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Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die konjunkturelle Erholung der deutschen
Wirtschaft hat im ersten Vierteljahr 2011
neuen Schwung erhalten. Nachdem das Vor-
quartal durch die Einflisse des besonders
strengen Winterwetters im Dezember belas-
tet worden war, profitierte in den ersten Mo-
naten nach dem Jahreswechsel vor allem die
Bauwirtschaft, aber auch einige Dienstleis-
tungsbereiche, von Nachhol- und Aufhol-
effekten. Die Industrieproduktion setzte ihren
Aufwartstrend fort.

Die positive gesamtwirtschaftliche Grundten-
denz sollte im zweiten Vierteljahr 2011 anhal-
ten. Es durften sich dann zwar keine nen-
nenswerten Nachholeffekte mehr ergeben,
aber die kraftige Zunahme der Auftrage so-
wohl aus dem Inland als auch aus dem Aus-
land in den ersten beiden Monaten dieses
Jahres sollte eine weitere Steigerung der in-
dustriellen Produktion nach sich ziehen. Die
Ereignisse in Japan haben bislang die Ge-
schaftserwartungen der Unternehmen ledig-
lich in einem geringen Umfang beeinflusst.
Wenn es gelingt, Stérungen in den Lieferket-
ten zu vermeiden beziehungsweise schnell zu
beheben, bleiben die Auswirkungen auf die
deutsche Wirtschaft begrenzt.

Industrie

Die industrielle Erzeugung ist im Februar
2011 gegeniber dem leicht nach oben revi-
dierten Vormonatsstand saisonbereinigt um
1% % gestiegen. Im Durchschnitt der Mo-

Konjunkturelle
Erholung

mit neuem
Schwung

Produktion



T8 DEUTSCHE
* 8 BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
April 2011

Zur Wirtschaftslage in Deutschland® nate Januar und Februar belief sich der Zu-

wachs gegenlber dem Schlussquartal 2010

onbereiniat '
S auf 1% %. Insbesondere die Hersteller von
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Industrie Vorleistungsgltern verzeichneten eine kraf-
. Bau- . . . .
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Produktion und
Auftrags-
eingang

monatsdurchschnitt Januar/Februar belief sich
der Zuwachs gegentber dem Stand vom
Herbst auf 2% %. Die Warenausfuhren stie-
gen in den ersten beiden Monaten dieses Jah-
res gegentber dem Vorquartal dem Wert
nach und saisonbereinigt um 1% an. In dhn-
licher GréBenordnung nahmen die Auslands-
umsatze der Industrie zu. Das Plus bei den
Wareneinfuhren fiel mit 3% % zwar spurbar
hoher aus; dies erklart sich jedoch im Wesent-
lichen durch starkere Preissteigerungen.

Bauhauptgewerbe

Die Produktion im Bauhauptgewerbe hat
im Februar 2011 saisonbereinigt betrachtet
nochmals zugelegt, nachdem es im Vormo-
nat bereits zu einer starken Gegenbewegung
zu den witterungsbedingten Produktionsaus-
fallen im Dezember gekommen war. Im Mit-
tel der Monate Januar und Februar wurde die
Erzeugung gegentber dem Schlussquartal
2010 um 12% % gesteigert; dabei verteilte
sich der Zuwachs gleichmaBig auf Hoch- und
Tiefbau. Nach dem starken Rickgang im De-
zember verzeichneten auch die ebenfalls wit-
terungsabhangigen  Auftragseingange im
Januar — aktuellere Daten liegen derzeit noch
nicht vor — wieder ein Plus. Gegeniber dem
Vorquartal gingen allerdings nur im Hochbau
mehr Auftrage ein. Der Tiefbau verharrte auf
einem gedrickten Niveau. Analog dazu
schrankten die offentlichen Auftraggeber
ihre Nachfrage erheblich ein, wahrend der
private Wohnungsbau und die gewerblichen
Auftraggeber ihre Nachfrage kraftig aus-
dehnten.
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Arbeitsmarkt

Im Februar 2011 hat sich die bereits glinstige
Arbeitsmarktlage weiter verbessert. Die Zahl
der Erwerbstdtigen im Inland erhohte sich
spurbar. Vorlaufigen Berechnungen des Sta-
tistischen Bundesamtes entsprechend gingen
saisonbereinigt 33 000 Personen mehr einer
bezahlten Tatigkeit nach als im Monat zuvor.
Im Vorjahrsvergleich belief sich das Plus auf
494 000 (+1,2%). Die sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung stieg im Januar mit
2,2 % gegeniber dem Vorjahr duBerst kraf-
tig. Das ifo Beschaftigungsbarometer er-
reichte im Marz einen neuen Hochststand,
und auch dem Stellenindex der Bundesagen-
tur far Arbeit zufolge halt sich die Einstel-
lungsbereitschaft der Unternehmen auf an-
haltend hohem Niveau.

Der aufwartsgerichtete Trend bei der Be-
schaftigung wirkt sich weiterhin positiv auf
die Entwicklung der Arbeitslosigkeit aus. Im
Marz sank die Zahl der als arbeitslos regis-
trierten Personen erheblich um saisonberei-
nigt 55 000 auf 3,00 Millionen. Die Arbeits-
(BA-Konzept)
saisonbereinigt um 0,2 Prozentpunkte auf

losenquote verringerte sich
7,1%. Ein Jahr zuvor war sie noch um 0,9 Pro-
zentpunkte hoher.

Preise

Nach einem vorUbergehenden Rickgang in-
folge des Erdbebens in Japan setzten die Roh-
6lnotierungen unter dem Eindruck der Situa-
tion im nordlichen Afrika und positiver US-
Konjunkturdaten in der zweiten Marzhalfte
ihre steile Aufwartsbewegung fort. Im Durch-

Beschéftigung

Arbeitslosigkeit

Internationale
Rohélpreise
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schnitt des Monats Ubertraf der Kassakurs fur
die Sorte Brent mit beinahe 115 US-$ je Fass
seine Notierung im Februar um knapp 10 %.
In Euro gerechnet waren es wegen der anhal-
tenden Aufwertung gut 7 %. Im April stiegen
die Rohdélnotierungen weiter an, sodass sich
der Kassakurs bei Abschluss dieses Berichts
auf 122 US-$ belief. An den Terminmaérkten
wird fur die Zukunft mit einer gewissen Ent-
spannung gerechnet. Lieferungen in sechs
Monaten wurden mit einem Abschlag von
2 US-$ gehandelt. Fur 18 Monate waren es
sogar 7 US-$.

Auf Absatzstufen
schwachte sich der zuvor auBerst kraftige

den  vorgelagerten
Preisanstieg im Februar etwas ab. Dies lag
wohl vor allem daran, dass Rohdl in den ers-
ten drei Wochen des Monats noch kaum ho-
her notierte als im Januar. DarUber hinaus
dirfte die erneute Erholung des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar preisdédmpfend gewirkt
haben. Einfuhren verteuerten sich mit saison-
bereinigt +0,8 % nur etwa halb so stark wie
im Januar. Bei den mit Verzégerung reagie-
renden gewerblichen Erzeugerpreisen fiel die
Moderation mit +0,7 % verhaltener aus. Der
Vorjahrsabstand blieb bei den Einfuhrpreisen
mit +11,9 % unverandert. Bei den Erzeuger-
preisen im Inlandsabsatz weitete er sich auf
+6,4 % aus.

Infolge des Preisschubs bei Rohol Ende Feb-
ruar sind die Verbraucherpreise im Marz mit
saisonbereinigt +0,5 % sehr kraftig angestie-
gen. Bei Nahrungsmitteln glichen sich zwar
starke, aber gegenlaufige Bewegungen bei
Kaffee und Molkereiprodukten einerseits so-
wie Obst und Gemdise andererseits saison-

bereinigt weitgehend aus. Die Preise gewerb-
licher Waren und Dienstleistungen stiegen
saisonbereinigt an. Wegen eines Basiseffekts
infolge der kraftigen Preisanhebungen bei
Energie im Marz 2010 belief sich der Vor-
jahrsabstand der Verbraucherpreise beim na-
tionalen Index unverandert auf +2,1%, beim
harmonisierten Index weitete er sich leicht
von +2,2 % auf +2,3 % aus.

Offentliche Finanzen?

Kommunalfinanzen

Die kommunalen Haushalte verzeichneten im
letzten Quartal 2010 einen Uberschuss von
1% Mrd €, nach einem Defizit von 2 Mrd €
vor Jahresfrist.2 Ausschlaggebend fir die
Verbesserung waren ein deutlich hoheres
Steuerauftkommen und Zuwachse bei Zuwei-
sungen und sonstigen laufenden Ertragen,
wahrend das Ausgabenwachstum verhalten
blieb.

Im Gesamtjahr 2010 stieg das Defizit trotz
einer gunstigen gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung noch etwas auf gut 7% Mrd € an
(Vorjahr: gut 7 Mrd €). Die Einnahmen legten
um 2% % (bzw. 4> Mrd €) zu. Der Zuwachs
+2%% 1

der Steuereinnahmen bzw.

1 Im Rahmen der Kurzberichte werden aktuelle Ergebnis-
se der offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljah-
resberichten (Februar, Mai, August, November) erfolgt
eine umfassende Darstellung der Entwicklung der &ffent-
lichen Haushalte im jeweils vorangegangenen Quartal.
Detaillierte statistische Angaben zur Haushaltsentwick-
lung und zur Verschuldung finden sich im Statistischen
Teil dieses Berichts.

2 Der Finanzierungssaldo fur das vierte Quartal wurde
aus den jlngsten Angaben des Statistischen Bundesam-
tes zum kumulierten Jahresergebnis errechnet.

Zwar Uber-
schuss im vier-
ten Quartal
2010, ...

... aber hohes
Defizit im
Gesamtjahr



Mrd €) beruhte auf der positiven Entwicklung
bzw. 2
Mrd € nach Abzug der Umlage), wahrend die

bei der Gewerbesteuer (+7% %
Ertrdge aus dem Einkommensteueranteil
deutlich riickldufig waren. Der Rickgang bei
den im Regelfall verzégert abgerechneten
und zugleich an die damals negativen Erwar-
tungen hinsichtlich des Steueraufkommens
gekoppelten Schltsselzuweisungen (- 72 %
bzw. —2 Mrd €) wurde durch héhere inves-
tive Zuweisungen der Lander (+ 122 % bzw.
1 Mrd €), darunter insbesondere die Mittel
aus dem Konjunkturpaketll, und hohe Zu-
wachse bei Gebuhren, sonstigen laufenden
Ertrdgen und Einnahmen der Kapitalrech-
nung Uberkompensiert. Auf der Ausgaben-
seite wurde ein Anstieg um knapp 3 % (bzw.
5 Mrd €) verzeichnet. Der GroBteil entfiel da-
bei auf die starken Zuwachse beim laufenden
Sachaufwand (+5% % bzw. 2 Mrd €) und
den Sozialleistungen (+ 42 % bzw. 2 Mrd €).
Aber auch die — maBgeblich durch das
Konjunkturpaketll angetriebenen — Sachinves-
titionen (+ 5%2% bzw. gut 1 Mrd €) und die
Personalausgaben (+ 2 % bzw. 1 Mrd €) leg-
ten zu. Rucklaufig waren dagegen insbeson-
dere die Beteiligungserwerbe (nach gréBeren
Einmaltransaktionen in Stuttgart und Min-
chen im Vorjahr), aber auch die Zinsaus-
gaben. Das Statistische Bundesamt weist in-
des weiter darauf hin, dass im Zusammen-
hang mit der schrittweisen Einflhrung der
kaufmannischen Buchfiihrung insbesondere
veranderte Zuordnungen zwischen den Aus-
gabenkategorien Sachaufwand und Sachin-
vestitionen auftreten kénnen.3

Die Kreditmarktschulden stiegen gegenuber
dem Vorjahrsende — erstmals seit finf Jah-
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Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte

Mrd € ) . .
r+4 Vierteljahresergebnis
2008
+2 2009
. |2q10 _.
R |
=2
-4
-6
=€ Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn + 8
+6
2008 +4
+ 2

-2

2009
-4
2010 -6
V -8

1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.vj.
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ren —um 2 Mrd € auf 77 Mrd € an. Offenbar
sind in vielen Kommunen die bis 2008 aufge-
bauten Rucklagen nunmehr aufgebraucht.
Gleichzeitig setzte sich der kraftige Anstieg
der kurzfristigen Kassen- beziehungsweise Li-
quiditatskredite fort. Deren Bestand legte im
Vorjahrsvergleich um 5% Mrd € auf das Re-
kordniveau von 40 Mrd € zu. Dies belegt
die duBerst angespannte Haushaltslage vieler
Gemeinden — nicht zuletzt in Nordrhein-
Westfalen (vgl. zum Landeshaushalt die Aus-
fuhrungen auf S. 10f.). Fir das laufende Jahr
wurde bisher trotz voraussichtlich deutlich
wachsender Steuereinnahmen und hdéherer
Schlusselzuweisungen keine durchgreifende
Verringerung der Defizite in Aussicht gestellt.
In den Folgejahren wird aber die schrittweise

3 Vgl.: Pressemitteilung Nr. 116 des Statistischen Bundes-
amtes vom 22. Marz 2011.

Kréftiger
Anstieg der
Kassenkredite
setzt sich fort

2011 noch
keine durch-
greifende
Verbesserung
angekindigt
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Auswirkungen des Urteils zum nordrhein-westfalischen Nachtragshaushalt 2010

Der nordrhein-westfalische Verfassungsgerichtshof ver-
kiindete am 15. Marz 2011 sein Urteil zum Nachtrags-
haushalt des Landes fur 2010, das auch von grund-
legender Bedeutung fiir die Effektivitdt von Kredit-
grenzen in Deutschland ist. Demnach ist der Nachtrag,
mit dem die Krediterméachtigung trotz der zwischen-
zeitlich eingetretenen deutlichen Verbesserung der
Wirtschaftslage von 6% Mrd € auf 82 Mrd € angeho-
ben werden sollte, verfassungswidrig und nichtig.” Da
die weitere Haushaltsausfiihrung und das SchlieBen
der Bucher aufgrund einer einstweiligen Anordnung
des Gerichts von Mitte Januar 2011 gestoppt wurden,
ergeben sich erstmals unmittelbar einschrankende Aus-
wirkungen fur die Abwicklung eines noch nicht abge-
schlossenen Haushalts. So mussen alle Zahlungen, die
ohne unmittelbare rechtliche Verpflichtung oder mit
der Moglichkeit eines Aufschubs in das nachste Haus-
haltsjahr geleistet wurden, rickgéngig gemacht wer-
den. Betroffen sind insbesondere Zufuhrungen an
mehrere zweckgebundene Rucklagen und das Sonder-
vermoégen zur Vorsorge fur Belastungen aus Garantien
im Zusammenhang mit der WestLB im Gesamtumfang
von gut 2 Mrd €. Insgesamt wird damit die Nettokredit-
aufnahme des Landeshaushalts im vergangenen Jahr
von gut 7 Mrd € auf 5 Mrd € verringert.?

In dem Urteil legen die Richter dar, dass die Voraus-
setzungen fir eine Uberschreitung der durch die
eigenfinanzierten Investitionen definierten Regelkre-
ditgrenze nicht erfullt waren. So auBBern sie Zweifel,
ob eine die nochmalige Ausweitung der Kreditauf-
nahme potenziell rechtfertigende schwerwiegende
Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts
zum Jahresende 2010 Uberhaupt noch vorgelegen
habe und diese Diagnose hinreichend hergeleitet
worden sei. Ausschlaggebend war aber, dass der
Haushaltsgesetzgeber nicht dargelegt hatte, wie mit
den ergriffenen MaBnahmen die unterstellte Stérung
habe abgewehrt werden sollen. Zudem bezweifelten
die Richter nachdricklich, dass die angesprochenen
Zufuhrungen an Rucklagen und das WestLB-Sonder-
vermoégen vor dem Hintergrund noch nicht klar be-
stimmbarer oder nicht unmittelbar bevorstehender
gewichtiger Haushaltsbelastungen mit dem Prinzip
der Wirtschaftlichkeit, das eine enge Begrenzung der
Staatsverschuldung fordert, vereinbar gewesen sei.
Angesichts des unzureichenden Nachweises der Eig-
nung der MaBnahmen verzichtete das Gericht darauf,
die genannten weiteren — augenscheinlich ebenfalls

1 Vgl. dazu: Entscheidung im Verfahren VerfGH 20/10, unter
www.vgh.nrw.de. — 2 Vgl. dazu: Pressemitteilung des Finanzministe-
riums von Nordrhein-Westfalen vom 22. Méarz 2011, NRW bucht Vor-
sorge im Etat 2010 zurlck, unter www.fm.nrw.de. — 3 Vgl. dazu:
Landtagsdrucksache 15/1000, unter www.landtag.nrw.de. — 4 Vgl.:
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schwerwiegenden - Punkte abschlieBend zu beurtei-
len. Insgesamt wird deutlich, dass bei kiinftigen Haus-
haltsgesetzen wesentlich praziser analysiert und argu-
mentiert werden muss, wenn ein Ruckgriff auf die
bisherige Ausnahmeklausel der Neuverschuldungs-
grenze erfolgen soll.

Den Entwurf fur den Landeshaushalt 2011 hatte die
im Sommer 2010 nach der Landtagswahl neu gebil-
dete Landesregierung Nordrhein-Westfalens erst
Mitte Februar vorgelegt. Bei eigenfinanzierten Inves-
titionen von gut 3% Mrd € war darin eine Nettokre-
ditaufnahme von fast 8 Mrd € vorgesehen.? Unmittel-
bar darauf wurde in einer Erganzungsvorlage die vor-
geschlagene Ermachtigung zur Neuverschuldung auf
gut 7 Mrd € reduziert, indem die Ansatze fur die
Steuereinnahmen nach dem gunstiger als erwarteten
Ergebnis 2010 um 2 Mrd € heraufgesetzt wurden und
zusatzlich noch die Halfte dieses Betrages durch ei-
nige gezielte Kirzungen von geplanten Ausgaben-
ermachtigungen sowie durch héhere globale Minder-
ausgaben eingespart werden sollte.? Als Begriindung
fur die erneute Uberschreitung der Kreditgrenze
wurde wiederum die Abwehr einer Stérung des ge-
samtwirtschaftlichen Gleichgewichts in Nordrhein-
Westfalen wie in Deutschland insgesamt angegeben.
So wurde in der Gesetzesbegriindung zur urspriing-
lichen Regierungsvorlage ausgefuihrt, dass die vier
im Stabilitatsgesetz genannten Teilziele — hoher Be-
schaftigungsstand, Preisstabilitdt, auBenwirtschaft-
liches Gleichgewicht und stetiges sowie angemessenes
Wirtschaftswachstum — nach Jahresbeginn 2011 alle-
samt verfehlt und damit weitere MaBnahmen zur
Storungsabwehr erforderlich seien. Die dabei ange-
legten MaBstabe hatten allerdings in den letzten drei
Jahrzehnten die Kreditbegrenzung mehr oder weni-
ger durchgehend aufgehoben. Dagegen hatten der
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und wichtige Wirt-
schaftsforschungsinstitute in ihrer Gemeinschafts-
diagnose schon im Herbst 2010 dazu geraten, die sehr
gunstige Wirtschaftsentwicklung zum Einstieg in die
Konsolidierung zu nutzen. So hat sich auch der Bund
eine Konsolidierung seines Haushalts beginnend mit
dem laufenden Jahr zum Ziel gesetzt.

Zwar haben auch die Haushaltsgesetzgeber in einigen
anderen Bundeslandern far 2011 noch eine Stérungs-
lage diagnostiziert. In den meisten Fallen war dies

Landtagsdrucksache 15/1300. — 5 Dafur sind 2011 offenbar die Ab-
schaffung von Studiengebihren sowie Qualitatsverbesserungen und
Gebuhrensenkungen im Bereich der Kleinkindertagesbetreuung mit
einer Haushaltsbelastung von 2 Mrd € vorgesehen. — 6 Vgl. dazu:
Pressemitteilung des Finanzministeriums, NRW braucht Bildungs-



aber insbesondere in der deutlich friheren Verab-
schiedung der Haushalte begrindet, und zugleich
wurden klare mittelfristige Konsolidierungsperspek-
tiven aufgezeigt. In Nordrhein-Westfalen wird dage-
gen ein Ansatz verfolgt, der als ,,vorsorgende Finanz-
politik” beschrieben wird.

Insbesondere durch umfassende staatliche Bildungs-
angebote sollen zuklUnftige Einkommensausfalle und
Sozialleistungsbedarfe verringert werden.» Allerdings
sind die langfristigen Entlastungswirkungen® un-
sicher und mussten bei den Steuereinnahmen zudem
im Rahmen des Landerfinanzausgleichs geteilt wer-
den. Grundlegender ist aber der Einwand, dass die
Kreditfinanzierung zusatzlicher laufender Ausgaben
mit der Verschuldungsgrenze nicht vereinbar ist,
soweit sie nicht konjunkturellen, sondern — wie in die-
sem Fall — strukturellen Zielsetzungen dient. Weiter-
hin ist offenbar vorgesehen, die fur die Tarifbeschaf-
tigten in der jangsten Lohnrunde vereinbarten Ent-
geltsteigerungen anders als in den Vorjahren ohne
Verzégerung und auch ohne haushaltslagenbedingte
Abstriche auf Beamte und Versorgungsempfanger zu
Ubertragen.” Damit entstehen unmittelbar weitere
Haushaltsbelastungen in dreistelliger Millionenhéhe.
Zur Férderung der unter ebenfalls sehr hoher Anspan-
nung stehenden Kommunalhaushalte sollen zudem
weitere Mittel bereitgestellt werden. Neben 300 Mio €
aus einer bereits 2010 erfolgten Anpassung des
kommunalen Finanzausgleichs sollen 350 Mio € an
Gemeinden gezahlt werden, die den geforderten
Haushaltsausgleich nicht erreichen kénnen. Ange-
sichts der im Durchschnitt sehr hohen Liquiditatskre-
ditbestande der nordrhein-westfalischen Gemeinden
(insgesamt 20 Mrd €) ist allerdings zu bezweifeln, dass
derart begrenzte MaBnahmen eine spurbare Aus-
weitung der Investitionstatigkeit der Kommunen an-
stoBen kénnen, die zur Uberwindung einer gesamt-
wirtschaftlichen Stérungslage grundsatzlich geeignet
ware.®

Fir den Mitte Mai gesetzlich zu verabschiedenden
nordrhein-westfalischen Landeshaushalt 2011 wurden
nach dem Urteil des Verfassungsgerichtshofes inzwi-
schen weitere Anpassungen vorgeschlagen. So sollen
nach den hohen Steuerertragen des ersten Quartals
die diesbezuiglichen Einnahmenansatze noch einmal
um 1% Mrd € angehoben werden. Weiterhin ist eine
Anhebung der Grunderwerbsteuer zum Oktober 2011

investitionen zur Haushaltskonsolidierung, vom 18. Marz 2011. —
7 Vgl.: Pressemitteilung des Finanzministeriums, Tarifabschluss wird
auf Beamtinnen und Beamte Ubertragen, vom 21. Marz 2011. —
8 Vgl. dazu: Einschatzung des Sachverstandigen Dr. Kambeck bei der
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geplant. Auf der Ausgabenseite sind zusatzliche
Kirzungen von etwa 2 Mrd € vorgesehen, die aber zu
einem guten Teil lediglich in Form von héheren glo-
balen Minderausgaben veranschlagt werden sollen.
Bei eigenfinanzierten Investitionen von knapp 4 Mrd €
soll die Ermachtigung zur Nettokreditaufnahme auf
knapp 5 Mrd € und damit trotz verbesserter konjunk-
tureller Lage nur etwa auf das Ist-Niveau des Jahres
2010 gesenkt werden. Somit ist — letztlich zur Finan-
zierung der politischen Schwerpunkte - weiterhin
eine Uberschreitung der Kreditgrenze geplant.

Als Reaktion auf die Anforderungen des Verfassungs-
gerichtshofes wurde eine erweiterte Begriindung fur
die Kreditgrenzenuberschreitung vorgelegt.? Aller-
dings stutzt sich diese weitgehend auf Schatzungen
der Produktionslicke vom Herbst 2010 und blendet
die zwischenzeitlich nochmals deutlich verbesserten
Perspektiven beispielsweise gemaB der klar abwei-
chenden Lagebeurteilung der neuen Gemeinschafts-
diagnose aus. Die Verbindung zwischen geplanter
Kreditaufnahme und AusmaB der Produktionslicke
wird nicht hergestellt, und es wird nicht dargelegt, in-
wiefern der geplante Umfang der Uberschreitung der
Regelkreditgrenze die unterstellte Stérungslage tat-
sachlich zu beheben vermag.

Zusammenfassend scheint es nicht angemessen, aus
der gegenwartigen Datenlage fur das laufende Jahr
auf eine schwerwiegende Stérung des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts zu schlieBen, um eine
Uberschreitung der reguléren Kreditgrenze zu recht-
fertigen. Zudem durfte es selbst einem groBen Land
wie Nordrhein-Westfalen sehr schwer fallen, hin-
reichend groBe Impulse fur die Starkung der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage zu geben, wenn - auf der
Basis einer abweichenden Lagebewertung - gleichzei-
tig die Bundesregierung und auch die europaischen
Partnerstaaten auf einen teilweise strikten Konsoli-
dierungskurs umgeschwenkt sind. Fur alle Lander mit
hohen strukturellen Defiziten bleibt vielmehr ange-
sichts des glnstigen gesamtwirtschaftlichen Umfelds
die durchgreifende Konsolidierung der Haushalte
eine zentrale Aufgabe. Ohne entsprechende frihzei-
tig eingeleitete MaBnahmen bestinde die Gefahr,
dass die im Grundgesetz verankerte Verpflichtung zu
einem (strukturellen) Haushaltsausgleich ohne Neu-
verschuldung ab 2020 kaum einzuhalten ware.

Anhorung des Haushalts- und Finanzausschusses vom 23. Méarz 2011
im Ausschussprotokoll 15/149, S. 19, unter www.landtag.nrw.de. —
9 Vgl.: Vorlage fur den Haushalts- und Finanzausschuss Nr. 15/550
vom 7. April 2011, unter www.landtag.nrw.de.
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Ubernahme der Gesamtkosten von jahrlich
rund 4 Mrd € fur die Grundsicherung im Alter
und bei Erwerbsminderung durch den Bund
zu einer merklichen Entlastung fiihren.

Wertpapiermarkte

Absatz von
Rentenpapieren

Bankschuldver-
schreibungen

Rentenmarkt

Das Emissionsvolumen am deutschen Renten-
markt ist im Februar 2011 auf 114,2 Mrd €
zurlckgegangen, nach Bruttoemissionen in
Hohe von 154,2 Mrd € im Vormonat. Nach
Abzug ebenfalls deutlich rtcklaufiger Tilgun-
gen (86,0 Mrd €) und bei Berlcksichtigung
der Eigenbestandsveranderungen der Emit-
tenten kamen im Ergebnis 38,3 Mrd € am
heimischen Rentenmarkt auf. Zugleich wur-
den auslandische Schuldtitel fir netto 8,6
Mrd € abgesetzt. Damit erhdhte sich der Um-
lauf von Schuldverschreibungen in Deutsch-
land im Berichtsmonat um 46,9 Mrd €, im
Vergleich zu 23,0 Mrd € im Vormonat.

Die heimischen Kreditinstitute weiteten ihre
Kapitalmarktverschuldung im Berichtsmonat
um 17,4 Mrd € aus (Vormonat: 3,0 Mrd €).
Dabei wurden vor allem Schuldverschreibun-
gen der Spezialkreditinstitute sowie die be-
sonders flexibel gestaltbaren Sonstigen Bank-
schuldverschreibungen emittiert (11,2 Mrd €
bzw. 10,1 Mrd €), in geringerem Umfang
auch Hypothekenpfandbriefe (1,8 Mrd €).
Hingegen wurden Offentliche Pfandbriefe er-
neut zurtickgenommen, und zwar in Héhe
von 5,6 Mrd €.

Die ¢ffentliche Hand nahm im Berichtsmonat
den Rentenmarkt mit 12,9 Mrd € in An-
spruch. Dabei erhdhte der Bund seine Kapi-
talmarktverschuldung um 12,6 Mrd €. Er
emittierte  im  Wesentlichen  zweijahrige
Schatzanweisungen (6,3 Mrd €), Bundes-
obligationen (4,6 Mrd €) und zehnjahrige An-
leihen (2,4 Mrd €). AuBerdem wurden dem
Bund Wertpapieremissionen der Abwicklungs-
anstalt in Hohe von 3,1 Mrd € im Februar
zugerechnet. Dem standen Tilgungen von
Unverzinslichen Schatzanweisungen (Bubills)
in Héhe von 3,7 Mrd € gegeniber. Die Lan-
der weiteten ihre Kapitalmarktverschuldung

um 0,3 Mrd € aus.

Die inlandischen Unternehmen beanspruch-
ten den Rentenmarkt im Februar per saldo
mit 8,1 Mrd €. Im Ergebnis handelte es sich
bei den begebenen Papieren fast ausschliel3-
lich um Anleihen mit Ursprungslaufzeiten von
Uber einem Jahr. Eine wesentliche Rolle spiel-
ten dabei sogenannte Zertifikate, die von
Finanzinstituten ohne Banklizenz begeben
und Uberwiegend an ihre auslandischen Mut-
tergesellschaften weitergereicht wurden.

Am deutschen Rentenmarkt traten im Be-
richtsmonat per saldo vor allem ausléandische
Investoren als Erwerber in Erscheinung, die
Rentenwerte fir netto 32,7 Mrd € in ihre
Portfolios aufnahmen. Inléandische Nichtban-
ken erwarben Schuldverschreibungen fur
17,4 Mrd €, wobei es sich im Ergebnis zu
nahezu gleichen Teilen um in- und auslan-
dische Werte handelte. Heimische Kreditins-
titute trennten sich hingegen von Rentenwer-
ten in Hohe von 3,2 Mrd €, hierbei handelte

Offentliche
Anleihen

Unternehmens-
anleihen

Erwerb von
Schuldver-
schreibungen



Aktienabsatz
und -erwerb

Absatz und
Erwerb von
Investment-
zertifikaten

es sich ausschlieBlich um Papiere gebiets-
ansdssiger Emittenten.

Am deutschen Aktienmarkt haben inlén-
dische Gesellschaften im Februar kaum Mittel
Uber die Ausgabe neuer Aktien aufgenom-
men (0,4 Mrd €, nach 0,6 Mrd € im Vormo-
nat). Der Bestand an auslandischen Aktien
am deutschen Markt nahm um 3,8 Mrd € ab.
Erworben wurden Aktien von auslandischen
Investoren, die ihren Portfolios deutsche
Dividendentitel im Wert von 4,2 Mrd € bei-
mischten. Auch inldndische Nichtbanken
kauften Aktien fur 2,4 Mrd €. Lediglich die
heimischen Kreditinstitute trennten sich von
Dividendentiteln, und zwar in Hohe von
9,9 Mrd €.

Inldndische Investmentfonds verzeichneten
im Februar Mittelzufliisse in Hohe von 6,9
Mrd €. Hiervon profitierten fast ausschlieBlich
die institutionellen Anlegern vorbehaltenen
Spezialfonds (6,5 Mrd €). Unter den Pub-
likumsfonds setzten vor allem Gemischte
Wertpapierfonds und Aktienfonds neue An-
teile ab (je 0,3 Mrd €), aber auch Offene Im-
mobilienfonds sowie Gemischte Fonds brach-
ten Anteilscheine fur je 0,2 Mrd € unter. Hin-
gegen nahmen Rentenfonds und Geldmarkt-
fonds Anteile fur 0,4 Mrd € beziehungsweise
0,1 Mrd € zurlck. Auslandische Gesellschaf-
ten platzierten im Februar Fondsanteile fur
2,6 Mrd € am deutschen Markt. Erworben
wurden Investmentzertifikate in erster Linie
von heimischen Nichtbanken (8,4 Mrd €).
Auslandische Investoren erwarben Invest-
mentanteile fur per saldo 1,0 Mrd €.
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2010 2011
Position Februar  |Januar Februar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1) 17,0 13,2 38,3
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 75 3,0 17,4
Anleihen der
offentlichen Hand 19,8 -09 12,9
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) -20 9,9 8,6
Erwerb
Inlander 4,0 52 14,2
Kreditinstitute 3) -79 7.2 - 3.2
Nichtbanken 4) 11,9 - 2,0 17,4
darunter:
inlandische
Schuldverschrei-
bungen 10,0 - 6,5 8,9
Auslander 2) 11,0 17,8 32,7
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 15,0 23,0 46,9

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

Deutsche Bundesbank

Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Februar
2011 — gemessen an den Ursprungsdaten —
einen Uberschuss von 8,9 Mrd € auf. Das
Ergebnis lag damit um 1,8 Mrd € Uber dem
Niveau des Vormonats. Ausschlaggebend da-
fur war der héhere Aktivsaldo in der Handels-
bilanz. Demgegentber vergréBerte sich das
Defizit im Bereich der ,unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen, welcher Dienstleistun-
gen, Erwerbs- und Vermogenseinkommen
sowie laufende Ubertragungen umfasst.

Nach vorldufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes weitete sich der Aktiv-
saldo im AuBenhandel im Februar gegentber
dem Vormonat um 1,9 Mrd € auf 12,1 Mrd €
aus. Saison- und kalenderbereinigt nahm er

13
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2010 2011
Position Feb. Jan.n Feb.
. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 69,4 78,6 84,0
Einfuhr (cif) 56,7 68,4 71,9
Saldo + 12,7 + 10,1 + 12,1
nachrichtlich:
Saisonbereinigte
Werte
Ausfuhr (fob) 70,7 82,4 84,7
Einfuhr (cif) 58,1 70,6 733
2. Erganzungen zum
AuBenhandel 2) - 03] - 14| - 09
3. Dienstleistungen
Einnahmen 12,6 14,1 13,7
Ausgaben 12,6 15,3 13,4
Saldo - 00| - 12| + 03
4. Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen
(Saldo) + 46 + 36| + 46
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 0,4 1,0 0,5
Eigene Leistungen 73 5.1 7,6
Saldo - 69| - 41| - 71
Saldo der Leistungsbilanz +102] + 71 + 89
Il. Vermégensubertragungen
(Saldo) 3) + 04 + 05| + 05
Il. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: -)
1. Direktinvestitionen - 95| - 82 - 11,3
Deutsche Anlagen im
Ausland -18| - 97 - 71
Auslandische Anlagen
im Inland + 23] + 15 4,2
2. Wertpapiere + 14,9 1,8 353
Deutsche Anlagen im
Ausland + 1,7 130 - 71
darunter: Aktien + 18] - 06| + 41
Anleihen 4) - 22| - 71, -107
Auslandische Anlagen
im Inland + 1321 + 11,2 + 424
darunter: Aktien + 18] - 76| + 87
Anleihen 4) + 86| + 125| + 21,6
3. Finanzderivate + 03 - 04| - 38
4, Ubriger Kapitalverkehr5 | - 22,8| + 63| - 41,1
Monetare Finanz-
institute 6) + 42 +179| -128
darunter: kurzfristig + 25| +134| - 80
Unternehmen und
Privatpersonen - 10,0 -12,9 17,7
Staat + 30| -207| + 91
Bundesbank -199| +220| -197
5. Veréanderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7) - 08| - 02| - 00
Saldo der Kapitalbilanz -179| - 44] -209
IV.Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) + 731 - 331 + 115

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

dagegen um 0,4 Mrd € auf 11,4 Mrd € ab.
Dabei stiegen die wertmaBigen Ausfuhren
um 2,7 %, wahrend die Einfuhren sogar um
3,7 % expandierten. Im Januar/Februar zu-
sammen genommen lagen die nominalen
Exporte saisonbereinigt um 0,9 % Uber dem
Durchschnitt des letzten Vierteljahres 2010,
die Importe um 3,7 %. Nach rechnerischer
Ausschaltung der jeweiligen Preissteigerun-
gen ergibt sich gleichwohl auf der Aus- wie
auf der Einfuhrseite ein leichter Riickgang.

Der Passivsaldo bei den , unsichtbaren” Leis-
tungstransaktionen vergroBerte sich im Feb-
ruar um 0,6 Mrd € auf 2,3 Mrd €. Ausschlag-
gebend war die Zunahme des Defizits bei den
laufenden Ubertragungen um 3,1 Mrd € auf
7,1 Mrd €. Diese Entwicklung ist hauptsach-
lich auf erhohte oOffentliche Leistungen an
den EU-Haushalt zurtickzufthren. In der
Dienstleistungsbilanz gab es dagegen einen
Umschwung zu einem Uberschuss von 0,3
Mrd €, nach einem Defizit von 1,2 Mrd € im
Januar. Der Uberschuss bei den grenziiber-
schreitenden Faktoreinkommen nahm um
1,0 Mrd € auf 4,6 Mrd € zu.

Der grenziberschreitende Wertpapierverkehr
verzeichnete im Februar 2011 Netto-Kapital-
importe (35,3 Mrd €), nachdem im Monat zu-
vor noch in geringem Umfang Kapitalabflisse
aufgetreten waren (1,8 Mrd €). Ausschlag-
gebend war das verstarkte Neuengagement
auslandischer Portfolioinvestoren in Deutsch-
land (42,4 Mrd €, nach 11,2 Mrd € im
Januar). lhr Interesse konzentrierte sich dabei
auf Schuldverschreibungen (32,7 Mrd €), wo
sie sowohl — insbesondere ¢ffentliche — Anlei-
hen (21,6 Mrd €) als auch Geldmarktpapiere

. Unsichtbare”
Leistungs-
transaktionen

Wertpapier-
verkehr



Direkt-
investitionen

(11,17 Mrd €) nachfragten. Ferner erwarben
sie Aktien (8,7 Mrd €). Auch deutsche An-
leger traten jenseits der Landesgrenze als
Kaufer auf (7,1 Mrd €). Dabei kauften sie vor-
nehmlich Schuldverschreibungen (8,6 Mrd €),
und hier — hauptsachlich ¢ffentliche — Anlei-
hen (10,7 Mrd €), wahrend sie auslandische
Geldmarktpapiere abgaben (2,1 Mrd €). Da-
neben standen auslandische Aktien auf ihrer
Verkaufsliste (4,1 Mrd €).

Hingegen kam es im Bereich der Direktinves-
titionen auch im Februar zu Netto-Kapital-
exporten (11,3 Mrd €, nach 8,2 Mrd € im
Januar). So statteten hiesige Firmen ihre aus-
landischen Niederlassungen mit Kapital aus
(7,1 Mrd €). Dabei kam den reinvestierten
Gewinnen eine gréBere Bedeutung zu (3,9
Mrd €). Weitere Gelder flossen Uber den kon-
zerninternen Kreditverkehr (2,1 Mrd €) und
die Aufstockung von Beteiligungskapital ins
Ausland (1,1 Mrd €). Gleichzeitig zogen aus-
landische Eigner Kapital aus Deutschland ab
(4,2 Mrd €). Dies geschah vor allem Uber den
Abbau von Beteiligungskapital (4,5 Mrd €),
wobei hier der Ruckzug eines franzosischen
Energiekonzerns aus einem Engagement in
Deutschland besonderes Gewicht hatte. Fer-
ner zogen sie Uber Kredite Finanzmittel von
ihren inlandischen Konzernteilen ab, wah-
rend reinvestierte Gewinne zu leichten Zu-
flissen fuhrten.
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Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalver-
kehr, der sowohl Finanz- und Handelskredite
(soweit diese nicht zu den Direktinvestitionen
zéhlen) als auch Bankguthaben und sonstige
Anlagen umfasst, ergaben sich im Februar
ebenfalls Netto-Kapitalexporte (41,1 Mrd €).
Davon entfielen 8,6 Mrd € auf die Nichtban-
ken, wobei die Transaktionen der Unterneh-
men und Privatpersonen zu Abflissen im Um-
fang von 17,7 Mrd € fuhrten. Die Hélfte die-
ses Volumens entfiel dabei auf die Tilgung
kurzfristiger Finanzkredite im Ausland. Bei
den 6ffentlichen Haushalten kamen hingegen
Mittel aus dem Ausland auf (9,1 Mrd €). Dies
geschah vorwiegend Uber die Aufnahme
kurzfristiger Finanzkredite im Ausland. Dem
Bankensystem sind die verbleibenden Kapital-
abflisse in Hohe von 32,5 Mrd € zuzuschrei-
ben. Die Dispositionen hiesiger Institute fihr-
ten dabei zu Abflissen in Hohe von 12,8
Mrd €, wobei der Vergabe kurzfristiger
Finanzkredite an das Ausland ein erhohter
Stellenwert zukam. Auch die Bundesbank
verzeichnete Kapitalabflisse (19,7 Mrd €).
Dahinter steht vorwiegend ein Forderungs-
anstieg im Rahmen des GroBbetragszah-
lungsverkehrssystems TARGET2.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sind

im Februar — zu Transaktionswerten gerech-
net — nahezu unverandert geblieben.
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Effektive Wechselkurse aus Finanzmarktdaten

Die Berechnung nominaler und realer effektiver Wechselkurse basierte bislang sowohl in der aka-
demischen Literatur als auch in der wirtschaftspolitischen Praxis Gberwiegend auf Handelsstro-
men und GUtermarktpreisen. Im Zuge der zunehmenden Finanzmarktintegration haben jedoch
internationale Kapitalverkehrstransaktionen an Bedeutung gewonnen; ihr Wert Gbersteigt den
der grenziberschreitenden Gutermarkttransaktionen bei Weitem. Daher erscheint es sinnvoll,
reale Wechselkurse nicht nur auf Basis von Gutermarktgleichgewichten, sondern auch auf Basis
von Kapitalmarktgleichgewichten zu konstruieren. Erste Ansatze in der Literatur gewichten zwar
die Wahrungen der Partnerlander, die in die Berechnung effektiver Finanzmarktwechselkurse
eingehen, auf der Grundlage der finanziellen Verflechtungen, die Deflationierung erfolgt aber
weiterhin durch Guterpreisverhaltnisse.

Im Folgenden wird ein Konzept effektiver Finanzmarktwechselkurse dargestellt, bei dem nicht
nur die Gewichtung, sondern auch die Deflationierung auf der Grundlage von Finanzvariablen
vorgenommen wird. Es beruht auf der Idee, effektive Finanzmarktwechselkurse als Indikatoren
fur die relative Attraktivitat von Vermogenswerten unterschiedlicher Lander zu konstruieren. Es
zeigt sich, dass die Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit auf den Gutermarkten
einerseits und entsprechende Finanzmarktindikatoren andererseits zeitweilig deutlich voneinan-
der abweichen kénnen. Mithin liefern sie durchaus unterschiedliche Informationen. So geben im
historischem Vergleich sehr hohe oder sehr niedrige Werte des effektiven Finanzmarktwechsel-
kurses Hinweise auf mogliche Uber- beziehungsweise Unterbewertungen von Vermégensanla-
gen. In der Vergangenheit wurden solche Fehlbewertungen mitunter durch spekulativ operie-
rende Akteure auf den Finanzmarkten verstarkt, die losgelést von den Fundamentalfaktoren eine
Fortsetzung bestehender Entwicklungen erwarteten. In der Folge bauten sich , spekulative Bla-
sen” auf, die zum Teil schwere Turbulenzen auf den Finanz- und GUtermarkten ausgeldst haben.
Moglicherweise kann die Konstruktion effektiver Finanzmarktwechselkurse dazu beitragen, den
Aufbau von Fehlbewertungen auf nationalen Finanzmarkten schneller zu erkennen.
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Das Konzept effektiver Finanzmarkt-
wechselkurse

Konzept
effektiver
Wechselkurse
bislang in der
Regel gliter-
wirtschaftlich
orientiert

Grundidee des
,Law of one
Price” und der
relativen
Kaufkraft-
paritét ...

Bei der Berechnung nominaler und realer
effektiver Wechselkurse standen bislang vor
allem glterwirtschaftliche Zusammenhange im
Vordergrund. So spiegeln die Gewichte, mit
denen die Europaische Zentralbank die Wech-
selkurse des Euro gegenlber einzelnen Wah-
rungen zum Gesamtindex zusammenfasst, die
Bedeutung dieser Wahrungen fiir den AuBen-
handel des Euro-Raums wider. Die realen
effektiven Wechselkurse des Euro, die man
durch Deflationierung des nominalen effek-
tiven Wechselkurses mit entsprechenden Preis-
oder Kostenindizes erhdlt, werden als Indi-
katoren fur die internationale preisliche und
kostenmaBige Wettbewerbsfahigkeit auf den
GUtermarkten herangezogen. Temporare Ab-
weichungen der so berechneten realen effek-
tiven Wechselkurse von ihrem langerfristigen
Durchschnitt  kénnen als relative preisliche
Wettbewerbsvor- beziehungsweise -nachteile
der einzelnen Wahrungsgebiete auf den inter-
nationalen Gutermarkten interpretiert werden,
die sich auf den AuBenhandel auswirken kon-
nen. Die entsprechenden Wéahrungen werden
in diesen Phasen als relativ unter- beziehungs-
weise Uberbewertet eingestuft.

Die Verwendung langfristiger Durchschnitte
als Referenzwert ist vereinbar mit dem Kon-
zept der relativen Kaufkraftparitat.”? Danach
werden Inflationsdifferenzen zwischen zwei
Landern oder Regionen durch entgegenge-
richtete Anderungen des nominalen Wechsel-
kurses ausgeglichen, sodass das Kaufkraftver-
haltnis zwischen In- und Ausland — und damit
der reale Wechselkurs — konstant bleibt. Die

Kaufkraftparitat basiert auf dem Gesetz der
Unterschiedslosigkeit der Preise, wonach auf
integrierten Gutermarkten homogene handel-
bare in- und auslandische Glter Uber die
Grenzen hinweg den gleichen Preis haben,
wenn die nationalen Preise mithilfe des nomi-
nalen Wechselkurses in einer einheitlichen
Waéhrung ausgedrickt werden. Raumliche
Preisdifferenzen werden der Tendenz nach
durch die Guterarbitrage ausgeglichen. Dabei
kénnen Handelshemmnisse (z.B. Transport-
kosten oder unterschiedlich hohe Einfuhrzolle)
sowie unterschiedlich hohe Satze indirekter
Steuern zwar einen vollkommenen Preisaus-
gleich und damit die Gultigkeit der absoluten
Kaufkraftparitat verhindern, mit der relativen
Kaufkraftparitdt sind sie aber durchaus verein-
bar, solange sie konstant bleiben.?

Im Zuge der zunehmenden Finanzmarktinte-
gration haben grenzlberschreitende Kapital-
verkehrstransaktionen an Bedeutung gewon-
nen; dem Betrag nach Ubersteigen sie die
internationalen Gutermarkttransaktionen bei
Weitem. Um Fehlbewertungen von Wahrun-
gen erkennen und abschatzen zu kdénnen,
ware daher auch an eine Berlcksichtigung
des Kapitalverkehrs zu denken. Diesem
Grundgedanken folgend erscheint es sinnvoll,
effektive Wechselkurse nicht nur auf Basis
von Arbitragegleichgewichten im Guterver-
kehr, sondern auch auf Basis von Arbitrage-
gleichgewichten im Kapitalverkehr zu kons-
truieren. Erste Ansatze in der Literatur gibt es

bereits. Danach werden die Wahrungen der

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Kaufkraftparitat als
Konzept zur Beurteilung der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit, Monatsbericht, Juni 2004, S. 29-43.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2004), a.a.0., S. 32ff.

... auf
Kapitalmarkt-
transaktionen
Ubertragbar



Zusammenhang
zur ungedeckten
Zinsparitat

Partnerlander, die in die Berechnung effek-
tiver Finanzmarktwechselkurse eingehen, auf
der Grundlage der finanziellen Verflechtun-
gen gewichtet, die Deflationierung erfolgt in
diesen Modellen aber weiterhin durch Guter-
preisverhaltnisse.?

In dieser Hinsicht kann noch einen Schritt
weitergegangen werden. So kann auch die
Deflationierung auf der Grundlage von
Finanzmarktpreisen vorgenommen werden.
Damit wird der Zusammenhang zur unge-
deckten Zinsparitat sichtbar (vgl. Ausfihrun-
gen in den Erlduterungen auf S. 20). Diese
postuliert, dass die erwarteten Renditen ver-
gleichbarer Vermodgensanlagen bei Risiko-
neutralitdt der Anleger im Arbitragegleich-
gewicht Ubereinstimmen. Ausgehend von
einer Situation des Gleichgewichts, in der die
ungedeckte Zinsparitat erfullt ist, hat ein iso-
lierter relativer Preisanstieg inlandischer Wert-
papiere gegenlber auslandischen Wertpapie-
ren — unter sonst unveranderten Bedingun-
gen — zur Folge, dass die erwartete Rendite
der Inlandsanlage im Vergleich zur Auslands-
anlage sinkt. Die ungedeckte Zinsparitat ist
gestort, woraufhin Substitutionsprozesse zu-
gunsten der auslandischen Kapitalanlage ein-
setzen und die Renditeunterschiede der Ten-
denz nach abgebaut werden. Dabei kann die
Angleichung sowohl Uber eine Anpassung
der nationalen Vermogenspreise als auch
Uber eine Aufwertung der auslandischen
Wahrung erfolgen. Sofern sich an den preis-
bestimmenden Fundamentaldaten — den er-
warteten Ertragsaussichten und der Risiko-
einschatzung — nichts gedndert hat, kehren
alle Finanzvariablen wieder zu ihren Aus-

gangsniveaus zurick.
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Auch werden in- und auslandische Investoren
bei gegebenen Vermodgenspreisen ihre Port-
folios zugunsten auslandischer Vermégensan-
lagen anpassen, wenn sich die Ertragsaussich-
ten im Ausland — etwa aufgrund einer relativ
glnstigen Konjunkturentwicklung oder eines
asymmetrisch verteilten Schocks — relativ zum
Inland verbessern. Die einsetzende Umschich-
tung der Wertpapierbestédnde zugunsten aus-
landischer Vermdgenstitel lasst deren relative
Preise steigen. Zugleich flhren die Kapitalzu-
flisse in das Ausland der Tendenz nach zu
einer Abwertung der Inlandswahrung. Da sich
in dem angenommenen Fall die Ertragsaus-
sichten zumindest tempordar verdndert haben,
kommt es zu einer Abwertung des effektiven

Finanzmarktwechselkurses.

Unter der Annahme, dass die Portfolioanpas-
sung mittelfristig abgeschlossen ist und die
Veranderungen der Ertragsaussichten primar
zyklischen Einflussen folgen, kehrt der Fi-
nanzmarktwechselkurs nach einiger Zeit zu
seinem langerfristigen Durchschnitt zurick.
Fur ausreichend lange Zeitreihen sollte
sein langfristiger Durchschnitt den Gleichge-
wichtswert des Finanzmarktwechselkurses
gut approximieren; dieser kann demzufolge
als Referenzwert angesehen werden. Hierin
zeigt sich eine wesentliche Parallele zwischen
der relativen Kaufkraftparitat fur Guter-
markte und der ungedeckten Zinsparitat fur
Finanzmarkte: Wahrend erstere impliziert,

dass der langfristige Durchschnitt des rea-

3 Vgl.: S. Béreau, A. Lopez Villavicencio und V. Mignon
(2008), Nonlinear Adjustment of the Real Exchange Rate
Towards its Equilibrium Value: A Panel Smooth Transition
Error Correction Modelling, CEPIl Working Paper No.
2008/23; sowie: P.R. Lane und J. Shambaugh (2010),
Financial exchange rates and international currency ex-
posures, American Economic Review 100, S. 518-540.
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Mégliche
temporére
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den Ertrags-
aussichten

Langfristiger
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Finanzmarktwechselkurs und Zinsparitat

Die Zinsparitat postuliert, dass bei Risiko-
neutralitat der Anleger im Arbitragegleich-
gewicht die erwarteten Renditen von ho-
mogenen in- und auslandischen Vermo-
genstiteln einander entsprechen. Demzu-
folge qilt:

(Wt Po1 — Wy )Wy - P = (P41 — P*)/ B, (18)
wobei P den Preis beziehungsweise den
Performance-Index einer gegebenen Ver-
mogensanlageart (Aktien einerseits oder
Anleihen andererseits) im Inland und P*
den entsprechenden Preis im Ausland be-
zeichnet; W ist der nominale Wechselkurs
zwischen Inland und Ausland, ausgedrickt
als Preis der Inlandswahrung in auslan-
dischen Wahrungseinheiten, wie es zum
Beispiel fur den Euro-Kurs Ublich ist. Die
Notationen ,t” und ,t+ 1" stehen fur den
Zeitpunkt der Anlageentscheidung bezie-
hungsweise fur den Zeitpunkt der Anlage-
auflosung; AuslandsgréBen sind durch das
Symbol ,** und ErwartungsgréBen sind
durch ,¢"” gekennzeichnet.

Nach einigem Umstellen erhalt man in ver-
ktrzter Schreibweise fur die Gleichge-
wichtsbedingung den folgenden Ausdruck:
Wi B/ Pi* = Weinr Pt /P, (1b)

wobei W - P/P* der Finanzmarktwechsel-
kurs ist.

Bei Risikoneutralitat der Anleger ist das
Arbitragegleichgewicht genau dann er-

fullt, wenn sich der Finanzmarktwechsel-
kurs nach Einschatzung der Anleger Uber

Deutsche Bundesbank
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den Anlagezeitraum hinweg nicht verandert.
Gleichung (1b) ist ex post bei Konstanz des
realen Wechselkurses erfullt, sodass der lang-
fristige Durchschnittswert des Finanzmarkt-
wechselkurses Uber die Zeit einen brauch-
baren Referenzwert fur das Gleichgewicht
liefern sollte, wenn der Betrachtungszeitraum
hinreichend lang ist und es keinen Anhalts-
punkt fur strukturelle Verschiebungen der
gleichgewichtigen Preisrelation fur Vermo-
gensguter (bzw. der entsprechenden Rendi-
ten) gibt.

Eine andere Situation stellt sich dar, wenn die
Vermoégensanlagen im In- und Ausland - etwa
aufgrund einer unterschiedlichen Risikoein-
schatzung — nicht vollkommen homogen sind.
Ordnen die Investoren den im Inland begebe-
nen Wertpapieren ein Ertrags- oder Ausfall-
risiko zu und fordern sie daraufhin fur das
Engagement im Inland einen Renditeauf-
schlag, muss die Bedingung fur das Arbitrage-
gleichgewicht (1a) um eine Risikopramie (RP)
erweitert werden:

(Wetsr: Poa = Wy P)/W, - P = (P*yq — P4)/ B + RP (2a)
beziehungsweise:
Weir P /P = Wi BB+ RP (Wi B/Prn)  (2b)

Die Investoren erhalten fir eine Vermo-
gensanlage im Inland genau dann eine
Risikopramie (RP > 0), wenn der aktuelle
Finanzmarktwechselkurs  der  Inlands-
wahrung unter seinen fur die Zukunft er-
warteten Wert fallt beziehungsweise Uber
den Anlagezeitraum hinweg eine Aufwer-
tung der Inlandswahrung erwartet wird.



Wachstums-
vorsprung und
Risikoprdmien
als mégliche
Ursachen fir ...

... eine gleich-
gewichtige reale
Aufwertung

len effektiven Wechselkurses als Referenz-
wert auf den Gltermarkten verwendet
werden kann, folgt aus letzterer Gleiches fur
den effektiven Finanzmarktwechselkurs.® Im
Arbitragegleichgewicht, das heil3t bei Gultig-
keit der Zinsparitat, bleibt der Finanzmarkt-
wechselkurs konstant.

Anders stellt es sich dar, wenn die Ertragsaus-
sichten eines Landes — etwa aufgrund eines
Wachs-
tumsvorsprungs — im internationalen Ver-

anhaltenden Produktivitdts- oder
gleich auf Dauer gunstiger ausfallen.® Unter
diesen Umstanden lassen Kapitalzuflisse den
Finanzmarktwechselkurs — mittelbar Uber
Vermogenspreissteigerungen und/oder eine
nominale Aufwertung — trendmaBig steigen,
sodass die Zinsparitat auch mittelfristig nicht
erfullt ist und der langfristige Durchschnitt
des Finanzmarktwechselkurses keinen geeig-

neten Referenzwert darstellt.

Dauerhafte Abweichungen von der Zinspari-
tat kénnen aber auch dann auftreten, wenn
RisikoUberlegungen bei den Anlageentschei-
dungen eine Rolle spielen und die optimale
Portfoliozusammensetzung nicht nur von
der erwarteten Rendite-, sondern auch von
der Risikostruktur internationaler Vermogens-
anlagen abhdngig ist. So werden Investoren
flr ihr Engagement in inlandischen Vermo-
genstiteln einen Renditeaufschlag — mit ande-
ren Worten eine Risikopramie — verlangen,
wenn sie diesen Werten ein vergleichsweise
hohes Ertrags- beziehungsweise Ausfallrisiko
zuordnen. Eine anhaltend hohe Risikopramie
manifestiert sich demnach in einem nachhal-
tigen Anstieg des effektiven Finanzmarkt-
wechselkurses.
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Berechnung effektiver Finanzmarkt-
wechselkurse

Im Folgenden werden effektive Finanzmarkt-
wechselkurse — auf der Grundlage der oben
beschriebenen Uberlegungen — fiir Deutsch-
land und das Euro-Wahrungsgebiet vorge-
stellt. Dabei werden die bilateralen Wechsel-
kurse gegentber den Wahrungen der wich-
tigsten Partnerlander entsprechend der gege-
benen finanziellen Verflechtungen gewichtet.
Da Anlagen in Aktien und langfristigen fest-
verzinslichen Wertpapieren spezifischen Ein-
flussfaktoren folgen koénnen, wird bei der
Konstruktion der effektiven Finanzmarktkurse
zwischen Aktienmarktkursen einerseits und
Rentenkursen andererseits unterschieden.
Analog zur Konstruktion von Gitermarkt-
wechselkursen wird bei der Berechnung der
Aktienmarkt-

Rentenmarktwechselkurse jeweils die regio-

effektiven beziehungsweise
nale Struktur der entsprechenden Auslands-
aktiva und -passiva eines Landes herange-
zogen.

Das Gesamtgewicht, mit dem der bilaterale
Wechselkurs des betrachteten Landes — im
Folgenden wird vom Inland gesprochen —
gegeniber den einzelnen Partnerlandern in
den effektiven Wechselkurs eingeht, ergibt
sich als gewichteter Durchschnitt des Aktiva-

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2004), a.a.O., S. 41 ff.

5 Auch temporare Differenzen der Ertragslage kénnen
eine dauerhafte Niveauverschiebung des gleichgewich-
tigen realen Finanzmarktwechselkurses auslosen, soweit
sie nicht durch spatere, andere Entwicklungen kompen-
siert werden. Dieser Effekt findet bei der Verwendung
langfristiger Durchschnitte nur unvollkommen und mit
zeitlicher Verzégerung Berlcksichtigung. Dies spricht fur
die Einrdumung von Unsicherheitsmargen bei der Identifi-
kation von Fehlbewertungen und die Verwendung vari-
abler Zeitfenster bei der Berechnung der langerfristigen
Durchschnitte.
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Berechnung der
Ldndergewichte
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finanziellen Ver-
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Landerauswahl
deckt Uber

90 % der
weltweiten
Auslands-
positionen
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und Passivagewichts (zur Berechnung siehe
Erlauterungen auf S. 23). Dabei errechnet
sich das Aktivagewicht als Anteil der Aktien
(Anleihen) des einzelnen Partnerlandes an
dem Gesamtbestand an Aktien (Anleihen) al-
ler Partnerlander, der von Gebietsansassigen
im Inland gehalten wird. Das Passivagewicht
entspricht dagegen dem Anteil der einzelnen
Partnerlander an dem Gesamtbestand an in-
landischen Aktien (Anleihen), die von Inves-
toren in den Partnerlandern gehalten wer-

den.

Fur die Berechnung der Landergewichte wur-
den Daten des Coordinated Portfolio Invest-
ment Survey (CPIS), der die Aktiv- und Passiv-
bestande von Aktien und Anleihen in den
Wertpapierportfolios von Investoren aus der-
zeit etwa 75 Landern enthalt, herangezogen.
Der hier verwendete Landerkreis (25)9 spie-
gelt dabei mehr als 90 % der im CPIS doku-
mentierten globalen Aktiva und Passiva wider.
Aus den seit 2001 erhaltlichen CPIS-Daten
wurde das Jahr 2004 zur Berechnung der
Gewichte herausgegriffen, da es weder der
New-Economy-Blase noch der aktuellen Fi-
nanzkrise zuzurechnen ist. Die Verwendung
konstanter Landergewichte zu einem Basis-
jahr dient der Vereinfachung, doch erlauben
die CPIS-Daten bei Bedarf auch einen Ketten-
index mit zeitvariablen Gewichten. Die Tabel-
len auf den Seiten 24 und 25 zeigen die
Gesamtgewichte, mit denen die einzelnen
Lander in den Aktienmarktwechselkurs und
in den Rentenmarktwechselkurs Deutsch-
lands beziehungsweise des Euro-Raums ein-
gehen. Aus deutscher Sicht haben im Aktien-
marktwechselkurs die Vereinigten Staaten
(27,7 %), Frankreich (15,4 %) und das Ver-
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einigte Konigreich (13,3 %) die groBte Be-
deutung, im Rentenmarktwechselkurs die
Niederlande (13,8%), Frankreich (12,4 %)
und Italien (11,7 %), wobei hier auf die EWU-
Lander insgesamt ein Anteil von 65,8 % ent-
fallt. In den Indizes fur die EWU, die die Fi-
nanzverflechtung des Euro-Raums gegenuber
Drittldndern abbildet, dominieren die Ver-
einigten Staaten und das Vereinigte Koénig-
reich mit einem Gewicht von zusammen rund
60 % (Rentenmarktwechselkurs) beziehungs-
weise fast 75 % (Aktienmarktwechselkurs).

Monatliche bilaterale Wechselkurse des Euro
und der D-Mark sind der Datenbank der Bun-
desbank entnommen. Im Fall des Euro wur-
den fur den Zeitraum von 1993 bis 1998 syn-
thetische Wechselkurse aus Dollar-Wechsel-
kursen und dem synthetischen Euro-Dollar-
Kurs berechnet. Ahnlich wurden im Fall der
D-Mark fur den Zeitraum ab 1999 hypo-
thetische DM-Wechselkurse aus Euro-Dollar-
Wechselkursen ermittelt. Die Deflationierung
der nominalen bilateralen Wechselkurse er-
folgt auf Basis breit angelegter Performance-
Indizes fur Aktien beziehungsweise An-
leihen.” Die Rentenindizes sind flr einige
Lander unvollstandig. Fir diejenigen Daten-
punkte, fir die aussagekraftige Performance-

6 Osterreich, Australien, Belgien, Kanada, Schweiz,
Deutschland, Danemark, Spanien, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Hongkong, Irland, ltalien, Japan, Sud-
korea, Mexiko, Niederlande, Norwegen, Portugal, Russ-
land, Schweden, Singapur, Vereinigtes Konigreich und
Vereinigte Staaten.

7 Fur Aktien wurde auf Indizes von Morgan Stanley Capi-
tal International (MSCI) zurickgegriffen, fur Anleihen auf
von Datastream berechnete Indizes tber alle Laufzeiten.
Die Verwendung von Performance-Indizes dient der bes-
seren Vergleichbarkeit von in- und auslandischen Vermo-
genstiteln, da beispielsweise von unterschiedlichen Aus-
schittungspraktiken, die wiederum Ruckwirkungen auf
die Rendite haben, abstrahiert wird.

Deflationierung
anhand von
relativen
Vermégens-
preisen
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Zur Berechnung von effektiven Finanzmarkt-
wechselkursen des Landes i sind die bilatera-
len Kurse R/’ geeignet zu gewichten. Analog
zur Konstruktion von GuUtermarktwechsel-
kursen wird hier die regionale Struktur der
entsprechenden Auslandsaktiva und -passiva
eines Landes herangezogen. Da die Gewichts-
berechnung fur den effektiven Aktienmarkt-
wechselkurs einerseits und fur den effektiven
Rentenmarktwechselkurs der gleichen Metho-
dik folgen, wird im Folgenden die allgemeine
Vorgehensweise beschrieben. Dabei berech-
net sich das Passivagewicht des Landes j im
Passivaportfolio des Landes i als sein Anteil
(w%) an dem Gesamtbestand an Wertpapieren
des Landes i in den Handen der N Partnerlan-
der, wobei es sich bei der Gewichtsberech-
nung fur den Aktienmarktwechselkurs um
Aktienbestdnde beziehungsweise fir den
Rentenmarktwechselkurs um Bestande an An-
leihen handelt:

] Wertpapiere;;
wlji =5 Q)]
Z Wertpapierey;
=1
Entsprechend ist das Aktivagewicht des Lan-
des j im Aktivaportfolio des Landes i als sein
Anteil (wf;) am Gesamtbestand an Wertpapie-
ren der N Partnerlander in den Handen von

Gebietsansassigen des Landes i definiert:

Wertpapi g
g — L CTPaeTey L )

N
Z Wertpapiere;,
k=1

1 Etwaige Drittmarkteffekte sind in dieser Berechnung
nicht bertcksichtigt.
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Dabei bezeichnet Wertpapiere;; den Wert aller
Wertpapiere der betrachteten Anlageart des
Landes 7 in den Portfolios des Landes j,
Wertpapiere;; den Wert der entsprechenden
Wertpapiere des Landes j in Hdnden von Ge-
bietsansassigen des Landes : und N die An-
zahl der Partnerlander. Das Gesamtgewicht
des Partnerlandes j im effektiven Wechselkurs
des Landes i ergibt sich dann als gewichteter

Durchschnitt des Aktiva- und Passivage-
wichts: »
N
Z Wertpapierey;
— k=1 J
wji = w

N N
Z Wertpapierey; +Z Wertpapiere;,
k=1 k=1

(3)

¥
Z Wertpapiere;;
+ k=1 W

N N Ji
E Wertpapierey; +Z Wertpapiere;,
k=1 k=1

Im Gewicht des Landes j fur die Berechnung
des effektiven Finanzmarktwechselkurs des
Basislandes 7 sind damit sowohl Aktiva als
auch Passiva enthalten. Zur Berechnung des
effektiven Finanzmarktkurses des Landes :
wird das geometrische Mittel der bilateralen
Finanzmarktwechselkurse verwendet

R; = (RF)"™ @)

1

=

k
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Wagungsanteile fur die effektiven
Finanzmarktwechselkurse

Deutschlands

in %o

Aktienmarkt- |Rentenmarkt-
Land wechselkurs | wechselkurs
Osterreich 22,2 58,6
Australien 6,9 4,7
Belgien 18,0 28,7
Kanada 11,7 5.0
Schweiz 71,6 35,8
Danemark 6,3 19,8
Spanien 42,8 75,9
Finnland 17,4 585
Frankreich 153,6 123,9
Griechenland 2,5 17,5
Hongkong 2,7 52
Irland 44,6 64,3
Italien 47,2 117,4
Japan 38,3 81,3
Sudkorea 2,4 0,4
Mexiko 0,3 1.4
Niederlande 71,7 138,4
Norwegen 7,8 18,8
Portugal 2,6 17,2
Russland 1,8 1,0
Schweden 16,6 15,4
Singapur 1.6 2,8
Vereinigtes Kénigreich 132,6 80,3
Vereinigte Staaten 276,9 70,6

Deutsche Bundesbank
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Indizes fehlen,® wurden behelfsmaBig Ren-
diten zehnjahriger Staatsanleihen herange-

zogen.

Attraktivitat Deutschlands
auf den Finanzmarkten

Die Entwicklung des effektiven Wechselkur-
ses auf der Basis von Aktienmarktgewichten
und Aktienkursen, der als Indikator der (rela-
tiven) Attraktivitat Deutschlands auf den
internationalen Aktienmarkten interpretiert
werden kann, weist tUber den Betrachtungs-
zeitraum (fUr die Zeit ab 1993) keinen klar
erkennbaren Trend auf (siehe Schaubild auf
S. 26). Die Abweichungen von seinem lang-
fristigen Durchschnitt waren Uberwiegend
temporarer Natur. Ein Vergleich mit dem Indi-
kator der preislichen Wettbewerbsféhigkeit
auf den Gutermarkten zeigt, dass die beiden
Indikatoren in der mittleren Frist zwar recht
ahnlichen Entwicklungen folgen, kurzfristig
weist aber der Indikator auf der Basis von
Aktienkursen eine deutlich héhere Volatilitat
auf als sein auf Basis von GuUterpreisen be-
rechnetes Pendant.? So ist der Indikator der
Attraktivitat Deutschlands auf den internatio-
nalen Aktienmarkten innerhalb eines kurzen
Zeitraums bis Juli 1998 und bis Ende Februar
2000 und damit unmittelbar vor dem Aus-

8 Dies gilt fur Griechenland bis Marz 1999, Hongkong
und Korea bis Dezember 2004, Mexiko bis Dezember
2001, Russland bis Dezember 1996, Singapur bis Dezem-
ber 1999 und fir den Euro-Raum bis Dezember 1998.

9 Der Korrelationskoeffizient nach Pearson fur die beiden
Zeitreihen liegt im dargestellten Zeitraum bei p = 0,5. Zu-
grunde gelegt wurde der Indikator der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit gegentiber 19 Landern auf Basis der
Verbraucherpreise, fir den Monatsdaten verfiigbar sind.
Mit einem Gewichtsanteil in den effektiven Finanzmarkt-
wechselkursen von jeweils gut 98 % wird der dort ver-
wendete Landerkreis (24 Lander) gut approximiert.

Unterschiede
zwischen der
preislichen
Wettbewerbs-
fahigkeit auf
Glitermérkten
und der Attrak-
tivitdt deutscher
Aktien



bruch der Russlandkrise sowie dem Platzen
der New-Economy-Blase auf Spitzenwerte
angestiegen, wahrend der Indikator der preis-
lichen Wettbewerbsféhigkeit — gemessen am
langfristigen Durchschnitt — eine neutrale be-
ziehungsweise ginstige Wettbewerbsposition
auf den Gutermarkten anzeigt. Hohe Werte
des effektiven Finanzmarktwechselkurses
weisen dabei — dhnlich wie bei dem Indikator
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit — da-
rauf hin, dass inlandische Vermogenswerte
(Guter) vergleichsweise teuer und damit inter-
national wenig attraktiv (wettbewerbsfahig)
sind.

Auch in jungster Zeit genieBt die deutsche
Wirtschaft gemessen am langfristigen Durch-
schnitt einen leichten preislichen Wettbe-
werbsvorteil auf den Gutermarkten, wahrend
deutsche Aktien relativ hoch bewertet sind.
Gestitzt wurde der Kursanstieg heimischer
Aktien vor der Finanz- und Wirtschaftskrise
durch das kraftige weltwirtschaftliche Wachs-
tum, von dem deutsche Aktiengesellschaften
wegen ihrer internationalen Ausrichtung be-
sonders profitierten. Hinzu kamen die Kon-
junkturerholung in Deutschland sowie der
starke Anstieg des Euro, der bis in den Som-
mer 2008 hinein reichte. Nach einem deut-
lichen Rickgang — deutsche Unternehmen
waren von dem weltwirtschaftlichen Ein-
bruch besonders betroffen und auch der Euro
gab wahrend der Krise deutlich nach — zieht
der effektive Aktienmarktwechselkurs seit
Maérz 2010 wieder an. Diese jlingste Befes-
tigung lasst sich mit der lebhaften deutschen
Konjunktur fundamental begrinden und
wird seit Jahresmitte 2010 auch durch den
wieder erstarkenden Euro unterstitzt.
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Wagungsanteile fur die effektiven
Finanzmarktwechselkurse des Euro-
Wahrungsgebiets

in %o

Aktienmarkt- |Rentenmarkt-
Land wechselkurs | wechselkurs
Australien 12,8 21,5
Kanada 23,6 20,1
Schweiz 69,0 59,6
Danemark 8,7 32,4
Hongkong 11,2 10,1
Japan 80,7 167,1
Sudkorea 9,2 2,9
Mexiko 2,4 3.6
Norwegen 12,0 29,9
Russland 3,4 2,8
Schweden 27,4 42,3
Singapur 4,1 6,5
Vereinigtes Kénigreich 237,3 303,7
Vereinigte Staaten 498,2 297,6

Deutsche Bundesbank

Der Indikator, der die Attraktivitat Deutsch-
lands auf den Anleihemarkten misst, verlauft
dagegen auch in der klrzeren Frist recht dhn-
lich wie der Indikator der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit auf den Gutermarkten. Die
Abweichungen halten sich in engen Grenzen.
Dies liegt an der lange Zeit untergeordneten
Bedeutung der Risikopramien und nominaler
Zinsanderungen auf den internationalen An-
leihemarkten der hier betrachteten Lander, vor
allem innerhalb der EWU. Abweichungen von
der ungedeckten Zinsparitat sind dadurch
ebenso wie Abweichungen von der relativen
Kaufkraftparitat auf den Gutermarkten vor-
nehmlich auf Inflationsdifferenzen zurtickzu-
fuhren, die keine Entsprechung in den Veran-
derungen der nominalen Wechselkurse finden.
Lediglich in jungerer Zeit zeigt sich eine leicht
differierende Entwicklung. Im Zuge der Finanz-
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Effektive Finanzmarktwechselkurse Deutschlands

Durchschnitt seit 1993 =100, monatlich, log. MaBstab
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1 Auf Basis von Aktienkursen gegentiber 24 Landern. — 2 Auf Basis von Anleihekursen gegentiber 24 Lan-
dern. — 3 Auf Basis von Verbraucherpreisen gegentber 19 Landern.

Deutsche Bundesbank

krise hat die deutsche Wirtschaft verglichen
mit Mitte 2008 durch die nominale Euro-
Abwertung per saldo an Wettbewerbsfahigkeit
auf den Gutermarkten dazugewonnen.

Deutsche Anleihen erscheinen dagegen — ge-
messen am langfristigen Durchschnitt des
Indikators der Attraktivitdt deutscher Renten-
werte — vergleichsweise hoch bewertet. Dies
lasst sich darauf zurtickfihren, dass in Krisen-
zeiten die als sicher angesehenen Bundes-
anleihen bevorzugt werden und die Investoren
bereit sind, fir die Sicherheit einen entspre-
chend hoheren Preis zu bezahlen. Im Gegen-
zug sind die Staatsanleihen der Euro-Peripherie-
lander — deren Ausfallrisiko an den Méarkten
angesichts der gravierenden Fiskalprobleme
hoher eingeschatzt wird — unter Druck geraten;
sie hatten Kursabschlage zu verzeichnen.

26

Auch wenn man die Abweichungen der bei-
den hier vorgestellten effektiven Finanz-
marktwechselkurse von ihren jeweiligen lang-
fristigen Durchschnitten durchaus 6kono-
misch plausibel erkldren kann, sollte man mit
weitreichenden Schlussfolgerungen vorsichtig
sein. HierfUr spricht, dass Finanzmarktpreise
durch eine Vielzahl von Einflussfaktoren be-
stimmt werden, die hier nicht explizit berlck-
sichtigt wurden. Langfristige Durchschnitte
sind dann — wie oben ausgefihrt — nur be-
dingt als ReferenzgréBen geeignet. Dies wird
auch durch die zahlreichen Studien deutlich,
die sich mit der fehlenden empirischen Validi-
tat der ungedeckten Zinsparitdt auseinander-

setzen. 19

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Wechselkurs und Zins-
differenz: jingere Entwicklungen seit Einfihrung des
Euro, Monatsbericht, Juli 2005, S. 29-45.



Attraktivitat des Euro-Wahrungsgebiets
auf den Finanzmarkten

Indikatoren fiir
den Euro-Raum
etwas volatiler

als fr Deutsch-
land

Aktienkurse
reagieren

schneller als
Gliterpreise

Aus Sicht des Euro-Wahrungsgebiets weisen
die effektiven Wechselkurse fur die Guter-
und Finanzmarkte eine hohere Volatilitat auf
als aus der deutschen Perspektive (siehe
Schaubild auf S. 28). Dies gilt insbesondere
fir den Indikator der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit, der aufgrund der Tragheit der
GUterpreise in der kurzen Frist fast vollstandig
den Bewegungen der nominalen Wechselkur-
se folgt. Der vergleichsweise glatte Verlauf
des Indikators fir Deutschland ist darauf
zuriickzuftihren, dass ein GroBteil des deut-
schen AuBenhandels auf die Partnerlander
der EWU entféllt und damit von Veranderun-
unberihrt

gen nominaler Wechselkurse

bleibt.™

Anders als deutsche Dividendenwerte sind
europdische Aktien im internationalen Ver-
gleich nur geringfligig teurer als im langfris-
tigen Durchschnitt. Eine Zerlegung des effek-
tiven Wechselkurses des Euro auf Basis von
Aktienkursen in seine Komponenten verdeut-
licht, dass Bewegungen der Aktiennotierun-
gen einen erheblichen Einfluss auf die Index-
entwicklung haben.'? So hat die Staatsschul-
denkrise in einigen EWU-Landern nicht nur
den nominalen AuBenwert des Euro, sondern
auch die Aktienkurse — insbesondere von Ban-
kenwerten — in der europdischen Wahrungs-
union fallen lassen und hiertiber den effek-
tiven Finanzmarktwechselkurs des Euro von
der Preisseite her belastet. Demgegentber
hat der relative Kursanstieg von Aktien des
Euro-Raums Ende 1999/Anfang 2000 zu
einer deutlichen Aufwertung des effektiven
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Finanzmarktwechselkurses des Euro gefihrt,
obwohl der Euro in nominaler Rechnung ge-
sunken ist. Hierin liegt ein wesentlicher Un-
terschied zum Index der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit auf den Gutermarkten, der
— wie erwahnt — in der kurzen Frist vornehm-
lich durch Veranderungen der nominalen
Wechselkurse getrieben wird.

Im Gegensatz zu deutschen Anleihen sind
europdische Anleihen im Mittel gemessen
am langfristigen Durchschnitt gegenwartig
nahezu neutral bewertet. Eine Zerlegung des
effektiven Wechselkurses des Euro auf Basis
von Anleihekursen in seine Komponenten
zeigt, dass dieser — wie der Indikator der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit — vornehm-
lich durch Veranderungen der nominalen
Wechselkurse getrieben wird. Lediglich in der
ersten Phase des Beobachtungszeitraums bis
etwa 1999 weist das Anleihepreisverhaltnis
groBere Schwankungen auf. In dieser Zeit un-
terlagen die Renditen in den einzelnen EWU-
Landern noch eigenstandigen Entwicklungen,
die in den Zinskonvergenzprozess vor Einfih-
rung des Euro mindeten. Auffallig ist zudem,
dass in der Zeit nach der Euro-Einfihrung
Rentenportfolios in der EWU eine unginsti-
gere Performance aufwiesen als in den Gbri-
gen betrachteten Landern, da die Anleihekur-
se im Verhaltnis zu den Partnerldndern san-
ken und der Euro zugleich nachgab; dagegen

11 Uber 40 % des deutschen AuBenhandels entfallen auf
Partnerlander aus dem Euro-Wéahrungsgebiet.

12 Aufgrund der starken Kapitalverflechtungen innerhalb
der EWU — bei denen Wechselkursbewegungen keine
Rolle spielen — wird die Attraktivitat von deutschen Ver-
maogensanlagen im Vergleich zu europaischen Vermo-
gensanlagen sehr stark von den Bewegungen der Aktien-
notierungen gepragt, sodass fur Deutschland auf eine
Zerlegung der effektiven Finanzmarktkurse in die Preis-
und Wechselkurskomponente verzichtet wurde.
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Effektive Finanzmarktwechselkurse des Euro-Wahrungsgebiets

Durchschnitt seit 1993 =100, monatlich, log. MaBstab
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1 Auf Basis von Aktienkursen gegentiber 14 Landern. — 2 Auf Basis von Verbraucherpreisen gegentiber 20 Lan-
dern. — 3 Auf Basis von Anleihekursen gegentber 14 Landern.
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war zwischen 2006 und 2008, als an den
Markten haufig von Carry Trades die Rede
war, eine gegenldufige Entwicklung von An-
leihekursverhaltnis und nominalem Wechsel-
kurs zu beobachten. Mit Beginn der Staats-
schuldenkrise in einige EWU-Landern und
der Spreizung der Renditen im Euro-Raum
glichen sich die Kurven wieder an.

Effektiver Finanzmarktwechselkurs und
Netto-Auslandsposition

Beziehung
zwischen
Kapitalverkehr
und Wechsel-
kurs

Von besonderem Interesse im Hinblick auf die
Verwendung des effektiven Finanzmarkt-
wechselkurses als Indikator fur mdogliche
Ungleichgewichtssituationen ist seine Bezie-
hung zu wichtigen Fundamentalvariablen. Da-
bei ist insbesondere an grenziberschreitende
Kapitalstrome zu denken. Die Zunahme des
internationalen Kapitalverkehrs in den vergan-
genen Jahrzehnten hat zu einer Verschiebung
der Einflussfaktoren des Wechselkurses ge-
flhrt, woraus sich teilweise auch die haufig
zu beobachtenden, persistenten Abweichun-
gen des realen effektiven Wechselkurses von
seinem fundamental bestimmten Gleich-
gewichtswert erklaren dirften.'® Das Kon-
zept des effektiven Finanzmarktwechselkurses
kénnte helfen, die Lucke zwischen kurzfristig
angelegten, technischen Analysen nominaler
Wechselkursbewegungen und langfristig aus-
gerichteten, an den GuUtermarkten orientier-
ten Ansatzen zur Bestimmung realer effekti-
ver Wechselkurse zu schlieBen. Dabei kann
man sich zunutze machen, dass Veranderun-
gen des effektiven Finanzmarktwechselkurses
Abweichungen von der ungedeckten Zinspari-
tat widerspiegeln. Diese lassen sich zum einen
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auf die Existenz von Risikopramien zurtckfuh-
ren, zum anderen kénnen sie aber auch durch
veranderte Ertragsaussichten im Zusammen-
spiel mit Kapitalzu- und -abflissen hervorge-
rufen werden.

Der Wirkungsmechanismus von Kapitalflis-
sen, Aktienkursen und Verdnderungen des
nominalen Wechselkurses wurde bereits von
Heimonen (2009) sowie Hau und Rey (2006)
analysiert.' Dabei wurde eine Aufwertungs-
tendenz der Wahrung des Ziellandes der
Kapitalflisse und eine Abwertungstendenz
der Wahrung des Herkunftslandes festgestellt.
Die beiden Studien konstatieren zudem eine
negative Korrelation zwischen inldndischen
Bewegungen der Aktienkurse und Kapital-
zuflissen. Dabei bleibt jedoch offen, inwie-
weit dieser Mechanismus tatsachlich zum Ab-
bau internationaler Renditedifferenzen bei-
tragt. Um dies beurteilen zu kénnen, missen
die Preisentwicklungen an den Devisenmark-
ten und an den nationalen Wertpapierborsen

zueinander in Beziehung gesetzt werden.

Die genannten Untersuchungen verwenden
bilaterale Daten der USA mit ihren Partner-
landern und sind somit nicht unbedingt re-
prasentativ flr die globalen Kapitalmarkte.
Dariber hinaus beruhen sie auf Schatzungen
in Differenzen (Kapitalstrome, Wechselkurs-
und Aktienkursanderungen) und erlauben
daher keine Aussagen zu langfristigen Gleich-
gewichtsbeziehungen der NiveaugréBen, die

13Vgl.: S. Béreau et al. (2008), a.a. O.

14 Vgl.: K. Heimonen (2009), The euro-dollar exchange
rate and equity flows, Review of Financial Economics 18,
S. 202-209; sowie H. Hau und H. Rey (2006), Exchange
Rates, Equity Prices and Capital Flows, Review of Finan-
cial Studies 19, S. 273-317.
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Kointegrationsschatzung zu effektivem Finanzmarktwechselkurs und Netto-Auslandsposition

Von besonderem Interesse im Hinblick auf die Ver-
wendung des effektiven Finanzmarktwechselkurses
als Indikator fur mogliche Ungleichgewichtssituatio-
nen ist seine Beziehung zu wichtigen Fundamental-
variablen. In der nachfolgenden Kointegrationsana-
lyse wird die Beziehung des effektiven Finanz-
marktwechselkurses zur Netto-Auslandsposition eines
Landes untersucht. Das Zusammenspiel von Kapital-
flussen und Veranderungen des nominalen Wechsel-
kurses wurde bereits in zahlreichen Studien analysiert,
wobei jedoch Bewertungseffekte der Auslandsposi-
tion sowie relative Preisentwicklungen im In- und
Ausland unbericksichtigt bleiben.” Die hier vorge-
stellte Schatzung berucksichtigt diese Einflussfaktoren
durch Verwendung des im Text beschriebenen Indi-
kators.

Die Panel-Untersuchung basiert auf der Netto-Aus-
landsposition und den effektiven Finanzmarktwech-
selkursen von 25 Landern, die tiber 90 % der im Coor-
dinated Portfolio Investment Survey (CPIS) des IWF
dokumentierten globalen Wertpapierpositionen auf
sich vereinen.? Der Beobachtungszeitraum erstreckt
sich von 1993 bis 2009. Fur die Berechnung der effek-
tiven Finanzmarktwechselkurse (fineer) wurden die
sich aus dem CPIS fur das Jahr 2004 ergebenden Ge-
wichte verwendet, wobei nicht nur nach Partnerlan-
dern, sondern zugleich zwischen Dividendenpapieren
und Anleihen differenziert wurde.? Die Deflationie-
rung der nominalen bilateralen Wechselkurse erfolgte
auf Basis der MSCI-Performance-Indizes fur Aktien be-
ziehungsweise von Datastream berechneter Perform-
ance-Indizes fur Rentenpapiere. Die Netto-Auslands-
positionen in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (zip)
sind den International Financial Statistics des IWF und

1 Vgl. z.B.: K. Heimonen (2009), The euro-dollar exchange rate and
equity flows, Review of Financial Economics 18, S. 202-209; sowie
H. Hau und H. Rey (2006), Exchange Rates, Equity Prices and Capital
Flows, Review of Financial Studies 19, S. 273-317. — 2 Osterreich,
Australien, Belgien, Kanada, Schweiz, Deutschland, Danemark, Spa-
nien, Finnland, Frankreich, Griechenland, Hongkong, Irland, Italien,
Japan, Sudkorea, Mexiko, Niederlande, Norwegen, Portugal, Russ-
land, Schweden, Singapur, Vereinigtes Koénigreich und Vereinigte
Staaten. Die Volksrepublik China wird in dem CPIS lediglich als
Schuldnerland aufgefuhrt, wahrend sie die regionale Struktur ihrer
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erganzend der Datenbank External Wealth of Nations
von Lane und Milesi-Ferretti (2006) entnommen.?

Panel-Unit-Root-Tests deuten darauf hin, dass alle ver-
wendeten Variablen integriert vom Grade eins sind.
Zudem stehen fineer und #ip in einer Kointegrations-
beziehung zueinander.® Auf Grundlage der festge-
stellten Kointegrationsbeziehungen wurde mit Stata
11.0 eine Pooled-Mean-Group (PMG)-Schatzung nach
Pesaran et al. (1999) durchgefiihrt.9 Verwendet wurde
das von Blackburne und Frank (2007) beschriebene
und entwickelte Programm (xtpmg).”

Die Schatzung basiert auf einer Autoregressive-Distri-
butive-Lag (ARDL)-Spezifikation mit jeweils einem
Lag der abhangigen und der unabhangigen Varia-
blen (ARDL(1,1)). Die entsprechende Fehlerkorrektur-
gleichung lautet:

Afineer;y = o (fineeriy—y — 0y — 01 tip—1) + 0;Mdipiy + iy (1)

Der PMG-Schatzer unterstellt implizit, dass #ip in
Bezug auf fineer exogen ist. Die Anpassung nach
einer Stérung des langfristigen Gleichgewichts kann
daher lediglich durch eine Reaktion des Finanzmarkt-
wechselkurses modelliert werden. Als Robustheitstest
werden deshalb zusatzlich Schatzungen nach dem
Engle-Granger-Verfahren angewandt. Die Langfrist-
beziehung wurde in dieser Schatzung mit DOLS unter
Einbeziehung von einem Lead und einem Lag von iip
sowie fixen Landereffekten durchgefihrt. Die Schat-
zungen der Anpassungsprozesse berucksichtigen zu-
satzlich zu dem Fehlerkorrekturterm jeweils einen ver-
zo6gerten Wert von A fineer und Aiip.® Die geschatzte
Anpassung der Vermogensposition basiert auf dem-

eigenen Aktivbestande nicht an den IWF meldet. Das Land wird in
den nachfolgenden Untersuchungen daher nicht berucksichtigt. —
3 Der Indikator kombiniert somit die im Haupttext vorgestellten Fi-
nanzmarktwechselkurse fur Aktien- und Rentenpapiere. — 4 P.R. Lane
und G.M. Milesi-Ferretti (2006), The External Wealth of Nations
Mark II: Revised and Extended Estimates of Foreign Assets and Liabil-
ities, 1970-2004, IMF Working Paper 06/69. — 5 Alle Tests wurden
mit EVIEWS 6.0 durchgefuhrt. Als Signifikanzniveau wurde die Wahr-
scheinlichkeit eines Fehlers 1. Art von weniger als 5% zugrunde ge-
legt. Der Integrationsgrad der einzelnen Variablen wurde nach dem



selben Fehlerkorrekturterm wie die Schatzung der
Wechselkursanpassung. Die Ergebnisse sind in nach-
stehender Tabelle zusammengefasst.

Kointegrationsschatzungen zu fineer und iip

(1) (1a)
Position PMG DOLS
Langfristbeziehung
fineer;_, fineer;—y
—-0,369%** -0,136**
11 (0,049) (0,066)
Anpassungsprozess
A fineer, A fineer, Adiip,
—-0,167*** —0,322%** -0,005
eci—1 (0,040) (0,056) (-0,170)
0,058
Aidip; (0,123) - -
—0,098%** -0,036
Adipi—y - (0,035) (-0,319)
0,369*** 0,032
Afineer;_q - (0,050) (0,273)

Standardfehler in Klammern. *** (**) [*] bezeichnen Signifikanz auf
dem 1%- (5 %-) [10 %-] Niveau.

In beiden Schatzungen zeigt sich ein signifikant nega-
tiver Zusammenhang zwischen Netto-Auslandsposi-
tion und effektivem Finanzmarktwechselkurs. Ein
Zufluss an auslandischem Kapital, der die Verbindlich-
keiten gegenliber dem Ausland ansteigen lasst, geht
also mit einer Aufwertung der inlandischen Wéahrung
beziehungsweise mit einem Anstieg der inlandischen
Vermaogenspreise in Relation zum Ausland einher.

Die geschatzten Parameter variieren allerdings be-
trachtlich zwischen den beiden dargestellten Schat-

Einheitswurzeltest von K.S. Im, M.H. Pesaran und Y. Shin (2003),
Testing for Unit Roots in Heterogenous Panels, Journal of Econome-
trics 115, S. 53-74, bestimmt. Die verwendeten Kointegrationstests
von Pedroni (2004) und Kao (1999) basieren auf dem Engle-Granger-
Verfahren und ADF-Residuen. Vgl.: P. Pedroni, Panel Cointegration;
Asymptotic and Finite Sample Properties of Pooled Time Series Tests
with an Application to the PPP Hypothesis, Econometric Theory 20,
S. 597-625; sowie C. Kao (1999), Spurious Regression and Residual
Based Tests for Cointegration in Panel Data, Journal of Economet-
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zungen. Ein direkter Vergleich mit den im Text zitier-
ten Studien von Heimonen (2009) oder Hau und Rey
(2006) ist nicht moglich, da in deren Arbeiten der
Gesamteffekt international divergierender Aktien-
kurse und einer durch Kapitalbewegungen ausgel6s-
ten Wechselkursreaktion unbestimmt bleibt.

Anpassungen nach einer Stérung der Gleichgewichts-
beziehung erfolgen mit einer gewissen Verzégerung.
Dem PMG-Schatzer zufolge betréagt der Ladungsko-
effizient des Finanzmarktwechselkurses unter 20 %.
Die Fehlerkorrektur auf Basis der DOLS-Regression er-
folgt zwar schneller, doch fallt die geschatzte Riick-
kehr des Finanzmarktwechselkurses zum langfristigen
Gleichgewicht mit jahrlich einem knappen Drittel der
vorjahrigen Abweichung immer noch deutlich lang-
samer aus, als es die hohe Reagibilitat der Kapital-
markte erwarten lieBe. Diese Diskrepanz lasst sich
dahingehend interpretieren, dass fundamentale An-
passungsprozesse haufig von kurzfristigen Einfluss-
faktoren Uberlagert werden.

Die fehlende Signifikanz einer Reaktion der Auslands-
position auf bestehende Uber- oder Unterbewertun-
gen des Finanzmarktwechselkurses ist méglicherweise
darauf zurtckzufuhren, dass transaktionsbedingte
Anpassungen des Netto-Auslandsvermdgens mit einer
Veranderung der Leistungsbilanz einhergehen. Diese
kommt nur zustande, wenn auch der reale effektive
Wechselkurs far Waren und Dienstleistungen eine
entsprechende Korrektur beginstigt. Da diese Bedin-
gung nicht immer erfullt ist, sind Kapitalzuflisse im
Rahmen der hier vorgestellten Kointegrationsbezie-
hung als exogen anzusehen.

rics 90, S. 1-44. — 6 M.H. Pesaran et al. (1999), Pooled Mean Group
Estimation of Dynamic Heterogeneous Panels, Journal of the Ameri-
can Statistical Association 94, S. 621-634. — 7 E.F. Blackburne und
M.W. Frank (2007), Estimation of Nonstationary Heterogeneous
Panels, The Stata Journal 7, S. 197-208. — 8 Die Korrekturterme wur-
den sowohl in der Langfrist- wie auch in den Kurzfristbeziehungen
angesichts der relativen Kurze der Zeitreihen sehr sparsam eingesetzt.
Die Varianz-Kovarianzmatrix wurde jeweils robust (White period) ge-
schatzt.
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fir die Beurteilung der Tragféhigkeit der
aktuellen Wettbewerbs- und Verschuldungs-
situation ebenfalls von Belang sein kénnen.
Hierzu kann eine empirische Analyse des Ver-
haltnisses von Finanzmarktwechselkurs und
Netto-Auslandsposition eines Landes einen
Beitrag leisten.

Im Einklang mit den zitierten Studien zu
Aktienkursen, Kapitalflissen und der Wechsel-
Schatz-
ergebnisse eine positive Korrelation von Aus-

kursentwicklung, weisen eigene
landsverschuldung und Finanzmarktwechsel-
kurs aus (vgl. Erlduterungen auf S. 30f.). Dies
bedeutet, dass der Finanzmarktwechselkurs
far Lander mit positiver Auslandsposition rela-
tiv niedrig ist, wahrend Lander mit negativer
Auslandsposition (d.h. mit Auslandsverschul-
dung) der Tendenz nach eher hohe Finanz-
marktwechselkurse haben. Dabei dlrfte eine
Rolle spielen, dass eine (hohe) Auslandsver-
schuldung im Verhaltnis zum Bruttoinlands-
produkt tendenziell mit einer Uberdurch-
schnittlichen Risikopramie fir Anlagen in
diesem Land einhergeht. Die Existenz einer
Risikopramie ist — wie erwadhnt — auch geeig-
net, anhaltende Abweichungen von der unge-
deckten, nicht um Risikoaspekte bereinigten
Zinsparitat zu erklaren, wie sie dem Konzept
des effektiven Finanzmarktwechselkurses zu-

grunde liegt.

Den empirisch ermittelten Zusammenhang
zwischen Finanzmarktwechselkurs und Aus-
landsposition — 6konometrisch gesprochen
die langfristige  Gleichgewichtsbeziehung
zwischen diesen beiden Variablen — kann
man auch im Hinblick auf den Entwicklungs-

prozess von Volkswirtschaften interpretieren.
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So sollten schnell wachsende Volkswirtschaf-
ten zunachst eine steigende Auslandsver-
schuldung in Verbindung mit Uberdurch-
schnittlichen Kapitalertrdgen zu verzeichnen
haben. Mit der Anpassung der internationa-
len Kapitalallokation sollte dieser Prozess aber
im zeitlichen Verlauf zum Stillstand kommen
und sich moglicherweise sogar umkehren.
Nach der Theorie des intertemporalen Zah-
lungsbilanzausgleichs geht der wirtschaft-
liche Aufholprozess in Schwellenlandern mit
hohen Kapitalzuflissen einher, denen spatere
Gewinnabfihrungen in die Glaubigerlander
gegenlberstehen. Reife Volkswirtschaften
wirden dann eher einen positiven Saldo der
Auslandsposition und vergleichsweise nied-
rige Renditen auf inlandische Vermogens-
guter aufweisen. ™

Anpassungen nach einer Stérung der Gleich-
gewichtsbeziehung zwischen Auslandsposi-
tion und Finanzmarktwechselkurs erfolgen
nach den Schatzungen mit einer gewissen
Verzégerung. Die geschatzte Ruckkehr des
Finanzmarktwechselkurses zum langfristigen
Gleichgewicht fallt mit jahrlich weniger als
einem Drittel der vorjahrigen Abweichung
deutlich langsamer aus, als es die hohe Reagi-
bilitat der Kapitalmarkte erwarten lieBe. Diese
Diskrepanz lasst sich dahingehend interpre-
tieren, dass fundamentale Anpassungspro-
zesse haufig von kurzfristigen Einflussfak-
toren Uberlagert werden, zumal Daten zur

15 Diese Hypothese wird durch die empirische Studie von
Lane und Milesi-Ferretti gestutzt, die fr Schwellenlander
einen negativen Zusammenhang zwischen Pro-Kopf-Ein-
kommen und Netto-Auslandsvermogen, fur fortgeschrit-
tene Volkswirtschaften hingegen eine positive Korrela-
tion belegt. Vgl.: P.R. Lane und G.M. Milesi-Ferretti
(2002), Long-Term Capital Movements, NBER Macroeco-
nomics Annual 2001, 16, S. 73-116.

Anpassungs-
prozess eher
trage



Hohe Persistenz
bestehender
Ungleich-
gewichte

Auslandsposition, die die Entscheidungen der
Investoren beeinflussen koénnten, nur mit

einer erheblichen Zeitverzégerung vorliegen.

Anpassungen des Netto-Auslandsvermdgens
an bestehende Uber- oder Unterbewertun-
gen des effektiven Finanzmarktwechselkurses
lassen sich aus den Schatzungen nicht ablei-
ten; der entsprechende Koeffizient ist nicht
signifikant. Dies ist vermutlich darauf zurtick-
zufiihren, dass die Reaktion der Auslands-
position eine Veranderung der Leistungs-
bilanz voraussetzt, welche nur zustande
kommt, wenn auch der reale effektive Wech-
selkurs fir Waren und Dienstleistungen eine
entsprechende Korrektur begtnstigt. Da diese
Bedingung nicht immer erfillt ist, sind Kapi-
talzuflisse im Rahmen der hier vorgestellten
Kointegrationsbeziehung als exogen anzuse-

hen.

Der beschriebene Zusammenhang zwischen
Finanzmarktwechselkurs und Auslandsposi-
tion erschwert den Abbau ausgepragter Leis-
tungsbilanzdefizite, insbesondere wenn sie
mit hohen Netto-Auslandsverbindlichkeiten
einhergehen. Da zuflieBendes Kapital ceteris
paribus eine Aufwertung des effektiven
Finanzmarktwechselkurses induziert, durfte
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit des
betroffenen Landes tendenziell verschlech-
tern, sofern nicht nur die Vermdgenspreise
reagieren, was sich mittelbar in einer weite-
ren Passivierung der Leistungsbilanz und
zusatzlichen Kapitalzuflissen niederschlagen
wirde. Eine derartige Entwicklung erhoht
jedoch das Risiko einer abrupten Umkehr der
Kapitalstrome, wenn Kapitalgeber die Nach-
haltigkeit der Leistungsbilanzdefizite in Zwei-
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fel ziehen. Die mit einer solchen pl&tzlichen
Anpassung verbundenen Risiken fur die Real-
wirtschaft und das Finanzsystem legen es
stabilitatskonforme

nahe, frihzeitig eine

nationale Wirtschaftspolitik umzusetzen.

Fazit

Das Konzept realer effektiver Wechselkurse,
das sich bei der Bewertung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit auf den Gutermarkten
als Analyseinstrument bewahrt hat, lasst sich
analog als Hilfsmittel zur Beurteilung inter-
nationaler Vermdgenspreise heranziehen. Fur
diesen Zweck bietet die CPIS-Datenbank des
IWF die Moglichkeit, die Wechselkurse der
Partnerlander entsprechend der internationa-
len Struktur der Auslandsportfolios zu ge-
wichten. Uber diese in der Literatur bereits
verfolgte Variante hinaus erfolgt in dem hier
vorgestellten Ansatz die Deflationierung der
effektiven Wechselkurse durch Vermdgens-
preise anstelle von Gulterpreisen. Auf diese
Weise wird der so berechnete effektive Fi-
nanzmarktwechselkurs dem Charakter eines
relativen Vermdgenspreises noch besser ge-
recht.

Es zeigt sich, dass sich die effektiven Finanz-
marktwechselkurse — insbesondere auf den
Aktienmarkten — nicht nur methodisch, son-
dern auch in ihrem Verlauf zum Teil recht
deutlich von dem Ublichen Indikator der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf den
GUtermarkten unterscheiden. So hat sich der
effektive Wechselkurs fir Aktien wdéhrend
der vergangenen 20 Jahre zeitweise sogar
gegenlaufig zu seinem Pendant fur Waren
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und Dienstleistungen entwickelt. Auch rea-
giert er erheblich schneller auf neue Informa-
tionen als die entsprechende Kennziffer auf
Basis der wesentlich trageren Guterpreise.
Der effektive Wechselkurs fir Anleihen ver-
lduft zwar Uber weite Strecken nahezu syn-
chron zu dem Ublichen Wettbewerbsindika-
tor, Neueinschatzungen von Landerrisiken
und Veranderungen der Risikoneigung der
Investoren werden aber — im Gegensatz zu
diesem — angezeigt. Insgesamt ist der effek-
tive Finanzmarktwechselkurs zum einen ein
sinnvolles  zusatzliches  Analyseinstrument
zur Beurteilung von Vermdgenspreisen. Zum
anderen koénnte er im Zusammenspiel mit
anderen Frihwarnindikatoren helfen, funda-
mentale Fehlbewertungen, die durch Speku-
lationen auf den Finanzmarkten verstarkt

werden, friihzeitig zu erkennen.

34

Des Weiteren wurde gezeigt, dass ein lang-
fristiger (negativer) Zusammenhang zwischen
der Netto-Auslandsposition und dem effek-
tiven Finanzmarktwechselkurs eines Landes
besteht. Dabei verlauft die Anpassung an das
langfristige Gleichgewicht nach vortberge-
henden Stérungen — gemessen an der hohen
kurzfristigen Reagibilitat der internationalen
Kapitalmarkte — eher trédge. Hinzu kommt,
dass die Korrekturen offenbar weitgehend
Uber Veranderungen der nominalen Wechsel-
kurse und der internationalen Vermdégens-
preise zustande kommen, wahrend die
grenziberschreitenden Kapitalfltisse gemaB
den PrufgroBen in den Schatzungen eher als
exogen zu betrachten sind. Dieses Phdnomen
deckt sich mit der zu beobachtenden hohen
Persistenz auBenwirtschaftlicher Ungleichge-
wichte.
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Der US-Arbeitsmarkt im aktuellen Zyklus

Die Beschaftigung in den USA ging im Zuge der jingsten Rezession scharf zuriick und nahm im
einsetzenden Aufschwung nur zégerlich wieder zu. Diese ausgepragte Arbeitsmarktschwache ist
sowohl im historischen Vergleich als auch im internationalen Kontext auffallig und durfte die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung in den letzten Quartalen zusatzlich belastet haben. Zu ihrer Er-
kldrung sind zahlreiche, mitunter sehr unterschiedliche Argumente vorgebracht worden, insbe-
sondere groBere Produktivitatsfortschritte, verstarkter Strukturwandel und Finanzierungsrestrik-
tionen kleiner Unternehmen. Keiner dieser Faktoren dirfte jedoch die jingste Arbeitsmarktent-
wicklung hinreichend erklaren. Das Produktivitdtswachstum hat sich zwar zeitweise erheblich be-
schleunigt, anschlieBend aber wieder merklich verlangsamt. Hinweise auf einen rascheren tech-
nischen Fortschritt finden sich nicht. Zweifelsohne wurden einige Wirtschaftszweige und Regio-
nen von der Rezession spurbarer in Mitleidenschaft gezogen als andere. Insgesamt jedoch waren
die Beschaftigungsverluste Uber Branchen und Bundesstaaten hinweg recht breit angelegt.
Kleine Unternehmen durften zwar aufgrund ihrer Abhangigkeit von Banken in Finanzierungs-
fragen mehr unter strikteren Kreditkonditionen der Institute gelitten haben als gréBere Firmen,
gleichwohl haben sie sich bei der Einstellung von Arbeitnehmern keinesfalls starker zurlck-
gehalten.

Wenig Beachtung fanden jedoch bislang Erklarungsansatze, die die Strategie der Unternehmen
zur Lohnkostensenkung in der Rezession in den Mittelpunkt stellen. Dabei veranschaulichen die
Daten, dass die Anpassung im Abschwung ganz wesentlich Uber die Beschaftigung und kaum
Uber den Lohn vorgenommen wurde. Neu geschaffene Spielrdume in der einsetzenden Erholung
wurden dann vorrangig fur héhere Lohneinkommen genutzt und weniger zur Aufstockung der
Arbeitsplatze. Trotz hoher Erwerbslosigkeit und zeitweise sogar rucklaufiger Preise zogen die no-
minalen Stundenléhne hartnédckig weiter an, sodass Reallohnsenkungen, die zu einer Rdumung
des Arbeitsmarktes hatten beitragen kénnen, ausblieben. Dazu passen Studien auf Basis von
Mikrodaten, die den USA eine im internationalen Vergleich hohe abwartsgerichtete Rigiditat der
Nominalléhne bescheinigen. Demgegentber durfte in Deutschland nicht zuletzt die engere
Kooperation zwischen Arbeitgebern und Arbeitnehmern die Kostenanpassung in der Rezession
ohne einen massiven Stellenabbau erleichtert haben.
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Die jungste Arbeitsmarktschwache im
historischen Kontext

Arbeitsmarkt-
schwéche in
vergangenen
Jahren beson-
ders aus-

gepragt ...

... im histo-
rischen und
internationalen
Vergleich

Der US-Arbeitsmarkt hat in den letzten Jah-
ren eine sehr markante Entwicklung verzeich-
net: Im Zuge der konjunkturellen Talfahrt
ging die Beschaftigung stark zurtick, und in
der anschlieBenden Erholung wurden nur
zo6gerlich neue Arbeitsplatze geschaffen.
Wahrend das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
zwischen dem zyklischen Hochpunkt im
Schlussquartal 2007 und dem Tief im zweiten
Vierteljahr 2009 um gut 4% schrumpfte,
wurden 6":% aller Stellen auBerhalb der
Landwirtschaft gestrichen, bis die Beschafti-
gung neun Monate spater als die gesamtwirt-
schaftliche Produktion die Talsohle erreichte.
Zum Jahresende 2010 war das Volumen der
in den USA erzeugten Waren und Dienst-
leistungen zwar wieder so groB wie vor der
Rezession. Dazu wurden nun aber 5% %
weniger Arbeitsplatze bendtigt als drei Jahre
Der Arbeitsmarkt durfte damit die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung zusatzlich

ZUvor.

belastet haben. Dies konnte auch das Ab-
schneiden des privaten Konsums erklaren hel-
fen, der — im Gegensatz zu friher — im Ab-
schwung deutlich sank und in der Erholung
zunachst nur moderat aufwarts tendierte.”

Wie scharf die Anpassung auf dem Arbeits-
markt in der Rezession war, verdeutlicht ein
historischer Vergleich. Zwar wurde im Jahres-
durchschnitt 2009 nicht nur der kréaftigste
Anstieg der Erwerbslosenquote (3,5 Prozent-
punkte) seit 1949 verzeichnet, sondern auch
der starkste BIP-Ruckgang (-2'2%). Auf
Basis einer einfachen linearen Regression
hatte aber die historische Erfahrung bei einer
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derartigen Abnahme der gesamtwirtschaft-
lichen Erzeugung eine erheblich schwachere
Ausweitung der
legt.?2 Auffallig ist auch das schlechte Ab-
schneiden des amerikanischen Arbeitsmark-

Arbeitslosigkeit nahege-

tes im internationalen Vergleich. Wahrend
exportorientierte Volkswirtschaften wie die
japanische oder die deutsche im Zuge der
jungsten Rezession einen splrbar scharferen
Produktionseinbruch erlitten als die USA,
hielten sich ihre Beschéaftigungsverluste in
engeren Grenzen.3

Zur Erklarung dieser im historischen und im
internationalen Vergleich ungewohnlichen
Entwicklung sind unterschiedliche Ansatze
vorgeschlagen worden. Insbesondere groBere
Produktivitatsfortschritte
Strukturwandel aufgrund der Anpassungs-

sowie verstarkter

notwendigkeiten in der Bauwirtschaft, aber
auch — angesichts der Finanzkrise — potenziell
gravierende Finanzierungsrestriktionen klei-
ner Unternehmen sind als moégliche Ursachen
angefihrt worden. Im Folgenden werden
diese Thesen vor dem Hintergrund der empi-
rischen Evidenz kritisch hinterfragt. Mit dem
Anpassungsverhalten bei Léhnen und Gewin-
nen wird zudem ein Bereich beleuchtet, der

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der aktuelle Aufschwung
in den USA im Vergleich zu friheren Erholungsphasen,
Monatsbericht, August 2010, S. 18 f.

2 Wenngleich der Zusammenhang zwischen BIP-Wachs-
tum und Anderung der Erwerbslosenquote als eine Form
des sog. ,,Okun’schen Gesetzes” bekannt ist, handelt es
sich dabei allerdings nicht um eine strukturelle Eigen-
schaft der amerikanischen Volkswirtschaft, sondern
lediglich um eine im Zeitablauf schwankende statistische
Korrelation. Vgl.: E.S. Knotek, How Useful is Okun's
Law?, Federal Reserve Bank of San Francisco, Economic
Review, 4. Vj. 2007, S. 73 -103.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Arbeitsmarkte in der
globalen Rezession, Monatsbericht, November 2009,
S. 221,

Erkldrungs-
ansatze mit
unterschied-
licher Stof3-
richtung



zumindest in der wirtschaftspolitischen De-
batte bislang eher ein Schattendasein fuhrt.#

Gesamtwirtschaftliche Nachfrage und
Unsicherheit

Schwache
Arbeits-
nachfrage der
Unterneh-
men, ...

... aber kréftige
Ausweitung der
Investitionen

Die Schwache des Arbeitsmarktes spiegelt

nach Ansicht mancher Beobachter im
Wesentlichen zyklische Einfllsse wider. Man-
gelnde Nachfrage nach ihren Produkten
dricke den Bedarf der Unternehmen an
Arbeitskraften; zur Belebung des Arbeits-
marktes fehle lediglich eine héhere gesamt-
wirtschaftliche Dynamik, wie sie etwa durch
zusatzliche geld- und fiskalpolitische Stimuli
in Gang gesetzt werden konne. Alternativ
wird oftmals vorgebracht, dass nicht die Kon-
junktur an sich, sondern ein hoher Grad an
Unsicherheit Uber die weitere gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung auf der Arbeitsnach-
frage der Unternehmen laste. In diesem Fall
sei die Erwerbslosigkeit wirtschaftspolitischen
Impulsen erheblich  weniger zuganglich.
Staatliche Interventionen und Reformen, wie
sie etwa im Bereich der Finanzaufsicht oder
der Gesundheitsflrsorge angegangen wur-
den, hatten Unternehmen und private Haus-

halte zusatzlich verunsichert.

Trotz unterschiedlicher Implikationen fur den
Charakter der Erwerbslosigkeit und den Er-
folg makrodkonomischer Stimuli legen aber
beide Thesen nahe, dass die jeweils erkannte
Belastung sich nicht allein auf dem Arbeits-
markt niederschlagen durfte. Unternehmen,
die unter Nachfragemangel oder einem
hohen Grad an Unsicherheit leiden, wirden

dies nicht nur bei ihren Beschaftigungsabsich-
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Das ,,Okun’sche Gesetz”

Jahreswerte 1949 bis 2010

Arbeitslosenquote
(Differenz gegentiber Vorjahr in %-Punkten)

+4
[ ]
2009
+2 N\ linearer Trend
+1

-4 -2 0 +2 +4 +6 +8 +10

reales BIP
(Veranderung gegentiber Vorjahr in %)

Quellen: Bureau of Economic Analysis und
Bureau of Labor Statistics.

Deutsche Bundesbank

ten, sondern gerade auch bei ihren Investi-
tionsentscheidungen berlcksichtigen. Korri-
giert man flr unterschiedliche Durchschnitts-
raten und Volatilitdten, zeigt sich historisch
ein erstaunlich enger Zusammenhang des Be-
schaftigungswachstums zur Ausweitung der
Ausristungsinvestitionen, der sogar noch
wahrend des schweren Konjunktureinbruchs
im zweiten Halbjahr 2008 von Bestand war.
Im Verlauf des Jahres 2009 schwenkten aber
die realen Ausgaben der Unternehmen fir
Ausristungen und Software auf einen steilen
Erholungskurs ein, gegeniber dem die
Stellenzahl in der Privatwirtschaft zunachst

weit zurlckblieb. Zur Erkldrung der nur

4 Shimer (2010) hat in der Kommentierung einer wissen-
schaftlichen Arbeit die Besonderheit der Lohnentwick-
lung hervorgehoben. Vgl.: R. Shimer, Comment on The
Labor Market in the Great Recession, Brookings Papers
on Economic Activity, Vol. 2010, Nr. 1, S. 57 - 65.
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Gleichlauf von Investitionen
und Beschaftigung

Veranderung gegeniiber Vorjahr, saisonbereinigt,
vierteljahrlich, standardisiert

Beschaftigung

Z

Investitionen 2

-2,0

=5

=30
=35

1990 95 00 05 10 2011

Quellen: Bureau of Economic Analysis, Bur-
eau of Labor Statistics und eigene Berech-
nungen. — 1 Zahl der abhangig Beschaftig-
ten in der Privatwirtschaft auBerhalb der
Landwirtschaft. — 2 Reale gewerbliche Aus-
gaben fur Ausristungen und Software.

Deutsche Bundesbank

zdgerlichen Besserung am Arbeitsmarkt sind
damit Uber zyklische Einflisse hinaus auch
Faktoren zu suchen, die in der Entscheidungs-
findung der Unternehmen einen ungewohn-
lichen Keil zwischen Investitionen und Be-
schaftigung getrieben haben.

Produktivitat und technischer Fortschritt

Produktivitdt
nach antizykli-
scher Reaktion
zu Beginn des
Jahrtausends ...

Das im Verhaltnis zur gesamtwirtschaftlichen
Erzeugung schlechtere Abschneiden der Be-
schaftigung in den letzten beiden Jahren be-
deutet einen entsprechenden Anstieg der
Arbeitsproduktivitat. Dieser bleibt auch dann
noch erhalten, wenn der Output nicht auf die
Kopfe, sondern auf die geleisteten Arbeits-
stunden bezogen wird, und hat Erinnerungen
an die ,jobless recovery” der Jahre 2002 und
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2003 geweckt.® Eine hdhere Schlagzahl des
technischen Fortschritts, nicht zuletzt im Infor-
mations- und Kommunikationsbereich, hatte
die Beschaftigungsschwelle damals derart
angehoben, dass das gesamtwirtschaftliche
Wachstum nicht ausreichte, um neue Stellen
zu schaffen. Zuvor hatte bereits ein Produk-
tivitatsschub im Verlauf des Rezessionsjahres
2001 das fur die USA typische zyklische Mus-
ter durchbrochen.® Fir gewohnlich schwacht
sich die Aufwartsbewegung der Produktivitat
im Zuge eines konjunkturellen Abschwungs
ab, etwa weil Unternehmen Arbeitskréfte hor-
ten und damit zeitweise weniger effizient ein-
setzen. In den ersten Quartalen der anschlie-
Benden gesamtwirtschaftlichen Erholung wer-
den die unterbliebenen Produktivitatsgewinne
jedoch rasch nachgeholt, sodass der Output je
Stunde wieder auf seinen Trendpfad zurlck-
kehrt.

Der Eindruck einer weitgehenden Parallelitat
zwischen der jlngsten Arbeitsmarktentwick-
lung und jener der Jahre 2002 und 2003
ist allerdings korrekturbedurftig. Tatsachlich
scheint die jungste Entwicklung eher dem
typischen prozyklischen Muster zu folgen, als
an die Erfahrungen zu Beginn des Jahrtau-
sends anzuknlpfen. Noch deutlicher als im
Rahmen der vom National Bureau of Economic
Research (NBER) datierten Konjunkturphasen
wird dies in der Verlaufsbetrachtung der ein-

5 Vgl.: D.J. Wilson (2010), Is the Recent Productivity
Boom Over?, Federal Reserve Bank of San Francisco, Eco-
nomic Letter, Nr. 28.

6 Vg.: R.J. Gordon, Exploding Productivity Growth:
Context, Causes, and Implications, Brookings Papers on
Economic Activity, Vol. 2003, Nr. 2, S. 207-279;
sowie R.J. Gordon (2010), Okun’s Law and Productivity
Innovations, American Economic Review, Vol. 100, Nr. 2,
S.11-15.

... Zuletzt
wieder im
typischen
prozyklischen
Muster



Kraftiger Pro-
duktivitats-
schub weniger
Ursache als viel-
mehr Symptom

zelnen Jahre. So war die Stundenproduktivitat
im Unternehmenssektor auBerhalb der Land-
wirtschaft gemaB den Angaben des Bureau of
Labor Statistics (BLS) im Schlussquartal 2008
sogar um 2% binnen Jahresfrist gesunken,
nachdem sie im Verlauf von 2007 noch um
2% % zugelegt hatte, was der Durchschnitts-
rate des Zeitraums von 2000 bis 2007 ent-
spricht. Bis zum Jahresende 2009 schnellte der
Output je Stunde jedoch innerhalb von vier
Quartalen um 62 % nach oben und verzeich-
nete damit den kraftigsten Anstieg seit 1962.

Produktivitatsfortschritte  konnen  verschie-
dene Ursachen haben. Mittels einer Solow-
Wachstumszerlegung schatzt das BLS auf
Jahresbasis, inwiefern Produktivitatssteige-
rungen einer Verbesserung der Kapitalaus-
stattung oder einer héheren Qualitat des Fak-
tors Arbeit geschuldet sind. Der verbleibende
Beitrag wird einer RestgroBe zugeschrieben,
die den Einfluss anderer relevanter Variablen,
insbesondere des technischen Fortschritts, zu-
sammenfasst.” Diese sogenannte Totale Fak-
torproduktivitdt war jedoch der aktuellen
BLS-Schatzung fur den privaten Unterneh-
menssektor (auBerhalb der Landwirtschaft)
zufolge 2009 nahezu unverandert gegentber
dem Vorjahr, in dem sie um 1% abgenom-
men hatte. Dagegen hatte sie im Mittel der
Jahre 2005 bis 2007 um knapp 1% zulegen
kdnnen. Im Zeitraum von 2002 bis 2004 war
sie sogar jahrlich um 22 % geklettert.

Stattdessen geht die Zunahme der Erzeugung
je Erwerbstatigenstunde um 3% % im Jahr
2009 zu drei Vierteln auf eine hdhere Kapital-
intensitat zurlck. Laut den Angaben des BLS
ist das der groBte Beitrag zum Wachstum der
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Zyklisches Muster
der Arbeitsproduktivitat

Veranderung des Outputs je Erwerbstatigenstunde
(saisonbereinigt) im Unternehmenssektor auBerhalb
der Landwirtschaft im Verlauf bestimmter Zeitraume
in %

Durch-
schnitt
von 8 vor-
Rezession angegan-
von Rezession |genen Re-
Zeitpunkt/Zeitraum | 2008/2009 |von 2001 |zessionen
4 Quartale
vor Rezession 2,6 2,9 1,4
Rezession 1) 1,8 |1 52|1 0,2
4 Quartale
nach Rezession 4,0 3,1 4,6
5 bis 12 Quartale
nach Rezession 12) 2,411 3,211 1,8

Quelle: Bureau of Labor Statistics und eigene Berech-
nungen. — 1 Auf Jahresrate umgerechnet. — 2 Lediglich
auf Basis des 2. Halbjahres 2010.

Deutsche Bundesbank

Arbeitsproduktivitat, den diese Komponente
in der Nachkriegsgeschichte geleistet hat.
Ausschlaggebend hierfr war freilich nicht
eine gro3zigige Kapitalaufstockung, sondern
die in Relation zu den Ausrlistungen und Bau-
ten scharfere Kiirzung der Beschaftigung. Zu-
mindest der Produktivitdtsschub des Jahres
2009 durfte daher weniger Ursache, als viel-
mehr Spiegelbild der Arbeitsmarktschwéache
sein. Auch wenn die Produktivitdtsgewinne
des darauf folgenden Jahres in starkerem
MaBe von technischen Fortschritten getrie-
ben worden sein sollten, hat sich mittlerweile
gleichwohl ein anhaltender Aufwartstrend in
der privaten Beschaftigung etabliert. Beflrch-
tungen, die langwierige Phase des ,jobless

7 Vgl.: P.B. Meyer und M. J. Harper, Preliminary Estimates
of Multifactor Productivity Growth, Bureau of Labor Stat-
istics, Monthly Labor Review, Juni 2005, S. 32 —43.
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Beveridge-Kurven fur
ausgewahlte Perioden

in %, saisonbereinigt, vierteljahrlich

Quote offener

Stellen” 1.Vj. 1974
45
1.V}, 1981
4,0 4.Vj. 1976 ( _
4.Vj. 1983
\\\ A
35 1.Vj.2001 O
4.Vj. 2005 WD
\\
3,0 \
AN
\~
2,5 1.Vj.2008\,
Jan./Febr.
2011
2,0

3 4 5 6 7 8 9 0 N
Arbeitslosenquote

1 Synthetischer Indikator auf Basis verschie-
dener Quellen. Zur Konstruktion vgl.: Deut-
sche Bundesbank, Verhindern strukturelle
Verwerfungen eine zlgigere Erholung am
US-Arbeitsmarkt?, Monatsbericht, Novem-
ber 2010, S. 20 f.; sowie R. Barnichon und A.
Figura (2010), Building a Composite Help-
Wanted Index, Economics Letters, Vol. 109,
Nr. 3, S. 175-178.

Deutsche Bundesbank

growth” der Jahre 2002 und 2003 kénnte
sich wiederholen, haben sich nicht bewahr-
heitet.

Beveridge-Kurve und Strukturwandel

Steigende Zahl
offener Stellen
ohne ent-
sprechenden
Rickgang der
Arbeitslosig-
keit ...

Viel Aufmerksamekeit ist in diesem Zusammen-
hang der Beveridge-Kurve geschenkt worden,
die das Gleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt
im Hinblick auf offene Stellen und Arbeitslosig-
keit graphisch veranschaulicht. In einer ge-
samtwirtschaftlichen Expansionsphase geht die
Erwerbslosenquote bei gleichzeitig steigender
Zahl der Stellenausschreibungen zurlick, so-
dass sich der Arbeitsmarkt entlang einer gege-
benen Beveridge-Kurve bewegt. Nimmt je-
doch die Effizienz des Matching zwischen
Arbeitsangebot und -nachfrage ab, etwa weil
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aufgrund verstarkten sektoralen oder regio-
nalen Strukturwandels in der Volkswirtschaft
die Erwerbslosen nicht Uber die nun benétig-
ten Eigenschaften und Qualifikationen verfi-
gen, dann erhoht sich die Zahl der offenen
Stellen ohne entsprechenden Riickgang der
Arbeitslosenquote, und die Beveridge-Kurve
verschiebt sich nach auBen.

Als sich 2010 eine solche Entwicklung in den
Daten des BLS, die bis zum Jahresende 2000
zurtckreichen, abzeichnete, wurden oftmals
strukturelle Verwerfungen als Ursache fir die
anhaltend hohe Erwerbslosigkeit identifiziert.
Allerdings ist ein solcher Schluss keinesfalls
zwingend.® Ein historischer Vergleich zeigt
vielmehr, dass die Beveridge-Kurve nach
Durchschreiten der konjunkturellen Talsohle
in den USA stets eine Drehung gegen den
Uhrzeigersinn vollzieht, weil die Verzégerung
zwischen Ausschreibung und Besetzung von
Stellen die Zahl offener Stellen zu Beginn
einer gesamtwirtschaftlichen Erholung zu-
nachst schneller steigen lasst, als die Arbeits-
losigkeit sinken kann.?

Ein erhdhter Strukturwandel als Erkldrung des
kraftigen Anstiegs der Arbeitslosigkeit und
der verzogerten Erholung am Arbeitsmarkt
musste sich in deutlichen Divergenzen der
Beschaftigung zwischen einzelnen Sektoren

8 Vgl. im Folgenden: Deutsche Bundesbank, Verhindern
strukturelle Verwerfungen eine zlgigere Erholung am
US-Arbeitsmarkt?, Monatsbericht, November 2010,
S. 20f.; sowie Deutsche Bundesbank, Verbesserter Aus-
gleich am Arbeitsmarkt? — Evidenz von der Beveridge-
Kurve, Monatsbericht, November 2008, S. 56 f.

9 Vgl.: B. Hansen (1970), Excess Demand, Unemploy-
ment, Vacancies, and Wages, Quarterly Journal of Eco-
nomics, Vol. 84, Nr. 1, S. 1-23; sowie O.J. Blanchard
und P. Diamond, The Beveridge Curve, Brookings Papers
on Economic Activity, Vol. 1989, Nr. 1, S. 1 -60.

... nach Durch-
schreiten der
konjunkturellen
Talsohle tiblich

Weit verbreitete
Beschéftigungs-
adnderungen
sprechen gegen
verstarkten
Strukturwandel
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Sektorale und regionale Breite des Beschaftigungswachstums

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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1 Anteil der Wirtschaftszweige oder Regionen mit Beschaftigungszunahme gegeniiber Vormonat plus Halfte
des Anteils mit unveranderter Beschaftigung. — 2 267 Wirtschaftszweige der Privatwirtschaft auBerhalb der
Landwirtschaft. Berechnung des Bureau of Labor Statistics (BLS). — 3 Beschaftigung in der Privatwirtschaft au-
Berhalb der Landwirtschaft in 372 Ballungsraumen. Diffusionsindex auf Basis der Veranderung gegenuber Vor-
jahr (nicht saisonbereinigt). — 4 Beschaftigung in der Privatwirtschaft auBerhalb der Landwirtschaft in 50 US-
Bundesstaaten und Washington, District of Columbia. — 5 Eigene Berechnungen auf Basis von BLS-Daten.

Deutsche Bundesbank

oder Regionen niederschlagen. Eine solche
Spreizung ist aber nicht zu beobachten. Der
Diffusionsindex des BLS, der den Anteil der
Wirtschaftszweige mit steigender oder unver-
anderter Beschaftigung misst,'® zeigt viel-
mehr, dass die Beschaftigungsveranderung in
der jingsten Rezession wie auch in der an-
schlieBenden Erholung relativ breit Gber die
Sektoren hinweg angelegt war. Ein ganz ahn-
liches Bild ergibt sich, wenn man auf Basis
der Beschaftigungsangaben des BLS fur die
einzelnen Bundesstaaten und Ballungsraume
einen Diffusionsindex zur regionalen Verbrei-
tung konstruiert.

Die Wahrnehmung eines verstarkten Struk-
turwandels in den Augen vieler Betrachter
durfte sich ganz wesentlich auf die Bedeu-
tung grunden, die sie dem Abschwung auf

dem Immobilienmarkt fir den aktuellen ge-
samtwirtschaftlichen Zyklus beimessen. Doch
selbst 2006, zum Hohepunkt des Booms auf
dem Wohnungsmarkt, hat der Anteil des
Baugewerbes an der Beschaftigung insge-
samt (auBerhalb der Landwirtschaft) 53 %
nicht Uberschritten. Vor dem Hintergrund
eines langfristigen Durchschnitts (seit 1947)
von 5 % und angesichts der Spitzenwerte von

10 Zugrunde gelegt wird die saisonbereinigte Beschafti-
gung laut der Current Employment Statistics (CES) in 267
privaten Wirtschaftszweigen (auBerhalb der Landwirt-
schaft). Im Fall eines Beschaftigungsanstiegs Uber einen
bestimmten Zeitraum geht der Wirtschaftszweig mit
einem Wert von 100 % ein, bei Konstanz mit 50 %, bei
einem Rickgang mit 0%. Ahnlich wie bei einem Ein-
kaufsmanagerindex signalisiert damit ein Indexwert von
50, dass sich die Anteile der Wirtschaftszweige mit Be-
schaftigungsanstieg und -riickgang die Waage halten. Zu
Konstruktion und Bedeutung des Diffusionsindex vgl.:
P.M. Getz und M.G. Ulmer, Diffusion Indexes: A Baro-
meter of the Economy, Bureau of Labor Statistics,
Monthly Labor Review, April 1990, S. 13 - 21.
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13% der gesamtwirtschaftlichen Beschafti-
gung in Spanien beziehungsweise 13% % in
Irland erscheint dies moderat. Selbst unter
Berlicksichtigung der Ausstrahleffekte auf
andere Wirtschaftszweige beziffert das BLS
— auf Basis von Input-Output-Rechnungen —
den Einfluss der jlingsten Immobilienpreis-
blase auf die Beschaftigung lediglich mit 1%
134
Arbeitsplatzen, also etwa 1% aller Stellen
auBerhalb der Landwirtschaft.’” Auch der
Effekt des — infolge gesunkener Hauser-

Millionen bis Millionen zuséatzlichen

preise — mittlerweile negativen Reinvermo-
gens vieler Hausbesitzer auf deren Mobilitat
und damit auf die strukturelle Arbeitslosigkeit
ist keinesfalls eindeutig.'? Insgesamt spricht
daher vieles dafir, dass die Krise des US-
Immobilienmarkts zumindest keinen dominie-
renden Beitrag zur jingsten Schwache des
Arbeitsmarktes geleistet hat. '3

Bruttostrome und das Verhalten kleiner

Unternehmen

Nach Entlas-
sungswelle
Unternehmen
zurtickhaltend
mit Einstellun-
gen, ...

Im Zentrum der bisherigen Analyse stand vor
allem die Anderung der Beschaftigung auf
aggregierter Ebene, wie sie vom BLS auf Basis
einer Unternehmensbefragung (Current Em-
ployment Statistics: CES) monatlich geschatzt
wird (vgl. Erlduterungen auf S. 43). Dabei
handelt es sich jedoch nur um einen Saldo, in
den sehr viel gréBere Bruttostrome munden.
Diesem  Brutto-Beschaftigungsaufbau und
-abbau widmet sich ein GrofBteil der moder-
nen Arbeitsmarktanalyse in den USA. Wah-
rend die Entstehung der Arbeitslosigkeit im
Zuge der Rezessionen in den siebziger und
achtziger Jahren ganz wesentlich umfang-
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reichen Entlassungen geschuldet war, ging
die Zunahme der Erwerbslosigkeit zu Beginn
der neunziger Jahre und dieses Jahrtausends
in starkerem Maf3 auf die Zurlickhaltung der
Unternehmen bei Einstellungen zurlck. Im
jungsten gesamtwirtschaftlichen Abschwung
spielten jedoch umfangreiche Entlassungen
zunachst wieder eine prominente Rolle. Oko-
nomen sehen dies als Unterscheidungsmerk-
mal zwischen schweren und milden Rezessio-
nen an.' Doch wahrend die Entlassungs-
welle im Verlauf des Jahres 2009 abebbte,
verharrte die Zahl der Einstellungen auf
einem sehr niedrigen Niveau.'

Einer populdren Erklarung nach sind es vor
allem kleine Unternehmen, die sich bei Ein-
stellungen zurtickhalten, weil sie aufgrund

11 Vgl.: K.J. Byun, The U.S. Housing Bubble and Bust:
Impacts on Employment, Bureau of Labor Statistics,
Monthly Labor Review, Dezember 2010, S. 3-17.

12 Theoretisch kdnnen sowohl Argumente fur einen mo-
bilitdtsdampfenden Einfluss als auch fir einen mobilitats-
steigernden Effekt negativen Reinvermdgens von Haus-
besitzern vorgebracht werden. Letztlich ist die Frage je-
doch nur empirisch zu beantworten. Wahrend Ferreira et
al. (2010) eine spurbar dédmpfende Wirkung beobachten,
fahrt Schulhofer-Wohl (2010) dieses Ergebnis auf eine
fehlerhafte Aufbereitung des Datensatzes zurtick und ge-
langt stattdessen zu dem gegenteiligen Schluss. Aller-
dings umfasst dieser Datensatz noch nicht die jingsten
Erfahrungen, sodass ein abschlieBendes Urteil wohl wei-
terhin aussteht. Vgl.: F. Ferreira, J. Gyourko und J. Tracy
(2010), Housing Busts and Household Mobility, Journal
of Urban Economics, Vol. 68, Nr. 1, S. 34 -45; sowie
S. Schulhofer-Wohl (2010), Negative Equity Does not Re-
duce Homeowners’ Mobility, Federal Reserve Bank of
Minneapolis, Arbeitspapier, Nr. 682.

13 Vgl. auch: E.R. Rissman, Employment Growth: Cyc-
lical Movements or Structural Change?, Federal Reserve
Bank of Chicago, Economic Perspectives, 4. Vj. 2009,
S.40-57.

14 Vgl.: M. Elsby, B. Hobijn und A. Sahin, The Labor Mar-
ket in the Great Recession, Brookings Papers on Econom-
ic Activity, Vol. 2010, Nr. 1, S. 1-49; sowie R.J. Faber-
man, Hiring, Job Loss, and the Severity of Recessions,
Federal Reserve Bank of Philadelphia, Business Review,
2.Vj. 2010, S. 16 - 24.

15 Vgl.: M. deWolf und K. Klemmer, Job Openings,
Hires, and Separations Fall during the Recession, Bureau
of Labor Statistics, Monthly Labor Review, Mai 2010,
S.36-44.
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Zum Revisionsbedarf der monatlichen Beschaftigungsschatzungen in den USA

Den monatlichen Schatzungen des Bureau of Labor
Statistics (BLS) fur die Zahl der abhangig Beschaftigten
auBerhalb der Landwirtschaft in den USA schenken
die Akteure an den Finanzmarkten sowie Analysten
privater und offentlicher Institutionen stets groBe
Aufmerksamkeit. Ein wichtiger Grund hierfur ist die
hohe Aktualitat der Daten: In der Regel veroffentlicht
das BLS seine Schatzung bereits am ersten Freitag
eines Monats fur den vorangegangenen Monat.
Wenig beachtet wird allerdings, dass es sich dabei
lediglich um eine erste Setzung handelt und die zeit-
nahe Veroffentlichung einen Preis in Form zum Teil
umfangreicher Revisionen fordert.

Die Beschaftigungsschatzungen beruhen auf einer
Umfrage unter Unternehmen, deren Stichprobe
ungefahr 400000 Betriebe und damit etwa ein Drittel
aller Stellen auBerhalb der Landwirtschaft umfasst.”
Aufgrund des frihen Veroffentlichungstermins
stehen lediglich neun bis 15 Tage zur Sammlung und
Auswertung der Antworten fur die erste Setzung zur
Verfugung. Ein spaterer Rucklauf fuhrt zu Revisionen
der Beschaftigtenzahlen in den zwei folgenden
Arbeitsmarktberichten. Dabei werden auch noch
Korrekturen durch die seit Mitte 2003 monatliche
Neuschatzung des Saisoneinflusses vorgenommen.

Betrachtet man die absolute Anderung der saisonberei-
nigten Beschaftigtenzahl gegeniber dem Vormonat,
das heiBt ohne Bertcksichtigung des Vorzeichens, so
belief sich im Zeitraum von Anfang 1979 bis 2010 die
Korrektur von der ersten auf die dritte — und ,finale”
- stichprobenbasierte Schatzung im Schnitt auf 58000

Personen. Ins Verhaltnis gesetzt zu der mittleren abso-
luten Beschaftigungsanderung von 206000 Stellen
gegenlber dem Vormonat ist die tbliche Revision also
durchaus erheblich.

Wichtiger ist jedoch, dass das Vorzeichen der Kor-
rektur nicht zuféllig verteilt zu sein scheint. Legt
man die Abgrenzung gesamtwirtschaftlicher Zyklen
des National Bureau of Economic Research (NBER)
zugrunde, so wurde das monatliche Beschaftigungsmi-
nus in Rezessionsphasen von der ersten auf die dritte
Schatzung durchschnittlich noch um 17000 Stellen-
streichungen vergroBert. Demgegentiber wurde wah-
rend eines Aufschwungs der Beschaftigungsanstieg im
Mittel um 18000 Stellen angehoben. Mithin scheint
die erste Setzung die zyklische Beschaftigungsbewe-
gung generell nicht vollstandig abzugreifen.

In der jungeren Vergangenheit war diese Verzerrung
besonders ausgepragt. Der monatliche Arbeitsplatzab-
bau in der Rezession von 2008/2009 wurde im Schnitt
zunachst noch um 54000 Stellen zu niedrig ausgewie-
sen. Umgekehrt wurde in der folgenden Erholung
die Beschaftigungsanderung im Mittel um 40000
Personen heraufgesetzt. Im Verlauf des Jahres 2010
wurden gemaB den ersten Schatzungen insgesamt nur
715000 Arbeitsplatze per saldo geschaffen. Die dritten
Setzungen zeigen jedoch eine Zahl von 1,2 Millionen
an, sodass 40% der neuen Stellen (480000) erst durch
Revisionen in den Folgemonaten ,entstanden” sind.
Mithin sind bei der Interpretation aktueller Beschafti-
gungsangaben absehbare kunftige Revisionen mit zu
berucksichtigen.?

saisonbereinigt, vierteljahrliche Durchschnitte
Tsd

+150

—Rezession

+100

Revision der monatlichen Beschaftigungsdnderungen?®

] |.|_|.| I ..|| |||| AT YN Y 1 Lol
0 .
||II | |"' '|' I| | |I ! | * | '|| 1 | |||
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1Vgl. im Folgenden: BLS, Technical information: Revisions
to CES data for late sample reports, annual benchmarking,
and other factors, http:/www.bls.gov/ces/cesregrevtec.htm;
sowie BLS, Employment from the BLS household and payroll
surveys: summary of recent trends, Marz 2011, http://www.
bls.gov/web/empsit/ces_cps_trends.pdf. — 2 Uber die Nach-
meldungen und laufende Saisonbereinigung hinaus unter-
liegen die Beschaftigungsschatzungen auch noch weiteren

Deutsche Bundesbank

Korrekturen, insbesondere der jahrlichen Benchmark-Revi-
sion, die in den letzten Jahren ebenfalls zyklisch beeinflusst
gewesen sein durfte. Vgl.: BLS, Benchmark Article (2009),
http://www.bls.gov/ces/cesbmart09.pdf. — 3 Veranderung
der Zahl der abhangig Beschaftigten auBerhalb der Land-
wirtschaft gegenuber Vormonat gemaB dritter Schatzung
abzuglich erster Schatzung. Quelle: Bureau of Labor Statis-
tics.
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Brutto-Beschaftigungsstrome
nach UnternehmensgréBe”

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Quellen: Bureau of Labor Statistics und eige-
ne Berechnungen. — * Anteile der GroéBen-
klassen am Brutto-Stellenaufbau und Brutto-
Stellenabbau.
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ihrer Abhangigkeit von Banken in der Finan-
zierung vergleichsweise stark unter ver-
scharften Kreditkonditionen leiden. In diesem
Zusammenhang relevante  Informationen
werden seitens des BLS lediglich im Rahmen
der sogenannten Business Employment Dyna-
mics veroffentlicht. Die Statistik ist zwar nur
in vierteljahrlicher Frequenz und mit groBem
zeitlichem Nachlauf verfigbar, enthélt jedoch

eine Aufgliederung der Brutto-Beschaf-
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tigungsstrome nach FirmengréBe. Vor allem
aber speist sich diese Statistik aus der Aus-
wertung amtlicher Daten der Arbeitslosenver-
sicherung, sodass zumindest Stichprobenfeh-
ler ausgeschlossen sind. Sie offenbart, dass
der Brutto-Stellenaufbau der Unternehmen
im Zuge der jungsten Rezession in jeder Gro-
Benklasse auf einen Tiefpunkt gefallen
ist.’™®1 Auch in dieser Hinsicht scheint die
jungste Schwache am Arbeitsmarkt ausge-
sprochen breit angelegt zu sein. Es liegt
daher nahe, an der Wurzel des Problems eher
ein gesamtwirtschaftliches Phanomen zu ver-
muten als Verwerfungen zwischen Unter-
nehmen unterschiedlicher Wirtschaftszweige,
Regionen oder GroBenklassen.

Lohne und Gewinne

Dem Lohnmechanismus kommt eine wichtige
Anpassungsfunktion auf dem Arbeitsmarkt
zu. Dabei sollte eine hohe Erwerbslosenquote
dampfend auf den Nominallohn wirken, etwa
weil sie die Verhandlungsposition der Arbeit-
nehmer schwacht. Betrachtet man die Lohn-
kosten je geleisteter Arbeitsstunde im Unter-
auBerhalb  der
schaft, bereinigt um den entsprechenden

nehmenssektor Landwirt-

16 Vgl.: J. Helfand, All Firm Sizes Hit Hard during the Cur-
rent Recession, Bureau of Labor Statistics, Issues in Labor
Statistics, Mdrz 2010.

17 Betrachtet man die Anteile der GréBenklassen der Un-
ternehmen am Brutto-Beschaftigungsaufbau, zeigt sich
kaum ein zyklisches Muster. Allenfalls ist der Anteil der
kleinen Unternehmen (maximal 49 Beschéftigte, analog
zur Klassifikation im Arbeitsmarktbericht der Privatfirma
ADP) in der jungsten Rezession sogar noch leicht gestie-
gen, wahrend jener der groBen Firmen (500 oder mehr
Beschéftigte) spiegelbildlich geringfligig abnahm. Beim
Brutto-Beschaftigungsabbau hingegen ist das zyklische
Muster zwar deutlicher ausgepragt, hier sind es aber die
groBen Unternehmen, deren Anteil in der Rezession in
die Hohe schnellte.

Trotz hoher
Arbeitslosigkeit
und niedriger
Inflation Nomi-
nallbhne weiter
mit Aufwarts-
tendenz



Reallohnanstieg
als markanter
Unterschied

zu friheren
schweren
Rezessionen

Wertschopfungsdeflator, sind zwar reale
Lohnrickgange in den USA, wenngleich sel-
ten, durchaus zu beobachten. Doch gerade in
den letzten beiden Jahren, die von groBer Un-
terbeschaftigung gepragt waren, stiegen die
realen Arbeitskosten weiter robust an. Bei
stabilen Preisen mussten die Léhne nominal
sinken, um eine reale Abnahme zu erzeugen.
Im Aggregat hat es aber gemaB den Angaben
zur Kostenentwicklung aus den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen, die auch die
Lohnnebenkosten einbeziehen, eine nomi-
nale Stundenlohnkiirzung im Unternehmens-
sektor in keinem einzigen Jahr seit 1948, dem
Startpunkt der Statistik, gegeben. Zwar lasst
sich flr bestimmte Zeitrdume, insbesondere
von 1993 bis 2008, ein klarer negativer Zu-
sammenhang zwischen dem Wachstum des
nominalen Stundenverdienstes und der Ar-
beitslosenquote etablieren.'® Diese Phillips-
Kurve hat sich jedoch in den beiden vergan-
genen Jahren vollstandig abgeflacht, weil der
kréftige Anstieg der Erwerbslosigkeit weitere
nominale Lohnsteigerungen nicht verhindern

konnte.

Um der Frage nachzugehen, ob und in
welchem AusmalB eine abwartsgerichtete
Rigiditat der Nominalléhne eine bindende
Restriktion in der letzten Rezession darstellte,
bietet sich der Vergleich mit den tiefen
gesamtwirtschaftlichen  Abschwungphasen
Mitte der siebziger Jahre und zu Beginn der
achtziger Jahre an. Obwohl diese mit einem
maximalen kumulierten Rickgang des realen
BIP, gemessen gegeniiber dem jeweiligen
um 3% %

hungsweise 3 % zu den schwersten Rezessio-

zyklischen Hochpunkt, bezie-

nen der Nachkriegszeit zahlen, reichen sie
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Phillips-Kurve

in %, Jahresdaten, 1993 bis 2010
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gleichwohl nicht an die jingste heran
(= 4 %). Nichtsdestoweniger kam es in ihrem

Verlauf — freilich in einem stark inflationaren

18 In der Literatur wird anerkannt, dass ein derartiger Zu-
sammenhang nur temporar stabil ist. Langfristig verlauft
die Phillips-Kurve vertikal, sodass ein bestimmtes Unter-
beschaftigungsniveau mit einer beliebigen nominalen
Lohnzuwachsrate vereinbar ist. Vgl.: J. Gali (2010), The
Return of the Wage Phillips Curve, NBER, Arbeitspapier,
Nr. 15758.

19 Neben der Bericksichtigung der Nebenkosten kénn-
ten Lohndaten aus den Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen durch unterschiedliche Zusammensetzung
im Zeitablauf einen verzerrten Eindruck wiedergeben.
Allerdings bestatigen auch andere MafBe eine Starrheit
der nominalen Stundenléhne nach unten. Um den Ein-
fluss von Verschiebungen der Beschaftigung zwischen
Berufen und Wirtschaftszweigen auf die beobachteten
Arbeitskosten auszuschalten, hat das BLS speziell den
umfragebasierten Employment Cost Index (ECI) konstru-
iert. Das Wachstum der Léhne und Gehaélter in der Privat-
wirtschaft (ohne Nebenkosten) binnen Jahresfrist hat sich
diesem Indikator zufolge von 3V4% im Schlussquartal
2007 gerade mal auf 12 % zwei Jahre spater vermindert,
wobei selbst im Baugewerbe die Anderung positiv geblie-
ben ist. Trotz anhaltend hoher Arbeitslosigkeit hat sich
der Vorjahrsabstand bis zum Herbst 2010 sogar wieder
auf + 1% % ausgeweitet.
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Durchschnittlicher realer
Stundenlohn™ in schweren
Rezessionen
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Umfeld — zu teilweise erheblichen realen
LohneinbuBen. Das veranschaulichen die
realen Stundenverdienste der Produktions-
arbeiter in der Privatwirtschaft, geschatzt
vom BLS auf Basis der Angaben in der monat-
lichen Beschaftigungsstatistik (CES) und des
Verbraucherpreisindex fur stadtische Lohn-
und Gehaltsempfanger (CPI-W).29 15 Monate
nach dem jeweiligen Rezessionsbeginn waren

diese Realldhne 1974/1975 um 4'%2% und

46

1981/1982 um 2% gesunken; 2008/2009
hingegen waren sie um 4", % gestiegen.?"
Der Vergleich fallt qualitativ auch kaum
anders aus, wenn alternative PreismaBe zur
Deflationierung herangezogen werden, ins-
besondere nicht, wenn Energietrager und
Nahrungsmittel aus dem Warenkorb des
CPI-W ausgeschlossen werden.

Zur Abschatzung der Auswirkungen der dif-
ferierenden Reallohnentwicklungen kénnen
die Daten des Bureau of Economic Analysis
und BLS zu Wertschépfung, Kosten und Be-
schaftigung der nichtfinanziellen Unterneh-
men analysiert werden.?? In einer Rezession
bemihen sich die Unternehmen, ihre Kosten
rasch an den ricklaufigen Absatz anzupas-
sen. Da einige andere Kosten kurzfristig im
Wesentlichen fix sind und ihr Anteil an der
Wertschopfung entsprechend zunimmt, re-
duzieren amerikanische Unternehmen vor
allem die Arbeitskosten proportional zu ihrem
nominalen Output. Wahrend die Gewinn-
marge also aufgrund des Drucks der Gbrigen
Kosten spulrbar schrumpft, ist der Anteil der
Lohnkosten an der Wertschépfung weitge-
hend konstant. In der Erholungsphase, unter

20 Die Stundenverdienste gemaB CES beziehen Neben-
kosten und unregelmaBige Bonuszahlungen nicht ein,
kénnen aber von Verschiebungen der Beschaftigung zwi-
schen Wirtschaftszweigen und Berufen beeinflusst sein.
Die Zeitreihe des ECI reicht nur bis 2001 zurtick, sodass
sich dieser Indikator nicht fur den hier angestrebten his-
torischen Vergleich eignet.

21 Der eher geringe Riickgang der Realléhne zu Beginn
der achtziger Jahre ist noch vor dem Hintergrund einzu-
ordnen, dass der Rezession von 1981/1982 bereits 1980
ein gesamtwirtschaftlicher Abschwung vorausgegangen
war. Bis zum Juli 1981, dem vom NBER datierten zykli-
schen Hochpunkt, hatte sich der reale Stundenlohn in-
nerhalb von zwei Jahren bereits um 6 V4% vermindert.
22 Diese Abgrenzung des Unternehmenssektors wird ge-
wahlt, weil gerade im Zuge der jingsten Finanzkrise die
Gewinne der Finanzunternehmen starken Sondereinflis-
sen ausgesetzt waren.

Lohnkosten
entscheidende
Stellschraube
der Unter-
nehmen in
Rezessionen



Anstieg der
realen Pro-Kopf-
Lohnkosten zu
Lasten der Be-
schéftigung ...

der im Folgenden die ersten vier Quartale
nach dem jeweiligen zyklischen Tiefpunkt
verstanden werden, normalisiert sich die
Quote der Ubrigen Kosten wieder. Die Ge-
winnmarge verbessert sich aber betrachtlich,
weil zusatzlich die Lohnkosten gegentber der
Ausweitung des nominalen Outputs klar zu-
rlickbleiben. Die Rezessionen von 1974/1975,
1981/1982 und 2008/2009 folgen alle die-
sem typischen Muster.?? Tatsachlich schwan-
ken die Gewinn- und Kostenanteile sogar in
einem sehr dhnlichen AusmaB.

Legt man gleiche Deflatoren zugrunde, ent-
spricht der Anteil der Lohnkosten an der
nominalen Bruttowertschopfung dem Ver-
haltnis der realen Arbeitskosten zum Output.
Unter den drei hier betrachteten Rezessionen
wies die jingste mit dem starksten Rickgang
im Abschwung und dem schwachsten An-
stieg in der Erholung den ungunstigsten Pro-
duktionsverlauf auf. Entsprechend mussten
die Unternehmen auch bei den realen Lohn-
kosten zunachst die tiefsten Einschnitte vor-
nehmen und anschlieBend ihren Auftrieb am
meisten zdgeln. Dazu kénnen sowohl die
Beschaftigtenzahl als auch der Reallohn je
Arbeitnehmer variiert werden. Mitte der sieb-
ziger Jahre trugen beide Komponenten prak-
tisch zu gleichen Teilen nicht nur zu dem
Ruckgang der realen Lohnkosten im Ab-
schwung, sondern ebenfalls zu dem Anstieg
in der Erholung bei. DemgegenUber wurde
die Absenkung der realen Lohnkosten in der
letzten Rezession weitestgehend Gber massi-
ven Arbeitsplatzabbau erzielt. Dariiber hinaus
war der Kostenschub in den folgenden vier
Quartalen — bei anhaltenden Stellenstreichun-
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gen — allein dem erneut steigenden realen

Verdienst je Beschaftigten geschuldet.

Dieser setzt sich wiederum aus dem realen
Stundenlohn und der Stundenzahl je Beschéf-
tigten zusammen. Letztere wird typischer-
weise in Rezessionen vorlbergehend einge-
schrankt, um Personal halten zu kénnen. Der
jungste Abschwung unterscheidet sich hierin
nicht wesentlich von der Krise zur Mitte der
siebziger Jahre.?® Allerdings hat der reale
Stundenlohn den Anteil der Arbeitskosten an
der Bruttowertschopfung im Verlauf der
letzten Rezession und der folgenden vier
Quartale insgesamt um schatzungsweise drei
Prozentpunkte nach oben gedrickt, ver-
glichen mit einem Beitrag von 12 Prozent-
punkten in den Jahren 1981 bis 1983 und
einem Punkt im Zeitraum von 1974 bis 1976.
Der Grofteil dieses Kostenschubs entstand
dabei erst in dem einsetzenden gesamtwirt-
schaftlichen Aufschwung und ist in etwa
halftig dem anhaltenden Wachstum des
nominalen Stundenlohns und dem Rickgang
der Preise anzulasten. Wenn der nominale
Stundenlohn seit dem Frihjahr 2009 zumin-
dest nicht weiter gestiegen ware, hatten die
nichtfinanziellen Unternehmen in einer Uber-
schldgigen Rechnung ein Jahr spater ceteris
paribus 1% Millionen Personen zusatzlich be-
schaftigen kénnen. Bei unverandertem realen

23 Abweichend von der Datierung des NBER wird im
Folgenden das zweite Quartal 1981 als Bezugspunkt der
Rezession von 1981/1982 angesetzt, da der Lohnkosten-
anteil im dritten Quartal 1981 temporar ungewdhnlich
niedrig ausfiel. Zudem wurde der zyklische Hochpunkt in
monatlicher Betrachtung mit Juli vom NBER bereits auf
den Sommerauftakt festgelegt.

24 Ahnlich wie beim Reallohn diirfte auch die Anpassung
der Stundenzahl je Beschaftigten in der Rezession von
1981/1982 durch den unmittelbar vorangegangenen Ab-
schwung quasi vorweggenommen worden sein.
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Anpassung der Lohnkosten in schweren Rezessionen und

anschlieBenden Erholungsphasen

Veranderung des Anteils der Lohnkosten an der nominalen Bruttowertschépfung nichtfinanzieller Unternehmen und
rechnerische Beitrage wichtiger BestimmungsgréBen in Prozentpunkten 1)

Rezessionen 2) Erholungsphasen 3)

2.Vj. 2009 [4.Vj. 1982 |1.Vj.1975 |2.Vj.2010 |4.Vj. 1983 |1.Vj. 1976

gegenliber |gegenliber |gegenliber |gegenliber |gegenltber |gegenitber
Position 4.Vj. 2007 |2.Vj. 1981 |4.Vj. 1973 |2.Vj.2009 |4.Vj.1982 |1.Vj. 1975
Lohnkostenanteil 0,5 0,3 -0,2 -2,0 -1,8 -2,1
darunter:

Reale Lohnkosten -54 -1,6 -4,7 2,3 4,0 4,2
Beschaftigte -5,0 -2,5 -23 -0,9 2,7 1,9
Reale Lohnkosten je Beschaftigten -04 0,9 -2,4 3,2 1,3 2,3
Stunden je Beschaftigten -11 -0,2 -1,9 0,8 0,8 0,6
Reale Lohnkosten je Stunde 0,7 11 -0,6 2,4 0,5 1,7
Deflator der Wertschépfung -1,9 -5,2 -9,1 1,1 -1,3 -3,2
Nominale Lohnkosten je Stunde 2,6 6,3 8,5 1,3 1,8 4,9

Reale Wertschépfung 5,9 1,9 4,6 -4,3 -5,8 -6,3

Quellen: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor
Statistics und eigene Berechnungen. — 1 Abweichungen
Ubergeordneter Beitrage von der Summe einzelner Bei-
tradge rundungsbedingt moéglich. — 2 Abweichend von

Deutsche Bundesbank

Stundenlohn hatte die reale Lohnsumme rein
rechnerisch  fir 3 Millionen Arbeitsplatze
mehr gereicht. Ware auch noch die Arbeits-
zeit der Beschaftigten beibehalten worden,
hatte die Stellenzahl sogar um 4 Millionen
hoher ausfallen kénnen.

Freilich kénnen derartige Uberschlagsrech-
nungen allenfalls eine grobe Richtschnur zur
Abschatzung der makrodkonomischen Effek-
te vorgeben, insbesondere weil sie die Endo-
genitat der Variablen ignorieren. Simulatio-
nen mit dem makrodkonometrischen Modell
NiGEM, das wechselseitige Abhangigkeiten
entsprechend berlcksichtigt, verdeutlichen
jedoch, dass abwartsgerichtete Nominallohn-
rigiditdten die Dampfung der Beschaftigung
in den USA nach einem negativen Nachfrage-
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NBER-Datierung 2. Vj. anstelle von 3. Vj. 1981 als
Referenzpunkt. — 3 Erste vier Quartale nach zyklischem
Tiefpunkt.

schock erheblich verstarken kénnen (vgl. Er-
lduterungen auf S. 50 f.).

Die Anpassung der Lohnkosten durch die
amerikanischen Unternehmen in den vergan-
genen Jahren unterscheidet sich nicht nur
von vorangegangenen Episoden, sondern
sogar starker noch von der Entwicklung in
Deutschland. Das BLS stellt auf Basis nationa-
ler Angaben einen jahrlichen Datensatz zum
Vergleich der Trends von Produktivitat und
Arbeitskosten im Verarbeitenden Gewerbe in
19 fortgeschrittenen Volkswirtschaften zu-
sammen. Demnach haben zwar die (nomina-
len) Lohnkosten je geleisteter Arbeitsstunde
im Jahr 2009 in Deutschland mit einem Plus
von 5% dahnlich stark angezogen wie in den
USA  (+ 5% %).
jedoch hierzulande im Wesentlichen auf die

Dieser Kostenanstieg ist

Deutsche
Unternehmen
kdrzen Lohn-
kosten pro
Kopf



Einfluss nomi-
naler Lohn-
kirzungen auf
Arbeitsmoral

scharfe Reduktion der Stundenzahl je Be-
schaftigten (- 74 %) bei nur partieller Lohn-
minderung zurickzufhren. DemgegenUber
wurde die durchschnittliche Stundenzahl der
Beschaftigten im Verarbeitenden Gewerbe
der USA lediglich um 1% % herabgesetzt. In
der Folge legten die Lohnkosten pro Kopf
dort 2009 mit 3% % gegenlber dem Vorjahr
genauso kraftig zu wie im Durchschnitt des
Zeitraums von 2005 bis 2008, wahrend sie in
Deutschland um 2% % reduziert wurden,
verglichen mit einem Wachstum um 1% % im
Mittel der vier vorangegangenen Jahre.

Insgesamt deuten die makrodkonomischen
Daten eine erhebliche nach unten gerichtete
Rigiditat der nominalen Léhne in den USA an.
Vor dem Hintergrund einer Ausgangssitua-
tion mit Preisstabilitat kdnnte eine solche
Starrheit im jingsten Zyklus eine wesentlich
wichtigere Rolle gespielt haben als in frihe-
ren Konjunkturphasen, in denen die amerika-
nische Wirtschaft aus einem inflationdren
Umfeld kommend in schwieriges zyklisches
Fahrwasser geraten war. Studien auf Basis
von Mikrodaten zufolge ist die abwartsge-
richtete Rigiditat der Nominalléhne in den
Vereinigten Staaten besonders ausgepragt. 2>
Zur Erkldrung solcher Starrheiten ist eine
ganze Reihe von Faktoren in der Literatur dis-
kutiert worden. Institutionelle Hindernisse,
die in anderen Landern von Bedeutung sein
maogen, dirften in den USA Lohnsenkungen
kaum im Wege stehen.?® Stattdessen wird in
der Literatur starker auf psychologische und
soziologische Faktoren abgestellt. Bewley
(1999) etwa vertritt auf Basis eingehender
Befragungen die These, dass Arbeitgeber be-
flrchten, die Moral und damit die Produktivi-
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tat der Belegschaft konnten unter Lohn-
kirzungen erheblich leiden, weil diese als
ungerecht beziehungsweise sogar als feind-
seliger Akt empfunden wirden.?”72®) Dage-
gen wdrden Entlassungen im Zuge eines
Absatzriickgangs nicht als unfair empfunden
und lediglich die Moral der Betroffenen be-
eintrachtigen, nicht aber die des verbliebenen
Personals.?® In Ermangelung einer koopera-
tiven Losung muss der Arbeitgeber davon
ausgehen, dass die Produktivitat der Arbeit-
nehmer bei Lohnklrzungen sinkt. Folglich
reduziert er stattdessen sein Personal und
trifft damit eine Entscheidung, die aus seiner
Sicht zwar rational ist, gesamtwirtschaftlich
jedoch zu noch gréBeren Nachfrageverlusten
beitragt, als dies bei niedrigeren Nominallh-
nen der Fall ware.

25 Vgl.: W.T. Dickens, L. Goette, E.L. Groshen, S. Holden,
J. Messina, M.E. Schweitzer, J. Turunen und M.E. Ward
(2007), How Wages Change: Micro Evidence from the
International Wage Flexibility Project, Journal of Economic
Perspectives, Vol. 21, Nr. 2, S. 195 — 214; sowie Européi-
sche Zentralbank, Wage Dynamics in Europe — Final Report
of the Wage Dynamics Network (WDN), Dezember 2009.

26 Wie eine jungste Studie des Congressional Budget
Office (CBO) zeigt, lag der Stundenlohn der Geringver-
diener in den vergangenen Jahren spirbar Uber dem
bundesweiten Mindestlohn, sodass dieser kaum Einfluss
ausgelibt haben durfte. Vgl.: Congressional Budget
Office, Changes in the Distribution of Workers’ Hourly
Wages Between 1979 and 2009, CBO Study, Februar
2011.

27 Im Gegensatz zu nominalen Lohnkurzungen stellen
sich reale Lohnsenkungen durch die Erosion der Geld-
wertstabilitat nur graduell ein und werden nicht im glei-
chen MaBe dem Arbeitgeber zur Last gelegt.

28 Im Allgemeineren postulieren sog. Effizienzlohntheo-
rien auf Basis unterschiedlicher Uberlegungen einen Zu-
sammenhang zwischen Produktivitdt und Entlohnung
und versuchen zu erkldren, weshalb Unternehmen von
sich aus auf Lohnkirzungen verzichten. Vgl.: G. A. Aker-
lof und J.L. Yellen (Hrsg., 1986), Efficiency Wage Models
of the Labor Market, Cambridge University Press, Cam-
bridge.

29 Vgl.: T.F. Bewley (1999), Why Wages Don't Fall
During a Recession, Harvard University Press, Cambridge.
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Zur Bedeutung der nominalen Lohnanpassung in NiGEM-Simulationen

Die Bedeutung des nominalen Lohnmechanismus fur
die Absorption gesamtwirtschaftlicher Schocks lasstsich
anhand von Simulationen mit NiGEM, dem Weltwirt-
schaftsmodell des National Institute of Economic and
Social Research, veranschaulichen. Bei angenommenen
flexiblen Nominallohnen fuhrt ein abrupter, kraftiger
Nachfrageausfall kurzfristig zu einem entsprechend
scharfen Einbruch der gesamtwirtschaftlichen Erzeu-
gung."? Bis zum dritten Jahr allerdings hat die Produk-
tion ihren Abstand zur Basislinie wieder weitgehend
aufgeholt. Vor allem aber wird der dampfende Effekt
auf die Beschaftigung von der nominalen Lohnanpas-
sung betrachtlich abgefedert. Schon der anfangliche
Arbeitsplatzabbau fallt erheblich schwacher aus als die
Outputverluste. Im dritten Jahr schlagt die Reaktion
sogar ins Positive um. Mithin kann die Simulation
weder die Schwere noch die Persistenz des Beschafti-
gungseinbruchs, wie er in den USA in den Jahren 2008
und 2009 zu beobachten war, nachzeichnen. Dabei
zeigt das Modell auch einen starken Riuckgang des
nominalen Stundenlohns gegenutiber der Basislinie an.
Angesichts des ohnehin verhaltenen Lohnwachstums
im Ausgangsszenario wirde dies bedeuten, dass der
Stundenlohn im Vorperiodenvergleich in den ersten
Jahren nominal nachgeben musste.

Alternativ wird unterstellt, dass der Nominallohn nicht
sinken kann und der Nachfrageausfall lediglich zu einer
Moderation des Lohnwachstums Gber einen langeren
Zeitraum fuhrt.? Aufgrund der bereits maBvollen
Lohnentwicklung im Ausgangsszenario bedeutet
1 Konkret wird ein permanenter Ruckgang des 6ffentlichen Konsums
in den USA in einer GréBenordnung von 5% des BIP unterstellt.
Die Wahl der (exogenen) Schockvariable fallt nur deshalb auf den
Staatsverbrauch, um die Bestimmungsgleichungen fir die privaten

Nachfragekomponenten und ihre Interaktion untereinander unbeein-
trachtigt zu lassen. Qualitativ stellen sich aber die gleichen Effekte ein,

Deutsche Bundesbank
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dies, dass der nominale Stundenverdienst nur wenig
gegenulber der Basislinie zurtckbleibt und damit kaum
den Nachfrageschock abfedern kann. Unter dieser
Annahme fallt schon der BIP-Riickgang im ersten Jahr
gegenuber der Basislinie etwas groBer aus als bei fle-
xiblen Nominalld6hnen und ist anschlieBend um einiges
persistenter. Wichtig dabei ist, dass der private Konsum
zunachst nicht die treibende Kraft darstellt. Tatsachlich
sind die anfanglichen EinbuBen im realen verfugbaren
Einkommen und den realen Verbrauchsausgaben
der privaten Haushalte zumindest im ersten Jahr in
beiden Simulationen nahezu identisch. Ausschlagge-
bend hierfur sind die unterschiedlichen Effekte auf
Beschaftigung und nominale Durchschnittsverdienste
der Arbeitnehmer sowie der starkere Preisrtickgang
bei flexiblen Lohnen. In der mittleren und langeren
Frist Uberwiegt freilich klar der Beschaftigungseffekt
niedrigerer Lohne in seinem positiven Einfluss auf das
reale Einkommen und den Konsum.

Der anfangs tiefere Sturz der gesamtwirtschaftlichen
Leistung aufgrund der abwartsgerichteten Rigiditat
der Nominalldhne steht vielmehr im Zusammenhang
mit einem kraftigeren Einbruch der gewerblichen
Investitionen, der sich aus der ungulinstigeren Gewinn-
entwicklung der Unternehmen ergibt. Dieser Ruck-
stand wird auch mittelfristig nicht mehr aufgeholt.
Die Unternehmen sind zudem bemuht, ihre Kosten
in starkerem MaBe Uber Stellenstreichungen einzu-
schranken. So fallt der Rickgang der Beschaftigung
merklich groBer aus als bei flexiblen Léhnen.? Vor
wenn stattdessen eine private Verwendungskomponente (endogen)
geschockt wirde. Um andere wichtige Kanale einer Abfederung
eines derart groBen Nachfrageschocks auszublenden, werden die
nominalen Leitzinsen und Wechselkurse fixiert. — 2 Unter flexiblen

Nominalléhnen wird im Folgenden ihre endogene Bestimmung gemai
der im Modell implementierten, theoretisch fundierten und empirisch



allem aber erweisen sich die Arbeitsplatzverluste — im
Einklang mit den tatsachlichen Beobachtungen - als
wesentlich persistenter. Im zweiten Jahr weitet sich der
Abstand zur Basislinie sogar erneut aus, und selbst im
fanften Jahr verharrt die Beschaftigung noch spurbar
im Minus.

Bemerkenswert ist, dass die Modellsimulation damit
bei rigiden Nominalldhnen die in den USA beobach-
tete (temporare) Divergenz zwischen Investitionen
und Beschaftigung zeigt. Betrachtet man die Abstande
der Vorjahrsraten in den Simulationen von jenen im
Basisszenario, so wird zwar das Investitionswachstum
im zweiten Jahr in beiden Fallen kraftig — wenngleich
nicht in dem selben MaBe - angeregt. Doch nur bei
flexiblen Nominalléhnen wird der Investitionsschub
im zweiten Jahr auch von verstarktem Stellenaufbau
begleitet. Rigide Lohne hingegen verzégern die Erho-
lung am Arbeitsmarkt spurbar.

Insgesamt gelingt es also durch die Annahme
Starrheit der

kennzeichnende Merkmale der jlingeren Beschafti-

abwartsgerichteter Nominalléhne,
gungsentwicklung in den USA in der Modellsimulation
nachzuzeichnen. Dabei ist zu beachten, dass die Hohe
der Effekte nicht allein von der GroBe des unterstellten
Nachfrageschocks abhangt. Durch die Annahme einer
Untergrenze im nominalen Lohnwachstum gewinnt
auch die Lohnentwicklung im Basisszenario an Bedeu-
tung.

geschatzten Strukturgleichung verstanden, die keine Wachstumsunter-
grenze kennt. — 3 Angenommen wird eine Zunahme des nominalen
Stundenlohns um 1%2% gegentber der Vorperiode im ersten Jahr
sowie um jeweils 1% % im zweiten und dritten Jahr. AnschlieBend
zieht das Lohnwachstum an, bis es im siebten Jahr wieder die Rate
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Makro6konomische Effekte eines
Nachfrageeinbruchs in
NiGEM-Simulationen
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s Reaktion von Produktion und Beschaftigung
+

== == flexible Nominall6hne ?
+2 === rigide Nominalldhne®

+1
0 —— -
-~
-
=1l ‘,d'
/ .
=7 / Beschaftigung
/
_3 /

reales BIP

1 2 3 4 5
Jahr

gegenuber Vorjahr, Abweichung vom Basisszenario

Reaktion des Investitions- und Beschaftigungs- Fuiliz

wachstums +15
(=]
reale gewerbliche ||
Investitionen o +10
b ]
1 [
[ ] | ]
b [ ]
i [ + 5
| r=
B B
e o e 0
| 1]
L
[
Beschaftigung - =5
i
|
=10
rigide flexible -5
Nominalléhne Nominalléhne ?
1 2 3 1 2 3
Jahr

des Basisszenarios erreicht hat. — 4 Das Modell berucksichtigt im Fall
rigider Nominalldhne bereits eine etwas starkere, wenngleich nach
wie vor geringe Einschrankung der Stundenzahl je Beschaftigten. —
5 Angaben beziehen sich auf US-GréBen.
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Anders gestaltet sich das Problem fir den
Arbeitgeber in Deutschland. Bereits bei der
Abwagung zwischen Lohnklrzung und Ent-
lassungen nach Gesichtspunkten der Fairness
kdonnten deutsche Arbeitnehmer zu anderen
Ergebnissen kommen als ihre Kollegen in den
USA. Vor allem aber steht deutschen Unter-
nehmen dank der gewichtigen Rolle von Ge-
werkschaften und Betriebsraten eine koope-
rative Losung, die Belegschaft auf zumindest
partiellen Lohnverzicht bei Aufrechterhaltung
der Produktivitat einzuschworen, tendenziell
eher zur Verfiigung. Zudem gewinnt in einer
auf den Export von technologisch hochwerti-
gen Waren spezialisierten Volkswirtschaft das
Bewahren von betriebsspezifischem Know-
how in einer konjunkturellen Krise starker an
Gewicht. Hinzu kommen die hierzulande
hoéheren Kosten von Entlassungen sowie die
Bereitschaft der Unternehmen, aufgrund der
glnstigen Ausgangssituation und der erwar-
teten tempordren Natur des Nachfragerlck-
gangs einen Gewinneinbruch vortbergehend
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zu tragen. Dabei kbnnte diese temporare Hin-
nahme erheblich niedrigerer Profitabilitat es
den Firmen erleichtert haben, in Verbindung
mit Arbeitsplatzgarantien von den Mitarbei-
tern ihrerseits Lohnverzicht einzufordern. Die
staatliche Férderung der Kurzarbeit, die oft-
mals als treibender Faktor genannt wird,
ebenso wie tarifliche Aufstockungsleistungen
aus Krisenfonds haben diese Losung flan-
kiert.3® Insgesamt kénnten also gerade das
Fehlen fest verankerter Institutionen auf
Seiten der Arbeitnehmer sowie die im Hin-
blick auf Kiandigungen hohe Flexibilitdt des
Arbeitsmarktes die nominale Lohnrigiditat
und die in den letzten Jahren im Vergleich zu
Deutschland
performance in den USA zu einem gewissen

unglnstige  Beschaftigungs-

Grad erklaren.3"

30 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Deutschland in der
Finanz- und Wirtschaftskrise: Arbeitsmarkt, Monats-
bericht, Oktober 2010, S. 59 - 73.

31 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Lohnsetzungsverhalten
in Deutschland — neuere empirische Befunde, Monats-
bericht, April 2009, S. 17 - 30.
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Zu den BeschlUssen des Europaischen Rates
zur kinftigen Vermeidung und Bewaltigung
von Staatsschuldenkrisen

Die aktuelle Schuldenkrise einiger EWU-Staaten hat gezeigt, dass die bisherigen Regeln zur Ver-
hinderung und Losung solcher Krisen unzureichend sind. Der Europaische Rat hat vor diesem
Hintergrund am 25. Marz 2011 ein umfassendes Reformpaket verabschiedet, um die bestehen-
den Verfahren zu verbessern. Leitgedanke war dabei, den grundlegenden Rahmen der Wah-
rungsunion beizubehalten und insbesondere die Eigenverantwortlichkeit der Mitgliedstaaten fur
ihre Finanzpolitik sowie die der Investoren fur ihre Anlageentscheidungen zu bestatigen.

Im Wesentlichen wurden Anderungen am Stabilitats- und Wachstumspakt, die Einfihrung eines
Verfahrens bei makrotkonomischen Ungleichgewichten, der ,Euro-Plus-Pakt” sowie die Errich-
tung eines Europaischen Stabilitdtsmechanismus beschlossen.

Das Gesamturteil Gber das Reformpaket ist gemischt. So weiten die Reformen die Praventions-
und Krisenlésungsverfahren deutlich aus und verstarken die Koordination. Die Starkung der Pra-
vention zielt zwar in die richtige Richtung, speziell beim Stabilitats- und Wachstumspakt er-
scheint der Ansatz jedoch zu zaghaft. Die Wirksamkeit der vorbeugenden MaBnahmen hangt
weiterhin entscheidend davon ab, dass der politische Wille vorhanden ist, die beschlossenen Re-
geln auch konsequent anzuwenden. Diesbezlglich besteht vor dem Hintergrund der bisherigen
Erfahrungen kein Anlass fir groBen Optimismus. Mit den Entscheidungen zum Krisenldsungsme-
chanismus wurden Risiken starker vergemeinschaftet. Die Stringenz und Wirksamkeit der Verfah-
ren bleibt auch hier letztlich maBgeblich von der konkreten zukunftigen Umsetzung abhéngig.
Einige Aspekte sind noch nicht abschlieBend geregelt. Mit den noch zu treffenden Entscheidun-
gen zu diesen offenen Fragen sollte der stabilitdtspolitische Rahmen der Wahrungsunion in die
Richtung verbesserter Anreize fur solide Finanzpolitiken und wirksamer Disziplinierung durch die
Finanzmarkte gestarkt werden.
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Gesamtpaket Die aktuelle Schuldenkrise einiger EWU-Staa-
igé:;grte ten hat gezeigt, dass die bisherigen Verfahren
er‘l?s‘fr’)}g?[l’n‘;”d zur Prévention und Lésung solcher Krisen un-
zureichend sind. Darauf hat der Europaische
Rat mit einem Gesamtpaket von Reformen
reagiert, ohne jedoch den grundlegenden
Rahmen der Wahrungsunion zu andern. So
wurde nicht zuletzt das , No-bail-out-Prinzip”
ausdricklich bestatigt und damit die Eigen-
verantwortlichkeit der Mitgliedstaaten fir
ihre Finanzpolitik sowie der Investoren fir
ihre Anlageentscheidung deutlich gemacht.
Das Reformpaket umfasst im Wesentlichen
Anderungen am Stabilitats- und Wachstums-
pakt (SWP), die Einfihrung eines Verfahrens
bei makrodkonomischen Ungleichgewichten,
den , Euro-Plus-Pakt” (EPP) sowie die Errich-
tung eines Europaischen Stabilitatsmechanis-
mus (ESM)." Insgesamt wurden die Praven-
tions- und Krisenlésungsverfahren deutlich
Anreize fiir ausgeweitet. Die Stringenz und Wirksamkeit
;‘fj;jﬁ,ekgg’;’,,’f der Verfahren bleibt aber letztlich entschei-
V\/":f’f;ﬁ’;och dend von der konkreten politischen Umset-
zu stérken zung abhangig. Diesbezilglich besteht vor

dem Hintergrund der bisherigen Erfahrungen
kein Anlass fir groBen Optimismus. Bei den
noch offenen Punkten und der erforderlichen
Konkretisierung sollte der grundlegende Rah-
men der Wahrungsunion gestarkt und darauf
hingewirkt werden, dass die Anreize fir so-
lide Finanzpolitiken und die Voraussetzungen
flr eine wirksame Disziplinierung durch die
Finanzmarkte verbessert werden und nicht
etwa die Vergemeinschaftung von Risiken
noch ausgebaut wird.

Hinsichtlich des Zieles, kinftig besser als

bislang Staatsschuldenkrisen vorzubeugen,
spielt die Reform des SWP eine besondere
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Rolle. Diesbezuglich sind vor allem ein etwas
verscharfter Sanktionsmechanismus und eine
starkere Berlicksichtigung des Schuldenkrite-
riums vorgesehen. Finanzielle Sanktionen sol-
len in Zukunft bereits im praventiven Arm des
Paktes verhangt werden kénnen - allerdings
nur in Form verzinslicher Einlagen. Insgesamt
kdnnen Sanktionen im SWP dann von erhéh-
ten Berichtspflichten Uber verzinsliche und
unverzinsliche Einlagen bis hin zu Strafzah-
lungen schrittweise verscharft werden. Zwar
kommt der Europdischen Kommission kiinftig
teilweise eine etwas stdrkere Stellung bei der
Beschlussfassung zu, weil die Abstimmungs-
regeln im Rat an einigen Stellen modifiziert
werden. Allerdings bleibt weiterhin eine Ent-
scheidung des Rates ausschlaggebend, so-
dass kein wesentlich starkerer Automatismus
erreicht wurde. DarUber hinaus wurde das
Schuldenkriterium  konkretisiert.  Aufgrund
zahlreicher Ausnahmefaktoren erscheint hier
eine starkere Bindungswirkung allerdings
fraglich. Kritisch ist zudem, dass das Defizit-
kriterium gegenlber den bestehenden Re-
geln gelockert werden soll, wenn die Schul-
denquote unterhalb des Referenzwertes liegt.
Zwar sind diese Reformpldne des Europai-
schen Rates noch mit dem Europaischen Par-
lament zu verhandeln, bevor sie bis Juni ver-
abschiedet werden sollen; insgesamt droht
die Reform aber zu zaghaft auszufallen.? Die
Wirksamkeit der Regeln wird weiterhin vom

1 Die Beschlisse sind in den Schlussfolgerungen des
Europaischen Rates vom 25. Mérz 2011 veroffentlicht.
Die Regelungen zum ESM finden sich in der Anlage II.
Das Verfahren bei makrodkonomischen Ungleichgewich-
ten und die Anderungen am SWP sollen bis Juni zwischen
Rat und Europaischem Parlament ausgehandelt werden.

2 Siehe zu den Reformen am SWP auch: Opinion of the
European Central Bank of 16 February 2011 on economic
governance reform in the European Union (CON/2011/13).
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politischen Willen zu ihrer strikten Anwen-
dung abhangig bleiben.

Zusatzlich soll die Stabilitdt im Euro-Raum
einerseits durch die Einfihrung des unions-
rechtlichen Verfahrens bei makrodkonomi-
schen Ungleichgewichten auf Basis von Arti-
kel 121 Absatz 4 AEUV sowie, andererseits,
durch die politische Vereinbarung des EPP auf
der Ebene der Staats- und Regierungschefs
der Euro-Lander und weiterer Mitgliedstaa-
ten, deren Wahrung nicht der Euro ist, abge-
sichert werden. Das neuartige unionsrecht-
liche Verfahren bei makrotkonomischen Un-
gleichgewichten ist im Grundsatz eine sinn-
volle Erganzung zu dem auf die Finanzpolitik
fokussierten SWP. Es ist in zwei Stufen ange-
legt. So wird ein Frihwarnsystem auf der
Grundlage einer begrenzten Anzahl von Indi-
katoren installiert, die auBen- und binnen-
wirtschaftliche makrotkonomische Fehlent-
wicklungen friihzeitig anzeigen sollen. Wenn
in einer dadurch ausgelosten vertieften lan-
derspezifischen Untersuchung schwerwie-
gende Ungleichgewichte festgestellt werden,
soll in der zweiten Stufe politischer Druck zur
Umsetzung von wirtschaftspolitischen Emp-
fehlungen aufgebaut werden, die auf eine
Korrektur der Fehlentwicklungen abzielen. In
dieser Stufe sollen bei Missachtung der Emp-
fehlungen auch finanzielle Sanktionen még-
lich sein.

Der EPP zielt als von den Staats- und Regie-
rungschefs vereinbarter politischer Pakt tUber
die unionsrechtlichen MaBnahmen hinaus vor
allem auf Reformen zur Verbesserung der
Wettbewerbsfahigkeit, zur Férderung der Be-
schaftigung sowie zur Sicherung der Trag-
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fahigkeit der 6ffentlichen Finanzen und der
Finanzstabilitadt. Zudem soll die Steuerpolitik
besser koordiniert werden. Allerdings liegt
die Auswahl der nationalen Reformschwer-
punkte allein in der Verantwortung des jewei-
ligen Mitgliedstaates. Neben den verpflich-
tend teilnehmenden EWU-Landern k&nnen
sich am EPP auch EU-Staaten beteiligen, die
nicht zum Euro-Raum gehoren. Die Zielerrei-
chung wird auf der Ebene der Staats- und Re-
gierungschefs der teilnehmenden Staaten
politisch bewertet. Entsprechend dem politi-
schen Charakter des Paktes sind keine ver-
bindlichen Empfehlungen oder Sanktionen
vorgesehen.

Da die beiden Verfahren die bestehenden
Kompetenzen im Bereich der Wirtschaftspoli-
tik nicht dandern, sondern diese weiter grund-
satzlich auf nationaler Ebene liegen, sollte
sich die Diskussion dabei auf Problemfalle
konzentrieren, die Risiken fir andere EU- und
insbesondere EWU-Staaten bergen. Dabei ist
eine Schwachung leistungsstarker Lander
ebenso zu vermeiden wie der Versuch einer
gesamtwirtschaftlichen Feinsteuerung, die
aufgrund der Diagnoseprobleme und Umset-
zungsschwierigkeiten im politisierten Prozess
nicht Erfolg versprechend ist.

DarUber hinaus hat die Krise gezeigt, dass fur
den Notfall — falls die Préventionsinstrumente
nicht ausreichen — ein Krisenlésungsmechanis-
mus zur Abwendung einer Gefahr fir die
Stabilitdt des Euro-Raums sinnvoll ist. Auch
dabei ist aber der grundlegende Ordnungs-
rahmen der EWU zu beachten. Insbesondere
darfen die Anreize fur eine solide Finanzpoli-
tik der Mitgliedslander und die Disziplinie-
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rungsfunktion der Finanzmérkte nicht ausge-
hebelt werden.?

Der ESM soll im Falle einer Gefahrdung der
Stabilitdit des gesamten Euro-Raums unter
bestimmten Umstanden Liquiditatshilfen an
notleidende Lénder leisten durfen. Es ist vor-
gesehen, dass die finanzielle Hilfe (in Form
von Hilfskrediten und im Ausnahmefall durch
Primarmarktkaufe von Staatsanleihen der be-
troffenen Lander) nur unter strikten wirt-
schafts- und finanzpolitischen Auflagen erfol-
gen darf. Der ESM hat intergouvernementa-
len Charakter und seine Errichtung erfolgt
durch den Abschluss eines voélkerrechtlichen
Vertrages. In Abhangigkeit von der jeweiligen
Behandlung volkerrechtlicher Vertrage in den
Rechtsordnungen der Mitgliedstaaten ist re-
gelmaBig, so auch in Deutschland, eine Ratifi-
zierung dieses Vertrages durch die nationalen
Parlamente erforderlich. Auch bei zukunfti-
gen Hilfsprogrammen fuhrt das im Rahmen
der Willensbildung in den ESM-Organen be-
stehende Einstimmigkeitserfordernis in zen-
tralen Fragen zu einem Vetorecht jedes ein-
zelnen Staates, das vor allem fur die Hilfe leis-
tenden Lander von groBer Bedeutung ist.
Durch die politische Vereinbarung eines be-
vorrechtigten Glaubigerstatus fir den ESM
werden die Steuerzahler der Hilfe leistenden
Lander zudem zu einem gewissen Grad vor
Verlusten geschitzt. Auch sind ab Mitte
2013 einheitliche Collective Action Clauses
(CACs) fur alle Staatsanleinen des Euro-
Raums mit einer Laufzeit von Uber einem
Jahr vorgesehen, die eine Beteiligung des
Privatsektors bei Solvenzproblemen erleich-
tern sollen.
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Allerdings steht die Konkretisierung dieser
Eckpfeiler des ESM teilweise noch aus, und in
einigen anderen zentralen Punkten ist die
Ausgestaltung problematisch. In der weiteren
Umsetzung sollte verhindert werden, dass die
oben genannten Grundstrukturen beein-
trachtigt werden, um nicht die mit den
bisherigen Vereinbarungen in einigen wichti-
gen Punkten ohnehin geschwachten Anreize
zur soliden Fiskalpolitik und zur Disziplinie-
rung durch den Finanzmarkt weiter zu ver-

ringern.

Die Zinsen fur ESM-Hilfskredite sollen in den
ersten drei Jahren nur zwei Prozentpunkte
Uber den Refinanzierungskosten des ESM lie-
gen (nach drei Jahren drei Prozentpunkte).
Gegentber den urspringlich im Rahmen
der Européischen Finanzstabilisierungsfazilitat
(EFSF) vereinbarten Aufschldgen bedeutet
dies eine Verbilligung der Hilfskredite um
etwa einen Prozentpunkt. Hierdurch wird die
Hemmschwelle zur Inanspruchnahme der
Rettungsprogramme gesenkt, und die An-
reize zur Rickkehr an den Kapitalmarkt
werden verringert. Der Aufschlag ist zudem
nun deutlich niedriger als bei vergleichbaren
IWF-Krediten — obwohl diese gegentber
ESM-Krediten vorrangig und damit weniger
risikobehaftet sind. Auf Basis der derzeit vor-
gesehenen Regelungen ware auBerdem eine
noch darUber hinausgehende Lockerung der
Zinskonditionen durch den Verwaltungsrat
des ESM nicht ausgeschlossen. Um Fehl-
anreize durch die glnstigen Zinsbedingungen
zuU begrenzen, ist es umso wichtiger, die Kon-

3 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Auf dem Weg zu
einem Europdischen Stabilitdtsmechanismus, Monats-
bericht, Februar 2011, S. 68f.
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ditionalitat der Hilfen und deren Einhaltung
strikt abzusichern. Die Art und Weise, in der
bereits im Rahmen der existierenden EFSF
Konditionalitat durchgesetzt wird, durfte
diese Anreize nachhaltig pragen. Vor diesem
Hintergrund ist zentral, die EFSF-Hilfen nur
gegen ein glaubwurdiges und entschlossenes
Anpassungsprogramm und die entspre-
chende Umsetzung durch das um Hilfe ersu-

chende Land zu gewahren.

Eine verpflichtende Beteiligung der privaten
Glaubiger im Falle von Solvenzproblemen ist
ein zentrales Element, um die Erwartung der
Finanzpolitik und der Finanzmarktakteure auf
eine Schuldentbernahme durch Dritte einzu-
dammen und so eine Disziplinierung durch
den Markt zu erhalten.® Bei Solvenzproble-
men konnten Hilfsleistungen ohne verpflich-
tende Beteiligung privater Glaubiger dem
Haftungsverbot widersprechen, und die
Transfers an die Hilfe empfangenden Lénder
und die Finanzinvestoren waren noch gréBer
als bei einer Liquiditatshilfe. Die jetzt getrof-
fene Vereinbarung erscheint hinsichtlich der
Beteiligung privater Glaubiger zur Herstellung
der grundsatzlichen fiskalischen Tragfahigkeit
weniger klar als die Beschlisse vom Dezem-
ber 2010. Bis zum Vertragsabschluss sollte
daher eindeutig sichergestellt werden, dass
die Solvenz eine notwendige, erforderlichen-
falls neben KonsolidierungsmaBnahmen auch
durch eine angemessene Glaubigerbeteili-
gung wiederherzustellende Voraussetzung
fur Hilfsleistungen ist.

Der Beschluss des Europdischen Rates sieht
keine Sekundarmarktkaufe zur Unterstitzung
von Landern mit Finanzproblemen vor. Aller-
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dings wird nicht explizit geregelt, wie die
Kapitaleinlage in den ESM in Hohe von 80
Mrd € angelegt wird. Wenn Sekundarmarkt-
kaufe als Instrument der Hilfsgewahrung aus-
geschlossen werden sollen,® ware eine klare
Vorgabe zur Anlage der ESM-Mittel aus-
schlieBlich in Titel erstklassiger Bonitat festzu-
schreiben. Im Ubrigen Uberrascht, dass der
Verwaltungsrat des ESM offensichtlich gro-
Ben Spielraum zu nicht naher spezifizierten
Anderungen am Instrumentarium des ESM
erhalt. Es hangt von der Ausgestaltung der
nationalen Ratifikationsakte ab, ob in der Zu-
kunft erfolgende Anderungen erneut einer
parlamentarischen Bestatigung bedurfen.

Zudem sind in den aktuellen BeschlUssen die
Regelungen zum Instrument der Primar-
marktkdufe nicht eindeutig gefasst. So ist
unklar, ob diese zu einer Erweiterung der
Hilfsleistungen genutzt werden und unter
weicheren Bedingungen erfolgen kénnen als
die Ubrigen Finanzhilfen. Wenn dies ausge-
schlossen werden soll, ware klarzustellen,
dass sowohl! die verpflichtende Konditionali-
tat wie auch der bevorrechtigte Glaubigersta-
tus far den ESM gleichermaBBen fur Primar-
marktkdufe gelten. Zudem ware zu verdeut-
lichen, dass auch Uber Primarmarktkdufe
keine Hilfsleistungen erfolgen durfen, die
Uber die Finanzierung von Defiziten und

die Refinanzierung auslaufender Schuldtitel

4 Vqgl. diesbezuglich einen Vorschlag zur Einfiihrung einer
in den Anleihebedingungen festgeschriebenen automati-
schen Prolongation der ausstehenden Schuldtitel zu glei-
chen Konditionen: A. Weber, J. Ulbrich und K. Wendorff,
Krisenhilfe ohne Gemeinschaftshaftung, in: Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 3. Mérz 2011, S. 12.

5 Vgl. zur Begriindung: Deutsche Bundesbank, Zur Dis-
kussion um Sekunddrmarktkdufe des kunftigen Euro-
paischen Stabilitdtsmechanismus, Monatsbericht, Februar
2011, S. 721,
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hinausgehen. Dieser Rahmen sollte nicht aus-
geweitet werden, um Rickkaufe von Schuld-
verschreibungen am Sekunddrmarkt seitens
des unterstltzten Staates zu erméglichen.

Mehrheits- Dartber hinaus ware es wichtig, die Anwen-
regeln und . - . .

Ggsamt_ dung der jeweiligen Mehrheitsregeln im ESM-
volumen der Verwaltungsrat und im ESM-Direktorium zu
Haftung o ) )

prézisieren prazisieren. Es liegt nahe, in allen wesent-

lichen Féllen entweder Einstimmigkeit oder
eine Entscheidung mit qualifizierter Mehrheit
(80 % der gewichteten Stimmen) vorzusehen.
Zur Vermeidung von Interessenkollisionen er-
scheint es dabei erforderlich, dass diejenigen
Mitgliedstaaten, die bereits Hilfe empfangen
oder sie beantragen, keine Stimmberechti-
gung erhalten, so wie es gegenwartig bei ein-
stimmigen Beschlussfassungen im Rahmen
der EFSF gehandhabt wird. In diesem Zusam-
menhang erscheint auch nicht eindeutig gesi-
chert, dass das Gesamtvolumen der Haftung
der einzelnen Lander nach oben limitiert ist.
Offensichtlich  kann im Hinblick auf die
Kapitaleinlage eine Nachschusspflicht bei Ver-
lusten mit nur einfacher Mehrheit des ESM-
Verwaltungsrates beschlossen werden oder
im Einzelfall automatisch eintreten, und es
scheint nicht klar ausgeschlossen zu sein,
dass damit auch die nationale Haftungs-
grenze steigt.

58

Mit Blick auf die kunftig vorgesehenen CACs,
die die Beteiligung des Privatsektors an einer
Krisenbewaltigung erleichtern sollen, wurden
Staatsanleihen mit einer Falligkeit von unter
einem Jahr ausgenommen. Diese Einschran-
kung setzt Anreize zur Emission von kurzfris-
tigen Schuldverschreibungen, obwohl gemal3
den Beschliissen des Europdischen Rates vom
vergangenen Dezember ein starkeres Ge-
wicht auf mittel- bis langfristige Laufzeiten
gelegt werden soll. Grundsatzlich sollten
CACs in die Grundlage fur samtliche Staats-
schulden einbezogen und nicht auf die Wert-
papierverschuldung beschrankt sein. Die
Beteiligung des Privatsektors kdnnte auch
durch ein noch zu entwickelndes Verfahren,
das insgesamt den Umgang mit staatlichen
Solvenzproblemen naher regelt, erleichtert
werden.

Fur eine moglichst reibungslose Beteiligung
des Privatsektors ist es im Ubrigen wichtig,
dass der ESM durch eine zielfihrende Finanz-
marktregulierung erganzt wird, die das Risiko
systemischer Probleme bei den Finanzmarkt-
akteuren splrbar reduziert und so die Not-
wendigkeit eines staatlichen Einschreitens
in diesem Sektor so weit wie maoglich be-
grenzt.

Umfassenderer
Ansatz bei
Anwendungs-
bereich der
CAGs

Zielfihrende
Finanzmarkt-
regulierung
wichtig



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
April 2011

Statistischer
Teil

’I*



W DEUTSCHE
*. B BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht
April 2011

Inhalt

2*

I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die

Europaische Wahrungsunion

1. Monetare Entwicklung und Zinssatze 5*
2. AuBenwirtschaft 5*
3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren 6*

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen

in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im
Bilanzzusammenhang 8*
2. Konsolidierte Bilanz der Monetéren
Finanzinstitute (MFls) 10%*
3. Liquiditatsposition des Banken-
systems 14~

I1l. Konsolidierter Ausweis des

Eurosystems
1. Aktiva 16*
2. Passiva 18*
IV. Banken

1. Aktiva und Passiva der Monetaren

Finanzinstitute (ohne Deutsche
Bundesbank) in Deutschland 20*

2. Wichtige Aktiva und Passiva der

Banken (MFls) in Deutschland nach
Bankengruppen 24*

3. Forderungen und Verbindlichkeiten

der Banken (MFls) in Deutschland
gegeniber dem Inland 26*



DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
April 2011
4. Forderungen und Verbindlichkeiten VI. Zinssatze
der Banken (MFIs) in Deutschland
gegeniber dem Ausland 28* . EZB-Zinssatze 43*
5. Kredite der Banken (MFls) in Deutsch- . Basiszinssatze 43*
land an inlandische Nichtbanken . Geldpolitische Geschéafte des Euro-
(Nicht-MFls) 30* systems (Tenderverfahren) 43*
6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutsch- 4. Geldmarktsatze nach Monaten 43*
land an inlandische Unternehmen . Zinssatze fur die Bestande und das
und Privatpersonen, Wohnungsbau- Neugeschaft der Banken (MFls) in
kredite, Wirtschaftsbereiche 3% der Europdischen Wahrungsunion — 44*
7. Einlagen und aufgenommene Kredite 6. Zinssatze und Volumina fir die
der Banken (MFIs) in Deutschland Bestande und das Neugeschaft der
von inlandischen Nichtbanken deutschen Banken (MFs) 45"
(Nicht-MFls) 34*
8. Einlagen und aufgenommene Kredite
der Banken (MFls) in Deutschland von VII. Kapitalmarkt
inlandischen Privatpersonen und
Organisationen ohne Erwerbszweck 36* 1. Absatz und Erwerb von festverzins-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite lichen Wertpapieren und Aktien in
der Banken (MFIs) in Deutschland von Deutschland 48*
inlandischen 6ffentlichen Haushalten 2. Absatz festverzinslicher Wert-
nach Glaubigergruppen 36* papiere von Emittenten mit Sitz in

Deutschland 49*
3. Umlauf festverzinslicher Wert-
papiere von Emittenten mit Sitz in

10. Spareinlagen und an Nichtbanken
(Nicht-MFls) abgegebene Sparbriefe
der Banken (MFIs) in Deutschland 38*

*

11. Begebene Schuldverschreibungen Deutschland o >0

und Geldmarktpapiere der Banken 4. Umlauf von Aktien in Deutschland

(MFls) in Deutschland 38 ansassiger Emittenten 50*

5. Renditen und Indizes deutscher

12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland 39* Wertpapiere 51+
13. fA.|II<t:va um;ll F’Aass;va(;jet Ahuslands- 6. Absatz und Erwerb von Anteilen an

llialen und Auslandstochter Investmentfonds in Deutschland 51%

deutscher Banken (MFls) 40*

VIII. Finanzierungsrechnung
V. Mindestreserven

1. Geldvermoégensbildung und

1. Reservesatze 42 Finanzierung der privaten

2. Reservehaltung in Deutschland bis nichtfinanziellen Sektoren 52*
Ende 1998 42* 2. Geldvermégen und Verbindlich-

3. Reservehaltung in der Europadischen keiten der privaten nichtfinanziellen
Wahrungsunion 42* Sektoren 53*

3*



DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
April 2011

IX.

Offentliche Finanzen in Deutschland

. Gesamtstaat: Defizit und Schulden-

stand in ,Maastricht-Abgrenzung”  54*

. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben

und Finanzierungssaldo in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen 54*

3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung
(Finanzstatistik) 55%
4. Gebietskorperschaften: Haushalts-
entwicklung von Bund, Landern und
Gemeinden (Finanzstatistik) 55*
5. Gebietskorperschaften: Steuerein-
nahmen 56*
6. Bund, Lander und EU: Steuerein-
nahmen nach Arten 56*
7. Bund, Lander und Gemeinden:
Einzelsteuern 57*
8. Deutsche Rentenversicherung: Haus-
haltsentwicklung sowie Vermégen  57*
9. Bundesagentur fur Arbeit:
Haushaltsentwicklung 58*
10. Gesetzliche Krankenversicherung:
Haushaltsentwicklung 58*
11. Soziale Pflegeversicherung:
Haushaltsentwicklung 59*
12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme 59*
13. Gebietskorperschaften: Verschul-
dung nach Glaubigern 59*
14. Gebietskorperschaften: Verschul-
dung nach Arten 60*
X. Konjunkturlage in Deutschland
1. Entstehung und Verwendung des
Inlandsprodukts, Verteilung des
Volkseinkommens 61*
2. Produktion im Produzierenden
Gewerbe 62*
3. Auftragseingang in der Industrie 63*
4. Auftragseingang im Bauhaupt-
gewerbe 64*
5. Einzelhandelsumsatze 64*
6. Arbeitsmarkt 65*

4%

o0

XI.

. Preise
. Einkommen der privaten Haushalte
. Tarif- und Effektivverdienste

66*
67*
67*

AuBenwirtschaft

10.

11.

12.

13.

. Vermdgensibertragungen
. Kapitalverkehr der Bundesrepublik

. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

far die Europaische Wahrungsunion 68*

. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

der Bundesrepublik Deutschland 69*

. AuBenhandel (Spezialhandel) der

Bundesrepublik Deutschland nach

Landergruppen und Landern 70*

. Dienstleistungsverkehr der Bundes-

republik Deutschland mit dem Aus-
land, Erwerbs- und Vermdgens-

einkommen 71%*

. Laufende Ubertragungen der

Bundesrepublik Deutschland an das
bzw. vom Ausland 71*
71*

Deutschland mit dem Ausland 72%*

. Auslandsposition der Deutschen

Bundesbank 73*

. Auslandsposition der Deutschen

Bundesbank in der Europaischen
Waéhrungsunion

Forderungen und Verbindlichkeiten
von Unternehmen in Deutschland
(ohne Banken) gegentiber dem
Ausland

Euro-Referenzkurse der
Europaischen Zentralbank

fr ausgewahlte Wahrungen
Euro-Mitgliedslander und die un-
widerruflichen Euro-Umrechnungs-
kurse ihrer Wahrungen in der
dritten Stufe der EWWU

Effektive Wechselkurse des Euro
und Indikatoren der preislichen
Wettbewerbsféhigkeit der deutschen
Wirtschaft

73%*

74%

75%

75%

76*



Zeit

2009 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2010 Jan.

2011

Zeit

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

Jan.
Febr.
Marz

2009 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nowv.
Dez.

2010 Jan.

2011

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

Jan.
Febr.
Marz

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht

April 2011

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
9,5 5,0 3,6 3,5 4,7 3,4 6,0 0,70 1,23 4,2
12,0 4,6 3,0 3,0 3,8 2,3 5,9 0,36 0,97 4,0
13,3 4,4 2,4 2,4 33 1,6 6,2 0,35 0,86 3,8
12,9 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
12,6 1.8 - 0,2 - 0,1 2,8 0,7 7,0 0,36 0,72 3,7
12,3 1,6 - 04 -02 2,5 0,7 6,7 0,35 0,71 3,7
11,5 1,8 0,1 - 02 1,8 0,2 6,5 0,34 0,68 3,8
11,0 1,6 - 04 - 0,1 1,8 0,2 5.7 0,34 0,66 3,8
11,0 1,7 - 0,1 - 02 1,8 0,2 5.9 0,35 0,64 3,7
10,5 1,3 - 03 - 0,1 1,8 0,4 6,0 0,35 0,64 3,7
10,3 1,5 0,0 0,0 1,7 0,1 5.1 0,34 0,69 3,6
9,3 1.5 0,3 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
7.7 2,0 1.1 0,8 2,3 1,2 3,8 0,43 0,90 3.3
6,2 2,0 1,1 1,1 2,2 1,2 3,6 0,45 0,88 3,4
4,9 2,1 1.1 1,4 3,2 1,2 3,7 0,70 1,00 3.3
4,6 2,3 2,1 1,6 3,9 1,9 4,0 0,59 1,04 3,7
4,3 2,2 1,7 1,7 3,4 1,6 3,8 0,50 1,02 4,1
3,2 2,3 1,5 1,7 3,8 2,1 3,6 0,66 1,02 4,2
2,9 2,4 2,0 . 3,8 2,3 4,1 0,71 1,09 4,

. . . 0,66 1,18 4,4
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von Uber im Euro-Wéahrungsgebiet anséssigen 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, 5.43*. — 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
- 6 805 + 6872 + 4613 - 10 185 + 74323 - 59 116 - 410 1,4016 112,0 11,1
+ 9399 + 14 003 - 12117 + 10 001 - 17 994 - 411 - 3713 1,4088 111,6 110,4
- 5739 - 1935 - 342 - 1934 + 20330 - 19 495 + 757 1,4268 111,6 110,5
- 4058 + 1618 + 7285 - 34043| + 57153] - 19113 + 3289 1,4562 112,9 11,4
+ 539 + 8362 - 1314 + 7 351 + 7 395 - 15 405 - 654 1,4816 114,2 112,7
- 624 + 5255| + 2934 - 4458 - 160 + 6061 + 1492 1,4914 114,0 12,4
+ 11870 + 6132 - 14 046 + 9079 + 30967 - 53 262 - 831 1,4614 113,0 111,2
- 13696 - 7699 + 21444 - 4949 + 30944 - 6081 + 1529 1,4272 110,8 108,9
- 7222 + 4290 + 650 - 3213 - 6 181 + 13671 - 3626 1,3686 108,0 106,1
- 1123 + 5834| - 1934 - 31843 - 4170 + 36620 - 2541 1,3569 107,4 105,8
- 4663| + 1388 + 5799 - 17 621 + 48669 - 25167 - 81 1,3406 106,1 104,6
- 17118 - 1591 + 17268 - 6560 + 63132 - 39231 - 73 1,2565 102,8 101,4
+ 1236 + 3350 - 1252 - 14 035 + 340 + 11318 + 1125 1,2209 100,6 99,4
+ 4476 + 7110 - 1019 - 3225 - 28829 + 32199 - 1165 1,2770 102,5 101,1
- 7539 - 3854 + 3036 - 28406 + 10384 + 23470 - 2412 1,2894 102,1 100,6
- 5258 + 4 884 + 6503 - 5731 + 7 830 + 5776 - 1373 1,3067 102,5 100,8
- 2069 + 6222 + 5760 - 11675 + 13772 + 3907 - 244 1,3898 106,0 104,1
- 5364 + 818 + 5018 + 23 497 + 23393 - 41921 + 49 1,3661 104,7 102,6
+ 1021 + 2626| - 5320 + 18638 + 26169 - 48802 - 1325 1,3220 102,6 100,5
- 19573 - 13 475 + 17 960 + 7616 - 17 159 + 33228 - 5724 1,3360 102,4 100,2

1,3649 103,4 101,1
1,3999 105,2 102,7
* 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 1,3
2009 - 4 - 27 - 47 13,9 - 82 - 26 - 20 7.6 52
2010 1,8 2,1 36 - 3.1 - 45 1,0 13
2009 3.Vj. - 40 - 25 - 44 15,4 - 83 - 25 - 30 7.4 4,3
4j. - 21 - 02 - 13 8.8 - 55 - 07 - 06 5,8 2,7
2010 1.Vj. 08 1,6 2,3 2,6 - 06 1,1 - 07 1,3 0,9
2.Vj. 2,0 2.8 4,3 3,1 4,6 2,0 - 50 1,8 1,8
3.V 2,0 1,9 3,9 5,0 3,0 1,6 - 51 0.3 1,3
4. 2,0 2.2 4,0 6.7 5,2 1,5 - 66 0.7 1,1
Industrieproduktion M3
2008 - 16 2,4 0,0 4,7 1,0 - 28 - 42 2,2 35
2009 - 147 - 88 - 163 239 - 181 - 12,5 - 92 45 18,8
2010 75 11,0 4 108 20,2 5,5 5,9 - 67 7.4 6.4
2009 3.Vj. - 143 - 58 - 16,0 27,0 - 19,2 - 12,0 - 99 7.8 17,6
4\j. - 73 - 10 - 88 13,0 - 124 - 57 - 72 87 10,0
2010 1.Vj. 53 12,6 7.1 5,3 - 10 53 - 72 3.2 4,3
2.Vj. 9,5 14,7 12,9 17,7 6.3 7.4 - 64 4,1 9,1
3.V 7.2 81 10,6 23,8 6.1 4,5 - 67 11,0 7.2
4. 8.1 8.8 4 124 33,8 10,1 6.1 - 64 12,4 5,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 59
2008 83,4 83,2 86,9 70,7 84,7 86,2 76,4 76,0
2009 71,2 72,0 72,0 58,1 67,0 73,6 70,7 66,1
2010 76,0 77,9 79,7 67,1 75,6 77,2 68,1 68,3
2009 4.Vj. 70,7 72,1 71,2 58,0 66,5 74,4 70,6 64,4
2010 1.Vj. 72,4 75,1 74,4 61,6 71,3 74,3 69,0 65,5
2.Vj. 76,0 78,2 794 66,6 73,6 78,6 69,7 67,7
3.V 77,4 79,0 81,9 68,8 78,2 77,5 66,6 69,2
4. 78,2 79,4 83,1 71,2 79,1 78,4 67,1 70,9
2011 1.j. 80,3 81,2 85,6 73,5 81,8 81,3 69,5 72,5
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
2008 75 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 83 9,5 9,5 11,9 7.8
2010 10,0 83 6.8 16,9 8.4 9.7 12,6 13,7 8.4
2010 Sept. 10,0 8.2 6.6 15,9 8.2 9,7 13,0 13,9 84
Okt. 10,1 8,1 6,6 8,1 9,7 14,1 14,2 8,6
Nov. 10,0 8,0 6.6 8,1 9,6 14,1 14,5 8,5
Dez. 10,0 7.8 6.5 14,3 8.0 9.6 14,1 14,8 8.4
2011 Jan. 10,0 7.7 6,5 8,0 9,6 14,9 8,5
Febr. 9,9 7,6 6.3 8,0 9,6 14,9 8,4
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2008 8) 33 4,5 2,8 10,6 39 3.2 4,2 31 35
2009 9 03 0,0 0,2 0.2 1,6 0,1 1,3 1,7 038
2010 1,6 2,3 1,2 2,7 1,7 1,7 4,7 1,6 1,6
2010 Okt. 1,9 31 1,3 4,5 2,3 1,8 52 08 2,0
Nov. 1,9 3,0 1,6 5,0 2,4 1,8 4,8 08 1,9
Dez. 2.2 34 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 2.2 5,5 35 1,8 4,2 0,9 2,1
Marz s 26 2.3 5,1 2.2 43 1,2 .
Staatlicher Finanzierungssaldo ™
2007 - 07 - 03 03 2,5 52 - 27 - 64 0,0 1,5
2008 - 20 - 13 0,1 2,8 4,2 - 33 - 94 7.3 2,7
2009 - 63 - 60 - 30 1,7 - 25 - 75 - 154 14,4 53
Staatliche Verschuldung '
2007 66,1 84,2 64,9 3.7 35,2 63,8 105,0 25,0 103,6
2008 69,8 89,6 66,3 4,6 34,1 67.5 110,3 443 106,3
2009 79,2 96,2 734 7.2 438 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 5.8 3,7 0,9 3,6| 2008
- 36 3,4 - 39 - 39 - 25 - 48 - 81 - 37 - 1,7| 2009
3,7 1,8 2,0 1,3 4,0 1,2 - 01 1,0| 2010
- 29 3,4 - 37 - 36 - 19 - 50 - 88 - 40 - 2,7| 2009 3.vj.
2,1 1,4 - 22 - 09 - 11 - 36 - 57 - 26 - 28 4.vj.
1,2 4,1 0,5 0,1 1,7 4,7 - 12 - 14 - 09/ 2010 1.Vj.
5,5 3,4 2,2 2,4 1,6 42 2,1 0,2 0,7 2.Vj.
3,8 3,1 1,8 2,6 1,0 38 1,7 0,0 1,9 3.Vj.
3,9 2,4 2.7 1,0 35 2,1 0,6 2,5 4.vj.
Industrieproduktion M3
- 52 - 1,4 1,3 - 4 33 1,6 - 73 4,1| 2008
- 159 - - 76 - 1.3 - 86 - 138 - 17,6 - 158 - 86| 2009
10,3 - 7,1 6,6 1,8 18,9 6,4 0,8 P - 19| 2010
- 16,5 - - 69 - 129 - 74 - 125 - 19,0 - 146 - 87| 2009 3.j.
2,8 - - 14 - 49 - 45 1,3 - 84 - 56 - 87 4.vj.
15,6 - 7,6 0,6 3.7 19,8 - 06 03 - 25| 2010 1.Vj.
14,6 - 10,8 8,1 2.7 24,4 10,3 2,9 - 21 2.Vj.
5.2 - 4,2 8,4 - 01 15,3 8,2 - 02 - 03 3.Vj.
6,2 - 5,9 9,1 0,9 16,7 8,0 0,4 P - 26 4.vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 36
84,7 80,6 83,3 86,6 79,7 72,8 83,9 79,5 72,0/ 2008
65,4 70,1 76,0 77,4 72,6 54,0 70,9 70,0 66,3| 2009
78,5 77,7 78,9 81,9 75,0 58,0 76,0 71,1 62,5| 2010
69,1 73,6 76,1 77,7 72,2 59,7 70,6 68,8 64,3| 2009 4.Vj.
76,4 78,4 77,4 78,7 74,4 58,0 72,7 68,4 61,7| 2010 1.Vj.
79,3 76,6 78,8 82,0 75,9 57,2 75,0 70,9 63,1 2.Vj.
80,3 78,7 79,6 83,2 75,0 58,9 77,9 72,6 61,4 3.Vj.
78,1 77,0 79,7 83,7 74,5 57,9 78,2 72,5 63,6 4.V].
82,9 80,6 80,7 84,6 73,5 68,0 79,9 73,5 63,3| 2011 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
4,9 5,9 3,1 38 7.7 9,5 4,4 11,3 3,6| 2008
5,1 7,0 3,7 4,8 9,6 12,0 \ 18,0 53| 2009
45 6,8 45 4,4 11,0 14,4 7, 20,1 6,5 2010
4,5 6,6 4,4 43 1,2 14,3 7.3 20,6 6,6| 2010 Sept.
4,5 6,6 44 4,2 1,2 14,3 7,6 20,6 6.8 Okt.
4,6 6,4 4,4 43 1,2 14,2 7,7 20,5 6,9 Nov.
46 6,5 4,3 4,2 1,2 14,0 8,0 20,4 6,9 Dez.
4,5 6,3 43 4,6 11,2 14,0 8,0 20,4 7,0| 2011 Jan.
4,5 6,5 4,3 4,8 1,1 14,0 8,0 20,5 7,2 Febr.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
4,1 4,7 2,2 3.2 2,7 3,9 55 4,1 4,4| 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
2,9 2,2 1,4 2,0 23 1,0 2,1 2,5 3,2| 2010 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 33 2,0 2,5 3,6 3.2 2,3 3,0 3,0| 2011 Jan.
3,9 2,7 P 20 P 3,1 35 35 2,0 3.4 3,1 Febr.
4,0 2,8 P 20 3.9 3.8 2,4 33 3.2 Mérz
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 - 1,8 - 42 0,9| 2008
- 07 3,8 - 54 - 35 - 93 - 7.9 - 58 - 1, - 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 58,0/ 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-
zent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 8 Ab 2008 einschl.

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

EWU-Aggregat (ohne Estland):
Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maastricht-Definition).

Europaische Zentralbank (ESVG 1995),

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-Wahrungsgebiet 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)

- 342 - 40,0 - 94 58 5,1 93 - 40,0 - 49,2 28,5 12,2 1.1 14,1 1.1
- 52,7 - 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 - 35,0 - 211 22,4 16,3 1,0 - 84 13,6
- 58 - 39,7 - 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
- 1.2 - 311 - 15 20,0 8,6 5.1 61,4 56,3 34,1 1.1 1,0 30,8 - 87
20,8 - 61 - 94 26,9 31,9 - 151 14,2 29,3 - 19 6,4 - 07 - 65 - 10
63,7 6,1 - 20,8 57,6 33,5 - 16,2 - 24,7 - 85 35,9 2,6 - 01 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 - 31 - 18 - 77 14,2
82,1 29,9 - 13,2 52,2 33,7 - 8,9 -156,4 -147,5 4,8 - 58 - 24 - 19,0 32,1
32,8 45,8 30,1 - 131 - 21 - 326 - 414 - 88 53,9 29,5 - 22 8,0 18,6
6,3 6,3 14,4 - 01 - 73 - 0,4 91,3 91,6 83 7,6 - 14 - 37 5.8
63,5 44,9 2,4 18,6 13,7 8,0 - 443 - 523 12,2 2,9 - 27 15,8 - 39
150,4 - 36,6 - 198 187,0 107,6 - 824 - 383 44,2 10,6 - 71 - 17 12,6 6,8
160,7 143,7 51,6 17,0 - 37,7 8,5 15,6 7.2 51,7 29,1 0,2 1.0 21,3
- 116,8 - 44,7 - 257 - 721 - 759 49,5 - 89,8 -139,3 30,8 20,0 - 05 - 36 15,0
46,5 25,6 2,2 20,9 23,4 5,0 86,3 81,3 21,8 - 19 1,6 24,8 - 27
19,3 23,1 - 01 - 39 8,6 21,6 32,6 11,0 34,4 - 60 0,5 22,4 17,6

I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)

1. Nettoforderungen gegenutber

Il. Geldkapitalbildung bei Monetéren

im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wéhrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-W&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- Wahrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
- 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
22,3 18,7 0,5 3,6 6,5 - 6,7 - 28,0 - 213 - 12,0 2,9 1,2 - 171 0,9
- 01 - 19,2 - 51 19,1 73 9,2 - 09 - 10,1 - 05 - 09 2,4 - 13 - 07
- 04 6,6 2,4 - 70 1,3 - 0,4 - 1,2 - 08 - 09 2,2 0,9 - 10,0 6,0
- 374 - 30,0 - 97 - 74 - 14 10,6 - 93 - 19,9 - 125 0,7 - 11 - 12,8 0,6
16,6 54 8,1 1.1 8,1 - 151 6,8 21,9 - 61 2,4 - 16 - 03 - 67
- 128 - 153 - 11,1 2,5 57 - 221 - 18,4 3,8 - 68 0,5 - 07 - 63 - 04
- 2,5 - 88 - 52 6,2 7,0 - 14,0 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 - 52,2 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 - 17,8 - 62,2 - 44,4 - 49 0,7 - 13 - 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 - 24,0 - 52 7.9 4,0 - 2,2 - 23,0 - 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 7.1 - 69,0 - 5,2 6,4 11,6 4,3 - 02 0,5 3,1 0,8
- 720 - 396 - 4.2 - 324 - 225 18,4 - 11,7 - 30,1 - 05 - 02 - 00 - 07 0,4
30,1 19,0 16,9 1,1 6,2 9,5 6,0 - 35 58 - 25 - 05 2,3 6,5
- 08 13,5 - 71 - 143 - 24 - 48 3,8 8,6 1.7 - 18 0,0 - 04 3,9
* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der MFIs. — 3 Nach Abzug der Inter-MFI-Beteiligungen. — 4 Einschl. Gegen-
Monetaren Finanzinstitute (MFls) (Tab. 11.2); statistische Brlche sind in den posten fur monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. — 5 Einschl.

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

8*

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

Bestande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wé&hrungsgebiet 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

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)
- 54,0 37,9 - - 374 - 158] - 0,6 10,5| - 1,1 - 341 189| - 259 16,0 - 11,6
- 123 - 11,7 -l - 395/ - 156 7.4 - 43 11,7 - 399 16,9, - 10,5 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| - 9.1 -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 3,8 55| - 150 - 3,6
- 57,3| - 542 - 83,0 97,0 84,3 19,9 64,4 - 239 36,6 12,5| - 263| - 0,2
30,7 - 93 - - 615 - 467| - 4,2 -12,8 86| - 71,5 29,1 - 199 4,7 0,4
- 3,9 40,0 - - 285| - 289| - 16,6 24| - 19,0 - 21,4 9,1 153| - 82| - 6,7
- 6,0 9,9 - 77 - 3,2 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 41| - 40| - 7,2
20,5 14,8 - 33,0 25,2 40,7 6,5 342 - 17,6 2,1 390 - 243| - 6,9
- 226| - 162 -1 - 150 144 - 104 84| - 18,8 14,6 102 - 221 - 85 1,2
- 202 - 0,0 - 17,8 39| - 319 - 60| - 25,9 23,1 12,7 2,7 1,7 - 0,5
3,4 37,5 - 18,4 16,1 7.2 - 12 8,5 5,5 3,4 22,2 - 188] - 1.2
78,1 - 79 - - 128 37,7 9,1 2,2 6,9 25,0 36| - 296| - 149| - 6,0
17.1 42,6 - 57,7 - 2,2 10,9 1,2 97| - 168 3,7 49,6 12,9 - 2,6
- 971| - 528 - 51.8 89,3 65,0 18,4 46,7 3,6 20,7 - 52| - 328 0,7
51,8 61,5 -1 - 837| - 423 - 450 -12,6] - 325 - 16,9 19,7 - 362 - 98 4,7
1331 - 27,7 - 2091 - 2051 - 316 o0l - 31,6 9,9 1,2 39,7 471 - 3,0
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - 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) 1) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7) 8) |(netto) 7)
- 58 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| - 106 - 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 2,1 0,6 6,6 03| - 11,6 59 10,7 - 0,2 1,5
- 16| - 3,3 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 2,0 208 - 02| - 0,4
1.6 - 65,7 0,6 1.2 93 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
1,51 - 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 1,7 - 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 27| - 10,8| - 01| - 21,7
33| - 18,8| - 0,1 1,1 46,7 26,4 - 5.2 2,1 23,9 03| - 0,8
- 67| - 29,2 0,5 3,8 - 17,2 - 8,7 8,5 86| - 22,2 0,1 - 3,6
5,4 32,5 07| - 2,8 - 41 14,7 - 6,2 2,7 - 12,2 0,1 - 3,1
191 - 17,2 1.1 - 0,1 791 - 14,4 41 2,1 1881 - 0,1 - 2,6

M3 vergleichbar. — 11 Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
entsprechend dem vom Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren

(s. dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2).
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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 €) "
24 487,4 15709,6 13 064,5 10 863,2 1413,6 787,8 2645,1 1009,4 16357 5389,0 3388,9
24 431,4 15727,7 13049,3 10 839,8 14343 775,3 26784 1001,0 1677,4 5303,7 3400,0
24 157,6 15752,4 13037,4 10818,3 14511 768,0 2715,0 991,9 17231 5034,0 3371,2
24 239,6 15 845,6 13 087,1 108154 1476,2 795,6 27584 1003,0 17554 5093,8 3300,2
23917,6 15851,6 13 089,6 10 812,5 1484,4 792,8 2762,0 994,7 1767,3 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 3218,9
24 038,3 15924,6 13 081,0 10 802,0 1499,7 779,3 2843,6 10183 18253 4871,7 3242,0
23 953,8 15 873,5 13019,7 10737,8 1499,6 782,3 2853,8 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
23 852,8 15934,7 13 022,4 10725,9 1497,4 799,1 29123 1033,0 1879,3 4786,5 31316
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 10 783,9 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 28928 1032,7 1860,1 4940,8 3158,9
24 254,2 16 009,3 13084,7 10 777,0 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 29814 10521 1929,3 4997,5 32385
24 625,7 16 141,3 13147,3 10 822,5 1499,3 825,5 2994,0 1055,5 1938,5 5121,4 33629
252288 16 179,2 13 144,5 10 864,9 1478,6 801,0 3034,7 1070,2 1964,5 53475 3702,2
252394 16 380,2 13 289,0 10 988,2 1517,6 783,2 3091,2 1091,7 1999,4 5245,2 3614,1
24 956,2 16 400,5 13319,0 10 980,5 1553,5 785,1 3081,5 1080,5 2001,0 5 049,6 3506,2
25597,2 16 419,4 13 330,3 10 979,0 1555,2 796,2 3089,1 1088,1 2001,0 52353 3942,6
25183,4 16 440,9 13339,0 10983,4 1557,8 797,8 3101,9 1092,4 2009,4 5033,6 3708,9
25154,8 16 583,0 13 296,6 10 960,2 1531,6 804,7 3286,4 1172,0 2114,4 49749 3597,0
25 466,3 16 739,0 13 450,0 11 070,0 1563,7 816,3 3289,0 1227,6 2061,4 5146,5 3580,8
25827,5 16 596,9 13 380,7 11032,9 1548,6 799,3 3216,2 12358 1980,4 5002,8 4227,9
25702,8 16 653,4 13414,7 11 063,4 1536,2 815,0 32388 12334 2005,3 5019,1 4030,2
25746,9 16 691,9 13 467,1 11116,0 1543,6 807,4 32248 1214,3 2010,5 5050,8 4004,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
5343,8 3682,0 30659 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 3684,9 3068,7 2 556,8 234,0 277,8 616,2 365,5 250,8 1292,8 284,3
5220,8 3698,7 30829 2566,5 246,0 270,4 615,8 363,7 252,1 1270,5 251,6
5173,5 3689,5 3059,0 2545,9 245,8 267,3 630,6 376,6 254,0 12385 245,5
5149,9 3660,3 3038,5 2532,0 242,9 263,6 621,8 371,0 250,7 12234 266,3
5131,7 3679,7 3054,4 2548,0 242,8 263,6 625,2 368,1 257,1 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 30411 2537,6 240,3 263,2 634,6 368,9 265,7 1184,3 271,6
5084,8 3642,7 30151 25204 235,5 259,1 627,6 363,0 264,6 1188,8 253,3
5123,4 3660,2 30213 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 2509,7 233,9 249,6 645,2 362,2 283,0 1209,3 258,2
5210,6 36933 3044,0 25359 231,3 276,8 649,3 364,1 285,2 1262,7 254,6
5259,6 3664,4 2996,6 2539,6 209,1 247,9 667,8 374,7 293,1 13249 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 36833 2991,4 2 546,6 199,6 245,1 691,9 373,2 318,7 12289 288,8
5107,4 3659,4 2960,3 2520,3 198,8 241,2 699,1 376,7 322,3 1172,2 275,8
51917 3756,9 2964,7 2523,0 197,8 243,9 792,2 381,2 411,0 1162,4 272,4
5311,7 3822,0 30041 2557,1 195,3 251,8 817,8 457,5 360,3 1207,0 282,8
6121,8 3742,7 2958,5 25189 192,7 246,9 784,2 447,6 336,6 1183,6 1195,5
6033,2 3767,9 2972,6 2516,5 194,1 262,0 795,3 452,3 342,9 1170,1 1095,2
5983,3 3764,4 2983,9 2536,2 193,5 254,3 780,5 440,3 340,2 11753 1043,6
* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bau- papiere von offentlichen Haushalten. — 4 Euro-Bargeldumlauf (s. auch

sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentral-
notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere
von Unternehmen. — 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarkt-
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Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestéande (in Euro) der MFls. Fur deutschen
Beitrag: enthélt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend




DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
April 2011

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s. dazu Anm.
3 zum Banknotenumlauf in der Tab. I1l.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-Wé&hrungsgebiet
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 €) »
712,2 9770,0 91241 9179,9 3184,7 2 047,6 241,7 2011,7 1576,9 117,3
715,8 9788,5 9135,6 9182,2 3185,0 20041 250,6 20254 1599,9 117,2
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 3254,9 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 2 084,2 1657,9 120,2
734,9 9 955,5 9300,4 9337,1 3354,1 1842,7 242,1 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 9 895,9 9303,8 93384 34071 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 99225 9324,0 93571 3485,6 1605,4 259,9 2148,6 1730,0 127,7
769,9 9 986,1 9441,3 9495,9 3559,9 1590,9 262,2 2189,1 1767,0 126,9
7571 10012,4 9432,8 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 9414,3 9 467,8 3560,6 1485,2 268,3 2213,8 1814,8 125,1
772,6 10 030,5 9478,5 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 10213,9 9630,0 9 689,6 3687,2 1440,6 270,5 2347,4 1826,5 17,4
788,0 10 212,7 9636,9 9704,8 3664,2 1456,6 272,6 2 355,7 1839,5 116,1
786,8 10 212,2 9 650,2 9695,7 3667,0 1458,7 263,9 2349,7 18425 113,8
789,0 10 316,5 9679,9 97257 3673,0 1478,2 273,7 23421 1846,3 112,4
790,2 10397,4 9726,1 9784,0 3677,4 1465,7 277,9 2399,7 1850,5 112,9
808,6 10 377,9 9814,9 9878,3 37299 14725 272,8 24191 1871,4 112,5
796,2 10 412,2 9797,7 9854,3 3706,1 1451,7 276,1 2416,1 1892,0 112,2
796,3 10 420,2 97943 9847,3 36721 1457,0 278,8 24273 1899,3 113,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)

177,0 2819,7 2748,0 2657,0 859,6 452,3 53,7 751,4 429,4 110,7
177,7 2 834,1 2754,4 2660,1 872,0 432,0 52,8 758,1 434,7 110,6
179,0 28213 2740,2 2 650,6 870,1 418,5 52,7 760,7 437,3 11,3
180,6 2854,6 2759,1 2667,2 880,6 418,0 52,0 764,7 439,8 112,1
180,7 2 860,9 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 47,9 786,2 457,7 117,7
185,0 2834,4 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 2828,4 2763,3 2 688,5 975,3 283,8 46,9 788,0 474,6 119,8
187,9 28304 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 2836,8 2782,6 2710,0 1035,2 234,4 42,0 793,6 489,0 115,8
193,2 2841,8 2783,5 2706,9 10434 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 27945 2710,2 1050,3 226,9 37,5 789,7 496,9 108,8
195,4 2851,5 27978 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
197,4 2931,4 2853,1 2769,4 1070,2 231,9 38,2 806,5 5171 105,4

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.

11*

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2009 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.

Febr.

2009 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2011 Jan.

Febr.



Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2009 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.

2009 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2010 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.

DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
April 2011

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 €) "
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 2 840,9 2209,3
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 7.3 347,3 344,5 742,3 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 22033
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 41 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 2752,5 2167,3
277,3 2471 144,4 56,8 4,8 28,2 4,3 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 2 828,1 2191,7
247,5 245,8 141,0 58,6 4,5 28,6 51 7.9 362,4 360,4 634,2 2843,0 2193,5
284,2 253,3 145,6 61,6 44 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 55 7.6 405,9 404,4 605,7 2853,7 2168,3
282,2 242,0 131,7 63,0 3,6 30,5 5.7 7,5 383,6 382,2 596,7 2836,2 2170,8
262,1 245,7 131,4 67,0 33 30,8 59 74 386,4 385,0 608,2 28471 2160,8
265,5 251,0 132,0 72,2 33 30,1 6.4 7,0 408,4 406,9 589,5 2830,1 2171,8
343,7 247,0 133,2 66,9 3,4 30,3 6,5 6,8 382,9 381,4 574,3 2829,8 2172,2
360,8 252,5 141,4 64,3 3,4 30,4 6,6 6,5 432,7 431,1 586,5 2 865,4 2182,6
264,1 235,4 125,0 64,0 3,4 30,1 6,5 6,3 427,4 425,4 552,5 2856,9 2181,4
316,4 241,5 127,4 65,4 3,4 30,1 6,9 8,2 391,1 389,7 542,6 2882,2 2216,9
329,8 243,2 126,2 67,7 3,4 30,6 7.4 8,0 430,7 429,1 549,8 2898,7 22323
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 1,7 34 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
41,6 110,9 441 39,3 33 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 31 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
23,5 111,3 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 83 720,7 436,1
22,4 120,1 41,2 48,9 2,1 25,1 2,2 0,6 95,9 95,9 8,1 710,8 4371
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 83 716,8 433,9
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
45,2 112,1 39,6 42,7 1,9 25,0 2,3 0,5 74,5 74,5 8,4 703,2 426,8
471 114,9 39,7 45,6 1,7 25,2 2,3 0,5 93,2 93,2 8,4 697,2 424,4
* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFls) zédhlen 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 Beitrdage 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 MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittier-
ten Papieren. — 4 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit
Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 5 Ohne
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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
sonstige Passivpositionen | Geldmengenaggregate 7)
(Fur deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr |Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post, Stand am
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruck- Verbind- |ins- von Bank- kapital- Schatz- Jahres- bzw.
1Jahr4) |Jahren 2 Jahren |gebiet5) |lagen 6) |lichkeiten |gesamt 8) |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | &mter) 14) | Monatsende
Europadische Wahrungsunion (Mrd €) »
93,3 123,4 2600,1 4996,6 1652,3] - 957 35509 - 4096,2 8101,9 9402,0 64143 106,6 | 2009 Jan.
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 Febr.
65,9 128,5 2599,8 4643,8 1643,7) - 828 3501,8 - 4130,8 8094,0 9 407,1 6 440,6 105,5 Marz
66,0 139,9 2601,8 4671,1 16451 - 830 3468,9 - 4197,5 8165,0 9 490,1 6 460,4 106,2 April
53,5 144,7 2 604,1 4513,0 16554) - 1023 33227 - 42211 8157,4 9462,8 6 496,3 107,4 Mai
38,6 143,2 2617,4 4436,4 1689,8] - 625 34425 - 43116 8186,1 9 456,6 6567,8 108,7 Juni
25,3 145,5 2631,6 4384,1 1698,1| - 585 3499,8 - 4311,0 8170,1 9420,1 6 603,6 109,7 Juli
12,1 144,3 26423 4.308,2 1716,8] - 684 3529,4 - 4317,6 8 153,0 9379,3 6 639,7 109,6 Aug.
7,0 1411 2621,6 4234,8 17401 - 66,9 3516,4 - 43793 8153,6 9377,5 6 657,9 108,7 Sept.
-16 140,3 2618,1 4226,8 174700 - 937 3484,2 - 44346 8178,4 93614 6 664,5 108,6 Okt.
-24 136,5 2617,7 4213,0 1780,6) - 58,1 3611,1 - 44723 8170,0 9340,4 6707,1 110,2 Nov.
3,6 129,2 2619,7 4237,7 18026 - 233 3361,3 - 4559,6 82785 9 385,1 6770,3 117,2 Dez.
2,5 129,3 2667,6 4 358,2 17986 - 228 3421,0 - 4557,4 8237,6 9329,1 6 828,5 107,8| 2010 Jan.
1.1 124,2 2 668,7 4421,5 1814,7) - 57 3507,6 - 4542,6 8216,8 9309,0 6 856,2 107,8 Febr.
11,7 122,4 26939 44235 18322 - 41,8 3540,8 - 4546,8 8214,0 9317,9 6901,6 106,1 Marz
15,6 119,9 2707,4 4549,4 1841,1) - 599 3652,4 - 4629,3 8272,8 9404,8 6939,1 107,8 April
22,2 106,8 27393 4703,3 18779 - 41,0 3955,8 - 4663,8 8301,2 9427,0 7 008,6 109,4 Mai
21,7 101,1 27309 4601,6 1957,6 6,1 3802,6 - 4713,2 8332,8 9467,0 7167,4 110,4 Juni
27,0 99,6 2709,5 4 486,8 1946,0) - 12,0 3711,2 - 4697,6 8337,5 94441 7 158,4 114,8 Juli
26,5 99,9 27208 4634,6 19823 12,9 4125,0 - 4667,7 8342,2 9462,9 72132 113,7 Aug.
31,6 96,3 2702,2 4 440,0 1957,0 9,8 3949,6 - 4 668,2 8344,7 9470,3 7 160,0 111,9 Sept.
24,7 96,9 2708,2 4455,9 1969,3 28,8 3808,3 - 4675,7 8379,9 9 458,7 7 169,0 109,8 Okt.
22,4 96,9 2746,1 45835 20032 25,5 37817 - 4691,8 8388,7 95273 7 298,7 11,4 Nov.
28,9 91,9 2736,0 43727 2023,4 59,0 4.349,0 - 4753,6 84721 9572,5 7327,6 117.9 Dez.
31,8 94,0 2756,5 44144 2 005,1 52,7 4.206,2 - 4711,2 84343 9493,5 7 328,3 109,0| 2011 Jan.
37,1 86,7 27749 441061 20353 64,9 4140,6 - 4674,3 8414,8 9518,6 7 389,0 106,8 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 -1 2009 Jan.
34,5 335 746,8 770,8 407,4| - 376,1 778,2 140,7 909,1 1898,4 20523 2044,4 - Febr.
19,3 31,4 728,8 751,2 400,0| - 382,6 813,6 140,4 906,4 18789 2028,6 2022,7 - Marz
24,5 33,4 724,5 774,4 390,7| - 3738 797,8 141,8 922,0 1893,1 2054,9 2013,9 - April
25,8 32,5 718,4 727,4 389,3| - 3613 767,1 142,2 925,5 1883,5 2043,6 20103 - Mai
22,0 26,6 715,9 731,4 407,9| - 390,7 747,5 141,9 945,2 1873,0 2025,8 2041,0 - Juni
23,3 25,1 706,4 724,8 408,0| - 397,8 751,5 141,8 947,5 1860,8 2001,2 20338 - Juli
24,7 24,9 705,6 7183 408,3| - 407,6 762,6 143,4 960,2 1859,9 1990,7 2035,8 - Aug.
26,3 23,2 684,5 690,3 409,6| - 396,2 769,8 144,9 980,3 1856,9 1999,7 2020,1 - Sept.
23,7 21,9 681,5 678,5 411,01 - 3886 773,6 146,5 1008,0 1857,8 1996,2 2019,8 - Okt.
21,5 22,4 669,7 674,6 424,7| - 3849 773,7 146,8 1031,9 1867,7 2001,8 2024,8 - Nov.
23,1 17,0 663,2 663,8 423,6| - 390,1 766,7 146,8 1015,9 1865,7 1994,9 2016,8 - Dez.
25,4 17,2 669,3 693,8 419,4| - 3647 755,0 147,6 1045,8 1872,9 1993,1 2019,7 -1 2010 Jan.
27,4 16,7 666,9 703,0 424,6| - 394,6 737,4 149,6 1046,5 18724 2004,6 2 026,0 - Febr.
27,3 15,3 671,8 721,0 424,3| - 4199 761,1 150,2 1031,8 1859,6 1990,6 2031,8 - Marz
27,5 14,7 673,7 777,7 429,9| - 4117 753,1 151,1 1072,5 1881,6 20327 2037,4 - April
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 - Mai
23,5 13,1 693,0 807,3 431,2| - 4754 790,2 150,9 1087,1 1894,5 2041,9 2 050,6 - Juni
254 14,7 669,1 784,5 426,1| - 4833 765,7 151,2 1086,0 1893,7 2034,6 2019,1 - Juli
33,6 13,9 673,3 797,3 433,5| - 496,8 776,1 153,2 1091,3 1902,4 2062,0 2031,3 - Aug.
35,2 14,8 660,8 757,5 430,4| - 517,7 770,9 155,8 1091,1 1908,0 2061,9 2012,4 - Sept.
13,0 15,2 653,9 745,2 440,6| - 4143 771,5 156,7 1093,3 1912,7 2033,8 2012,2 - Okt.
28,0 18,4 670,4 772,9 451,7| - 4394 766,9 156,6 1120,1 19374 2101,1 2063,8 - Nov.
27,4 15,4 665,7 736,5 450,9| - 456,6 1660,7 1571 1110,2 1944,6 2082,5 2 058,9 - Dez.
24,2 15,5 663,5 727,0 4476 - 4218 1554,6 157,8 1124,4 1955,2 2077,8 2050,4 —| 2011 Jan.
25,4 11,7 660,1 733,6 455,81 - 446,9 1510,5 158,9 1109,9 1946,8 2 085,5 2 053,5 - Febr.
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs ent- zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fur EWU)
sprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (s. monetdare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung. —
auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2). — 10 Taglich fallige Ein- 12 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarkt-
lagen (ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) Bargeldumlauf so- papiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einlagen mit ver-
wie taglich fallige monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der einbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist

Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zuzuglich Einlagen mit von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von mehr als
vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist bis 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. — 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
580,5 337,3 457,2 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 - 1039 216,9 1172,8
427,6 74,8 645,4 0,3 8,4 136,7 18,5 769,1 125,7 - 110,4 216,9 1122,7
421,4 79,1 616,9 0,3 14,3 109,6 12,9 768,8 139,0 - 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 - 17,5 210,9 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, 288,8 34,1 806,2 1231 - 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 - 39,8 213,1 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
550,0 134,4 321,0 7.6 137,9 26,9 80,3 820,9 89,8 - 799 212,9 1060,7
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 23,4 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
112,1 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 0,0 221 113,1 17.1 201,5 0,8 - 29,2 50,5 365,0
133,9 55,2 112,8 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 - 309 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, 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
148,4 31,3 44,7 0,0 31,7 14,6 48,4 204,8 0,2 - 63,7 51,8 271,2
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. — * Die Liquiditatspo- deckter Schuldverschreibungen sowie fur die Wertpapierméarkte. — 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 Devisenswapgeschafte 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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Veranderungen

in Gold
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bank. — 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszu-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditdtsabschopfenden 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
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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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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  30. 2001,7 352,0 236,3 74,1 162,2 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. 19531 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. 19733 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. 1895,7 334,4 220,8 69,9 151,0 23,7 17,8 17,8 -
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. 18884 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 -
2010 Dez. 3. 1924,1 334,4 219,3 69,6 149,6 24,7 19,6 19,6 -
10. 1951,7 334,4 220,1 69,6 150,5 24,8 20,3 20,3 -
17. 1945,2 3344 219,6 69,3 150,3 25,3 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 -
2011Jan. 7. 1965,9 367,4 225,0 71,4 153,6 26,8 19,3 19,3 -
14. 19571 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 -
11. 1956,1 367,4 229,8 72,6 1571 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 -
11. 1953,0 367,4 232,2 75,5 156,7 26,0 18,8 18,8 -
18. 1940,4 367,4 233,8 76,9 156,9 25,6 20,5 20,5 -
25. 1928,1 367,4 232,9 76,5 156,4 25,6 20,4 20,4 -
April 1. 3) 18885 3) 350,7 3) 221,9 3) 74,1 3) 147,8 3) 23,9 20,9 20,9 -
Deutsche Bundesbank
2009 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 - - - -
Marz 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. 619,1 105,1 455 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. 628,7 115,4 46,9 18,9 27,9 - - - -
Febr. 639,5 115,4 46,9 18,9 28,0 - - - -
Marz 3) 632,2 3) 110,1 3) 45,6 3) 19,3 3) 26,3 - - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wa&hrungsgebiets. Die Ausweispo-
paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wahrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- |fristige steue- relle be- |Spitzenre-|rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- |Refinanzie-|rungs- fristete finanzie- |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- |rungsge- |opera- Opera- rungs- Margen- |Wa&hrungs- politische | Wert- Haushalte/ |Sonstige weisstichtag/
insgesamt |schafte |schafte tionen tionen fazilitat |ausgleich |gebiets insgesamt | Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
632,5 190,0 442,0 - - 0,4 0,1 42,9 417,8 121,5 296,3 35,0 237,7| 2010 Juli 30.
597,1 154,8 442,0 - - 0,1 0,1 41,2 418,7 121,5 297,3 35,0 236,9 Aug. 6.
585,8 153,7 431,8 - - 0,3 0,1 39,5 419,7 121,5 298,3 35,0 239,1 13.
587,4 155,2 431,8 - - 0,3 0,1 37,5 420,3 121,8 298,5 35,0 241,4 20.
590,5 150,3 438,7 - - 1,4 0,1 34,2 421,6 121,9 299,7 35,0 241,5 27.
591,8 153,1 438,7 - - 0,0 0,1 32,3 423,9 122,1 301,7 35,0 245,5 Sept. 3.
592,2 153,7 437,5 - - 1,0 0,1 30,7 426,3 122,4 303,9 35,0 254,3 10.
589,1 151,6 437,5 - - - 0,1 30,0 428,3 122,7 305,7 35,0 253,9 17.
592,5 153,8 437,5 - - 1,2 0,1 27,6 429,3 122,8 306,5 35,0 253,7 24.
514,1 166,4 316,7 29,4 - 1,6 0,0 26,3 431,3 124,3 307,0 350 3 262,6 Okt. 1.
514,2 197,0 316,7 - - 0,4 0,0 29,1 433,3 124,3 309,0 35,0 259,4 8.
518,5 186,0 331,1 - - 1,4 0,0 29,9 434,9 124,3 310,5 35,0 263,0 15.
516,1 184,0 331,1 - - 0,9 0,0 30,7 435,6 124,3 311,3 35,0 264,7 22.
534,1 183,4 350,4 - - 0,3 0,0 30,2 437,3 124,3 313,0 35,0 262,3 29.
528,9 178,4 350,4 - - 0,1 0,0 28,4 438,7 125,0 313,6 35,0 258,1 Nov. 5.
515,8 175,0 326,1 12,6 - 2,1 0,0 28,3 440,7 126,1 314,6 35,0 262,1 12.
515,5 186,0 326,1 - - 3,4 0,0 28,8 444,0 126,8 317,3 35,0 267,2 19.
523,2 1771 345,2 - - 0,9 0,0 31,6 446,5 128,1 318,4 35,0 281,2 26.
525,8 179,7 345,2 - - 0,9 0,0 33,0 450,6 130,1 320,6 35,0 281,8| 2010 Dez. 3.
547,6 197,3 349,7 - - 0,6 0,0 33,9 454,2 132,8 321,4 35,0 281,5 10.
538,8 187,8 349,7 - - 1,3 0,0 37,5 456,4 133,4 323,0 35,0 278,7 17.
513,1 193,5 298,2 20,6 - 0,8 0,0 42,0 459,6 134,5 325,1 35,0 276,9 24.
546,7 227,9 298,2 20,6 - 0,0 0,0 457| 3) 4574 134,8| 3 322,6 350( 3 2787 31.
494,0 195,7 298,2 - - 0,0 0,0 46,8 458,4 134,9 323,5 35,0 293,1| 2011 Jan. 7.
478,4 180,1 298,2 - - 0,0 0,0 45,0 461,5 137,2 324,3 35,0 296,7 14.
477,5 176,9 300,5 - - 0,1 0,0 49,3 463,0 137,2 325,8 35,0 296,0 21.
494,8 165,6 329,2 - - - 0,1 46,9 465,1 137,2 327,9 35,0 282,8 28.
542,9 213,7 329,2 - - 0,0 0,0 48,8 466,8 137,2 329,7 34,9 280,9 Febr. 4.
477,7 156,7 320,3 - - 0,7 0,0 49,3 467,7 137,2 34,9 349 281,5 11.
471,5 137,0 320,3 - - 14,2 0,0 51,5 469,1 137,8 331,2 34,9 288,9 18.
458,4 119,5 321,8 - - 17.1 0,0 48,5 469,8 138,2 331,6 34,9 298,4 25.
447,0 124,4 321,8 - - 0,8 0,0 47,8 471,3 138,2 333,1 34,9 291,7 Mérz 4.
454,2 11,3 342,9 - - 0,0 0,0 50,6 471,9 138,2 333,7 34,9 296,8 1.
443,5 100,5 342,9 - - 0,1 0,0 48,7 470,4 138,0 332,5 34,9 295,5 18.
435,7 89,4 342,9 - - 3,4 0,0 45,5 470,7 137.3 3333 34,9 294,9 25.
424,0 100,4 322,9 - - 0,7 0,0 42,1 3 471,0 137,6| 3) 3335 34,9| 3 2991 April 1.
Deutsche Bundesbank
225,0 121,5 103,4 - - 0,2 - 5,9 2,1 - 2,1 4,4 172,6| 2009 Mai
273,5 71,6 201,6 - - 0,3 - 6,5 4,4 - 4,4 44| 3) 2038 Juni
231,8 48,8 182,9 - - 0,1 - 4,5 6,5 1,2 53 4,4 194,6 Juli
220,9 45,9 175,0 - - 0,1 - 6,0 8,5 3,2 5,3 4,4 192,4 Aug.
205,6 33,0 168,8 - - 38 - 6,8 10,6 5.3 53 44 211,6 Sept.
212,9 35,1 177,7 - - 0,1 - 6,8 11,6 6,4 5,3 4,4 186,8 Okt.
206,0 35,3 170,6 - - 0,0 - 6,9 12,9 7.6 5.3 4,4 192,3 Nov.
223,6 53,6 170,0 - - 0,0 - 71 13,2 7.9 5.3 4,4 209,6 Dez.
210,3 41,7 168,5 - - 0,0 - 7.7 14,1 8,8 53 4,4 209,4| 2010 Jan.
209,1 51,6 157,3 - - 0,1 - 7.2 15,6 10,3 53 4,4 228,9 Febr.
206,1 40,9 164,7 - - 0,6 - 7.3 17,0 11,8 5.3 4,4 239,0 Marz
206,1 41,6 164,5 - - 0,0 - 7.8 18,1 12,9 5.3 4,4 244,2 April
210,2 43,3 166,8 - - 0,1 - 8,4 28,4 23,1 53 4,4 286,3 Mai
225,6 58,6 167,0 - - 0,0 - 8,8 334 28,1 5,3 4,4 280,8 Juni
115,0 61,7 53,3 - - 0,0 - 9,3 33,7 28,4 53 4,4 302,3 Juli
103,8 52,9 50,3 - - 0,6 - 8,7 33,7 28,4 53 4,4 313,8 Aug.
85,3 56,4 24,0 4,1 - 0,8 - 8,9 33,9 28,6 5.3 44| 3) 3399 Sept.
103,0 69,1 33,8 - - 0,2 - 10,6 34,0 28,7 53 4,4 316,5 Okt.
93,0 59,1 33,8 - - 0,0 - 9,1 34,7 29,5 53 4,4 329,3 Nov.
103,1 68,4 33,5 1,2 - - - 9,6 36,1 30,9 5.2 4,4 355,9 Dez.
82,5 37,8 44,4 - - 0,3 - 10,0 36,8 31,6 5.2 4,4 332,7| 2011 Jan.
74,9 29,8 45,1 - - 0,0 - 10,0 37,1 31,8 5.2 4,4 350,9 Febr.
71,7 25,5 46,1 - - 0,1 - 9,6 37,2 31,9 5,2 4,4 353,5 Marz
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Far Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Veranderung Uberwiegend aufgrund

Eurosystem: Ausweis fir Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur der Neubewertung zum Quartalsende.
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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
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 71
1971,4 812,0 366,7 221,0 84,1 61,5 - 0,1 1.5 - 111,5 104,6 6,9
5) 1865,9 814,8 301,3 190,3 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 59
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 37 - 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
19571 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
2015,6 823,0 379,1 239,3 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
1958,5 819,5 333,2 222,1 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
1953,0 824,4 3271 2341 15,3 77,5 - 0,3 3,1 - 91,7 84,0 7.7
1940,4 823,9 321,0 222,4 20,2 77,5 - 1,0 3,9 - 85,0 77,1 79
19281 822,2 303,3 206,3 19,4 77,5 - 0,1 4,2 - 90,9 83,0 7.9
5) 18885 826,0 308,4 205,8 26,1 76,5 - 0,1 5.0 - 73,0 64,9 8,0
Deutsche Bundesbank
555,9 190,0 87,2 711 16,1 - - - - - 36,8 36,2 0,5
5) 628,3 190,6 176,7 75,1 101,5 - - - - 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) 5882 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 7137 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
5 632,2 205,2 119,9 63,9 171 38,9 - - - - 0,6 0,2 0,5
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- ultimo. — 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewadhlten 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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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
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
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 1588 -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 1,7 - 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 13,1 131 - 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 -1 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 31 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 31 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
42,4 2,4 16,3 16,3 - 54,6 179,6 - 331,5 79,8
41,8 2,0 15,8 15,8 - 54,6 181,0 - 331,5 79,9
43,3 1,6 15,1 15,1 - 54,6 181,2 - 331,5 80,1
42,3 1,3 9 14,5 5 14,5 -1 9 52,6| 5 179,1 -1 9 305,9 80,5
Deutsche Bundesbank
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 13,2 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 5 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 ® 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 - 14,0 131 157,1| 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
13,4 0,0 0,2 0,2 - 13,5 11,7 159,5| 5 103,3 5.0
lichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Eurosystem-Forderung/Verbindlich-
NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am keit aus der Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. — 3 Fur
Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
der EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB noten. — 4 Quelle: EZB. — 5 Verénderungen Uberwiegend aufgrund der

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

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 Mai 7 685,1 15,8 25371 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 19435 13331 610,4 658,0 436,9 221,2 3694,3 3211,7 2725,6 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 3655,8 31837 2691,4 2361,6
Sept. 7519,5 13,9 2512,5 1862,6 12531 609,6 649,9 432,3 217,6 3675,2 3199,8 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 1218,4 594,8 667,3 449,5 217,8 3638,3 31879 26929 2357,5
2010 Jan. 7 452,7 14,3 2 465,1 1806,6 1220,4 586,2 658,5 440,7 217,8 3655,8 31982 2695,9 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 2 489,7 1832,0 1250,3 581,7 657,7 440,2 217,5 3633,9 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 2 688,9 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 2489,7 17927 1252,0 540,6 697,1 488,6 208,4 3667,0 3229,6 2 688,4 23732
Sept. 7 387,2 14,9 2447,4 1780,3 12454 535,0 667,0 460,9 206,1 3642,6 3209,0 2 665,8 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. 8183,8 14,1 2322,8 17488 1239,7 509,1 573,9 374,7 199,2 3748,8 33229 2684,7 2 356,7
Febr. 8138,7 14,5 23322 17515 12431 508,4 580,6 380,6 200,1 37453 3322,0 2 698,2 2377,9
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 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] - 1.1 - 429| - 527| - 561 3,3 9,8 11,4 - 1.6 - 85| - 52| - 181 - 151
Aug. - 9,7 0,0 60| - 35| - 6,0 2,5 9,5 106 - 11 - 2750 - 209 - 143| - 9,8
Sept. - 5751 - 00| - 496 - 230 - 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 51
Dez. - 797 34| - 17,7 - 149 - 80| - 69| - 2,8 02| - 31 - 374 - 168 - 99| - 174
2010 Jan. - 88| - 29| - 174) - 8,1 08| - 89| - 93| - 9,4 0,1 16,6 11,3 39| - 1,7
Febr. - 72| - 0,2 25,8 24,0 29,6 - 5,6 1.8 34| - 1.7 - 128 - 147| - 144 - 4,5
Marz 4,9 0,3 0,5 26| - 0,3 29| - 21| - 44 23] - 2,5 12| - 45| - 32
April 1079 - 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 - 116,0) - 101,0f - 150| - 2,1 99| - 11,9 - 32| - 45) - 0,5 0,4
Aug. 60,6 - 0,3 29,2 13,6 159| - 2,4 15,6 14,5 1.1 8,7 7.3 52 6,2
Sept. - 887 04| - 363 - 88| - 36| - 52| - 27,5 - 26,00 - 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. 80,9| - 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. - 106,0| - 24y - 357 - 373| - 360| - 1,2 1,5 29| - 1.4 29,3 24,2 19,4 5,7
Febr. - 434 0,3 9,6 2,9 34| - 0,5 6,7 58 081 - 1,7 0,1 14,3 21,7
* 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
April 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 3224 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 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
329,6 476,1 342,8 133,4 475,1 348,1 172,1 127,0 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
330,1 483,7 336,6 147,0 481,9 353,8 172,1 128,1 24,4 103,7 1184,7 933,9 267,1| 2009 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
329,8 492,4 342,9 149,5 472,1 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 22,3 111,2 10739 833,9 242,6 Marz
350,8 511,8 337,7 174,1 466,1 332,9 175,7 133,1 22,0 111,2 1120,2 879,4 239,8 April
3243 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 3491 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 834,1 273,3 Aug.
312,0 543,1 346,6 196,5 433,7 294,4 166,4 139,2 25,7 113,5 1020,8 7873 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 10434 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.
328,0 638,2 421,7 216,5 425,9 287,9 159,8 138,0 26,2 11,8 1017,1 786,3 1081,0] 2011 Jan.
320,2 623,8 409,6 214,2 423,3 285,7 158,2 137,6 26,3 111,3 1017,4 790,0 1029,4 Febr.
Veranderungen 3
- 3,6 08| - 8,7 9,6 6,4 131 26| - 68| - 08| - 6,0 115,4 97,7| - 42,0| 2003
0,9 17,8 - 17,0 34,9 26,6 8,2 31 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] - 3100 - 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
65,4 - 283 - 169 - 11,5 37,7 42,2 40,3 - 4,5 1,6 - 6,1 - 40,1 - 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
7.5 25| - 02 2,6 1,0 37 63| - 27| - 17| - 1| - 191 - 21,2 - 350/ 2009 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 0,1 - 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 - 0,1 - 09| - 0,7 0,9 3,6 Nov.
75| - 69| - 59| - 1.0 - 206 - 201 - 29| - 04| - 0,1 - 04| - 90| - 10,7 - 189 Dez.
5,6 7.3 2,8 4,5 53 1,5 - 1,0 3,8 0,2 3,6 6,1 6,4 - 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| - 4,2 - 0,4 05| - 1.4 2,0 31 - 1.2 3,7 Marz
24,7 4,5 2,2 2,3 12,3 12,7 12,7 - 04| - 0,4 0,0 40,7 40,7 - 3,4 April
- 26,7 10,2 6,0 4,21 - 302 - 289| - 33| - 14 44| - 5,7 13,9 15,0 13,9 Mai
- 7.3 20,9 5,2 157 - 44| - 49| - 2,5 05| - 0,3 08| - 621 - 64,3 12,3 Juni
- 09| - 40| - 41 0,1 13 - 1,0 2,5 23| - 02 25| - 391 - 336| - 61 Juli
- 1,0 2,1 0,0 2,0 1.4 1.7 - 08| - 03| - 0,1 - 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| - 4,2 - 3,3 2,1 0,1 2,0 - 34| - 0,5 - 4,6 Okt.
0,7 1.1 76,1 - 650 2,6 7.7 3,2 - 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 4,8 3,5 1,3 5,1 - 04 - 3,6 5,5 1,4 4,0 5,2 2,4 - 102,4| 2011 Jan.
- 7,4 - 14,2 - 12,01 - 2,2 - 1,7 - 1,41 - 1,61 - 0,4 0,1 - 0,5 0,3 3,6 - 51,8 Febr.

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

BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Monatsbericht

April 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
summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen |féllig sammen |Jahren sammen |3 Monaten|sammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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
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
6859,4 1569,6 1300,8 268,8 23291 22254 715,8 906,2 233,4 603,4 519,1 62,2 9,6
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
7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 11933 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
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
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
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
7 685,1 16783 14454 232,9 28241 2711,3 898,8 1257,5 494,8 555,0 441,5 74,2 26,0
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
76191 1641,3 1417,8 223,4 2816,2 2706,5 922,3 12187 442,0 565,5 449,7 73,2 24,7
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
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
7 498,4 1602,0 1373,6 228,4 27975 2696,7 981,3 11337 367,5 581,7 461,5 74,9 26,2
7 493,5 1599,1 1375,7 223,4 2823,6 2724,5 1005,5 1133,4 353,0 585,6 464,5 73,0 25,9
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
7 452,7 1596,8 1348,9 247,9 2826,3 2736,7 1025,2 1113,9 330,5 597,6 479,2 66,6 20,1
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
7 454,6 1566,6 1328,7 237,9 2815,8 27250 1009,4 1110,9 3253 604,7 486,8 69,7 21,9
7 570,0 1599,7 1340,9 258,7 2836,1 2737,0 1044,7 1087,5 301,4 604,8 488,8 77,9 27,3
7 681,0 1629,3 1356,0 273,3 2840,9 27491 1063,1 1081,1 299,5 605,0 490,8 69,1 21,9
7 641,3 1616,8 1365,8 251,0 28423 2750,9 1064,3 1082,1 299,7 604,4 491,5 69,5 22,3
7 438,3 1515,4 12441 271,3 2 840,1 2745,2 1061,3 10781 297,4 605,9 495,1 71,8 24,2
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
7 387,2 1482,4 1218,3 264,1 2 850,5 27589 1069,7 1083,1 300,6 606,1 499,4 69,7 20,9
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
7 508,4 1513,5 1245,8 267,7 2924,8 2802,1 1093,6 1098,6 295,5 609,9 504,2 76,3 25,7
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
8183,8 1489,1 12211 268,0 2937,6 2823,6 1099,8 1103,4 299,7 620,4 515,1 69,0 22,7
8 138,7 1472,6 1208,0 264,6 2930,8 2817,3 1088,0 1106,8 303,2 622,5 517,2 66,5 21,4
Veranderungen 4
90,7 38 - 3,3 7.1 44,7 50,3 488| - 136| - 316 15,1 28,0 - 3,8 1,4
209,7 62,3 42,8 19,6 53,5 64,9 26,3 255 - 8,3 131 14,7 - 9,3 - 0,4
191,4 32,8 26,9 5.8 65,0 75,5 69,4 73] - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
353,9 105,6 81,5 24,1 122,9 118,6 30,4 105,0 771 - 168 - 31,7 0,5 4,4
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
314,0 65,8 121,5| - 558 162,4 1731 38,8 154,6 123,51 - 202 - 21,2 - 74| - 0,1
- 454,8| - 2353 - 2245| - 108 31,9 43,9 2050 - 220,4| - 2593 59,3 50,3 - 96| - 41
- 1351 - 755 - 996 24,0 72,4 59,8 92,2 - 565 - 557 24,0 383| - 4,4 2,1
25,3 171 237 - 6,5 8,2 53 19,9 - 193] - 331 4,7 36| - 0,8 0,3
- 933| - 540 - 511 - 29| - 11| - 101 35| - 194 - 197 5.8 4,6 00/ - 13
- 9,7 - 51 - 2, - 2,4 3,6 1.3 11,6 - 156 - 17,6 .3 4, 0,6 1.1
- 575) - 313| - 330 17| - 07| - 1,0 198 - 251 - 26,1 43 3,1 2,8 0,8
- 16,3 - 1,00 - 7.3 6,3 4,3 3,8 28,1 - 31,00 - 306 6,6 42| - 1,0 - 0,3
25| - 2,1 28| - 4,9 13,5 15,1 244 - 131 - 144 3,8 3,00 - 1.8 - 0,3
- 797 - 1.8 - 218 10,0 - 6,5 61| - 83 5.5 32 8,9 99| - 93] - 83
- 8,8 53] - 7,9 13,2 7.4 4,8 269| - 253| - 26,0 3,2 4,7 2,4 2,3
- 7,2 3,6 12,0 - 83| - 59| - 04| - 01| - 56| - 6,8 5.2 59| - 5.1 0,3
49| - 157} - 178 2,1 - 133 - 11,8 - 161 2,4 1,5 1.8 1.8 0,1 1.4
107,9 33,5 12,9 20,6 18,9 10,6 35,1 - 245| - 250 0,1 2,0 8,2 5,4
63,7 25,0 11,9 13,0 2,9 10,7 173 - 68| - 2,1 0,2 20| - 94| - 5.6
- 505| - 140 87| - 227 0,8 1,5 1,6 05| - 03| - 0,6 0,6 0,2 0,3
- 166,1] - 944| - 116,0 21,6 - 08| - 46| - 22| - 38| - 2,2 1,5 3,6 2,6 2,0
60,6 16,9 7,6 9,2 16,0 10,2 6,6 3,7 08| - 0,1 171 - 16| - 1,8
- 887 - 474, - 31,81 - 156 - 4,6 4,3 2,5 1.5 2,5 0,3 26) - 04 - 1.5
20,7 36,7 30,4 6,3 22,5 1,0 18] - 22| - 0,1 1,3 2,7 0,3 0,4
80,9| - 89| - 49| - 4,0 26,9 17,6 22,1 - 700 - 6,0 2,6 2,0 6,1 4,4
- 1526 - 161| - 46| - 115 1,6 159 - 3,2 10,6 8,0 8,5 86| - 78] - 5.6
- 1060 - 49| - 179 13,0 12,4 6,5 10,2 - 59| - 39 2,2 2,7 0,7 35
- 434] - 1661 - 1311 - 351 - 681 - 631 - 118 34 35 2,1 211 - 251 - 1,4

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt

IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschlieBlich Bauspar- land  zahlen
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mit

Laufzeit

kassen) auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Siehe Tabelle IV.
2, FuBnote 1. — 2 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. — 3 In Deutsch-
Bankschuldverschreibungen

bis zu
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IV. Banken
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
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| 2009 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 1503,4 127,7 738,4 447,0 409,4 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
44,9 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 37.1 74,5 9,9 1400,8 80,6 631,5 454,3 1186,1] 2011 Jan.
42,3 14,3 2,8 2,2 47,0 37,8 93,2 9,8 1394,6 82,1 634,1 461,1 1142,6 Febr.
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
- 1.1 - 08| - 0,0 0,0 38 41 25| - 04| - 35| - 11 5.4 16,3| - 20,4| 2009 Juni
1,3 0,6 0,0 00| - 60| - 60/ - 11,0 - 1,2 - 48] - 44| - 46| - 02| - 1,4 Juli
- 05| - 0,4 0,0 0,0 1,7 1,91 - 106] - 0,3 61| - 33| - 182 2,5 12,4 Aug.
2,0 0,0 0,0 00| - 2,5 - 2,3 11,9 0,2 - 227 - 59| - 21,3 0,2 6,1 Sept.
- 0,7 - 0,1 0,0 0,0 1,5 05| - 04) - 0,1 - 11,0 - 102 - 7.1 - 3,1 2,1 Okt.
- 15| - 24| - 0,0 0,0 0,2 09| - 23| - 02| - 101| - 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.
- 55| - 48 0,0 00| - 04| - 0,6 10,7 - 01| - 11,0] - 2,7 62| - 12| - 9,5 Febr.
- 14 - 1.5 0,0 00| - 1,51 - 0,4 1,00 - 0,4 60 - 2,0 13,0 4,0 10,3 Marz
2,7 3,1 0,0 0,0 0,1 - 0,5 20,8| - 0,3 - 40| - 6,0 47,5 1.6 - 10,1 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 1,7 - 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 - 14 - 6,9 Sept.
- 0,1 - 0,1 0,0 0,0 21,3 13,4 - 108| - 04| - 298| - 207 - 6,5 71 1,9 Okt.
1,6 0,8 0,0 0,0 3,2 71 239| - 0,0 10,7 1,2 3,9 9,9 14,6 Nov.
- 2,2 0,6 0,1 01} - 65| - 250 - 222 01| - 111} - 53] - 331 08| - 727 Dez.
- 28| - 2,3 0,0 0,0 52| - 1,61 - 122 00| - 1,2 - 1,6 0,2 29| - 103,1| 2011 Jan.
- 1,2 0,6 0,0 0,0 1,9 0,7 1871 - 01l - 48 1.1 2,6 711 - 436 Febr.

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
1920] 74619 89,0] 29193] 21348 757,3] 39256 460,6] 27137 0,8 728,7 146,5 381,4
1918| 74724 79,6| 28332 20727 750,5| 40352 4649 27117 0,8 814,3 146,6 377,7
1917| 75836 72,4 28742| 21136 749,8|  4100,7 573,3 2730,5 0,8 758,4 147,7 388,5
1919| 83523 96,1 2840,4| 2088,1 742,8| 39947 511,7| 27199 1,0 724,1 145,6 12754
1921 8233,0 68,1 28242 20727 740,9| 4016,0 5249 2710,6 0,9 736,5 149,4| 11752
1921 8188,1 76,2 28261 2073,8 740,81 40136 534,4| 27126 0,9 723,4 148,3 1124,0
Kreditbanken ©
282| 29574 22,8 942,8 836,5 103,9 1081,6 229,6 627,2 0,5 197,2 77,3 832,8
282 29407 32,0 951,5 841,0 106,4 1089,1 246,9 627,8 0,4 188,0 76,4 791,8
GroBbanken 7
4| 2007,2 10,4 585,8 528,7 54,8 540,4 140,6 258,3 0,3 114,9 69,9 800,8
4] 19874 20,5 587,9 526,8 57,4 546,7 156,2 258,4 0,3 106,6 68,9 763,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
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
168 742,5 9,7 230,9 183,0 47,7 470,8 67,3 323,8 0,1 78,9 6,6 24,5
Zweigstellen auslandischer Banken
110 209,5 2,4 129,4 128,1 1.4 | 72,8 23,0 45,4 0,0 42 0,9 4,0
110 210,8 1,8 132,6 131,3 1,3 71,6 23,4 45,6 0,0 2,5 0,9 3,9
Landesbanken
10 1450,6 8,2 555,8 415,5 136,5 672,7 103,7 423,7 0,1 | 136,3 19,9 194,0
10 14273 6,3 547,5 408,5 135,3 667,2 101,7 4216 0,1 134,5 19,7 186,6
Sparkassen
429 1072,7 21,0 249,3 85,6 162,1 767,4 60,4 600,4 0,2 106,3 17,0 18,1
429 1071,0 19,8 247,4 84,1 161,8 768,5 59,9 602,0 0,2 106,4 16,9 18,3
Genossenschaftliche Zentralbanken
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
2 268,1 0,9 159,5 122,6 36,9 63,1 16,7 19,1 0,0 26,6 14,6 29,9
Kreditgenossenschaften
1138 700,2 14,7 184,1 67,1 116,1 4715 31,6 373,7 o,1| 66,0 11,6 18,4
1138 701,7 14,5 184,5 66,4 117,1 472,8 31,6 375,0 0,1 66,1 11,6 18,3
Realkreditinstitute
18 695,9 o,sl 180,7 100,9 78,8 494,2 60,6 325,4 —| 103,3 1,2| 19,3
18 678,0 0,6 174,7 96,1 78,1 485,3 54,4 324,3 - 101,7 1,2 16,3
Bausparkassen
24 199,2 0,1 62,0 42,7 19,2 128,7 1,6| 112,5 . | 14,7 0,4 s,ol
24 201,7 0,1 64,6 44,9 19,6 128,6 1,4 112,5 . 14,7 0,4 8,1
Banken mit Sonderaufgaben
18 888,3 0,8 488,6 401,0 86,8 337,5 21,2 228,7 - | 86,3 7,5 54,0
18 899,5 1,9 496,4 410,2 85,6 339,0 22,0 230,2 - 85,5 7,6 54,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
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
151 897,3 8,6 347,9 294,5 53,3 438,7 74,2 271,9 0,2 88,5 6,0 96,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
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
41 686,5 6,7 215,3 163,2 52,0 367,1 50,8 226,3 0,2 86,1 5,1 92,2

* 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
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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
1974,2 432,1 1542,0 31217 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
2 003,9 464,2 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
1943,7 418,1 1525,6 3187,3 1231,7 384,9 823,7 160,4 632,5 525,0 114,5 1467,6 387,4 1202,2
Kreditbanken ®
| 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
746,9 284,9 462,0 1081,1 567,6 158,6 197,8 80,5 129,2 103,5 27,9 204,3 133,6 774,8
GroBbanken 7
| 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
461,6 209,0 252,6 542,5 280,1 83,6 91,9 75,7 77,2 73.3 9,7 169,6 84,1 729,6
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 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
149,2 47,2 102,0 478,0 255,4 62,6 90,6 4,8 52,0 30,1 17,3 34,8 42,1 38,5
Zweigstellen auslandischer Banken
| 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
136,1 28,7 107,4 60,6 32,0 12,3 15,3 - 0,1 0,1 0,8 0,0 7,5 6,6
Landesbanken
| 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
389,5 57,2 332,3 383,9 87,5 106,9 173,9 69,2 14,4 1,1 1.3 386,0 65,4 202,5
Sparkassen
| 186,6 211 165,6 747,2 327,1 41,9 15,1 - | 300,5 246,6 62,6 24,8 60,1 54,0
186,3 22,0 164,3 745,9 324,0 42,9 15,0 - 301,0 247,7 63,1 24,2 60,7 53,8
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 134,3 30,5 103,8 35,3 10,5 9,0 13,5 3,5 | - | - | 2,3 56,6 12,2 30,3
133,2 27,6 105,7 34,0 8,6 9,6 13,5 2,3 - - 2,3 57,5 12,3 311
Kreditgenossenschaften
| 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
99,7 4,9 94,8 504,9 222,6 46,6 29,3 - 187,2 162,0 19,1 22,0 42,4 32,7
Realkreditinstitute
| 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
201,4 5,6 195,8 202,8 12,1 11,3 179,0 4,7 0,3 0,3 0,0 232,8 19,3 21,6
Bausparkassen
| 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
30,7 4,0 26,7 138,9 0,6 1,0 136,1 - 0,4 0,4 0,9 7.2 7.7 17,3
Banken mit Sonderaufgaben
| 152,0 12,1 139,9 98,9 13,4 58 79,6 2,6 - | - | - | 524,5 45,5 67,6
155,8 11,9 143,9 95,8 8,7 8,0 79,1 3,7 - - - 533,5 46,0 68,5
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
| 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
273,7 87,7 186,0 401,9 211,3 67,3 90,2 22,3 20,1 19,9 12,9 67,9 44,1 109,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 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
137,6 59,0 78,6 341,3 179,3 54,9 74,9 22,3 20,1 19,9 121 67,9 36,7 103,0
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.

25%
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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 1112,3 0,0 7,8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 41 3,3 301,9
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 21 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 29757 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 1298,1 0,0 55,7 507,8 2,0 30711 2698,9 1,2 31 367,9
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
13,5 88,1 17511 1163,2 0,0 19,0 568,9 1,8 31103 2714,8 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 31173 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 31115 2691,3 0,8 4,0 415,3
13,6 59,2 1748,8 1188,8 0,0 28,2 531,8 2,0 3103,1 2684,8 0,7 3,2 414,4
13,9 89,5 1720,0 1158,7 - 27,2 534,1 9 3098,8 2681,7 0,8 3,1 4133
13,6 66,4 1754,8 1195,3 - 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 1761,1 12232 0,0 26,5 511,4 1,9 3147,5 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 4871 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 11954 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
13,6 54,0 16731 1183,9 - 7,9 481,3 1,7 32412 27777 0,7 29,2 433,6
13,6 61,7 1668,2 1179,5 - 9,4 479,3 1,7 3240,3 2786,9 0,7 29,4 423,4
Veranderungen *
+ 33 - 10,7| + 150 + 331 + 0,0 + 23] - 203 - 02| - 192] - 18,0 - 08 - 1.1 + 1,7
- 05 + 11| - 47,2) - 482 + 0,0 + 1,00 + 0,1 - 03] + 01 - 80 - 04 + 0, + 93
- 21 - 55| + 359| + 15,1 + 0,0 - 14| + 221 - 02] + 3,3 - 350 - 10 + 11 + 39,2
+ 0,2 + 67| + 84| + 21,0 - 0,0 - 08| - 119 - 00 - 6,7 - 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 - 03| + 1305| + 787 + 0,0 + 238| + 280
- 01 + 269| - 513] - 449 - 00 - 39| - 25 + 02| + 159 + 107 - 00 + ’ + 31
+ 03 - 269 - 13| - 70 + 0,0 - 32| - 1,1 - 00| + 64| + 1,8 + 00 - 1,7 + 63
- 03 + 126 - 102 - 71 + 0,0 - 23| - 09 + 00| + 04 - 37 - 00 + 01| + 40
+ 34 + 5.1 - 179 - 1.1 - 0,0 + 18,1 - 248 + 03} - 202 - 238 + 0,1 - 1.4] + 4,9
- 30 - 181 + 11,5| + 19,7 + 0,0 - 1,8 - 6,4 - 02 + 12| - 0,6 + 0,0 + 00| + 118
- 04 - 1,71 + 263| + 317 - 0,0 - 1.6 - 37 - 00| - 89| - 70 - 01 - 09| - 1,0
+ 04 + 30,3 - 27,01 - 30,1 - 0,0 - 05| + 3,6 - 00| + 02| - 3,2 + 0,0 - 0,1 + 3,4
- 04| - 231| + 348 + 365 -l - o7 - 11 - 00| + 421 + 155 - o1| - 110 + 277
+ 0,7 - 89| + 630 + 717 - - 00| - 8,7 - 00} - 10,7, + 10,5 - 0,0 + 05| - 218
- 05 + 586| - 567| - 437 + 0,0 - 04| - 126 + 00| + 17,5| + 8,7 - 00 + 55| + 3,3
+ 05| - 493| - 692 - 544 - 00| - 01| - 147 -0o1| - 78 - 78 + o1| + 16 - 17
- 03 - 00| + 158 + 179 - + 07| - 28 - + 105| + 88 - 00 - 07| + 24
+ 03 + 74| - 195| - 140 - - 27| - 2,8 + 00} - 206 - 17,6 - 01 - 02| - 2,7
+ 04 - 98| - 108| + 107 - - 17,5 - 4,0 - 00| + 1201 + 11,7 + 0,1 + 19,3| + 89,1
- 06 - 68| + 231 + 204 - + 1.7 + 1.1 - 00 + 411 + 105,0 - 00 - 2,1 - 61,8
+ 2,0 + 22,0 - 10,7| - 4,9 - - 11 - 4,6 + 00| - 641 - 45,4 + 0,2 + 1,8 - 20,7
- 24 - 256 - 132 - 1,4 - + 05| - 22 - 01| + 203 + 73 - 01 + 1.3 + 11,8
- 01 + 7,71 - 49| - 4,4 - + 1,51 - 2,0 -1 - 091 + 9,2 - 0,0 + 0,21 - 10,2

*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, 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%*

1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsverbindlich-
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) | Zeit
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| 2001
3,0 54,8 119,0 1244,0 127,6 1116,2 0,2 256| 20859 575.,6 830,6 5753 104,4 42,1| 2002
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| 2003
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 1151,4 0,1 30,3] 22000 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5| 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4| 2005
- 53,0 106,3 1348,2 125,4 12227 0,0 223| 23946 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 122,1 1356,5 0,0 20,0 2579,1 779,9 1125,4 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 111,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 1276,1 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1 355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 1237,9 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5| 2010
- 43,2 107,7 1380,6 129,9 1250,7 0,0 36,3 2810,6 987,2 1139,6 575,1 108,6 42,2| 2009 Sept.
- 42,9 103,7 1372,8 126,2 1246,7 0,0 358| 28120 1014,0 11104 581,8 105,9 42,2 Okt.
- 42,8 102,7 1375,3 150,5 1224,8 0,0 35,5 28255 1037,6 1098,1 585,6 104,2 42,2 Nov.
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 357| 28297 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 Dez.
- 43,4 104,3 1348,2 142,4 1205,8 0,0 357 28203 1051,3 1070,0 597,7 101,3 43,0) 2010 Jan.
- 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 Febr.
- 42,9 98,7 1327,9 129,4 1198,5 0,0 36,1 2819,0 1040,0 1073,7 604,7 100,5 42,8 Marz
- 42,8 98,6 1340,4 140,3 1200,1 0,0 36,1 2852,0 1070,3 1077,0 604,8 99,9 42,7 April
- 42,8 97,8 1355,5 139,6 12159 0,0 371 2867,5 1089,6 10731 605,1 99,7 42,7 Mai
- 42,5 97,6 1365,2 140,1 1225,0 0,0 36,8 2867,5 1090,5 10731 604,4 99,5 42,4 Juni
- 42,3 96,1 12433 134,7 1108,6 0,0 356| 28511 1084,9 1061,3 605,9 98,9 42,2 Juli
- 42,3 95,6 12525 138,9 1113,7 0,0 35,9 2873,4 1094,7 1074,2 605,9 98,7 42,2 Aug.
- 42,1 95,3 1217,8 138,6 10791 0,0 35,1 2867,2 1083,3 1079,4 606,1 98,4 42,1 Sept.
- 42,0 95,1 1247,7 137,0 1110,7 0,0 34,9 28723 1091,1 10751 607,4 98,6 42,0 Okt.
- 41,7 95,3 1245,6 150,1 1095,5 0,0 35,1 29461 1129,6 1110,2 610,0 96,3 42,0 Nov.
- 33,7 96,8 1237,9 135,3 1102,6 0,0 13,8 2936,6 1104,4 11171 618,2 96,9 37,5 Dez.
- 33,5 98,4 1220,9 148,0 10729 0,0 13,7 2928,6 11259 1085,0 620,4 97,2 37,3] 2011 Jan.
- 33,5 98,2 1207,7 135,8 1071,9 0,0 13,7 2942,8 1121,6 1100,7 622,5 98,0 37,4 Febr.
Veranderungen
- 10 - 21 +242| + 379 + 17| + 363] - 01| - 15| + 517 + 484| + 41| + 08| - 16 - 1,1| 2002
- 1,0 + 2,1 - 98 - 56/ - 95/ + 39/ + 00| + 24| + 540 + 484| - 48| + 151 - 48 - 1,2| 2003
- 11 + 3,0 - 96| + 413 + 29| + 385 - 01 + 24| + 620 + 244 + 259| + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 + 00 - 35| + 766| + 70,7 + 124 - 1,2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 - 0,1 - 45| + 1180| + 300 + 97,7 - 168 + 7.2 - 4,1| 2006
- - 23 + 3,1 + 1320 - 3,3] + 1353 - 00 - 23| + 181,171 + 31,6/ + 160,5] - 31,1 + 20,1 - 2,0/ 2007
- - 54 + 78| + 1243| + 23,0 + 1013 - 00 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 20,2 + 17,0 - 1,3| 2008
- - 4,2 + 07| - 2254| - 97| - 2157 - 00 - 57| + 597 + 21,4 - 1793 + 593 - 31,6 - 0,9| 2009
- - 2,1 - 92| - 968| + 223| - 1191 - 00 - 02| + 774 + 76,0 - 189| + 240 - 37 1,7| 2010
- - 03 - 03| - 343| + 43| - 385 - 00 - 06| + 91 + 247 - 174 + 43 - 26 + 0,2| 2009 Sept.
- - 03 - 41| - 78| - 38| - 41 + 0,0 - 05| + 1.7 + 268| - 293| + 6,6 - 25 + 0,1 Okt.
- - 0,1 - 09| + 25| + 244 - 219 - 00 - 03| + 135| + 236| - 123| + 3,8 - 1,7 + 0,0 Nov.
- + 0,0 + 33| - 202 - 21,7| + 1.5 + 0,0 + 02| + 43| - 81| + 45| + 8,9 - 10 + 0,1 Dez.
- - 05 - 17| - 69| + 136| - 204 - 00 - 00| - 95| + 219 - 326 + 32 - 19 - 0,5| 2010 Jan.
- - 0,1 - 54| + 124 + 79| + 4,5 + 0,0 + 03| + 99| + 46| + 05| + 5,2 - 05 - 0,0 Febr.
- - 04 - 02| - 17,2) - 54| - 118 - 00 + 00| - 11,2} - 159 + 32| + 18 - 04 - 02 Marz
- - 0,1 - 01| + 136| + 109 + 2,7 - 00 + 00| + 320| + 303| + 22| + 0,1 - 06 - 0,0 April
- - 0,0 - 09| + 151} - 07| + 158 - 00 + 10| + 154 + 193 - 39| + 02 - 02 - 0,0 Mai
- - 03 - 02| + 97| + 05| + 9,1 + 0,0 - 03| + 00| + 14| - 05| - 0,6 - 03 - 03 Juni
-l -o1| - 14 - 1186 - 51| - 135 + 00| - 12| - 164/ - 56| - 11,8 + 15/ - 05 -02 Juli
- - 01 - 05| + 92| + 41| + 51 - 00 + 03| + 176] + 98| + 82| - 01 - 03 - 00 Aug.
- - 02 - 03| - 347 - 02| - 345 - 00 - 08| - 62| - 114 + 52| + 03 - 02 - 0,1 Sept.
- - 0,1 - 02| + 299 - 17| + 315 + 00 - 02| + 49 + 79| - 45 + 13 + 02 - 0,1 Okt.
- - 0,1 + 02| - 21 + 13,1 - 152 - 00 + 04| + 503| + 393| + 82| + 2,6 + 03 - 00 Nov.
- - 0,1 + 16| - 72| - 148| + 7.6 + 0,0 + 02| - 94| - 255| + 69| + 8,5 + 06 - 03 Dez.
- - 0.2 + 16| - 17,0 + 12,7| - 298 - 00 - 01| - 81| + 216 - 321| + 2,2 + 03 - 0,2| 2011 Jan.
- + 0,0 - 021 - 1341 - 122| - 1,2 + 00 + 00| + 1421 - 441 + 1571 + 21 + 08 + 0,0 Febr.
9 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld- 14 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf und bis Dezember 1998
marktpapieren, nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
nachrangiger Verbindlichkeiten. — 10 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlich- 15 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegenuber inlandischen
keiten gegenuber inléndischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 16 Seit Einbeziehung der Bausparkas-
11 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder bis unter 1Monat. — sen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 17 Ohne Bau-
12 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundes- spareinlagen; s. a. Anm. 16. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsen-
bank. — 13 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 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
0,4 1261,1 967,7 608,1 359,6 8,1 285,2 3,0 840,2 482,3 125,6 356,7 11,1 346,8
0,4 1278,7 987,6 637,1 350,5 7.8 283,3 3,0 836,3 480,4 127,2 353,3 13,1 342,7
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
04| 12784 986,8 647,2 339,6 53 286,2 2,9 829,2 4771 1211 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
05| 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
04| 13070 1019,7 681,4 338,3 4,6 282,8 3,0 852,3 505,3 143,7 361,7 1.4 335,6
0,5 1356,5 10739 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
05| 12934| 10202 708,5 311,7 3,8 269,5 2,8 821,9 499,5 135,0 364,5 11,0 311,5
0,6 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
0,6 1159,1 892,5 604,4 288,1 3,1 263,4 2,7 786,3 466,0 115,9 350,1 15,3 304,9
08| 11769 913,0 619,6 293,5 2,2 261,7 2,7 810,4 488,1 129,5 358,6 11,5 310,8
05| 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
0,5 11511 888,7 609,2 279,5 2,8 259,6 1,8 774,8 458,0 114,9 343,2 13,9 302,9
091 11579 894,3 612,9 281,5 2,0 261,5 1,8 773,2 460,3 118,3 342,1 12,9 300,0
Veranderungen *
- 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 - 02| - 620 - 245 - 12,6 - 11,9 + 04 - 38,0
01| - 437| - 435| - 359 - 7.6 - 01 - 01 - 01| - 55 - 46 - 39 - 08 - 20 + 1,1
- 00| + 194 + 21,71 + 301 - 84 - 04 - 20 - 00| - 1,2 - 01 + 1,9 - 19 + 2,1 - 32
- 00| - 13| - 28| + 22 - 51 + 1,2 + 0,3 - 00| - 43 - 46 - 21 - 25 + 00 + 0,2
+ 00| - 64| - 48| + 0,8 - 56 - 28 + 1,1 - 01| - 226 - 11,2 - 92 - 20 - 3,4 - 81
+ 01| - 74| - 75| - 10 - 65 - 09 + 1,0 + 00| + 54 + 25 + 28 - 03 + 23 + 05
+ 02| - 141 - 11,8 - 92 - 26 - 09 - 15 - 00| - 00 + 1,2 + 0,6 + 0,6 - 16 + 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 + 0,3 - 13
+ 01| + 306| + 358| + 345 + 1,2 + 2,0 - 71 + 00| - 183 + 10,2 + 88 + 1,4 - 0,8 - 27,7
- 01| - 599| - 581| - 49,0 - 92 - 11 - 06 - 00| - 248 - 27,2 - 245 - 27 + 09 + 15
+ 00| - 269| - 175| + 69 - 245 - 25 - 68 - 01| - 50 - 26 - 1,0 - 16 + 09 - 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 - 10 - 22 - 00| - 9,1 - 10,7 - 125 + 1,8 + 2,0 - 04
- 01| - 71,3| - 691 - 596 - 95 + 0,5 - 27 - 00| - 60 - 55 - 26 - 29 + 24 - 29
+ 02| + 25| + 59| + 7.6 - 17 - 10 - 24 + 00| + 9,9 + 10,1 + 11,0 - 09 - 3,8 + 35
- 03| - 17,5 - 151 - 9,1 - 59 - 02 - 22 - 00| - 314 - 223 - 16,2 - 61 - 1.4 - 77
+ 00| + 29| + 16| + 45 - 29 + 0,7 + 05 + 00| + 6,3 + 1,0 + 3,2 - 22 + 3,8 + 15
+ 041 + 821 + 701 + 44 + 2,6 - 08 + 2,0 - 001 - 01 + 35 + 37 - 02 - 1,0 - 26

*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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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
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) | Zeit
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| 2001
15,6 44,8 614,2 101,6 512,7 410,4 102,3 1,1 319,2 335 285,7 87,0 198,7 4,5| 2002
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 2003
9,8 39,3 603,3 87,0 516,2 403,2 113,0 0,5 311,2 36,6 274,7 123,4 151,2 0,8| 2004
10,6 37,2 651,7 102,9 548,8 420,4 128,4 0,6 316,4 62,0 254,4 119,4 135,0 1,2| 2005
58 50,4 689,7 168,1 521,6 397,3 124,3 0,4 310,1 82,1 228,0 11,5 116,5 1,5| 2006
57 48,3 738,9 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9| 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 226,5 84,8 141,7 76,7 64,9 1,5| 2010
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| 2009 Sept.
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 Okt.
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 Nov.
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 Dez.
32,4 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| 2010 Jan.
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 Febr.
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 Marz
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 April
339 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 Mai
33,6 55,9 780,1 331,9 448,2 310,4 137,8 0,1 254,3 110,3 144,1 77,7 66,4 1.7 Juni
324 49,9 7791 311,8 467,3 336,6 130,7 0,1 260,8 112,2 148,6 82,4 66,2 1.7 Juli
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 Aug.
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 Sept.
32,1 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 Okt.
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 Nov.
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 Dez.
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| 2011 Jan.
15,6 50,0 735,9 282,3 453,7 321,0 132,7 0,1 244.,5 110,1 134,3 72,2 62,1 1.5 Febr.
Veranderungen
+ 17 + 1.6 + 227 + 14,6 + 81| - 1.3 + 94 - 03 + 4,6 + 08 + 3,8 - 46 + 84 - 0,9| 2002
- 07 - 19| + 57 - 20| + 77| - 24 + 10,0 - 00 + 45 + 04 + 41 + 20,6 - 16,5 + 1,9| 2003
+ 0,7 - 15| + 198 - 61| + 259| + 211 + 48 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7,6 + 22,8 - 15,2 - 0,3| 2004
+ 08 - 3,5| + 286 + 12,6) + 16,0| + 4,9 + 11,1 + 0,1 - 49 + 23,9 - 28,8 - 77 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 13,8 + 56,2 + 683 - 12,1 - 137 + 1,6 - 0.2 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740 - 83 - 01 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 3,1} - 50,1 + 52,2 - 102,3| - 120,7 + 18,5 + 0,1 - 12,4 + 16,1 - 28,5 - 194 - 91 - 0,6| 2008
- 32 + 01| - 814 - 21| - 793| - 575 - 21,7 - 02 - 335 - 133 - 201 - 17,0 - 31 - 0,6| 2009
+ 02 + 14| + 796 + 42,01 + 375 + 381 - 06 - 0.1 - 27 + 6,0 - 87 - 33 - 55 - 04| 2010
- 04 + 00| - 122 + 47| - 169| - 146 - 23 - 01 - 56 - 55 - 01 - 29 + 29 - 0,1| 2009 Sept.
- 02 - 01| - 6,9 + 79| - 148| - 125 - 23 - + 8.2 + 93 - 11 - 04 - 07 - 0,1 Okt.
- 02 + 20| - 36 + 10,2 - 139| - 88 - 51 - - 33 - 10,4 + 71 + 69 + 02 - 0,0 Nov.
- 00 - 6,1 - 5,4 - 244 + 190| + 225 - 35 - 0,0 - 26,4 - 15,6 - 10,8 - 91 - 17 - 0,0 Dez.
+ 03 + 2,2 + 256 + 39,0 - 133| - 113 - 20 - 0,0 + 19,4 + 17,7 + 17 + 04 + 13 + 0,1| 2010 Jan.
+ 04 - 05| - 50 - 15| - 35| - 36 + 01 - 00 - 1.4 - 39 + 25 + 30 - 05 - 0,0 Febr.
+ 00 + 14| + 224 + 244 - 20| - 42 + 22 - 00 - 86 - 02 - 84 - 56 - 28 - 0,1 Marz
+ 01 + 05| + 464 - 83| + 546| + 548 - 0,11 - + 29,5 + 18,8 + 10,7 + 11,7 - 10 - 0,0 April
+ 1,0 - 1,01 + 52,5 + 36,3| + 16,2 + 151 + 1,1 - 0,0 + 0,2 + 2,8 - 26 - 19 - 08 - 0,0 Mai
- 03 + 57| - 378 + 20,5 - 583| - 581 - 01 - 00 - 178 - 60 - 11,8 - 114 - 04 - 0,0 Juni
- 11 - 58| + 92 - 166| + 257| + 311 - 54 - 00 + 99 + 33 + 66 + 6,0 + 06 + 0,0 Juli
+ 0,5 + 15| + 19,4 + 10,6] + 87| + 8,0 + 0,7 - 0,0 + 49 + 19 + 3,0 + 4,1 - 11 + 0,0 Aug.
- 08 - 01| - 341 - 262 - 79| - 103 + 24 - 0,0 - 91 - 90 - 01 - 01 - 00 - 01 Sept.
- 00 + 03| - 4,5 + 91| - 136| - 121 - 15 - + 10,6 + 4,3 + 6,3 + 24 + 4,0 + 0,1 Okt.
+ 04 + 08| - 23 + 85| - 108| - 106 - 02 - 00 + 33 + 47 - 14 - 22 + 08 - 0,0 Nov.
- 02 - 36| - 123 - 538 + 416| + 394 + 2,1 - 0,0 - 43,6 - 28,2 - 153 - 97 - 56 - 0.2 Dez.
- 01 + 23| + 1,0 + 264 - 255| - 256 + 0,1 - 0,0 + 19,7 + 26,0 - 64 - 59 - 05 - 0,0/ 2011 Jan.
+ 00 - 10l - 11 - 121 + 011 + 03 - 02 - 00 - 01 - 02 + 01 + 20 - 19 + 0,0 Febr.
vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 nicht mehr in die 6 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 7 Bis De-

Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 2. — 5 Bis Dezember 1998 zember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat.
einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung gestelltes Betriebskapital. —
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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
3110,3 27155 383,3 337,5 337,2 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 2713,4 374,5 327,2 327,0 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 2752,8 2299,7
3111,5 2692,1 349,7 305,0 304,8 0,2 44,7 40,9 3,8 27618 2 305,2
3103,1 2 685,6 343,5 299,8 299,6 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 2816,5 470,8 318,0 317,7 0,3 152,8 126,9 259 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 2801,1 23141
3240,3 27876 446,4 309,0 308,7 0,3 137,4 108,3 29,1 2794,0 2309,0
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 0,0 - 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
+ 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 - 103 - 75 - 7,5 + 0,0 - 2,8 - 44 + 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
+ 120,1 + 11,7 + 269 + 4,1 + 4,0 + 0,1 + 22,7 + 3,5 + 19,2 + 93,3 + 6,0
+ 41,1 + 105,0 + 92,7 + 203 + 20,3 - 00 + 72,3 + 744 - 2,1 - 51,5 + 93
- 64,1 - 45,2 - 428 - 349 - 348 - 01 - 7,9 - 97 + 1,8 - 21,3 + 1.3
+ 20,3 + 7,2 + 12,2 + 7,3 + 7,3 + 0,0 + 4,8 + 3,5 + 1,3 + 8,1 + 8,5
- 0,9 + 9,1 + 6,2 + 18,6 + 18,6 + 0,1 - 12,4 - 125 + 0,1 - 7.1 - 51
*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
20383 237,2 1801,0 2411 38,9 447,7 300,9 32,5 268,4 146,8 - 4,3| 2009 Sept.
2039,6 236,9 1802,7 241,8 38,7 453,9 301,3 32,5 268,8 152,6 - 4,2 Okt.
2045,5 236,9 1808,6 243,9 38,5 453,4 298,8 32,6 266,2 154,6 - 4,3 Nov.
2051,3 242,7 1808,6 248,4 39,6 453,1 298,0 32,2 265,8 155,1 - 4,3 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 - 4,1 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 - 3,0/ 2011 Jan.
2 069,2 236,8 18325 239,8 30,5 485,0 301,3 37,9 263,4 183,6 - 3,0 Febr.
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 - 17| + 352 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03| 2010
- 20 + 02 - 21 + 05 - 03/ + 16/ - 11 + 06| - 17| + 26 - - 0,0| 2009 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| 2010 Jan.
+ 1,3 - 01 + 1,4 - 48 - 01 + 0,8 - 31 - 07 - 24 + 38 - - 00 Febr.
- 6,8 - 44| - 2,5 - 1,2 - 04| + 2,8 - 18 - 04 - 14 + 456 - - 00 Mérz
+ 4,4 + 0,2 + 4,2 + 24,2 - 01 + 3,7 + 0,3 + 05 - 02 + 35 - - 0,0 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
+ 4,1 + 0,0 + 4,1 - 02 - 01 - 1,4 + 0,0 + 06 - 06 - 1.5 - - 00 Juli
+ 5.0 - 03] + 53 - 02 - 00| + 5.1 + 25 + 20 + 05 + 25 - - 00 Aug.
- 5.6 - 05| - 5.1 - 30 - 02| + 1,4 + 11 + 00 + 10 + 03 - - 00 Sept.
+ 3,2 + 07| + 2,5 + 28 - 01 + 873 + 10 + 08 + 02 + 86,3 - - 00 Okt.
+ 8,3 + 16| + 6,8 + 1,0 - 00| - 608 + 19 + 1,0 + 1,0 - 62,8 - - 00 Nov.
- 1,5 - 03] - 1,2 + 28 - 00| - 226 + 09 + 04 + 05 - 235 - - 00 Dez.
- 3,5 - 12| - 2,3 + 12,0 - 02| - 0,4 - 03 + 11 - 13 - 02 - - 0,0/ 2011 Jan.
+ 2,7 - 02l + 2,9 - 78 + 00| - 2,0 + 04 + 07 - 04 - 23 - - 00 Febr.

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.

31*



DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTE

M

Monatsbericht

April 201

1

IV. Banken

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 Marz 2819,0 1.040,0 10737 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 10833 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 3293 787,8 25,1 762,7 618,2 96,9 37,5 37,2 80,9
2011 Jan. 2928,6 1125,9 1085,0 304,4 780,6 25,0 755,6 620,4 97,2 37,3 37,0 68,0
Febr. 2942,8 1121,6 1100,7 320,6 780,0 24,9 755,1 622,5 98,0 37,4 37,1 90,9
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 - 17 + 1,6 + 4.1
2010 Marz - 11,2 - 15,9 + 3,2 + 4,3 - 10 - 08 - 02 + 1,8 - 04 - 02 - 00 + 1,3
April + 320 + 303| + 2,2 + 2,8 - 06 - 05 - 01 + 01 - 06 - 00 - 01 + 20,8
Mai + 154 + 193] - 39| + 2,7 - 66 - 1,2 - 53 + 02 - 02 - 00 - 01 + 25
Juni + 0,0 + 1,4 - 0,5 + 1.1 - 16 - 16 + 00 - 06 - 03 - 03 - 02 - 1,7
Juli - 164 - 56/ - 18 - 87| - 31| - 11| - 21 + 15 - 05/ - 02 + 00 - 97
Aug. 17,6 98| + 82| + 102 - 20 - 04 - 16 - 01 - 03 - 00 - 02 11,1
Sept. - 6,2 - 11,4 + 5,2 + 6,7 - 15 - 02 - 13 + 03 - 02 - 01 - - 85
Okt. + 4,9 + 7.9 - 4,5 - 15,1 + 10,6 + 05 + 10,1 + 1,3 + 02 - 01 - 01 - 10,5
Nov. + 503] + 393| + 82| + 6,4 + 1,7 + 00 + 17 + 26 + 03 - 00 - 01 + 252
Dez. - 9,4 - 255 + 6,9 + 5,7 + 1,2 + 05 + 0,7 + 85 + 0,6 - 03 - 02 - 22,8
2011 Jan. - 8,1 + 21,6 - 321 - 249 - 72 - 01 - 71 + 22 + 0,3 - 02 - 01 - 129
Febr. + 142 - 44| + 1571 + 16,2 - 06 - 01 - 05 + 21 + 08 + 00 + 00 + 22,9
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 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 33 38,3 2,6 1,5 35,4 6,3 -
Mai 131,9 43,8 83,9 42,6 41,3 3,1 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 11,3 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
Febr. 152,7 48,7 99,6 49,4 50,2 2,3 47,9 2,9 1.5 34,5 6,2 3,2
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 Marz - 30| - 34| + 04| + 1,2 - 08 - 02 - 06 + 00 + 00 - 02 - 00 + 03
April - 3,2 - 1.1 - 2,1 - 1,7 - 04 - 02 - 03 + 0,0 + 00 - 00 - 00 - 09
Mai + 73| + 44| + 27| + 3,0 - 02 - 02 - 00 + 02 - - 00 - 00 -
Juni + 7.1 + 33| + 36| + 2,8 + 08 - 05 + 1,3 + 00 + 01 - 01 - 00 + 0.2
Juli - 8,5 - 6,6 - 1.8 - 1.5 - 03 - 04 + 01 + 0,0 - 00 - 01 - - 01
Aug. + 6,5 + 2,6 + 3,9 + 3,6 + 03 0,1 + 04 + 0,0 + 00 - 00 - 00 + 03
Sept. + 3,6 + 0,3 + 34 + 41 - 07 - 01 - 06 + 0,0 - 01 - 01 - + 10
Okt. + 6,7 - 1,6 + 8,4 - 4,3 + 12,7 + 03 + 12,4 - 00 - 00 - 00 - 00 - 13
Nov. + 8,7 + 7.4 + 1,2 - 1.5 + 2,7 - 01 + 28 + 0,0 - 00 - 00 - 00 + 09
Dez. - 26| - 31| + 05| + 1,9 - 14 + 05 - 19 - 00 + 00 - 03 - 00 - 06
2011 Jan. - 44| + 35| - 79| - 2,9 - 50 - 00 - 49 - 00 - 00 - 02 - 00 - 04
Febr. 371 - 0,9 451 + 4,6 0,1 - 02 0,1 + 00 + 00 - 00 + 00 + 32

*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 Mérz 26914 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 10434 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
Febr. 2790,1 10729 1001,1 271,3 729,8 22,6 707,2 619,7 96,5 2,9 30,9 87,7
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 Marz - 8,2 - 125 + 2,8 + 3,1 - 03 - 07 + 04 + 18 - 04 - 00 + 00 + 09
April + 351 + 31,3 + 4,3 + 4,5 - 02 - 03 + 0.2 + 0,1 - 06 - 00 - 0,1 + 21,6
Mai + 81| + 149/ - 66/ - 03] - 63 - 10/ - 53 + 00| - 02/ + 00 - 01 + 25
Juni - 7,0 1,9 - 41 - 1.8 - 23 - 11 - 13 - 06 - 03 - 02 - 02 - 19
Juli - 791 + 1.1 - 10,0 - 7.2 - 28 - 06 - 21 + 15 0,5 - 00 + 0,0 - 96
Aug. + 111 + 72| + 43| + 6,6 - 23 - 03 - 20 - 01 - 03 + 00 - 02 10,8
Sept. - 9,8 11,8 + 1.8 + 2,6 - 08 - 01 - 07 + 0.2 - 02 - 01 - 9,4
Okt. - 1,8 + 9,5 - 129 - 108 - 21 + 0.2 - 23 + 13 + 0,2 - 00 - 0,1 - 92
Nov. + 41,70 + 319| + 69| + 7,9 - 1,0 + 0,1 - 11 + 25 + 03 - 00 - 01 + 24,3
Dez. - 6,9 - 224 + 6,4 + 3,9 + 26 - 01 + 27 + 86 + 06 - 00 - 02 - 223
2011 Jan. - 3,7 + 181 - 242 - 22,0 - 22 - 0,1 - 21 + 22 + 03 - 00 - 0,1 - 125
Febr. + 1061 - 351 + 11,21 + 11,7 - 05 + 0,1 - 06 + 21 + 08 + 00 + 0,0 + 19,8
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 Marz 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 11104 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. 1124,3 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,3 80,5
2011 Jan. 11198 364,2 731,6 174,9 556,6 7.5 549,1 6,3 17,7 2,7 21,2 68,0
Febr. 1124,8 358,7 742,0 186,9 555,1 7.4 547,6 6,4 17,8 2,8 21,2 87,7
Veranderungen *
2009 + 32,6 + 61,6 - 315 - 531 + 21,6 + 14 + 20,3 + 1,6 + 09 - 04 - 03 + 17,0
2010 - 106| + 98| - 216| + 6,1 - 27,6 - 16 - 26,0 + 09 + 03 - 07 - 05 + 4,2
2010 Marz - 38| - 75| + 36 + 4,4 - 08 - 01 - 07 + 0,2 - 00 - 00 + 0,0 + 09
April + 25,8 + 19,7 + 6,0 + 6,6 - 06 + 0,0 - 06 + 0,1 - 00 - 00 - 0,1 + 21,6
Mai + 48| + 84| - 36| + 2,3 - 60 - 02 - 57 + 0,1 - 00 + 0,0 - 00 + 25
Juni - 94| - 54| - 40| - 1.6 - 24 - 07 - 18 + 0,1 0,0 - 02 + 0,1 - 19
Juli - 134 - 4,8 - 9,0 - 6,2 - 28 - 01 - 27 + 00 0,3 - 01 - 00 - 96
Aug. + 13,6 + 95| + 41 + 6,6 - 25 + 0,0 - 26 + 0,1 - 00 + 00 - 02 + 10,8
Sept. - 87| - 132 + 46| + 6,1 - 14 - 0,1 - 14 - 00 - 01 - 01 + 0,1 - 94
Okt. - 10,0 + 3,1 - 131 - 104 - 27 + 0,1 - 28 - 00 + 0,0 - 00 0,1 - 92
Nov. + 298 + 239 + 6,0 + 7.7 - 17 - 0,1 - 16 0,1 + 0,1 - 00 - 00 + 24,3
Dez. - 21,01 - 246| + 36 + 3,8 - 02 + 0,1 - 03 - 00 + 0,0 - 00 - 01 - 223
2011 Jan. - 45| + 196 - 239 - 210 - 29 - 00 - 29 - 00 - 02 - 00 - 0,1 - 125
Febr. + 51 - 551 + 1041 + 120 - 16 0,1 - 15 + 0,1 0,1 + 00 - 00 + 19,8

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
1624,7 696,8 674,1 118,6 460,8 94,7 22,7 254,6 238,2 21,7 199,7 16,8
1632,9 703,2 680,3 121,8 463,5 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
1665,3 7141 691,8 123,6 470,2 97,9 22,4 259,1 242,3 22,0 203,9 16,4
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
- 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 - 0.2
+ 11,8 + 8,0 + 9,3 + 0,4 + 7.5 + 14 - 13 + 1,0 + 1,3 + 04 + 1,0 - 01
+ 14,2 + 2,2 + 2,5 + 1,5 + 0,2 + 07 - 02 + 2,8 + 1.8 - 08 + 2, - 00
+ 09 - 1,5 - 2,4 + 0,9 - 3,4 + 02 + 09 - 0,3 + 0,0 - 01 + 03 - 02
+ 55 + 2,0 + 1.8 - 1.1 + 2,5 + 03 + 0,2 + 0,8 + 0,8 + 08 - 01 + 0,2

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Bruche sind in den Veréanderungen ausge-

schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vor- 1 Einschl.
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen

Haushalten nach Glaubigergruppen »

nachrangiger

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
Verbindlichkeiten

und Verbindlichkeiten aus

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
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 12,6 131 0,2 17,4
156,0 41,3 7.4 3,0 30,8 0,1 17,2 28,9 8,1 7.5 13,1 0,2 17,3
153,4 38,7 5,7 3,3 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
152,7 37,8 9,1 4,0 24,6 0,1 17,0 29,6 7.1 9,7 12,7 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 - 0,2 + 5,2 + 1,5 + 0,9 + 2,8 + 0,0 - 07
+ 36 + 03 + 0, + 09 - 06 + 0,0 - 00 5.8 1,8 + 4,2 - 0,1 - 0,1 - 01
+ 67 + 13,4 + 2,0 - 1.1 + 12,5 + 0,0 - 00 - 52 - 17 - 34 - 0,1 - 00 - 00
+ 87 + 71 + 3,2 + 1.2 + 28 - 00 + 0,0 - 56 - 05 - 51 + 0,0 - 0,0 - 00
- 26 - 25 - 1,7 + 03 - 11 - - 0,2 - 0,6 + 04 - 08 - 0,2 - 00 - 0,1
- 44 - 16 + 43 - 1,0 - 50 - - 01 + 04 + 0,2 + 0,2 - 00 + 0,0 - 01
+ 3,7 + 07 - 09 + 17 - 00 - 00 + 0,0 + 1,0 - 1,6 + 2,8 - 0,2 + 0,0 - 00

*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu-
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn,
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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lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind.
sind in den Verédnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils
neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch

Statistische Bruche



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
April 2011

IV. Banken

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 Zeit
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 —-| 2008
17,2 109,0 166,6 19,4 147,2 586,5 577,5 9,0 81,5 0,1 9,8 -| 2009
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 —-| 2010
16,4 85,8 168,8 14,8 154,0 596,8 586,7 10,1 76,6 0,1 9,8 —| 2010 Sept.
16,5 85,4 169,5 15,0 154,5 598,1 588,0 10,1 76,8 0,1 9,8 - Okt.
16,3 85,6 170,2 15,2 155,0 600,8 590,9 9,8 77,0 0,1 9,8 - Nov.
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 77,5 0,1 9,7 - Dez.
16,9 84,7 173,7 15,0 158,7 611,3 601,3 9,9 78,0 0,1 9,7 -1 2011 Jan.
16,9 84,4 174,8 15,1 159,6 613,3 603,3 10,0 78,8 0,1 9,7 - Febr.
Veranderungen *
- 62 - 1222 + 7,2 - 19 + 91 + 56,3 + 544 + 1,9 - 32,6 + 0,0 + 1,7 -] 2009
+ 01| - 233 + 64 - 44 + 10,8 + 22,8 + 22,0 + 09 - 40 - 00 - 02 + 0,0/ 2010
- 02| - 3,4 + 0,6 - 0,0 + 07 + 03 + 0.2 + 0,1 - 01 - 00 - 01 —| 2010 Sept.
+ 0,1 - 0,4 + 0,6 + 0,1 + 05 + 1,3 + 14 - 00 + 02 - + 0,0 - Okt.
- 03 + 0,2 + 0,7 + 0,2 + 05 + 2,6 + 29 - 0,3 + 0,2 - - 0,0 - Nov.
+ 10| + 0,0 + 2,8 - 02 + 3,0 + 86 + 85 + 0,1 + 05 + 0,0 - 01 - Dez.
- 03| - 1,0 + 0,7 - 0,0 + 07 + 22 + 22 + 0,0 + 05 - 0,0 - 0,0 -| 2011 Jan.
- 01 - 0,3 + 1,1 + 0,2 + 09 + 20 + 20 + 0,0 + 08 - 00 + 0,1 - Febr.
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 Zeit
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/ 2008
38,0 20,2 10,3 4,2 3,3 0,4 46,0 13,3 23,1 8,9 0,6 0,0/ 2009
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 8,3 0,6 0,0/ 2010
35,7 17,9 9,9 4,5 3,5 0,4 44,5 12,9 22,9 8.2 0,6 0,0/ 2010 Sept.
34,0 17,0 9,0 4,5 3,5 0,4 44,7 11,8 23,8 8,4 0,6 0,0 Okt.
36,0 18,1 9,9 4,5 3,5 0,4 49,9 15,5 25,5 8,3 0,6 0,0 Nov.
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 83 0,6 0,0 Dez.
33,6 16,3 9,3 4,5 3,5 0,4 49,7 14,6 26,3 8,3 0,6 0,0/ 2011 Jan.
36,0 17,7 10,1 4,6 3,5 0,4 49,3 14,8 25,6 83 0,6 0,0 Febr.
Veranderungen ™
- 44 + 59 - 11,7 + 0,3 + 1,1 - 00| - 136 + 25| - 168 + 04 + 0,3 - 0,0/ 2009
- 06 - 06 - 05 + 0,2 + 0,2 - 00| + 2,9 - 1.2 + 4,7 - 06 - 01 - 00| 2010
- 19 - 1,6 - 03 - 01 + 0,0 - 00| - 0,6 + 01| - 0,7 + 0,0 + 0,0 —-| 2010 Sept.
- 17 - 08 - 08 + 0,0 - 00 + 0,0 + 0,2 - 11 + 1,0 + 0,3 + 0,0 - Okt.
+ 19 + 1,1 + 08 + 0,0 + 0,0 - + 5.2 + 37| + 1.6 - 01 - 0,0 - Nov.
+ 14 + 1,5 + 00 - 00 + 0,0 - 00 - 0,9 - 32 + 2,4 - 0,0 - 00 - Dez.
- 38 - 32 - 06 + 0,0 - 0,0 - + 0,6 + 22| - 1.6 + 0,0 + 0,0 -| 2011 Jan.
+ 24 + 1,4 + 08 + 0,1 + 0,1 - 00 - 0,4 + 03 - 0,7 + 0,0 - 00 - Febr.
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, .Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten
werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 3 Einschl. Bauspar-

schadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, 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 Inldndern 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 formen 2) |sammen formen 2) |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 3794 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
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
632,5 622,5 517,2 415,6 105,3 96,4 9,9 7,7 0,3 114,5 98,0 72,4 16,5
Veranderungen *
+ 60,0 + 59,3 + 50,3 + 35,8 + 89 + 7.8 + 0,7 + 0,8 - 30,6 31,6 + 95 + 1,0
+ 243 + 24,0 + 383 + 33,1 - 143 - 155/ + 03 + 0,6 - 27 - 37 + 63 + 1,0
+ 1,3 + 13 + 2,7 + 29 - 14 - 13 - 0,0 + 0,0 + 0,2 + 0,2 + 0,1 - 0,1
+ 2,6 + 2,6 + 2,0 + 19 + 05 + 05 + 0,0 + 0,1 + 09 + 03 + 0,2 + 0,6
+ 87 + 85 + 86 + 7.6 - 00 - 03 + 0,2 + 0,2 + 04 + 06 + 02 - 01
+ 2,2 + 2,2 + 27 + 1,7 - 05 - 02 + 0,0 + 0,1 + 0,2 + 03 + 0,0 - 0,1
+ 2,1 + 2,1 + 2,1 + 1,6 + 0,0 - + 0,0 + 0,0 + 09 + 08 + 04 + 0,0
* 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 bérsenfahige 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
14243 298,9 22,0 337,3 78,9 86,9 48,7 1275,7 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 1291,6 0,7 0,0 0,1 0,6 441 1,6
14351 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
14239 287,1 25,5 348,8 81,5 91,7 54,3 1268,6 0,7 0,0 0,1 0,6 43,6 1,5
Veranderungen *
- 110,1 - 153 - 68 + 4,7 + 64 - 46,7| - 47,8 - 156 1,4 - 0.2 - 1,0 - 0.2 - 64 + 0,5
+ 154 - 375 + 32 + 49,1 + 18,6 - 188| - 489| + 76,0 - 02 + 0,0 - 0.2 - 0,0 - 20 - 03
- 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 - 0,0 - + 0,0 - 0,0 + 0,4 + 0,0
- 17,0 - 86 + 25 - 07 - 32 - 47| + 08| - 10,2 - 00 - 0,0 - 00 - 0,0 - 0.2 - 00
- 95 - 09 - 19 - 98 - 50 - 75| + 16| - 52 - 0,0 - + 0,0 - 00 - 02 - 0,0
+ 00 + 08 + 07 + 04 3,7 51 - 141 - 58 0,0 - 00 + 0,0 0,0 - 01 - 0,0

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
ldufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwahrung 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 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 5,5 7.6 7.6
Febr. 24 201,7 45,0 0,0 19,7 27,4 72,0 14,5 14,7 0,6 30,1 131,9 7.0 7.2 7.7 7.6
Private Bausparkassen
2010 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
Febr. 14 147,3 28,7 0,0 13,9 17,7 57.5 12,9 8,7 0,4 26,8 87,0 6,8 7,2 5,0 4,8
Offentliche Bausparkassen
2010 Dez. 10 54,3 16,2 0,0 54 9,8 14,5 1,5 6,0 0,2 3,4 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
Febr. 10 54,5 16,3 0,0 5,7 9,7 14,5 1,6 5.9 0,2 33 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 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
Febr. 2,3 0,0 0,5 3,9 2,5 3,0 1.4 0,3 0,6 0,3 1,0 12,5 7.7 0,9 0,0
Private Bausparkassen
2010 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
Febr. 1,5 0,0 0,2 2,5 1,5 2,1 0,9 0,2 0,4 0,2 0,8 7.6 3,9 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
2010 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
Febr. 0,8 - 0,2 1,3 1,0 0,9 0,5 0,1 0,2 0,1 0,2 4,9 3,9 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 Abschlussgebuhr 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 Abl6-
sung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 12 Soweit den Konten
der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in , Einge-
zahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingdnge 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| 2042,4 813,8 7431 238,6 504,5 70,7| 1066,8 811,4 21,6 789,8| 2553 161,8 -
2008 56 226| 17155 730,7 669,1 2449 424,2 61,6 825,3 630,4 20,2 610,3 194,9 159,5 -
2009 51 211 1461,6 579,2 539,1 210,1 328,9 40,2 691,5 534,7 20,7 514,0 156,7 190,9 -
2010 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 691,9 659,0 233,3 425,7 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 31,6 777.5 598,0 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. 55 212 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
2011 Jan. 55 211 20721 583,8 558,1 221,8 336,3 25,8 712,9 550,9 271 523,8 162,0 775,4 614,1
Veranderungen *
2008 + 4 + 8| -3594| - 985| - 893| + 63| -955| - 92| -2568| -190,7| - 15| -1893| - 66,1 - 41 -
2009 -5 - 15| - 2479 -1488| -1273| -347| -926| - 215| -131,7) - 946| + 05| -951| - 371 + 32,6 -
2010 Mai - + 1| - 55| + 213 + 235 - 59 + 29,4 - 22| - 328| - 262 + 17,5 -437| - 6,6 + 6,1 -
Juni - - - 342 - 126 - 11,2 - 65 - 47 - 14| - 385| - 315 - 149 -166| - 7,0 + 16,9 -
Juli + 1 + 1| - 49,0 - 283| - 276 + 3,8 - 314 - 07| - 12,7 - 157 + 1,0 -16,7| + 3,0 - 80 -
Aug. - + 1 - 71| + 21,7 + 223 + 51| +172| - 06| - 168 - 19| - 07| - 12| -149| - 121 -
Sept. - - - 13| - 103| - 95/ - 69| - 25| - 08| + 14| + 104| - 14 +118] + 09| - 24 -
Okt. - - + 423| + 85| + 9.1 - 31 +122| - 06| - 101} - 95| + 03| - 98| - 06| + 439 -
Nov. - - 2| + 124}, - 95| - 88| + 64 -153| - 07| - 20| - 69| + 23] - 92| + 49| + 239 -
Dez. -1 - 3| +6066| - 502| - 493| - 0,1 -49,2| - 10| - 197| - 17,8 + 35| -213| - 20| +676,6 -
2011 Jan. - - 1l -13951 - o7/ + o0l -102l +103l - 07l + 235| + 2391 - 04| + 2431 - 04| -16221 - 198
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 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 45,8 224,4 171,7 39,4 132,2 52,7 53,0 -
Sept. 37 96 489,4 214,8 170,7 88,8 81,8 44,1 220,1 168,8 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 -
2011 Jan. 37 94 492,5 222,7 180,6 99,6 81,0 42,0 217,6 167,2 38,1 129,1 50,4 52,3 -
Veranderungen *
2008 -1 - 4 - 02 - 24,2 - 19,8 - 19,3 - 05 - 44 + 11 + 17,5 + 44 + 13,2 -16,4 + 22,9 -
2009 - 2 -19| -120,2) -398| -269| + 19| -288| -129| -500| - 411 - 35| -376] -89| -304 -
2010 Mai + 1 -1 - 07 + 86 + 11,1 + 12,7 - 1,6 - 25 - 1,2 - 26 + 0,2 - 28 - 86 + 19 -
Juni - + 1 - 28,8 - 96 - 98 - 31 - 67 + 0,2 + 13 + 11 + 04 + 0,7 + 0,2 - 20,5 -
Juli + 1 - + 59 + 0,1 + 19 - 71 + 91 - 18 + 4,7 + 6,8 + 1,0 + 58 - 22 + 11 -
Aug. - - - 24 + 4,1 + 3,6 - 19 + 55 + 04 - 42 - 30 - 03 - 27 - 1,2 - 22 -
Sept. -1 - 3 - 01 - 05 - 01 + 2,1 - 22 - 04 - 14 - 01 - 13 + 1,2 - 13 + 1,8 -
Okt. - - + 12,9 + 7,7 + 82 + 71 + 1,0 - 05 - 27 - 30 - 13 - 1,7 + 0,3 + 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 + 21 - 01 + 2,2 - 1,7 - 08 -
2011 Jan. - + 1 - 021 + 291 + 26/ + o8 + 18 + 03l + 05/ - 04l + 04l - 09I +091 - 36 -

* ,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 Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Verénde- ders
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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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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- |Betriebs- Derivative
mittel- auslan-  |verschrei- | kapital Finanz-
aus- und dische bungen |bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- 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 1070,4 554,3 516,1 375,7 45,0 36,5 8,5 330,7 126,6 35,6 107,2 —| 2008
1125,9 798,0 449,6 348,4 327,9 37,4 33,8 3,5 290,5 157,5 33,9 144,4 —-| 2009
1284,0 860,7 440,4 420,3 423,2 41,2 37,8 3,4 382,1 173,6 34,2 149,5 —| 2010 April
1328,6 8774 446,3 431,1 451,2 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
1211,4 801,7 404,5 397,2 409,7 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 38 362,8 183,1 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 5.9 378,6 193,0 34,2 168,3 - Nov.
1131,3 751,9 398,2 353,7 379,4 449 39,2 5,7 334,5 187,1 34,7 873,3 648,7 Dez.
11557 759,6 400,8 358,8 396,1 44,2 38,9 54 351,9 187,8 35,0 693,6 610,9| 2011 Jan.
Verénderungen ™
- 3040| -1397| + 65| - 146,3| - 1643| - 10,3| - 14,7 + 44| -1539| -594| + 65| - 2,4 -| 2008
- 312,0| - 267,8| - 1047| - 163,1| - 442| - 76| - 26| - 50 -366| +309) - 17| + 34,9 —-| 2009
+ 22| - 66| + 59| - 125| + 88| - 2,2 - 2,4 + 0,2 + 11,0 + 44) + 1.1 - 131 —| 2010 Mai
- 336| - 96| - 204| + 10,9 - 240| + 08| + 07| + 00| -248| + 31| + 0| - 3,7 - Juni
- 573| - 484| - 208) - 276 - 89| + 2,1 + 2,0 + 0,1 - 1.1 + 42| - 06| + 4,7 - Juli
+ 37| + 200 + 25) + 17,5| - 163| + 1,00 + 0,9 + 0,1 - 173 - 67, + 03| - 4,4 - Aug.
- 17,71 - 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| + 2,1 - Okt.
+ 15| - 68 + 58] - 126| + 82| + 16| + 1.4 + 0,1 + 67 + 63| + 01| + 4,5 - Nov.
- 965| - 563 + 22| - 585| - 402| - 21| - 1.9 - 02| - 381 - 59 + 05| + 7085 - Dez.
+ 3461 + 1331 + 271 + 1071 + 21,31 - 071 - 04l - 031 +2191 + 08I + 031 - 17511 - 37,7| 2011 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
437,3 270,1 118,2 151,9 167,2 37,1 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 1221 333 24,3 38,9 —-| 2009
409,4 242,0 1371 104,9 167,4 34,6 27,3 7.3 132,9 333 27,6 43,8 —| 2010 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 7.3 136,8 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 23,3 73 135,2 30,3 31,6 46,8 - Sept.
390,8 224,6 135,1 89,5 166,2 31,1 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 73 135,3 28,9 31,8 46,9 - Dez.
387,2 221,2 135,5 85,7 166,0 32,5 25,0 7,4 133,5 27,7 30,2 47,5 -] 2011 Jan.
Veranderungen *
+ 121 + 4.8 + 26,9 - 22,1 + 7.3 - 4,3 - 6,3 + 2,0 + 11, - 11,8 + 19 - 2,4 —-| 2008
- 76,0 - 591 - 197 -1395| -169| + 42| + 55 - 14| -21, -243] - 62| - 136 —-| 2009
- 04 - 57 + 2,7 - 84 + 53 - 3,1 - 3,0 - 00 + 83 - 23 - 0,1 + 2,1 —| 2010 Mai
- 298 - 20,5 - 12,8 - 77 - 93 - 1,2 - 1,2 - 00 - 81 + 0,0 + 05 + 0,5 - Juni
+ 4,8 + 08 + 04 + 0,5 + 4,0 + 0,8 + 0,7 + 0,1 + 3,2 - 03 + 4,7 - 3,3 - Juli
- 19 - 03 + 09 - 12 - 16 + 0,6 + 0,5 + 0,1 - 22 + 05 + 0.2 - 1,1 - Aug.
- 21 - 2,1 + 09 - 30 + 0,0 - 1,0 - 0,9 - 0,1 + 1,1 - 09 - 12 + 4,2 - Sept.
+ 11,3 + 10,2 + 58 + 4,4 + 1,1 + 0,5 + 0,3 + 0,2 + 06 - 0,1 + 0,0 + 1,7 - Okt.
- 87 - 57 + 2,5 - 8.2 - 30 - 1,2 - 1,2 + 0,1 - 19 - 06 + 0,1 + 0,3 - Nov.
+ 1,7 + 05 - 11 + 1,6 + 1,2 + 1,0 + 1,2 - 0.2 + 0,2 - 07 + 0,1 - 2,7 - Dez.
+ 1,6 + 09 - 09 + 18 + 0,7 + 1,5 + 1,4 + 0,1 - 08 - 13 - 16 + 1.1 -1 2011 Jan.
als eine Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarkt- und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarkt-

papiere, Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener
Schuldverschreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und
nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene borsenfahige

papiere. — 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. — 7 Siehe Tabelle
V.2, FuBnote 1.
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Sept.
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2011 Jan.
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Nov.
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2011 Jan.
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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 €)

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 €)

2587 031 51741 187
2543184 50 864 186
2 565 552 51311 186
2541 821 50 836 186
2530997 50 620 185
2578 387 51568 185
2580 325 51606 186
2576 678 51534 186
2563 155 51263 186

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfullungsperiode am Abwicklungstag des
Hauptrefinanzierungsgeschéfts, 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-
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Summe der
Guthaben der Kre- . Unterschrei-
ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
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 0,0
209,3 .
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
51078

paischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht. —
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 Hohe von 0,223 Mrd €. Das Reserve-Soll in der Europaischen Wéh-
rungsunion bis zum 31. Dezember 2010 betrug 210,5 Mrd €.
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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(2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
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
124 442 124 442 1,00 - - - 7
111331 111 331 1,00 - - - 7
100 543 100 543 1,00 - - - 7
89 417 89 417 1,00 - - - 7
100 439 100 439 1,00 - - - 7
84 533 84 533 1,00 - - - 7
94 134 94 134 1,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
61472 61472 1,00 - - - 28
39755 39 755 2) .. - - - 91
82 500 82 500 1,00 - - - 35
129 458 129 458 2) .. - - - 91
83 687 83 687 1,25 - - - 28
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
0,40 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
0,60 0,25 - 0,85 1,12 098 - 1,25 0,66 0,81 0,90 1,18 1,48 1,72 1,92

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

b) Neugeschaft »

Effektivzinssatz % p.a. 1

Kredite an private Haushalte

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 Uber 1 Jahr bis  |von Gber 1Jahr bis  |von Uber

2 Jahre 2 Jahren |2 Jahre 2 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren
2,15 2,73 1,55 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 7,80 6,45 5,20 3,48 3,34 3,38
2,25 2,72 1,70 3,11 3,77 3,86 3,85 7,67 6,47 5,22 3,51 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 3,07 371 3,80 3,80 7,77 6,40 517 3,60 3,44 3,42
2,34 2,73 1,80 3,09 3,68 3,81 3,82 7,80 6,42 5,19 3,64 3,47 3,47

Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist mit vereinbarter Laufzeit
von Uber 1Jahr |von tber 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
0,43 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
0,44 2,36 2,74 2,80 1,60 1,86 0,52 1,32 2,37 2,69
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite Wohnungsbaukredite Sonstige Kredite
mit anfanglicher Zinsbindung mit anfanglicher Zinsbindung
Uber- variabel von Uber variabel von Uber  |von Uber 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 7,37 5,38 6,26 7,87 3,76 2,84 3,62 3,95 3,81 3,35 4,52 4,14
8,74 7,33 5,52 6,18 7,87 3,62 2,75 3,56 3,84 3,74 3,33 4,35 4,07
8,66 7,17 5,36 6,03 7.71 3,61 2,76 3,55 3,78 3,69 3,37 4,43 4,21
8,61 717 5,39 6,08 7,64 3,65 2,80 3,53 3,76 3,70 3,55 4,37 4,17
8,58 6,89 5,16 5,95 7,23 3,68 2,78 3,52 3,80 3,71 3,39 4,31 4,15
8,63 7,18 5,05 6,13 7,83 3,83 2,94 3,69 3,91 3,84 3,37 4,32 4,30
8,69 7,31 537 6,13 7,83 3,90 2,96 3,83 4,03 3,92 3,56 4,72 4,49

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung

Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung

von Uber 1 Jahr
bis 5 Jahre

von Uber
5 Jahren

variabel oder
bis 1 Jahr

von Uber 1 Jahr
bis 5 Jahre

von Uber
5 Jahren

Uberziehungs- variabel oder

kredite 2) bis 1 Jahr
3,70 3,26
3,75 3,38
3,80 3,34
3,83 3,42
3,85 3,56
3,86 3,50
4,00 3,46
4,01 3,59

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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4,23
4,14
4,10
4,16
4,26
4,18
4,15
4,38

3,95
3,85
3,78
3,82
3,82
3,86

3,86
4,04

2,26
2,28
2,26
2,33
2,42
2,59
2,45
2,61

2,85
2,91
2,72
2,94
3,05
2,82
2,95
3,28

3,20
3,65
3,51
3,46
3,53
3,51

3,93
3,81

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 €
1,80 141 541 2,40 201 737 0,88 86 509 4,16 24 504
1,77 138 799 2,38 203418 0,83 86 535 4,04 24304
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 83947 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 22520
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 2,40 213 962 1,08 93 539 3,80 22 856
1,58 123712 2,40 215 243 1,10 94018 3,80 22983

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 €
4,36 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 25698 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 5,82 311 285
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 68 206 593 69 703 5,75 313591
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 5,78 70 098 5,77 314010
3,99 5369 3,97 26 563 4,64 927 171 8,13 68 321 573 70 042 574 312 604
3,91 5251 3,95 26 421 4,62 926 224 8,20 65 462 5,71 69 810 5,69 311915
3,82 5036 3,92 26 475 4,61 926 668 8,20 64 484 5,69 69 108 5,68 312 165
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 €
3,67 140 023 3,62 143 854 3,96 547 450
3,77 139 354 3,49 139 466 3,93 544 224
3,77 135 797 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
3,71 132 479 3,56 134 907 3,86 552 591
3,74 130788 3,59 133990 3,86 553 853
3,83 132925 3,57 134 337 3,87 551283
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 555314
3,89 130 003 3,68 132 483 3,85 555 165
3,88 133 863 3,68 133 024 3,86 557 886

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 €
0,71 675 402 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 2485 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 13 756 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 13 926 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 13 862 1,99 1075 2,13 2300 1,39 512 222 1,82 105 583
0,72 712 891 1,29 17 554 2,14 1570 2,49 2 259 1,34 514 833 1,83 105 207
0,74 714178 1,24 15659 2,21 1621 2,67 2278 1,36 516 856 1,84 105 268
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 €
0,47 238 889 0,46 30 650 1,57 200 2,76 294
0,45 243 829 0,47 34452 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 255910 0,77 43 391 1,72 383 2,63 388
0,47 244 346 0,87 31178 1,90 706 3,02 783

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 €
6,91 4,32 2127 5,31 1759 8,37 1834 2,23 4795 4,62 977 4,57 1634
6,72 4,13 2685 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 2285 8,46 2223 2,37 5072 4,18 1701 4,01 2740
7,18 3,47 734 5,76 2 080 8,46 2 036 2,39 4240 4,47 857 3,92 2 206
7,09 3,43 731 5,67 2142 8,43 2084 2,40 4 582 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 5,51 2029 8,43 2108 2,58 5362 4,13 1387 4,15 2234
6,92 3,30 963 5,43 2167 8,30 2109 2,54 4194 4,56 1040 4,27 2 456

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 €
4,06 3,16 2057 3,67 2096 4,22 4389 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 2485 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 2 340 3,65 6 342 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 5 467
3,76 3,38 2524 3,31 2659 3,70 7 049 3,77 5500
3,82 3,38 3444 3,43 2803 3,85 6692 4,06 4159
3,99 3,56 2102 3,60 2470 4,02 5833 4,15 4308

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 €
10,28 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 63 191 5,09 63 191
10,18 39362 10,20 44 263 4,75 70537 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 64 516
10,17 41644 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 44999 4,87 63 904 4,86 64 101
10,04 41264 9,96 46 527 4,87 62 342 4,86 62512
10,11 39415 10,01 44 746 4,92 64 347 4,91 64 520
10,21 38370 10,14 43 546 4,92 67 567 4,91 67 749

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 €
3,43 7 546 4,63 943 4,17 940 2,43 37 997 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 7084 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 4474
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 38043 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 1288 2,50 44418 3,34 2283 3,95 4794
3,59 5972 4,51 1247 4,08 1211 2,69 34 964 4,05 1522 3,98 3950

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
-  67169| - 58672 - 13940 - 1165| - 43567 - 8497| - 20327 - 35669 15 342 -1 - 46842
23027 13170 3004 11049| - 883 9 857 5230 7228 - 1998 - 17 797
46 901 38334 17 372 8095 12 867 8567 141871 - 3185 17 372 - 32714
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
1425 341 1084 5452 1280 4172| - 4027
3977 630 3347 10 852 9782 1070 - 6875
- 3384 429| - 38131 - 75631 - 9 946 2383 4179

* 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

48*

Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. — 8 Netto-Erwerb bzw. Net-
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 Inlédnder; Transaktionswer-
te. — 11 In- und auslandische Aktien. — 12 Bis einschl. 1998 ohne Aktien
mit Konsortialbindung. — 13 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslédnder; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vor-
laufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VII. Kapitalmarkt

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 Nov. 187 986 54 635 534 1697 33356 19 048 5504 127 847 -
Dez. 96 034 49 743 2192 1968 25359 20 224 2191 44100 -
2011 Jan. 145 192 71843 3964 7 367 32011 28 500 16 461 56 888 -
Febr. 111051 67 755 4060 2070 35484 26 142 9 905 33391 -
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 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 -
Febr. 31706 16 747 1295 509 6588 8355 2507 12 453 -
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 75 554 858 - 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 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
Febr. 28 590 16 658 2 846 - 5212 11715 7309 7537 4396 - 3110

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

2 Ab Januar inklusive grenzuberschreitender

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

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
1999 2 097 926 1322863 134 814 655 024 163 284 369 741 6280 768 783 339 560
2000 2265121 1445736 140 751 685 122 157 374 462 488 13 599 805 786 322 856
2001 2 349 243 1506 640 147 684 675 868 201 721 481 366 22 339 820 264 292 199
2002 2481 220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535 925 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 553927 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 3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097 54015
2009 3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
2010 3348201(2 1570 490 147 529 232954 544 517 |2) 645 491 250 774 |2) 1526 937 22074
2010 Sept. 3351526 1732546 150 878 244 533 545 902 791 233 244 080 1374901 22598
Okt. 33515972 1591 766 151718 239 151 541 185|2) 659 712 248 929 |2) 1510902 22 598
Nov. 3463 036 1591 196 150 344 237 112 546 973 656 768 252 653 1619 187 22 598
Dez. 3348 201 1570490 147 529 232954 544 517 645 491 250 774 1526 937 22 074
2011 Jan. 3353580 1577 837 148 561 229 665 547 464 652 148 259 340 1516 402 20 824
Febr. 3382171 1594 496 151 406 224 453 559 179 659 457 266 877 1520 798 17714
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende Februar 2011
bis unter 2 1320209 652 955 64 277 108 903 214797 264 979 53792 613 464 4116
2 bis unter 4 758 053 414 628 47 808 61978 142 680 162 162 57 767 285 658 5422
4 bis unter 6 537 246 280 902 28 416 31187 74742 146 560 25596 230 746 3192
6 bis unter 8 208 220 88 894 5688 12 161 45 413 25633 12 433 106 892 1454
8 bis unter 10 179 359 52 119 3728 6 162 29 188 13 041 7012 120 228 185
10 bis unter 15 54 328 29 353 1470 2609 19 802 5472 9870 15104 1648
15 bis unter 20 86 007 17 284 19 396 8304 8566 3160 65 563 729
20 und dartber 238 749 58 359 0 1060 24 255 33 045 97 247 83143 967

2010 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.

* 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 »

Mio € Nominalwert

* 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
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Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung |Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, |Verschmel- |oder aus Kapitalher-  |sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) |schuld- von Kapital- |rungen und |Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. tbertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
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 851001
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 1279638
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
174 615 234 653 55 2 - - 108| - 180 - 188 970 047
174 653 38 1114 1 7 - - 13| - 78 - 994 1035244
174 642 - 12 107 12 9 - 5| - 16 - 129 1104 788
174 596 - 46 270 0 4 - - 37| - 21 - 263 1091220
175 062 466 592 - 308 - - 6| - 197 - 231 1109 831
174 978 - 84 92 2 1 - ol - 156 - 24 1129599

(Borsensegment wurde am 24. Méarz 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
31 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
2,6 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
31 3,0 3,0 3,2 33 4,0 3,9 121,46 99,73 374,45 7 041,31

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

1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. — 2 Buchwerte. — 3 Als Rest er-
rechnet. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Invest-
mentfondsanteile durch Inlander; Transaktionswerte. — 5 Netto-Erwerb

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
6 164 10 324 845 57 1049 205 9478| - 4160 5872 - 1807| - 2078 7679| - 2082 292
9590 7 045 1640 16 424 639 5 405 2545 8576 820 683 7756 1862 1014
9514 6917 454| - 55 165 194 6463 2597 8533 196 262 8337 2335 981

bzw. Netto-VerduBerung (-) inlandischer Investmentfondsanteile durch
Auslander; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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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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VIII. Finanzierungsrechnung

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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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen |Gesamtstaat |Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2005 - 74,0 - 47,4 - 225 - 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 + 41 + 98 + 10,9 + 03 - 07 + 0,2 + 04 + 04
2008 p) + 2,8 - 15,6 + 18 + 7.8 + 88 + 0,1 - 06 + 0,1 + 03 + 04
2009 P) - 729 - 394 - 16,2 - 40 - 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) - 18,7 - 96 - 52 + 0,2 - 40 - 16 - 08 - 04 + 0,0 - 03
2.Hj. p) - 54,0 - 295 - 11,0 - 41 - 94 - 44 - 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. ts) 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 + 28 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) - 82,0 998,5
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 83 + 01 40,7
2009 P) 44,5 23,5 171 3,8 47,5 26,7 7,4 2,6 1,6 9,2 - 30 41,1
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 + 2,5 + 0,0 + 8,1 + 09 + 0,8 - 04 + 04 - 44 + 3,2 + 1,4
2006 + 4,2 + 76 + 09 - 0,1 + 04 + 0.2 - 04 + 47 + 7,0 - 1,0 + 46
2007 p) + 48 + 86 + 00 + 33 + 05 - 02 + 0,0 + 2,7 + 60 + 13 + 49
2008 P) + 2,1 + 24 + 19 + 15 + 25 + 16 + 14 - 1,0 + 7.1 + 6,6 + 22
2009 P) - 21 - 43 + 05 + 1,2 + 49 + 55 + 4,1 - 67 + 7,0 + 7.2 - 26
2010 ts) + 15 + 0,7 + 25 + 2,1 + 2.2 + 23 + 23 - 38 - 09 + 43 + 1,4

Quelle: Statistisches Bundesamt. —

* Ergebnisse gemaB ESVG 1995. In den

Monatsberichten bis Dezember 2006 wurden die Zélle, 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. Z6llen 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 421151 225634 173374 22142 67 316 - 22 21742
538 243 465 554 251747 191 558 22 249 72 551 + 138 21643
561 182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
524 000 455615 252 842 182273 20 501 68 419 - 34 20 275
530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70 385 - 28 19734
128 787 109 674 55 941 46 212 7521 13289 + 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 123928 69 299 47 073 7 556 21868 - 5511 4933
121 321 104 370 54 316 41777 8 278 11299 + 5652 4 885
134 843 116 767 66 331 46 516 3919 18 270 - 194 4879
127 311 109 956 61146 43102 5709 17 564 - 209 5081
147 112 129 137 72744 49 932 6462 23 253 - 5278 4 889
33578 16 445 14 431 2701 1628
34201 16 775 13 037 4388 1628
35569 17 950 15 520 2099 1580
37 582 18172 14 224 5186 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, Ldnder 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- Korper- | Kapital- Einfuhr- |steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz- |umsatz- |umla- |[steuern |Lénder- |EU- lichen
Insgesamt 1) [sammen steuer 3)  |steuer steuer steuer 4) |sammen |steuer steuer gen6) |7) steuern 7) | Zolle Steuern
409 517 159 104 123 896 5394 13123 16 691 137366 104715 32651 5661| 84554 19774| 3059 23058
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 122 612 17 567 22 898 19 537 146688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169636 | 127522 42114| 6975| 85690 22836| 3983 28 263
515 498 220483 141 895 32 685 15 868 30 035 175989| 130789 45200 6784| 86302 21937| 4002 31316
484 880 193 684 135 165 26 430 7173 24916 176 991| 141907 35084| 4908| 89318 16375| 3604 29 265
488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180042 136459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
116 731 50 001 33975 2971 4399 8 657 43 087 34 234 8853| - 36 17 361 5351 966 7 057
120 543 48 503 30 481 9141 342 8539 43 424 35176 8248| 1499 21085 5186 846 7102
115 567 43 486 32 150 6732 592 4011 44 365 35717 8649| 1346 22427 3023 920 6994
132 040 51695 38559 7 586 1841 3708 46 114 36 780 9334| 2099 28445 2815 872 8112
111163 45 127 30 255 6155 1951 6 766 42 891 34 054 8837 215| 19001 28141 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 32421 1143 6734
137 019 53 209 36 757 8023 4672 3756 47 810 35369 12441 2825| 28821 3177 1177 7 882
36018 15598 11672 392| - 400 3934 15 100 12 249 2851 27 3913 901 477 2 440
36 021 10 594 9413| - 72| - 488 1742 16 653 13 580 3073 177 7 362 909 325 1820
38011 17 054 11929 358| - 1861 6627 15592 11829 3763 38 3861 1133 334 2443
39530 10 893 104601 - 462 105 791 18 894 14 626 4268 317 7988 1020 417 1948

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-
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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/Léndern (in Prozent) fur 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 38 982 28 373 9939
2005 40 101 14 273 10 315 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 38 955 14 254 12 349 10 331 . 6 355 1959 1488 8 898 6 952 4203 2783 51401 40 116 10713
2008 39248| 13574 13146| 10478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2596 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 10 284 8488 6171 1990 1449 - 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
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 7818 2391
2010 1.Vj. 4 446 2 462 2 856 4 496 2345 1498 526 372 - 1229 918 667 10374 7 641 2518
2.Vj. 9 596 3327 3100 2060 2235 1570 437 357 - 1207 1115 591 12295 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 12918 10 252 2508
2010 Jan. 272 374 913 550 960 517 189 138 - 380 312 210
Febr. 1394 822 680 3202 576 341 207 140 - 396 247 266
2011 Jan. 218 335 938 527 979 513 195 156 - 482 452 199
Febr. 1211 834 724 3756 553 441 260 211 - 532 312 175
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 Vermogen

Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- |Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- |nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der |und Ein- Wertpa- |Hypo- Grund- [tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3) |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben |insgesamt |lagen 6) piere theken 7) |stucke |mogen
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 13437 - 3929 1976 1794 16 42 123 4 888
2006 241 231 168 083 71773 233668 200 459 13 053 + 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 242 770 167 611 73 381 238 995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16 313 36 56 126 4645
2009 244 689 169 183 74 313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16 614 23 64 120 4 525
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 10 730 9459 1095 46 130 4792
2.Vj. 60574 41958 18 241 59 346 50714 3482 + 1228 11923 10 267 1466 61 128 4704
3.Vj. 59 525 40 769 18 215 60124 51418 3539 - 599 11727 10 421 1128 50 127 4690
4.Vj. 64 495 45 851 18 231 60 100 51301 3548 + 4395 16912 16 399 336 50 126 4677
2009 1.Vj. 58 681 39 891 18 500 60 105 51554 3633 - 1424 14 902 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 18 923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
3.Vj. 61237 42 048 18912 62 091 53102 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 fur 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
50 314 47 211 1674 54 490 29 746 21821 7 925 16 843 9831 7011 1641 - 4176 4175
52 692 46 989 1436 53 089 27 654 20 332 7 322 11590 7421 4169 1450 - 397 397
55 384 51176 1123 44 162 23249 17 348 5901 9 259 6185 3074 1089 + 11221 0
42838 32 264 971 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 2 801 1946| - 13803 -
37 070 22614 3222 45 213 19 456 15629 3827 10 791 8 287 2504 740 - 8143 -
8714 5955 83 11295 4299 3183 1116 2088 1473 615 327| - 2581 -
9690 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 2267 733 2389 1731 657 189| + 1458 -
6 283 5248 192 10 396 4723 3556 1167 2318 1688 630 480 - 4113 -
6 490 5421 261 12391 5563 4376 1187 2893 2193 700 491| - 5901 -
6853 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 8 887 4082 3353 729 2431 1863 567 193] - 778 -
8291 6290 916 14 144 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, Zuschisse an Personal-Service-Agenturen,
Entgeltsicherung und Existenzgriindungszuschisse. — 7 Winterbauférde-
rung und Insolvenzgeld.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- B Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken-  |waltungs- |und Aus-
gesamt Beitrage 2) |mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel |geld ausgaben 5)| gaben
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 25 358 23 096 9928 8284 5868 8303| + 1671
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25835 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
162516 155 883 2500 161334 52 623 29 145 25 887 10 926 9095 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 11491 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 38338 - 39733 13012 7 215 6 415 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 38542 3878 43 274 14769 7 555 6933 2871 2363 1996 2130 - 182
44 440 39 826 3889 43 999 14 384 7 876 6 815 2882 2 664 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 2 848 1943 28761 + 2663
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. — 1 Die endgultigen Jahreser- 4 Einschl. Zahnersatz. — 5 Netto, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen

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. Beitrage aus ge-
ringfligigen Beschaftigungen. — 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. —
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fur den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstréager. 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 Beitrage 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 8 831 4 050 861 896 - 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 2 358 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: marktmaéaBige 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 + 6 041
+ 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
+ 57296| + 10519| + 447 + 11541
+ 66560| + 20334| - 2256| - 7856
+ 96270| + 46283| - 2791 + 26434
+ 82451 + 1343 + 1268| — 15901
+ 67 448 | - 1139 - 4406| - 2572
+ 74369| + 12637| - 5322| - 1520
+ 83082| + 3666| - 4143| + 1950
+ 79589 + 14791| + 250 - 4625
+ 656551 + 11304] + 41741 + 5803

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur

GmbH. — 1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabili-

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

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010 ts)

2008 1.Vj.
2.Vj.
3.V
4.vj.

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

2010 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. p)
4.Vj.

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
1732442 4 440 400 600 473 301129 1025 800
1541759 4 440 467 200 475 305 244 764 400
1554 151 4 440 462 100 506 292 406 794 700
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 841300
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 338843 884 300
1687 957 4440 469 600 468 322 049 891 400
1712685 4440 470 200 473 317572 920 000
1732442 4440 400 600 473 3011291 1025800

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
2005 1489 029 36 945 310 044 174 423 11 055 521801 366 978 488 62 765 4443 88
2006 1533 697 37 834 320 288 179 940 10 199 552 028 356 514 480 71889 4443 82
2007 1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574 512 . 329 588 476 74 988 4443 76
2008 1564 590 44 620 337511 172 037 9 649 584 144 3174 325648 510 82781 4443 73
2009 3.Vj. 1651955 109 876 347 083 181326 9450 587 608 2746 315 889 520 92 945 4443 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 93830 374 088 191722 9441 602 650 2 286 297 819 508 101 331 4442 73
2.Vj. p) 1687 957 82661 378912 192 682 9438 617 987 2123 296 325 468 102 843 4 440 78
3.Vj. p) 1712 685 84 808 389 502 203 056 8867 618 150 2058 297 349 473 103 908 4 440 75
4.Vj. ts) 1732442 87 767 392 860 195 534 8704 628 887 1975 303 082 473 108 719 4 440 2
Bund 789 10) 11)
2005 886 254 36 098 108 899 174 371 11 055 510 866 29318 408 10710 4443 87
2006 918911 37798 103 624 179 889 10 199 541404 30 030 408 11036 4443 82
2007 939 988 37385 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 583930 3174 35291 448 10674 4443 72
2009 3.Vj. 1034156 107 415 107 171 181 326 9 450 587 493 2746 22877 448 10718 4443 71
4.Vj. 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 2286 13303 448 10 270 4442 73
2.Vj. 1049 321 82511 120 801 192 682 9438 617 682 2123 8859 408 10 300 4440 77
3.V 1064111 82 908 124 948 203 056 8867 617 845 2058 9 084 408 10 425 4 440 74
4.Vj. 1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 408 10335 4 440 2
Lander
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 2461 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.Vj. 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
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
2.Vj. p) 123 165 - 305 118 885 50 3925
3.Vj. pP) 124 691 - 305 120 411 50 3925
4.Vj. ts) 126 112 . - 305 121 832 50 3925
Sondervermoégen 7) 8 9) 13)
2005 15 367 - 51 . 10 469 4 609 - 238
2006 14 556 - 51 . 10 368 3950 - 188
2007 100 - - . 100 - - -
2008 - - - . - - - -
2009 3.Vj. - - - -
4Vj. - - - - -
2010 1.Vj. - - - - - - -
2.V]. - - - - - - -
3.Vj. - - - - - - -
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 geméaB 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 Mitubernah-
me der Schulden des Fonds ,Deutsche Einheit” durch den Bund. Das genann-
te Sondervermégen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. —
9 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitiibernahme 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
Maérz 2009 einschl. Verschuldung des Sondervermégens ,, Investitions- und Til-
gungsfonds”. — 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbéande,
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- zu- produ- produ- produ- produ- erzeug- elektrischen |Maschinen- |Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie sammen zenten zenten zenten zenten nissen Ausrustungen| bau genteilen
2005=100
Gewichtin % 1) 100.00 I 5.56 I 8.76 I 85.69 I 33.96 I 35.37 I 2.78 I 13.58 I 12.15 I 10.82 I 12.48 I 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 1131 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 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 11,8 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 86,1 105,4 111,2 101,7 89,9 103,4 105,1 119,8 100,1 97,6
Aug. 98,8 124,6 82,7 98,8 106,5 91,3 84,3 101,9 99,0 115,6 95,3 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 17,1 87,6 98,4 89,7 118,2 130,0 96,3
2011 Jan. x) 101,2 75,5 105,5 102,4 109,1 97,4 94,5 100,1 104,7 121,2 91,6 100,8
Febr. x) p) 105,2 86,6 97,8 107,2 110,7 107,0 99,9 100,5 107,8 126,5 100,8 117,7
Veranderung gegenulber Vorjahr in %
2006 + 57 + 63 + 09 + 61 + 74 + 64 + 76 + 21 + 76 + 131 + 80 + 29
2007 + 59 + 29 - 28 + 6,9 + 6,9 + 84 + 1,0 + 4,0 + 6,2 + 10,2 + 11 + 69
2008 - 01 - 06 - 26 + 03 - 03 + 1,7 - 41 - 13 + 04 + 3,5 + 43 - 47
2009 - 154 - 01 - 52 - 174 - 183 - 21,2 - 158 - 36 - 235 - 217 - 259 - 215
2010 %) + 10,1 + 03 + 3,2 + 11,6 + 14,7 + 12,8 + 90 + 1,8 + 16,2 + 16,4 + 10,3 + 24,6
2009 Juni - 171 + 28 - 34 - 193 - 213 - 223 - 211 - 42 - 279 - 263 - 291 - 20,6
Juli - 16,4 + 29 3,4 - 18,38 19,8 - 23,0 - 158 - 44 - 259 - 244 - 32,0 - 20,2
Aug. - 16,1 + 38 - 14 - 187 - 19,0 - 238 - 17,7 - 53 - 249 - 238 - 31,0 - 228
Sept. - 12,2 + 31 - 41 - 13,8 - 144 - 17,2 - 141 - 1,8 - 19,9 - 19,6 - 20,8 - 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 + 38 - 5,6 + 07 - 11,9 - 21 - 1.7 - 06 - 9,1 - 241 + 15,9
2010 Jan. + 3,5 - 16,2 + 47 + 4,2 + 98 + 09 + 50 - 1,1 + 73 + 4,2 - 10,0 + 21,3
Febr. + 60 - 179 + 7.2 + 71 + 10,7 + 7.0 + 7.9 - 1.3 + 10,6 + 6,9 - 80 + 404
Mérz + 92 + 1,0 + 59 + 10,2 + 16,5 + 75 + 70 + 32 + 20,6 + 10,9 - 15 + 282
April + 13,7 + 438 + 93 + 14,9 + 21,8 + 15,2 + 89 + 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 + 205 + 21,4 + 204
Sept. + 81 + 35 - 37 + 95 + 12,2 + 10,0 + 78 + 1,8 + .4 + 16,7 + 82 + 154
Okt. x) + 12,4 + 73 + 1,4 + 13,8 + 13,5 + 18,5 + 10,6 + 37 + 15,9 + 17,4 + 22,5 + 234
Nov. x) + 1,1 + 55 + 27 + 12,4 + 11,9 + 17,5 + 54 + 25 + 12,5 + 17,0 + 253 + 194
Dez. x) + 11,3 - 23,7 + 00 + 14,7 + 11,5 + 23,5 + 58 + 05 + 12,8 + 18,6 + 25,7 + 34,9
2011 Jan. x) + 12,7 + 53,1 - 44 + 134 + 14,5 + 17,8 + 6,2 + 25 + 18,6 + 21,6 + 18,0 + 22,2
Febr. x) p) + 148 + 56,3 - 20 + 151 + 153 + 19,0 + 88 + 67 + 185 + 225 + 21,2 + 282
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 Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden
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schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung.



3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)
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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 + 1, 113,9 + 1 109,4 + 105,3 + 5.6 108,4 + 104,3 + 4,5
2007 123,1 + 11 125,2 + 123,2 + 111,9 + 6,3 110,3 + 112,5 + 7.9
2008 115,5 - 6, 121,2 - 112,9 - 108,1 - 3,4 103,5 - 109,7 - 2,5
2009 87,5 - 24 89,3 - 2 85,2 - 94,8 - 123 88,5 - 96,9 - 11,7
20101 109,0 + 24 114,3 + 2 106,8 + 99,8 + 5,3 101,4 + 99,3 + 2,5
2010 Febr. 1 97,7 + 235 104,4 + 33,5 92,9 + 100,2 + 2,3 93,0 + 102,7 - 1,5
Maérz ) 112,7 + 26,6 118,8 + 37,3 109,5 + 106,7 + 8,8 106,9 + 106,7 + 52
April 1) 105,7 + 325 115,7 + 408 101,0 + 93,0 + 6,4 98,6 + 91,0 + 1,3
Mai ) 106,4 + 282 114,0 + 356 102,9 + 96,1 + 7,7 102,9 + 93,8 + 2,7
Junin 115,5 + 288 119,0 + 298 115,6 + 99,5 + 9,5 106,0 + 97,3 + 5,9
Julin 110,2 + 22,2 119,1 + 29,9 105,2 + 104,4 + 7,0 101,3 + 105,4 + 3,6
Aug. " 104,4 + 24,4 108,9 + 24,2 102,1 + ,8 + 7.3 89,9 + 103,1 + 4,4
Sept. n 112,9 + 185 117,5 + 204 11,3 + 103,6 + 1,9 11,7 + 100,8 + 2,1
Okt. n 112,6 + 224 119,3 + 21,6 109,4 + 104,0 + 4,8 115,9 + 100,0 + 1,5
Nov. 1 120,9 + 249 121,8 + 206 123,1 + 102,1 + 2,4 110,6 + 99,3 - 0,4
Dez. ") 11,1 + 241 107,9 + 23,6 116,4 + 89,3 + 2,6 87,6 + 89,9 + 3,3
2011 Jan. " 118,1 + 21,0 128,5 + 223 113,6 + 102,4 + 3,5 105,2 + 101,5 + 0,5
Febr. p) 122,8 + 257 126,6 + 21,3 122,2 + 109,4 + 9,2 105,3 + 110,9 + 8,0
aus dem Inland
2006 109,0 + 9 113,3 + 1 106,4 + 6,8 103,3 + 3,6 111,0 + 11,3 100,9 + 1,2
2007 118,7 + 8 124,7 + 1 115,8 + 8,8 106,9 + 3,5 109,6 - 1,3 106,1 + 5,2
2008 113,1 - 4 121,8 - 107,5 - 7,2 103,9 - 2,8 107,1 - 2,3 102,9 - 3,0
2009 88,0 - 22 89,9 - 2 86,5 - 195 87,4 - 159 89,9 - 16,1 86,6 - 158
20101 104,5 + 18 115,9 + 2 97,8 + 131 88,6 + 1,4 93,9 + 4,4 86,9 + 0,3
2010 Febr. 1) 94,9 + 177 104,2 + 338 87,9 + 8,0 89,7 + 0,6 85,6 + 7,0 91,1 - 1,2
Mérz ) 109,5 + 215 119,0 + 387 104,0 + 11,0 95,2 + 5.0 100,0 + 12,6 93,6 + 2,5
April N 104,1 + 279 119,0 + 451 95,5 + 17,8 82,1 + 2,2 87,8 + 9,6 80,3 - 0,1
Mair 103,0 + 225 115,8 + 39,0 95,6 + 12,1 83,8 + 2,7 94,1 + 13,0 80,5 - 0,6
Junin 108,0 + 233 1211 + 332 101,0 + 17,6 85,3 + 4,0 90,5 + 5,6 83,6 + 3,5
Julin 107,3 + 139 122,4 + 32,0 97,3 + 0,7 91,7 + 4,4 89,7 + 57 92,3 + 3,9
Aug. " 100,0 + 15,2 112,4 + 25,4 91,4 + 8,7 90,1 + 1.5 87,6 + 7,0 90,9 - 0,2
Sept. n 108,5 + 16,5 119,1 + 22,0 101,9 + 154 95,2 - 33 109,6 - 101 90,5 - 0,2
Okt. N 110,2 + 18,9 123,0 + 21,5 102,7 + 19,7 92,5 + 2,0 112,1 + 8,1 86,1 - 0,3
Nov. r) 113,5 + 193 125,1 + 204 107,6 + 214 91,9 + 2,6 105,3 + 8,1 87,6 + 0,7
Dez. 1) 99,4 + 17,6 104,9 + 19,9 98,9 + 19,4 76,8 - 3,3 78,2 - 53 76,4 - 2,4
2011 Jan. " 112,4 + 17,2 128,2 + 222 103,4 + 155 88,3 - 0,8 95,7 + 104 85,9 - 4,2
Febr. p) 115,8 + 22,0 127,3 + 222 109,8 + 249 95,2 + 6,1 100,4 + 17,3 93,5 + 2,6
aus dem Ausland
2006 112,2 + 12 114,6 + 1 11,5 + 107,5 + 7,7 105,7 + 108,1 + 8,3
2007 126,8 + 13 125,7 + 128,5 + 117,3 + 9,1 111,0 + 119,6 + 10,6
2008 117,6 - 7 120,6 - 116,6 - 112,6 - 4,0 99,9 - 1171 - 2,1
2009 87,0 - 26 88,6 - 2 84,3 - 102,8 - 8,7 87,1 - 108,4 - 7.4
20101 112,9 + 29 112,5 + 2 113,2 + 11,9 + 8,9 109,0 + 112,9 + 4,2
2010 Febr. 1 100,2 + 288 104,6 + 33,2 96,5 + 111,5 + 4,0 100,5 + 115,4 - 2,0
Mérz ) 115,4 + 31,0 118,6 + 36,0 113,3 + 119,1 + 12,3 113,8 + 121,1 + 7,5
April 1) 107,1 + 36,6 111,9 + 35,6 104,9 + 104,7 + 10,1 109,6 + 102,9 + 2,7
Mai r) 109,4 + 333 112,0 + 31,8 108,1 + 109,3 + 123 111,8 + 108,4 + 57
Junin 122,1 + 334 116,7 + 26,0 125,8 + 114,8 + 14,3 121,7 + 112,4 + 7,9
Julin 112,8 + 30,1 115,4 + 27,4 110,8 + 118,1 + 9,1 113,1 + 119,8 + 3,4
Aug. 1 108,3 + 33,0 105,0 + 22,7 109,7 + 110,3 + 131 92, + 116,6 + 8,8
Sept. n 116,8 + 20,2 115,6 + 18,6 117,9 + 112,7 + 7,0 113,9 + 112,2 + 4,4
Okt. ) 114,6 + 255 115,0 + 21,7 114,2 + 116,5 + 7.6 119,8 + 115,4 + 3,1
Nov. 1 127,4 + 29,6 118,1 + 21,0 134,0 + 113,2 + 2,4 116,0 + 112,2 - 1,4
Dez. ") 121,3 + 292 11,3 + 279 128,7 + 102,7 + 7,9 97.1 + 104,7 + 8,4
2011 Jan. " 123,1 + 243 128,9 + 223 120,8 + 117,7 + 7,4 114,8 + 118,7 + 4,7
Febr. p) 128,8 + 285 125,7 + 20,2 130,9 + 124,8 + 11,9 110,2 + 130,0 + 12,7

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. —
siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14
bis 11.16. — o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

* Erlauterungen
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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
7110 - 53 69,6 - 44 56,0 - 28 749| - 11,9 825| + 248 727| - 62 788| - 56 69,8| - 57
90,8| + 18,1 873| + 16,7 76,2 + 89 880| + 183 110,2| + 26,2 95| + 19,6 90,5| + 16,0 97,4| + 238
126,9| + 11,9 1219 + 11,7 114,5| + 19,8 123,2| + 7,6 1342} + 10,3 132,2) + 12,2 130,3| + 16,9 128,9) + 5,0
11411+ 05 1114+ 95 1132+ 7,6 103,8| + 5,7 132,6| + 257 117,00 - 7.1 107,7 | + 5,8 121,00 - 6,1
1159+ 0,1 1082 + 1,6 108,7| + 12,6 103,1| - 25 1243| - 59 1239 - 1.3 112,0| + 0,8 122,9| - 45
1282 - 14 1251 + 133 1104+ 1,9 1273 + 21,6 151,2| + 124 131,4 12,6 1346 + 129 129,3 13,8
1233 - 04 11781+ 7.1 113,8] + 5,7 116,2) + 9,0 1321+ 45 129,0) - 6,7 123,4) + 10,0 127,2) - 10,6
17,7 - 05 119,8| + 8,6 112,7| + 15,8 1247/ + 7,6 119,8) - 08 1154 - 89 120,3| + 2,7 1171 - 89
123,2| + 0,0 118,8| + 2,6 130,1| + 18,5 106,3| - 4.1 1349 - 7.6 1278 - 23 116,0) £+ 0,0 127,5| - 6,3
11391+ 43 1108| + 6,4 106,9| + 3,8 1116+ 9,6 117,00 + 2,2 117,21+ 24 125,5| + 14,6 105,3| - 5,5
9211+ 17 938/ + 08 9,1+ 7.3 8+ 00 92,0/ - 10,1 9203| + 26 97,21+ 05 853|+ 05
90,3| - 88 96,0) - 3,2 101,3| + 13,7 923| - 51 96,5| - 24,7 842| - 148 951| - 6,6 80,7| - 19,5
7691 + 82 8441 + 21,3 7741 + 382 94,01 + 25,5 68,11 - 17,5 69,11 - 5,0 94,21 + 19,5 59,31 - 15,0
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
1004 + 23 97,2 + 1,0 9296 + 08 1058 + 42 119,01 + 1,7 99,0 + 2,0 1146 + 42 923| - 46
87,1 + 15 851 + 1,1 89,7 + 1,0 7700 + 28 1056 + 1.9 823| + 0,7 1051} + 5.3 74,6| - 20,3
101,5] + 20 98,2 + 0,5 102,3| + 1,7 1058 + 7,0 1115 - 04 1059 + 3.3 116,6| + 6,2 99,4| - 145
100,2| + 0,0 96,3 - 1,2 99,0 - 31 1083| - 1,5 101,11 + 3,1 1046 + 0,1 112,61 + 29 97,5| - 10,1
101,3| + 3.3 97,6 + 22 101,8| - 0,6 102,8| + 25 109,3| + 134 104,8| + 59 13,1 + 6,6 94,11 - 10,0
97,1 + 41 939 + 34 97,3 + 11 101,0| + 8,6 1089| + 6,8 98,7 + 51 11,4 + 54 99,8 - 6,0
101,01 + 4.1 979 + 25 101,6| + 4,0 104,2| + 4.2 11,6 + 16 99,6 + 3.3 1169 + 4.9 96,7| - 39
98,2 + 4,0 953 + 29 974 - 14 100,8] + 11,0 1149 + 7.7 983| + 47 13,1 + 6,7 86,8 - 3,1
98,7 + 34 956| + 21 943| + 05 116,7| + 7.6 13,4 + 3,1 98,1 + 09 112,8| + 438 950| - 03
104,8| + 23 1014 + 1,2 100,7| + 25 1259 + 0,6 1201 - 1,3 106,1| + 3,2 118,01 + 4.3 103,1| + 3,9
1041 + 20 100,7| + 0,1 298| + 17 11,2 + 7.6 130,3| - 3,7 106,3| + 1,2 17,7 - 05 101,01 + 10,7
120,7| + 2,0 117,00 + 04 1186 + 1,6 131,1) + 1,7 179,6 1.3 1044) - 05 1319 + 2,5 885| + 7.8
93,3] + 4,2 90,6 + 3,1 928| + 0,1 89,01 + 4,7 132,8] + 9,0 86,4| + 88 11,3 + 5,0 83,01 + 16,9
90,01 + 3,3 86,41 + 15 90,31 + 0,7 82,01 + 65 105,11 - 0,5 87,31 + 6,1 106,91 + 17 89,71 + 20,2
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwert- kreises um Neuzugédnge; Berichtskreisspringe durch Verkettung ausge-

steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen, Tabelle 1.24. — 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-
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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 . . 4861 68 261 3760(|n 1245 9,0 423
40 277 + 1,4 27 510 2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58" 3258(|n 1006 7.8 389
40 271 +0,0 27 493 -0,1 8521 18 210 549 4904 1144 1078|8)r) 3415|8)r) 1190(8)r 8,1 301
9) 40483|9 +0,5/10) 27 755|10) 1,0/10) 8426|10) 18 437|10) 679|10) 4 888 ...|10) 429 |0 3238|n 1075 7,7 359
39761 +1,6 27 143 2,3 8 549 17 748 649 4 866 151 281 3583|n 1180|n 8,5 373
40179 +1,5 27 364 2,2 8615 17 852 677 4 865 53 4210 3276|n 971 7.8 403
40 432 +1,4 27 617 2,1 8701 17 974 717 4 849 44 33|n 3154|n 947 |1 7.5 416
40733 + 1,1 27916 1.8 8771 18 259 674 4 885 157 128 |1 3021|n 926 7.2 362
39937 +0,4 27 390 0,9 8563 18 083 550 4864 999 855|n  3533|n 1284|n 84 312
40 186 +0,0 27 379 0,1 8515 18 133 512 4906 1436 1411|8)) 3475(8) 1N 12078 83 300
40 347 -0,2 27 482 -0,5 8 500 18 204 557 4913 1136 11030 3418|n 1186|n 8,1 300
40613 -0,3 27720 -0,7 8504 18423 579 4934 1007 944 |r) 3232|n 1083 7,7 290
39 857 -0,2 27 307 -03 8308 18 244 561 4854 987 804|n  3601|n 1327 8,6 296
40 368 +0,5 27 592 0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485|n  3261|n 1053|111 7,8 353
40 673 +0,8 27 886 1,5 8469 18 454 740 4889 265 2390 3132|1003 7,5 395
9) 41035(9 +1,0[{10 28235|10) 1,9/10) 8549|10) 18 704|10)  766|10) 4922 ...|10) 186|n  2959|n 9201 7,0 392
3290 1088 7.8 411
40 366 +1,6 27 467 2,1 8684 17 884 689 4932 37 261 3367|n 1006|" 8,0 396
40 184 +1,5 27 224 2,2 8578 17 802 651 4943 78 14| 3395|n 1034 8,1 368
39690 +1,6 27 084 2,3 8533 17 715 644 4 859 138 25" 3647|n 1229 8,7 351
39726 +1,6 27 119 2,4 8 541 17734 647 4 840 161 30" 3606|n 1197 8,6 376
39 868 +1,6 27 225 2,3 8570 17 789 658 4 855 156 29" 349 (N 1113|n 8,3 392
40 049 +1,5 27 332 2,2 8 607 17 839 666 4 857 59 470 3403|n 1043 8,1 395
40 197 +1,4 27 419 2,1 8628 17 883 681 4 869 51 400 3273|n 963 7,8 398
40 291 +1,4 27 458 2,2 8 646 17 877 710 4 882 50 39|n 3151|n 906 7.5 418
40 292 +1,5 27 440 2,2 8 652 17 842 722 4872 43 31|n 3201|n 963 |1 7,6 422
40 348 +1,3 27 684 2,1 8721 18019 715 4820 39 29|n 3187|n 961 7.6 417
40 657 +1,3 27 996 2,1 8810 18 243 718 4 829 50 39(n 3073|n 917" 7.3 409
40 843 +1,2 28 020 1,8 8802 18 299 699 4868 71 610 29890 8831 7.1 393
40 799 + 1,1 27914 1.6 8773 18 269 663 4913 130 120 |0 2980(n 902 7.1 367
40 558 +0,9 27 632 1,5 8662 18178 598 4920 270 2010  3094|n 994 7.4 327
39 920 +0,6 27 379 1,1 8 565 18 063 561 4848 594 4520  3480(n 1263 83 302
39916 +0,5 27 307 0,7 8529 18 052 533 4848 1079 9190 35420 1293 8,5 318
39976 +0,3 27 337 04 8530 18 088 513 4872 1325 1194|0 35760 129D 85 317
40 114 +0,2 27 383 0,2 8524 18132 507 4901 1446 142610 3575|n 1270|n 8,5 305
40 200 +0,0 27 395 -0,1 8509 18 154 508 4914 1469 1443|8)1) 3449(8)N 11928 8,2 299
40 244 -0,1 27 380 -03 8493 18 135 531 4932 1394 1365(0 34010 1159 8,1 297
40 214 -0,2 27 314 -0,5 8 464 18 080 551 4935 1248 12150 3454|n 1210 8,2 298
40 272 -0,2 27 542 -05 8507 18 249 565 4891 1055 10220 34630 1211|982 300
40 554 -0,3 27 800 -0,7 8564 18 430 578 4893 1104 1072|9  3338|n0 1137|n 7,9 302
40 685 -04 27 786 -08 8534 18 449 581 4909 1109 1076|90 32210 1071 7,7 298
40 663 -03 27 731 -0,7 8497 18434 589 4961 982 947|n 32080 1069 7,6 291
40 490 -0,2 27 488 -05 8400 18 341 553 4971 929 809|n 3268|n 1108 7.8 281
39816 -0,3 27 249 -05 8295 18214 550 4840 1057 874|n  3610(n 1339 8,6 271
39 800 -03 27 230 -03 8269 18210 560 4814 1031 829|n 3635|N 1356|D 86 298
39 956 -0,1 27 398 0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709|n 35600 1285 8,5 320
40 206 +0,2 27 553 0,6 8371 18 335 627 4875 632 599|0 33990 1140 8,1 335
40 395 +0,5 27 667 1,0 8395 18 382 665 4898 499 467|n  3236|D 1036|11) 7,7 355
40 503 +0,6 27710 1,2 8414 18 365 707 4916 420 3900 31480 983 7,5 370
40 506 +0,7 27 691 1,4 8419 18 320 732 4915 313 286|7 3186|0 1029 7,6 391
40 596 +0,8 27 976 1.6 8493 18 508 752 4 864 244 219" 3183|n 1030 7,6 396
40918 +0,9 28 269 1.7 8573 18 700 766 4 859 237 214" 3026|n 948 7,2 398
41 096 +1,010) 28 279|10) 1,8|10) 8565|10) 18 725|100 767 |10) 4892 ...|10) 209 (" 2941|n 908 7,0 401
9) 41090|9 +1,1]10) 28 274|10) 2,0/10) 8564(10) 18 718|10)  778|10) 4962 ...|10) 1910 2927|n 903 |n 6,9 394
9) 40918|9 +1,1|10) 28 038 10) 2,0/10) 8463|10) 18 638|10) 742|10) 4966 ...|10) 159 |n 3011|n 949|r) 7.1 380
9) 40279|9 +1,2|10) 27 856 10) 2,2|10) 8399(10) 18 535|10) 729|10) 4867 ...|10) 155 |1 3346(n 1146|n 7.9 375
9) 40294|9 +1,2 " 3313|n 1107 7.9 417
3210 1010 7,6 442
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

Quelle: Statistisches Bundesamt; fur den Index der Weltmarktpreise:
HWWI. — 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. — 2 Eige-
ne Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundesam-
ts. — 3 Nettomieten. — 4 Ohne Mehrwertsteuer. — 5 HWWI-Rohstoffpreis-
index ,Euroland” auf Euro-Basis. — 6 Kohle und Rohél. — 7 Nahrungs- und
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Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
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
107,0 111,2 103,9 116,9 107,4 104,6 114,4 108,0 100,6 102,5 100,5 . 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
106,7 111,7 103,7 116,8 106,7 104,5 114,2 108,2 102,1 102,3 99,9 69,7 74,6
107,1 1121 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 74,1
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 99,8 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
107,1 111,7 103,7 118,5 106,9 105,2 107,3 103,2 103,3 102,9 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 1131 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
108,4 112,6 104,0 121,2 109,4 106,0 115,8 110,4 117,7 106,8 109,4 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
109,8 115,8 104,8 129,5 108,8 106,7 117,4 114,2 109,3 116,3 126,5 122,8
110,3 115,6 105,4 133,3 108,7 106,8 . 135,5 117,7
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 + 1,1 + 6,7 + 1,3 + 11,7 + 1,2 + 0,7 + 1,9 + 8,4
+ 2,6 + 6,4 + 0,8 + 96 + 1,8 + 1,3 + 34 + 5,5 + 3,7 + 1.7 + 46 + 27,6 + 5,1
+ 0,4 - 1,3 + 1,4 - 54 + 15 + 11 + 1,2 - 4,2 - 191 - 2,2 - 8,6 - 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
£00 - 12| + 13 - 8o + 16| + 11| + 15 -36| - 212 - 27| - 109| - 470| - 246
+01 - 09 + 16/ - 79| + 15/ + 1,1 - 46| - 212 - 29| - 11,7 - 41| - 253
- 05 - 2,4 + 1,5 - 11,5 + 1,6 + 1,1 - 78 - 225 - 3,6 - 13,0 46,4 26,1
£00l - 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 - 179
+ 0,0 - 3,4 + 1,5 - 70 + 16 + 10 - 76 - 16,8 2,6 8,1 - 10,6 - 3,9
+ 0,4 - 2,2 + 1.1 - 25 + 1,2 + 1,0 + 0,4 - 59 - 104 - 1,7 - 5,0 + 19,2 + 3,2
+ 09 - 20 + 15 + 1,0 + 11 + 11 - 52 - 66 - 04 - 10 + 57,8 + 22,8
+ 0,8 - 1.4 + 1,0 + 09 + 0,8 + 1,1 3,4 - 3,3 + 0,4 + 1,4 + 56,4 + 24,0
+ 0,6 - 1.1 + 0,7 + 0,1 + 0,6 + 1,0 + 0,1 - 29 - 2,1 + 0,8 + 2,6 + 558 + 23,1
+ 1,1 + 03 + 0,8 + 40 + 11 + 11 - 15 + 0,4 + 2,0 + 5,0 + 61,9 + 30,8
+ 1,0 + 1.5 + 0,6 + 52 - 01 + 11 + 0,6 + 3,3 + 3,0 + 7,9 + 650 + 344
+ 1,2 + 1,3 + 0,7 + 49 + 0,5 + 11 + 0,9 + 0,9 + 6,0 + 3,6 + 8,5 + 44,3 + 32,6
+ 0,9 + 1.2 + 0,3 + 28 + 06 + 11 + 1,7 + 8,0 + 3,9 + 9,1 + 27,5 + 31,8
+ 1,2 + 2,6 + 0,3 + 47 + 04 + 11 + 3,7 + 10,3 + 41 + 9,9 + 303 + 36,6
+ 1,0 + 2,8 + 0,2 + 2,5 + 0,6 + 11 + 1,2 + 3,2 + 17,3 + 4,2 + 8,6 + 18,9 + 333
+ 1,3 + 3,0 + 0,3 + 46 + 07 + 11 + 3,9 + 21,5 + 46 + 9,9 + 30,1 + 423
+ 1,3 + 29 + 0,4 + 51 + 06 + 11 + 4,3 + 21,9 + 43 + 9,2 + 22,6 + 373
+ 1,5 + 3,4 + 1,1 + 50 + 04 + 1,2 + 1,5 + 44|p) + 20,8 + 4,5 + 10,0 + 23,6 + 38,8
+ 1,7 + 3,6 + 0,6 + 82 + 05 + 1,2 + 53|p) + 22,9 + 52 + 12,0 + 381 + 40,2
+ 2,0 + 27 + 0,8 + 86 + 09 + 1,2 + 5,7 + 54 + 11,8 + 36,1 + 41,7
+ 2,1 + 3,4 + 0,7 + 10,2 + 1,0 + 1,3 + 2,5 + 6,4 + 5,4 + 11,9 + 41,2 + 433
+ 2,1 + 2,2 + 0,9 + 10,5 + 0,7 + 1,2 + 404 + 31,5

Genussmittel sowie Industrierohstoffe. — 8 Ab Oktober 2006 Erhéhung der
Preise fur Tabakwaren. — 9 Ab Januar 2007 Anhebung des Regelsatzes der
Mehrwertsteuer und der Versicherungssteuer von 16% auf 19%. — 10 Ein-
fuhrung von Studiengebuhren in einigen Bundeslandern.
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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
108,5 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
110,8 1.2 11,4 1,3 11,1 1.4 111,9 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 1.5 132,4 1,5 132,4 1.3 120,6 1.3 123,3 2,3
110,4 1.7 111,0 1,7 11,1 1.5 120,4 1.5
110,3 0,5 111,0 0,5 111,2 1,4 120,5 1.4
110,5 1.4 11,1 1,4 111,3 1.3 120,6 1.4
170,7 1.1 171,7 1.1 172,2 1,2 120,6 1,4
113,8 2,1 14,4 2,2 13,7 1,5 120,6 1,3
12,4 2,7 113,0 2,7 11,6 1,1 120,9 11
110,7 0,9 11,3 0,9 111,6 1.1 120,9 1.1

Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorgeleistungen). — 3 Quelle: Statis-
tisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2011.
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XlI. AuBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europaische Wahrungsunion *

Mio €
2010 2011
Position 2008 2009 2010 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan.
A. Leistungsbilanz - 136601|- 50085|- 57319|- 20545|- 8321|- 6412|- 5364|+ 1021|- 19573
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1582117 1292651| 1563560 387838| 403456| 423252 143277| 137307| 126483
Einfuhr (fob) 1603215| 1254078| 1540180 384690 395316 413585| 142459| 134680| 139959
Saldo - 21098|+ 38575|+ 23378|+ 3147|+ 8140+ 9666| + 818| + 2626|- 13475
2. Dienstleistungen
Einnahmen 514 067 470 054 509 160 128 638| 138807 | 130472 43 054 45 074 40 625
Ausgaben 470 815 436 677 474 651 116 561 124 579 126 199 40 141 45 482 39 340
Saldo + 43254+ 33377|+ 34510+ 12078|+ 14227|+ 4274|+ 2913|- 408| + 1285
3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen
(Saldo) - 59473|- 29622|- 10581|- 16767| + 351|- 1070| - 2146|+ 88| + 614
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 89014 93 376 82134 18372 15234 27 159 6 856 15 564 8670
eigene Leistungen 188 293 185 786 186 761 37 375 46 273 46 442 13 806 16 849 16 667
Saldo - 99281|- 92408|- 104625|- 19003| - 31038 - 19282|- 6949|- 1285|- 799%
B. Saldo der Vermégensubertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermdégensgutern + 9922 | + 6469 | + 9623|+ 1705|+ 1550|+ 3717|+ 960| + 2688| + 323
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) + 127641|+ 39898|+ 55953|+ 21815|+ 8520|+ 5458|+ 5018|- 5320|+ 17960
1. Direktinvestitionen - 239756|- 74584|- 85123|- 38216|- 37362+ 30460|+ 23497|+ 18638|+ 7616
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 334016 - 289259|- 86431|- 63616 - 22886|+ 38927|+ 3522|+ 18163|- 26813
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 94261 |+ 214677 |+ 1308) + 25400| - 14476| - 8467|+ 19975| + 475| + 34428
2. Wertpapieranlagen + 304455| + 263782|+ 183618| +110228| - 10900| + 67595|+ 22947| + 23541|- 14700
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets + 15276|- 78764|- 116546|+ 18207|- 51341|- 22260|+ 5186|+ 18090| - 39013
Aktien + 106575| - 45537|- 74579|+ 7997|- 7698|- 38351|- 14432|- 10551|+ 6372
Anleihen - 81209|- 24937|- 93538|+ 4360 - 60683 9271+ 17005+ 16569| - 37343
Geldmarktpapiere - 10089 - 8291|+ 51568|+ 5849|+ 17040|+ 6819|+ 2613|+ 12071|- 8041
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 289181+ 342546|+ 300166| + 92022 + 40442 89855|+ 17761|+ 5451+ 24312
Aktien - 100672| + 82785 130842| + 10869 50 422 69092|+ 2813|+ 15799|+ 7667
Anleihen + 209420 + 141640 175008 | + 89320| - 39342 54524+ 11116+ 31182| + 925
Geldmarktpapiere + 180433|+ 118121 - 5685|- 8168|+ 29361|- 33760+ 3833|- 41530+ 15720
3. Finanzderivate - 74931+ 51510|+ 1835|+ 1913 + 285| - 4261+ 446+ 2628| - 2459
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) + 141230 - 205367|- 34241|- 53080|+ 61445|- 86816| - 41921| - 48802| + 33228
Eurosystem + 290396 - 233229 14056+ 2790|- 4056 13450+ 5011+ 6213+ 12514
Staat + 15154| + 781 241421+ 1919| + 49 10709|+ 10751+ 18958|+ 8244
Monetére Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 132119|+ 68749|- 22576|- 15325|+ 18603|- 73827|- 28372|- 69602|+ 4609
langfristig - 226247|- 21292|+ 39599|- 3254|+ 40770|- 3358|- 6202|- 13346|+ 40970
kurzfristig + 94127|+ 90047|- 62172|- 12071 - 22167 - 70469| - 22170| - 56 256| - 36360
Unternehmen und Privatpersonen - 32195|- 41673|- 49867|- 42466|+ 46849| - 37148 - 29311|- 4370\ + 7861
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 3358 + 4558| - 10137| + 971| - 4950|- 1520| + 49| - 1325|- 5724
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 9631 + 37191 - 82571 - 29771 - 17481- 27611- 6131+ 16111+ 1290

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

April 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 - 15 067 - 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 - 14852| + 43310 - 32841 + 104 - 210151 - 953| + 28897
+ 154833| + 178297 - 14058, - 11585 + 35565| - 33386 - 215 - 160196 - 2008| + 5577
+ 133744 + 138697 - 11 604 - 10 437 + 50 105 - 33017 + 74 - 145427 + 3200 + 11 609
+ 141443 + 154473 - 11415 - 8012 + 44 483 - 38 086 - 637 - 131361 - 1613 - 9 445
+ 46 128 + 50934 - 3826 - 697 + 11518 - 11 801 + 502 - 57723 - 1165 + 11093
+ 40869 + 53167| - 3097 - 3486 - 275 - 5440 + 243| - 47180 - 889| + 6 069
+ 30 791 + 40 225 - 3157 - 8932 + 11710 - 9 054 - 299 - 11 462 + 1630 - 19 031
+ 37045) + 33972 - 3977 + 1529 + 12613 - 7092 - 661 - 43830 - 1584 + 7 446
+ 24869 + 27576| - 3657 - 1984 + 14543 - 11609 + 22| - 3419 + 321 - 214N
+ 26 201 + 34119 - 2 666 - 2973 + 3742 - 6021 + 291 - 49 965 + 41 + 23473
+ 32190 + 36092 - 2679 - 8269 + 15210 - 8164 + 37| - 22056 + 2269 - 10 171
+ 50485| + 40910 - 2603 + 2789 + 16610 - 7222 - 276 - 69987 + 569| + 19778
+ 34573| + 37830 - 2535 - 920 + 1429 - 14 098 + 271 - 3281 651 - 2034
+ 28587 + 37408 - 2835 - 2543 + 3131 - 6573 - 443| - 31884 - 801 + 3740
+ 32 007 + 39711 - 2973 - 6 744 + 12 900 - 10 886 + 6 - 24125 344 - 7 888
+ 46 275 + 39 524 - 3072 + 219 + 14 156 - 6529 - 472 - 42 540 - 506 - 3263
+ 13739 + 15273 - 959 - 2485 + 4702 - 2793 - 122 - 11259 + 487 - 2358
+ 13173 + 16 666 - 1119 - 2 267 + 4015 - 4121 - 201 - 19 464 - 3373 + 6 492
+ 8661 + 9967| - 1846 + 185 + 4126 - 3772 - 85| - 11880 - 269 + 3305
+ 15210 + 7 339 - 1013 + 3611 + 4471 + 802 - 375 - 12 486 + 2058 - 2 350
+ 4004 + 7 404 - 1390 - 1910 + 3845 - 3946 - 57 + 16 328 + 2245 - 20 275
+ 8308| + 8770 - 1046 - 92| + 4985 - 4309 - 85| - 2693 - 271 - 5529
+ 12 556 + 11 401 - 1221 + 18 + 5712 - 3354 + 165 - 17 054 - 1652 + 4333
+ 7432 + 10 066 - 774 + 147 + 709 - 2715 + 313 - 9810 - 590 + 2 065
+ 6088 + 10327 - 1031 - 335 - 2171 - 703 + 101 - 8738 + 342 + 2549
+ 12 680 + 13726 - 860 - 2785 + 5203 - 2603 - 123 - 31416 + 288 + 18 858
+ 12 894 + 15592 - 978 - 3813 + 4661 - 2568 + 24 - 3788 - 92 - 9130
+ 7503| + 8999| - 959 - 2985| + 5433 - 2985 - 0] - 8514 + 743 1021
+ 11792 + 11 501 - 743 - 1471 + 5116 - 2611 + 23 - 9753 + 1618 - 2 062
+ 11383 + 12 466 - 591 - 1195 + 5619 - 4916 - 249 - 23 201 - 651 + 12 067
+ 16586 + 15962| - 1485 + 379 + 5525| - 3794 91 - 22777 + 1522 + 6 100
+ 22 516 + 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 + 16 913 - 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 + 6 877
+ 7 100 + 10125 - 1356 - 1191 + 3587 - 4 065 + 542 - 4 351 - 182 - 3290
+ 8902 + 12 057 - 904 + 277 + 4 605 - 7133 + 524 - 20924 23 + 11498
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 September |Oktober November |Dezember |Januar Februar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 984 140 803 312 951 899 86 118 85 877 87 201 81724 78 555 83998
Einfuhr 805 842 664 615 797 426 69 205 71579 74 136 69 563 68 430 71941
Saldo + 178297 | + 138697 + 154473| + 16913| + 14298 + 13065 + 12161| + 10125| + 12057
I. Europaische Lander Ausfuhr 733092 585 826 682 376 61632 62 562 62 436 57798 56 686
Einfuhr 567 062 463 721 552 976 47 160 50 271 50 058 48 420 45 882
Saldo + 166031| + 122105| + 129400| + 14471| + 12290 + 12378 + 9377| + 10804
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 622 637 500 654 578 225 52 070 52763 52217 48 975 48 330
Einfuhr 460 887 380323 455 896 39 686 41668 41410 39853 37 226
Saldo + 161750 + 120331 + 122329| + 12384 + 11095 + 10807 + 9123| + 11104
EWU-Lander (17) Ausfuhr 421120 343701 393 227 34940 35522 35380 33534 32708
Einfuhr 315410 258729 307 730 26 415 27720 27 709 26 657 24780
Saldo + 105710 + 84972+ 85497| + 8525 + 7802 + 7671 + 6877| + 7928
darunter:
Belgien und Ausfuhr 55230 46 262 52 165 4529 4555 4276 4230 4305
Luxemburg Einfuhr 39959 30 694 36 678 3371 3335 3229 3123 2993
Saldo + 15271+ 15568| + 15487 + 1159 + 1220) + 1046 + 1107 + 1312
Frankreich Ausfuhr 93718 81304 90 694 7 809 8221 8238 7 500 7992
Einfuhr 63 369 53338 61751 5035 5208 5591 5404 4594
Saldo + 30349 + 27966 + 28943| + 2774 + 3013 + 2647| + 209%| + 3397
Italien Ausfuhr 62 015 50 620 58 477 5429 5541 5489 5031 4874
Einfuhr 46 842 37 197 43 667 3810 4014 3931 3676 3403
Saldo + 15173| + 13423|+ 14810 + 1619| + 1527} + 1559 + 1355 + 1471
Niederlande Ausfuhr 65799 53 195 63 235 5563 5733 5460 5992 5124
Einfuhr 67 971 55583 68 767 5874 6 160 6 181 6 305 5990
Saldo - 2172) - 2388 - 5532| - 311 - 428 - 721 - 314 - 866
Osterreich Ausfuhr 54 689 46 093 53721 4942 4913 4902 4537 4331
Einfuhr 33180 27 565 34 315 3152 3152 3103 2999 2678
Saldo + 21509| + 18528| + 19406 + 1790 + 1760) + 1799 + 1537| + 1653
Spanien Ausfuhr 42 676 31281 34381 2970 2971 3081 2702 2801
Einfuhr 20 701 18 959 22 258 1728 2052 1956 1739 1834
Saldo + 21975| + 12322+ 12122 + 1242| + 919 + 1125 + 963| + 967
Andere Ausfuhr 201517 156 953 184 998 17 130 17 241 16 837 15 442 15622
EU-Lander Einfuhr 145 478 121594 148 166 13271 13947 13701 13196 12 446
Saldo + 56039+ 35359|+ 36832 + 3859| + 3293] + 3136 + 2246| + 3176
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 64 175 53 240 59 487 5533 5434 5233 4664 5089
Koénigreich Einfuhr 41 646 32452 38 594 3357 3520 3761 3522 3205
Saldo + 22529+ 20787|+ 20894 + 2175\ + 1914} + 1472} + 1143| + 1884
2. Andere europaische Ausfuhr 110 455 85172 104 151 9562 9799 10219 8822 8356
Lander Einfuhr 106 174 83398 97 080 7474 8 604 8 648 8568 8 656
Saldo + 4281 + 1774| + 7071 + 2088 + 1195 + 1571| + 254 - 300
darunter:
Schweiz Ausfuhr 39 027 35510 41712 3736 3791 3913 3420 3557
Einfuhr 31299 28 096 32485 2808 2845 2933 2515 2503
Saldo + 7728 + 7414) + 9227| + 928 + 946 + 980 | + 905| + 1054
Il. AuBereuropdische Ausfuhr 249 199 216 466 276 825 25214 24 057 25491 23853 21803
Lander Einfuhr 238 050 200 303 253163 22 876 22 183 24 959 21142 22 547
Saldo + 11150 + 16163|+ 23662 + 2338| + 1874| + 532 + 2711 - 744
1. Afrika Ausfuhr 19 636 17 412 20033 1751 1606 1652 1649 1594
Einfuhr 20661 14 235 16 991 1423 1249 1860 1314 1811
Saldo - 1024 + 3177 + 3043| + 328| + 357| - 208| + 336 - 217
2. Amerika Ausfuhr 101 866 78727 99 924 9043 9053 9336 7993 7758
Einfuhr 73884 60 498 71294 6183 6214 6777 6234 5 885
Saldo + 27982+ 18229+ 28630 + 2860| + 2839 + 2560 + 1759 + 1873
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 71428 54 356 65 570 6 046 5844 6461 5308 5209
Einfuhr 46 464 39283 45 063 3907 3854 4298 3857 3551
Saldo + 24965|+ 15074+ 20507 + 2139| + 1990 + 2162 + 1451 + 1658
3. Asien Ausfuhr 120 102 113179 147 870 13 555 12674 13732 13 469 11 800
Einfuhr 140 585 122 823 161776 14 977 14 394 16 058 13 305 14584
Saldo - 20483| - 9644| - 13906| - 1422 - 1720 - 2327| + 165 - 2783
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 27 498 23598 28 126 2965 2158 2721 2545 1905
und mittleren Einfuhr 7943 5506 6881 573 579 845 591 562
Ostens Saldo + 19555| + 18092| + 21245 + 2392 + 1579) + 1876] + 1954 + 1343
Japan Ausfuhr 12732 10 875 13114 1200 1204 1136 1099 1171
Einfuhr 23130 18 946 22 065 2050 2012 2096 1687 1966
Saldo - 10398 - 8071 - 8951| - 850| - 807| - 959 | - 588| - 795
Volksrepublik Ausfuhr 34 065 37273 53636 4733 4727 5047 4919 4618
China 2) Einfuhr 60 825 56 706 76 528 7 332 7 130 7 568 6 550 6 657
Saldo - 26760 - 19434| - 22892 - 2599| - 2403] - 2521 - 1631| - 2038
Stdostasiatische  Ausfuhr 32572 28 606 38054 3368 3273 3546 3330 3009
Schwellenlander 3) Einfuhr 33152 28 338 39 025 3407 3164 3982 3002 3704
Saldo - 580 | + 268 | - 971| - 39| + 109| - 437 + 327| - 695
4. Ozeanien und Ausfuhr 7 595 7147 8997 864 724 771 741 651
Polarregionen Einfuhr 2920 2747 3102 292 326 265 289 268
Saldo + 4674 + 44011 + 58951 + 5721 + 398| + 5061 + 4521 + 383
* 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 + 901 - 1256 + 2563 - 126 + 50231
- 8012 - 32440 + 7056 + 3709 + 992 + 2470 + 10202 - 1155 + 2887 - 269 + 44751
- 2973 - 8305 + 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 + 29 + 2837
- 6744 - 12869 + 1910 + 1033 - 289 + 596 + 2875 - 329 + 649 - 584 + 13484
+ 2196 - 5984 + 1611 + 1093 + 731 + 671 + 4075 - 313 + 938 - 423 + 14578
+ 399 - 1980 + 681 + 430 + 440 + 180 + 649 - 82 + 213 + 88 + 1391
- 1148 - 2699 + 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 + 4% + 239 - 75 + 213 + 1479 - 88 + 261 - 164 + 4898
+ 919 - 1612 + 550 + 330 + 197 + 271 + 1184 - 101 + 375 - 185 + 4884
+ 2668 - 630 + 565 + 525 + 609 + 187 + 1412 - 124 + 302 - 74 + 479
- 1191 - 1994 + 41 + 391 - 198 + 187 + 13 - 87 + 150 + 13 + 3456
+ 277 - 1486 + 460 + 93 + 231 + 194 + 785 - 61 + 234 + 130 + 4476
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 unselbstandiger Arbeit.

6. Vermogensubertragungen

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

darunter: sonstige Uber- sonstige

Européische |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 - 711 - 3718 - 759 - 2960 + 6 - 425 + 431
- 6529 - 2573 - 1670 - 1123 - 903 - 3956 - 759 - 3197 - 472 - 815 + 343
- 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 - 2115 - 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
- 4065 - 2943 - 2904 - 2415 - 39 - 1122 - 248 - 874 + 542 - 122 + 664
- 7133 - 5892 - 5440 - 5129 - 452 - 1241 - 248 - 993 + 524 - 112 + 636

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

Leistungen (ohne Vermégensubertra-

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. Dez. Jan. Febr.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) - 200157|- 10911|- 390404|- 91758|- 125583|- 78073|- 94990|+ 55569|- 17318|- 59408
1. Direktinvestitionen 1) - 52663|- 56292|- 79172|- 43308|- 33710|+ 9117|- 11270|+ 6659|- 9711|- 7069
Beteiligungskapital - 52227)|- 51427|- 41956|- 19316|- 11754|+ 638|- 11525|- 4399|- 2990 |- 1110
reinvestierte Gewinne 2) + 17073|- 22735|- 23470|- 7256|- 3164|- 7992|- 5058|+ 1477|- 3648|- 3874
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren - 17508)+ 17871|- 13745|- 16736|- 18792|+ 16471|+ 5312|+ 9581|- 3073|- 2085
2. Wertpapieranlagen + 25099|- 69144|- 171328|- 24331|- 6340|- 24915|- 115741+ 17771|- 13025|- 7 058
Aktien 3) + 39133|- 2821|+ 173|+ 3352|- 3687|+ 2793|- 2285|+ 5114|- 623|+ 4106
Investmentzertifikate 4) - 7600)+ 1775|- 21753|- 7785|- 3058|- 7721|- 3190|+ 4160|- 2545|- 2597
Anleihen 5) - 24151)- 81203|- 156134|- 20182|- 2800|- 17250|- 115902|+ 5237|- 7105|- 10690
Geldmarktpapiere + 177171+ 13105+ 6387 |+ 285 |+ 3204|- 2738 |+ 5636 |+ 3260|- 2752 |+ 2123
3. Finanzderivate 6) - 30235|+ 12368|- 17608|- 3634|- 6343 |- 7 898 |+ 267 |+ 3680 |- 426 |- 3800
4. ubriger Kapitalverkehr - 140350+ 98957|- 120683|- 19835|- 78389|- 54720+ 32261|+ 28279|+ 6026|- 41459
Monetére Finanzinstitute 778) |- 71888|+ 176553 |+ 138535|+ 23637|- 23039|+ 41677|+ 96260|+ 37935|- 3012|- 11267
langfristig - 142271+ 25779|+ 77701|+ 11600|+ 10159|+ 29327|+ 26615|+ 11898|+ 4768|- 2680
kurzfristig + 70382|+ 150774|+ 60833|+ 12037|- 33198|+ 12350+ 69645|+ 26036|- 7780|- 8587
Unternehmen und Privat-
personen - 26758|- 18390|- 50518|- 11817|- 8192|- 34893|+ 4384|+ 18569|- 17717|- 9318
langfristig - 23572|- 22263|- 39834|- 10554|- 829 |- 13769|- 7214+ 2542 |- 4356 |- 7 146
kurzfristig 7) - 3187 |+ 3872|- 10684 |- 1262+ 104|- 21124|+ 11598|+ 16026|- 13360|- 2172
Staat + 28%|+ 2061|- 61067|- 2473|- 5158|- 942|- 52494|- 1800|+ 3829|- 2809
langfristig - 238 |- 596 |- 52757|- 1316|- 10726|+ 656 |- 41371|+ 1680+ 918 |+ 106
kurzfristig 7) + 3135)+ 2657|- 8309|- 1158|+ 5569|- 1598|- 11122|- 3480+ 2911|- 2915
Bundesbank - 44600|- 61267|- 147633|- 29181|- 42000|- 60563|- 15890|- 26424+ 22925|- 18065
5. Veranderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) - 2008 |+ 3200|- 1613 |- 651 |- 801 |+ 344 |- 506 | - 820 |- 182 |- 23
1. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 39962|- 134516|+ 259043 |+ 58948|+ 93699|+ 53947+ 52449|- 81642|+ 12967+ 38484
1. Direktinvestitionen 1) + 2879|+ 27085|+ 34833|+ 7071|+ 9548|+ 7947|+ 10267|+ 4939|+ 1498|- 4214
Beteiligungskapital + 22800|+ 8528 |+ 7955|- 246 |+ 4551 |+ 3862 |- 212 |+ 479 |+ 1284|- 449%
reinvestierte Gewinne 2) - 21491|+ 1389|+ 5303|+ 3705|- 1875|+ 3130|+ 343|- 2314+ 1468|+ 1342
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 1571+ 17168+ 21575|+ 3612|+ 6872|+ 955|+ 10137|+ 6774|- 1253|- 1060
2. Wertpapieranlagen + 26328|- 13571|+ 46408|+ 9153|- 2784|+ 32037|+ 8003|- 50632|+ 11185+ 42366
Aktien 3) - 34734|+ 2334|- 4073|- 160 |- 3812 |+ 1989 |- 2089|- 4082|- 7626 |+ 8671
Investmentzertifikate - 8715|+ 5406|+ 2408|+ 1688|+ 64 |- 504 |+ 1160 |+ 292 |+ 1014 |+ 981
Anleihen 5) + 29841|- 71690+ 48308+ 13179|+ 20913|+ 21537|- 7321 |- 17442+ 12462+ 21577
Geldmarktpapiere + 39935|+ 50379|- 235|- 5554|- 19949 |+ 9015|+ 16253|- 29401+ 5335|{+ 11137
3. ubriger Kapitalverkehr + 10755)- 148031 |+ 177802+ 42725+ 86935|+ 13964|+ 34179|- 35949 |+ 284 |+ 333
Monetére Finanzinstitute 7)8) |- 57 268|- 114873|+ 76 198|+ 51784|+ 72898+ 745|- 49228|- 57236|+ 20881|- 1542
langfristig + 12805|- 23849|- 5855|- 1481|- 1317|- 2417|- 640|- 3444|- 303|- 2106
kurzfristig - 70073|- 91024|+ 82052+ 53265|+ 74214|+ 3162|- 48588|- 53792|+ 21183|+ 564
Unternehmen und Privat-
personen + 47437|- 6 087 |+ 2751|- 10768 |+ 11153+ 9159 |- 6793 |+ 47 |+ 4837 |- 8 396
langfristig + 26991 |+ 1773 |- 5173 |+ 1374 - 1853|- 2014 |- 2679 |+ 443 |- 1756 |- 1291
kurzfristig 7) + 20445|- 7 860 |+ 7924|- 12142|+ 13006|+ 11174|- 4114 |- 396 |+ 6593 |- 7 105
Staat + 6235|- 5290|+ 93335|+ 1432|+ 1101|+ 4230+ 86572|+ 17893|- 24538|+ 11894
langfristig - 1161|- 2013 |- 232 |- 584 |- 48 | + 101 |+ 299 |- 100 |- 1030|- 32
kurzfristig 7) + 739 |- 3276 |+ 93567 |+ 2016 |+ 11491+ 4129|+ 86273|+ 17993|- 23508|+ 11926
Bundesbank + 14351)|- 21782|+ 5518+ 277 |+ 1784|- 170 |+ 3627 |+ 3347|- 8% |- 1623
11l Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: -) - 160 1961- 145427|- 1313611- 328111- 31884|- 24125|- 42540|- 26074|- 4351|- 20924
1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 geandert. — aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.

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%

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
Waéhrungsreserven 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 Europaischen

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
Waéhrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- 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- Wahrungs- Eurosystems |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1)3)  |(netto) 2) Landern lichkeiten 3) 4) |Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29 312 8461 56 167 140 1225 11 8 169 87 146
141 958 93 039 32 287 8 332 52 420 9162 39 746 11 6179 135779
100 762 93815 32676 7762 53377 313 6620 14 6592 94 170
76 147 93215 35005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85 002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6 548 29292 312 20 796 667 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 62433 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 15 969 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
323286 125541 83939 15 969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
326 161 127 966 84917 16 350 26 699 350 189 759 8086 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 219417 9780 9421 354651
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 30863 50 261416 22 662 11220 433 536
452 125 145 637 98 074 18 507 29 056 50 283223 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 115698 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 314944 25574 13719 479 276
515777 156 964 111 426 18 532 27 005 50 333010 25754 12100 503 677
516 360 155718 110 136 19 253 26 329 50 335543 25049 13 569 502 791

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber 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 gegentiber 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 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. 690 671| 262346 428325| 274046| 154279| 140978 13301| 807638| 161551| 646087| 502425| 143662 84 387 59 275
Febr. 6898621 253345] 436517 275156 161 361 148 044 13317 797610 156466 | 641 144| 495967 145177 85043 60 134
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 Sept. 601 955| 243577| 358378 249752 108 626 99 464 9162| 707632 158 032| 549600| 450494 99 106 70953 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| 250880| 106441 97 001 9440| 725638| 158983| 566655| 468599 98 056 69 707 28 349
Febr. 615968| 252260| 363708| 251747 111961 102 555 94061 716406 1538991 5625071 462532 99 975 71 262 28713
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 Sept. 497 799| 233913| 263886 184 416 79 470 72 345 7125| 607 004 150568 | 456 436| 386 287 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 7378| 618229 151016 467 213| 397705 69 508 47 397 22111
Febr. 513 981 242 234 | 271747 188 797 82 950 75 582 73681 611257 146 8641 464 393| 392439 71954 49 531 22423
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 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 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 494943 95687 | 399256| 351352 47 904 33444 14 460
2011 Jan. 381459 198 108 183 351 130 629 52722 47 870 4852| 494333 94767 | 399566| 352951 46 615 31853 14762
Febr. 377720 189 390 188 330 132 081 56 249 51403 4846| 492687 94 2361 398451 350 174 48 277 33248 15029
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 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 22 935 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 2569 78 972 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 33 826 45 606 14 680 30926
Febr. 73 894 1085 72 809 23 409 49 400 45 489 3911 81204 2567 78 637 33435 45 202 13781 31421

* 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
1,6341 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
1,3854 9,1902 7,4574 114,40 1,3672 7,8295 8,8864 1,2867 1,3999 0,86653
* 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 Wahrung 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 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1.Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1.Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
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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 Erlduterung der Methode
siehe Occasional Paper Nr. 2 der EZB (www.ecb.int). Ein Rickgang 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, Rumanien, Schweden, Schweiz, Singapur, Studkorea,
Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konigreich 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 ausgewdhlte Industrielander 4)
real, auf Basis der
Basis der Lohnstiick-
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) Lander 8)
96,2 96,1 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 84,8 90,4 87,1 91,2 95,9 85,6 90,3 92,9 91,3 90,8
90,0 90,3 89,5 87,9 94,8 90,7 91,8 95,1 88,1 90,7 93,5 91,9 91,7
100,6 101,5 100,3 98,3 106,8 101,6 95,1 94,1 96,9 94,4 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,0 102,1 11,4 105,3 95,4 93,0 99,3 94,5 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,1 99,8 109,4 102,7 94,1 91,4 98,3 92,4 98,4 96,9 96,5
102,8 103,8 100,4 98,9 109,4 102,0 92,9 89,8 97,8 90,9 98,5 96,4 95,8
106,4 106,8 102,5 100,9 113,0 104,3 93,9 89,0 101,7 91,4 100,8 97,9 97,1
110,4 109,9 105,0 104,3 117,9 107,1 94,1 87.4 105,0 91,1 102,4 98,4 97,6
11,7 110,6 106,0 105,9 120,6 108,0 93,7 87,5 103,8 91,8 102,0 98,5 97,9
104,6 103,0 98,4 98,2 112,3 99,3 |p) 91,2|p) 87,0 97,7 |pP) 88,7 98,9 94,5|p) 92,9
105,8 106,1 102,3 100,5 112,6 103,8 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
109,4 109,5 104,3 103,1 116,1 106,7 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
109,8 109,2 105,7 104,5 116,4 106,2 94,7 88,0 105,6 91,8 102,5 98,7 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
1131 112,7 107,5 107,1 120,4 109,7 95,3 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
110,8 110,0 105,2 104,9 117,7 106,6 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 99,8 95,8 95,1
104,8 104,3 101,6 100,9 112,9 102,0 92,0 87,1 99,9 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
108,7 108,1 104,4 104,3 117,8 106,2 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
110,9 109,9 105,7 105,3 119,6 107,3 93,6 87,6 103,4 91,8 101,7 98,1 97,5
112,0 11,1 120,8 108,4 102,1 98,8 98,2
111,6 110,4 120,6 107,9 102,0 98,4 97,8
11,6 110,5 106,2 105,9 120,7 108,0 94,2 87,8 104,5 92,0 102,1 98,5 97,9
112,9 11,4 122,0 108,8 102,4 98,8 98,3
114,2 112,7 123,0 109,6 102,9 99,4 98,7
114,0 112,4 107,4 108,0 122,9 109,3 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
110,8 108,9 119,2 105,6 101,5 97,6 |P) 96,5
108,0 106,1 102,2 102,5 116,3 102,8 92,7 87,3 101,4 90,3 100,5 96,3 |p) 95,1
107,4 105,8 115,2 102,2 100,4 95,9 |p) 94,5
106,1 104,6 113,5 100,6 99,7 95,1|p) 93,5
102,8 101,4 97,2 97,0 109,9 97,5 90,8 87,0 96,7 88,3 98,3 93,7|p) 91,9
100,6 99,4 107,7 95,6 97,1 92,6 |P) 90,8
102,5 101,1 109,9 97,5 97,8 93,4|p) 91,8
102,1 100,6 96,4 95,7 109,5 97,0 90,2 87,0 95,3|p) 87,9 97,6 93,2|p) 91,5
102,5 100,8 110,0 97,2 97,7 93,3|p) 91,6
106,0 104,1 113,8 100,3 99,3 94,8|p) 93,2
104,7 102,6 97,8 97,6 112,5 98,9 |p) 90,9 |P) 86,8 97,3|p) 88,4 98,9 94,3|p) 92,7
102,6 100,5 110,1 96,7 97,9 93,3|p) 91,6
102,4 100,2 110,1 96,6 97,9p) 93,1|p) 91,4
103,4 101,1 11,4 97,5 . 98,3 |p) 93,6 |p) 92,0
105,2 | p) 102,7 113,2|p) 99,0 p) 98,9 |p) 94,3 |p) 92,7

gen berticksichtigt. — 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, Studafrika, 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 Déane-
mark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes
Koénigreich  und  Vereinigte Staaten. — 5 EWU-Lander sowie
EWK-20-Lander. — 6 Aufgrund fehlender Daten fur den Deflator des Gesamt-
absatzes ist China in dieser Berechnung nicht berucksichtigt. — 7 Lander-
kreis wie FuBnote 4 zzgl. ab 2011 einschl. Estland. 8 EWU-Lander sowie
EWK-40-Lander (siehe FuBnote 2).
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Aufsatze im Monatsbericht

Mai 2010
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr2010

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 makrookonomischer Ungleich-
gewichte im Euro-Raum

— Nominale und reale Wechselkursentwicklung
wahrend der Finanzkrise

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

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

September 2010

—  Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2009

— Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz aus
Sicht der Bankenaufsicht

—  Die aufsichtliche Offenlegung nach Saule3 im
Basel ll-Ansatz
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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 fur die Geldpolitik aus der
Finanzkrise

April 2011

—  Effektive Wechselkurse aus Finanzmarktdaten

—  Der US-Arbeitsmarkt im aktuellen Zyklus

— Zu den Beschlissen des Europaischen Rates
zur kunftigen Vermeidung und Bewaltigung
von Staatsschuldenkrisen



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 2007 bis 2008,
Mérz 201123

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 20117

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

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

03/2011

The impact of fiscal policy on economic activity
over the business cycle — evidence from a threshold
VAR analysis

04/2011
Classical time-varying FAVAR models — estimation,
forecasting and structural analysis

05/2011
The changing international transmission of finan-
cial shocks: evidence from a classical time-varying
FAVAR

06/2011
FiMod — a DSGE model for fiscal policy simulations

07/2011

Portfolio holdings in the euro area — home bias
and the role of international, domestic and sector-
specific factors

08/2011
Seasonality in house prices
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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

0372011
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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