44013
2000 319 330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
2001 299 751 202 337 16619 76 341 42 277 67 099 7479 89 933 6480
2002 309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220103 23210 55 165 49518 92 209 10 977 138 256 2850
2004 424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153 423 20 286 128 676 4320
2005 425523 277 686 20 862 63 851 49 842 143129 16 360 131479 400
2006 337 969 190 836 17 267 47 814 47 000 78 756 14 422 132711 69
2007 315418 183 660 10 183 31331 50 563 91586 13 100 118 659 -
2008 387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
2009 361999 185 575 20 235 20490 59 809 85043 55 240 121185 -
2010 381687 169 174 15 469 15139 72796 65 769 34 649 177 863 -
2010 Okt. 24 928 11448 835 361 5141 5111 3422 10 058 -
Nov. 36 570 11684 265 487 5067 5864 2826 22 060 -
Dez. 17 438 10 060 820 415 1230 7 595 1001 6377 -
2011 Jan. 49 634 23769 2897 3300 10 364 7 209 8323 17 542 -
Netto-Absatz 6
1998 327 991 | 264 627 22538 162 519 18 461 61111 3118 60 243 84308
Mio €
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55238 2185 36 840 22728
2000 155615 122774 5937 29 999 30 089 56 751 7320 25522 - 16705
2001 84122 60 905 6932 - 9 254 28 808 34416 8739 14 479 - 30657
2002 131976 56 393 7 936 - 26806 20 707 54 561 14 306 61277 - 44546
2003 124 556 40 873 2700 - 42521 44173 36 519 18 431 65 253 - 54990
2004 167 233 81860 1039 - 52615 50 142 83 293 18 768 66 605 - 22124
2005 141715 65 798 - 2151 - 34255 37 242 64 962 10 099 65819 - 35963
2006 129 423 58 336 - 12811 - 20150 44 890 46 410 15 605 55 482 - 19208
2007 86 579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29750
2008 119472 8517 15 052 - 65773 25 165 34 074 82 653 28 302 - 31607
2009 76 441 - 75554 858 - 80646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
2010 21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
2010 Okt. 70 - 14 800 841 - 5382 - 4717 - 5541 4848 10 021 -
Nov. 111 440 - 570 - 1374 - 2039 5788 - 2945 3725 108 285 -
Dez. - 114835 - 20 706 - 2815 - 4158 - 2 456 - 11277 - 1879 - 92 250 - 524
2011 Jan. 5379 7 347 1032 - 3289 2947 6 657 8567 - 10534 - 1250

* Begriffsabgrenzungen s. Erlauterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapital-
marktstatistik, S. 63 ff. — 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. —
inklusive grenzuberschreitender

2 Ab Januar

2011

konzerninterner

Verrechnungen. — 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und
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Treuhandanstalt. — 4 Brutto-Absatz ist nur der Erstabsatz neu aufgelegter
Wertpapiere. — 5 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen. —
6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ B schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- | Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der o6ffent- Konsortialfuh-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten |verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
Mio DM
1998 3694 234 2 254 668 265 721 1124 198 259 243 605 507 8009 1431558 619 668
Mio €
1999 2097 926 1322863 134814 655 024 163 284 369 741 6280 768 783 339 560
2000 2265121 1445736 140 751 685 122 157 374 462 488 13 599 805 786 322 856
2001 2349 243 1506 640 147 684 675 868 201 721 481 366 22 339 820 264 292 199
2002 2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2003 2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2004 2773007 1685 766 159 360 553 927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2005 2914723 1751563 157 209 519 674 323 587 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 1868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
2008 3250195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097 54 015
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
2010 3348 201|2) 1570 490 147 529 232954 544517 |2) 645 491 250774 |2) 1526 937 22074
2010 Nowv. 3463 036 1591 196 150 344 237 112 546 973 656 768 252 653 1619 187 22 598
Dez. 3348 201 1570 490 147 529 232954 544 517 645 491 250774 1526 937 22074
2011 Jan. 3353580 1577 837 148 561 229 665 547 464 652 148 259 340 1516 402 20 824
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende Januar 2011
bis unter 2 1267 265 630 054 61838 99 153 206 024 263 039 47 424 589 789 7 226
2 bis unter 4 764 348 423 396 47 271 76 400 142 991 156 734 57014 283 938 5422
4 bis unter 6 530818 276 674 29 469 29 361 68 498 149 347 20533 233612 3141
6 bis unter 8 206 385 85763 5708 14 432 42 258 23 367 16 705 103 916 1505
8 bis unter 10 190 919 52 606 3763 5380 30561 12902 6982 131331 185
10 bis unter 15 69 317 34116 490 3479 24 229 5918 9910 25290 1648
15 bis unter 20 69 155 17 432 19 402 8503 8 508 3160 48 563 729
20 und dartber 255373 57 796 0 1061 24 401 32335 97 613 99 964 967

Zeit

1998

2010 Nowv.
Dez.

2011 Jan.

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldver-
schreibungen. — 1 Ohne dem Treuhander zur zeitweiligen Verwahrung tber-
gebene Stucke. — 2 Anderung in der sektoralen Zuordnung von Schuldver-

schreibungen. — 3 Gerechnet vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei ge-
samtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur mittleren Falligkeit des restli-
chen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldverschreibungen.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung |Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf ZW. 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- Vermdégens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. tbertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
Mio DM
238 156 16 578 6 086 2566 658 8607 - 4055 3905 - 1188 1258 042
Mio €
133513 11747 5519 2008 190 1075 2099 1560 - 708 1603 304
147 629 14 115 3620 3694 618 8 089 - 1986 1827 - 1745 1353 000
166 187 18 561 7 987 4057 1106 8448 1018 - 905 - 3152 1205613
168 716 2528 4307 1291 486 1690 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220| - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682| - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5006 1319 152 0 - 428| - 608 - 1306 830 622
175 691 6989 12476 398 97 - - 3741 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 | - 993 - 3569 1091 220
174 642 - 12 107 12 9 - 5| - 16 - 129 1104788
174 596 - 46 270 0 4 - - 37| - 21 - 263 1091220
175 062 466 592 - 308 - - 6l - 197 - 231 1109 831

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. — 1 Einschl. der Ausgabe
von Aktien aus Gesellschaftsgewinn. — 2 Einbezogen sind Gesellschaften,
deren Aktien zum Regulierten Markt (mit dessen Einfihrung wurde am
1. November 2007 die Unterteilung der organisierten Zulassungssegmente in
den Amtlichen und Geregelten Markt aufgehoben) oder zum Neuen Markt

50*

(Borsensegment wurde am 24. Marz 2003 eingestellt) zugelassen sind; ferner
auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiverkehr) gehandelt
werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der Heraus-
gebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaB Emis-
sionsbedingungen von Uber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr
als 3 Jahre betragt. AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen
u.A., Schuldverschreibungen mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anlei-
hen, variabel verzinsliche Anleihen und Anleihen, die nicht in DM oder Euro
denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewo-

Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
borsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf-  |nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
zeit Uber 9 bis zeit Uber 9 bis | (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt |zusammen |zusammen |10 Jahre 4) zusammen |10 Jahre MFlIs) (REX) Kursindex Kursindex | (DAX)
Tagesdurch- |Ende Ende Ende

% p.a. schnittskurs |1998=100 1987=100 |1987=1000
4,3 4,3 4,3 4,5 4,3 4,9 5.0 110,60 92,52 445,95 6 958,14
54 53 5,2 53 5,6 58 6,2 112,48 94,11 396,59 6 433,61
4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 5,9 113,12 94,16 319,38 5160,10
4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 117,56 97,80 188,46 2892,63
3,7 3,8 3,8 4,1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08

L1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26

3,8 3,7 3,7 3,8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 5,0 114,85 94,62 478,65 8 067,32
4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4810,20
3,2 3,1 3,0 3,2 3,5 4,0 5.5 123,62 100,12 320,32 5957,43
2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,4 2,3 2,3 2,5 2,6 3,2 3,6 127,06 104,58 353,66 6 688,49
2,6 2,5 2,5 2,9 2,9 3,7 3,8 124,96 102,95 368,72 6914,19
2,8 2,7 2,7 3,0 3,0 4,3 3,9 122,48 101,19 375,09 7 077,48
3,0 2,9 2,9 3,2 3,2 4,4 4,0 122,70 101,08 384,22 7 272,32

gen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen Schuld-
verschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Ge-
schaftstage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mit-
tel der Monatszahlen. — 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. —
3 Quelle: Deutsche Bérse AG. — 4 Einbezogen sind nur futurefdhige Anlei-
hen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen |Nichtbanken 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zZu- zZu- markt- papier- bilien- Spezial- |sche zu- zZu- dische zZu- dische Aus-
samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds4) |sammen |[sammen |Anteile sammen |Anteile |lander 5)
Mio DM
187 641| 169 748| 38 998| 5772| 27 814| 4690| 130 750| 17 893| 190416| 43 937| 961| 146479| 16 507| - 2775
Mio €

111282 97 197 37 684 3347 23 269 7395 59513 14086 105521 19862 - 637 85 659 14722 5761
118 021 85 160 39712 - 2188 36818| - 2824 45 448 32861| 107019 14 454 92 92 565 32769 11002

97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41 289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
66 571 59 482 25907 3682 7247 14916 33575 7089 67 251 2100 3007 65 151 4082 - 680
47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49547 | - 2658 734 52 205 3077 - 1793
14 435 1453 | - 3978| - 6160 - 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 379 1821 9186 4168
85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
47 264 19535| - 14 257 490| - 9362 - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22508 8 258
55778 13436 - 7872| - 4839| - 12848 6 840 21307 42 342 51309| - 229 4240 51538 38102 4 469
- 313 - 7911 - 14409| - 12171| - 11149 799 6 498 7 598 8401 - 16625| - 9252 25026 16850 — 8714
41972 43 747 10966 | - 5047 11749 2 686 32780| - 1776 36566 - 14995 - 8178 51561 6 402 5 406
106 663 84 906 13381 - 148 8683 13897 71525 21756| 104253 3873 6290| 100380 15 466 2410
13026 8319 2106 291 1815) - 658 6213 4707 12528 4263 4194 8 265 513 498
6 164 10324 845 57 1049 205 9478| - 4160 5872\ - 1807| - 2078 7679| - 2082 292
9 665 7 045 1640 16 424 639 5 405 2620 8615 820 683 7795 1937 1050
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. — 2 Buchwerte. — 3 Als Rest er- Auslander; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten

rechnet. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Invest-
mentfondsanteile durch Inlander; Transaktionswerte. — 5 Netto-Erwerb
bzw. Netto-VerauBerung (-) inlandischer Investmentfondsanteile durch

Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt. Die
Ergebnisse fur 2005 bis 2010 sind durch Anderungen in der Zahlungsbilanz-
statistik teilweise korrigiert.
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VIII. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermoégensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren

(unkonsolidiert)

Mrd €
2009 2010
Position 2007 2008 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte »
1. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 85,9 121,0 9,4 15,2 5.5 19,8 16,5 21,3 7,6
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 52,5 0,7 8,8 - 02 1.1 - 17,6 2,8 1.1 - 01
Aktien - 165| - 455 - 20| - 10 1,0 1,0 1,0 1,0 0,5
Sonstige Beteiligungen 2,9 3,0 0,7 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7
Investmentzertifikate 24,7 8,9 9,7 5,5 7,6 6,8 6,0 - 36 5,5
Anspriche gegentiber
Versicherungen 2) 70,2 31,2 23,8 14,5 12,9 17,7 239 14,6 13,0
Kurzfristige Anspriiche 1.1 0,4 0,8 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9 0,7
Langerfristige Anspriche 9,1 30,8 23,0 13,6 12,1 16,9 23,0 13,7 12,3
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 4,3 7.3 2,4 2,5 2,4 2,5 2,5 2,6 2,5
Sonstige Forderungen 3) - 41 - 28 - 13| - 14| - 14| - 14, - 13| - 14 - 14
Insgesamt 115,0 123,8 51,5 35,8 29,9 29,6 52,1 36,2 28,2
II. Finanzierung
Kredite - 209 - 149| - 78 2,3 43| - 37| - 72 5.7 5.5
Kurzfristige Kredite - 12 1.2 - 04| - 01 - 1,31 - 25| - 03 1,00 - 08
Langerfristige Kredite - 19,7 - 16,0 - 74 2, 5,6 - 1.2 - 69 4,7 6,3
Sonstige Verbindlichkeiten - 03 0,4 0,5 , - 01 - 00 0,4 00| - 00
Insgesamt - 21,2 - 144 - 74 2,7 4,2 - 37 - 69 57 5,4
Unternehmen
1. Geldvermégensbildung
Bargeld und Einlagen 71,2 22,8 13,2 - 14 14,5 16,7 - 07 - 70 20,6
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) -118,9 73 04| - 163] - 215 39,0 13,3 388| - 295
Finanzderivate 44,9 142 - 13| - 19 31 0,3 2,1 3,2 4.1
Aktien 39,5 99,8 13,1 39,9 29,4 - 10,0 6,8 - 13,8 9,8
Sonstige Beteiligungen 17,5 17,7 11,4 6,6 2,9 - 34 28,1 8,4 5,4
Investmentzertifikate - 32| - 78| - 33| - 101 - 156 - 128 - 13 4,2 0,3
Kredite 55,7 50,5 27,5 15,5 19,2 24,7 26,4 28,6 17,6
Kurzfristige Kredite 17.4 34,4 17,0 11,3 12,7 12,8 20,2 20,0 16,9
Langerfristige Kredite 38,2 16,1 10,5 4,2 6,5 11,9 6,2 8,6 0,7
Anspriche gegentber
Versicherungen 2) 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kurzfristige Anspriiche 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Langerfristige Anspriche . . . . .
Sonstige Forderungen 129,0| - 290 - 284| - 37| - 112 285| - 454 - 230 27,1
Insgesamt 236,7 176,0 22,7 28,7 20,9 83,2 29,4 39,5 55,6
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 7,2 96/ - 99 - 18 3,5 1,2 87| - 05/ - 36
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 6,8 3,6 1,9 0,3 2,3 1,0 6,1 0,1 0,2
Sonstige Beteiligungen 34,9 14,9 3,7 0,7 1.1 2,6 1.5 1,4 53
Kredite 100,6 80,6 33,1 12,1 2,3 12,4 29,5 14,7 15,6
Kurzfristige Kredite 371 47,2 12,7 - 10 - 03 - 07 29,9 211 8,6
Langerfristige Kredite 63,5 334 20,5 13,2 2,6 130 - 04| - 63 7,0
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 1.3 2,9 1,2 1.2 1.2 1,2 1.2 1,2 1,2
Sonstige Verbindlichkeiten 21,9 26,2 25,5 8,3 9,3 0,7 2,6 6,8 17,6
Insgesamt 172,6 137,8 55,5 20,9 19,8 19,0 49,6 23,7 36,3
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. Versorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. — 3 Einschl. verzins-
Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische lich angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)

Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €

2009 2010
Position 2007 2008 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1620,8 1737,5 1746,8 17629 1768,4 1788,1 1804,6 18259 18334
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 351,2 340,7 3224 3224 365,5 364,0 369,1 349,1 360,4
Aktien 366,6 176,0 151,9 164,4 173,6 192,3 204,7 199,9 205,1
Sonstige Beteiligungen 198,3 170,4 158,7 161,2 162,4 166,1 170,1 181,8 173,5
Investmentzertifikate 549,4 503,8 502,8 526,2 542,9 555,5 567,6 555,5 568,8
Anspriche gegentber
Versicherungen 3) 1188,7 1214,8 1232,5 1252,9 1273,7 1293,2 13171 1331,8 1344,8
Kurzfristige Anspriiche 80,8 81,3 82,1 83,0 83,8 84,7 85,5 86,4 87,1
Langerfristige Anspriche 1107,9 1133,6 1150,4 1170,0 1189,9 1208,5 1231,6 12454 1257,8
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 255,1 262,4 264,9 267,4 269,8 272,3 274,8 277,4 279,9
Sonstige Forderungen 4) 42,6 39,8 38,4 37,0 35,6 34,2 32,9 31,5 30,1
Insgesamt 4572,7 44454 4418,3 4494,4 4591,9 4 665,6 4741,0 47528 4796,0
1. Verbindlichkeiten
Kredite 1536,5 1521,7 15141 1518,7 1523,0 15211 1514,7 1520,3 1525,5
Kurzfristige Kredite 78,9 80,0 79,6 79.5 78,2 75,7 75.4 78,0 77,6
Langerfristige Kredite 1457,7 1441,7 14345 1439,3 14448 14454 1439,3 14423 1447,9
Sonstige Verbindlichkeiten 8,8 10,1 1,1 11,2 10,9 10,2 11,7 11,3 1.4
Insgesamt 1545,4 1531,8 1525,2 1529,9 1533,9 15313 1526,4 1531,6 1536,9
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 477,0 507,3 517,4 517,5 539,9 560,8 558,2 550,5 570,8
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 121,8 129,2 125,8 115,4 105,1 138,2 152,1 190,7 160,2
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 10154 658,5 597,5 690,7 749,6 826,7 874,5 845,8 873,9
Sonstige Beteiligungen 316,1 283,0 273,7 283,4 287,1 288,9 322,7 351,9 339,7
Investmentzertifikate 109,5 67,9 62,9 58,0 85,9 64,3 68,0 70,9 70,0
Kredite 312,2 362,7 390,2 405,8 425,0 449,7 476,1 504,7 522,3
Kurzfristige Kredite 206,0 240,5 257,4 268,8 281,4 294,2 314,4 3344 351,3
Langerfristige Kredite 106,2 122,3 132,8 137,0 143,5 155,5 161,7 170,3 171,0
Anspriche gegentber
Versicherungen 3) 43,8 44,2 44,3 44,4 44,5 44,6 44,7 44,8 44,9
Kurzfristige Ansprtiche 43,8 44,2 44,3 44,4 44,5 44,6 44,7 44,8 44,9
Langerfristige Anspriche . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 831,5 933,1 959,5 896,5 915,2 920,5 915,3 957,0 939,0
Insgesamt 32273 2986,0 29713 3011,5 31523 3293,6 34115 3516,2 3520,8
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 118,7 137,0 129,2 124,5 132,8 136,9 146,9 154,1 153,6
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 1564,3 963,5 814,4 948,4 1043,3 1081,3 1118,8 1089,5 1159,5
Sonstige Beteiligungen 670,4 685,3 688,9 689,7 690,8 693,4 694,9 696,3 701,6
Kredite 1321,6 1407,7 1440,3 1449,0 14413 14534 1474,0 1490,1 1503,2
Kurzfristige Kredite 426,1 469,6 480,7 479,3 478,5 480,1 504,9 526,8 533,3
Langerfristige Kredite 895,4 938,1 959,5 969,6 962,7 973,3 969,0 963,4 969,9
Anspriche
aus Pensionsruckstellungen 215,5 218,4 219,6 220,8 222,0 223,2 224,4 225,6 226,8
Sonstige Verbindlichkeiten 755,3 829,4 901,8 833,9 855,0 849,1 853,9 875,3 880,9
Insgesamt 4 645,6 4241,2 4194,2 4266,2 4385,2 44373 45128 4530,9 46257
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Einschl. richtungen. — 4 Einschl. verzinslich angesammelte Uberschussanteile bei
Geldmarktpapiere. — 3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen so- Versicherungen.

wie berufsstandische Versorgungswerke und Zusatzversorgungsein-
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1. Gesamtstaat: Defizit und Schuldenstand in ,,Maastricht-Abgrenzung”

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen |Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2005 - 74,0 - 47,4 - 22,5 - 02 - 39 - 33 - 21 - 10 - 00 - 02
2006 - 36,8 - 34,2 - 10,5 + 29 + 51 - 16 - 15 - 05 + 01 + 02
2007 p) + 6,6 - 18,2 + 4,1 + 98 + 10,9 + 0,3 - 07 + 0.2 + 04 + 04
2008 Pp) + 28 - 15,6 + 1.8 + 7.8 + 88 + 01 - 06 + 01 + 03 + 04
2009 p) - 72,9 - 394 - 16,2 - 4,0 - 133 - 30 - 16 - 07 - 02 - 06
2010 2) ts) - 81,6 - 57,5 - 17,2 - 10,0 + 3,0 - 33 - 23 - 07 - 04 + 0,1
2009 1.Hj. P) - 187 - 96 - 52 + 02 - 40 - 16 - 08 - 04 + 00 - 03
2.Hj. p) - 54,0 - 29,5 - 11,0 - 4.1 - 94 4,4 - 24 - 09 - 03 - 08
2010 1.Hj. 2) ts) - 36,8 - 26,5 - 95 - 48 + 39 - 30 - 22 - 08 - 04 + 03
2.Hj. ts) - 45,2 - 314 - 77 - 52 - 09 - 35 - 24 - 06 - 04 - 01
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2005 1524,4 935,3 482,3 120,0 2,7 68,0 41,7 21,5 5,4 0,1
2006 1571,6 970,7 4921 122,4 1.7 67,6 41,7 21,2 53 0,1
2007 1578,7 978,0 494,0 120,2 1,6 64,9 40,2 20,3 4,9 0,1
2008 1643,8 1007,6 531,0 118,8 1,5 66,3 40,6 21,4 4,8 0,1
2009 ts) 1760,5 1075,7 573,4 123,8 1,3 73,4 44,9 23,9 5,2 0,1
2009 1.Vj. ts) 1674,8 1028,3 539,6 119,4 1,6 68,4 42,0 22,0 49 0,1
2.Vj. ts) 1740,5 1074,4 559,2 120,4 1.4 72,1 44,5 23,2 5,0 0,1
3.Vj. ts) 17485 10771 562,6 121,2 1.5 72,9 44,9 23,5 51 0,1
4.Vj. ts) 1760,5 1075,7 573,4 123,8 1.3 73.4 44,9 23,9 5,2 0,1
2010 1.Vj. ts) 1780,5 1088,5 579,6 124,5 1.3 73,7 45,1 24,0 5,2 0,1
2.Vj. t9) 18223 1099,1 608,8 126,6 1,3 74,5 44,9 24,9 5.2 0,1
3.Vj. ts) 1846,9 1116,4 615,4 128,3 1.6 74,7 45,2 24,9 5,2 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. — 1 Im Unter- sprechen dem Finanzierungssaldo gemaB VGR. — 2 EinschlieBlich der Erlose
schied zum Finanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €. — 3 Vierteljah-
Berucksichtigung der Zinsstrome aufgrund von Swapvereinbarungen und resangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorange-
Forward Rate Agreements berechnet. Die Angaben zu den Halbjahren ent- gangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *
Einnahmen Ausgaben
davon: davon:
Nachrichtl.:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
Zeit insgesamt  |Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1),
Mrd €
2005 976,1 493,2 396,5 86,4 1050,3 597,0 168,9 62,6 30,3 191,5 - 74,2 900,5
2006 10171 530,6 400,1 86,3 1054,2 598,4 168,3 65,6 32,4 189,6 - 371 942,0
2007 p) 1065,8 576,4 400,2 89,2 1059,4 597,3 168,3 67,3 34,4 192,1 + 63 988,6
2008 Pp) 1088,5 590,1 407,8 90,5 1085,6 606,8 170,7 66,7 36,8 204,7 + 2,8 1010,8
2009 p) 1066,0 564,5 409,9 91,7 1138,7 640,1 177,6 62,2 39,3 219,5 - 72,7 984,6
2010 ts) 1082,1 568,3 420,3 93,61 2 1164,1 654,7 181,8 59,8 39,01 2 22891 2 - 820 998,5
in % des BIP
2005 43,5 22,0 17,7 3,9 46,8 26,6 7,5 2,8 1,4 8,5 - 33 40,2
2006 43,7 22,8 17,2 3,7 45,3 25,7 7.2 2,8 1.4 8,1 - 16 40,5
2007 P) 43,8 23,7 16,5 3,7 43,6 24,6 6,9 2,8 1,4 7,9 + 03 40,6
2008 P) 43,9 23,8 16,4 3,6 43,8 24,5 6,9 2,7 1,5 8,3 + 01 40,7
2009 P) 44,5 23,5 171 3,8 47,5 26,7 7.4 2,6 1.6 9,2 - 3,0 411
2010 ts) 43,3 22,7 16,8 3,7 2) 46,6 26,2 7.3 2,4 1,6 2) 92| 2 - 33 40,0
Zuwachsraten in %
2005 + 19 + 25 + 0,0 + 81 + 09 + 08 - 04 + 04 - 44 + 32 + 14
2006 + 4,2 + 7,6 + 09 - 01 + 04 + 0.2 - 04 + 47 + 7,0 - 10 + 4,6
2007 P) + 48 + 86 + 00 + 33 + 05 - 02 + 00 + 27 + 6,0 + 13 + 49
2008 p) + 2,1 + 24 + 19 + 15 + 25 + 16 + 14 - 1,0 + 71 + 6,6 + 2.2
2009 P) - 21 - 43 + 05 + 1,2 + 49 + 5 + 41 - 67 + 7,0 + 72 - 26
2010 ts) + 15 + 0,7 + 25 + 2,1 + 2.2 + 23 + 23 - 38 - 09 + 43 + 1,4

Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ergebnisse gemaB3 ESVG 1995. In den
Monatsberichten bis Dezember 2006 wurden die Z6lle, der Mehrwertsteuer-
anteil und die Subventionen der EU in die VGR-Daten mit eingerechnet (oh-
ne Einfluss auf den Finanzierungssaldo). Entsprechende Angaben werden
auf den Internetseiten der Deutschen Bundesbank weiterhin zur Verfugung
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gestellt. — 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Zéllen und Mehrwertsteueran-
teil der EU. — 2 EinschlieBlich der Erlése aus der Frequenzversteigerung
2010 in Hohe von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben ab-
gesetzt werden.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- |Laufen- |Zins- Sach-  |Trans-
ins- aktio- |ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah- |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern [nen 5) |gesamt4)|gaben |schisse |[gaben [tionen |[nen5) |Saldo men 6) |gaben |Saldo nahmen |gaben |Saldo
547,0| 4422 21,5 614,2| 174,0| 235,0 65,6 36,3 10,0 - 67,2 467,6 474,4 - 68 925,2 999,1| - 73,9
5459| 4428 24,1 610,4| 173,4| 2369 64,8 34,3 96| - 64,5 469,7 468,6 + 11 926,8 990,2| - 63,4
568,9| 452,1 31,3 620,6| 172,1| 2453 64,0 33,0 143| - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,41 10025 - 55,1
590,9| 4884 18,8 626,2| 169,7| 2521 64,4 33,7 11,6 - 353 486,3 466,6 +19,7 988,2| 1003,8| - 15,6
644,8| 538,2 17,7 644,2| 182,2| 250,0 66,2 34,6 95| + 06 4753 466,4 + 89| 10256| 1016,1| + 96
668,9| 561,2 13,4 677,4| 187,3| 2599 67,3 36,4 186| - 85 485,7 478,9 + 69| 10588| 10604 - 1,7
634,3| 5240 9,1 722,8| 1952| 2711 64,0 39,3 38,0/ - 885 491,7 505,9 -14,2| 10242| 11269| -102,7
160,0| 130,8 3,0 164,5 43,7 65,5 24,7 53 20 - 45 114,1 119,4 - 53 250,4 260,2| - 98
166,1 143,5 2,1 151,5 44,9 61,4 11,1 7,2 17| + 146 120,6 120,1 + 05 263,0 2479) + 151
159,7 137,2 1.3 167,1 45,9 62,6 21,2 9,0 1.5 - 74 118,6 118,9 - 03 254,5 262,2) - 77
180,9| 1494 6,7 192,4 51,2 68,7 10,0 13,6 133 - 11,5 130,4 121,7 + 87 287,4 290,2| - 28
156,6 | 128,7 1.7 175,4 45,9 67,2 22,8 5,0 10,0 - 189 117,9 122,3 - 44 250,8 2741 - 233
154,8 130,6 3,3 169,5 471 60,6 10,7 7.5 16,9] - 14,6 120,5 125,5 - 50 251,8 271,5] - 19,6
148,8 124,4 2,1 174,9 47,6 65,0 19,8 10,5 45| - 26,0 120,1 127,6 - 75 245,2 278,7) - 33,5
172,2 140,6 1,8 201,3 52,8 76,6 10,5 15,2 64| - 29,1 132,3 130,1 + 2,2 273,4 300,3| - 26,9
1479 1216 2,6 180,4 47,6 74,8 21,2 5.5 49| - 325 123,6 127,6 - 40 242,2 278,8| - 36,6
7) 163,61 1349 3,7 173,6 48,2 71,2 13,2 8,1 6,21 - 10,1 128,2 127,3 + 091 7 2623 271,51 - 9,2

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Post-
pensionskasse; ohne das 2009 gegrindete Sondervermégen ,Vorsorge fur
Schlusszahlungen fur inflationsindexierte Bundeswertpapiere”. Die Viertel-
jahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungser-
gebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen nicht die
kommunalen Zweckverbande und verschiedene Sonderrechnungen. — 2 Die
Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es
sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben

bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. — 3 Die Entwicklungen bei
den ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Um-
stellungen beeinflusst. — 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwi-
schen den Gebietskorperschaften. — 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet
dies als BeteiligungsverauBerungen und als Darlehensruckflusse verbuchte Er-
l6se, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensverga-
ben. — 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesagentur fur
Arbeit. — 7 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe
von 4,4 Mrd €.

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
239,6 278,8 - 39,2 229,2 259,7 - 30,5 142,1 149,9 - 78
233,9 273,6 - 39,7 233,5 257,1 - 23,6 147,0 150,1 - 31
250,0 281,5 - 315 237,4 259,6 - 22,2 151,3 153,2 - 19
254,6 282,8 - 28,2 249,8 260,1 - 10,3 161,1 157,4 + 3,7
277,4 292,1 - 14,7 275,9 267,5 + 84 171,3 162,4 + 8,9
292,0 303,8 - 11,8 279,3 278,0 + 1,3 176,9 169,0 + 79
282,6 3171 - 34,5 269,9 295,0 - 251 171,7 178,6 - 6,9
64,1 75,6 - 11,5 67,7 67,7 - 0,1 37,3 37,4 - 01
73,0 68,3 + 47 70,7 64,2 + 65 42,7 39,7 + 3,0
71,2 82,7 - 11,4 67,3 66,3 + 1,0 43,8 41,1 + 2,7
83,7 77,3 + 6,4 72,6 78,7 - 60 51,0 49,0 + 2,0
65,8 76,8 - 11,0 65,3 75,9 - 10,6 35,8 39,0 - 31
71,3 68,6 + 2,7 66,1 67,9 - 1,8 411 42,2 - 11
68,6 84,5 - 15,9 63,1 69,4 - 63 42,5 45,1 - 2,6
77,0 87,2 - 10,2 74,4 80,7 - 63 50,6 51,0 - 04
61,1 82,6 - 21,5 65,0 73,5 - 85 34,6 41,2 - 6,6

4 756 80,6 - 50 68,3 69,1 - 08 42,2 43,5 - 13

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Soweit die Gewinnabfiuhrung der Bundesbank
nach Uberschreiten eines Schwellenwertes bei Sondervermégen des Bundes
zur Schuldentilgung eingesetzt wird, bleibt sie hier unbertcksichtigt. —
2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. — 3 Die Vierteljahresdaten

enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungsergebnissen
des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine Sonderrech-
nungen und Zweckverbénde. — 4 Einschl. der Erlése aus der Frequenzverstei-
gerung 2010 in Hohe von 4,4 Mrd €.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Européische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht BEZ, Energie-
Europaische verrechneter steueranteil

Insgesamt zusammen Bund 1) Lander Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) der Lander
442 838 386 459 208 920 157 898 19 640 56 237 + 142 21967
452 078 392 313 211779 158 823 21711 59 750 + 16 21634
488 444 421 151 225634 173374 22 142 67 316 - 22 21742
538 243 465 554 251747 191 558 22 249 72 551 + 138 21643
561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
524 000 455 615 252 842 182 273 20 501 68 419 - 34 20 275
460 230 254 537 181326 24 367 19734
128 787 109 674 55941 46 212 7521 13 289 + 5824 5154
130 491 113 442 65 247 46 653 1541 17 397 - 347 5140
124 437 108 572 62 354 42 335 3883 15 865 - 1 5048
140 285 123 928 69 299 47 073 7 556 21868 - 5511 4933
121 321 104 370 54316 41777 8278 11299 + 5652 4 885
134 843 116 767 66 331 46 516 3919 18 270 - 194 4879
127 311 109 956 61 146 43102 5709 17 564 - 209 5081
129 137 72744 49 932 6 462 4 889
33578 16 445 14 431 2701 1628
35 569 17 950 15520 2099 1580
Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Be- Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. — 3 Einschl.

rechnungen. — 1 Vor Abzug der an die Lander Uberwiesenen Bundesergan-
zungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen und Kom-
pensation fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund. —
2 Zolle sowie die zu Lasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

Gemeindesteuern der Stadtstaaten. — 4 Differenz zwischen dem in der be-
treffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemeindeanteil
an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tab. IX. 6) und den im glei-
chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen.

Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Kérper- | 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) |Z6lle Steuern
409 517 159 104 123 896 5394 13123 16 691 137366 104715 32651 5661| 84554 19774 3059 23 058
415 355 161 960 118 919 9766 16 333 16 943 139713] 108 440 31273 6218| 83508 20 579 3378 23 042
446 139 182614 122612 17 567 22 898 19 537 146 688 | 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24988
493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169636 127522 42 114 6 975 85 690 22 836 3983 28 263
515498 220483 141 895 32685 15 868 30 035 175989 | 130789 45200 6784| 86302 21937| 4002 31316
484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908| 89318 16 375 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180042 | 136459 43582| 5925| 93426 12146 4378 28501
116 731 50 001 33975 2971 4399 8657 43 087 34234 8853| - 36| 17361 5351 966 7 057
120 543 48 503 30481 9141 342 8539 43 424 35176 8248 1499 21085 5186 846 7102
115 567 43 486 32150 6732 592 4011 44 365 35717 8649| 1346 22427 3023 920 6994
132 040 51695 38 559 7 586 1841 3708 46 114 36 780 9334 2099| 28445 2815 872 8112
111163 45127 30 255 6 155 1951 6 766 42 891 34 054 8 837 215 19 001 2814 1115 6793
123 859 51667 30 447 9681 3830 7710 44 343 33779 10564 1311] 22682 2914 943 7092
116 691 42 813 30 445 7320 1588 3460 44 997 33258 11740 1574] 22922 3242 1143 6734
137 019 53209 36 757 8023 4672 3756 47 810 35369 12441 2825 28 821 3177 1177 7 882
36018 15598 11672 392 - 400 3934 15 100 12 249 2851 27 3913 901 477 2 440
38011 17 054 11929 3581 - 1861 6627 15592 11829 3763 38 3861 1133 334 2443

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. — 1 Im Ge-
gensatz zur Summe in Tab. IX. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbe-
steuer (abzuglich der Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Ge-
meindesteuern sowie der Saldo nicht verrechneter Steueranteile nicht enthal-
ten. — 2 Aufkommensanteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in Prozent):
Lohn- und veranlagte Einkommensteuer 42,5/42,5/15, Koérperschaftsteuer
und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-, Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauBerungsertrage 44/44/12. — 3 Nach Abzug von Kindergeld und Al-

56*

tersvorsorgezulage. — 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertra-
ge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. — 5 Die haufiger angepasste Vertei-
lung des Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG gere-
gelt. Aufkommensanteile von Bund/Landern/Gemeinden (in Prozent) fur
2010: 53,2/44,8/2. Der EU-Anteil geht vom Bundesanteil ab. — 6 Anteile von
Bund/Landern (in Prozent) far 2010: 21,7/78,3. — 7 Aufgliederung s.

Tab. IX. 7.
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7. Bund, Ldnder und Gemeinden: Einzelsteuern

Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- |Erb-
Zeit Energie- |Tabak- |daritats- |cherung-|zeug- Strom-  |wein- zeug- erwerb- |schaft- |sonstige |ins- Gewerbe- |Grund-
steuer steuer zuschlag |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
2004 41782| 13630 10108 8751 . 6597 2195 1492 7740 4 646 4284 3105 38982 28 373 9939
2005 40101 14 273 10315 8750 . 6462 2142 1465 8674 4791 4097 3018 42 941 32129 10 247
2006 39916| 14387 11277 8775 . 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49 319 38370 10399
2007 38955| 14254 12349 10331 . 6 355 1959 1488 8898 6952 4203 2783 51401 40116 10713
2008 39248| 13574 13146 10478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2 596 52 468 41037| 10807
2009 39 822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4 857 4 550 2571 44028 32421 10 936
2010 39838| 13492 11713| 10284 8488 6171 1990 1449 - 5290 4404 2452
2009 1.Vj. 4777 2 365 3191 4502 . 1560 594 372 2284 1165 1144 758 12 021 9370 2452
2.Vj. 10 059 3560 3057 1999 . 1569 478 363 2114 1131 1334 608 11447 8433 2 860
3.Vj. 9883 3499 2638 2096 1907 1582 488 335 0 1297 1123 604 10 216 6 800 3233
4.Vj. 15103 3942 3040 1952 1897 1567 542 402 - 1264 950 601 10 344 7 818 2391
2010 1.Vj. 4446 2462 2 856 4496 2345 1498 526 372 - 1229 918 667 10374 7 641 2518
2.Vj. 9 596 3327 3100 2 060 2235 1570 437 357 - 1207 1115 591 12 295 9201 2915
3.Vj. 10172 3608 2615 2110 2012 1563 489 354 - 1430 1216 597 12194 8618 3373
4.Vj. 15 625 4096 3142 1619 1895 1540 538 366 - 1425 1156 597
2010 Jan. 272 374 913 550 960 517 189 138 - 380 312 210
2011 Jan. 218 335 938 527 979 513 195 156 - 482 452 199
Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Be- gen bei den Landern in der Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. —

rechnungen. — 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. — 2 Ab dem 1. Juli 2009 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteuer sowie Biersteuer.
steht das Aufkommen aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchun-

8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermoégen *

Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermégen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- |Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- |nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der |und Ein- Wertpa- |Hypo- Grund- |[tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3) |Bundes gesamt Renten Rentner 4) |Ausgaben |insgesamt |lagen 6) piere theken 7) |sticke |mdégen
2004 8) 231684 156 535 71680 233011 198 587 14 258 - 1327 5158 4980 19 41 118 4834
2005 229 428 156 264 71917 233357 199 873 13 437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4888
2006 241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
2007 236 642 162 225 72928 235459 201 642 13 665 + 1183 12 196 11270 765 46 115 4819
2008 242770 167 611 73 381 238995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16 313 36 56 126 4645
2009 244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14431 + 21 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 p) 249 563 172763 75 685 247 838 212133 14 335 + 1725 19 274 17 978 1120 68 108 4 476
2008 1.Vj. 57 611 39028 18 241 58 952 50 795 3473 - 1341 10730 9459 1095 46 130 4792
2.Vj. 60574 41958 18 241 59 346 50 714 3482 + 1228 11923 10 267 1466 61 128 4704
3.Vj. 59 525 40 769 18 215 60 124 51418 3539 - 599 11727 10 421 1128 50 127 4690
4.Vj. 64 495 45 851 18 231 60 100 51301 3548 + 4395 16 912 16 399 336 50 126 4677
2009 1.Vj. 58 681 39 891 18 500 60 105 51554 3633 - 1424 14902 14 699 15 56 132 4618
2.Vj. 60812 42 140 18 384 60 263 51410 3626 + 549 15 280 15 082 15 59 124 4593
3.Vj. 59783 41142 18 364 61841 52 869 3580 - 2058 13 647 13428 40 60 119 4585
4.Vj. 64 864 46 005 18 594 61993 52917 3583 + 2871 16 812 16 608 23 61 120 4582
2010 1.Vj. 59 761 40 601 18917 61861 53 059 3582 - 2100 14 922 14717 20 64 120 4490
2.Vj. 62 249 43 054 18923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
3.Vj. 61237 42 048 18912 62 091 53 102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
4.Vj. 66 317 47 060 18 933 61887 52 966 3579 + 4430 19274 17 978 1120 68 108 4476
Quelle: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Renten- nung. — 3 Einschl. Beitrage fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. —
versicherung. — * Ohne ,Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-Bahn- 4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. — 5 Entspricht im
See” — 1 Die endgultigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahreser- Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
gebnissen ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. — jahresende. — 6 Einschl. Barmittel. — 7 Ohne Darlehen an andere Sozialver-
2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech- sicherungstrager. — 8 Einnahmen einschl. Erlés aus Beteiligungsverkauf.
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9. Bundesagentur fur Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
Zuschuss
davon: davon bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Umlagen- |Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- finanzierte|nahmen |darlehen
ins- Um- ins- stitzun-  |deutsch- |deutsch- |Foérde- deutsch- |deutsch- |MaBnah- |und des
gesamt 1)  |Beitrdge |lagen 2) gesamt3) |gen4)5) |land land rung 5)6) |land land men 7) Ausgaben |Bundes
50314 47 211 1674 54 490 29746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641 - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53089 27 654 20 332 7 322 11590 7421 4169 1450 - 397 397
55 384 51176 1123 44 162 23249 17 348 5901 9259 6 185 3074 1089 + 11221 0
42838 32264 971 36 196 17 356 13075 4282 8370 5748 2623 949| + 6643 -
38 289 26 452 974 39 407 14 283 10 652 3631 8712 6222 2490 920 - 1118 -
34 254 22 046 1000 48 057 20 866 16 534 4332 11595 8794 2801 1946 - 13803 -
37 070 22614 3222 45213 19 456 15629 3827 10 791 8 287 2504 740| - 8143 -
8714 5955 83 11295 4299 3183 1116 2088 1473 615 327| - 2581 -
9 690 6931 21 10 367 3739 2761 978 2182 1556 626 255| - 677 -
9330 6317 272 8 648 3245 2442 804 2053 1462 592 149| + 683 -
10 555 7 248 409 9098 3001 2 267 733 2389 1731 657 189| + 1458 -
6283 5248 192 10 396 4723 3556 1167 2318 1688 630 480| - 4113 -
6 490 5421 261 12 391 5563 4376 1187 2893 2193 700 491| - 5901 -
6 853 5316 250 12 480 5 465 4439 1026 3026 2325 701 630| - 5626 -
14 627 6061 296 12790 5115 4163 951 3358 2588 770 345| + 1837 -
10 020 5196 714 11 681 6 475 5112 1362 2957 2263 694 208| - 1661 -
10 649 5601 784 10 501 5264 4148 1116 2872 2204 668 184| + 148 -
8109 5527 808 8887 4082 3353 729 2431 1863 567 193| - 778 -
8291 6290 916 14144 3635 3016 619 2531 1957 575 154] - 5853 -

Rehabilitation, MaB-

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. — * Ohne Versorgungsfonds. — 1 Ohne Li-
quiditatshilfen des Bundes. — 2 Umlagen fur die Winterbauférderung und
fur das Insolvenzgeld. — 3 Ab 2005 einschl. Aussteuerungsbetrag bzw. Ein-
gliederungsbeitrag an den Bund. — 4 Arbeitslosengeld und Kurzarbeiter-
geld. — 5 Einschl. Kranken-, Renten- und Pflegeversicherungsbeitrage. —

6 Berufliche Bildung, Férderung der Arbeitsaufnahme,
nahmen zur Arbeitsbeschaffung, Zuschiisse an Personal-Service-Agenturen,
Entgeltsicherung und Existenzgriindungszuschisse. — 7 Winterbauforde-
rung und Insolvenzgeld.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- . Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- |waltungs- |und Aus-
gesamt Beitrége 2) |mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel |geld ausgaben 5)| gaben
144 279 140 120 1000 140 260 47 594 21811 22 955 11263 8281 6367 8196| + 4020
145 742 140 250 2 500 144 071 48 959 25358 23096 9928 8284 5868 8303| + 1671
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25 835 23896 10 364 8303 5708 8319 + 1632
156 058 149 964 2500 154 314 50 850 27 791 24788 10 687 8692 6017 8472 + 1744
162 516 155 883 2 500 161334 52 623 29 145 25 887 10 926 9 095 6583 8680| + 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947| - 1065
179 495 160 775 15700 175777 58 135 30 349 27 147 11 491 10 546 7797 9523| + 3717
37937 37136 - 39010 13410 7084 6 409 271 2011 1643 1898 - 1073
40 361 38 491 1250 40 232 13387 7 339 6434 2728 2292 1644 2021 + 129
39 185 38 338 - 39733 13012 7215 6415 2 660 2271 1602 2045| - 548
44 387 41838 1250 42 165 12913 7 588 6812 2894 2 461 1672 2704| + 2222
42 502 39324 2575 41432 14 154 7 463 6 969 2797 2 095 1822 1977 + 1069
42 540 40 464 1377 42 400 14 092 7 652 6810 2 857 2392 1779 2083| + 140
42752 38827 3002 42 548 13 967 7574 6981 2684 2437 1746 2324| + 204
41635 39992 246 44 445 13892 8052 7021 2904 2607 1895 2604 - 2809
43 093 38 542 3878 43 274 14769 7 555 6933 2871 2363 1996 2130| - 182
44 440 39 826 3889 43999 14384 7876 6815 2882 2664 1955 2261 + 441
44 457 39 808 3884 43 662 14 499 7 599 6 656 2786 2671 1903 2255| + 795
47 505 42 600 4049 44 842 14 483 7319 6742 2952 2848 1943 28761 + 2663

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die endgultigen Jahreser-
gebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei
diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Ohne Einnahmen und Ausga-
ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. — 2 Einschl. Beitrdge aus ge-
ringfligigen Beschaftigungen. — 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. —
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4 Einschl. Zahnersatz. — 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen
fur den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl. Ver-
waltungsausgaben fur Disease-Management-Programme. — 6 Angaben zu
einzelnen Ausgabenkategorien fur 2010 wegen geanderter statistischer Ab-
grenzung nur begrenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationare Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
gesamt Beitrége 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
16 817 16 654 17 605 2365 8349 4049 925 851 - 788
17 526 17 385 17 891 2409 8516 4050 890 875 - 366
17 749 17 611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
18 036 17 858 18 385 2475 8831 4050 861 896 - 350
19785 19 608 19 163 2 605 9 054 4 225 868 941 + 622
21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
21784 21641 21448 2907 9 555 4672 881 1017 + 336
4421 4381 4681 641 2229 1022 210 255 - 261
4597 4563 4703 634 2251 1025 221 230 - 106
5167 5133 4872 665 2280 1089 218 234 + 295
5583 5535 4884 662 2293 1103 219 220 + 698
5110 5082 4970 676 2284 1104 215 274 + 139
5275 5253 4977 662 2308 1100 217 248 + 298
5279 5239 5157 706 2338 1115 219 246 + 122
5650 5614 5223 710 2358 1148 225 228 + 427
5241 5175 5298 722 2362 1151 217 264 - 56
5398 5369 5302 707 2378 1167 219 258 + 95
5385 5358 5416 735 2398 1160 220 266 - 31
5760 5739 5432 743 2417 1195 225 229 + 328

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die endgultigen Jahreser-
gebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei
diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. — 2 Seit 2005: Einschl. Sonder-

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der |derung der
Geldmarkt- |Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen
+ 227441 + 44410 + 1844 + 802
+ 224922| + 35479 + 4511 + 6041
+ 221873| + 32656 + 3258 + 6308
+ 214995| + 699 + 1086| - 4900
+ 233356| + 26208| + 6888| + 9036
+ 312729 + 66821| - 8184 + 106
+ 302694| + 42397 - 5041 | + 1607
+ 69510 + 10443| + 12306 | - 705
+ 52618| + 7478| + 4872 + 10289
+ 53933 - 2231| - 10736| - 12088
+ 5729 | + 10519| + 4471 + 11541
+ 66560| + 20334| - 2256 - 7856
+ 96270| + 46283| - 2791 + 26434
+ 82451 + 1343 + 1268| — 15901
+ 67448| - 1139 - 4406| - 2572
+ 74369| + 12637| - 5322| - 1520
+ 83082| + 3666| - 4143 + 1950
+ 79589 + 14791| + 250 - 4625
+ 656551 + 113041 + 4174 + 5803

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur

GmbH. — 1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabili-

sierung” (SoFFin) und Sondervermégen , Investitions-
und Tilgungsfonds”. — 2 Nach Abzug der Ruckkéaufe.

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2008 1.Vj.
2.Vj.
3Vj.
avj.

2009 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
avj.

2010 1.Vj. p)

2.Vj. P
ERVIN)

beitrag Kinderloser (0,25 % des beitragspflichtigen Einkommens). — 3 Fur
nicht erwerbsmaBige Pflegepersonen.

13. Gebietskorperschaften:

Glaubigern »

Verschuldung nach

Mio €
Bankensystem Inléndische Nichtbanken
Sozial-
Bundes- |Kredit- versiche-
insgesamt |bank institute rungen sonstige 1) | Ausland ts)
1430582 4440 544 100 430 307 012 574 600
1489 029 4440 518 400 488 312 201 653 500
1533697 4440 496 800 480 329177 702 800
1540 381 4440 456 900 476 316 665 761 900
1564 590 4440 435 600 510 320 740 803 300
1657 842 4 440 438 700 507 332795 881 400
1541759 4440 467 200 475 305 244 764 400
1554 151 4440 462 100 506 292 406 794 700
1547 336 4440 431 800 506 295 190 815 400
1564 590 4440 435 600 510 320 740 803 300
1594 403 4440 426 200 514 321949 841 300
1646 307 4440 430 300 520 324 547 886 500
1651955 4440 439 500 520 320395 887 100
1657 842 4440 438 700 507 332795 881400
1678191 4440 450 100 508 338743 884 400
1687 957 4440 469 600 468 319 849 893 600
1712685 4440 470 200 473 313772 923 800

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Als Differenz ermittelt.
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14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten ™

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Stand am Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Jahres- bzw. Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen  |Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
Quartalsende gesamt sungen 1) |2)3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4 |rungen sonstige 4 |rungen 5) |5)6)
Gebietskorperschaften
2004 1430582 35722 279796 168 958 10 817 495 547 . 379984 430 53672 5572 84
2005 1489 029 36 945 310 044 174 423 11 055 521 801 . 366 978 488 62 765 4443 88
2006 1533697 37834 320 288 179 940 10 199 552 028 . 356 514 480 71889 4443 82
2007 1540 381 39510 329108 177 394 10 287 574512 . 329 588 476 74 988 4443 76
2008 1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325648 510 82781 4443 73
2009 3.Vj. 1651955 109 876 347 083 181 326 9450 587 608 2746 315 889 520 92 945 4 443 72
4.Vj. 1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2495 300 927 507 103 014 4442 71
2010 1.Vj. P) 1678 191 93 830 374088 191722 9441 602 650 2286 297 819 508 101 331 4442 73
2V]. p 1687 957 82661 378912 192 682 9438 617 987 2123 296 325 468 102 843 4 440 78
3.Vj. p) 1712685 84 808 389 502 203 056 8867 618 150 2058 297 349 473 103 908 4 440 75
Bund 78 9 10) 11)
2004 812123 34 440 95 638 159 272 10 817 460 380 34 835 333 10 751 5572 83
2005 886 254 36 098 108 899 174 371 11055 510 866 29318 408 10710 4443 87
2006 918911 37798 103 624 179 889 10 199 541 404 . 30 030 408 11036 4443 82
2007 939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22 829 408 10928 4443 75
2008 966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35291 448 10 674 4443 72
2009 3.Vj. 1034 156 107 415 107 171 181 326 9450 587 493 2746 22877 448 10718 4443 71
4.V). 1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2495 18 347 448 10 700 4442 70
2010 1.Vj. 1045 654 93630 117 695 191722 9441 602 345 2 286 13303 448 10 270 4442 73
2.V). 1049 321 82511 120 801 192 682 9438 617 682 2123 8 859 408 10 300 4 440 77
3.Vj. 1064 111 82908 124 948 203 056 8867 617 845 2058 9084 408 10 425 4440 74
4.V]. 1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 408 10 335 4 440 2
Lander
2004 448 672 1282 179 620 228 644 3 39122 1
2005 471 375 847 201 146 221163 3 48 216 1
2006 481 850 36 216 665 209 270 2 55 876 1
2007 484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
2008 483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
2009 3.Vj. 501 092 2 461 239911 180 349 12 78 358 1
4.Vj. 505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
2010 1.Vj. p) 511619 200 256 393 167 878 10 87 137 1
2.Vj. p) 515 471 150 258 111 168 581 10 88618 1
3.V. p) 523 883 1900 264 554 167 854 15 89 558 1
4.Vj. p) 530916 1900 266 640 167 901 15 94 459 1
Gemeinden 12
2004 112 538 - 812 108 231 86 3410
2005 116 033 - 466 111 889 77 3601
2006 118 380 - 256 113 265 70 4789
2007 115920 - 256 111 803 66 3796
2008 114 518 - 214 110 379 60 3 866
2009 3.Vj. 116 707 - 114 112 663 60 3870
4.Vj. 119 466 219 115 270 52 3925
2010 1.Vj. P) 120918 . - 305 116 638 50 3925
2V]. p 123 165 . - 305 118 885 50 3925
3.Vj. p) 124 691 . - 305 120 411 50 3925
Sondervermogen 7) 8 9) 13)
2004 57 250 - 4538 9 685 34 355 8274 8 389
2005 15 367 . - 51 . 10 469 4609 - 238
2006 14 556 . - 51 . 10 368 3950 - 188
2007 100 - - . 100 - - -
2008 - - - - - - -
2009 3.Vj. - -
4.V]. - - - - - -
2010 1.Vj. - - - - - - -
2.V). - - - - - - -
3.Vi. - - - - _ _ _
4Vj. - - - - - - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte unter-
einander. — 1 Einschl. Finanzierungsschatze. — 2 Ohne den Eigenbestand
der Emittenten. — 3 Die Landerschatzanweisungen decken auch den langfris-
tigen Laufzeitbereich ab. — 4 Im Wesentlichen Schuldscheindarlehen und
Kassenkredite. Einschl. der bei ausléndischen Stellen aufgenommenen Darle-
hen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von &ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfe-
abgabe. — 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. — 6 Hauptsach-
lich auf fremde Wahrung lautende Altschulden gemaB Londoner Schulden-
abkommen, Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Woh-
nungsbauverbindlichkeiten; ohne im eigenen Bestand befindliche Stucke. —
7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundeswertpapieren aufgenom-
menen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktstatistik — ent-
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sprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermégen nachgewiesen. — 8 Zum 1. Jan. 2005 erfolgte eine Mittubernah-
me der Schulden des Fonds ,,Deutsche Einheit” durch den Bund. Das genann-
te Sondervermdgen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. —
9 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitibernahme der Schulden des ERP-Sonder-
vermoégens durch den Bund. Das genannte Sondervermégen wird danach
nur noch beim Bund ausgewiesen. — 10 Ab Dezember 2008 einschl. Verschul-
dung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” (SoFFin). — 11 Ab
Marz 2009 einschl. Verschuldung des Sondervermégens ,, Investitions- und Til-
gungsfonds”. — 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbande,
Angaben fur andere Termine als Jahresende geschatzt. — 13 ERP-Sonderver-
mogen (bis einschl. Juni 2007), Fonds ,Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004)
und Entschadigungsfonds.
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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2009 2010

2008 [2009 [2010 |2008 [2009 [2010 | 2.vj. |3.Vj. |4.v1. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.

Position Index 2000=100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

1. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) 12,7 93,9| 103,4| - 34| -167 10,1 -229| -159| - 69 7,5 13,0 8,9 11,2
Baugewerbe 77,9 76,5 778| - 10| - 18 17| - 33 0,7 05| - 19 5.9 22| - 02
Handel, Gastgewerbe und

Verkehr 1) 118,9 111,8 115,4 44| - 6,0 32 - 75| - 58| - 37 0,7 3,6 4,2 4,4
Finanzierung, Vermietung und

Unternehmensdienstleister 2) 118,2| 116,8] 119,0 2,71 - 1,2 1.9 - 1,70 - 1,3] - 05 1,4 1,7 2,3 2,2
Offentliche und private Dienst-

leister 3) 108,5| 1104| 1127 2,4 1.7 2,1 1.5 1.9 2,5 2,6 1,5 2,1 2,3
Bruttowertschépfung 112,3] 106,4| 110,6 1.1 - 53 40| - 76| - 49| - 19 2,8 4,6 4,0 4,5
Bruttoinlandsprodukt 4) 110,4 105,2 109,0 1,01 - 47 36| - 68| - 44| - 13 2,3 4,3 3,9 4,0

Il. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 5) 103,5 103,3 103,8 07| - 0,2 0,4 03| - 06/ - 03| - 03| - 06 11 1,4
Konsumausgaben des Staates 107,2| 110,2] 1128 2,3 2,9 2,3 2,7 33 2,1 3,1 1,4 2,0 2,8
Ausriistungen 127,2 98,4 109,1 35| - 226 10,9| - 257| - 23,4 - 20,5 1,8 9,6 12,9 17,6
Bauten 87,0 85,7 88,2 1,2 - 15 28| - 34 0,9 21 - 11 6,7 41 0,8
Sonstige Anlagen 6) 145,0| 153,2] 163,0 6,5 5,6 6,4 5,0 5.8 6,1 6,5 73 6,3 5.6
Vorratsveranderungen 7) 8) . . .l - 02| - 0,3 06| - 0,7 0,1 - 05| - 0,1 2,1 0,2 0,3
Inlandische Verwendung 102,7 100,8 103,3 1,2 - 1.9 25| - 26| - 14| - 20 0,4 3,6 2,6 3,4
AuBenbeitrag 8) . . - 01| - 29 1,31 - 44) - 31 0,6 1.8 1,0 1,4 0,9

Exporte 168,6 144,5 164,9 25| -143 14,1 -19,9| -153| - 47 7.3 17,4 15,7 15,9

Importe 146,00 132,3| 1489 33| - 94 12,6 - 130 - 99| - 67 3,2 17.1 13,6 16,4
Bruttoinlandsprodukt 4) 110,4 105,2 109,0 1,01 - 47 36l - 68| - 441 - 13 2,3 4,3 3,9 4,0

In jeweiligen Preisen (Mrd €)

lIl. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 5) 1413,2| 1411,1| 1444,7 25| - 0,2 2,4 03| - 09 0,2 1,6 14 3,1 33
Konsumausgaben des Staates 449,6| 472,1| 486,7 3,4 50 3,1 4,9 6,1 3,6 4,4 2,6 2,2 3,0
Ausrlstungen 201,6 154,7 170,0 29| -233 99| -263| -241| -213 0,6 8,6 12,1 171
Bauten 241,5 240,1 249,8 45| - 0,6 40| - 24 0,8 2,7 - 1,0 8,1 57 2,2
Sonstige Anlagen 6) 28,3 27,9 28,3 28| - 14 1,4 - 1,7) - 20| - 14 0,9 1,8 1,7 1,3
Vorratsveréanderungen 7) -12,4| -27,3] - 11,0
Inléndische Verwendung 2321,8| 2278,6| 2368,6 28| - 1,9 39| - 26| - 16| - 1,8 1,7 52 4,0 4,8
AuBenbeitrag 159,5| 118,55] 130,2 . . . . . . . . . .
Exporte 1177,9] 9788 1146,4 32| -169 17,1 - 23,1 -185| - 65 7,8 20,8 20,0 19,7
Importe 1018,4| 860,3|1016,2 52| - 155 18,1 - 19,5| - 17,6 - 11,5 4,3 23,2 20,9 24,0
Bruttoinlandsprodukt 4) 2481,2| 2397,1| 2498,8 20| - 34 42| - 57| - 28 0,0 33 5.1 4,3 4,3
IV. Preise (2000 = 100)
Privater Konsum 12,4 112,5) 1147 1,7 0,1 2,0 00| - 03 0,6 1,9 2,0 2,0 1,9
Bruttoinlandsprodukt 109,0| 110,5) 111,2 1,0 1.4 0,6 1,2 1.7 13 1,0 0,8 0,4 0,3
Terms of Trade 99,1 103,1| 100,8] - 1,2 40| - 22 3,8 53 34| - 06| - 22| - 25| - 31
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1223,3] 12259 1259,7 3,6 0,2 2,8 04| - 02| - 06 1.4 2,7 3,2 3,6
Unternehmens- und Vermoégens-
einkommen 647,7 566,0 641,6| - 14| - 126 13,4 -216| - 74 1.9 17,6 20,1 8,8 8,5
Volkseinkommen 1871,0) 1791,8| 1901,3 18] - 4,2 61| - 73| - 28 0,2 6,6 7,9 51 50
Nachr.: Bruttonationaleinkommen| 2 520,91 2 430,91 2 531,9 1.8l - 3,6 421 - 571 - 3,01 - 03 33 5.2 4,0 4.1
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2011. — 1 Einschl. mit Gutersubventionen). — 5 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbs-
Nachrichtentbermittlung. — 2 Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grund- zweck. — 6 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a. EDV-Software, Urheber-
stuckswesen, Vermietung und Unternehmensdienstleister. — 3 Einschl. Haus- rechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. — 7 Einschl. Nettozugang an Wert-
liche Dienste. — 4 Bruttowertschépfung zuzuglich Gutersteuern (saldiert sachen. — 8 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *)

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
Metall- tungsgera-
erzeugung |ten, elektro- Her-
und -bear- |nischen und stellung
Vor- In- Ge- Ver- beitung, optischen von
leistungs- | vestitions- |brauchs- brauchs- Herstellung | Erzeugnissen Kraftwa-
Produ- guter- guter- guter- guter- von Metall- | sowie von gen und
zierendes |Bauhaupt- zZu- produ- produ- produ- produ- erzeug- elektrischen |Maschinen- |Kraftwa-
Gewerbe |gewerbe Energie sammen zenten zenten zenten zenten nissen Ausristungen| bau genteilen
2005=100
Gewichtin % 1 | 100.00 | 5.56 | 8.76 | 85.69 | 33.96 | 35.37 | 2.78 | 13.58 | 12.15 | 10.82 | 12.48 | 12.34
Zeit
2006 105,4 105,8 101,0 105,8 107,1 106,0 107,3 101,7 107,3 112,9 107,5 102,6
2007 111,6 108,9 98,2 113,1 114,5 114,9 108,4 105,8 114,0 124,4 119,4 109,7
2008 111,5 108,3 95,6 113,4 114,2 116,8 104,0 104,4 114,4 128,8 124,5 104,5
2009 94,3 108,2 90,6 93,7 93,3 92,0 87,6 100,6 87,5 100,8 92,2 82,0
2010 x) 103,8 108,5 93,5 104,6 107,0 103,8 95,5 102,4 101,7 117,3 101,7 102,2
2009 Mai 91,8 117,7 80,8 91,3 90,6 90,2 83,2 97,8 84,0 93,7 89,1 83,6
Juni 96,4 123,9 84,1 95,9 94,7 97,0 83,9 98,3 88,6 98,6 95,2 91,2
Juli 94,6 126,2 86,1 93,4 95,6 89,9 80,1 99,7 87,8 99,2 86,0 83,7
Aug. 88,9 122,1 84,4 87,2 92,3 79,1 74,0 98,0 84,6 95,9 78,5 65,1
Sept. 103,3 129,1 85,9 103,4 102,0 104,2 99,4 105,8 96,0 109,2 102,5 103,1
Okt. 102,0 126,0 93,5 101,3 103,5 97,5 98,5 106,6 97,1 111,8 89,9 97,8
Nov. 103,7 121,2 95,7 103,4 103,4 101,8 102,7 107,8 99,3 113,9 93,0 99,8
Dez. 91,1 84,0 103,6 90,3 83,2 94,8 82,8 97,9 79,5 99,7 103,4 71,4
2010 Jan. 89,8 49,3 110,3 90,3 95,3 82,7 89,0 97,7 88,3 99,7 77,6 82,5
Febr. 91,6 55,4 , 93,1 96,0 89,9 91,8 94,2 91,0 103,3 83,2 91,8
Marz 106,3 105,3 98,1 107,2 109,3 106,5 99,7 105,6 105,4 115,7 103,4 108,2
April 101,2 123,2 90,1 100,9 106,1 97,5 91,0 98,9 100,3 110,1 93,1 99,6
Mai 103,4 122,8 91,4 103,4 108,9 100,5 92,3 99,5 102,6 113,2 95,7 104,6
Juni 106,6 127,7 83,6 107,6 110,8 108,1 96,6 100,6 105,9 120,1 104,7 108,9
Juli 105,2 132,3 86,1 105,4 11,2 101,7 89,9 103,4 105,1 119,8 100,1 97,6
Aug. 98,8 124,6 82,7 98,8 106,5 , 84,3 101,9 99,0 115,6 } 78,4
Sept. 11,7 133,6 82,7 113,2 114,4 114,6 107,2 107,7 108,9 127,4 110,9 119,0
Okt. x) 114,6 135,2 94,8 115,3 117,5 115,5 108,9 110,5 112,5 131,3 110,1 120,7
Nov. x) 115,2 127,9 98,3 116,2 115,7 119,6 108,2 110,5 11,7 133,3 116,5 119,2
Dez. x) 101,4 64,1 103,6 103,6 92,8 1171 87,6 98,4 89,7 118,2 130,0 96,3
2011 Jan. ) p) 101,0 76,6 105,2 102,1 108,6 97,0 94,9 100,7 103,5 120,9 91,6 98,5
Veranderung gegenulber Vorjahr in %
2006 + 5,7 + 6,3 + 0,9 + 6,1 + 7,4 + 6,4 + 7.6 + 2,1 + 7,6 + 13,1 + 8,0 + 2,9
2007 + 59 + 29 - 28 + 69 + 69 + 84 + 1,0 + 40 + 62 + 10,2 + 111 + 69
2008 - 01 - 06 - 26 + 03 - 03 + 17 - 41 - 13 + 04 + 3,5 + 43 - 47
2009 - 154 - 01 - 5,2 - 174 - 183 - 21,2 - 158 - 36 - 235 - 21,7 - 259 - 215
2010 x) + 10,1 + 03 + 32 + 11,6 + 14,7 + 12,8 + 90 + 1,8 + 16,2 + 16,4 + 10,3 + 24,6
2009 Mai - 174 + 28 - 129 - 19,0 - 227 - 211 - 142 - 29 - 286 - 258 - 254 - 215
Juni - 171 + 2,8 - 34 - 19, - 213 - 223 - 211 - 42 - 279 - 263 - 291 - 20,6
Juli - 164 + 29 3,4 - 188 19,8 - 230 - 158 - 44 - 259 - 244 - 320 20,2
Aug. - 16,1 + 3,8 - 1,4 - 18,7 - 19,0 - 238 - 17,7 - 5,3 - 249 - 238 - 31,0 - 22,8
Sept. - 122 + 31 - 41 - 138 - 144 - 17,2 - 141 - 1.8 - 199 - 196 - 208 - 95
Okt. - 11,8 + 23 - 47 - 135 - 11,9 - 18,2 - 131 4,5 - 174 - 15,9 - 28,6 - 62
Nov. - 75 + 37 - 17 - 87 - 49 - 15,0 - 81 - 08 - 92 - 147 - 26,5 - 1.2
Dez. - 46 - 1.1 + 3,8 - 5,6 + 0,7 - 11,9 - 21 - 1,7 - 06 - 9,1 - 241 + 15,9
2010 Jan. + 35 - 16,2 + 47 + 42 + 98 + 09 + 50 - 11 + 7.3 + 4,2 - 10,0 + 21,3
Febr. + 6,0 - 179 + 72 + 71 + 10,7 + 70 + 79 - 1,3 + 10,6 + 6,9 - 80 + 404
Marz + 92 + 1,0 + 59 + 10,2 + 16,5 + 7.5 + 7.0 + 32 + 20,6 + 109 - 15 + 282
April + 13,7 + 4,8 + 9,3 + 14,9 + 21,8 + 15,2 + 8,9 + 0,0 + 23,8 + 20,6 + 71 + 41,9
Mai + 12,6 + 43 + 131 + 133 + 20,2 + 11,4 + 10,9 + 17 + 221 + 208 + 74 + 251
Juni + 10,6 + 31 - 06 + 12,2 + 17,0 + 11,4 + 151 + 23 + 19,5 + 21,8 + 10,0 + 194
Juli + 11,2 + 48 + 00 + 12,8 + 16,3 + 13,1 + 12,2 + 37 + 19,7 + 20,8 + 16,4 + 16,6
Aug. + 111 + 20 - 20 + 133 + 154 + 154 + 139 + 40 + 17,0 + 20,5 + 214 + 204
Sept. + 81 + 35 - 37 + 95 + 12,2 + 10,0 + 78 + 1.8 + 134 + 16,7 + 82 + 154
Okt. x) + 12,4 + 73 + 14 + 13,8 + 135 + 18,5 + 10,6 + 37 + 15,9 + 174 + 22,5 + 234
Nov. x) + 111 + 5,5 + 2,7 + 12,4 + 11,9 + 17,5 + 5,4 + 2,5 + 12,5 + 17,0 + 25,3 + 194
Dez. x) + 11,3 - 237 + 00 + 147 + 11,5 + 235 + 58 + 05 + 12,8 + 186 + 257 + 349
2011 Jan. x) p) + 12,5 + 554 - 46 + 13,1 + 14,0 + 17,3 + 6,6 + 3,1 + 17,2 + 213 + 18,0 + 194
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Erlduterungen Gewerbes im Basisjahr 2005. — x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt

siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10
bis 1.12. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. —
1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu Faktorkosten des Produzierenden
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schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung.



3. Auftragseingang in der Industrie
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davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsguter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verande- Verande- Veréande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |% 2005=100 |%
insgesamt
2006 110,7 + 11,0 113,9 + 142 1094 + 9,7 105,3 + 5,6 108,4| + 8,7 104,3 + 4,5
2007 1231 + 11,2 125,2 + 9,9 123,2 + 12,6 11,9 + 6,3 110,3 + 1,8 112,5 + 7,9
2008 115,5 - 6,2 121,2 - 3,2 112,9 - 8,4 108,1 - 3,4 103,5 - 6,2 109,7 - 2,5
2009 87,5 - 242 89,3 - 263 85,2 - 245 94,8 - 123 88,5 - 145 96,9 - 117
2010 109,2 + 24,8 114,3 + 28,0 107,1 + 257 100,5 + 6,0 102,3 + 15,6 99,9 + 3,1
2010 Jan. 97,5 + 199 1048 + 229 92,6 + 209 99,0 + 3,3 93,5 + 114 100,9 + 1,0
Febr. 98,5 + 245 103,9 + 329 94,6 + 22,7 100,9 + 3,1 94,1 + 194 103,3 - 1,0
Marz 113,2 + 27,2 119,3 + 37,9 110,0 + 229 107,6 + 9,7 107,3 + 21,2 107,7 + 6,2
April 106,1 + 330 115,7 + 408 101,6 + 31,8 94,3 + 7,9 99,5 + 236 92,6 + 3,1
Mai 106,7 + 28,6 114,4 + 36,0 103,0 + 26,5 97,6 + 9,4 104,3 + 25,8 95,4 + 4,5
Juni 115,5 + 288 18,6 + 293 115,6 + 311 100,4 + 105 106,7 + 21,7 98,2 + 6,9
Juli 110,7 + 22,7 119,2 + 300 105,7 + 20,1 106,3 + 8,9 104,2 + 21,6 107,1 + 5.3
Aug. 104,7 + 24,8 109,4 + 24,7 102,4 + 27,8 100,1 + 7.8 90,2 + 18,7 103,5 + 4,8
Sept. 112,7 + 18,3 116,6 + 19,5 11,4 + 20,0 104,0 + 2,3 112,4 + 1,6 101,2 + 2,5
Okt. 112,7 + 225 119,5 + 21,8 109,3 + 25,8 104,3 + 5,1 116,4 + 15,2 100,1 + 1,6
Nov. 120,8 + 248 122,1 + 209 122,8 + 31,2 102,3 + 2,6 1M,00 + 11,7 99,3 - 0,4
Dez. 11,1 + 241 107,9 + 23,6 116,4 + 27,5 89,4 + 2,8 88,0 + 1.1 89,9 + 3.3
2011 Jan. p) 118,2 + 21,2 128,2 + 223 113,9 + 230 102,1 + 31 105,7 + 13,0 100,9 + 0,0
aus dem Inland
2006 109,0 + 9,3 113,3 + 13,6 106,4| + 6,8 103,3 + 3,6 11,0 + 113 100,9 + 1,2
2007 118,7 + 8,9 124,7 + 10,1 115,8 + 8,8 106,9 + 3,5 109,6 - 1,3 106,1 + 5,2
2008 1131 - 4,7 121,8| - 2,3 107,5 - 7,2 103,9 - 2,8 107,1 - 2,3 102,9 - 3,0
2009 88,0 - 222 89,9 - 262 86,5 - 195 87,4 - 159 89,9 - 16,1 86,6 - 158
2010 104,5 + 188 1158 + 288 97,8 + 131 89,0 + 1,8 94,1 + 4,7 87,3 + 0,8
2010 Jan. 96,2 + 12,0 1050 + 21,5 90,2 + 6,4 88,8 - 1,4 868| - 1,6 89,5 - 1,3
Febr. 94,7 + 17,5 103,3 + 32,6 88,3 + 8,5 89,5 + 0,3 86,0 + 7,5 90,6 - 1,7
Marz 110,0 + 221 120,1 + 40,0 104,1 + 11,1 95,9 + 57 99,8 + 12,4 94,6 + 3,6
April 104,2 + 28,0 118,9 + 45,0 95,7 + 18,0 82,7 + 3,0 87,7 + 9,5 81,1 + 0,9
Mai 103,2 + 22,7 116,2 + 395 95,5 + 12,0 84,9 + 4,0 94,5 + 134 81,8 + 1,0
Juni 107,6 + 22,8 120,7 + 328 100,5 + 17,0 85,6 + 4,4 90,7 + 5,8 83,9 + 3,8
Juli 107,4 + 14,0 122,5 + 32,1 97,3 + 0,7 92,4 + 5,2 91,0 + 7,2 92,9 + 4,6
Aug. 100,2 + 154 12,6 + 257 91,5 + 8,8 90,2 + 1,6 87,00 + 6,2 91,2 + 0,1
Sept. 108,0 + 16,0 117,4 + 203 102,1 + 15,6 96,2 - 2,2 110,4 - 9,4 91,6 + 1,0
Okt. 110,1 + 188 123,1 + 21,6 102,2 + 191 92,7 + 2,2 112,2 + 8,2 86,3 - 0,1
Nov. 113,3 + 19,1 125,3 + 206 107,1 + 209 91,8 + 2,5 104,6 + 7.4 87,6 + 0,7
Dez. 99,4 + 17,6 104,9 + 199 98,9 + 194 76,8 - 33 78,2 - 53 76,4 - 2,4
2011 Jan. p) 112,4 + 16,8 127,41 + 21,3 104,2 + 155 88,0 - 0,9 9,01 + 10,6 854| - 4,6
aus dem Ausland
2006 112,2 + 125 14,6 + 149 11,5 + 11,8 107,5 + 7,7 105,7 + 6,1 108,1 + 83
2007 126,8 + 13,0 125,7 + 9,7 128,5 + 15,2 117,3 + 9,1 111,0 + 5,0 119,6 + 10,6
2008 117,6 - 7.3 1206 - 4,1 116,6 - 9.3 112,6 - 4,0 99,9 - 10,0 17,1 - 2,1
2009 87,0 - 260 886| - 265 84,3 - 27,7 102,8 - 87 87,1 - 128 1084 - 7,4
2010 113,2 + 30,1 112,5 + 27,0 113,7 + 349 113,0 + 9,9 110,6 + 27,0 113,9 + 51
2010 Jan. 98,7 + 27,7 104,5 + 243 94,3 + 332 110,1 + 7.9 100,2 + 26,0 113,5 + 3,2
Febr. 101,8 + 308 104,5 + 331 99,0 + 338 113,3 + 5.7 102,2 + 317 117,3 - 0,3
Marz 115,9 + 31,6 118,4 + 35, 114,2 + 32,0 120,2 + 13,3 114,9 + 304 122,1 + 8,4
April 107,8 + 375 12,0 + 358 105,8 + 424 106,8 + 123 11,5 + 377 105,2 + 5.0
Mai 109,7 + 33,6 112,3 + 32,1 108,2 + 37,5 11,4 + 14,5 114,3 + 385 110,4 + 7.6
Juni 122,4 + 338 116,2 + 255 126,3 + 405 116,3 + 158 122,9 + 37,0 113,9 + 9,3
Juli 113,5 + 309 115,5 + 27,5 11,7 + 36,2 121,4 + 12,2 117,6 + 358 122,8 + 6,0
Aug. 108,7 + 335 105,8 + 23,6 110,0 + 423 110,8 + 13,8 93, + 334 117,0 + 9,1
Sept. 116,8 + 20,2 115,6 + 18,6 117,9 + 22,8 112,4 + 6,7 114,5 + 15,4 11,7 + 3,9
Okt. 114,9 + 25,8 115,4 + 22,1 114,3 + 305 116,8 + 7.8 120,6 + 22,8 115,4 + 3,1
Nov. 127,4 + 29,6 184 + 213 133,9 + 37,8 113,6 + 2,7 17,4 + 158 112,3 - 1,3
Dez. 121,3 + 29,2 111,3 + 27,9 128,7 + 323 103,0 + 8,2 97,9 + 7.1 104,8 + 8,5
2011 Jan. p) 123,2 + 248 129,2 + 236 120,7 + 280 117,4 + 6,6 115,5 + 153 118,0 + 4,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Erlduterungen

siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.
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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
Veran- Veran- Veréan- Veréan- Veran- Veréan- Veréan- 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
2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| %
114,01 + 85 112,5] + 5,5 98,5| - 5,6 1232} + 12,4 1085 + 6,7 11541 + 11,5 120,7) + 10,7 113,7) + 11,9
1134 - 05 14,7+ 2,0 944| - 4,2 12791 + 3,8 116,7) + 7.6 112,00 - 29 1233+ 2.2 11,4 - 20
107,4| - 53 100,7| - 12,2 941 - 0,3 100,7) - 21,3 115,5) - 1,0 1144 + 2,1 1049) - 14,9 1156+ 3,8
109,0) + 1,5 106,7| + 6,0 103,3| + 9,8 1054 + 47 1189+ 29 11,3 - 27 111,0| + 58 1094 - 54
99,0/ + 58 99,2 - 0,5 89,1 + 121 973| - 77 1282+ 1,3 98,8| + 13,3 101,8| - 57 100,3| + 17,9
711 - 53 69,6 - 44 56,0) - 28 749| - 11,9 825| + 248 727| - 62 788| - 56 69,8| - 57
90,8| + 18,1 87,3| + 16,7 76,2 + 89 88,0 + 183 110,2| + 26,2 94,5| + 19,6 90,5| + 16,0 97,4| + 23,8
1269 + 11,9 1219 + 11,7 1145 + 19,8 12321+ 7,6 134,2| + 10,3 1322 + 12,2 130,3| + 16,9 1289+ 5,0
114,11+ 05 111,41+ 95 113.2| + 7,6 103,8| + 57 132,6| + 25,7 117,01 - 7.1 107,7| + 5,8 121,01 - 6,1
1159+ 0,1 1082 + 1,6 108,7| + 12,6 103,1| - 25 1243 - 59 1239 - 1.3 112,00/ + 0,8 122,91 - 45
1282 - 14 1251 + 133 1104 + 1,9 1273 + 21,6 151,2| + 124 131,4 12,6 1346 + 129 129,3 13,8
123,3| - 04 17,8 + 7.1 113,8| + 5,7 116,2) + 9,0 1321+ 45 129,00 - 6,7 123,4) + 10,0 127,2) - 10,6
17,7 - 05 119,8| + 8,6 112,7| + 15,8 1247/ + 7.6 1198 - 08 1154 - 89 1203| + 2,7 1171} - 89
123,21+ 0,0 1188 + 2,6 130,1| + 185 106,3| - 4,1 1349| - 7,6 127,8| - 23 116,0/ + 0,0 1275/ - 63
1139 + 43 110,8| + 6,4 1069 + 3,8 111,61+ 96 117,01 + 2,2 17,2+ 24 1255| + 14,6 105,3| - 55
A+ 17 938/ + 08 A1+ 7.3 8+ 00 92,0 - 10,1 9203| + 26 21+ 05 31+ 05
90,31 - 88 96,01 - 3,2 101,31 + 13,7 9231 - 51 96,51 - 24,7 84,21 - 148 95,11 - 6,6 80,71 - 19,5
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Angaben ohne Wirtschaftszahlen, Tabelle 1.21. — o Mit Hilfe des Verfahrens

Mehrwertsteuer; Erlauterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte

Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Ohne Wohnungsbauauftrage.

5. Umsatze des Einzelhandels und des Handels mit Kraftfahrzeugen*)

Kalenderbereinigt o)

Einzelhandel
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen 1) :
Handel mit
Apotheken, Kraftfahrzeugen;
Textilien, Geréte der Infor- | Baubedarf, Facheinzelhandel |Instandhaltung
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, |mit medizinischen |und Reparatur
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, |und kosmetischen |von
insgesamt Tabakwaren 2) Lederwaren tionstechnik Mébel Artikeln Kraftfahrzeugen
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2005 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
2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| % 2005=100| %
101,01 + 1,1 100,3| + 0,4 100,17 + 0,2 102,5| + 25 102,3] + 2.2 1034 + 3,4 102,1) + 2.2 106,8] + 7.3
994 - 16 99,0 - 13 99,5| - 0,6 103,7) + 1,2 110,2) + 7.7 986| - 4,6 104,2) + 2,1 100,7) - 57
101,5| + 21 989| - 0,1 1008 + 1,3 104,7| + 1,0 116,4| + 5,6 99,71 + 11 1071 + 2,8 958| - 49
98,1 - 33 96,2 - 27 988| - 20 101,51 - 31 117,0| + 05 97,1 - 26 110,01 + 27 9,8 + 1,0
100,3| + 22 97,2 + 1,0 9296 + 08 1058 + 42 119,01 + 1,7 99,0 + 2,0 1146 + 42 923| - 46
89,6 - 09 88,0 - 15 92,71 + 1,2 848| + 04 121,7) - 3.8 81,01 - 23 106,0) + 2.2 70,9 - 4,6
87,1 + 15 851 + 11 89,7 + 1,0 76,9 + 2,7 1057 + 2,0 828| + 1,3 1051 + 5,3 746| - 20,3
1014 + 1,9 98,1 + 04 102,3| + 1,7 1057 + 6,9 1116 - 04 1051 + 2,5 116,7| + 6,3 99,4| - 145
100,1| - 0,1 96,3 - 1.2 99,0 - 3,1 1082 - 1,6 101,11 + 3,1 1039 - 0,6 12,7 + 3,0 97,61 - 10,0
101,3] + 3.3 97,6 + 22 101,8| - 0,6 102,8] + 2,5 109,5] + 13,6 1046 + 57 113,2) + 6,7 94,1 - 10,0
97,00 + 4,0 93,8] + 3.3 97,3 + 11 101,0| + 8,6 109,0/ + 6,9 980 + 44 11,4 + 54 99,8| - 6,0
101,01 + 4.1 979 + 25 101,6| + 4,0 104,1) + 4,1 1M1,7) + 17 99,0 + 27 117,00 + 5,0 96,7 3,9
98,3 + 4,1 955 + 3,1 974 - 14 100,8| + 11,0 1150 + 7,8 99,5| + 6,0 1131 + 6,7 86,8 3,1
98,7| + 34 956| + 2.1 943| + 05 116,7| + 7.6 1136 + 3.3 97,8 + 06 112,8| + 438 949| - 04
104,8| + 23 1014 + 1,2 100,7| + 25 1259 + 0,6 1201 - 1,3 1059 + 3,0 118,01 + 4.3 103,1| + 3,9
104,17 + 2,0 100,7) + 0,1 99,8 + 1,7 1M1,3) + 7,7 1304 - 3,6 106,1| + 1,0 117,61 - 0,6 100,8| + 10,5
1204 + 1,8 116,8| + 0,3 1185 + 15 131,00 + 16 1789 - 16 1040 - 09 13,7 + 23 883| + 7.6
92,71 + 35 20,11 + 24 9241 - 03 89,51 + 55 133,21 + 94 82,71 + 21 111,31 + 5,0 82,21 + 159
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwert- kreises um Neuzugdnge; Berichtskreisspringe durch Verkettung ausge-

steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen, Tabelle 11.24. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Ver-
sion 0.2.8. — 1 In Verkaufsradumen. — 2 Auch an Verkaufsstanden und auf
Markten. — 3 Im Januar 2006 und Januar 2007 Erweiterung des Berichts-

64*

schaltet. — 4 Im Januar 2009 neuer Berichtskreis, einschl. Neuzugange; Be-
richtskreisspriinge durch Verkettung ausgeschaltet. — 5 Ergebnisse ab Janu-
ar 2010 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten Monaten auf-
grund von Schatzungen fur fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fugig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit-  |ent- beits-
ande- ande- zieren- |nehmer- |nehmer- |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- |Uberlas- |Uberlas- |Beschaf- turell nach dem|losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt 5) |insgesamt |SGB Il quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te4)6) |len4)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
39074 +0,6 26 366 0,5 . 4819 67 54 4 487 1663 10,8 356
39724 +1,7 26 942 2,2 8533 . . 4 861 68 26 3777 1252 9,0 423
40 277 + 1,4 27 510 2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3268 1010 7.8 389
40 271 +0,0 27 493 -0,1 8521 18 210 549 4904 1144 1078|8) 3423|8) 1194|8) 8,2 301
9) 40483|9 +0,5/10) 27 756 |10) 1,0/10) 8426|10) 18 437|100 679|10) 4890 ...|10) 427 3244 1077 7,7 359
40 300 +1,6 27 435 2,2 8672 17 868 683 4905 50 22 3406 1028 8,1 394
39761 +1,6 27 143 2,3 8549 17 748 649 4 866 151 28 3595 1185 8,6 373
40 179 +1,5 27 364 2,2 8615 17 852 677 4 865 53 42 3286 975 7,8 403
40 432 +1,4 27 617 2,1 8701 17 974 717 4 849 44 33 3162 950 7.6 416
40733 +1,1 27916 1.8 8771 18 259 674 4 885 157 128 3029 929 7.2 362
39 937 +0,4 27 390 0,9 8563 18 083 550 4864 999 855 3542 1288 8,5 312
40 186 +0,0 27 379 0,1 8515 18 133 512 4906 1436 1411|8) 34848 1212|8) 83 300
40 347 -0,2 27 482 -05 8500 18 204 557 4913 1136 1103 3427 1189 8,2 300
40613 -03 27720 -07 8504 18423 579 4934 1007 944 3240 1086 7,7 290
39 857 -0,.2 27 307 -03 8308 18 244 561 4854 987 804 3610 1330 8,6 296
40 368 +0,5 27 592 0,8 8377 18 346 648 4885 |1 517 |n 485 3267 1055(11) 7,8 353
40 673 +0,8|10) 27886(10)  1,5/10) 846910 18453|10)  740|10) 4890 ..|10 239 3137 1004 7,5 395
9) 41035(9 +1,0{10 28238|10) 1,9/10) 8550|10) 18 705|100  766|10) 4931 ...|10) 180 2964 921 71 392
40 351 +1,8 27 513 2,2 8 699 17 903 693 4 888 36 25 3434 1035 8,2 419
40 366 +1,6 27 467 2,1 8684 17 884 689 4932 37 26 3379 1011 8,1 396
40 184 +1,5 27 224 2,2 8578 17 802 651 4943 78 14 3 406 1038 8,1 368
39690 +1,6 27 084 2,3 8533 17 715 644 4 859 138 25 3659 1234 8,7 351
39726 +1,6 27 119 2,4 8 541 17734 647 4 840 161 30 3617 1202 8,6 376
39 868 +1,6 27 225 2,3 8570 17 789 658 4 855 156 29 3507 1118 8,4 392
40 049 +1,5 27 332 2,2 8 607 17 839 666 4 857 59 47 3414 1048 8,1 395
40 197 +1,4 27 419 2,1 8628 17 883 681 4 869 51 40 3283 967 7.8 398
40 291 + 1,4 27 458 2,2 8 646 17 877 710 4 882 50 39 3160 909 7.5 418
40 292 +1,5 27 440 2,2 8652 17 842 722 4872 43 31 3210 967 7.7 422
40 348 +1,3 27 684 2,1 8721 18019 715 4820 39 29 319 964 7.6 417
40 657 +1,3 27 996 21 8810 18 243 718 4829 50 39 3081 920 7.4 409
40 843 +1,2 28 020 1,8 8802 18 299 699 4868 71 61 2997 886 7,2 393
40 799 +1,1 27914 1,6 8773 18 269 663 4913 130 120 2988 905 71 367
40 558 +0,9 27 632 1,5 8662 18178 598 4920 270 201 3102 997 7.4 327
39 920 +0,6 27 379 1,1 8565 18 063 561 4848 594 452 3489 1267 83 302
39916 +0,5 27 307 0,7 8529 18 052 533 4848 1079 919 3552 1297 8,5 318
39976 +0,3 27 337 04 8530 18 088 513 4872 1325 1194 3586 1301 8,6 317
40 114 +0,2 27 383 0,2 8524 18132 507 4901 1446 1426 3585 1275 8,6 305
40 200 +0,0 27 395 -0,1 8509 18 154 508 4914 1469 1443|8) 3458(8) 11978 8,2 299
40 244 -0,1 27 380 -03 8493 18 135 531 4932 1394 1365 3410 1163 8,1 297
40 214 -0,2 27 314 -05 8464 18 080 551 4935 1248 1215 3462 1214 8,2 298
40 272 -0,2 27 542 -05 8507 18 249 565 4891 1055 1022 3472 1214 83 300
40 554 -03 27 800 -07 8564 18 430 578 4893 1104 1072 3346 1140 8,0 302
40 685 -04 27 786 -08 8534 18 449 581 4909 1109 1076 3229 1074 7,7 298
40 663 -0,3 27 731 -0,7 8497 18434 589 4961 982 947 3215 1072 7,6 291
40 490 -0,2 27 488 -05 8400 18 341 553 4971 929 809 3276 11N 7.8 281
39816 -03 27 249 -05 8295 18214 550 4840 1057 874 3617 1342 8,6 271
39 800 -03 27 230 -03 8269 18210 560 4814 1031 829 3643 1360 8,7 298
39 956 -0,1 27 398 0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709 3568 1288 8,5 320
40 206 +0,2 27 553 0,6 8371 18 335 627 4875|1 632|n 599 3406 1143 8,1 335
40 395 +0,5 27 667 1,0 8395 18 382 665 48981 499 |1 467 3242 10381 7,7 355
40 503 +0,6 27710 1,2 8414 18 365 707 4916 |1 420" 390 3153 984 7,5 370
40 506 +0,7 27 691 1.4 8419 18 320 732 4915|n 313|n 286 3192 1031 7,6 391
40 596 +0,8 27 976 1.6 8493 18 508 752 4 864 244" 219 3188 1031 7,6 396
40918 +0,9/10) 2827110 1,7|10) 8576|10) 18 700|100 767 |10) 4 869 ...|10) 213 3031 950 7,2 398
41 096 +1,010) 28 28110 1,8|10) 8566 |10) 18 725|100 767 |10) 4 897 ...|10) 206 2945 909 7,0 401
9) 41090|9 +1,1]10) 28 275|10) 2,0/10) 8565(10) 18 718|10)  778|10) 4967 ...|10) 186 2931 904 7,0 394
9) 40918|9 +1,1|10) 28 046 |10) 2,0/10) 8465|10) 18 644 10)  741|10) 4989 ...|10) 150 3016 950 7,2 380
9) 40279|9 +1,2 .n 3350 1147|n 8,0 375
3317 1109 7.9 417
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. — * Jahres- Schatzung des Statistischen Bundesamts. — 10 Ursprungswerte von der Bun-

und Quartalswerte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen
zu den amtlichen Werten sind rundungsbedingt. — 1 Inlandskonzept; Durch-
schnitte. — 2 Monatswerte: Endstande. — 3 Anzahl innerhalb eines Mo-
nats. — 4 Stand zur Monatsmitte. — 5 Bis Ende 2006 Kurzarbeit ohne Bau-
und Landwirtschaft, ab 2007 gemé&B § 170 SGB Ill. — 6 Gemessen an allen zi-
vilen Erwerbspersonen. — 7 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stel-
len und ohne Saisonstellen. — 8 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen,
mit deren Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. — 9 Erste vorlaufige

desagentur fur Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen
im Betrag in den Jahren 2008 und 2009 bei den sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den ausschlieBlich geringfugig ent-
lohnten Beschaftigten um maximal 2,0 % sowie im Jahr 2009 bei den kon-
junkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 14 % von den endgultigen
Angaben ab. — 11 Ab Mai 2010 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen.
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7. Preise

Verbraucherpreisindex

Indizes der Preise im

Index der Weltmarkt-

Quelle: Statistisches Bundesamt; fir den
HWWI. — 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. — 2 Eige-
ne Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amts. — 3 Nettomieten. — 4 Ohne Mehrwertsteuer. — 5 HWWI-Rohstoff-

Index

der Weltmarktpreise:

preisindex , Euroland” auf Euro-Basis. — 6 Kohle und Rohdl. — 7 Nahrungs-
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AuBenhandel preise fur Rohstoffe 5)
davon: Index der
Erzeuger- |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver- u. Ge- Dienstleis- gewerb- preise
brauchs- tungen licher landwirt-
Nah- guter ohne ohne Produkte im|schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs-| Wohnungs-| Baupreis-| Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel 2) Energie 1) [ mieten 3) |mieten 3) |index 2) |absatz4) |dukte 4) Ausfuhr Einfuhr Energie 6) |Rohstoffe 7)
2005 = 100 2010 = 100
Indexstand
8) 101,6 101,9 100,3 108,5 101,0 101,1 102,4|8) 105,4 107,3 101,8 104,4 84,4 80,7
9)10)  103,9 105,9 101,7 112,8 103,9 102,2 109,3 106,8 119,9 103,0 105,1 86,0 87,5
106,6 112,7 102,5 123,6 105,8 103,5 113,0 112,7 124,3 104,8 109,9 109,7 92,0
107,0 11,2 103,9 116,9 107,4 104,6 114,4 108,0 100,6 102,5 100,5 72, 74,5
108,2 113,0 104,4 121,5 108,0 105,8 115,4 109,7 |P) 114,0 106,0 108,3 100,0 100,0
106,8 112,3 103,9 116,2 106,8 104,5 108,2 102,9 102,4 99,9 63,7 72,3
106,7 11,7 103,7 116,8 106,7 104,5 114,2 108,2 102,1 102,3 99,9 69,7 74,6
107,1 112,1 103,9 119,1 106,9 104,6 108,1 102,3 102,4 100,3 80,5 76,2
107,1 110,7 103,3 116,0 108,8 104,7 106,5 101,0 102,2 99,4 75,8 741
107,3 109,5 103,8 118,2 108,7 104,8 114,4 107,0 100,3 102,5 100,7 83,5 78,6
106,9 109,2 104,4 116,4 107,3 104,8 106,5 98,2 102,4 99, 76,1 74,9
107,0 109,0 104,7 116,2 107,3 104,9 106,5 98,3 102,4 100,3 80,7 75,8
106,9 109,5 104,2 116,9 106,9 105,0 114,4 106,6 101,5 102,5 100,7 84,4 77,9
107,8 110,4 104,5 115,9 109,5 105,1 106,5 102,5 102,7 101,2 83,8 82,8
107,1 11,7 103,7 118,5 106,9 105,2 107,3 103,2 103,3 102,9 89,0 85,7
107,5 112,0 104,1 117,5 107,7 105,3 114,5 107,3 104,7 103,7 103,9 89,6 85,7
108,0 113,1 104,5 120,6 107,9 105,5 108,0 105,2 104,5 105,7 96,5 89,5
107,9 114,0 104,5 122,2 106,7 105,6 108,9 106,3 105,5 107,8 105,1 97,2
108,0 113,2 104,4 122,5 107,2 105,7 115,2 109,2 108,2 106,0 108,4 100,6 98,9
108,1 113,4 104,2 122,4 107,5 105,8 109,9 110,5 106,4 109,4 102,6 100,4
108,4 113,6 103,6 121,4 109,2 105,9 110,4 11,4 106,4 109,2 98,8 101,2
108,4 112,6 104,0 121,2 109,4 106,0 115,8 110,4 17,7 106,8 109,4 99,3 104,8
108,3 112,5 104,7 121,7 108,0 106,0 110,7 119,3 107,1 109,7 99,0 106,6
108,4 112,2 105,1 122,1 107,9 106,1 11,1 119,8 106,8 109,5 98,9 104,1
108,5 113,2 105,3 122,8 107,3 106,3 116,1 111,3|p) 122,6 107,1 110,8 104,3 108,1
109,6 114,4 105,1 125,4 110,0 106,4 112,1|p) 126,0 108,0 113,3 115,7 116,1
109,2 114,7 104,5 128,7 107,9 106,5 113,4 108,9 115,0 121,1 121,4
109,8 115,8 104,8 129,5 108,8 106,7 . 126,5 122,8
Veranderung gegenuiber Vorjahr in %
8) + 1,6 + 1,9 + 0,3 + 85 + 1,0 + 11 + 2,4|8) + 54 + 7,3 + 1,8 + 4,4 + 16,4 + 25,5
910) + 2,3 + 3,9 + 1,4 + 4,0 + 29 + 11 + 6,7 + 1,3 + 11,7 + 1,2 + 0,7 + 1,9 + 8,4
+ 2,6 + 64 + 08 + 96 + 1,8 + 1,3 + 34 + 5,5 + 37 + 1.7 + 46 + 27,6 + 5,1
+ 04 - 13 + 14 - 54 + 15 + 11 + 1,2 - 4,2 - 191 - 22 - 86 - 336 - 19,0
+ 1,1 + 1,6 + 0,5 + 39 + 0,6 + 11 + 0,9 + 1,6(P) + 133 + 3,4 + 7.8 + 374 + 34,2
+ 0,7 - 06 + 1,3 - 52 + 25 + 1,2 - 27 - 215 - 20 - 90 - 444 - 260
+ 0,0 - 1,2 + 13 - 80 + 1,6 + 11 + 15 - 36 - 21,2 - 27 - 10,9 - 47,0 - 246
+ 0,1 0,9 + 16 7,9 + 15 + 11 4,6 21,2 - 29 - 11,7 43,1 - 253
- 05 - 24 + 15 - 11,5 + 1,6 + 11 - 7.8 - 22,5 - 36 - 13,0 46,4 26,1
+ 0,0 - 30 + 16 - 70 + 16 + 11 + 04 - 69 - 214 - 32 - 14 - 344 - 182
- 03 - 30 + 15 - 90 + 1,3 + 1,0 - 76 - 203 - 32 - 14 - 341 - 17,9
+ 0,0 - 34 + 15 - 7.0 + 1,6 + 1,0 - 7.6 - 168 2,6 8,1 - 10,6 - 39
+ 04 - 22 + 1.1 - 25 + 1,2 + 10 + 04 - 59 - 104 - 1.7 - 5,0 + 19,2 + 32
+ 0,9 - 20 + 15 + 1,0 + 11 + 11 - 52 - 66 - 04 - 10 + 57,8 + 22,8
+ 0,8 - 14 + 10 + 09 + 08 + 11 3,4 - 33 + 04 + 14 + 56,4 + 24,0
+ 0,6 - 1,1 + 07 + 0,1 + 06 + 1,0 + 0,1 - 29 - 21 + 08 + 2,6 + 558 + 231
+ 1,1 + 0,3 + 0,8 + 4,0 + 11 + 11 - 15 + 0,4 + 2,0 + 5,0 + 61,9 + 30,8
+ 1,0 + 1,5 + 06 + 52 - 01 + 11 + 0,6 + 33 + 30 + 79 + 65,0 + 344
+ 1,2 + 1.3 + 07 + 49 + 05 + 11 + 0,9 + 0,9 + 60 + 3,6 + 85 + 443 + 32,6
+ 0,9 + 1,2 + 0,3 + 28 + 0,6 + 11 + 1,7 + 8,0 + 3,9 + 9,1 + 27,5 + 31,8
+ 1,2 + 2,6 + 0,3 + 4,7 + 04 + 11 + 3,7 + 10,3 + 4,1 + 9,9 + 30,3 + 36,6
+ 1,0 + 28 + 02 + 25 + 06 + 11 + 1,2 + 3,2 + 17,3 + 42 + 86 + 189 + 333
+ 1,3 + 3,0 + 0,3 + 4,6 + 0,7 + 11 + 3,9 + 215 + 4,6 + 9,9 + 30,1 + 423
+ 1,3 + 2,9 + 0,4 + 51 + 0,6 + 11 + 4,3 + 21,9 + 4,3 + 9,2 + 22,6 + 373
+ 1,5 + 3,4 + 1,1 + 50 + 04 + 1,2 + 1,5 + 441p) + 20,8 + 4,5 + 10,0 + 23,6 + 388
+ 1,7 + 3,6 + 0,6 + 8,2 + 0,5 + 1,2 + 53|p) + 229 + 52 + 12,0 + 38,1 + 40,2
+ 2,0 + 2,7 + 0,8 + 8,6 + 09 + 1,2 + 57 + 5,4 + 11,8 + 36,1 + 41,7
+ 2,1 + 3,4 + 0,7 + 10,2 + 1,0 + 1,3 + 41,2 + 433

und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. — 8 Ab Oktober 2006 Erhhung
der Preise fur Tabakwaren. — 9 Ab Januar 2007 Anhebung des Regelsatzes
der Mehrwertsteuer und der Versicherungssteuer von 16% auf 19%. —
10 Einfihrung von Studiengebuhren in einigen Bundeslandern.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Marz 2011

X. Konjunkturlage in Deutschland

Empfangene
Bruttolohne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehélter 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 € % %
908,3 0,0 589,0 - 05 3783 2,9 967,2 0,8 1431,8 2,1 147,2 5.6 10,3
914,6 0,7 603,3 2,4 378,2 - 00 981,5 1.5 1454,5 1.6 151,4 2,9 10,4
912,1 - 03 602,4 - 02 378,6 0,1 981,0 - 01 1481,0 1.8 155,6 2,7 10,5
926,6 1,6 605,0 0,4 378,1 - 01 983,1 0,2 1518,7 2,5 160,9 34 10,6
957,6 33 622,8 2,9 373,3 - 1.3 996,1 1.3 1545,8 1,8 166,8 3,7 10,8
994,5 39 641,3 3,0 3744 0,3 10157 2,0 1600,7 3,6 187,5 12,4 11,7
992,4 - 02 639,2 - 03 403,3 7.7 1042,5 2,6 1587,8 - 08 176,8 - 57 111
1020,5 2,8 665,6 4,1 409,6 1,6 1075,2 3,1 1630,9 2,7 186,2 54 11,4
246,5 - 06 163,5 - 06 102,3 9,7 265,7 3,1 3933 - 14 37,6 - 67 9,6
273,3 - 07 175,7 - 01 100,7 7,9 276,4 2,7 403,3 - 06 38,9 - 78 9,6
235,8 1,4 153,5 3,0 103,7 4,9 257,2 3,8 405,2 2,3 62,2 6,2 15,3
247,3 3,1 158,4 4,8 102,2 0,7 260,6 3,2 402,8 1.9 44,4 6,3 11,0
254,4 3,2 170,1 41 101,6 - 07 271,7 2,3 406,0 3,2 39,2 41 9,6
282,9 35 183,7 4,5 102,1 1,4 285,7 34 417,0 34 40,5 4,2 9,7
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2011. — * Private fangene monetére Sozialleistungen. — 5 Masseneinkommen zuzuglich Be-

Haushalte einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. — 1 Inlander-
konzept. — 2 Nach Abzug der von den Bruttoldhnen und -gehaltern zu ent-
richtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitrdagen der Arbeitnehmer. —
3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskorperschaften und des
Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Sicherungssyste-
men, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebihren. — 4 Nettoléhne und -gehalter zuziglich emp-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

triebstiberschuss, Selbstandigeneinkommen, Vermégenseinkommen (netto),
Ubrige empfangene laufende Transfers, Einkommen der privaten Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck, abzuglich Steuern (ohne Lohnsteuer und ver-
brauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers. Einschl.
der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. — 6 Einschl. der Zunah-
me betrieblicher Versorgungsanspriiche. — 7 Sparen in % des verfugbaren

Einkommens.

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nach-
meldungen korrigiert. — 2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenver-
einbarungen (VermL, Sonderzahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld,

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr 2000 = 100 Vorjahr
106,7 2,0 106,6 2,0 106,8 2,1 106,9 2,4 104,5 1,3
107,6 0,8 107,6 0,9 107,7 0,9 108,3 1,3 105,1 0,6
108,6 0,9 108,7 1,1 108,7 0,9 109,4 1,0 105,4 0,3
109,6 0,9 110,0 1,2 109,5 0,8 110,3 0,8 106,4 0,9
110,9 1.2 11,4 1,3 11,1 1.5 111,9 1.4 108,0 1.5
113,9 2,8 114,6 2,8 114,4 3,0 115,4 3,2 110,4 2,2
116,3 2,1 116,9 2,0 117,0 2,2 118,2 2,4 110,2 - 02
118,1 1,6 118,8 1,6 118,8 1,6 120,2 1,7 12,7 2,3
118,9 1,9 119,5 1,8 119,6 2,3 118,6 2,3 109,5 - 03
129,8 1,2 130,5 1,1 130,7 1,9 119,0 23 120,5 - 01
109,6 1.8 110,2 1,8 110,4 2,1 119,6 2,2 105,7 1,8
111,0 2,1 11,6 2,1 11,3 1,6 120,1 1,7 109,5 2,6
120,2 1.1 120,8 1.1 1211 1.3 120,4 1,5 112,0 2,3
131,7 1.5 132,5 1,5 132,4 1.3 120,6 1.3 123,3 2,3
139,8 1,0 140,6 1.1 141,0 1,0 120,3 1.5
110,4 1.7 111,0 1,7 11,1 1.5 120,4 1,5
110,3 0,5 11,0 0,5 11,2 1,4 120,5 1,4
110,5 1.4 111 1,4 111,3 1.3 120,6 1,4
170,9 1,1 171,8 1,1 172,4 1,2 120,6 1,4
113,8 2,1 114,4 2,2 113,7 1.5 120,6 1.3
112,8 3,1 113,4 31 111,6 1.1 120,9 1.1

Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorgeleistungen). — 3 Quelle: Statis-
tisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2011.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europaische Wahrungsunion *

Mio €
2010
Position 2008 2009 2010 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Okt. Nov. Dez.
A. Leistungsbilanz - 133916|- 49767|- 58144|- 20439|- 8263|- 7627|- 2084|- 5426|- 117
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1580926| 1291296 1560672| 387280| 402801| 421982 142395| 142941 136 646
Einfuhr (fob) 1599208 1251929| 1536519 383909| 394480 412192| 136158| 142147| 133887
Saldo - 18282|+ 39366|+ 24151+ 3371|+ 8321|+ 9788|+ 6236|+ 794| + 2758
2. Dienstleistungen
Einnahmen 513 000 468 983 508 068 128344| 138498| 130233 42 228 42 942 45 063
Ausgaben 470 942 436 806 475 293 116 586 124 620 126 800 40 567 40 138 46 095
Saldo + 42060+ 32173|+ 32772+ 11756|+ 13878|+ 3432|+ 1661|+ 2803|- 1032
3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen
(Saldo) - 58269|- 28716|- 9914|- 16524| + 591|- 1126|+ 1105|- 2061|- 170
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 88 646 92 990 81403 18 296 15162 26 677 4679 6824 15174
eigene Leistungen 188 074 185 581 186 557 37 339 46 216 46 398 15765 13786 16 847
Saldo - 99427|- 92593|- 105154| - 19043| - 31054 - 19721|- 11086|- 6962|- 1673
B. Saldo der Vermégensubertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermdégensgutern + 9751 | + 6085 | + 9039|+ 1632+ 1457|+ 3436|+ 10| + 881|+ 2545
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) + 116837|+ 31040|+ 67761|+ 27395|- 7880|+ 26140|+ 5551|+ 11266|+ 9323
1. Direktinvestitionen - 240302| - 74457|- 85858| - 38399|- 37430|+ 30282|- 12030|+ 23356| + 18956
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 333674| - 288267|- 85881|- 63600|- 22790+ 39316|+ 17285|+ 3436|+ 18595
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 93370| + 213810 + 21|+ 25201| - 14640|- 9035|- 29315|+ 19919| + 361
2. Wertpapieranlagen + 303810| + 264793|+ 197055|+ 110700 - 13950 + 83658|+ 20588| + 25551|+ 37519
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets 14953| - 78639|- 116141+ 18299| - 51359|- 22111| - 45576|+ 5198|+ 18267
Aktien 106487 |- 45514| - 74257|+ 8041|- 7699|- 38231|- 13351|- 14421|- 10459
Anleihen - 81244|- 24721|- 93429|+ 4402|- 60689|+ 9332|- 24360|+ 17009 16 683
Geldmarktpapiere - 10291 - 8403|+ 51548|+ 5857|+ 17031+ 6788 7865+ 2610 12 043
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 288857+ 343436|+ 313194| + 92400 37409| + 105769 | + 66 164| + 20353 19 252
Aktien - 101134+ 82663|+ 116534|+ 11000+ 47746|+ 57467|+ 50319+ 5192 1956
Anleihen + 209240+ 141813|+ 175187 |+ 89197| - 39213+ 54786|+ 12315|+ 11134+ 31337
Geldmarktpapiere 180749 + 118957 |+ 21474 - 779 |+ 28876|- 6483|+ 3531|+ 4027|- 14041
3. Finanzderivate — 74985|+ 51498|+ 18750+ 1901| + 268| - 4189|- 7317+ 466| + 2662
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) 131673| - 215351 - 35175| - 47777|+ 48179|- 82091 4553| - 38155| — 48489
Eurosystem + 291557 - 232180 14056+ 2764|- 4050+ 13565|+ 2634+ 4580 6 351
Staat 15187 | + 536 24088+ 1879|+ 9 10776| - 18940| + 10677 19 039
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 132754+ 68151|- 20700|- 15185|+ 19320 - 73170+ 24256| - 27844| - 69582
langfristig - 226316 - 21299|+ 39626|- 3247|+ 40794|- 3366 16227| - 6200 - 13393
kurzfristig + 93565|+ 89450|- 60325|- 11939| - 21473 - 69803|+ 8029|- 21644|- 56188
Unternehmen und Privatpersonen - 42320| - 51860|- 52622|- 37237|+ 32900| - 33264|- 3397|- 25569|- 4298
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 3358 + 4558| - 10137| + 971| - 4950|- 1520| - 244 | + 49| - 1325
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen + 73271+ 126431- 186531 - 85871+ 146871- 21948|- 34761- 67211- 11751

* Quelle: Européische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

Marz 2011

XlI. AuBenwirtschaft

(Salden)
Leistungsbilanz Vermogens- | Kapitalbilanz
uber-
tragungen
und Kauf/
Verkauf
von im- darunter Saldo der
materiellen Veranderung |statistisch
nichtprodu- der Wahrungs- | nicht auf-
Saldo der Ergénzungen Erwerbs- und |laufende zierten Ver- reserven zu gliederbaren
Leistungs- AuBen- zum AufBBen- |Dienst- Vermégens- | Uber- maogens- ins- Transaktions- |Trans-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) |einkommen  |tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 17336 + 116467 - 7875 - 68692 - 4740 - 52496 + 52| + 6671 + 6640 + 10613
- 2869%| + 126970 - 8917\ - 75053| - 18635 - 53061 + 1289 + 25683 - 7128| + 1724
- 25177 + 65 211 - 8 153 - 46 035 - 11415 - 24 785 - 154 - 10 396 + 12535 + 35726
- 68913 + 115645 - 17 742 - 95 848 - 16 302 - 54 666 + 13345 + 66 863 + 11429 - 11295
+ 830 + 186771 - 14512 - 97521 - 21382 - 52526 - 756| - 23068 + 11797 + 22994
Mio €
- 25177 + 65 211 - 8 153 - 46 035 - 11415 - 24 785 - 154 - 10 396 + 12535 + 35726
- 35235 + 59128| - 9071 - 49006| - 8335 - 27950 + 6823] + 34187 + 5844 - 5775
+ 424 + 95 495 - 7 420 - 49 862 - 10932 - 26 856 - 387 - 11794 + 6 032 + 11757
+ 42973 + 132788 - 8552 - 35728 - 18019 - 27517 - 212| - 38448 + 2065| - 4313
+ 40917 + 129921 - 11148 - 34 506 - 15067 - 28 283 + 311 - 61758 + 445 + 20529
+ 102833 + 156 096 - 16 470 - 29 375 + 20431 - 27 849 + 435 - 122984 + 1470 + 19717
+ 112906| + 158179| - 14057 - 27401 + 2489%| - 28712 - 1369] - 129635 + 2182 + 18 098
+ 144999 + 159048 - 12 888 - 17 346 + 44 893 - 28 708 - 258 - 175474 + 2934 + 30732
+ 181150 + 195348 - 9816 - 14 852 + 43 310 - 32 841 + 104 - 210151 - 953 + 28 897
+ 154833| + 178297 - 14058 - 11585 + 35565 - 33386 - 215| - 160196 - 2008 + 5577
+ 133744 + 138697 - 11 604 - 10437 + 50 105 - 33017 + 74 - 145427 + 3200 + 11609
+ 141443 + 154473 - 11415 - 8012 + 44 483 - 38 086 - 637 - 131361 - 1613 - 9 445
+ 46 128 + 50 934 - 3826 - 697 + 11518 - 11 801 + 502 - 57723 - 1165 + 11093
+ 40869| + 53167 - 3097 - 3486 - 275 - 5440 + 243| - 47180 - 889| + 6 069
+ 30791 + 40 225 - 3157 - 8932 + 11710 - 9 054 - 299 - 11462 + 1630 - 19031
+ 37 045 + 33972 - 3977 + 1529 + 12613 - 7 092 - 661 - 43 830 - 1584 + 7 446
+ 24869| + 27576 - 3657 - 1984 + 14543 - 11609 + 22| - 3419 + 321 - 2147
+ 26 201 + 34119 - 2 666 - 2973 + 3742 - 6021 + 291 - 49 965 + 41 + 23473
+ 32190 + 36 092 - 2679 - 8 269 + 15210 - 8 164 + 37 - 22 056 + 2269 - 10171
+ 50485| + 40910 - 2603| + 2789 + 16610 - 7222 - 276 - 69987 + 569| + 19778
+ 34573| + 37830 - 2535 - 920 + 1429 | - 14 098 + 271 - 3281 - 651 - 2034
+ 28 587 + 37 408 - 2835 - 2543 + 3131 - 6573 - 443 - 31884 - 801 + 3740
+ 32007 + 39711 - 2973| - 6744 + 12900| - 10 886 + 6| - 24125 344 - 7 888
+ 46 275 + 39524 - 3072 + 219 + 14 156 - 6529 - 472 - 42 540 - 506 - 3263
+ 6868 + 10813 - 1189 - 3039 + 3592 - 3310 - 50| - 2516 - 82| - 4302
+ 13739 + 15273 - 959 - 2485 + 4702 - 2793 - 122 - 11259 + 487 - 2 358
+ 13173| + 16666| - 1119 - 2267 + 4015 - 4121 201 - 19464 - 3373 + 6492
+ 8661 + 9967| - 1846 + 185 + 4126 - 3772 - 85| - 11880 - 269 + 3305
+ 15210 + 7 339 - 1013 + 3611 + 4471 + 802 - 375 - 12 486 + 2058 - 2 350
+ 4004 + 7404) - 1390 - 1910 + 3845| - 3946 - 57| + 16328 + 2245 - 20275
+ 8308| + 8770 - 1046 - 92| + 4985 - 4309 - 85| - 2693 - 271 - 5529
+ 12 556 + 11 401 - 1221 + 18 + 5712 - 3354 + 165 - 17 054 - 1652 + 4333
+ 7432 + 10066 - 774 + 147 + 709 - 2715 + 3131 - 9810 - 590| + 2 065
+ 6 088 + 10 327 - 1031 - 335 - 2171 - 703 + 101 - 8738 + 342 + 2 549
+ 12 680 + 13726 - 860 - 2785 + 5203 - 2603 - 123 - 31416 + 288 + 18 858
+ 12894 + 15592 - 978 - 3813 + 4661 - 2568 + 24 - 3788 - 92 - 9130
+ 7503| + 8999| - 959 - 2985 + 5433 - 2985 - 10 - 8514 + 743 + 1021
+ 11792 + 11 501 - 743 - 1471 + 5116 - 2611 + 23 - 9753 + 1618 - 2062
+ 11383 + 12 466 - 591 - 1195 + 5619 - 4916 - 249 - 23 201 - 651 + 12 067
+ 16 586 + 15962 - 1485 + 379 + 5525 - 3794 91 - 22777 + 1522 + 6 100
+ 22516 + 12 482 - 526 + 3605 + 5 466 + 1488 - 117 - 24010 - 302 + 1611
+ 5568 + 8094 - 1038 - 1485 + 4526 - 4528 + 64 + 13 557 - 55 - 19 189
+ 10209 + 12745 - 286 - 4] + 4637 - 6 882 + 430 - 17923 - 782 + 7284
+ 18 796 + 16 991 - 1210 + 569 + 5133 - 2 687 - 223 - 28 445 + 187 + 9872
+ 12 001 + 13178 - 816 + 399 + 1479 - 2239 - 200 - 9518 - 116 - 2283
+ 3131 + 9905 - 1289 - 1148 - 2827 - 1510 - 53| - 8898 - 671 + 5820
+ 13455 + 14 325 - 730 - 1794 + 4478 - 2824 - 190 - 13 468 - 14 + 204
+ 10 366 + 13623 - 1263 - 2719 + 4 435 - 3710 + 420 + 19 207 + 20 - 29994
+ 5700 + 9175 - 955 - 3184 + 4229 - 3566 - 112 - 18 532 + 119 + 12944
+ 15941 + 16913 - 756 - 842 + 4236 - 3610 - 302 - 24 801 + 205 + 9161
+ 13418 + 14 298 - 644 - 1392 + 4734 - 3577 - 221 + 2909 + 234 - 16 106
+ 13579 + 13065| - 1051 + 919 + 4699 - 4053 - 169 - 19376 + 81 + 5966
+ 19 278 + 12 161 - 1376 + 2 668 + 4723 + 1102 - 81 - 26 074 - 820 + 6877
+ 7188 + 10 11 - 1325 - 1247 + 339% - 3746 + 392 - 1900 - 182 - 5680
1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Rechnung und Absetzung der Ruckwaren. — 3 Ohne die im cif-Wert der

Ausfuhr fob. Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Repara-
tur/Wartung, die bis Dezember 2006 Uber die Ergénzungen zum AuBen-
handel abgesetzt wurden. — 2 Unter anderem Lagerverkehr auf inlandische

Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. —
4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wahrungsreserven.
Kapitalexport: — . — 5 Zunahme: — .
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3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2010 2011
Landergruppe/Land 2008 2009 2010 August September | Oktober November |Dezember |[Januar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 984 140 803 312 951 899 74 485 86 118 85 877 87 201 81724 78 540
Einfuhr 805 842 664 615 797 426 65310 69 205 71579 74136 69 563 68 429
Saldo + 178297 | + 138697 + 154473| + 9175| + 16913 + 14298 + 13065 + 12161| + 10111
I. Europaische Lander Ausfuhr 733092 585 826 682 376 52 525 61632 62 562 62 436 57 798
Einfuhr 567 062 463 721 552 976 43523 47 160 50 271 50 058 48 420
Saldo + 166031| + 122105| + 129400 + 9002| + 14471 + 12290 + 12378 + 9377
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 622 637 500 654 578 225 43 821 52 070 52763 52 217 48 975
Einfuhr 460 887 380323 455 896 35775 39 686 41668 41410 39853
Saldo + 161750 + 120331| + 122329| + 8046 + 12384 + 11095 + 10807 + 9123
EWU-Lander (16) Ausfuhr 419 597 342 855 392 035 28728 34818 35 405 35271 33429
Einfuhr 315052 258 384 307 289 23629 26 379 27 676 27 668 26616
Saldo + 104545| + 84470+ 84746 + 5099| + 8440) + 7729 + 7603| + 6813
darunter:
Belgien und Ausfuhr 55230 46 262 52 165 4247 4529 4 555 4276 4230
Luxemburg Einfuhr 39959 30 694 36 678 3022 3371 3335 3229 3123
Saldo + 15271+ 15568| + 15487| + 1225 + 1159 + 1220) + 1046| + 1107
Frankreich Ausfuhr 93718 81304 90 694 6 166 7 809 8221 8238 7 500
Einfuhr 63 369 53338 61751 4525 5035 5208 5591 5404
Saldo + 30349| + 27966+ 28943| + 1641 + 2774) + 3013] + 2647 + 209
Italien Ausfuhr 62 015 50 620 58 477 3634 5429 5541 5489 5031
Einfuhr 46 842 37 197 43 667 3193 3810 4014 3931 3676
Saldo + 15173 + 13423| + 14810 + 441 + 1619 + 1527 + 1559| + 1355
Niederlande Ausfuhr 65799 53 195 63 235 5092 5563 5733 5460 5992
Einfuhr 67 971 55583 68 767 5590 5874 6 160 6 181 6 305
Saldo - 2172) - 2388 - 5532 - 498 | - 311 - 428 | - 721 - 314
Osterreich Ausfuhr 54 689 46 093 53721 4342 4942 4913 4902 4537
Einfuhr 33180 27 565 34 315 2726 3152 3152 3103 2999
Saldo + 21509| + 18528| + 19406| + 1616 + 1790} + 1760) + 1799| + 1537
Spanien Ausfuhr 42 676 31281 34381 2278 2970 2971 3081 2702
Einfuhr 20 701 18 959 22 258 1449 1728 2052 1956 1739
Saldo + 21975| + 12322 + 12122 + 830| + 1242| + 919 + 1125| + 963
Andere Ausfuhr 203 040 157 799 186 190 15 092 17 251 17 358 16 946 15 546
EU-Lander Einfuhr 145 836 121939 148 607 12 146 13307 13992 13743 13236
Saldo + 57204+ 35860|+ 37583| + 2946| + 3944 + 3366) + 3203| + 2309
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 64 175 53 240 59 487 4800 5533 5434 5233 4664
Koénigreich Einfuhr 41 646 32452 38 594 3220 3357 3520 3761 3522
Saldo + 22529+ 20787|+ 20894 + 1580| + 2175) + 1914} + 1472 + 1143
2. Andere europaische Ausfuhr 110 455 85172 104 151 8704 9562 9799 10219 8822
Lander Einfuhr 106 174 83398 97 080 7748 7474 8 604 8 648 8568
Saldo + 4281 + 1774| + 7071 + 956 + 2088 + 1195 + 1571| + 254
darunter:
Schweiz Ausfuhr 39 027 35510 41712 3354 3736 3791 3913 3420
Einfuhr 31299 28 096 32485 2395 2808 2845 2933 2515
Saldo + 7728) + 7414| + 9227| + 90| + 928| + 946 | + 980 | + 905
Il. AuBereuropdische Ausfuhr 249 199 216 466 276 825 22 559 25214 24 057 25491 23 853
Lander Einfuhr 238 050 200 303 253163 22543 22 876 22 183 24 959 21142
Saldo + 11150+ 16163|+ 23662| + 16| + 2338 + 1874| + 532 + 2711
1. Afrika Ausfuhr 19 636 17 412 20033 1714 1751 1606 1652 1649
Einfuhr 20661 14 235 16 991 1423 1423 1249 1860 1314
Saldo - 1024 + 3177 + 3043| + 291 + 328| + 357| - 208 + 336
2. Amerika Ausfuhr 101 866 78727 99 924 8032 9043 9053 9336 7993
Einfuhr 73884 60 498 71294 6124 6183 6214 6777 6234
Saldo + 27982+ 18229+ 28630 + 1908| + 2860 + 2839 + 2560 + 1759
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 71428 54 356 65 570 5085 6 046 5844 6461 5308
Einfuhr 46 464 39283 45 063 3879 3907 3854 4298 3857
Saldo + 24965|+ 15074+ 20507| + 1206 + 2139) + 1990| + 2162 + 1451
3. Asien Ausfuhr 120 102 113179 147 870 11992 13555 12674 13732 13 469
Einfuhr 140 585 122 823 161776 14 745 14977 14394 16 058 13305
Saldo - 20483| - 9644| - 13906 - 2753 - 1422 - 1720 - 2327| + 165
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 27 498 23598 28 126 2330 2965 2158 2721 2545
und mittleren Einfuhr 7943 5506 6 881 702 573 579 845 591
Ostens Saldo + 19555| + 18092| + 21245 + 1628 + 2392} + 1579 + 1876 + 1954
Japan Ausfuhr 12732 10 875 13114 1010 1200 1204 1136 1099
Einfuhr 23130 18 946 22 065 1826 2050 2012 2096 1687
Saldo - 10398 - 8071 - 8951| - 816| - 850| - 807| - 959| - 588
Volksrepublik Ausfuhr 34 065 37 273 53 636 4209 4733 4727 5047 4919
China 2) Einfuhr 60 825 56 706 76 528 7 060 7 332 7 130 7 568 6 550
Saldo - 26760 - 19434| - 22892 - 2851| - 2599 - 2403] - 2521 - 1631
Sudostasiatische  Ausfuhr 32572 28 606 38 054 3135 3368 3273 3546 3330
Schwellenlander 3) Einfuhr 33152 28 338 39 025 3434 3407 3164 3982 3002
Saldo - 580| + 268 | - 971| - 299| - 39| + 109| - 437 + 327
4. Ozeanien und Ausfuhr 7 595 7147 8997 822 864 724 771 741
Polarregionen Einfuhr 2920 2747 3102 252 292 326 265 289
Saldo + 4674 + 44011 + 58951 + 5701 + 5721 + 398| + 5061 + 452
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Jahr 2010 enthalten Korrekturen, die regional aufgegliedert noch nicht vor-
Einfuhr (cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen liegen. — 2 Ohne Hongkong. — 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indone-

nach dem neuesten Stand. — 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sien, Malaysia, Philippinen, Singapur, Republik Korea, Taiwan und Thailand.
sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. Die Angaben fur das
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Mio €
Dienstleistungen
Ubrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermégens-
Finanz- Patente far selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) |leistungen |Lizenzen leistungen 3) |zusammen | Tatigkeit4) |serungen kommen 5) |ertrage)
- 17346 - 3271 + 5723 + 2232 - 1895 + 3736 + 5629 - 1790 + 3980 - 773 + 45666
- 14852 - 34324 + 6756 + 2801 - 2016 + 3309 + 8622 - 1964 + 3197 + 252 + 43058
- 11585 - 34718 + 8300 + 4106 - 1337 + 2372 + 9691 - 1648 + 3145 + 463 + 35103
- 10437 - 33341 + 6873 + 3848 + 804 + 2369 + 9011 - 1256 + 2563 - 126 + 50231
- 8012 - 32440 + 7056 + 3709 + 992 + 2470 + 10202 - 1155 + 2887 - 269 + 44751
- 2973 - 8 305 + 1834 + 609 - 175 + 653 + 2410 - 276 + 500 + 322 + 3420
- 8269 - 13845 + 1312 + 776 + 231 + 592 + 2664 - 298 + 729 - 674 + 15885
+ 2789 - 5750 + 1478 + 1533 + 1504 + 494 + 3529 - 313 + 1012 - 509 + 17119
- 920 - 5126 + 1497 + 920 + 112 + 608 + 1068 - 246 + 584 + 443 + 13853
- 2543 - 8461 + 2038 + 663 + 438 + 595 + 2184 - 267 + 716 + 294 + 2837
- 6744 - 12869 + 1910 + 1033 - 289 + 596 + 2875 - 329 + 649 - 584 + 13484
+ 2196 - 5984 + 1611 + 1093 + 73 + 671 + 4075 - 313 + 938 - 423 + 14578
+ 569 - 2142 + 604 + 313 + 44 + 228 + 1522 - 88 + 243 + 167 + 4966
+ 399 - 1980 + 681 + 430 + 440 + 180 + 649 - 82 + 213 + 88 + 1391
- 1148 - 2 699 + 655 + 105 + 107 + 228 + 455 - 84 + 92 + 110 - 2937
- 1794 - 3782 + 702 + 127 - 109 + 186 + 1080 - 101 + 410 + 96 + 4382
- 2719 - 4003 + 690 + 290 - 424 + 172 + 556 - 154 + 240 - 19 + 4629
- 3184 - 5307 + 702 + 450 + 179 + 201 + 591 - 72 + 148 - 197 + 4427
- 842 - 3560 + 518 + 294 - 43 + 223 + 1727 - 104 + 260 - 192 + 4428
- 1392 - 3742 + 496 + 239 - 75 + 213 + 1479 - 88 + 261 - 164 + 4898
+ 919 - 1612 + 550 + 330 + 197 + 271 + 1184 - 101 + 375 - 185 + 4884
+ 2 668 - 630 + 565 + 525 + 609 + 187 + 1412 - 124 + 302 - 74 + 479
- 1247 - 1994 + 322 + 341 - 240 + 187 + 137 - 82 + 183 + 131 + 3265
1 Ergebnisse ab Januar 2001 mit gréBerer Unsicherheit behaftet.— 2 Ohne renlieferungen und Dienstleistungen. — 4 Ingenieur- und sonstige tech-

die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Frachtkosten. —
3 Einschl. der Einnahmen von auslandischen militarische Dienststellen fur Wa-

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

nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufméannische Dienst-
leistungen u.a.m. — 5 Einkommen aus unselbsténdiger Arbeit.

6. Vermdgensibertragungen

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

darunter: sonstige Uber- sonstige

Europaische |[laufende weisungen |laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- .

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

- 28708 - 15998 - 16404 - 14850 + 406 - 12710 - 2927 - 9783 - 258 - 1947 + 1689
- 32841 - 17393 - 19331 - 17548 + 1939 - 15448 - 2997 - 12451 + 104 - 2034 + 2138
- 33386 - 17003 - 18741 - 16 645 + 1738 - 16384 - 3079 - 13304 - 215 - 1857 + 1642
- 33017 - 18830 - 19044 - 16603 + 214 - 14187 - 2995 - 11192 + 74 - 1704 + 1778
- 38086 - 22960 - 22607 - 19542 - 353 - 15126 - 3035 - 12092 - 637 - 2044 + 1407
- 6021 - 2099 - 4602 - 4122 + 2503 - 3923 - 749 - 3174 + 291 - 303 + 593
- 8164 - 501 - 4289 - 3766 - 721 - 3154 - 749 - 2405 + 37 - 361 + 398
- 7222 - 3744 - 2785 - 2216 - 959 - 3478 - 749 - 2729 - 276 - 633 + 357
- 14098 - 10921 - 10086 - 8986 - 835 - 3177 - 759 - 2418 + 271 - 402 + 673
- 6573 - 2298 - 4393 - 3771 + 2095 - 4275 - 759 - 3516 - 443 - 403 - 40
- 10886 - 7168 - 6457 - 5662 - 71 - 3718 - 759 - 2960 + 6 - 425 + 431
- 6529 - 2573 - 1670 - 1123 - 903 - 3956 - 759 - 3197 - 472 - 815 + 343
- 2687 - 1587 - 1316 - 1193 - 271 - 1101 - 253 - 848 - 223 - 182 - 41
- 2239 - 832 - 1522 - 1166 + 690 - 1407 - 253 - 1154 - 200 - 117 - 83
- 1510 - 208 - 1688 - 1598 + 1480 - 1303 - 253 - 1050 - 53 - 126 + 73
- 2824 - 1258 - 1183 - 1007 - 75 - 1566 - 253 - 1313 - 190 - 160 - 31
- 3710 - 2402 - 2ms5| - 1928 - 287 - 1308 - 253 - 1055 + 420 - 147 + 567
- 3566 - 2399 - 2066 - 1673 - 332 - 1167 - 253 - 914 - 112 - 129 + 17
- 3610 - 2368 - 2277 - 2061 - 91 - 1243 - 253 - 990 - 302 - 149 - 153
- 3577 - 2716 - 2335 - 2085 - 381 - 862 - 253 - 609 - 221 - 177 - 45
- 4053 - 2758 - 2271 - 2145 - 487 - 129% - 253 - 1043 - 169 - 202 + 33
+ 1102 + 2901 + 2935 + 3108 - 35 - 1799 - 253 - 1546 - 81 - 436 + 355
- 3746 - 2614 - 2567 - 2421 - 47 - 1133 - 248 - 885 + 392 - 151 + 543

1 Fur die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maBgebend, welchem
Sektor die an der Transaktion beteiligte inlandische Stelle angehort. — 2 Lau-
fende Beitrage zu den Haushalten der internationalen Organisationen und

Leistungen (ohne Vermogensubertra-

im Rahmen des

EU-Haushalts

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungslander,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Mio €
2010 2011
Position 2008 2009 2010 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) - 200157|- 10911|- 390404|- 91758|- 125583|- 78073|- 94990|- 49454|+ 55569|- 17367
1. Direktinvestitionen 1) - 52663|- 56292|- 79172|- 43308|- 33710|+ 9117|- 11270|- 6305+ 6659|- 9514
Beteiligungskapital - 52227|- 51427|- 41956|- 19316|- 11754|+ 638|- 11525|- 3285|- 4399|- 2805
reinvestierte Gewinne 2) + 17073)|- 22735|- 23470|- 7 256 |- 3164 |- 7992 |- 5058 |- 3341 |+ 1477 |- 3654
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren - 17508|+ 17871|- 13745|- 16736|- 18792|+ 16471|+ 5312|+ 320+ 9581|- 3055
2. Wertpapieranlagen + 25099|- 69144|- 171328|- 24331|- 6340|- 24915|- 115741 |- 2905|+ 17771|- 12735
Aktien 3) + 39133|- 2821|+ 173|+ 3352|- 3687|+ 2793|- 2285|- 4549|+ 5114|- 516
Investmentzertifikate 4) - 7600)+ 1775|- 21753|- 7785|- 3058|- 7721|- 3190|- 4707|+ 4160|- 2620
Anleihen 5) - 24151)- 81203|- 156134|- 20182|- 2800|- 17250|- 115902 |+ 1891 |+ 5237|- 7211
Geldmarktpapiere + 17717+ 13105|+ 6387|+ 285|+ 3204|- 2738|+ 5636+ 4460)+ 3260|- 2387
3. Finanzderivate 6) - 30235|+ 12368|- 17608|- 3634|- 6343 |- 7 898 |+ 267|- 4269 |+ 3680|- 184
4. ubriger Kapitalverkehr - 140350+ 98957|- 120683|- 19835|- 78389|- 54720+ 32261|- 36055|+ 28279|+ 5248
Monetére Finanzinstitute 778) |- 71888|+ 176553 |+ 138535|+ 23637|- 23039|+ 41677|+ 96260|- 15778|+ 37935|- 3013
langfristig - 142271+ 25779|+ 77701|+ 11600|+ 10159|+ 29327|+ 26615|+ 2589+ 11898|+ 6267
kurzfristig + 70382|+ 150774|+ 60833|+ 12037|- 33198|+ 12350+ 69645|- 18366|+ 26036|- 9280
Unternehmen und Privat-
personen - 26758|- 18390|- 50518|- 11817|- 8192|- 34893|+ 4384 |- 3487 |+ 18569|- 17666
langfristig - 23572|- 22263|- 39834|- 10554|- 829 |- 13769|- 7214 |- 5282 |+ 2542|- 4306
kurzfristig 7) - 3187 |+ 3872|- 10684 |- 1262+ 104|- 21124|+ 11598|+ 1795+ 16026|- 13360
Staat + 28%|+ 2061|- 61067|- 2473|- 5158|- 942 |- 52494|- 4007|- 1800|+ 3002
langfristig - 238 |- 596 |- 52757|- 1316|- 10726+ 656 |- 41371+ 205 |+ 1680+ 91
kurzfristig 7) + 3135|+ 2657 |- 8309|- 1158 |+ 5569 |- 1598|- 11122|- 4212|- 3480 |+ 2911
Bundesbank - 44600|- 61267|- 147633|- 29181|- 42000|- 60563|- 15890|- 12783|- 26424|+ 22925
5. Veranderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) - 2008 |+ 3200|- 1613 |- 651 |- 801 |+ 344 |- 506 | + 81|- 820 |- 182
1. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 39962|- 134516|+ 259043 |+ 58948|+ 93699|+ 53947|+ 52449|+ 30078|- 81642|+ 15467
1. Direktinvestitionen 1) + 2879|+ 27085|+ 34833|+ 7071|+ 9548|+ 7947|+ 10267|+ 3206|+ 4939+ 243
Beteiligungskapital + 22800|+ 8528 |+ 7955|- 246 |+ 4551 |+ 3862 |- 212 |- 730 |+ 479 |+ 1208
reinvestierte Gewinne 2) - 21491+ 1389|+ 5303|+ 3705|- 1875|+ 3130+ 343|+ 1204)|- 2314|+ 1468
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 1571+ 17168+ 21575|+ 3612|+ 6872|+ 955|+ 10137|+ 2733|+ 6774|- 2433
2. Wertpapieranlagen + 26328)|- 13571|+ 46408|+ 9153|- 2784|+ 32037|+ 8003|+ 41895|- 50632+ 14741
Aktien 3) - 34734|+ 2334|- 4073|- 160 |- 3812 |+ 1989 |- 2089 |- 1347 |- 4082 |- 7 443
Investmentzertifikate - 8715|+ 5406|+ 2408|+ 1688|+ 64 |- 504 |+ 1160 |+ 498 |+ 292|+ 1050
Anleihen 5) + 29841|- 71690+ 48308+ 13179|+ 20913|+ 21537|- 7321|+ 17095|- 17442|+ 12445
Geldmarktpapiere + 39935|+ 50379|- 235|- 5554|- 19949 |+ 9015|+ 16253|+ 25650|- 29401|+ 8 689
3. ubriger Kapitalverkehr + 10755)- 148031 |+ 177802|+ 42725+ 86935|+ 13964+ 34179|- 15024|- 35949|+ 484
Monetére Finanzinstitute 7)8) |- 57 268|- 114873|+ 76 198|+ 51784|+ 72898+ 745|- 49228|+ 1652|- 57236|+ 20880
langfristig + 12805|- 23849|- 5855|- 1481|- 1317|- 2417|- 640 |+ 303|- 3444|- 322
kurzfristig - 70073|- 91024|+ 82052|+ 53265|+ 74214|+ 3162|- 48588|+ 1349|- 53792|+ 21201
Unternehmen und Privat-
personen + 47437|- 6 087 |+ 2751|- 10768 |+ 11153+ 9159 |- 6793 |- 1361+ 47|+ 4945
langfristig + 26991 |+ 1773 |- 5173 |+ 1374 - 1853|- 2014 |- 2679 |- 244 | + 443 | - 1642
kurzfristig 7) + 20445|- 7 860 |+ 7924|- 12142|+ 13006|+ 11174|- 4114 |- 1117 |- 396 |+ 6 587
Staat + 6235|- 5290+ 93335|+ 1432+ 1101+ 4230|+ 86572|- 13850|+ 17893|- 24444
langfristig - 1161|- 2013 |- 232 |- 584 |- 48 | + 101 |+ 299 |- 691 |- 100 |- 937
kurzfristig 7) + 739 |- 3276|+ 93567|+ 2016)|+ 1149|+ 4129|+ 86273|- 13159|+ 17993|- 23508
Bundesbank + 14351)|- 21782|+ 5518+ 277 |+ 1784|- 170+ 3627|- 1464|+ 3347|- 896
11l Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) - 160 1961- 145427|- 1313611- 328111- 31884|- 24125|- 425401- 19376|- 26074|- 1900

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen

ist ab 1996 geandert. —

2 Geschatzt. — 3 Einschl. Genuss-Scheine. — 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter
Ertrédge. — 5 Ab 1975 ohne Stiuckzinsen. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte
Optionen sowie Finanztermingeschéfte. — 7 Die hier ausgewiesenen Trans-

72%

aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.
Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich — ausgeschal-
tet. — 8 Ohne Bundesbank. — 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Verande-
rung der Wahrungsreserven.
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8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank bis zum Jahresende 1998 *

Mio DM
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Wahrungs-  |Forde- sonstige Verbind- Verbind- Auslands-
fonds und rungen Forde- lichkeiten lichkeiten position
Devisen Sonder- an die rungen aus dem aus (Spalte 1
und ziehungs- EZB 2) an das Auslands- Liquiditats- |abzuglich
insgesamt zusammen |Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft4)  |U-Schatzen |Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
120 985 119 544 13 688 72 364 11 445 22 048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107
* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl.

Abs. 2 des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu
den Bilanzkursen des Vorjahres. — 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. —
2 Europaische Zentralbank (bis 1993 Forderungen an den Européischen

Kredite an die Weltbank. — 4 Einschl. der durch die Bundesbank an
Gebietsfremde abgegebenen Liquiditatspapiere; ohne die von Marz 1993 bis
Maérz 1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte
10 ausgewiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wéhrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und auBerhalb Forderungen |an Ansassige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Waéhrungs- Eurosystems |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1) 3) (netto) 2) Landern lichkeiten 3) 4) |Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29312 8461 56 167 140 1225 1" 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1 6179 135779
100 762 93815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94170
76 147 93215 35005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6 548 29 292 312 20796 667 7935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6 285 123 983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
230775 99 185 68 194 3285 27 705 350 128 668 2573 30 169 200 607
323 286 125 541 83939 15969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
306 623 126 129 85 449 15723 24 957 350 172779 7 366 9274 297 349
323286 125 541 83939 15969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
326 161 127 966 84917 16 350 26 699 350 189 759 8 086 10 066 316 095
352 969 134 669 89 796 17 327 27 546 50 209 481 8770 9573 343 396
364 072 134 826 90 158 17 176 27 491 50 219 417 9780 9421 354 651
377729 142 021 96 677 17 290 28 054 50 225677 9982 11833 365 897
444 480 157 385 108 045 18 854 30 486 50 267 464 19 580 13024 431 455
444 756 160 629 110 727 19 039 30 863 50 261416 22 662 11220 433 536
452 125 145 637 98 074 18 507 29 056 50 283 223 23216 11557 440 569
473 073 155 245 106 417 18798 30030 50 294 597 23181 10910 462 163
496 333 150 758 105 059 18 188 27 511 50 321979 23547 10 995 485 338
472762 150 481 105 507 17 972 27 002 50 298 661 23569 12729 460 032
497 807 162 835 115 698 18 397 28 740 50 311444 23479 11281 486 526
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
492 995 152 428 106 493 18 667 27 268 50 314 944 25574 13719 479 276
515777 156 964 111 426 18 532 27 005 50 333010 25754 12 100 503 677

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb
und auBerhalb der Europaischen Wé&hrungsunion. Bis Dezember 2000 sind
die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund der Neubewertung zu Markt-
preisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Be-
standes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar
2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. — 1 Einschl.
Kredite an die Weltbank. — 2 Enthaélt auch die Salden im grenzuberschreiten-

den Zahlungsverkehr der Bundesbank innerhalb des Eurosystems. Ab Novem-
ber 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale Forde-
rungen und Verbindlichkeiten gegentber nationalen Zentralbanken auBer-
halb des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). — 3 Vgl. An-
merkung 2. — 4 Ohne vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zugeteilte
Sonderziehungsrechte in Héhe von 12 059 Mio SZR. — 5 Euro-Er6ffnungs-
bilanz der Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegenlber dem Ausland *

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- | empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- |An-
Monatsende insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen|insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen
Alle Lander
2007 509 178| 162654| 346524| 196178| 150346| 139842 10504| 650966| 111543| 539423| 404904| 134519 82979 51540
2008 553 465 173 255] 380210| 227 055 153 155 140 520 12635| 707 704 147 242 560462 424211 136 251 79 980 56 271
2009 593 591 209729| 383862 240727 143 135 130 605 12530| 754355 159667 | 594688| 457468 137 220 80 759 56 461
2010 670695| 242028| 428667 272426| 156241| 143032 13209| 804695| 159601| 645094| 498310 146784 88 288 58 496
2010 Aug. 664 596 | 242139 422457| 273551 148 906| 135959 12947 | 774005 160937 613068| 476 192 136 876 77 825 59 051
Sept. 672434| 244650 427784 271792 155 992 143 109 12883 787250 160457 | 626793| 483082 143 711 85 380 58 331
Okt. 683202 252235| 430967| 272552| 158415| 145453 12962| 781921| 158873| 623048| 478370| 144678 85 057 59 621
Nov. 691745| 256099 435646| 275907| 159739| 146465 13274| 790855| 157005| 633850| 490909 142941 84 471 58 470
Dez. 670695| 242028 428667| 272426| 156241| 143032 13209| 804695| 159601| 645094| 498310| 146784 88 288 58 496
2011 Jan. 6906711 262346| 428325| 274046| 154279| 140978 13301| 807638| 161551| 646087| 502425| 143662 84 387 59 275
Industrielander »
2007 452 354| 160666| 291688 180564| 111124| 103104 8020| 590 245 110 291 479 954| 384024 95930 69 347 26 583
2008 489 430 171387] 318043| 207 807 110 236 101 002 9234| 643652 145045] 498 607| 402020 96 587 68 148 28 439
2009 531796| 208571 323225| 220778 102 447 93 566 8 881 684 984 157 343 | 527 641 431 525 96 116 68912 27 204
2010 598 167| 240915| 357252 249497| 107755 98 428 9327| 723154| 157032| 566 122| 464105| 102017 73987 28 030
2010 Aug. 593422| 240922| 352500 250330 102 170 93 149 9021 694 597 158474 536 123| 443918 92 205 64 136 28 069
Sept. 601955| 243577 358378| 249752| 108626 99 464 9162| 707632| 158032 549600| 450494 99 106 70 953 28 153
Okt. 611474| 251150 360324| 250499| 109825| 100639 9186| 701318| 156477 | 544841 445402 99 439 70917 28522
Nov. 618770 255037 363733| 252972| 110761| 101378 9383| 709900| 154412| 555488| 457039 98 449 70 807 27 642
Dez. 598 167| 240915| 357252| 249497| 107755 98 428 9327| 723154| 157032 566 122| 464105| 102017 73 987 28 030
2011 Jan. 618547| 261226| 357321 250 880 106 441 97 001 9440| 725638 158 983 566 655| 468 599 98 056 69 707 28 349
EU-Lander M
2007 364 105 154 644 | 209 461 127 080 82 381 75942 6439| 489234 105022| 384212| 318769 65 443 46 262 19 181
2008 398 833 164762 234071 151 391 82 680 75192 7488| 536351 137208 399 143| 331498 67 645 46 188 21457
2009 443431 200400| 243031| 165986 77 045 70 051 6994| 579596| 141633| 437963| 367980 69 983 48 977 21006
2010 494360| 230746| 263614| 184862 78 752 71525 7227| 615655| 148327| 467328 395566 71762 50 035 21727
2010 Aug. 490 857| 231119| 259738 185 505 74 233 67 214 7019| 594001 150859 443 142| 378415 64 727 43 375 21352
Sept. 497799| 233913| 263886| 184416 79 470 72 345 7125| 607004| 150568| 456436| 386287 70 149 48 554 21595
Okt. 507 565| 241041| 266524| 185621 80 903 73 746 7157| 601915| 148864| 453051| 382610 70 441 48 398 22 043
Nov. 512954| 244791 268163| 186970 81193 73 999 7194| 606808| 146835| 459973| 390409 69 564 48 192 21372
Dez. 494360| 230746| 263614| 184862 78 752 71525 7227| 615655| 148327 467328| 395566 71762 50 035 21727
2011 Jan. 514 651 250 221 264 430 186 587 77 843 70 465 73781 618 229 1510161 467 2131 397 705 69 508 47 397 22111
darunter: EWU-Mitgliedslander 2
2007 251718 118 112 133 606 79 745 53 861 49 537 4324| 367318 56 632| 310686| 269095 41 591 28 964 12 627
2008 281518| 130226| 151292 96 968 54324 49 408 4916| 415221 81703| 333518| 290093 43 425 29 768 13 657
2009 321991 159 740 162 251 114 378 47 873 43179 4694| 466 064 91792| 374272| 332280 41992 28 397 13 595
2010 366 774| 184299 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 494943 95687 | 399256| 351352 47 904 33444 14 460
2010 Aug. 359434| 178267| 181167 131143 50 024 45 343 4681| 477825 97036 380789| 336938 43 851 30 067 13784
Sept. 359033| 177769 181264| 128550 52714 47 955 4759| 486168 96 833| 389335| 342797 46 538 32586 13952
Okt. 366 788| 183493| 183295| 129606 53 689 48 902 4787| 479397 92637| 386760| 339379 47 381 32835 14 546
Nov. 372095| 188272| 183823| 129880 53943 49 177 4766| 486352 93415| 392937| 345919 47 018 32 648 14 370
Dez. 366 774| 184299 182 475 130430 52 045 47 239 4806| 494943 95687 | 399256| 351352 47 904 33444 14 460
2011 Jan. 381459 198 1081 183 351 130 629 52722 47 870 4852| 494333 947671 399566| 352951 46 615 31853 14762
Schwellen- und Entwicklungslander 3
2007 56 824 1988 54 836 15614 39 222 36 738 2484 60721 1252 59 469 20 880 38 589 13632 24 957
2008 64 035 1868 62 167 19 248 42919 39518 3401 64 052 2197 61855 22191 39 664 11832 27 832
2009 61795 1158 60 637 19 949 40 688 37 039 3649 69 371 2324 67 047 25943 41 104 11847 29 257
2010 72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2569 78 972 34 205 44767 14 301 30 466
2010 Aug. 71174 1217 69 957 23 221 46 736 42 810 3926 79 408 2463 76 945 32274 44 671 13 689 30982
Sept. 70 479 1073 69 406 22 040 47 366 43 645 3721 79618 2425 77 193 32588 44 605 14 427 30178
Okt. 71728 1085 70 643 22 053 48 590 44 814 3776 80 603 2396 78 207 32968 45 239 14 140 31099
Nov. 72 975 1062 71913 22935 48 978 45 087 3891 80 955 2593 78 362 33870 44 492 13 664 30 828
Dez. 72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2 569 78972 34 205 44 767 14 301 30 466
2011 Jan. 72124 1120 71004 23 166 47 838 43 977 3861 82 000 2568 79 432 33826 45 606 14 680 30926

* Bis November 2009 einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten
von Privatpersonen in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der
Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem Ausland werden im Abschnitt
IV Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgan-
ge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit
den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar. — 1 Ab
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Januar 2007 einschl. Bulgarien und Ruménien. — 2 Ab Januar 2007 einschl.
Slowenien; ab Januar 2008 einschl. Malta und Zypern; ab Januar 2009
einschl. Slowakei; ab Januar 2011 einschl. Estland. — 3 Alle Lander, die nicht
als Industrielander gelten. Bis Dezember 2010 einschl. Niederlandische
Antillen; ab Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba und Curacao
und St.Martin (niederl.Teil).
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11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fur ausgewahlte Wahrungen »

1EUR=... WE
Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Koénigreich
AUD CNY 1) DKK JPY CAD NOK SEK CHF usbD 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
1,6903 9,9431 7,4428 133,14 1,5752 8,5964 10,1976 1,5148 1,4562 0,89135
1,6341 10,1152 7,4438 133,91 1,5619 8,3596 10,3102 1,5138 1,4816 0,91557
1,6223 10,1827 7,4415 132,97 1,5805 8,4143 10,3331 1,5105 1,4914 0,89892
1,6185 9,9777 7,4419 131,21 1,5397 8,4066 10,4085 1,5021 1,4614 0,89972
1,5624 9,7436 7,4424 130,34 1,4879 8,1817 10,1939 1,4765 1,4272 0,88305
1,5434 9,3462 7,4440 123,46 1,4454 8,0971 9,9505 1,4671 1,3686 0,87604
1,4882 9,2623 7,4416 123,03 1,3889 8,0369 9,7277 1,4482 1,3569 0,90160
1,4463 9,1505 7,4428 125,33 1,3467 7,9323 9,6617 1,4337 1,3406 0,87456
1,4436 8,5794 7,4413 115,83 1,3060 7,8907 9,6641 1,4181 1,2565 0,85714
1,4315 8,3245 7,4409 110,99 1,2674 7.9062 9,5723 1,3767 1,2209 0,82771
1,4586 8,6538 7,4522 111,73 1,3322 8,0201 9,4954 1,3460 1,2770 0,83566
1,4337 8,7520 7,4495 110,04 1,3411 7,9325 9,4216 1,3413 1,2894 0,82363
1,3943 8,8104 7,4476 110,26 1,3515 7,9156 9,2241 1,3089 1,3067 0,83987
1,4164 9,2665 7,4567 113,67 1,4152 8,1110 9,2794 1,3452 1,3898 0,87638
1,3813 9,0895 7,4547 112,69 1,3831 8,1463 9,3166 1,3442 1,3661 0,85510
1,3304 8,7873 7,4528 110,11 1,3327 7,9020 9,0559 1,2811 1,3220 0,84813
1,3417 8,8154 7,4518 110,38 1,3277 7.8199 8,9122 1,2779 1,3360 0,84712
1,3543 8,9842 7,4555 112,77 1,3484 7,8206 8,7882 1,2974 1,3649 0,84635
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Refe- Devisenkursstatistik. — 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse der EZB. —
renzkurse der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistisches Beiheft 5 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis 29. Dezember 2000.
12. Euro-Mitgliedslander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Waéhrung 1SO-Wahrungscode 1 EUR= ... WE
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzoésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1 936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1.Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1.Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1.Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1.Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1.Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
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13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft *

1.Vj.1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der be-
treffenden Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit
dem Verfahren der EZB zur Ermittlung des effektiven Wechselkurses des
Euro (siehe Monatsbericht, November 2001, S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff,,
Mai 2008, S. 41 und November 2010, S. 44 f). Zur Erlauterung der Methode
siehe Occasional Paper Nr. 2 der EZB (www.ecb.int). Ein Ruckgang der Werte
bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. — 1 Berechnungen der
EZB anhand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der
Euro-Wechselkurse gegentiber den Wahrungen folgender Lander: Austra-
lien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litau-
en, Norwegen, Polen, Rumaénien, Schweden, Schweiz, Singapur, Sudkorea,
Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich und Vereinigte Staa-
ten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzun-
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Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-40 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 23 ausgewadhlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnsttick-
real, auf Deflatoren | kosten real, auf 24 ausge-
Basis der des Brutto-  |in der Basis der Lander wahlte
Verbraucher- |inlands- Gesamt- Verbraucher- auBerhalb |36 Industrie- 36 56
nominal preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal preisindizes |insgesamt  |EWU-Lander |der EWU Lander 5) 6) |lander 7) Lander 5) Lénder 8)
96,2 96,0 95,9 96,5 96,5 95,8 97,7 99,5 95,6 97,6 98,1 98,0 97,7
86,9 86,5 85,9 85,6 87,9 85,8 91,6 97,1 85,1 91,0 92,8 91,9 90,9
87,6 87,2 86,5 84,7 90,4 87,1 91,2 95,9 85,6 90,3 92,9 91,3 90,8
90,0 90,3 89,5 87,7 94,8 90,7 91,8 95,1 88,1 90,7 93,5 91,9 91,7
100,6 101,5 100,3 98,1 106,8 101,6 95,1 94,1 96,9 94,4 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,0 102,0 11,4 105,3 95,4 93,0 99,3 94,5 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,1 99,6 109,4 102,7 94,1 91,4 98,3 92,4 98,4 96,9 96,5
102,8 103,8 100,4 98,8 109,4 102,0 92,9 89,8 97,8 90,9 98,5 96,4 95,8
106,4 106,8 102,6 100,8 113,0 104,3 93,9 89,0 101,7 91,4 100,8 97,9 97,1
110,4 109,9 105,1 104,1 117,9 107,1 94,1 87,4 105,0 91,1 102,4 98,4 97,6
11,7 110,6 106,2 106,1 120,6 108,0 93,8 87,5 103,8|p) 91,8 102,0 98,5 97,9
104,6 103,0 112,3 99,3 97,6 98,9 94,5 92,9
106,2 106,6 112,6 104,0 100,9 97,9 96,9
105,8 106,1 102,4 100,4 112,6 103,8 93,8 88,8 101,6 91,3 100,5 97,5 96,7
106,8 107,1 113,5 104,6 101,2 98,1 97,3
107,9 108,1 114,4 105,2 101,6 98,4 97,5
109,4 109,5 104,4 103,1 116,1 106,7 94,3 88,2 104,0 91,6 102,5 99,4 98,5
109,5 109,4 116,0 106,3 102,3 99,0 98,0
110,1 109,9 116,6 106,8 102,4 99,0 98,0
109,8 109,2 105,8 104,3 116,4 106,2 94,7 88,0 105,6 91,8 102,5 98,6 97,7
112,5 112,2 119,8 109,4 103,3 99,8 99,2
113,6 113,1 121,2 110,3 103,6 99,8 99,2
113,1 112,7 107,7 106,9 120,4 109,7 95,4 87,5 108,2 92,2 103,6 99,7 98,9
112,8 112,5 120,3 109,4 103,5 99,3 98,5
113,0 112,4 120,5 109,4 103,9 99,3 98,6
110,8 110,0 105,3 104,5 117,7 106,6 94,4 87,1 106,2 90,9 102,8 98,2 97,1
109,1 108,3 116,3 105,2 101,9 97,4 96,5
105,6 105,0 113,7 102,8 99,9 95,8 95,1
104,8 104,3 101,8 100,9 112,9 102,0 92,0 87,1 99,8 89,6 99,8 95,6 94,9
110,0 109,5 118,7 107,2 101,7 97,9 97,5
109,8 109,2 118,7 107,1 101,5 97,9 97,5
108,7 108,1 104,7 104,5 117,8 106,2 92,6 87,2 101,2 91,0 100,7 97,7 97,4
11,2 110,3 120,5 108,3 101,6 98,4 98,1
110,3 109,5 119,1 107,1 101,6 98,0 97,5
110,9 109,9 105,9 105,5 119,6 107,3 93,6 87,6 103,4 91,8 101,7 98,1 97,5
112,0 11,1 120,8 108,5 102,1 98,8 98,2
111,6 110,4 120,6 107,8 102,0 98,4 97,8
111,6 110,5 106,4 106,1 120,7 108,0 94,2 87,8 104,5 92,0 102,1 98,5 97,9
112,9 111,5 122,0 108,9 102,4 98,8 98,2
114,2 112,7 123,0 109,6 102,9 99,4 98,7
114,0 112,4 107,6 108,2 122,9 109,4 94,6 87,6 106,0 92,3 102,7 99,2 98,5
113,0 111,2 121,7 108,1 102,5 98,8 98,0
110,8 108,9 119,2 105,5 101,5 97,6 96,5
108,0 106,0 102,5 102,6 116,3 102,7 92,7 87,3 101,4 90,3 100,4 96,2 95,0
107,4 105,9 115,2 102,2 100,4 95,9 94,5
106,1 104,6 113,5 100,7 99,7 95,1 93,5
102,8 101,4 97,4 97,4 109,9 97,5 90,8 87,0 96,7 88,3 98,3 93,6 91,9
100,6 99,4 107,7 95,6 97,1 92,6 90,8
102,5 101,0 109,9 97,5 97,8 93,5 91,8
102,1 100,5 96,6 96,0 109,5 97,0 90,2 87,0 95,2 |p) 87,9 97,6 93,2 91,6
102,5 100,8 110,0 97,3 97,7 93,2 91,6
106,0 104,1 113,8 100,3 99,3 94,8 93,3
104,7 102,7 112,5 99,0 97,2 98,9 94,3 92,7
102,6 100,5 110,1 96,8 97,9 93,3 91,6
102,4 100,2 110,1 96,7 97,9 93,1 91,4
103,4 101,2 11,4 97,8 98,3 93,5 91,9

gen berucksichtigt. — 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die EWK-20-Gruppe
(siehe FuBnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien,
Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexi-
ko, Neuseeland, Philippinen, Russische Foderation, Sudafrika, Taiwan, Thai-
land, Turkei und Venezuela. — 3 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte. —
4 EWU-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien,
ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei) sowie Dane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Ko-
nigreich und Vereinigte Staaten. — 5 EWU-Lander sowie EWK-20-Lander. —
6 Aufgrund fehlender Daten fur den Deflator des Gesamtabsatzes ist China
in dieser Berechnung nicht bertcksichtigt. — 7 Landerkreis wie FuBnote 4
zzgl. ab 2011 einschl. Estland. — 8 EWU-Lander sowie EWK-40-Lander (sieche
FuBnote 2).
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Aufsatze im Monatsbericht

April 2010

—  Zur Verschuldung und Zinsbelastung des Staa-
tes in Deutschland

—  Schwellenlénder in der Finanzkrise — Der Ein-
fluss grenziberschreitender Bankkredite

Mai 2010
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2010

Juni 2010

—  Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen 2010
und 2011

—  Unsicherheit von makrodkonomischen Pro-
gnosen

— Ausgedehnter Investitionszyklus bei stabilen
Preisen: Angebot und Nachfrage am deut-
schen Wohnungsmarkt in langerfristiger Pers-
pektive

— Das Ganze und seine Teile: Aggregationspro-
bleme saisonbereinigter Daten

Juli 2010

—  Zur Problematik makrotkonomischer Ungleich-
gewichte im Euro-Raum

— Nominale und reale Wechselkursentwicklung
wahrend der Finanzkrise

—  Frohjahrskonferenz der Deutschen Bundes-
bank 2010 - Internationale Risikoteilung und
globale Ungleichgewichte

August 2010
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2010

78%*

September 2010

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2009

— Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz aus
Sicht der Bankenaufsicht

—  Die aufsichtliche Offenlegung nach Saule3 im
Baselll-Ansatz

Oktober 2010
— Deutschland in der Finanz- und Wirtschafts-
krise

November 2010
—  Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2010

Dezember 2010

—  Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Ge-
samtwirtschaftliche Vorausschatzungen 2011
und 2012

—  Ertragslage und
deutscher Unternehmen im Jahr 2009

—  Entwicklung, Aussagekraft und Regulierung
des Marktes fur Kreditausfall-Swaps

Finanzierungsverhaltnisse

Januar 2011

—  Der Banknotenkreislauf und das Banknoten-
Recycling in Deutschland

—  Der Auslandsumlauf von in Deutschland emit-
tierten Euro-Banknoten

— Anlegerverhalten in Theorie und Praxis

— Anforderungen an die Konjunkturbereinigung
im Rahmen der neuen Schuldenregel

Februar 2011
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2010/2011

Marz 2011

—  Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2010

— Ansatze zur Messung und makroprudenziellen
Behandlung systemischer Risiken

— Konsequenzen fiur die Geldpolitik aus der
Finanzkrise



Statistische Beihefte zum Monatsbericht

1 Bankenstatistik (monatlich)
Kapitalmarktstatistik (monatlich)®

Zahlungsbilanzstatistik (monatlich)"

A W oN

Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen
(monatlich)®

5 Devisenkursstatistik (vierteljahrlich)

Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europdische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wéhrung und Wirtschaft, Mai 19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975 bis
1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Model:

MEMMOD, Juni 2000

Multi-Country

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Weltweite Organisationen und Gremien im Bereich
von Wahrung und Wirtschaft, Marz 20032

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

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder, recht-
licher Rahmen, Geschichte, April 20062

Die Europadische Wirtschafts- und Wahrungsunion,
April 2008

Statistische Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien und Kundensystematik,
Januar 20113
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2 Bankenstatistik Kundensystematik Firmenver-
zeichnisse, Marz 201123

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 200823

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungsrechnung fur Deutschland 1991 bis
20009, Juni 20103

5 Hochgerechnete Angaben aus Jahresabschlis-
sen deutscher Unternehmen von 1997 bis
2007, November 2009

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen deut-
scher Unternehmen von 2006 bis 2007,
Mai 201023

7 Erlauterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, Mé&rz 2009

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepublik
Deutschland, 2. Auflage, Mai 19909

9 Wertpapierdepots,
August 2005

10 Bestandserhebung Uber Direktinvestitionen,
April 20107

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2010

12 Technologische Dienstleistungen in der Zah-
lungsbilanz, Juni 20082

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verftigbar.

1 Nur die Tabellenkopfe und die Erlduterungen sind in
englischer Sprache erhaltlich.

2 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache er-
schienen.

3 Nur im Internet verftigbar.
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Diskussionspapiere®

Reihe 1:
Volkswirtschaftliche Studien

20/2010
Macroeconomic factors and micro-level bank risk

21/2010
How useful is the carry-over effect for short-term
economic forecasting?

22/2010
Deep habits and the macroeconomic effects of
government debt

23/2010
Price-level targeting when there is price-level drift

24/2010
The home bias in equities and distribution costs

25/2010
Instability and indeterminacy in a simple search
and matching model

26/2010
Toward a Taylor rule for fiscal policy

27/2010
Forecast uncertainty and the Bank of England
interest rate decisions

01/2011
Long-run growth expectations and ,global imbal-
ances”

02/2011
Robust monetary policy in a New Keynesian model
with imperfect interest rate pass-through

80~

Reihe 2:
Studien zu Banken und Finanzwirtschaft

13/2010
Are banks using hidden reserves to beat earnings
benchmarks? Evidence from Germany

14/2010
How correlated are changes in banks' net interest
income and in their present value?

01/2011
Contingent capital to strengthen the private safety
net for financial institutions: Cocos to the rescue?

02/2011
Gauging the impact of a low-interest rate environ-
ment on German life insurers

03/2011
Do capital buffers mitigate volatility of Bank lend-
ing? A simulation study

04/2011
The price impact of lending relationships

Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Européischen Systems der Zen-
tralbanken und der Europaischen Zentralbank,
Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar 20082

2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung, Feb-
ruar 20082

* Diskussionspapiere ab dem Ver&ffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfugbar.

Weitere Anmerkungen siehe S. 79*.
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