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Verhaltene Auf-
wdrtsbewegung
der deutschen
Wirtschaft

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die seit November letzten Jahres zu beobach-
tende Verbesserung der Stimmung in den
Unternehmen hat sich im Marz nicht fort-
gesetzt. Sowohl die Lagebeurteilung als auch
die Erwartungen wurden — nicht vollig Uber-
raschend angesichts der starken Aufhellung
zuvor — etwas zurickgenommen. Demgegen-
uber hat sich das Konsumklima auf einem recht
hohen Niveau gehalten. Hierzu passt, dass sich
einerseits Auftragseingang und Produktion der
Industrie bisher nicht vom gedrickten Stand
des Schlussquartals 2012 I6sen konnten, ande-
rerseits die Einkommensperspektiven der priva-
ten Haushalte sich angesichts zunehmender
sozialversicherungspflichtiger Beschaftigung
und steigender Tarifentgelte verbessert haben.
Wenn auch von der Industrie im ersten Viertel-
jahr 2013 wohl keine Wachstumsimpulse aus-
gegangen sind, sollten doch die Dienstleistun-
gen wieder expandiert haben. Vor diesem Hin-
tergrund scheint ein Anstieg der gesamtwirt-
schaftlichen Wertschopfung moglich. Dies setzt
allerdings voraus, dass sich die Einflisse des
besonders kalten Winterwetters, die beispiels-
weise im Baugewerbe sichtbar wurden, in
engen Grenzen gehalten haben. Die insgesamt
recht gute Stimmungslage, die fortlaufende Be-
schaftigungsexpansion und die wieder anzie-
hende InvestitionsgUternachfrage legen nahe,
dass sich die Aufwartsbewegung der deut-
schen Wirtschaft im zweiten Vierteljahr fort-
setzt. Dabei kénnten Aufhol- und Nachhol-
effekte eine Rolle spielen, sollte es im ersten
Quartal zu splrbaren witterungsbedingten Ein-
schrankungen gekommen sein.

Industrie

Die industrielle Erzeugung hat in den ersten
beiden Monaten des Jahres 2013 den niedrigen
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Stand des vierten Quartals 2012 saisonbereinigt
nicht Ubertroffen. Zwar fiel die Industriepro-
duktion im Februar um 0,5% hoéher als im Vor-
monat aus. Der Januarwert wurde gegenuber
der ersten Meldung aber spurbar um 0,8%
nach unten korrigiert und verfehlte damit das
Mittel des Vorquartals. Die Erzeugung von
InvestitionsgUtern wurde leicht gesteigert, die
Produktion von Vorleistungen und Konsum-
gutern hingegen nochmals etwas zurlickge-
nommen.

Wie die industrielle Erzeugung blieb auch der
Umsatz der Industrieunternehmen in den ers-
ten beiden Monaten des Jahres 2013 saison-
bereinigt etwas hinter dem Schlussquartal
2012 zurlck. Zwar konnte der Inlandsabsatz
etwas zulegen, der Absatz in Drittlandern fiel
aber weiter zurlick. Die Umsatze in den ande-
ren Euro-Landern stagnierten auf niedrigem
Niveau.

Die Ein- und Ausfuhren, die im Januar saison-
bereinigt kraftig gestiegen waren, erreichten im
Februar dem Wert nach nicht einmal den nied-
rigen Stand vom Dezember. Da seitdem aber
sowohl die Einfuhr- als auch die Ausfuhrpreise
saisonbereinigt splrbar nachgegeben haben,
konnte im Mittel der Monate Januar und
Februar das Niveau des vierten Quartals 2012
real in etwa gehalten werden. Gegenuber den
beiden letzten Monaten des Jahres 2012, die
besonders niedrig ausgefallen waren, ergab
sich sowohl bei Ein- als auch bei Ausfuhren
preisbereinigt sogar ein spurbares Plus.

Zwar haben sich die Industrieauftrage im
Februar von dem Ruckschlag im Januar weit-
gehend erholt, dies war jedoch in erster Linie
reichlichen GroRRauftragen im sonstigen Fahr-
zeugbau zuzuschreiben. Diese haben sicher-
gestellt, dass das Gesamtvolumen der Bestel-
lungen bei der deutschen Industrie im Mittel
der beiden Monate Januar und Februar mit
einem Minus von %2% fast an den Durchschnitt
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Umsdtze eben-
falls schwach
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saisonbereinigt

Zeit

2012 2. Vj.
3. V.
4. Vj.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2012 2. Vj.
3. V.
4.Vj.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2012 2. Vj.
3. Vj.
4.Vj.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2012 3. Vj.
4. Vj.

2013 1. Vj.
Jan.

Febr.
Marz

2012 3. Vj.
4. Vj.

2013 1. Vj.
Jan.
Febr.
Marz

Auftragseingang (Volumen)
Industrie; 2010 = 100

insgesamt

103,7
101,9
102,9

102,7

101,1

103,4
Produktion;

Industrie

insgesamt

107,3
107,6
105,0
105,7

104,5
105,0

davon:
Inland
102,0

99,3
98,7
98,9
99,0
101,2

2010 =100

darunter:

Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten

105,0
103,9
101,9
101,7
101,6
101,3

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
275,59 227,71
279,06 228,20
273,38 226,28

90,61 73,72
91,81 76,18
90,41 73,28

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen 1)

Anzahl in 1000
41 660 470
41 690 457

449
41745 452
41789 450

446
Preise
2005 = 100
Erzeuger-
preise
gewerb-
Einfuhr- licher
preise Produkte
119,0 118,2
119,5 118,9
119,2
118,9 119,5
118,8 119,3
118,9

Ausland

105,0
103,9
106,3

105,7

102,8
105,2

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

13,1
114,4
110,1

111,2

109,1
11,7

Saldo

47,88
50,86
47,10

16,89

15,63
17,13

Arbeits-
lose

2903
2934

2926

2922
2922
2935

Bau-

preise 2)
122,4
122,7
123,5

2005 =100

Bauhaupt-
gewerbe

104,1
102,8
104,9

97,3
106,5

Bau-
gewerbe

106,5
106,8
104,0

102,4

105,6
102,8

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

45,91
50,34
46,16

15,97

14,06
17,47

Arbeits-

losen-

quote

in %
6,8
6,9
6,9
6,9
6,9
6,9

2010=100

Ver-
braucher-
preise

104,3
104,8
105,1

105,0
105,2
105,1

* Erlauterungen siehe: Statistischer Teil, X, und Statistisches Bei-
heft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne geférderte
Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saisonbereinigt.

Deutsche Bundesbank

des letzten Quartals 2012 heranreichte. Ohne
den sonstigen Fahrzeugbau ware der Rlck-
stand mit 3% grofer ausgefallen. Wahrend
die Auftrage aus dem Inland infolge einer an-
ziehenden Nachfrage nach Investitionsgutern
wieder zunahmen, gab es bei der Auslands-
nachfrage erneut einen Rickschlag.

Baugewerbe

Die Bautatigkeit blieb im Februar wohl auch
witterungsbedingt saisonbereinigt spurbar hin-
ter dem guten Januarergebnis zurtck. Im
Durchschnitt der ersten beiden Monate des
Jahres wurde das Mittel des Vorquartals saison-
bereinigt nur noch wenig Ubertroffen. Dabei
fiel auch ins Gewicht, dass die sehr hohe Erst-
meldung fur das Ausbaugewerbe im Januar er-
heblich nach unten korrigiert wurde und zu-
dem der Februar im Ausbau den vorlaufigen
Angaben zufolge schwach ausfiel.

Das Bauhauptgewerbe hat im Januar erheblich
mehr Auftrage erhalten als im Durchschnitt des
vierten Quartals 2012. Ein besonders kraftiges
Plus gab es im Wohnungsbau und im offent-
lichen Bau. Der Wirtschaftsbau fiel hingegen
weiter zuruck.

Arbeitsmarkt

Trotz der verhaltenen gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung stellten die Unternehmen wieder
vermehrt zusatzliches Personal ein. Den ersten
Schatzungen des Statistischen Bundesamtes
zufolge erhohte sich die Zahl der Erwerbsta-
tigen im Februar im Vergleich zum Vormonat
saisonbereinigt um 44 000. Im Vorjahresver-
gleich belief sich der Zuwachs auf 282 000 Per-
sonen oder 0,7%. Zugleich wurde auf sozial-
versicherungspflichtige Beschaftigungsverhalt-
nisse umgeschichtet, deren Zahl im Januar bin-
nen Jahresfrist sogar um 395 000 oder 1,4%
zulegte. Die Beschaftigungsabsichten der
Unternehmen blieben verhalten expansiv aus-
gerichtet.

Bauproduktion
witterungs-
bedingt
schwach, ...

... aber reichlich
neue Auftrdge

Steigende
Beschdiftigung
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Der Beitrag des Teilindex fiir Beherbergungsdienstleistungen
zu den aktuellen Unterschieden zwischen den VPI- und

HVPI-Raten

In den Monaten Januar bis Marz 2013 ergaben
sich in Deutschland deutliche Abweichungen
zwischen den Vorjahresraten des Verbraucher-
preisindex (VPI) und des Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) in Hohe von 0,2 bis
zuletzt 0,4 Prozentpunkten. Ein wichtiger Grund
fur diese Unterschiede sind methodische Ande-
rungen im Teilindex flr Beherbergungsdienstleis-
tungen, die mit der Umstellung des VPl vom
bisherigen Basisjahr 2005 auf das neue Basisjahr
2010 ab Januar 2013 wirksam wurden.” Die
Uberarbeitung des VPI erfolgt turnusmaRig alle
funf Jahre. Dabei werden neue Informationen
hinsichtlich der Verbrauchsgewohnheiten be-
rlcksichtigt und die Methoden angepasst. Der
VPI wird jeweils ruckwirkend ab dem neuen Ba-
sisjahr neu berechnet. Der HVPI in Deutschland
wird zwar aus der gleichen Datenbasis abgeleitet
wie der VPI, und auch die verfugbaren detaillier-
ten Wagungsschemata werden genutzt. Die
Grobgewichtung des HVPI wird allerdings jahr-
lich aktualisiert, und auch methodische Ande-
rungen werden fortlaufend eingearbeitet. Eine
Rlckrechnung ist in den europdischen Regula-
rien nicht vorgesehen. Deshalb beziehen sich die
Vorjahresraten des HVPI — anders als beim VPI —
auf Indexstande, die hinsichtlich ihrer Methodik
und Gewichtung nicht vollstandig konsistent
sind. Dies kann im Einzelfall zu spirbaren statis-
tischen Verzerrungen fuhren und die Vergleich-
barkeit der Ergebnisse von VPI und HVPI erheb-
lich storen.

Preise von
Beherbergungsdienstleistungen

log. MaRstab

135

130 im HVPI
2005 =100

125

120
115
110
105

100

95 im VPI
2010=100
90
2009 2010 2011 2012 2013
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Die diesjahrige Umstellung des VPI auf das Basis-
jahr 2010 brachte methodische Neuerungen bei
der Preiserhebung flr Ferienwohnungen mit
sich, welche das saisonale Profil des Teilindex flr
Beherbergungsdienstleistungen grundsatzlich
anderten. Da nun mithilfe einer Interneterhe-
bung auch kleinere Anbieter erfasst werden,
welche seltener mit Saisonzuschlagen arbeiten
als grof3e Veranstalter, ergeben sich wesentlich
geringere saisonale Schwankungen als bisher.
Insbesondere die Preisspitzen im Juli/August und
im Dezember wurden weitgehend eingeebnet.
Der HVPI hat diese Anderung ab Januar 2013
Ubernommen, anders als der VPI aber ohne
Ruckrechnung. Da beim HVPI die jahrlichen Teil-
indizes jeweils Uber den Monat Dezember ver-
kettet werden, setzt die neue Preisreihe ohne
starke saisonale Schwankungen auf dem saiso-
nalen Hoch der alten Preisreihe auf. Dies hat sehr
weit gehende Folgen. Wahrend der (konsistent
berechnete) VPI im ersten Vierteljahr 2013 flr
Beherbergungsdienstleistungen einen Preis-
anstieg von 2% anzeigte, ergab sich im (durch
statistische Brliche gestorten) HVPI eine Steige-
rung des entsprechenden Teilindex um 20%
binnen Jahresfrist. Bei einem Gewicht der Beher-
bergungsdienstleistungen von 1,19% im HVPI
treibt dies dessen Gesamtrate um rund 0,3 Pro-
zentpunkte nach oben und erklart somit den
Grof3teil des Unterschieds zwischen den HVPI-
und VPI-Raten im ersten Vierteljahr 2013.

Diese Verzerrung der Vorjahresrate des HVPI wird
fast das gesamte Jahr 2013 Uber wirksam blei-
ben. In den Sommermonaten Juli/August wird
sie sich allerdings erheblich verringern, da vom
unrevidierten saisonalen Profil des Jahres 2012
negative Basiseffekte ausgehen. Die Vorjahres-
rate des HVPI wird dann entsprechend kompri-
miert werden. Ab Dezember 2013 entfallt der
Effekt ganz. Dann werden auch bei der Berech-
nung der HVPI-Vorjahresraten wieder konsistent
abgeleitete Indexwerte miteinander verglichen.

1 Ein weiterer Grund fur Unterschiede in den Vor-
jahresraten zum VPI kann das nur halb so hohe Ge-
wicht der Wohnungsmieten im HVPI sein. Wahrend der
VPI das selbst genutzte Wohneigentum Uber Mietdqui-
valente erfasst, bleibt es im HVPI unberlcksichtigt. Da
in den letzten Jahren der Mietanstieg spurbar schwa-
cher ausgefallen ist als der allgemeine Preisanstieg,
blieben die nach dem VPI ermittelten Teuerungsraten
haufig hinter denen des HVPI zuriick.
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Seitwadrts-
bewegung der
Arbeitslosigkeit

Nachgebende
Rohdl-
notierungen

Rlickldufige
Preise auf vor-
gelagerten Wirt-
schaftsstufen

Gegenldufige
Tendenzen der
Verbraucher-
preise

Zwar hat sich der Umfang der Arbeitslosigkeit
im Marz saisonbereinigt etwas vergrofert, dies
durfte aber den besonders ungunstigen Witte-
rungsbedingungen geschuldet sein. Uber das
letzte halbe Jahr hinweg zeigt sich eine Seit-
wartsbewegung der Arbeitslosigkeit bei einer
Quote von 6,9%. Dabei erhohte sich die Zahl
der Betroffenen im zyklisch anfalligen Versiche-
rungssystem etwas, wahrend sie in der Grund-
sicherung zurlckging.

Preise

Die Rohdlnotierungen haben im Marz unter
dem Eindruck sich eintribender globaler Kon-
junkturaussichten und eines reichlicheren An-
gebots deutlich nachgegeben. Gegenuber dem
Monat Februar ergab sich in US-Dollar ein
Rickgang um 6%, der sich durch die gleich-
zeitige Abwertung des Euro in lokaler Wahrung
auf 3% halbierte. In der ersten Aprilhdlfte gin-
gen die Rohélnotierungen nochmals kraftig zu-
rlck. Bei Abschluss dieses Berichts standen sie
bei 99 US-$. Zugleich haben sich die Abschlage
auf kinftige Rohdllieferungen erheblich verrin-
gert. Sie beliefen sich bei Termin in sechs Mo-
naten noch auf 1% US-$ und bei 12 Monaten
auf 234 US-S.

Unter dem Eindruck der Euro-Aufwertung um
den Jahreswechsel 2012/2013 haben sich die
Preise auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen
saisonbereinigt ermafSigt. Wahrend sich bei
den Einfuhrpreisen der negative Vorjahresab-
stand im Februar auf 1,6% ausweitete, vermin-
derte sich bei den Erzeugerpreisen im Inlands-
absatz der positive Vorjahresabstand im Marz
auf 0,4%. Die gunstigere Preistendenz zeigte
sich nicht nur bei Energie, sondern auch bei
VorleistungsgUtern.

Die Verbraucherpreise sind im Marz saisonbe-
reinigt nicht weiter gestiegen. Dabei glich ein
kraftiger Rlickgang der Energiepreise einen
spurbaren Anstieg bei Nahrungsmitteln, ande-
ren Waren und Dienstleistungen aus. Die Erma-
Sigung von Energie lasst sich nur zum Teil durch

entsprechende Bewegungen der Roholnotie-
rungen erklaren; hinzu kam eine Kompression
der Margen in den ersten drei Wochen des
Monats. Erst die erhdhte Nachfrage zu Beginn
der Osterferien dehnte die Margen wieder aus.
Der recht starke Preisanstieg bei Dienstleistun-
gen hangt ebenfalls mit dem frihen Oster-
termin zusammen. Die Vorjahresrate des natio-
nalen Verbraucherpreisindex verringerte sich im
Marz weiter auf 1,4%, beim Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) verharrte sie bei
1,8%. Der vergleichsweise grofSe Abstand der
Raten erklart sich zum Grof3teil durch eine Ver-
kettung methodisch nicht vergleichbarer Preis-
reihen zum Beherbergungsgewerbe beim HVPI
im Dezember 2012 (vgl. die Erlduterungen auf
S.7).

B Offentliche Finanzen"

Kommunalfinanzen

Die Gemeindefinanzen (Kern- und Extrahaus-
halte) wiesen im Schlussquartal 2012 einen
gegenUber dem Vorjahr nur wenig veranderten
rechnerischen Finanzierungsuberschuss von
knapp 2%2 Mrd € auf. Der Einnahmenanstieg
um 3% (knapp 2 Mrd €) grindete im Wesent-
lichen auf dem Zuwachs der Steuerertrage um
6% (12 Mrd €). Nach der starken Dynamik in
den Vorquartalen unterschritt das Nettoauf-
kommen der Gewerbesteuer seinen Vorjahres-
wert zwar knapp, doch wurde dies vom krafti-
gen Anstieg bei den Einkommensteueranteilen
weit Uberkompensiert. Die (teils aus Bundes-
mitteln durchgeleiteten) Zahlungen der Lander
stiegen um 2%2% (Y2 Mrd €), wobei das Aus-
laufen des Bundes-Investitionsprogramms von
2009 dampfend nachwirkte. Bei den Ausgaben
waren in diesem Zusammenhang die Sach-

1 Im Rahmen der Kurzberichte werden aktuelle Ergebnisse
der offentlichen Finanzen erldutert. In den Vierteljahres-
berichten (Februar, Mai, August, November) erfolgt eine
umfassende Darstellung der Entwicklung der &ffentlichen
Haushalte im jeweils vorangegangenen Quartal. Detaillierte
statistische Angaben zur Haushaltsentwicklung und zur
Verschuldung finden sich im Statistischen Teil dieses Be-
richts.

Nach
nochmaligem
merklichen
Uberschuss im
vierten Quartal
2012 ...



... nun auch
moderates Plus
im Gesamtjahr

Weiterer
Anstieg der
kommunalen
Verschuldung
auf wenige
Ldnder
konzentriert

rucklaufig
(=10%2%). Der insgesamt gleichwohl deutliche

investitionen nochmals stark
Gesamtausgabenanstieg um 3%:% (2 Mrd €)
beruhte nicht nur auf kraftigeren Zuwachsen
bei Personal (+5%%) und Sozialleistungen
(+ 6%), sondern unter anderem auch auf um
Y2 Mrd € hoheren Ausgaben fur den Erwerb

von Finanzvermogen.

Im Gesamtjahr 2012 meldeten die Gemeinden
einen Uberschuss von 1 Mrd €, nach einem
Defizit von 3 Mrd € im Jahr davor. Die Einnah-
men wuchsen um 3% (6 Mrd €). Der aus-
schlaggebende Anstieg des Steueraufkommens
um 6%% (4%2 Mrd €) basierte zu annahernd
gleichen Teilen auf den Entwicklungen bei der
Einkommensteuer (+9%) und der Gewerbe-
steuer (nach Abzug der Umlage: + 6%). Trotz
des starken Ruckgangs der empfangenen
Investitionszuweisungen wuchsen auch die von
den Landern erhaltenen Mittel um 2%:%
(1% Mrd €). Auf der Ausgabenseite stand ein
Plus von gut 1% (2% Mrd €) zu Buche. Dem
aus dem Ende des Konjunkturprogramms resul-
tierenden starken Ruckgang der Sachinvestitio-
nen um 11% (2% Mrd €) standen Zuwachse
bei den Personalausgaben um 4% (2 Mrd €)
sowie insbesondere bei den sonstigen laufen-
den Zuweisungen gegenuber, wobei hier nicht
zuletzt fur die Sozialleistungen ein Anstieg von
2% (1 Mrd €) gemeldet wurde.

Trotz des FinanzierungsUberschusses Ubertrafen
die (Brutto-)Schulden der Gemeinden (einschl.
der Schulden bei o6ffentlichen Haushalten)
am Jahresende 2012 den Vorjahresstand um
3 Mrd €. Dabei stieg der Bestand der eigentlich
nur zur Uberbrickung kurzfristiger Liquiditats-
engpasse vorgesehenen Kassenkredite um fast
3 Mrd €. Von der Gesamtverschuldung in Hohe
von 139 Mrd € entfielen zum Jahresende 2012
bereits knapp 48 Mrd € auf Kassenkredite. Sie
stiegen besonders stark in den Landern, in
denen schon zuvor von dieser Verschuldungs-
option der grofte Gebrauch gemacht worden
war. So wurden Anstiege von 80 € bis 90 € je
Einwohner in den Gemeinden der Lander Nord-
rhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz und Saarland

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der
Gemeindehaushalte”

Mrd €
Vierteljahresergebnis
I Kernhaushalte
/| Extrahaushalte
+4
2010

o |2011

2(|)12 lI

d=—
-2
-4
A
22

Kumuliert ab Jahresbeginn

lawa

==

2011 S
1.V]. 2.V, 3.V, 4.Vj.

* Ab 2011 Kern- und Extrahaushalte, davor nur Kernhaushalte.
Deutsche Bundesbank

verzeichnet. In Hessen lag der Zuwachs sogar
etwa doppelt so hoch.

Die besondere Anspannung in Hessen zeigt
auch ein Blick auf die kommunalen Finanzie-
rungssalden je Einwohner. Wahrend diese 2012
in allen Flachenlandern zusammen bei +10 €
lagen, wurde fUr Hessen ein negativer Spitzen-
wert von — 310 € gemeldet. Das Aufdecken der
Ursachen fur hohe Defizite ist bei einem Lan-
dervergleich dadurch erschwert, dass Aufgaben
und damit auch Ausgaben unterschiedlich stark
der kommunalen Ebene zugeordnet sind.? Bei
den alten Landern?® sollte in diesem Zusam-
menhang zumindest ein naherungsweiser Aus-

2 Unterschiedlich weit gehende Ausgliederungen von Ein-
heiten aus den Kernhaushalten, die Landervergleiche in
den letzten Jahren erheblich erschwerten, dirften nach der
Ausweitung des Berichtskreises dagegen nun keine grofe-
ren Verzerrungen mehr zur Folge haben.

3 Bei den neuen Landern haben die — unabhangig vom
Grad der Aufgabendezentralisierung — zum Ausgleich ge-
ringer Finanzkraft weitergeleiteten Zahlungen aus dem
bundesstaatlichen Finanzausgleich (im weiteren Sinne) ein
durchschlagendes Gewicht.
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Defizitproblem
in Hessen trotz
im Ldnder-
vergleich hoher
Einnahmen
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gleich durch (in Hessen unterdurchschnittliche)
Erstattungen und Zuweisungen des Landes er-
folgen, sodass deren Abzug von den Gesamt-
einnahmen und -ausgaben solche Verzerrun-
gen korrigieren wurde. Den hessischen Ge-
meinden standen mit und ohne solche Bereini-
gung deutlich Uberdurchschnittliche Einnahmen
je Einwohner zur Verflgung (unbereinigt
gegenuber dem Mittel aller Flachenlander:
+ 6%%, nach Bereinigung im Vergleich zum
Mittel der alten Lander sogar +14%:2%). Die
Uberdurchschnittlichen Defizite in Hessen sind
somit gemafs der Kassenstatistik in erster Linie
den sehr hohen Ausgaben je Einwohner ge-
schuldet. Diese Uberstiegen den Mittelwert fur
alle Flachenlander um ein Funftel. Nach Abzug
der Zuweisungen lagen sie sogar um fast ein
Drittel Uber dem Wert fir die alten Lander. Im
Vergleich zu den Gemeinden der Flachenlander
insgesamt fallen insbesondere héhere Zahlun-
gen flr laufenden Sachaufwand und Sozialleis-
tungen auf. Diese Ubertrafen die Mittelwerte je
Einwohner um 150 € beziehungsweise 120 €.
Aber auch die Darlehensvergaben sowie die
Personalausgaben lagen um jeweils 70 € je Ein-
wohner hoéher.? Fur Kommunen mit besonders
angespannten Finanzen (knapp ein Viertel der
Gemeinden) hat das Land Hessen inzwischen
ein Teilentschuldungsprogramm aufgelegt, mit
dem insgesamt fast 3 Mrd € Altschulden (15%
der Kassenkredite und Kreditmarktschulden
aller Landeskommunen Ende 2012) abgeldst
werden sollen. Die Hilfen werden unter der
Auflage umfangreicher jahrlicher Budgetentlas-
tungen (Sollgroéfse: 100 € je Einwohner) ge-
wahrt, die im Regelfall spatestens bis zum Ende
des laufenden Jahrzehnts zum Haushaltsaus-
gleich fUhren mussen. Bei strikter Umsetzung
durfte das Programm die notwendige Konso-
lidierung der hessischen Kommunalfinanzen
spurbar unterstitzen. Allerdings bleiben auch
die Ubrigen Gemeinden gefordert, notwendige
Anpassungen zeitnah zu beschliel3en.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt erreichten im Februar 2013 fast das
Niveau des Vormonats. Insgesamt wurden in-
landische Schuldverschreibungen fir 125,6
Mrd € emittiert, verglichen mit 128,2 Mrd € im
Januar. Nach Abzug der gegenuber dem Vor-
monat deutlich niedrigeren Tilgungen und
unter Berucksichtigung der Eigenbestandsver-
anderungen der Emittenten stieg der Umlauf
heimischer Rentenwerte um 17,4 Mrd €. Aus-
landische Schuldverschreibungen wurden fur
netto 4,3 Mrd € am deutschen Markt unterge-
bracht. Insgesamt nahm damit der Umlauf von
Schuldverschreibungen in Deutschland um 21,7
Mrd € zu.

Die offentliche Hand erhéhte im Berichtsmonat
ihren Bestand an Rentenmarktverbindlichkeiten
um 9,5 Mrd €. Vor allem der Bund (einschl. der
ihm zugerechneten Abwicklungsanstalt) nahm
den Kapitalmarkt in Anspruch, und zwar per
saldo mit 14,4 Mrd €. Dabei emittierte er vor
allem Bundesobligationen (5,7 Mrd €), aber
auch zweijahrige Schatzanweisungen (4,6
Mrd €) sowie zehn- und 30-jahrige Anleihen
(3,1 Mrd € bzw. 1,3 Mrd €). Die Lander tilgten
Schuldverschreibungen fir netto 4,9 Mrd €.

Inlandische Unternehmen erhéhten im Februar
ihre Kapitalmarktverschuldung per saldo um
7,1 Mrd €, nach Nettotilgungen von 5,5 Mrd €
im Vormonat. Vor allem nichtfinanzielle Unter-
nehmen nutzten die glnstigen Finanzierungs-
bedingungen und begaben netto neue Anlei-
hen (5,3 Mrd €).

Die Kreditinstitute emittierten im Februar
Schuldverschreibungen fur netto 0,9 Mrd €.

4 Auch bei den Zinsausgaben standen spurbare Mehrbelas-
tungen von 40 € je Einwohner zu Buche, wobei sich hier
nicht zuletzt die im Landervergleich hohe Belastung mit
reguldren Haushaltskrediten niederschlagt, deren wirt-
schaftliche Tragbarkeit jedoch bei der Aufnahme grund-
satzlich nachzuweisen ist.

Nettoabsatz
von Schuld-
verschreibungen
im Februar 2013

Nettoemissionen
der &ffentlichen
Hand

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Unter-
nehmen
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Geringe Netto-
emissionen von
Bankschuldver-
schreibungen

Stdirkste
Erwerbergruppe
waren
ausldndische
Investoren

Kaum Aktien-
emissionen im
Februar

Leichte Mittel-
zuflisse bei
Investmentfonds

Dies ist im Ergebnis ausschlief3lich auf Schuld-
verschreibungen der Spezialkreditinstitute zu-
rickzufUhren, deren Umlauf um 14,1 Mrd €
stieg. Hingegen wurden Offentliche Pfand-
briefe (4,8 Mrd €), Sonstige Bankschuldver-
schreibungen (4,5 Mrd €) und Hypotheken-
pfandbriefe (3,9 Mrd €) netto getilgt.

Auf der Erwerberseite traten im Februar vor
allem auslandische Investoren in Erscheinung,
die ihr Engagement in hiesigen Schuldver-
schreibungen um 20,7 Mrd € erhohten. Auch
inlandische Nichtbanken erwarben Renten-
werte in Hohe von 10,7 Mrd €; dabei handelte
es sich im Ergebnis ausschliefslich um auslan-
dische Werte. Die heimischen Kreditinstitute
reduzierten dagegen ihre Anleihebestande um
8,0 Mrd €; sie verkauften vor allem auslan-
dische Papiere (7,1 Mrd €).

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden im Be-
richtsmonat junge Aktien fur 0,3 Mrd € bege-
ben, dabei handelte es sich zu nahezu gleichen
Teilen um Papiere bérsennotierter und nicht-
borsennotierter Unternehmen. Daruber hinaus
sank der Umlauf auslandischer Aktien in
Deutschland um 2,0 Mrd €. Unter den Erwer-
bern dominierten im Februar gebietsfremde In-
vestoren, die Aktien flr 5,0 Mrd € erwarben.
Dem standen Nettoverkdufe der hiesigen Kre-
ditinstitute sowie der inlandischen Nichtbanken
gegenuber (5,4 Mrd € bzw. 1,3 Mrd €).

Investmentfonds

Den inlandischen Investmentfonds flossen im
Februar mit 8,5 Mrd € weniger Mittel zu als im
Vormonat (11,9 Mrd €). Die Gelder kamen vor
allem den institutionellen Anlegern vorbehalte-
nen Spezialfonds zugute (5,6 Mrd €). Unter den
Publikumsfonds verzeichneten vor allem Ge-
mischte Wertpapierfonds Mittelzuflisse (0,9
Mrd €). Auslandische Fondsgesellschaften setz-
ten am deutschen Markt Fondsanteile far

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2012 2013
Position Februar Januar Februar
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 1 38,1 -14,3 17,4
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen 8,7 - 89 0,9
Anleihen der
offentlichen Hand 32,0 0,1 9,5
Auslandische Schuld-
verschreibungen 2) 7,3 15,5 4,3
Erwerb
Inlander 8,0 3,4 1,0
Kreditinstitute 3) 1,3 - 2,6 -8,0
Deutsche
Bundesbank -04 - 1,8 -1,8
Ubrige Sektoren 4 7,1 7,8 10,7
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen -2,6 - 3.3 -15
Auslander 2) 37,4 - 22 20,7
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 45,4 1,2 21,7

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

Deutsche Bundesbank

3,8 Mrd € ab. Erworben wurden Investment-
fondsanteile fast ausschlieflich von inlan-
dischen Nichtbanken (13,6 Mrd €). Auslan-
dische Anleger erwarben im Ergebnis deutsche
Investmentfondsanteile fur 0,2 Mrd €, wahrend
hiesige Kreditinstitute Fondsanteile fur 1,5
Mrd € verdufSerten.

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Februar
2013 — gemessen an den Ursprungsdaten —
einen Uberschuss von 16,0 Mrd € auf. Das Er-
gebnis lag um 6,3 Mrd € Uber dem Niveau des
Vormonats. Ausschlaggebend dafur waren die
Ausweitung des Uberschusses in der Handels-
bilanz und der Umschwung zu einem positiven
Saldo im Bereich der ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen, der Dienstleistungen, Erwerbs-
und Vermoégenseinkommen sowie laufende
Ubertragungen umfasst.

Leistungsbilanz-
tberschuss
gestiegen
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2012 2013
Position Febr. Jan. " Febr.
| Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1
Ausfuhr (fob) 91,2 88,5 88,7
Einfuhr (cif) 76,3 74,9 71,9
Saldo +14,9 +13,6 +16,8
nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 90,7 91,8 90,4
Einfuhr (cif) 76,6 76,2 73,3
2. Erganzungen zum
AuRenhandel 2) - 1,7 - 21 =17
3. Dienstleistungen
Einnahmen 16,3 16,9 14,8
Ausgaben 15,1 18,4 14,5
Saldo + 1,2 - 16 + 04
4. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saldo) + 6,5 + 55 + 7,3
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 0,6 1,2 0,9
Eigene Leistungen 7.9 6,9 7.8
Saldo - 73 - 58 - 68
Saldo der Leistungsbilanz +13,5 + 97 +16,0
Il. VermogensUbertragungen
(Saldo) 3) + 0,2 + 00 - 00
Il. Kapitalbilanz
(Netto-Kapitalexport: -)
1. Direktinvestitionen - 97 -31 - 38
Deutsche Anlagen
im Ausland -11,4 - 26 - 69
Auslandische Anlagen
im Inland + 1,7 - 05 + 31
2. Wertpapiere +366 -302 +17.2
Deutsche Anlagen
im Ausland - 44 -222 - 86
darunter: Aktien + 4,3 - 33 - 06
Anleihen 4) - 81 -109 - 47
Auslandische Anlagen
im Inland +41,0 - 80 +258
darunter: Aktien + 39 -—-57 + 49
Anleihen 4) +338 - 28 +150
3. Finanzderivate - 14 + 01 - 23
4. Ubriger Kapitalverkehr 5) -32,4 +399 -253
Montére Finanzinstitute ®  + 17,7 +22,1 =222
darunter: kurzfristig +12,0  +203 -20,5
Unternehmen und
Privatpersonen + 2,7 -196 - 2,7
Staat - 54 + 1,3 + 28
Bundesbank - 47,4 +36,1 - 3,3
5. Veranderung der
Wahrungsreserven zu
Transaktionswerten
(Zunahme: -) 7) - 05 - 05 + 03
Saldo der Kapitalbilanz - 74 + 61 -139
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen
(Restposten) - 63 -158 - 21

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Unter anderem Lagerver-
kehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.
3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten
VermdgensgUtern. 4 Ursprungslaufzeit Gber ein Jahr. 5 Enthalt
Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige Anla-
gen. 6 Ohne Bundesbank. 7 Ohne SZR-Zuteilung und bewer-
tungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank

Nach vorlaufigen Berechnungen des Statis-
tischen Bundesamtes erhdhte sich der Aktiv-
saldo im AufSenhandel im Februar gegenuber
dem Vormonat um 3,2 Mrd € auf 16,8 Mrd €.
Saison- und kalenderbereinigt nahm er um 1,5
Mrd € auf 17,1 Mrd € zu. Zwar gingen die wert-
mafigen Ausfuhren um 1,5% zurlck, die Ein-
fuhren sanken jedoch starker (um 3,8%). In
den Monaten Januar und Februar zusammen
genommen hielten sich die Exporte in saison-
bereinigter Rechnung auf dem Durchschnitt
des letzten Vierteljahres 2012, wahrend die Im-
porte um rund 1% zuruckfielen. Dabei verbillig-
ten sich sowohl die Warenausfuhren als auch
die -einfuhren.

Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen ver-
zeichneten im Februar einen Uberschuss von
0,9 Mrd €, nach einem Defizit von 1,9 Mrd € im
Vormonat. Dazu haben Verbesserungen in der
Dienstleistungsbilanz und der Bilanz der Er-
werbs- und Vermdgenseinkommen beigetra-
gen. Im Dienstleistungsverkehr ergab sich ein
Umschwung zu einem Uberschuss von 0,4
Mrd €, nach einem Negativsaldo von 1,6 Mrd €
im Januar. Der Positivsaldo bei den grenziber-
schreitenden Faktoreinkommen nahm um 1,8
Mrd € auf 7,3 Mrd € zu. Der Anstieg speiste
sich vor allem aus den zunehmenden Ertragen
aus Investmentzertifikaten (+ 0,8 Mrd €). Zu-
dem verminderten sich die Dividendenzahlun-
gen an Gebietsfremde um 1,1 Mrd €. Dem-
gegenUber vergroferte sich das Defizit in der
Bilanz der laufenden Ubertragungen von 5,8
Mrd € auf 6,8 Mrd €.

Nachdem die internationalen Finanzmarkte im
Januar recht freundlich gestimmt gewesen wa-
ren, fUhrten im Februar die geringer als erwar-
tet ausgefallene Ruckflihrung des zweiten Drei-
jahrestenders sowie der politische Dissens Uber
die Bewaltigung der Staatsschuldenproblema-
tik in den USA zu Anspannungen. Dies resul-
tierte in Netto-Kapitalimporten im grenziber-
schreitenden Wertpapierverkehr (17,2 Mrd €),
nachdem der Januar von Kapitalexporten ge-
kennzeichnet gewesen war (30,2 Mrd €). Aus-
schlaggebend fur den Umschwung war, dass

Aktivsaldo im
Aufenhandel
héher

Unsichtbare”
Leistungsbilanz-
transaktionen
per saldo aus-
geweitet

Umschwung
im Wertpapier-
verkehr



Deutsche Firmen
weiten Direkt-
investitionen aus

auslandische Portfolioinvestoren im Februar fur
25,8 Mrd € Wertpapiere in Deutschland erwar-
ben, wahrend sie derartige Papiere noch im Ja-
nuar abgestofSen hatten (8,0 Mrd €). Dabei
zeigten sie ein grofSes Interesse an hiesigen
Schuldverschreibungen (20,7 Mrd €), wobei sie
ihren Schwerpunkt auf — insbesondere &ffent-
liche — Anleihen (15,0 Mrd €) setzten. Ferner
fragten sie Geldmarktpapiere (5,7 Mrd €) nach
und wechselten auch bei den Dividendenpapie-
ren auf die Kauferseite (4,9 Mrd €, nach —5,7
Mrd € im Januar). Hiesige Anleger erwarben in
geringerem Umfang auslandische Wertpapiere
jenseits der Landesgrenzen (8,6 Mrd €, nach
22,2 Mrd € im Januar). Dabei nahmen sie vor
allem auslandische Anleihen (4,7 Mrd €) und
Investmentzertifikate (3,8 Mrd €) in ihre Port-
folios.

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Februar Netto-KapitalabflUsse (3,8 Mrd €).
Ausschlaggebend war, dass hiesige Firmen
ihren auslandischen Niederlassungen Gelder
zukommen liefSen (6,9 Mrd €). Dies geschah
zum einen uber den konzerninternen Kreditver-
kehr (4,8 Mrd €), und hier in etwa halftig Gber
Handels- und Finanzkredite. Zum anderen re-
investierten sie Gewinne (4,2 Mrd €). Hingegen
reduzierten sie ihr Beteiligungskapital im Aus-
land (2,0 Mrd €). Auch auslandische Eigner ver-
sorgten ihre Tochtergesellschaften in Deutsch-

Deutsche Bundesbank

land mit Finanzmitteln (3,1 Mrd €). Dies erfolgte
ebenfalls Uber reinvestierte Gewinne (1,7
Mrd €) und den konzerninternen Kreditverkehr
(1,6 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der sowohl Finanz- und Handelskredite (soweit
diese nicht zu den Direktinvestitionen zahlen)
als auch Bankguthaben und sonstige Anlagen
umfasst, flossen im Februar per saldo Mittel in
Hohe von 25,3 Mrd € in das Ausland ab. Die
grenzuberschreitenden Dispositionen der
Nichtbanken waren im Ergebnis in etwa aus-
geglichen (+ 0,2 Mrd €). Dabei standen den
Kapitalimporten beim Staat (2,8 Mrd €) Kapital-
exporte bei den Unternehmen und Privatperso-
nen (2,7 Mrd €) gegenlber. Im Bankensystem
kam es dagegen zu Netto-Kapitalabflissen
(25,5 Mrd €). Ausschlaggebend waren Kapital-
exporte der Kreditinstitute (22,2 Mrd €). Diese
weiteten zum einen ihre Finanzkredite an aus-
landische Kunden aus, reduzierten zum ande-
ren aber auch ihre Verbindlichkeiten gegentber
dem Ausland. Auch bei der Bundesbank flossen
Gelder ab (3,3 Mrd €). Bedeutend dabei war,
dass auslandische Geschaftspartner ihre Einla-
gen bei der Bundesbank reduzierten.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank haben
im Februar — zu Transaktionswerten gerech-
net — leicht abgenommen (0,3 Mrd €).
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Ubrigen Kapital-
verkehr
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Die US-Wirtschaft im aktuellen
Konjunkturaufschwung

Nach der schweren Rezession von 2008/2009 hat die gesamtwirtschaftliche Erzeugung in den
USA nur verhalten expandiert. Insbesondere gegeniiber den krdftigen Aufschwungphasen, die zur
Mitte der siebziger und zu Beginn der achtziger Jahre des vergangenen Jahrhunderts ebenfalls auf
scharfe Aktivitdtseinbriiche folgten, ist das Wachstum weit zurlickgeblieben. Vielfach wird das
moderate Tempo der letzten Jahre als konjunkturelle Schwdche interpretiert, die aber auch durch
die aufSerordentlich expansive Geldpolitik nicht beseitigt werden konnte.

Tatsdchlich Idsst sich eine Reihe von nachfrageseitigen Einflissen identifizieren, die das gesamt-
wirtschaftliche Wachstum belastet haben. Zum einen hat der private Wohnungsbau seine tbliche
Rolle als Vorreiter der konjunkturellen Erholung nicht bernehmen kénnen, weil nach den Uber-
steigerungen im vorherigen Zyklus zundchst noch die Anpassungsprozesse auf den Immobilien-
mdrkten andauerten. Derartige Korrekturen bendtigen erfahrungsgemdfs einen Idngeren Zeit-
raum. Erst in den letzten Quartalen hat sich eine solide Aufwdrtstendenz im Wohnungsbau
etabliert, der jedoch aufgrund des niedrigen Aktivitdtsniveaus die gesamtwirtschaftliche Tragweite
fehlt. Zum anderen ist der hohe Expansionsgrad der Finanzpolitik, mit der sich der Staat 2008/
2009 gegen die steile konjunkturelle Talfahrt stemmte, in den vergangenen Jahren zuriickgefiihrt
worden. Vor dem Hintergrund der nach wie vor steigenden Schuldenquote und immer noch klaf-
fenden Haushaltslticken erscheinen weitere Konsolidierungsschritte erforderlich, auch um die
Tragfdhigkeit der Staatsfinanzen abzusichern.

Daruber hinaus wird zwar oftmals der private Verbrauch als eine wichtige Schwachstelle im aktu-
ellen Aufschwung angesehen, weil sich die Konsumenten um den Abbau von Schulden und den
Ausgleich erlittener Vermdgensverluste bemuhten. Dem standen aber auch positive Impulse der
aufSergewohnlich lockeren Geldpolitik gegentiber. Da im Ergebnis die Sparanstrengungen im Ver-
lauf der konjunkturellen Erholung jedoch nicht mehr gréfser wurden, konnten die privaten Haus-
halte ihre Verbrauchsausgaben im Einklang mit ihren Einkommen erhéhen. Insofern sind die
moderaten Konsumsteigerungen der vergangenen Jahre wohl weniger Bremse, sondern vielmehr
Reflex der verhaltenen Expansion von Einkommen und Beschdftigung.

Schwerer als diverse zyklische Faktoren wiegt letztlich, dass sich mittlerweile das gesamtwirt-
schaftliche Grundtempo erheblich verringert hat. So ist die Verlangsamung des realen BIP-Wachs-
tums gegendiiber den Erholungsphasen der neunziger Jahre und zu Beginn des neuen Jahrhunderts
weitgehend auf die schwdchere Expansion der Produktionskapazitdten zurlickzufihren. Aus-
schlaggebend hierfiir ist neben den Korrekturen der vorangegangenen Ubertreibungen am Immo-
bilienmarkt insbesondere der tiefgreifende demographische Wandel, der nicht nur das Wachstum
des Erwerbspersonenpotenzials ddmpft, sondern mittelbar zudem die Kapitalbildung zurtickhdilt.
Auch wenn die Ausstrahleffekte der Rezession nachlassen und nunmehr ein Aufschwung im Woh-
nungsbau eingesetzt hat, wird sich daher die Gangart der gesamtwirtschaftlichen Expansion
wahrscheinlich nur wenig erhéhen, zumal die notwendige fiskalische Konsolidierung noch nicht
abgeschlossen ist.
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Schwidichster
Aufschwung der
Nachkriegszeit

Implikationen
der voran-
gegangenen
Finanzkrise
keinesfalls
eindeutig

Der aktuelle Aufschwung
in der offentlichen und
akademischen Diskussion

Gemessen an der Aufwartsentwicklung des
realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) ist der aktu-
elle Konjunkturaufschwung in den USA der
schwachste seit dem Ende des Zweiten Welt-
kriegs." Im Schlussquartal 2012 war die ge-
samtwirtschaftliche Erzeugung dem aktuellen
(saisonbereinigten) Datenstand zufolge ledig-
lich 7%2% hoher als im Frahjahr 2009, welches
das Business Cycle Dating Committee des
National Bureau of Economic Research (NBER)
als Ende der letzten Rezession festgesetzt hat.
In den beiden vorangegangenen zyklischen Er-
holungsphasen zu Beginn der neunziger Jahre
und zum Auftakt des neuen Jahrhunderts hatte
die Wirtschaftsleistung tber dem gleichen Zeit-
raum von 14 Quartalen im Mittel immerhin um
11%% zugenommen. Dabei handelte es sich
damals bereits um relativ flache Expansionen,
die auf recht milde Rezessionen folgten. Ange-
sichts des Aktivitatseinbruchs im Abschwung
von 2008/2009, als das reale BIP um nicht
weniger als 43% binnen sechs Quartalen
nachgegeben hat, erscheint die jungste Ent-
wicklung umso erstaunlicher. Denn ublicher-
weise werden tiefe Rezessionen von steilen
Erholungen abgeldst.? Insbesondere die Expan-
sionen zur Mitte der siebziger Jahre und zu Be-
ginn der achtziger Jahre entsprachen diesem
Muster, indem sie innerhalb von dreieinhalb
Jahren im Schnitt einen Zuwachs der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion um 20% generier-
ten. Noch magerer erscheint das jungste Er-
gebnis, wenn man das BIP ins Verhaltnis zur
Bevolkerung setzt. So ging das reale Pro-Kopf-
Einkommen bis zum Herbst 2012 lediglich um
4%2% nach oben und unterschritt damit seinen
Stand von Ende 2007, dem letzten zyklischen
Hochpunkt, nach wie vor merklich.?

Internationale Organisationen wie der Interna-
tionale Wahrungsfonds (IWF) haben in diesem
Zusammenhang immer wieder darauf ver-
wiesen, dass Rezessionen, die mit schweren
Finanzkrisen verbunden sind, nur schleppende

Erholungen nach sich ziehen. Die wissenschaft-
liche Grundlage fur deren Sichtweise bilden ins-
besondere Arbeiten von Reinhart und Rogoff
(2009) sowie Reinhart und Reinhart (2010) zu
den historischen Erfahrungen verschiedener
Lander mit Finanzkrisen. Allerdings beschranken
sich diese Analysen zum Teil nur auf Vergleiche
der Scharfe und Dauer des Abschwungs und
implizieren damit allenfalls, dass Finanzkrisen
tiefe und bleibende Narben in den Niveaus ma-
krodkonomischer Grofen hinterlassen.® Zwar
gelangen die Autoren auch zu dem Ergebnis,
dass das Wachstum des realen Pro-Kopf-BIP in
der Dekade nach dem Einsetzen einer schweren
Finanzkrise im Vergleich zum vorangegangenen
Zehnjahresabschnitt signifikant gedampft ist.
Dieses Resultat ist jedoch der gewahlten Ab-
grenzung des Beobachtungszeitraums geschul-
det. Indem das zyklische Hoch als Referenz-
punkt der Untersuchung festgelegt wird, wird
namlich die Tiefe des Abschwungs mit dem An-
stieg des Erholungspfades saldiert.® Werden
ausschliefslich amerikanische Konjunkturzyklen

1 Vgl. im Folgenden insbesondere: Deutsche Bundesbank,
Der aktuelle Aufschwung in den USA im Vergleich zu frihe-
ren Erholungsphasen, Monatsbericht, August 2010,
S. 18f.; Congressional Budget Office, What Accounts for
the Slow Growth of the Economy After the Recession?,
November 2012; sowie Council of Economic Advisers,
Economic Report of the President, Marz 2013.

2 Vgl.: V. Zarnowitz (1981), Business Cycles and Growth:
Some Reflections and Measures, NBER, Arbeitspapier,
Nr. 665; sowie V. Zarnowitz (1992), Business Cycles: Theory,
History, Indicators and Forecasting, University of Chicago
Press, Chicago und London.

3 Dagegen zog das reale BIP pro Kopf im Schnitt der vier
Erholungsphasen von 1975 bis 1978, 1983 bis 1986, 1991
bis 1994 und 2002 bis 2005 um 11%2% an und Ubertraf
damit den vorangegangenen Hochpunkt um 834%. Die Ex-
pansion von 1980/1981 wird hier nicht in die Betrachtung
einbezogen, da sie bereits nach vier Quartalen zu Ende
ging.

4 Vgl.: C. M. Reinhart und K. S. Rogoff (2009), The After-
math of Financial Crises, American Economic Review,
Vol. 99, Nr. 2, S. 466ff; sowie C. M. Reinhart und
V. R. Reinhart (2010), After the Fall, Federal Reserve Bank of
Kansas City, Macroeconomic Challenges: The Decade
Ahead, S. 17 ff.

5 Howard et al. (2011) ziehen hingegen aus ihrer Unter-
suchung den Schluss, dass der (isoliert betrachtete) kon-
junkturelle Aufschwung, der im zyklischen Tiefpunkt an-
setzt, sich nach einer Finanzkrise nicht sonderlich von einer
entsprechenden Phase nach einer anderen Rezession
unterscheidet. Vgl.: G. Howard, R. Martin und B. A. Wilson
(2011), Are Recoveries from Banking and Financial Crises
Really So Different?, Board of Governors of the Federal
Reserve System, International Finance Discussion Papers,
Nr. 1037.



Zahlreiche
exogene Brems-
faktoren

analysiert, ist der Zusammenhang zwischen
einer schweren Kontraktion und einer steilen Er-
holung im Fall von Finanzkrisen sogar beson-
ders ausgepragt.® Es ist deshalb keinesfalls ein-
deutig, dass die Schwache der aktuellen Auf-
schwungphase lediglich den Ublichen empiri-
schen Mustern folgt und sich deshalb
weiterflhrende Betrachtungen erlbrigen.

Mit dem Verweis auf die vorangegangene
Finanzkrise wird haufig versucht, die mafigen
Erholungsfortschritte mit einer — aufgrund von
Finanzierungsrestriktionen und vermdgens-
seitigen Anpassungen — verlangsamten Eigen-
dynamik des privaten Wirtschaftsgeschehens zu
begrinden. Ein alternativer Ansatz besteht da-
rin, das verhaltene Expansionstempo auf aufSere
Bremsfaktoren zurlickzufthren. In diesem Kon-
text sind vor allem die in den letzten Jahren wie-
derholt aufgetretenen Olpreisschiibe zu nen-
nen, die sich aus einem Wechselspiel zwischen
robust wachsender Rohdélnachfrage in den
Schwellenlandern einerseits sowie tatsachlichen
und beflrchteten Angebotsbeschrankungen
andererseits ergaben.” Fir ein Land wie die
USA, das per saldo in grofsem Umfang Rohdl
importiert, aber nur in begrenztem Mafe Wa-
ren in die aufstrebenden Volkswirtschaften ex-
portiert, dirfte dabei selbst eine rein nachfrage-
getriebene Olverteuerung in erster Linie als
Kaufkraftentzug wirken. Nicht zuletzt der ameri-
kanische Absatz neuer Pkw hat in der Vergan-
genheit empfindlich auf starke Preisschiibe bei
Kraftstoffen reagiert. Speziell im Frihjahr 2011,
als die realen privaten Verbrauchsausgaben fir
Kfz und Kfz-Teile saisonbereinigt um mehr als
5% gegenlber der Vorperiode zurlckgingen,
kamen noch Produktionsstopps in der Automo-
bilindustrie hinzu, nachdem im Gefolge des
schweren Tohoku-Erdbebens in Japan die inter-
nationalen Lieferketten zeitweise unterbrochen
waren. Im vergangenen Jahr wurden auch die
Probleme im Euro-Raum beziehungsweise die
globale Flaute im Verarbeitenden Gewerbe als
Belastungen betont.® Schliefslich fihren einige
Okonomen an, dass eine erhdhte Unsicherheit
Uber den Kurs der Finanz- und Wirtschaftspolitik
die Investitionsbereitschaft privater Unterneh-
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Reales US-BIP im aktuellen Aufschwung
im Vergleich zu vorangegangenen
Erholungsphasen”

Index, zyklischer Tiefpunkt =100, saisonbereinigt

125
Durchschnitt
120 1975 bis 1978
und 1983 bis 1986
115 Durchschnitt
1991 bis 1994
110 und 2002 bis 2005

105

2009 bis 2012
100

-6 -4 -2 0 +2 +4 +6 +8 +10 +12 +14
Quartale um zyklischen Tiefpunkt

* Jeweils erste 14 Quartale der Expansionsphasen gemaf3 Da-
tierung des National Bureau of Economic Research (NBER).
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men und Haushalte beeintrachtigt.? Besondere
Bedeutung gewann diese Argumentation im
Sommer 2011 und Herbst 2012, als der Zwist
zwischen der Exekutive und den verschiedenen
Zweigen der Legislative Uber die Staatsfinanzen
eskalierte. So wurde Ende 2012 in der Offent-
lichkeit vor der Gefahr einer drohenden Rezes-
sion aufgrund des sogenannten ,fiscal cliff” ge-
warnt.1®

Hervorzuheben ist allerdings, dass ungeachtet
der verschiedenen Belastungsfaktoren ein

6 Vgl.: M. D. Bordo und J. G. Haubrich (2012), Deep Reces-
sions, Fast Recoveries, and Financial Crises: Evidence from
the American Record, Federal Reserve Bank of Cleveland,
Arbeitspapier, Nr. 12-14.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der Roholpreis und seine
Bedeutung fir die Konjunktur in den Industrielandern,
Monatsbericht, Juni 2012, S. 29 ff.

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum Einfluss der Nachfrage-
schwache im Euro-Raum auf die globale Konjunktur,
Monatsbericht, November 2012, S. 12 ff.

9 Dass ein hoher Grad an Unsicherheit zu einer Aufschie-
bung irreversibler Investitionen fihren kann, ist im Allge-
meinen bereits von Bernanke (1983) hergeleitet worden.
Die Entwicklung eines Index wirtschaftspolitischer Unsicher-
heit durch Baker et al. (2012) hat zuletzt der Debatte Uber
eine entsprechende Wirkung des staatlichen Aktionismus
Auftrieb verliehen. Vgl.: S. R. Baker, N. Bloom und S.J. Da-
vis (2012), Measuring Economic Policy Uncertainty, Stan-
ford University und University of Chicago Booth School of
Business, Arbeitspapier; B. S. Bernanke (1983), Irreversibil-
ity, Uncertainty and Cyclical Investment, Quarterly Journal
of Economics, Vol. 98, S. 85ff.; sowie A. Greenspan (2011),
Activism, International Finance, Vol. 14, S. 165 ff.

10 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Zu den makrodko-
nomischen Effekten des ,fiscal cliff” in den USA, Monats-
bericht, August 2012, S. 15ff.
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Zwar Eindruck
eines fragilen
Aufschwungs,
aber Riickfall in
die Rezession bis
zuletzt aus-
geblieben

Verlangsamung
des Trend-
wachstums

neuerlicher Konjunkturabschwung bis zuletzt
ausgeblieben ist. Das ist umso bemerkenswer-
ter, als andere fortgeschrittene Volkswirtschaf-
ten, die keineswegs im Zentrum der voran-
gegangenen Finanzkrise gestanden hatten,
nach einer kurzen Erholungsphase erneut in
Rezessionen abrutschten. Zwar ist das reale
BIP-Wachstum in den USA mitunter ins Stocken
geraten, jlngst erst im Schlussquartal 2012.
Doch die reale private Endnachfrage als eigent-
licher Motor des Aufschwungs hat seit dem
Winter 2010 stets und vergleichsweise solide
expandiert, wenngleich mit einem nur modera-
ten Durchschnittstempo.

Vor diesem Hintergrund liegt die Vermutung
nahe, dass nicht so sehr zyklische Faktoren die
gesamtwirtschaftliche Expansion gebremst ha-
ben, sondern dass sich vielmehr das zugrunde
liegende Trendwachstum verringert hat. In die-
sem Zusammenhang ist bereits ein neuer Nor-
malzustand fur die Jahre nach der Finanzkrise
postuliert worden." Zwar sind durchaus vori-
bergehende Effekte der vorherigen schweren
Rezession auf das Produktionspotenzial mog-
lich. Dennoch gibt es dartiber hinaus Hinweise
darauf, dass die konjunkturellen Schwankun-
gen der letzten Jahre eine Abflachung des
Trendpfads Uberlagert haben, die auf funda-
mentale und langfristige Verschiebungen auf
der Angebotsseite der Volkswirtschaft zurlick-
zufuhren ist. Nicht zuletzt Stock und Watson
(2012) haben sich bemuht, die Bedeutung ein-
zelner Triebkrafte in der letzten Rezession und
dem folgenden Aufschwung zu identifizieren.'?
lhrer Analyse zufolge ist der vergleichsweise
schwache Beschaftigungsaufbau in der aktuel-
len Erholung in starkerem Maf3e einer Verlang-
samung der trendmafSigen Stellenzunahme zu-
zuschreiben als zyklischen Faktoren. Aufgrund
der im historischen Vergleich eher unauffalligen
Produktivitatsentwicklung impliziert dies eine
relativ schwache Aufwartstendenz des Trend-
outputs. Als ursachlich hierfur sehen sie letzt-
lich den tiefgreifenden demographischen Wan-
del an. Mit Blick auf das Potenzialwachstum in
den nachsten 20 bis 50 Jahren und véllig abs-
trahierend von der jlingsten Finanzkrise und

ihren maéglichen Folgewirkungen prognostiziert
Gordon (2012) eine sakulare Verlangsamung in
der Zunahme des realen Pro-Kopf-Einkom-
mens.'3)

B Nachfrageseitige Einflusse

Um sich den Einflissen auf die aktuelle Kon-
junkturerholung von der Nachfrageseite zu
nahern, bietet sich ein Vergleich der durch-
schnittlichen Wachstumsbeitrage der einzelnen
Verwendungskomponenten des realen BIP zu
vorangegangenen Expansionsphasen an.' Ins-
gesamt ist der Anstieg der gesamtwirtschaft-
lichen Erzeugung um 2% im Mittel der vergan-
genen dreieinhalb Jahre sowohl vom Konsum
der privaten Haushalte als auch von den ge-
werblichen Investitionen getragen worden,
wahrend der private Wohnungsbau nur einen
geringen positiven Effekt entfalten konnte. Da-
gegen haben die 6ffentliche Nachfrage und der
Aufdenhandel das BIP-Wachstum jeweils merk-
lich zurtickgehalten. Ein Vergleich speziell zu
den beiden vorangegangenen Konjunktur-
zyklen zeigt, dass sich nicht alle Nachfrage-
grofsen in den letzten Jahren ungunstiger ent-
wickelt haben. So haben die Unternehmen ihre
Investitionen sogar merklich kraftiger ausge-
weitet, was nicht allein auf die umfangreiche
Wiederaufstockung ihrer Vorrate nach der
schweren Rezession zurlckzuflhren ist, son-

11 Vgl.: M. El-Erian (2008), When Markets Collide,
McGraw-Hill, New York.

12 Den jlingsten Abschwung erklaren Stock und Watson
(2012) mithilfe der gleichen Faktoren, die auch voran-
gegangene Rezessionen getrieben und ahnliche Reaktio-
nen wie damals hervorgerufen haben. Lediglich das Aus-
mafs der Bewegungen sei grofSer ausgefallen; ein spe-
zifischer , Finanzkrisen”-Faktor sei hingegen zur Erklarung
unnatig. Vgl.: J. H. Stock und M. W. Watson, Disentangling
the Channels of the 2007-2009 Recession, Brookings
Papers on Economic Activity, Frihjahr 2012, S. 81ff.

13 Vgl.: R. J. Gordon (2012), Is U.S. Economic Growth
Over? Faltering Innovations Confronts the Six Headwinds,
National Bureau of Economic Research, Arbeitspapier,
Nr. 18315.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der aktuelle Aufschwung
in den USA im Vergleich zu friheren Erholungsphasen,
Monatsbericht, August 2010, S. 18f.; sowie Congressional
Budget Office, What Accounts for the Slow Growth of the
Economy After the Recession?, Arbeitspapier, November
2012.

Wohnungsbau,
Offentliche
Nachfrage und
privater Konsum
im Vergleich zu
friheren Kon-
junkturzyklen
schwach



Wohnungsbau
lange Zeit ohne
Schwung

Retardierender
Einfluss des
Angebots-
uberhangs am
Immobilienmarkt

dern auch auf ihre gestiegenen Ausgaben fur
Ausrustungen und Software. Dies nahrt Zweifel
an der manchmal vorgebrachten These, dass
Finanzierungsbeschrankungen, insbesondere
fur kleine Unternehmen, den Aufschwung be-
hindert hatten. Zudem hat der Auf3enhandel
das gesamtwirtschaftliche Ergebnis nicht in
dem gleichen MalSe belastet wie in vorange-
gangenen Erholungsphasen.’™ DemgegenUber
sind der private Wohnungsbau, die ¢ffentliche
Nachfrage und der private Konsum — jeweils
gemessen an ihren durchschnittlichen Wachs-
tumsbeitragen — gegenuber friheren Expansio-
nen zum Teil erheblich zurtckgeblieben, wes-
halb sie im Folgenden eingehender betrachtet
werden.

Immobilienmarkt und privater
Wohnungsbau

Angesichts der Bedeutung des Immobilien-
markts als Epizentrum der Finanzkrise mag es
wenig Uberraschen, dass der private Woh-
nungsbau seine typische Rolle als Vorreiter der
gesamtwirtschaftlichen Erholung in den letzten
Jahren nicht spielen konnte. Auch die befriste-
ten staatlichen Programme, die steuerliche Ver-
gunstigungen beim Erwerb von Eigenheimen
gewahrten, entfachten lediglich ein konjunktu-
relles Strohfeuer. Erst seit dem Winterhalbjahr
2011/2012 hat sich eine recht kraftvolle Auf-
wartsbewegung der Investitionstatigkeit in die-
sem Bereich etabliert.

Bremsend dirften insbesondere die Probleme
aus vorangegangenen Fehlentwicklungen ge-
wirkt haben, wie sie im aufgestauten Ange-
botstiberhang am Immobilienmarkt zum Aus-
druck kamen. So war der Bestand unbewohn-
ter, zum Verkauf stehender Eigenheime ab dem
Jahr 2006 in die Hohe geschnellt, bevor er im
Winter 2008 gipfelte. Bis in den Sommer 2011
hinein ist dieses Immobilienangebot nicht
nachhaltig reduziert worden. Zusatzlich durfte
der sogenannte Schattenbestand, also Wohn-
objekte, die etwa aufgrund des ungunstigen
Preisumfelds vorlbergehend nicht zum Verkauf

Deutsche Bundesbank

Verwendungskomponenten des realen
US-BIP im Vergleich zu vorangegangenen
Erholungsphasen”

in Prozentpunkten, jahrlich

Durch- Differenz zu
schnitt- Durchschnitt
licher
Wachs- 1991 1975
tums- bis 1994 bis 1978
beitrag?  und und
2009 2002 1983
Position bis 2012 bis 2005 bis 1986
Reales BIP 2.1 -1,0 -3,1
Privater Konsum 1,5 -0,7 -1,7
Gewerbliche
Bruttoinvestitionen 1,0 0,3 -0,5
Privater Wohnungsbau 0,1 -03 -0,6
Offentliche Nachfrage -0,3 -0,5 -1,0
AuBenbeitrag -0,2 0,2 0,5

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Angaben des BEA.
* Jeweils erste 14 Quartale der Expansionsphasen gemaf Datie-
rung des NBER. 1 Fir reales BIP Wachstumsrate in %. Wachs-
tumsbeitrdge addieren sich nicht unbedingt auf.

Deutsche Bundesbank

angeboten worden sind, den Investitionsbedarf
begrenzt haben.'® Zudem sind von der Nach-
frageseite des Immobilienmarkts in der frihen
Phase des gesamtwirtschaftlichen Aufschwungs
nur wenige positive Impulse ausgegangen. Ge-
rade junge Erwachsene hielten sich aufgrund
der Arbeitsmarktlage und der strikteren Kredit-
vergabepraxis mit der Grindung eines Haus-
halts und dem Erwerb von Wohneigentum zu-
rick."”

15 Dabei ist dieser Effekt nicht auf einen schwacheren An-
stieg der Einfuhren zurlickzuflhren. Tatsachlich entspricht
der durchschnittliche (negative) Wachstumsbeitrag der Im-
porte in der aktuellen Erholung den historischen Erfahrun-
gen. Allerdings haben sich die Ausfuhren gunstiger ent-
wickelt. Ausschlaggebend hierfur kdnnte ein vergleichs-
weise hoher Grad an Synchronitat der Volkswirtschaften in
der letzten Rezession und der anschlieSenden Gegenbewe-
gung sein.

16 Aufgrund fehlender Daten kann die Hohe des Schatten-
bestandes nur abgeschatzt werden. Typischerweise werden
ihm in erster Linie diejenigen Wohnobjekte zugerechnet,
die als Sicherheit flr ausgefallene Hypothekenkredite in
Bankbilanzen ibernommen worden sind, sowie solche, die
sich noch im Prozess der Zwangsvollstreckung befinden.
Der so definierte Schattenbestand hat gemafs den Analysen
des Stabes der amerikanischen Notenbank die Erholung im
Wohnungsbau spulrbar gebremst. Vgl.: Board of Governors
of the Federal Reserve System, Minutes of the Federal
Open Market Committee, Sitzung vom 12./13. September
2012.

17 So sind im Durchschnitt der Jahre 2008 bis 2010 per
saldo lediglich %2 Million Haushalte gegriindet worden. Im
Jahresmittel 2003 bis 2007 waren es noch 1% Millionen.
Die Anzahl der Haushalte mit einem Haushaltsvorstand im
Alter von weniger als 30 Jahren ist seit 2008 sogar kontinu-
ierlich gesunken. Auch die Wohneigentumsquote tendiert
bereits seit Herbst 2006 abwarts.
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Zuletzt krdftiger
Aufschwung am
Hdusermarkt

Private Wohnungsbauinvestitionen und
Immobilienangebot in den USA

Veranderung gegentber Vorjahr in %

+40

» Rezession
Immobilien- gemaR
+30 angebot” NBER

+20
+10
0
-10
~20 reale /
Wohnungsbau-
30 investitionen

2004 05 06 07 08 09 10 11

2012

Quellen: Bureau of Economic Analysis (BEA) und Census Bu-
reau. 1 Zahl vakanter, zum Verkauf angebotener Wohnimmo-
bilien.
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Erst in den letzten anderthalb Jahren hat sich
am Hausermarkt das Investitionsumfeld deut-
lich verbessert. Fortschritte sind dabei zunachst
bei der Ruckfihrung des Angebotstberhangs
gemacht worden. So nahert sich der Bestand
vakanter, zum Verkauf stehender Eigenheime
dem Vorkrisenniveau an. Auch die Hauserpreise
tendieren in nominaler und in realer Rechnung
wieder aufwarts. Den gunstigeren Rahmen-
bedingungen folgend haben die Wohnungs-
bauinvestitionen zuletzt kraftig zugelegt. lhre
Wachstumsrate von 12% im Schnitt des ver-
gangenen Jahres hat dabei sogar die aller an-
deren Nachfragekomponenten des BIP Uber-
troffen. Aktuell sprechen das nach wie vor ver-
gleichbar niedrige Bewertungsniveau ebenso
wie die sich aus den aufgeschobenen Haus-
haltsgriindungen speisende aufgestaute Nach-
frage fUr eine Fortsetzung des Aufschwungs
am Hausermarkt. Als Bremse konnte allerdings
die vergleichsweise restriktive Vergabe von Im-
mobilienkrediten wirken, wenngleich eine
Rickkehr zu der laxen Praxis friherer Jahre kaum
wunschenswert erscheint. Insgesamt durfte der
unmittelbare Wachstumsimpuls der Wohnungs-
bauinvestitionen fur die Gesamtwirtschaft we-
gen des geringen Niveaus im Verhaltnis zur ag-
gregierten Nachfrage bis auf Weiteres moderat
bleiben. Der entsprechende Anteil ist von sei-
nem zyklischen Gipfel zum Jahresende 2005
um 33 Prozentpunkte auf zuletzt 22% gefal-

len. Selbst der starke Zuwachs der privaten Woh-
nungsbauinvestitionen im Jahr 2012 hat des-
halb die gesamtwirtschaftliche Expansionsrate
lediglich um ¥4 Prozentpunkt anheben kénnen.

Fiskalpolitik

Die zurlckliegende Rezession wurde durch eine
stark expansive Ausrichtung der Finanzpolitik
splrbar gemildert. Dabei war die fiskalische
Ausgangssituation zum konjunkturellen Hohe-
punkt keinesfalls gunstig gewesen. Ende 2007
machten die gesamtstaatlichen Bruttoschulden
rund zwei Drittel des BIP aus, wahrend die De-
fizitquote bereits die Marke von 3% Ubertraf. In
der Folge stieg das Defizit durch die automa-
tischen Stabilisatoren, aber auch durch um-
fangreiche Konjunkturpakete steil an. So gip-
felte die Defizitquote im Friihjahr 2009 bei fast
13%. Schatzungen der um konjunkturelle Ein-
flisse bereinigten Haushaltsllcke differieren
zwar in den genauen Angaben, zeigen aber
ebenfalls eine kraftige Zunahme an.'® Gleich-

18 Der staatliche Finanzierungssaldo ist zum Teil Spiegel-
bild der Konjunktur. So flihren etwa Beschaftigungs-
schwankungen zu Fluktuationen in den Steuereinnahmen
und den Ausgaben fir Arbeitslosenunterstiitzung, sodass
die Konjunkturschwankungen Uber Einkommenseffekte
automatisch gedampft werden. Darlber hinausgehende
Impulse zeigen sich in Veranderungen des um Konjunktur-
effekte bereinigten Saldos. Dabei ist zum einen zu bertck-
sichtigen, dass verschiedene Ansatze zur Konjunkturberei-
nigung staatlicher Haushalte gebrauchlich sind, deren Er-
gebnisse sich aufgrund der diesbezliglichen Unsicherheit
deutlich unterscheiden kénnen und die vor allem hinsicht-
lich des konjunkturbereinigten Defizitniveaus am aktuellen
Rand revisionsanfallig sind. Zum anderen ist hervorzuhe-
ben, dass Veranderungen des strukturellen staatlichen
Finanzierungs- oder Primarsaldos nicht mit den finanziellen
Wirkungen von aktiven finanzpolitischen Mafnahmen
gleichzusetzen sind. Vielmehr kdnnen sie auch auf Entwick-
lungen zurtickgehen, die nicht unmittelbar mit der aktuel-
len Finanzpolitik zusammenhangen. Vgl. etwa: Deutsche
Bundesbank, Ein disaggregierter Ansatz zur Analyse der
Staatsfinanzen: Die Entwicklung der offentlichen Finanzen
in Deutschland in den Jahren 2000 bis 2005, Monatsbe-
richt, Marz 2006, S. 63 ff. Die hier unterstellte Schatzung
fur den konjunkturbereinigten Saldo wird dabei sowohl fur
den Bund als auch flr die Ebene der Einzelstaaten und Ge-
meinden jeweils fur Einnahmen und Ausgaben separat vor-
genommen, wie sie in den Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen des Bureau of Economic Analysis (BEA) abge-
bildet werden. Die zugrunde liegenden Daten zum Poten-
zialoutput entstammen den Angaben des Congressional
Budget Office (CBO). Zur Erlduterung des Konjunkturberei-
nigungsansatzes siehe auch S. 23 ff.

Stark expansiver
Staatshaushalt
in der Rezession
und ...
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zeitig Ist Fj'e Schuldenqluofe sehr szark gestie- Zyklisch bereinigter Finanzierungssaldo
gen und liegt mittlerweile tber 100%. des Staatssektors in den USA
in % des potenziellen BIP, saisonbereinigt, vierteljahrlich
... partielle Seit dem Beginn der gesamtwirtschaftlichen Er- s
Z“Ckf”hru”g — holung und vor allem in den letzten beiden
es Impulses im 0
Aufschwung Jahren st allerdings der Expansionsgrad der , e
. L .. F 1
Finanzpolitik zurickgenommen worden.™ In Schétzung
-4
dieser Hinsicht unterscheidet sich der jungste
. —_ 6 _ h
Zyklus insbesondere vom vorangegangenen, ) Sfﬁi’sfferf;z”"g
als sich das bereinigte Defizit auch in der
konjunkturellen Erholung noch erheblich er- 1 - FCEERICRIERIIAS
hohte.29 Freilich ist es aus der Perspektive der -
fiskalischen Konjunkturstabilisierung durchaus 2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
angezeigt, den Impuls im Zuge der Wirtschafts- Quelle: OECD Economic Outlook, November 2012 und eigene
. .. . ) . Berechnungen. 1 Auf Basis von Angaben des Congressional
erholung wieder zurlickzufihren. Mit Blick auf Budget Office (CBO) zum potenziellen BIP.
die aktuelle Entwicklung in den USA ist aulRer- ~ Peutsche Bundesbank
dem zu berucksichtigen, dass die konjunktur-
bereinigten Defizite im vergangenen Jahr noch  laufen dieser umfassenden Mafsnahmenbindel
betrachtlich héher waren als 2007 und die reflektieren.
offentlichen Haushalte damit im Vergleich zum
Beginn des Abschwungs weiterhin stark expan-  Derartige temporare Mafsnahmen zur Nach- ... und
siv ausgerichtet sind. Eine zeitnahe Konsolidie-  fragestiitzung sollen das reale BIP im konjunk- Z‘ZZ{’J‘Z};ZM
rung ist nicht zuletzt auch angezeigt, um ange-  turellen Abschwung stabilisieren, kénnen die fiskalischen
sichts einer hohen und nach wie vor steigen- esamtwirtschaftliche Erzeugung aber nic e R
ichts einer hohen und nach wi teig gesamtwirtschaftliche Erzeugung aber nicht <o7/umir
den Schuldenquote die Tragfahigkeit der  dauerhaft Uber ihren zugrunde liegenden Pfad
Staatsfinanzen abzusichern. anheben. Sobald ihre Wirkung auf das Niveau
der Produktion ihren Gipfel Uberschritten hat,
Gesamtwirt- Die Ruckflhrung des konjunkturbereinigten  wird das Wachstum im Vergleich zu seinem
;Zgﬁlm’;c:ungen Defizits bedeutet, dass die Fiskalpolitik den ge-  Grundtempo nicht langer angekurbelt, sondern
des sinkenden samtwirtschaftlichen Aufschwung gebremst  gebremst. Angaben des Congressional Budget
gi;zg’sgm hat. Ein wichtiger Wirkungskanal verlduft dabei  Office (CBO) zufolge wie auch nach eigenen

Uber die offentliche Nachfrage der Einzelstaa-
ten und Gemeinden, die aufgrund institutionel-
ler Regelungen unter vergleichsweise hohem
Druck stehen, ihre Haushalte auszugleichen.
Zuletzt hat gleichwohl die Nachfragezurlckhal-
tung auf Bundesebene an Bedeutung gewon-
nen. Neben den staatlichen Konsum- und In-
vestitionsausgaben beeinflussen die Staats-
finanzen die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
vor allem Uber Steuern und Transfers an private
Haushalte und Unternehmen. So zielten auch
die umfangreichen Konjunkturpakete, die im
Zuge der Rezession geschnurt worden waren,
Uber niedrigere Steuern und hohere Transfer-
zahlungen auf die Starkung der privaten Nach-
frage ab. Der Schwenk im konjunkturbereinig-
ten Defizit dirfte zumindest zum Teil das Aus-

Simulationsrechnungen mithilfe des Weltwirt-
schaftsmodells NiGEM des National Institute of
Economic and Social Research (NIESR) durfte
dieser Umschwung im konjunkturellen Einfluss
des Fiskalpakets von 2009 im Verlauf des Jah-
res 2010 eingetreten sein. Die Schatzungen
Uber den Umfang des retardierenden Effekts
differieren zwar; sie sind aber umso grofser, je

19 Vgl.: B. Lucking und D. Wilson (2012), U.S. Fiscal Policy:
Headwind or Tailwind?, Federal Reserve Bank of San Fran-
cisco, Economic Letter, Nr. 2012-20.

20 Ein wichtiger Grund fir die unterschiedliche Ausrich-
tung der Fiskalpolitik in den beiden Zyklen dirften auch die
Ausgaben flr militarische Aktionen gewesen sein. Zu be-
denken ist aufserdem, dass die Schuldenquote im aktuellen
Zyklus auf ein bedenkliches Niveau gestiegen ist, und zwar
sowohl hinsichtlich der Tragfahigkeit der Staatsfinanzen als
auch mit Blick auf die Wirksamkeit weiterer fiskalischer
Konjunkturstimuli.
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Quelle: CBO und eigene Berechnungen mithilfe von NiGEM.
* American Recovery and Reinvestment Act (ARRA). 1 Bei
fixierten Leitzinsen und adaptiven Erwartungen der privaten
Haushalte.
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hoher der vorangegangene positive Einfluss
eingestuft wird.2"

Privater Konsum

Die spurbare Moderation des Expansionstem-
pos des realen BIP ging auf der Verwendungs-
seite mit einer ruhigeren Gangart des privaten
Konsums einher, fir den in den USA mehr als
zwei Drittel des gesamtwirtschaftlichen Einkom-
mens ausgegeben werden. Gleichwohl! zeigt
der Vergleich mit dem typischen Verhaltensmus-
ter im Zyklus, dass sich diese Nachfragekompo-
nente zuletzt eher gunstig entwickelt hat (vgl.
die Erlduterungen auf S. 23ff.). Zudem weisen
die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
unmittelbar eine klare Dichotomie innerhalb der
(realen) Verbrauchsausgaben der privaten Haus-
halte aus, wobei einer relativ kraftigen Erholung
des Warenkonsums nur eine verhaltene Auf-
wartsbewegung des Dienstleistungskonsums
gegenUbersteht. Da diese zu einem Gutteil

wiederum auf eine annahernde Stagnation der
Kategorie fUr Unterkunft zurlckzuflhren ist, ist
sie wohl auch Reflex der vorangegangenen
Fehlentwicklungen am Immobilienmarkt.22

Viele Beobachter sehen allerdings vermégens-
seitige Anpassungen der privaten Haushalte
und speziell deren Bemuhungen um Schulden-
abbau (,deleveraging”) als treibende Kraft hin-
ter der Dampfung des privaten Konsumwachs-
tums.?® Aufgrund des Verfalls der Immobilien-
preise und der Kursstlrze an den Finanzborsen
sahen sich die Verbraucher im Krisenjahr 2008
plotzlich mit einem spurbar geschrumpften Net-
tovermogen und einem entsprechend gestiege-
nen Verschuldungsgrad konfrontiert. Um diesen
wieder zurlckzufuhren und die schweren Ver-

21 Das CBO ist per Gesetz verpflichtet, die Wirkungen des
American Recovery and Reinvestment Act (ARRA) auf Be-
schaftigung und Output zu beurteilen. Mit Blick auf das
reale BIP wird hierzu keine unmittelbare empirische Evidenz
herangezogen. Stattdessen werden die Effekte auf Basis der
Wirkungen &hnlicher Mafsnahmen in der Vergangenheit
und mithilfe von Modellen abgeschatzt. Dabei soll die An-
gabe einer hohen und einer niedrigen Setzung die Unsicher-
heit Uber das Ausmafs des tatsachlichen Einflusses wider-
spiegeln. Das Ergebnis unserer NiGEM-Simulation bewegt
sich im Wesentlichen innerhalb der Spannweite der CBO-
Schatzungen, wenngleich naher am unteren Ende. Es hangt
jedoch entscheidend von den Annahmen ab, dass die Geld-
politik nicht auf die unterstellten fiskalpolitischen Maf3nah-
men reagiert und die privaten Haushalte ihre Erwartungen
nicht vorausschauend bilden. Lasst man hingegen eine en-
dogene Zinsreaktion oder vorausschauende Erwartungen
der privaten Haushalte zu, féllt die BIP-Reaktion noch
schwacher aus. Die der Simulation zugrunde liegenden
Schocks beruhen auf den Angaben des BEA iber Hohe und
zeitliche Verteilung der mit dem ARRA verbundenen staat-
lichen Transaktionen. Vgl.: Bureau of Economic Analysis,
Effect of the ARRA on Selected Federal Government Sector
Transactions, verfugbar unter www.bea.gov/recovery/index.
htm; Congressional Budget Office, Estimated Impact of the
American Recovery and Reinvestment Act on Employment
and Economic Output from October 2012 Through Decem-
ber 2012, Februar 2013; sowie F. Reichling und C. Whalen
(2012), Assessing the Short-Term Effects on Output of
Changes in Federal Fiscal Policies, Congressional Budget
Office, Arbeitspapier, Nr. 2012—-08.

22 Im Vergleich zum Schnitt der beiden vorangegangenen
Erholungsphasen lieferte der private Konsum in den letzten
Jahren einen um 3 Prozentpunkte geringeren Beitrag zum
jahrlichen Wachstum des realen BIP. Von diesem Ruckstand
konnen mehr als %> Prozentpunkt allein Dienstleistungen
zugeschrieben werden, wovon % Prozentpunkt dem Be-
reich Unterkunft geschuldet ist, der in dieser Abgrenzung
neben den tatsachlichen und kalkulatorischen Mieten auch
die hausliche Versorgung umfasst.

23 Vgl. z.B.: R. Glick und K. J. Lansing (2009), U.S. House-
hold Deleveraging and Future Consumption Growth, Fed-
eral Reserve Bank of San Francisco, Economic Letter,
Nr. 2009-16.

Gegenldufige
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Folgt der private Konsum in den USA seinem typischen

zyklischen Muster?

Der private Konsum wird oftmals als eine
wichtige Schwachstelle im aktuellen Auf-
schwung der US-Wirtschaft angesehen.
Vielfach wird argumentiert, dass die Bemu-
hungen der privaten Haushalte um den Ab-
bau von Schulden und den Ausgleich erlit-
tener Vermogensverluste das Wachstum
des realen Verbrauchs und damit der ge-
samtwirtschaftlichen Erzeugung zurlckhiel-
ten.” Andererseits ist es angesichts einer
engen Verflechtung auch maéglich, dass die
verhaltenen Konsumsteigerungen weniger
Bremse, sondern vielmehr Reflex der mo-
deraten Expansion von Einkommen und Be-
schaftigung sind, die letztlich einer Ab-
flachung des zugrunde liegenden Trend-
pfads (vgl. die Erlauterungen auf S. 32 ff.)
oder einer insgesamt nur mafSigen Erholung
des zyklischen Outputs geschuldet ist.

Um zunachst den Einfluss des langsameren
Grundtempos auszuschalten, konnen die
Verwendungskomponenten des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) in Relation zum Poten-
Zialoutput gesetzt werden. AnschlieBend las-
sen sich ihre Beitrage zur Produktionsllcke,
das heifst dem prozentualen Abstand des BIP
vom Potenzialoutput, berechnen sowie Ver-
gleiche zwischen dem aktuellen Aufschwung
und friheren Erholungsphasen ziehen. Das
CBO (2012) gelangt in einer solchen Analyse
zu dem Schluss, dass vor allem die 6ffent-
liche Nachfrage, aber auch die privaten
Wohnungsbauinvestitionen und der private
Verbrauch hinter der vergleichsweise gerin-
gen Ruckflhrung der negativen Produktions-
Iticke in den vergangenen Jahren stehen. Zur
Begriindung fur den verhaltenen Beitrag des
Konsums zum Anstieg des zyklischen Out-
puts verweist das CBO auf die erlittenen Ver-
mogensverluste und das schwache Ver-
trauen der privaten Haushalte sowie auf den
Rickgang der Lohnquote.?

Da die privaten Verbrauchsausgaben ganz
wesentlich vom Einkommen abhangen, ist
es allerdings auch maglich, dass ihr mage-
rer Beitrag selbst Ausdruck der mafSigen
Erholung des zyklischen Outputs ist. Um
letztlich konjunkturelle Belastungsfaktoren
zu identifizieren, kann untersucht werden,
wie sich die Relationen der BIP-Verwen-
dungskomponenten zum Potenzialoutput
Ublicherweise in Abhangigkeit von der ag-
gregierten Produktionslicke verhalten ha-
ben.? Die tatsachlichen (nominalen) Gro-
[senrelationen der BIP-Verwendungskompo-
nenten zum Potenzialoutput werden an-
schliefend um die geschatzten zyklischen
Einflisse bereinigt. Verschiebungen zwi-
schen den resultierenden Anteilen am
Potenzialoutput konnen dann Hinweise auf

1 Vgl. z.B.: B. Lavender und N. Parent (2013), The U.S.
Recovery from the Great Recession: A Story of Debt
and Deleveraging, Bank of Canada Review, Winter
2012-13, S. 13ff.

2 Das Congressional Budget Office (CBO) hat in seiner
Studie die realen Verwendungskomponenten des BIP
ins Verhaltnis zu seiner Schatzung fur den realen
Potenzialoutput gesetzt. Vigl.: CBO, What Accounts for
the Slow Growth of the Economy After the Recession?,
November 2012.

3 Den Ausgangspunkt der Analyse bildet dabei die
jlngste Schatzung des CBO zum nominalen Potenzial-
output, zu dem die Werte der Verwendungskompo-
nenten ins Verhaltnis gesetzt wurden. Diese Relationen
wurden auf die Produktionslicke regressiert, wobei
zusatzlich abschnittsweise lineare Trends bertcksichtigt
wurden. Mithilfe der geschatzten Regressionskoeffi-
zienten fur die Produktionsliicke wurde dann der zyk-
lische Einfluss berechnet. Der zugrunde gelegte Beob-
achtungszeitraum flr die Schatzung beginnt im Frih-
jahr 1953 und endet im Schlussquartal 2007. Damit
umfasst er volle Konjunkturzyklen, die hier von einem
Hoch zum anderen gemals der Abgrenzung des NBER
gemessen wurden. Uberpriift wurde, ob der zyklische
Einfluss vom Vorzeichen der Outputllicke abhéangt.
Entsprechende Hinweise liefsen sich jedoch allenfalls
beim privaten Wohnungsbau und Auf3enbeitrag fin-
den, sodass im Folgenden der symmetrische Ansatz
unterstellt wurde. Zudem wurde parallel eine analoge
Rechnung auf Basis der realen Grofenrelationen ge-
fuhrt. Die entsprechende Analyse kam qualitativ zu
dhnlichen Ergebnissen. Da die realen Grofsenrelationen
jedoch nicht als Anteile interpretiert werden kénnen,
addieren sich die errechneten Anderungen und Bei-
trage nicht auf.
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Tatsachliche und zyklisch bereinigte
GroBenrelation des privaten Konsums
zum Potenzialoutput in den USA
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Schatzungen des
CBO zum Potenzialoutput.
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besondere Entwicklungen bei den einzelnen
Verwendungskomponenten geben. Zu be-
achten ist allerdings, dass eine solche Ana-
lyse nicht die malSige Erholung des zyk-
lischen Outputs im aktuellen Aufschwung
an sich erklaren kann; sie wird vielmehr als
gegeben vorausgesetzt. Es wird lediglich
untersucht, inwieweit die einzelnen Ver-
wendungskomponenten von ihrem zyk-
lischen Verhaltensmuster, wie es im histori-
schen Schnitt zu beobachten gewesen ist,
abgewichen sind.

So implizieren die Potenzialschatzungen des
CBO, dass der gesamtwirtschaftliche Aus-
lastungsgrad im Verlauf der letzten Rezes-
sion um 7% Prozentpunkte gesunken ist.
Aufgrund der historischen Erfahrungen
ware daher ein Rickgang des privaten Kon-
sums im Verhaltnis zum Potenzialoutput um
3% Prozentpunkte zu erwarten gewesen.
Tatsachlich aber rutschte die Relation um
5 Prozentpunkte ab, was die aufsergewohn-

liche Schwache des Verbrauchs im zurtick-
liegenden Abschwung hervorhebt. Seit der
konjunkturellen Talsohle im Fruhjahr 2009
ist die Auslastung laut der Rechnung des
CBO lediglich um 1%2 Prozentpunkte gestie-
gen. Entsprechend hatte sich das Verhaltnis
des privaten Verbrauchs zum Potenzialout-
put gemals dem historischen Zusammen-
hang um 34 Prozentpunkte erholen mussen.
Mit einem Anstieg um 134 Prozentpunkte
ist es jedoch mehr als doppelt so stark nach
oben gegangen. Der private Konsum ist
demzufolge also keineswegs ein Belas-
tungsfaktor fur den Aufschwung gewesen,
sondern eher ein wichtiger Motor. Dies ist
allerdings vor dem Hintergrund des Ein-
bruchs in der vorangegangenen Rezession
einzuordnen: Mittlerweile ist der damalige
zyklisch bereinigte Ruckgang der Grofsen-
relation zum Potenzialoutput zu zwei Drit-
teln aufgeholt worden.

Interessant ist zudem, den privaten Konsum
nach den Ausgaben fir Waren und Dienst-
leistungen aufzugliedern. Beide Grof3enrela-
tionen sind zwar in der vergangenen Rezes-
sion starker gesunken, als dies auf Basis des
historischen Zusammenhangs zu erwarten
gewesen wadre. Dabei ist der Rickgang
beim Warenkonsum noch etwas kraftiger
ausgefallen als bei den Dienstleistungen.
Allerdings ist in der konjunkturellen Erho-
lung nur der Warenverbrauch relativ zum
Potenzialoutput gestiegen, nicht aber der
Konsum an Dienstleistungen. Bereinigt um
den Einfluss der gesamtwirtschaftlichen
Produktionslicke ist das Verhaltnis des
Warenkonsums zum Potenzialoutput am
aktuellen Rand sogar héher als auf dem
letzten Konjunkturgipfel. Allein im Dienst-
leistungsbereich ist also in der aktuellen Er-
holung eine aufSergewohnliche Schwache
auszumachen. Bei einer noch tiefer gehen-
den Analyse lasst sie sich speziell der Sparte
Unterkunft innerhalb des Dienstleistungs-
konsums zuschreiben und steht damit un-



mittelbar im Zusammenhang mit den Pro-
blemen am Immobilienmarkt.®

Ein ahnliches Muster findet sich auch bei
den Ubrigen Verwendungskomponenten.
Tragt man in einem Koordinatensystem auf
der horizontalen Achse die zyklisch berei-
nigten Anderungen der GroRenrelationen
zum Potenzialoutput wahrend der letzten
Rezession ab und auf der vertikalen die ana-
logen Anderungen im Verlauf der aktuellen
Erholung, finden sich im sudwestlichen
Quadranten die Verwendungskomponen-
ten wieder, deren Wert relativ zum Poten-
zialoutput in beiden Phasen gesunken ist,
was auf einen strukturellen Bedeutungsver-
lust schliefsen lasst. Neben dem privaten
Wohnungsbau handelt es sich dabei ledig-
lich um Subkomponenten, die ebenfalls in
Verbindung mit den Immobilienmarkten
stehen, namlich um den privaten Dienstleis-
tungskonsum (vor allem wegen der Sparte
Unterkunft) und den Gewerbebau. Auf-
grund ihres prozyklischen Verhaltens im Ab-
schwung wie im Aufschwung sind die
aggregierten Bruttoinvestitionen der Unter-
nehmen und der private Konsum insgesamt
im nordwestlichen Quadranten zu verorten.
DemgegenUber haben die 6ffentliche Nach-
frage und der AufSenbeitrag im stdostlichen
Quadranten einen stabilisierenden Einfluss
ausgelbt, indem ihr zyklisch bereinigter
Wert in Relation zum Potenzialoutput in der
Rezession gestiegen, in der Erholung aber
gesunken ist.

Als Ergebnis der Ausschaltung typischer
zyklischer EinflUsse bleibt also festzuhalten,
dass die Verwendungskomponenten so-
wohl im vergangenen Abschwung als auch
im aktuellen Aufschwung von ihrem histo-
rischen Verhaltensmuster abgewichen sind.
Zum einen haben die privaten Wohnungs-
bauinvestitionen in beiden Phasen an Be-
deutung eingebufst, was mit den erforder-
lichen Anpassungsprozessen an den Immo-

Deutsche Bundesbank

Anderungen der zyklisch bereinigten
GroBenrelationen der BIP-Verwendungs-
komponenten” zum Potenzialoutput

in den USA
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bilienmarkten zusammenhangt. Zum ande-
ren haben die offentliche Nachfrage und
der Aufsenhandel die konjunkturellen Aus-
schlage — sowohl nach unten wie nach
oben — kraftiger als Ublich gedampft. Dem-
gegenuber haben der private Konsum und
die gewerblichen Bruttoinvestitionen die
Schwankungen im Vergleich zu typischen
Zyklen verstarkt. Das bedeutet, dass sie sich
in der gesamtwirtschaftlichen Erholung
relativ glinstig entwickelt haben, nachdem
sie in der Rezession uUberdurchschnittlich an
Bedeutung verloren hatten.

4 Die um zyklische Einflusse bereinigte Grofsenrelation
der Verbrauchsausgaben fur Unterkunft zum Potenzial-
output ist im Verlauf der letzten dreieinhalb Jahre um
gut %2 Prozentpunkt gesunken und erklart damit den
Rickgang des entsprechenden Verhaltnisses fur den
gesamten Dienstleistungskonsum vollstandig. Die Rest-
komponente des Dienstleistungskonsums ist nach Aus-
schaltung des Einflusses der Produktionsliicke in Rela-
tion zum Potenzialoutput leicht gestiegen. Da es sich
hierbei wiederum um einen Saldo handelt, konnten
einzelne Subkomponenten durchaus spurbar positive
oder negative Entwicklungen aufgewiesen haben.
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Einkommen, Konsum und Sparen der
privaten Haushalte in den USA
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mogensverluste wettzumachen, wuirden die
Haushalte der gangigen Argumentation zufolge
nun einen groferen Teil ihres Einkommens als
zuvor sparen. Gegenuber einem gegebenen
Einkommenswachstum fallt dann die Expansion
der Verbrauchsausgaben zurlick, wahrend die
Sparquote steigt. Empirisch findet sich durchaus
Evidenz flr einen Zusammenhang zwischen der
Sparquote und dem Nettovermdgen der priva-
ten Haushalte in Relation zu ihrem verflgbaren
Einkommen.?¥ Dabei darf jedoch nicht Uberse-
hen werden, dass sich in der Realitat nicht nur
die Sparquote anpasst, sondern auch das Net-
tovermogen selbst Uber die relevanten Preise im
Fluss ist. Aufgrund der kraftigen Kurserholung

an den Finanzmarkten in den vergangenen Jah-
ren Uberschreitet das Finanzvermdgen der pri-
vaten Haushalte mittlerweile sogar wieder sei-
nen Vorkrisenstand. Ein solcher positiver Einfluss
auf das Konsumwachstum durfte moglichen
dampfenden Effekten seitens der Immobilien-
markte gegenlibergestanden haben.?®

Mit dem Verweis auf ,deleveraging” wird oft-
mals jedoch auch ein Uber die Wiederherstel-
lung des vorherigen Verschuldungsgrades
hinausgehender Schuldenabbau als Motiv fur
Konsumzurtickhaltung angefuhrt. Mit den tie-
fen Verwerfungen an den Finanzmarkten und
im makrookonomischen Umfeld, speziell etwa
im Zuge der versiegenden Kreditstrome, des
massiven Arbeitsplatzabbaus und der sprung-
haft gestiegenen Unsicherheit, hatte sich der
von den Haushalten angestrebte Verschul-
dungsgrad im Vergleich zur Vorkrisenzeit ver-
ringert. Tatsachlich durfte der Schwenk der pri-
vaten Haushalte vom Schuldenaufbau zum
Schuldenabbau eine wichtige Rolle im konjunk-
turellen Abschwung des Jahres 2008 gespielt
haben, in dessen Verlauf die Sparquote um
4 Prozentpunkte nach oben schnellte und die
realen Verbrauchsausgaben deutlich einge-
schrankt wurden. Seitdem tendiert die Spar-
quote jedoch eher leicht nach unten und hat
damit letztlich keinen dampfenden Impuls
mehr auf das Wachstum der Verbrauchsausga-
ben ausgelibt.?® Wahrend namlich flr die Kon-

24 Vgl. etwa: C. Carroll, J. Slacalek und M. Sommer (2012),
Dissecting Saving Dynamics: Measuring Wealth, Precau-
tionary, and Credit Effects, International Monetary Fund,
Arbeitspapier, Nr. 12/219.

25 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Entwicklung des priva-
ten Konsums in den USA im aktuellen Aufschwung,
Monatsbericht, November 2011, S. 181.

26 Freilich unterliegt die Sparquote einer Vielzahl von Ein-
flussen, nicht zuletzt geld- und fiskalpolitischen, die auch
einander entgegengewirkt haben mogen. Statistisch wird
das Sparen lediglich als Residualgrofe aus der Differenz
zwischen Einkommen und Ausgaben bestimmt und ist da-
mit in hohem Mafe revisionsanfallig. Da das Einkommen
regelmafig zunachst zu niedrig ausgewiesen wird, ist die
Sparquote in der Vergangenheit tendenziell nach oben kor-
rigiert worden. Angesichts der Schwierigkeit, auf makro-
6konomischer Ebene Belege fur den Einfluss von , delever-
aging” auf das Konsumverhalten zu finden, versucht Dynan
(2012), mikrodkonomische Evidenz zu sammeln. Vgl.:
K. Dynan, Is a Household Debt Overhang Holding Back
Consumption?, Brookings Papers on Economic Activity,
Frihjahr 2012, S. 299 ff.

Schuldenabbau
ohne weiteren
Anstieg der
Sparquote
fortgesetzt



Anhaltendes
Wachstum der
Stundenver-
dienste deutet
auf gestoérten
Lohnmechanis-
mus hin

junktur — analog zur Argumentation im Zusam-
menhang mit dem staatlichen Finanzierungs-
saldo — allein die Anderung der Sparquote
mafSgeblich ist, erfordert ein Schuldenabbau
lediglich, dass das Einkommen die Ausgaben
hinreichend Ubersteigt. Mithin hat der anhal-
tende Schuldenabbau bei erhohter, aber fortan
weitgehend konstanter Sparquote den Konsum
wahrend des Aufschwungs im Tempo des Ein-
kommens expandieren lassen.?”

Die Ursachen fur das nur moderate Wachstum
der (realen) Einkommen wiederum sind vor
allem auf dem Arbeitsmarkt zu suchen, der von
der letzten Rezession besonders in Mitleiden-
schaft gezogen worden war.2® Die Firmen
unternahmen in der Rezession und zu Beginn
des Aufschwungs grofse Anstrengungen, um
ihre Arbeitskosten zu reduzieren und so ihre
Profitabilitat wiederherzustellen. Diese Anpas-
sung unterscheidet sich zwar erheblich von
dem Weg, den etwa die Unternehmen in Grofs-
britannien eingeschlagen haben (vgl. die Erlau-
terungen auf S. 28ff.). Sie war aber eine not-
wendige Voraussetzung fur die kraftvolle Erho-
lung der gewerblichen Ausrlstungsinvestitio-
nen, die in den vergangenen Jahren eine
wichtige Stutze der US-Konjunktur bildeten.
Erstaunlich ist, dass die Kosteneinsparungen
— zumindest in den gesamtwirtschaftlichen Ag-
gregatgrofsen — allein Uber Beschaftigungsab-
bau erzielt wurden, nicht aber Uber LohnkUr-
zungen. Den Angaben des Bureau of Labor
Statistics (BLS) zufolge ging der durchschnittli-
che nominale Stundenlohn in der Privatwirt-
schaft (aufSerhalb der Landwirtschaft) sogar
weiter stetig nach oben. Lediglich sein Wachs-
tum verminderte sich unter der Last hoher
Arbeitslosigkeit, stabilisierte sich aber rasch bei
einer Rate nahe dem aktuellen Inflationsziel der
Notenbank von 2%. Dieser makrodkonomische
Befund kdnnte ein Hinweis auf starke Wider-
stande gegen nominale Lohnkirzungen sein.??
Aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive ist mit
dem Verzicht auf Lohnkirzungen der Stellen-
abbau wahrscheinlich verschlimmert worden.
So legen Simulationen mit makrodkonomi-
schen Modellen nahe, dass die Beschaftigungs-
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Stundenlohn und Arbeitsvolumen in der
US-Privatwirtschaft

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, saisonbereinigt,
vierteljahrlich

nominaler Stundenlohn

+4

+2

realer Stundenlohn
-4
=@ 1 Arbeitsvolumen
Rezession
—8 gemal NBER

2007 2008

2009

2010 2011 2012 13

Quelle: Bureau of Labor Statistics (BLS) und eigene Berechnun-
gen. 1Bereinigt mithilfe des Verbraucherpreisindex fur stadti-
sche Lohnempfénger (CPI-W).
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gewinne, die aus einer Lohnanpassung nach
unten resultiert hatten, letztlich die nominalen
Einkommenseinbufsen der Gehaltsempfanger
in ihrer Wirkung auf das reale BIP, aber auch
auf die realen Einkommen und Verbrauchsaus-

27 Zu beachten ist zudem, dass ein Gutteil des Schulden-
abbaus der privaten Haushalte nicht auf Sparen aus dem
laufenden Einkommen zurlckzufihren ist, sondern auf Kre-
ditausfalle. Vgl.: W. Li und S. Patwari, The Economics of
Household Leveraging and Deleveraging, Federal Reserve
Bank of Philadelphia, Business Review, 3. Quartal 2011,
S. 9ff.

28 So wurde im Zuge des konjunkturellen Abschwungs das
in Stunden gemessene Arbeitsvolumen in der gewerblichen
Wirtschaft, fr die das Bureau of Labor Statistics eine ent-
sprechende Rechnung flihrt, um fast 9% eingeschrankt,
wahrend sich die Erzeugung dieses Sektors lediglich um
knapp 7% reduzierte. Dabei verschleiert die Beschrankung
des Beobachtungszeitraums auf die vom NBER datierte Re-
zession noch das Ausmals der Misere, weil der Arbeitsein-
satz zeitlich vor dem gesamtwirtschaftlichen Output gip-
felte, aber erst spater seinen Tiefstand erreichte. Tatsachlich
wurde das Arbeitsvolumen in der gewerblichen Wirtschaft
zwischen dem Frihjahr 2007 und Herbst 2009 um mehr
als 10% zurtckgefahren; zugleich ging die Stundenproduk-
tivitdt um 6%% nach oben. Wenngleich die massiven Ein-
sparungen an Arbeitskraften in Verbindung mit kraftigen
Produktivitatsfortschritten zunachst die Beflirchtung schir-
ten, dass erneut eine langwierige ,,jobless recovery” drohen
konnte, setzte 2010 die Erholung am Arbeitsmarkt ein.
Trotz eines Anstiegs um insgesamt 6% im Verlauf der ver-
gangenen drei Jahre verharrte das Arbeitsvolumen in der
gewerblichen Wirtschaft auch zuletzt noch weit unterhalb
seines friheren Hochststandes.

29 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Der US-Arbeitsmarkt im
aktuellen Zyklus, Monatsbericht, April 2011, S. 35ff.; sowie
M. Daly, B. Hobijn und B. Lucking, Why Has Wage Growth
Stayed Strong?, Federal Reserve Bank of San Francisco,
Economic Letter, Nr. 201210, 2. April 2012.
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Zur Produktivitatsschwache in Grof3britannien im Vergleich

zu den USA

Wahrend sich die US-Wirtschaft in einem
moderaten Aufschwung befindet, ist der
Wachstumspfad in GrofSbritannien bereits
seit geraumer Zeit merklich abgeflacht. Im
Schnitt der vergangenen drei Jahre hat die
aggregierte Wirtschaftsleistung in GrofSbri-
tannien preisbereinigt um 1% expandiert,
verglichen mit einem jahrlichen Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts von gut 2% in
den USA. Bemerkenswert ist, dass die bri-
tische Wirtschaft trotz der Stagnation in
den letzten Quartalen weiterhin Stellen ge-
schaffen hat. So Ubertraf Ende 2012 die Be-
schaftigung in Grofsbritannien gemafs der
Haushaltsumfrage des nationalen Statistik-
amts das Vorkrisenniveau und damit auch
den bisherigen historischen Hochststand
von 2008. Entsprechend gedampft hat sich
die Arbeitsproduktivitat entwickelt. Vor
dem Hintergrund des typischen zyklischen
Musters, dem zufolge die Beschaftigung
der gesamtwirtschaftlichen Produktion
nachlauft, wird dies gemeinhin als Ratsel
(Produktivitatspuzzle) angesehen. Dagegen
haben US-Firmen erst vermehrt eingestellt,
nachdem das Wachstum der realen Wirt-

Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Beschaftigung” in GroRbritannien

2007 =100, saisonbereinigt, log. Malstab
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Quelle: Haver Analytics. * Beschaftigte gemal Labour Force
Survey (LFS).
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schaftsleistung wieder splrbar angezogen
hatte.

Obschon eine im Vergleich zu den USA
langer andauernde Phase gedrlckter Ar-
beitsproduktivitat (u.a. aufgrund institutio-
neller Besonderheiten der unterschiedlichen
Arbeitsmarkte und Sozialstaatssysteme)
nicht ungewodhnlich fir europaische Volks-
wirtschaften ist, sticht der britische Fall in
seiner ausgepragten Persistenz heraus. Da-
bei ist zu differenzieren, inwieweit tem-
porare Einflisse die Arbeitsproduktivitat
zurzeit belasten oder sich ihr langfristiger
Trendpfad abgeflacht hat. Das Ausmal$ der
Produktivitatslicke, also des Abstandes der
tatsachlichen Produktivitat von ihrem trend-
mafligen Niveau, ist allerdings kaum zu
quantifizieren. Schatzungen der Bank of
England legen nahe, dass das Produktivi-
tatsniveau gegenwartig gut 10% unterhalb
seines langfristigen Pfades liegen konnte.”
Es ist hingegen ex ante unklar, inwiefern die
britische Wirtschaft strukturellen Schaden in
der Rezession von 2008 genommen hat
und somit die zu schliefSende Lucke tatsach-
lich geringer ausfallt. Da in diesem Zusam-
menhang auch die Einschatzung der ge-
samtwirtschaftlichen Produktionskapazita-
ten eine wichtige Rolle spielt, berthren die
Fragestellungen zentrale wirtschaftspoli-
tische Bereiche. Angesichts der Komplexitat
und Reichweite der Zusammenhange darf
indes davon ausgegangen werden, dass es
nicht nur eine Ursache gibt. Eher dirfte das
Zusammenspiel einer Vielzahl an Faktoren
zur Abflachung der britischen Produktivitat
beigetragen haben.

1 Vgl. hierzu auch: Bank of England (2012), Inflation
Report November.



Einen wesentlichen Erklarungsbeitrag liefert
der britische Arbeitsmarkt, dessen Entwick-
lung in den letzten Jahren von einem Auf-
bau der Beschaftigung im Privatsektor ge-
kennzeichnet war. Im o6ffentlichen Bereich
hingegen ist die Zahl der Arbeitnehmer seit
Ende 2009 sukzessive zuruckgegangen und
hat jiingst ein Zehnjahrestief erreicht. Insbe-
sondere im privaten Dienstleistungssektor,
der mehr als drei Viertel der Beschaftigung
auf sich vereint, ist im Verlauf der zurlck-
liegenden Rezession die Anzahl der Stellen
stabil geblieben und zuletzt wieder gestie-
gen. Moglicherweise haben Unternehmen
in Grofsbritannien — im Gegensatz zu US-
Firmen — im konjunkturellen Abschwung an
ihren Beschaftigten festgehalten und statt-
dessen andere Anpassungskanale genutzt.
Gegen die gangige Hypothese des Hortens
von Arbeitskraften (,labour hoarding”)
sprechen aber zum einen die im Aggregat
ausgepragten Brutto-Beschaftigungsstrome,
also die weiterhin hohe Zahl an Einstellun-
gen und Entlassungen bei einer Netto-
zunahme der Erwerbstatigenzahl. Zum an-
deren ist zu erwarten, dass ein zyklisches
Horten von Arbeitskraften die Arbeitspro-
duktivitat nur vortbergehend dampfen
sollte.

Die Struktur der erwerbstatigen Bevdlke-
rung Grof3britanniens hat sich seit 2008
durchaus verschoben. So ist die Zahl der
Selbstandigen bis Ende 2012 um knapp
10% gestiegen und tendiert weiter nach
oben. Auflerdem hat die Bedeutung von
Teilzeitbeschaftigung — bereits in der Zeit
vor den Olympischen Spielen in London und
danach — zugenommen. In den USA hat die
Zahl derer, die freiwillig oder unfreiwillig nur
reduzierte Arbeitszeiten haben, zwar noch
starker zugelegt. Ihr Anteil an der Beschaf-
tigung insgesamt ist aber seit 2009 wieder
ricklaufig und lag zuletzt bei weniger als
einem FUnftel. In Grofsbritannien hingegen
befindet sich bereits mehr als ein Viertel
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Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Beschéftigung” in den USA
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aller Erwerbstatigen in einem Teilzeitarbeits-
verhaltnis. Nichtsdestoweniger kann die Zu-
nahme an Teilzeitstellen allenfalls zum Teil
die Schwache des Outputs je Beschaftigten
erklaren. Denn auch die auf die geleistete
Stundenzahl bezogene Produktivitat ist
gedruckt.

Laut einer Studie des Office for National
Statistics agieren Unternehmen, insbeson-
dere innerhalb des Dienstleistungsbereichs,
immer mehr in einem Umfeld, das von
einem abnehmenden Wettbewerbsdruck
gekennzeichnet ist.? Intrasektoral betrach-
tet haben sich demnach Produktivitats-
unterschiede zwischen einzelnen Firmen er-
hoht, ohne dass ineffiziente Unternehmen
vom Markt verdrangt wirden. Dies dirfte
auch mit den derzeit relativ niedrigen Kre-
ditzinsen und der geringen Neigung vieler
angeschlagener Banken, Kreditforderungen
abzuschreiben, zusammenhangen. Die Exis-
tenz sogenannter Zombie-Unternehmen
(,zombie firms”) kann je nach Ausmal$ und
Dauer nicht unerhebliche makrockonomi-
sche Verzerrungen erzeugen und letztlich

2 Vgl.: S. Field und M. Franklin (2013), Micro-data per-
spectives on the UK productivity conundrum, Office for
National Statistics.
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zu Kapitalfehlallokationen fuhren. In Ver-
bindung mit einer eingeschrankten Kredit-
vergabe des Finanzsektors werden die
Moglichkeiten flr neue innovative Firmen,
den Markt zu betreten, gemindert und die
Investitionsaktivitat gedampft.

Tatsachlich sind die gewerblichen Brutto-
anlageinvestitionen im Vergleich zu den
USA nach dem konjunkturell bedingten Ein-
bruch 2008 merklich schwacher gestiegen.
Zuletzt lagen sie 10%% unterhalb ihres Vor-
krisenniveaus, wahrend die US-Investitionen
nur noch 4%% von ihrem Stand von An-
fang 2008 entfernt waren und weiterhin
aufwartsgerichtet blieben. Zahlreiche Fak-
toren koénnten flr das anhaltend tribe
Investitionsklima in GrofSbritannien eine
Rolle gespielt haben. Neben den bereits
erwahnten Friktionen in der Allokation von
Kapital durften die erhohte konjunkturelle
Unsicherheit und stagnierende private
Konsumausgaben britische Firmen davon
abgehalten haben, ihren Kapitalstock spur-
bar auszuweiten. Das Verhaltnis von einge-
setztem Kapital zu Beschaftigung ist somit
gefallen, was auch die Arbeitsproduktivitat
beeintrachtigt haben durfte. Andererseits
lahmt die niedrige Produktivitat Uber ho-
here Lohnstlickkosten und eingeschrankte
Profitabilitat die Unternehmen in ihrem
Investitionsverhalten.

Substitionseffekte zugunsten des Faktors
Arbeit haben wohl ebenfalls in erheblichem
Mafle zur gedampften Produktivitat beige-
tragen. Wahrend in den USA das Arbeits-
volumen am aktuellen Rand sein Vorkrisen-
niveau nach wie vor erheblich unterschrei-
tet, hat es sich in GrofSbritannien — auch im
Vergleich zu friheren Abschwungphasen —
seit 2008 deutlich schneller erholt und
jungst seinen vorangegangenen zyklischen
Gipfel wieder Ubertroffen. Die Variabilitat in
der durchschnittlichen Stundenzahl kann als
Anhaltspunkt fur die Flexibilitat auf dem bri-

tischen Arbeitsmarkt in den vergangenen
Jahren gewertet werden. Zugleich ist der
durchschnittliche nominale Stundenlohn in
der Privatwirtschaft mit einer ahnlich ge-
dampften Rate wie in den USA gewachsen.
Angesichts einer Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe, die in den letzten Jahren den
nominalen Lohnzuwachs Uberschritten hat,
haben die privaten Haushalte Kirzungen
ihrer realen Arbeitseinkommen in Kauf ge-
nommen. Zudem konnten Vermogensver-
luste Erwerbspersonen davon abgehalten
haben, den Arbeitsmarkt zu verlassen, so-
dass britische Firmen auf ein grofses Arbeits-
angebot zurlickgreifen konnten.

Alles in allem lassen sich lediglich einzelne
Teilstlcke des britischen Produktivitatspuz-
zles erkldren. Das Ratsel als Ganzes entzieht
sich jedoch bislang einer klaren Losung.
Moglicherweise ist es Ausdruck eines
Anpassungsprozesses in Richtung auf ein
neues gesamtwirtschaftliches Gleichge-
wicht. Von der Antwort auf die Frage,
inwiefern strukturelle oder zyklische Fakto-
ren die treibende Kraft hinter der Ab-
flachung der Produktivitat sind, hangt ab,
wie lange das Phanomen bestehen bleibt.

3 Der Begriff des Zombie-Unternehmens tauchte erst-
mals in der wirtschaftspolitischen Analyse des , verlore-
nen Jahrzehnts” in Japan auf und beschreibt Firmen,
deren unternehmerische Zielsetzung sich vor allem auf
den Schuldendienst beschrankt. Vgl. hierzu auch:
R. J. Caballero und T. Hoshi, T. und A. K. Kashyap
(2008), Zombie Lending and Depressed Restructuring
in Japan, American Economic Review, 98:5, S. 1943 ff.



Verschiebung
der Bevolke-
rungsstruktur
durch Alterung
der Babyboom-
Generation ...

gaben der privaten Haushalte insgesamt mehr
als wettgemacht hatten.39

B Angebotsseitige Einfliisse

Der moderate Beschaftigungsaufbau in den
vergangenen Jahren konnte aber auch auf
eine Verlangsamung des Trendwachstums hin-
deuten. Wahrend vor allem nachfrageseitige
Einflisse kurzfristige Abweichungen und
Schwankungen generieren, folgt die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung langfristig einem
Wachstumspfad, der auf der Angebotsseite
determiniert wird. Um von konjunkturellen Ein-
flussen zu abstrahieren und das Produktions-
potenzial einer Volkswirtschaft abzuschatzen,
werden in der Praxis verschiedene Verfahren
eingesetzt, von denen zwar keines als ideal
eingestuft werden kann (vgl. die Erlauterungen
auf S. 32ff). Ein Ansatz auf Basis einer einfa-
chen Produktionsfunktion, die angibt, wie
Arbeitskraft, Kapital und Technologie kombi-
niert werden, um Waren und Dienstleistungen
zu erzeugen, beleuchtet aber die wesentlichen
Faktoren, die das Wachstum der gesamtwirt-
schaftlichen Produktionskapazitaten vorantrei-
ben.

Insbesondere das potenzielle Arbeitsvolumen
wird von langerfristigen Entwicklungen ge-
pragt, nicht zuletzt weil neben Erwerbsbetei-
ligung, Arbeitszeit und Erwerbslosigkeit, wie
sie sich bei einer Normalauslastung der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitdten ergeben
wdurden, auch Bevolkerungswachstum und
-struktur eine maf3gebliche Rolle spielen. Zwar
schneiden die USA in Hinsicht auf das Bevolke-
rungswachstum im Vergleich zu vielen anderen
Industrielandern noch gunstig ab. Allerdings
verstellt diese Betrachtung den Blick auf den
tiefgreifenden Strukturwandel innerhalb der
amerikanischen Bevolkerung. Seit 1998 Uber-
steigt das Wachstum der gesamten Wohn-
bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (ab
16 Jahren) jenes in der Altersgruppe von 25 bis
54 Jahren, aus der die Mehrzahl der Erwerbs-
tatigen stammt. Angaben des Census Bureau

Deutsche Bundesbank

Demographischer Wandel” in den USA

70  Anteile der Altersgruppen
an der Wohnbevélkerung” in %

60
25 bis 54 Jahre
50 aan,
40
e
55 Jahre und alter oo*
30 e
20
16 bis 24 Jahre
10
Wachstum der Wohnbevélkerung®
gegentiber Vorjahr in % 3
2
1
25 bis 54 Jahre
1965 70 75 80 8 90 95 00 05 10 15 20

Quelle: Haver Analytics und eigene Berechnungen. * Ab 2012
Projektionen des Census Bureau fur das mittlere Szenario im
Hinblick auf Geburtenrate, Lebenserwartung und Nettozuwan-
derung. 1 Im Alter von 16 Jahren und dartber.
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zufolge stagniert die Zahl der Personen in die-
ser sogenannten ,prime age group” seit 2010,
wahrend die Bevolkerung im erwerbsfahigen
Alter insgesamt jahrlich noch um fast 1%
wachst. Der Anteil der 25- bis 54-Jahrigen an
der so abgegrenzten Wohnbevélkerung war
2011 um mehr als 5 Prozentpunkte niedriger
als 1997, wahrend der Anteil alterer Personen
praktisch genauso stark nach oben ging. Trei-
bende Kraft hinter diesem demographischen
Wandel ist die Alterung der ,baby boomer
generation”, wie die geburtenstarken Jahr-
gange nach dem Zweiten Weltkrieg bezeich-
net werden. Da die Erwerbsbeteiligung ab
einem Alter von 55 Jahren recht rasch ab-
nimmt, hatte diese Verschiebung in der Bevol-

30 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Bedeutung der nomi-
nalen Lohnanpassung in NiGEM-Simulationen, Monats-
bericht, April 2011, S. 50f.; Deutsche Bundesbank, Zur
Problematik makrodkonomischer Ungleichgewichte im
Euro-Raum, Monatsbericht, Juli 2010, S. 17 ff.; sowie Deut-
sche Bundesbank, Zu den makrodkonomischen Effekten
einer Anhebung des Lohnniveaus in NiGEM-Simulationen,
Monatsbericht, Februar 2013, S. 19 ff.
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Zur Bestimmung des gesamtwirtschaftlichen Trendoutputs

in den USA

In welcher zyklischen Position sich eine
Volkswirtschaft am aktuellen Rand befindet,
lasst sich nicht mit Sicherheit sagen. Das
liegt zum einen daran, dass wichtige Daten
nicht immer zeitnah verfugbar sind. Zum
anderen werden diese mitunter noch Jahre
spater revidiert. Hinzu kommt, dass anhand
der beobachteten Datenanderung nicht
zweifelsfrei zu entscheiden ist, inwieweit
sich darin Veranderungen im zugrunde lie-
genden Trend, dem Konjunkturzyklus oder
Storeinfllsse widerspiegeln. Bei den in der
Konjunkturanalyse Ublicherweise betrachte-
ten Monats- und Quartalsdaten ist die
Trendveranderung des Wachstums zwi-
schen einzelnen Beobachtungspunkten in
der Regel sehr klein und somit kaum iden-
tifizierbar. Uber einen langeren Zeitraum
lassen sich jedoch Verschiebungen im zu-
grunde liegenden Tempo erkennen. Kommt
es beispielsweise zu einer splrbaren Ver-
langsamung, wurde bei Fortschreibung
eines unveranderten Wachstumstrends die
konjunkturelle Komponente im Ergebnis
falsch eingeschatzt. Vor dem Hintergrund
der nur mafsigen Expansion des realen Brut-
toinlandsprodukts (BIP) der USA in den ver-
gangenen Jahren werden im Folgenden ei-
nige Verfahren vorgestellt, mit denen in der
Praxis Wachstum und Niveau des gesamt-
wirtschaftlichen Trendoutputs bestimmt
werden.

Nicht selten werden rein statistische Metho-
den zur Trendextraktion eingesetzt. Die ein-
fachste Vorgehensweise besteht darin, die
Anderungsrate der gesamtwirtschaftlichen
Erzeugung Uber einen bestimmten Zeitraum
zu mitteln. Dies ist gleichbedeutend damit,
das Trendwachstum Uber die Steigung einer
an die logarithmierte Zeitreihe des realen
BIP angepassten Gerade zu approximieren.
Dadurch wird zugleich auch ein Niveau fur
den Trendoutput abgeleitet. So wird gele-
gentlich der log-lineare Trend der Wirt-
schaftsaktivitat in den USA in den flnf oder
zehn Jahren bis zum letzten zyklischen

Hochpunkt im Schlussquartal 2007 berech-
net und anschliefend fortgeschrieben.
Nach der kraftigen Rezession, welche die
eineinhalb Jahre vom Winter 2008 bis zum
Fruhjahr 2009 umfasst, hat sich das reale
BIP diesem Pfad nicht mehr angenahert. Ein
derartiger Vergleich ist bemuht worden, um
die schweren Auswirkungen der Wirt-
schafts- und Finanzkrise zu verdeutlichen.
Unter der Annahme, dass sich dieser damp-
fende Einfluss im Wesentlichen auf die tat-
sachliche Aktivitat erstreckt und kaum auf
ihren Trend, wirde daraus eine erhebliche
Unterauslastung der gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten folgen.

Bei derartigen Trendraten und darauf auf-
bauenden Vergleichen ist allerdings grofse
Vorsicht geboten. Konstellationen, in denen
das reale BIP nicht mehr auf seinen auf
diese Weise bestimmten friiheren Trend-
pfad zurlickgekehrt ist, lassen sich fur zahl-
reiche andere US-Rezessionen in den ver-
gangenen Jahrzehnten konstruieren. Der
Grund hierfur ist letztlich die Schwierigkeit,
den fur die Bestimmung des Trendwachs-
tums geeigneten Stutzzeitraum auszuwah-
len. Die Periode nach dem jlngsten zyk-
lischen Hochpunkt umfasst zwar die letzte
(schwere) Rezession vollstandig, aber unter
der Annahme, dass kein erneuter Ab-
schwung zurzeit im Gange ist oder unmit-
telbar bevorsteht, nur einen Teil der aktuel-
len Expansionsphase. Demgegentber ba-
siert die Referenzperiode bis zum Herbst
2007 bei einer Zeitspanne von funf Jahren
allein auf einer Expansionsphase; der Ab-
schnitt von zehn Jahren wurde die kom-
plette Expansionsphase, die milde Rezession
zu Beginn des Jahrhunderts und noch ein
Stlck des vorherigen Aufschwungs ein-
schliefen. Aufgrund der asymmetrischen
zyklischen Einflusse Uberrascht es nicht,
dass das berechnete Trendwachstum in der
Referenzperiode relativ hoch ausfallt und
das reale BIP zuletzt nicht mehr den extra-
polierten Trendpfad erreicht. Mithin ist da-



rauf zu achten, dass bei der Bildung von
Durchschnittsraten beziehungsweise (log-)
linearen Trends stets ein vollstandiger Kon-
junkturzyklus zugrunde gelegt wird, wie er
von Hochpunkt zu Hochpunkt oder von Tief
zu Tief gemessen wird." 2

In diesem Zusammenhang ist ein Gedan-
kenexperiment interessant. Ware die ameri-
kanische Wirtschaft zum Jahresauftakt 2013
in eine erneute Rezession abgerutscht,
hatte man das reale BIP im Schlussquartal
2012 mit dem Stand vom Herbst 2007 ver-
gleichen und daraus einen nahezu flachen
Trend ableiten konnen. Je langer aber die
momentane Expansion noch anhalt, umso
steiler konnte der auf diese Weise be-
stimmte Trend werden. Was letztlich als
Trend gewertet wird, hangt demnach auch
vom weiteren Verlauf ab. Am aktuellen
Rand bedeutet das aber, dass Vorausschat-
zungen der zuklnftigen Entwicklung rele-
vant sind.

Bekannt ist das Problem des Endpunkts
auch im Zusammenhang mit der haufig an-
gewandten Trendextraktion mithilfe des
Hodrick-Prescott-Filters (HP-Filter).® Endet
die Zeitreihe in der Nahe ihres zyklischen
Hochs, verzerrt der Einfluss des Auf-
schwungs den mit diesem statistischen Ver-
fahren ermittelten Trend nach oben. Nahe
dem Tiefpunkt hingegen wird der Trend
unter dem Eindruck der Rezession zu
schwach ausgewiesen. Entsprechend steil
oder flach fallen die extrahierten Trend-
pfade flr das reale US-BIP aus, wenn man
den HP-Filter bis zum Schlussquartal 2007,
dem Herbst 2009 oder bis zum aktuellen
Rand anwendet.? Eine gangige Methode,
um die Problematik des Endpunkts abzumil-
dern, besteht darin, die um Projektionen in
die Zukunft verlangerten Zeitreihen zu glat-
ten. Verlangert man die BIP-Reihe um die
recht glnstigen Vorausschatzungen der
Teilnehmer an der jungsten Sitzung des
Federal Open Market Committee (FOMCQ) in
die Zukunft, wird der Trend am aktuellen
Rand zwar etwas steiler. Dennoch wird kein
spurbarer Ruckstand der gesamtwirtschaft-
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lichen Erzeugung gegentber ihrem abgelei-
teten Trendpfad ausgewiesen. Fur den Zeit-
raum von 2007 bis 2011 wird nur ein ver-
haltenes Wachstum des Trendoutputs an-
gezeigt, weil der Filter bei dem fur
Quartalszahlen Ublichen Wert des Glat-
tungsparameters den Einfluss der ver-
gleichsweise schweren und langen Rezes-
sion nicht aussiebt.

Die bislang vorgestellten Verfahren sind rein
statistische Instrumente. Auf eine 6kono-
misch fundierte Betrachtung der Krafte, die
das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen

1 Vgl.: V. Zarnowitz (1981), Business Cycles and
Growth: Some Reflections and Measures, NBER,
Arbeitspapier, Nr. 665; sowie V. Zarnowitz (1992),
Business Cycles: Theory, History, Indicators and Fore-
casting, University of Chicago Press, Chicago und Lon-
don.

2 Da die jlngste Rezession mitunter als Reflex makro-
Okonomischer Fehlentwicklungen in der vorangegan-
genen Boomphase gewertet wird, konnte der Mes-
sung der Trendrate von einem zyklischen Tief zum
nachsten der Vorzug gegeben werden.

3 Vgl.: OECD (2009), The Sensitivity of Output Gap
Estimates to the End-Point Treatment, Economic Out-
look, Nr. 85, S. 225f.

4 Bei Anwendung des HP-Filters auf Echtzeit-Daten
etwa flr das reale US-BIP bis zum Schlussquartal 2007,
wie sie zum Jahresauftakt 2008 vorlagen und heute
von der Federal Reserve Bank of Philadelphia zur Ver-
flgung gestellt werden, ergibt sich noch ein gering-
fligig hoherer Trendpfad. Der Effekt aus der nachtrag-
lichen Datenrevision erscheint jedoch unseren Rech-
nungen zufolge flr die vergangenen Jahre kleiner zu
sein als der Einfluss des verlangerten Beobachtungs-
zeitraums.
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Einfluss des Endpunkts auf den
gesamtwirtschaftlichen Trendoutput
geméaR Hodrick-Prescott-Filter”

in den USA
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zentralen Tendenz der Projektionen der Teilnehmer an der Sit-
zung des Federal Open Market Committee (FOMC) vom
19./20. Marz 2013.

Deutsche Bundesbank

Produktionskapazitaten vorantreiben und
damit letztlich die trendmafSige Erzeugung
im Sinne des Potenzialoutputs bestimmen,
wird im Rahmen dieser Verfahren verzich-
tet. Auf Produktionsfunktionen fulSende
Ansatze hingegen er6ffnen die Maoglichkeit,
die Entwicklungslinien der angebotsseitigen
Faktoren, die zur Herstellung von Waren
und Dienstleistungen notwendig sind, bei
der Ableitung des Wachstumstrends einzu-
beziehen.® Allerdings kommen hier auf
einer anderen Ebene ebenfalls statistische
Verfahren zur Trendextraktion zum Einsatz,
wenn es darum geht, einzelne Bestim-
mungsgrofien, wie etwa altersspezifische
Erwerbsquoten oder die totale Faktorpro-
duktivitat, um zyklische Einflisse zu berei-
nigen.

Im Folgenden wird eine Schatzung skizziert,
die auf einer einfachen Cobb-Douglas-Pro-
duktionsfunktion mit zwei Inputfaktoren
basiert, wie sie auch das CBO (2001) ver-
wendet.® Eine solche Funktion postuliert
fur den Einsatz von Arbeit und Kapital kon-

stante Produktionselastizitaten, die mithilfe
der entsprechenden Einkommensanteile ap-
proximiert werden. Ein wesentlicher Unter-
schied zum Ansatz des CBO besteht darin,
dass sich die Produktionsfunktion hier nicht
auf den Unternehmenssektor beschrankt,
sondern auf die Gesamtwirtschaft ange-
wandt wird. Daruber hinaus werden zur Be-
reinigung um zyklische Einflisse wichtige
Zeitreihen nach Fortschreibung mit mittel-
bis langfristig projizierten Werten dem HP-
Filter unterzogen, wahrend das CBO lineare
Trends flr die von Hoch zu Hoch gemesse-
nen Zyklen schatzt. Speziell dienen bei der
Vorausschatzung der altersgruppenspezi-
fischen Erwerbsbeteiligung die jungsten
Projektionen des Bureau of Labor Statistics
(BLS) fir 2020 als Orientierung.” Grofse und
Struktur der Bevélkerung entwickeln sich
gemals dem mittleren Szenario des Census
Bureau im Hinblick auf Geburtenrate, Le-
benserwartung und Nettozuwanderung.
Die naturliche Arbeitslosenquote wird mit-
hilfe des Kalman-Filters abgeleitet und in
die Zukunft als konstant projiziert.® Fur die
Stundenzahl je Erwerbstatigen wird ange-
sichts der deutlichen Erholung nach dem
Einbruch in der letzten Rezession kein wei-
terer Abwartstrend angenommen, wie er in
der Vergangenheit zu beobachten war. Die
Schatzungen des Kapitaleinsatzes knupfen
an Angaben des BLS an.? Dabei werden flr

5 Vgl. insbesondere: Deutsche Bundesbank, Potenzial-
wachstum der deutschen Wirtschaft — Mittelfristige
Perspektiven vor dem Hintergrund demographischer
Belastungen, Monatsbericht, April 2012, S. 13 ff.

6 Vgl.: Congressional Budget Office, CBO's Method for
Estimating Potential Output: An Update, Hintergrund-
papier, August 2001.

7 Vgl.: M. Toossi, Labor Force Projections to 2020: A
More Slowly Growing Workforce, Bureau of Labor Stat-
istics, Monthly Labor Review, Januar 2012. S. 43 ff.

8 Als Beobachtungen dienen dabei die Abweichungen
der tatsachlichen aggregierten Erwerbsquote von der
zuvor bestimmten potenziellen Erwerbsquote. Das Er-
gebnis der Schatzung, die zudem auf bestimmten An-
nahmen bezliglich Startwerten und Varianz beruht, ist
ein verhaltener Anstieg der naturlichen Arbeitslosen-
quote im Zuge der jlingsten Rezession; zuletzt ist diese
Quote wieder rlicklaufig gewesen.

9 Zum Zeitpunkt der Schatzung lagen unter www.bls.
gov/mfp/mprdload.htm BLS-Schatzungen fir den Kapi-
taleinsatz in der gewerblichen Wirtschaft bis 2011 vor;
bezogen auf die Gesamtwirtschaft reichten sie bis
2010.


www.bls.gov/mfp/mprdload.htm

die letzten Jahre dampfende Einflisse auf
den Kapitaleinsatz im Bereich der privaten
Haushalte und im Staatssektor unterstellt,
die von den Problemen am Immobilien-
markt beziehungsweise der fiskalischen
Konsolidierung herriihren.® Zur Voraus-
schatzung des gesamtwirtschaftlichen Kapi-
taleinsatzes in der mittleren bis langen Frist
wird auf einen friheren Trend in der Kapi-
talintensitat zurlckgegriffen. Im Hinblick
auf das Wachstum der totalen Faktorpro-
duktivitat wird mit einer Rickkehr zur lang-
fristigen Durchschnittsrate gerechnet, nach-
dem in den Jahren unmittelbar vor der
jungsten Rezession nur vergleichsweise be-
scheidene Fortschritte erzielt worden sind.™

Unter diesen nicht unplausiblen Annahmen
kann das Wachstum der Produktionskapazi-
taten der US-Wirtschaft im Schnitt der
nachsten Jahre (bis 2020) auf rund 2% be-
ziffert werden. Maf3geblich fur das im histo-
rischen Vergleich verhaltene Grundtempo
ist die eher bescheidene Zunahme des
potenziellen Arbeitsvolumens, die auch die
Expansion des Kapitaleinsatzes bremst. In
den vergangenen Jahren ist das Wachstum
des gesamtwirtschaftlichen Produktions-
potenzials aufgrund der Ausstrahleffekte
der Rezession beziehungsweise vorangegan-
gener makrodkonomischer Fehlentwicklun-
gen noch erheblich schwacher ausgefallen.
Im Vergleich zu anderen Schatzungen des
Potenzialwachstums ist diese eher am unte-
ren Ende des Spektrums angesiedelt. Die
Spannweite der verschiedenen Resultate
verdeutlicht dabei die Unsicherheit, mit
denen solche Setzungen verbunden sind.'?

Noch grof3er ist allerdings die Unsicherheit,
mit der am aktuellen Rand die Schatzung
des Niveaus des Potenzialoutputs und da-
mit auch die der Produktionslicke, das
heilst der Abweichung des realen BIP vom
Produktionspotenzial, behaftet sind. Dazu
tragt zum einen bereits die Festlegung des
Ausgangsniveaus bei. Zum anderen konnen
sich auch kleine Differenzen in den ge-
schatzten Wachstumsraten des Potenzial-
outputs Uber einen langeren Zeitraum zu
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spurbaren Niveauunterschieden kumulie-
ren. So impliziert die hier skizzierte Schat-
zung mit zuletzt knapp —2% eine erheblich

10 Als Anhaltspunkte werden das verzogerte und ge-
mittelte Wachstum des privaten Dienstleistungskon-
sums in der Sparte Unterkunft bzw. die Beschaf-
tigungsentwicklung im &ffentlichen Dienst herange-
zogen.

11 Vgl.: J. Fernald (2012), Productivity and Potential
Output before, during, and after the Great Recession,
Federal Reserve Bank of San Francisco, Arbeitspapier,
Nr. 2012-18.

12 Die OECD rechnete im Economic Outlook vom No-
vember 2012 mit einem Potenzialwachstum der US-
Wirtschaft um 2,0% im Schnitt der Jahre 2013 und
2014. DemgegenUber implizieren die im World Eco-
nomic Outlook vom Oktober 2012 veroffentlichten
IWF-Projektionen fur das reale BIP und die Produk-
tionslicke eine mittlere Zunahme der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten um 2,2% im Zeitraum von
2013 bis 2017. Das CBO erwartet gemafs ihrem jings-
ten Budget and Economic Outlook vom Februar 2013
im Durchschnitt der Jahre 2013 bis 2023 ebenfalls ein
Potenzialwachstum von 2,2%. Fernald (2012) beziffert
das Grundtempo in den nachsten Jahren mit 2,1%. Die
Schatzungen der Teilnehmer der jlingsten Sitzung des
Offenmarktausschusses der amerikanischen Noten-
bank fiir das Wachstum des realen US-BIP in der lange-
ren Frist reichten von 2,0% bis 3,0%. Die zentrale Ten-
denz, bei der die hochsten und niedrigsten drei Anga-
ben vernachlassigt werden, belief sich auf 2,3% bis
2,5%. Ein Grund fur das vergleichsweise geringe
Potenzialwachstum gemalfS der hier skizzierten Schat-
zung konnte sein, dass diese bereits auf den aktuellen
Bevolkerungsprojektionen des Census Bureau basiert.
Gegenliber vorangegangenen Schatzungen rechnet
das statistische Amt mit einer deutlich unglnstigeren
Bevolkerungsentwicklung. Vgl.: Census Bureau, What
a Difference Four Years Make: U.S. Population Pro-
jected to Grow at a Slower Pace Over the Next Five
Decades, Dezember 2012, verfligbar unter blogs.
census.gov/2012/12/12.
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...und un-
glnstigere Ent-
wicklung der
altersspezi-
fischen Erwerbs-
beteiligung ...

geringere Unterauslastung der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten in den USA als die
Setzungen internationaler Organisatio-
nen.' Angesichts derartiger Diskrepanzen
ist Vorsicht im Umgang mit diesen Angaben
ratsam. Die Erfahrung lehrt, dass vor allem
aufgrund der Unzuverlassigkeit der Schat-
zung des Trendoutputs am aktuellen Rand
nachtragliche Revisionen der Produktions-
lGicke von der gleichen GrofSenordnung sein
konnen wie die Produktionslicke selbst.™

Insgesamt legen die Schatzungen zurzeit
ein im historischen Vergleich verhaltenes
Grundtempo der amerikanischen Wirtschaft
nahe. Die Expansionskrafte durften insbe-
sondere aufgrund des demographischen
Wandels schwacher geworden sein, der
wohl auch indirekt Uber einen langsameren
Ausbau des Kapitaleinsatzes wirkt. Ange-
sichts der geringeren Bedeutung der Akku-
mulation der Produktionsfaktoren wird das
Wachstum des gesamtwirtschaftlichen
Trendoutputs in héherem Mafse von Fort-

kerungsstruktur auch ohne Anderungen der
geschlechts- und altersspezifischen Partizipa-
tion in den vergangenen Jahren zu einem spur-
baren Ruckgang der aggregierten Erwerbs-
quote geflhrt.3?

Zum Wandel in der Bevolkerungsstruktur
kommt noch erschwerend hinzu, dass sich die
geschlechts- und altersspezifische Erwerbsbe-
teiligung mit Blick auf das gesamtwirtschaft-
liche Arbeitskraftepotenzial unvorteilhaft ent-
wickelt. Insbesondere die Eingliederung von
Frauen in das Erwerbsleben, die der aggregier-
ten Partizipationsquote bis zum Jahrhundert-
wechsel Auftrieb verliehen hat, scheint mittler-
weile abgeschlossen zu sein. Parallel setzt sich
der leichte Abwartstrend der Erwerbsbetei-
ligung von Mannern mittleren Alters fort. Zwar
steigt nach wie vor die Zahl alterer Personen,
die langer auf dem Arbeitsmarkt verweilt als
friher Ublich. Dem steht aber eine sinkende
Partizipation Jugendlicher und junger Erwach-
sener aufgrund ausgedehnter Ausbildungszei-

schritten in der totalen Faktorproduktivitat
abhangig, die sich nur schwer vorausschat-
zen lassen.

13 Der IWF hat im Oktober 2012 die Abweichung des
realen US-BIP vom Potenzialoutput im vergangenen
Jahr auf —4,1% beziffert, wahrend die OECD mit
—3,7% rechnet. Die jungsten Schatzungen des CBO
lassen fur 2012 sogar auf eine Produktionslicke in
Hohe von —5,7% des Potenzialoutputs schlieen. Die
nach wie vor grofRe Unterauslastung der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten ist ein Grund daflr, dass diese
Organisationen eine deutliche Verstarkung des realen
BIP-Wachstums in den nachsten Jahren erwarten. Zum
Umgang mit negativen Produktionslicken im Zusam-
menhang mit Projektionen vgl. auch: Office for Budget
Responsibility, Is It Plausible to Assume a Negative Out-
put Gap after Five Years?, Economic and Fiscal Out-
look, Marz 2013, S. 45f.

14 Vgl.: A. Orphanides und S. van Norden (2002),
The Unreliability of Output-Gap Estimates in Real
Time, Review of Economics and Statistics, Vol. 84,
S. 569 ff.

ten gegenuber. Angesichts dieser langfristigen
Trends erscheint die oftmals vorgebrachte
These, der deutliche Ruckgang der aggregier-
ten Erwerbsquote in den letzten Jahren sei zu
einem wesentlichen Teil zyklisch bedingt, frag-
wurdig. Tatsachlich ist die Partizipationsquote
von 63,7% fUr 2012 bereits Jahre vor der Wirt-
schafts- und Finanzkrise von Aaronson et al.
(2006) als trendmafsige Erwerbsbeteiligung
exakt prognostiziert worden.3? Das BLS geht
mittlerweile davon aus, dass die Erwerbsquote,
die in den Jahren 1997 bis 2000 auf einem
Niveau von 67,1% gipfelte, bis 2020 weiter auf
62,5% sinken wird, bis 2050 sogar auf

31 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum Ruckgang der Er-
werbsbeteiligung in den USA, Monatsbericht, Mai 2012,
S. 191f.

32 Das von diesen Autoren benutzte Modell zeichnet sich
durch die Verbindung von Informationen Uber die Erwerbs-
beteiligung nach Altersgruppen und Geburtsjahrgangen
aus. Vgl.: S. Aaronson, B. Fallick, A. Figura, J. Pingle und
W. Wascher, The Recent Decline in the Labor Force Partici-
pation Rate and Its Implications for Potential Labor Supply,
Brookings Papers on Economic Activity, Frihjahr 2006,
S. 69 ff.
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58,5%.3% Freilich ist bei derartigen Projektio-
nen zu beachten, dass die Erwerbsbeteiligung
auch Einflissen wie der Entwicklung von Real-
I6hnen, rechtlichen Vorschriften und Netto-
Zuwanderungsstromen unterliegt, die schwer
oder gar nicht vorausgeschatzt werden kon-
nen.

Insgesamt implizieren das verminderte Wachs-
tum der Bevolkerung, die Verschiebung ihrer
Altersstruktur und die ungunstigere Entwick-
lung der altersspezifischen Partizipation, dass
die potenzielle Erwerbspersonenzahl zurzeit
und in den nachsten Jahren nur noch mit Raten
expandiert, die einem Bruchteil des Tempos
vorangegangener Jahrzehnte entsprechen. Mit-
hin muss selbst bei unverandert hohen Fort-
schritten der potenziellen Arbeitsproduktivitat
das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Pro-

33 Vgl.: M. Toossi, Labor Force Projections to 2020: A
More Slowly Growing Workforce, Bureau of Labor Statis-
tics, Monthly Labor Review, Januar 2012, S. 43ff.; sowie
M. Toossi, Projections of the Labor Force to 2050: A Visual
Essay, Bureau of Labor Statistics, Monthly Labor Review,
Oktober 2012, S. 3 ff.

34 Fiur das potenzielle Arbeitsvolumen sind neben der
potenziellen Erwerbspersonenzahl auch noch die nattrliche
Arbeitslosenquote und die potenzielle durchschnittliche
Arbeitszeit mafsgeblich. In diesem Zusammenhang ist anzu-
merken, dass sich die Stundenzahl je Erwerbstatigen nach
dem schweren Rickgang in der jlingsten Rezession wieder
normalisiert hat. Damit scheint der langfristige Abwarts-
trend dieser Grof3e gestoppt zu sein, was der Abschwa-
chung der Wachstumsrate des potenziellen Arbeitsvolu-
mens etwas entgegenwirkt. Gemal$ der aktuellen Schat-
zung des CBO durfte die potenzielle Erwerbsbevodlkerung
im Schnitt der Jahre 2013 bis 2023 nur noch um %2% zu-
nehmen, verglichen mit jahrlich gut 1%2% im Zeitraum von
1950 bis 2001. Bei einer annahernd stabilen Zunahme der
potenziellen Arbeitsproduktivitat, hier definiert als die Rela-
tion von Potenzialoutput zu potenzieller Erwerbspersonen-
zahl, reduziert sich damit die mittlere Expansionsrate des
um zyklische Einflusse bereinigten realen BIP von 3%2% auf
2%%. FUr den Zeitraum von 2002 bis 2012 rechnet das
CBO mit einem jahrlichen Wachstum der potenziellen Er-
werbsbevolkerung um 4% und einer durchschnittlichen
Expansion des Produktionspotenzials um ebenfalls 2%,
also mit einer Steigerung der potenziellen Arbeitsproduk-
tivitdt um 1%%. Vgl.: Congressional Budget Office, The
Budget and Economic Outlook: Fiscal Years 2013 to 2023,
Februar 2013, S. 44f.

35 Haltmaier (2012) hat jungst in einer empirischen Studie
einen merklich ddmpfenden Einfluss von Rezessionen auf
das Potenzialwachstum in der Folgezeit beobachtet. Im Fall
fortgeschrittener Volkswirtschaften hangt dabei das Aus-
mafs des Effekts von der Tiefe des vorangegangenen Ab-
schwungs ab. Vgl.: J. Haltmaier (2012), Do Recessions
Affect Potential Output?, Board of Governors of the Federal
Reserve System, International Finance Discussion Papers,
Nr. 1066.
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duktionskapazitaten erheblich niedriger ausfal-
len.34 Mit ins Bild zu nehmen ist noch, dass
angesichts reduzierter Steigerungen des um
zyklische Einflusse bereinigten Arbeitsvolumens
auch der Kapitaleinsatz nicht mehr in dem
Mal3e ausgeweitet werden muss wie zuvor und
somit ebenfalls geringere Wachstumsbeitrage
generieren durfte.

Uber diese langfristig wirksamen Entwicklun-
gen hinaus kénnten die Verwerfungen im Zuge
der jungsten Rezession die Expansion des Pro-
duktionspotenzials zeitweise in Mitleidenschaft
gezogen haben.3® In der Offentlichkeit ist ins-
besondere ein Anstieg der auch bei Normal-
auslastung der Kapazitaten vorhandenen Er-
werbslosigkeit, der natlrlichen Arbeitslosen-
quote, diskutiert worden. Zu einer solchen Er-
hohung kénnen der Verfall von Humankapital
durch Langzeitarbeitslosigkeit, ein ,mismatch”
zwischen Arbeitsangebot und -nachfrage auf-
grund von Verschiebungen in der sektoralen
Struktur sowie die verlangerte Bezugsdauer
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Potenzielle und zyklische Komponente
des realen US-BIP im Vergleich zu
vorangegangenen Erholungsphasen”

in Prozentpunkten, jahrlich

Durch- Differenz zu
schnitt- Durchschnitt
licher
Wachs- 1991 1975
tums- bis 1994  bis 1978
beitrag”  und und
2009 2002 1983
Position bis 2012 bis 2005  bis 1986
Reales BIP 2,1 -1,0 -31
Eigene Schatzungen
Potenzialoutput 1,5 -1,1 -1,9
Potenzielles
Arbeitsvolumen 0,3 -03 -09
Kapitaleinsatz 0,3 -0,6 -08
Potenzielle TFP2) 0,9 =02 =02
Zyklischer Output3) 0,6 0,1 —1,2
Schatzungen des CBO4)
Potenzialoutput 1,6 -1,0 -1,6
Zyklischer Output3) 0,5 0,1 -1,4
Schatzungen des IWF5)
Potenzialoutput 1,7 =11 -
Zyklischer Output3) 0,4 0,1
Schatzungen der OECD5)
Potenzialoutput 1,8 -0,8 -
Zyklischer Output3) 0,3 -0,1 =

* Jeweils erste 14 Quartale der Expansionsphasen gemafs Datie-
rung des NBER. 1 Fur reales BIP Wachstumsrate in %. Wachs-
tumsbeitrage addieren sich nicht unbedingt auf. 2 Totale Faktor-
produktivitat. 3 Anderung der Produktionsliicke. 4 Eigene Be-
rechnungen auf Basis vierteljahrlicher Angaben des CBO gemafs
Hintergrundmaterial zum Budget and Economic Outlook (Feb-
ruar 2013). 5 Eigene Berechnungen auf Basis jahrlicher Angaben
zu Produktionsllicke oder Potenzialoutput gemaf IWF World
Economic Outlook (Oktober 2012) bzw. OECD Economic Out-
look (November 2012).
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von Arbeitslosenunterstitzung beigetragen
haben. Schatzungen Uber das Ausmafs dieses
Effekts differieren zwar erheblich, plausiblen
Ansatzen zufolge durfte aber der Anstieg der
tatsachlichen Erwerbslosenquote zum Grol3teil
zyklischen Faktoren geschuldet sein.?® Ferner
hat der Einbruch der Investitionen in der Re-
zession die Erweiterung des Kapitalstocks ge-
bremst. Im Sektor der privaten Haushalte
durfte die Krise am Immobilienmarkt die Nut-
zung von Wohneigentum beeintrachtigt ha-
ben,3” wahrend zuletzt das Wachstum des
staatlichen Kapitaleinsatzes wohl von der fiska-
lischen Konsolidierung zurlickgehalten worden
ist. SchliefSlich mag sich auch die Zunahme
der totalen Faktorproduktivitat abgeschwacht
haben, etwa weil die Reallokation von Res-
sourcen uber die Wirtschaftszweige hinweg,
die Tatigkeiten der Unternehmen im Bereich
Forschung und Entwicklung oder die Anstren-
gungen der Arbeitnehmer zum Erwerb neuer
Fahigkeiten behindert worden sind.3® Letztlich
durfte insbesondere das verminderte Kapital-

wachstum die Expansionsrate des Produktions-
potenzials wahrend der jungsten Rezession
und in der anschlieenden Erholung noch
spurbar gedrlckt haben.3® Betrachtet man
Energie als eigenstandigen Produktionsfaktor,
ist wohl auch von den kréftigen Olpreissteige-
rungen und resultierenden Verbrauchsein-
schrankungen ein dampfender Effekt ausge-
gangen.*9

Im Ergebnis kann die schwachere Zunahme des
realen BIP in den zurlickliegenden dreieinhalb
Jahren gegenUber den beiden vorherigen zyk-
lischen Erholungsphasen weitgehend auf das
langsamere Wachstum der gesamtwirtschaft-
lichen Produktionskapazitaten zurlckgefihrt
werden; der Ruckstand gegentber den frihe-
ren Vergleichsperioden wird immerhin zu einem
Gutteil erklart. Langfristig steht hinter dieser
Abflachung des Potenzialpfads vor allem der
tiefgreifende demographische Wandel. Zusatz-
lich dirfte kurzfristig insbesondere das erheb-
lich verminderte Wachstum des Kapitalein-
satzes einen retardierenden Einfluss ausgeubt
haben. Mit dem geringeren Grundtempo steigt

36 Vgl.: M. C. Daly, B. Hobijn, A. Sahin und R. G. Valletta
(2012), A Search and Matching Approach to Labor Market:
Did the Natural Rate of Unemployment Rise?, Journal of
Economic Perspectives, Vol. 26, S. 3 ff.

37 Steindel (2009) schatzt, dass auch unter recht starken
Annahmen das langsamere Wachstum des Hauserbestan-
des, die Kontraktion von Finanzdienstleistungen und
etwaige Spillover-Effekte zusammen genommen das Wirt-
schaftswachstum jéhrlich nur um rd. % Prozentpunkt
bremsen konnten. Vgl.: C. Steindel (2009), Implications of
the Financial Crisis for Potential Growth: Past, Present, and
Future, Federal Reserve Bank of New York, Staff Reports,
Nr. 408.

38 Vgl.: Congressional Budget Office, Lasting Effects of the
Recent Recession and the Ensuing Economic Weakness on
Potential Output, An Update to the Budget and Economic
Outlook: Fiscal Years 2012 to 2022, August 2012, S. 40f.
Alles in allem hat das CBO (2012) seine Projektion fur das
Niveau des Potenzialoutputs im Jahr 2022 aufgrund ver-
schiedener Rezessionseffekte um 1%2% reduziert. Seit 2007
hat es seine Vorausschatzung insgesamt aber um ungefahr
7% herabgesetzt. Ein Grofteil dieser Revision ist den An-
gaben zufolge auf die Neubewertung langfristiger Trends
zurlckzufihren.

39 Vgl.: J. Fernald (2012), Productivity and Potential Output
before, during, and after the Great Recession, Federal
Reserve Bank of San Francisco, Arbeitspapier, Nr. 2012—-18.
40 Vgl.: D. Holland (2012), Reassessing Productive Capacity
in the United States, National Institute Economic Review,
Vol. 220, S. F38-F44.
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die Gefahr, dass aufsere Einflisse die Expan- linie drlicken, die fur die gangige Rezessions-
sionsrate des realen BIP auf oder unter die Null-  definition kritisch ist.
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Makroprudenzielle Uberwachung in
Deutschland: Grundlagen, Institutionen,
Instrumente

Zum Jahresbeginn 2013 ist das Gesetz zur Uberwachung der Finanzstabilitdt in Kraft getreten. Die
makroprudenzielle Uberwachung in Deutschland hat damit eine gesetzliche Grundlage erhalten.
Als nationale makroprudenzielle Institution wurde der Ausschuss fur Finanzstabilitdt errichtet, der
sich Mitte Mdrz konstituiert hat. Die Zusammenarbeit der Bundesregierung, der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleitungsaufsicht und der Deutschen Bundesbank auf dem Gebiet der Finanzstabilitdt
erhdlt damit eine neue institutionelle Struktur. Das Finanzstabilitdtsgesetz weist der Deutschen
Bundesbank wichtige Aufgaben zu. Sie soll insbesondere fiir die Finanzstabilitdt mafsgebliche
Sachverhalte analysieren, Gefahren identifizieren, dem Ausschuss Warnungen und Empfehlungen
vorschlagen sowie deren Umsetzung bewerten.

Der Aufbau makroprudenzieller Institutionen mit klar definierten Mandaten und die Entwicklung
eines entsprechenden Instrumentariums sind zentrale Lehren aus der Finanzkrise. Denn wesent-
liche Ursachen fur die Schdrfe und die Persistenz der Finanzkrise lagen in Fehlentwicklungen inner-
halb des Finanzsystems. Diese Erfahrung hat die Bedeutung systemischer Risiken in Erinnerung
gerufen. Die makroprudenzielle Dimension der Finanzaufsicht und -regulierung verfolgt daher das
Ziel, systemische Risiken zu begrenzen und damit einen Beitrag zum Erhalt der Finanzstabilitat zu
leisten.

Die makroprudenzielle Uberwachung in Deutschland steht nun vor einer Reihe von Herausforde-
rungen. Eine kohdrente Strategie mit einem Analyserahmen fiir die Erfassung und die Bewertung
von Risiken sowie mit einem System aus Zwischenzielen und moglichst operationalen Unterzielen
ist zu entwickeln. Wichtige Instrumente befinden sich kurz vor Abschluss des europdischen Gesetz-
gebungsverfahrens. Um ihre Wirkungsweise im Falle eines Einsatzes einschliefslich ihrer Neben-
wirkungen moglichst vollstdandig zu erfassen, sind weitere ékonomische Analysen erforderlich.
Beim Einsatz makroprudenzieller Instrumente gilt es, die Vor- und Nachteile eines diskretiondren
gegenuber eines regelbasierten Ansatzes abzuwdgen.
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Fehlentwick-
lungen im
Finanzsystem ...

... als Ursache
der Finanzkrise

I Grundlagen

Der makroprudenzielle Ansatz
als Lehre aus der Finanzkrise

Die Finanzkrise nahm ihren Ursprung im Jahr
2007, als zahlreiche Finanzinstitute teils exis-
tenzbedrohende Verluste aus strukturierten
Wertpapieren erlitten. Zum Vorschein kamen
dabei vorausgegangene Fehlentwicklungen
wie erodierende Standards bei der Vergabe von
Immobilienkrediten in den USA oder fragwur-
dige Praktiken bei der Vergabe von Ratings. Zu-
gleich zeigten sich Schwachen in den Ge-
schaftsmodellen einiger Banken, die stark von
kurzfristiger Refinanzierung abhingen und hohe
Klumpenrisiken aufgebaut hatten. Die Verwer-
fungen weiteten sich nach dem Kollaps der
amerikanischen Investmentbank Lehman Bro-
thers im Herbst 2008 zu einer Systemkrise aus.
Vor dem Hintergrund eines rapiden Vertrauens-
verlustes der Banken untereinander trockneten
wichtige Refinanzierungsmarkte fur Banken
aus. In der Folge sahen sich die Zentralbanken
veranlasst, ihre Liquiditatsversorgung fir das
Bankensystem erheblich auszuweiten. Zugleich
mussten Banken — auch in Deutschland — durch
staatliche Unterstutzung vor dem Zusammen-
bruch bewahrt werden.

Offenkundig liegen wesentliche Ursachen fur
die Scharfe und die Persistenz der Finanzkrise in
Fehlentwicklungen innerhalb des Finanzsys-
tems selbst. Diese Erfahrung hat die Bedeutung
systemischer Risiken fur die Hohe der gesamt-
wirtschaftlichen Kosten mangelnder Finanzsta-
bilitat in Erinnerung gerufen. Denn das Finanz-
system wird nicht nur passiv durch Fehlent-
wicklungen von aufsen getroffen (sog. exogene
Schocks), die etwa im Bereich der Realwirt-
schaft oder der Finanzpolitik ihren Ursprung
haben. Vielmehr kédnnen Funktionsweisen und
Strukturen des Finanzsystems selbst aktiv zum
Aufbau von Stabilitatsrisiken sowie zur Ausbrei-
tung und Verstarkung von Instabilitaten beitra-
gen. Diese endogenen, aus dem Finanzsystem
herrlhrenden Mechanismen, die krisenhafte
Entwicklungen hervorrufen oder verstarken

kénnen, werden als systemische Risiken be-
zeichnet.

In der Finanzstabilitatsliteratur werden zwei
Auspragungen des systemischen Risikos unter-
schieden:? Zum einen flhrt das prozyklische
Verhalten des Finanzsystems zu einem allmah-
lichen Aufbau von Risikopotenzialen (die sog.
Zeitdimension des systemischen Risikos). Die
Prozyklizitat fordert dabei eine Abfolge von
sich verstarkenden Ubertreibungen. In der
Phase des Uberschwangs sind Marktteilnenmer
bereit, hohe Risiken einzugehen, oder sie unter-
schatzen systematisch den Risikogehalt von
Finanzanlagen. Dies fUhrt einerseits zu einer
steigenden Marktliquiditat und verbesserten
Finanzierungsbedingungen, fordert aber ande-
rerseits auch die Verschuldung der privaten
Sektoren. Kommen anschlieBend Zweifel an
der Nachhaltigkeit der Entwicklung auf, kann
ein Umschwung einsetzen, der eine Periode der
Flucht in Sicherheit” auslost. Dabei versuchen
die Marktakteure vornehmlich Risiken zu ver-
meiden, sodass bei risikobehafteten Vermo-
genswerten hohe Wertminderungen auftreten
konnen. Gleichzeitig verschlechtern sich die
Liquiditatssituation und die Finanzierungsbe-
dingungen, wodurch die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung zusatzlich beeintrachtigt wird. Des
Weiteren flhren Risikokonzentrationen dazu,
dass einmal eingetretene Stérungen sich im
Finanzsystem ausbreiten (die sog. Querschnitts-
dimension des systemischen Risikos). Hierzu
tragt eine Reihe von Phanomenen bei, wie
etwa gleichlaufende Risiken bei einer Vielzahl
einzelner Finanzinstitute, die Vernetzung Uber
zentrale Markte oder Infrastrukturen sowie die
Existenz systemrelevanter Akteure und von
ihnen ausgehende Dominoeffekte im Falle ihrer
finanziellen Schieflage.?

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht
2009, S. 75.

2 Vgl.: C. Borio (2003), Towards a macroprudential frame-
work for financial supervision and regulation?, BIS Working
Papers,128, S. 10 ff.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Ansatze zur Messung und
makroprudenziellen Behandlung systemischer Risiken,
Monatsbericht, Marz 2011, S. 39 ff.

Zeit- und
Querschnitts-
dimension des
systemischen
Risikos



Regulierung und ~ Die Solvenz jedes einzelnen Finanzinstituts ist

Aufsicht um
makropruden-
Ziellen Blick-
winkel ergdnzen

Primdirziel: zur
Finanzstabilitit
beitragen

von hoher Bedeutung fur die Stabilitat des
Finanzsystems als Ganzes. Dennoch ist sie allein
fur den Erhalt der Finanzstabilitat nicht hin-
reichend. Wahrend sich ernste systemische
Risiken aufbauen, kann jedes einzelne Finanz-
institut die Solvenzkriterien durchaus noch er-
fullen. Entladen sich schliefSlich diese syste-
mischen Risiken, so kénnen erhebliche Solvenz-
probleme entstehen, und zwar dann oftmals
bei mehreren Finanzinstituten gleichzeitig.
Finanzstabilitat erfordert daher Uber die Ge-
wahrleistung der Solvenz der einzelnen Finanz-
institute hinaus, systemische Risiken moglichst
fruhzeitig zu erkennen und wirkungsvoll zu be-
grenzen. Deshalb sind Regulierung und Auf-
sicht um den makroprudenziellen Blickwinkel
und um geeignete makroprudenzielle Instru-
mente zu erganzen. Der Aufbau makropruden-
zieller Institutionen mit klar definierten Manda-
ten ist daher eine zentrale Lehre aus der Finanz-
krise.

Ziele makroprudenzieller
Politik und ihre Beziehung
zu anderen Politikbereichen

Die makroprudenzielle Dimension von Aufsicht
und Regulierung verfolgt das Primarziel, zur
Finanzstabilitat® beizutragen und hierdurch
gesamtwirtschaftliches Wachstum und Beschaf-
tigung zu foérdern. Hierzu sollen die makro-
prudenzielle Uberwachung und Politik die
systemischen Risiken begrenzen. Da diese
systemischen Risiken jedoch eine Reihe unter-
schiedlicher Erscheinungsformen annehmen
konnen, wird eine ausgereifte makropruden-
Zielle Strategie auf einem Bundel von Zwischen-
und Unterzielen beruhen. Mit Blick auf das sys-
temische Risiko in der Zeitdimension durften
Unterziele wie das Vermeiden eines unange-
messen hohen Kreditwachstums oder einer
Ubermafigen Verschuldung der Wirtschafts-
akteure eine Rolle spielen. Mit Blick auf das sys-
temische Risiko in der Querschnittsdimension
sind etwa das Verhindern von Klumpenrisiken
sowie die Stabilitat von Finanzinfrastrukturen®

Deutsche Bundesbank

wichtige Zwischenziele. Die Diskussion in der
Wissenschaft und in der Praxis Uber ein geeig-
netes Zielsystem ist gegenwartig in vollem
Gange.

Da die Stabilitat des Finanzsystems — wie an-
dere wirtschaftspolitische Ziele auch — von wei-
teren Bereichen und Politikfeldern beeinflusst
werden kann, weisen makroprudenzielle Uber-
wachung und Politik zudem wichtige Schnitt-
stellen auf, insbesondere zur mikropruden-
ziellen Aufsicht sowie zur Geld- und Finanz-
politik.

Die enge Beziehung zwischen makropruden-
zieller Uberwachung und mikroprudenzieller
Aufsicht ergibt sich aus deren Gegenstand:
dem Finanzsystem und den Finanzinstituten.
Wichtig ist daher, die mikroprudenzielle Auf-
sicht und die makroprudenzielle Uberwachung
eng miteinander zu verzahnen. So sind Er-
kenntnisse Uber makroprudenzielle Gefahren-
potenziale fur die mikroprudenzielle Aufsicht
hilfreich, um institutsspezifische Risiken frih-
zeitig erkennen und angehen zu kdénnen. Um-
gekehrt profitiert die makroprudenzielle Uber-
wachung von den Informationen der mikro-
prudenziellen Aufsicht. Beispielsweise konnen
sich bestimmte Risiken bei einzelnen Finanz-
instituten konzentrieren, die in einer reinen
Aggregatsbetrachtung nicht auffallen wurden,
durch die Vernetzung der Institute mit anderen
Finanzintermediaren jedoch systemische Rele-
vanz erlangen. Diese Verzahnung zwischen

4 Die Bundesbank definiert Finanzstabilitat als die Fahigkeit
des Finanzsystems, seine zentrale makrookonomische
Funktion — insbesondere die effiziente Allokation finanziel-
ler Mittel und Risiken sowie die Bereitstellung einer leis-
tungsfahigen Finanzinfrastruktur — jederzeit reibungslos zu
erflillen, und dies gerade auch in Stresssituationen und in
strukturellen Umbruchphasen. Vgl.: Deutsche Bundesbank,
Finanzstabilitatsbericht 2010, S. 7.

5 Die Uberwachung der Finanzmarktinfrastrukturen (Zah-
lungsverkehrs- und Wertpapierabwicklungssysteme, zen-
trale Kontrahenten) ist ein eigenstandiger Beitrag der Bun-
desbank zur Finanzstabilitat. Der Trager der makropruden-
ziellen Politik arbeitet eng mit den fur die Uberwachung
der Finanzmarktinfrastrukturen zustandigen Stellen zusam-
men, um systemische Risiken aus diesem Bereich zu iden-
tifizieren und ihnen gegebenenfalls zu begegnen. Vgl.:
Deutsche Bundesbank, Die neuen CPSS-I0SCO-Prinzipien
fUr Finanzmarktinfrastrukturen, Monatsbericht, Juli 2012,
S. 39ff.
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Geldwert- und
Finanzstabilitdt:
langffristig
komplementdre
Ziele

Makropruden-
Zielle Mas-
nahmen kénnen
Geldpolitik
entlasten

makroprudenzieller Uberwachung und mikro-
prudenzieller Aufsicht findet zum einen inner-
halb der Bundesbank statt. Hierbei kommt
zum Tragen, dass der Bundesbank gemafs § 7
des Gesetzes Uber das Kreditwesen die lau-
fende Aufsicht der Institute obliegt. Zum ande-
ren besteht eine Vielzahl von Verbindungen
zur Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin), unter anderem Uber das
Risikokommittee der BaFin, zu dessen Treffen
regelmal3ig Vertreter der Bundesbank eingela-
den werden.

Wechselseitige Wirkungen der makropruden-
ziellen Uberwachung bestehen auch mit ande-
ren Politikbereichen. So wirken geldpolitische
Entscheidungen, beispielsweise Uber deren Ein-
fluss auf die Vermogenspreise, auch auf die
Finanzstabilitat. Uberdies tragt die glaubhafte
Verpflichtung der Notenbank zur Sicherung der
Geldwertstabilitat ihrerseits zur Wahrung eines
stabilen Finanzsystems bei, da Anlageentschei-
dungen nicht durch Unsicherheiten Uber den
kunftigen Geldwert verzerrt werden. Umge-
kehrt kann die Geldpolitik ihren primaren Auf-
trag zur Sicherung der Geldwertstabilitat im
Umfeld eines stabilen Finanzsystems zielgerich-
teter erfullen, da die Funktionsfahigkeit der
geldpolitischen Transmissionskanadle gewahr-
leistet ist. Langerfristig besteht damit Zielkom-
plementaritat zwischen der Geldwert- und der
Finanzstabilitat.

Die Zielkomplementaritat zwischen Geldwert-
und Finanzstabilitat hat zur Folge, dass makro-
prudenzielle Mafsnahmen die Geldpolitik ent-
lasten kdnnen. Ohne makroprudenzielle Politik
entsteht leicht Druck auf die Geldpolitik, mit
ihren Instrumenten auch die Finanzstabilitat zu
sichern, obwohl diese sich dazu wenig eignen.
Zudem kénnen trotz der langfristigen Komple-
mentaritat kurzfristig Zielkonflikte auftreten,
sodass eine MalSnahme, die geldpolitisch ge-
boten ist, nicht notwendigerweise auch dazu
geeignet ist, Risiken fUr die Finanzstabilitat zu
bekampfen. Der makroprudenziellen Politik
steht demgegenUber grundsatzlich ein breit ge-
fachertes Instrumentarium zur Verfligung, um

ihr Ziel der Finanzstabilitat zu erreichen. Da-
durch sollte sie in der Lage sein, spezifischen
Fehlentwicklungen im Finanzsystem zielge-
nauer entgegenzuwirken, als dies etwa Uber
den Einsatz der Zinspolitik moglich ware. Dies
gilt insbesondere im Euro-Raum, in dem sich
die gemeinsame Geldpolitik an den Bedingun-
gen im gesamten Wahrungsraum auszurichten
hat und auf Entwicklungen in einzelnen Sekto-
ren oder Mitgliedstaaten nur insoweit reagie-
ren kann, wie sie die Inflation im Aggregat des
Euro-Raums betreffen.

Auch zwischen der Finanzpolitik und der
makroprudenziellen Politik bestehen Wechsel-
wirkungen. Indem eine erfolgreiche makro-
prudenzielle Politik die Haufigkeit und Intensitat
von Finanzkrisen reduziert, kénnen die Kosten
fiskalpolitischer Kriseninterventionen verringert
werden. Fiskalpolitische Mafsnahmen kdnnen
sich umgekehrt aber auch auf die Finanzsta-
bilitat auswirken. So kdnnen insbesondere
steuerpolitische Entscheidungen zu Umschich-
tungen finanzieller Mittel zwischen verschiede-
nen Anlageformen fuhren. Beispielsweise kann
die steuerliche Behandlung von Hypotheken-
zinsen Anreize fir Immobilieninvestitionen set-
zen, die ihrerseits zu Ubertreibungen auf den
Immobilienmarkten beitragen konnen.

DarUber hinaus besteht, wie sich im Verlauf der
Staatsschuldenkrise gezeigt hat, oftmals ein
enger Risikoverbund zwischen Staaten und
deren heimischen Banken. Dieser resultiert
daraus, dass Banken wichtige Glaubiger des
Staates sind, da sie dessen Schuldverschreibun-
gen erwerben und ihm Buchkredite zur Ver-
fugung stellen. Zudem dominiert der Banken-
sektor im Euro-Raum die Fremdfinanzierung
des nichtfinanziellen Privatsektors. Eine un-
angemessene Einschrankung der Kreditver-
gabe der Kreditinstitute an die Realwirtschaft
im Zuge einer Finanzkrise hatte demnach
maoglicherweise erhebliche negative Auswir-
kungen auf Wachstum und Beschaftigung und
damit letztendlich auf die Fiskalposition eines
Landes.

Wechselbezie-
hungen zur
Finanzpolitik

Oftmals enger
Risikoverbund
zwischen Staat
und Banken-
sektor



Institutionen mit
makropruden-
ziellen Aufgaben
auf globaler
Ebene: FSB

und IWF

Auf europdischer
Ebene: ESRB

Makroprudenzielle
Institutionen

Die internationale Ebene

Die institutionelle Festlegung makropruden-
zieller Mandate ist bereits weit fortgeschritten.
Auf globaler Ebene sind der Finanzstabilitatsrat
(Financial Stability Board: FSB) und der Interna-
tionale Wahrungsfonds (IWF) unter anderem
auch mit der Uberwachung der Risikolage und
-entwicklung im internationalen Finanzsystem
befasst. Im Auftrag der G20 haben sie ihre Zu-
sammenarbeit auf diesem Gebiet intensiviert.
Der IWF Ubernimmt dabei primar die Iden-
tifizierung makrofinanzieller Risiken, also derje-
nigen Gefahren, die aus der Interaktion zwi-
schen Realwirtschaft und Finanzsektor erwach-
sen. Der FSB konzentriert sich — mit Beteiligung
nationaler Stellen — auf Verwundbarkeiten im
Finanzsystem selbst. So sollen Schwachstellen
des internationalen Finanzsystems identifiziert,
Vorschlage zu ihrer Beseitigung erarbeitet und
deren Umsetzung Uberwacht werden. Dabei
soll der FSB die Regulierungs- und Aufsichts-
politik auf internationaler Ebene koordinieren
und die Zusammenarbeit sowie den Infor-
mationsaustausch zwischen den beteiligten
Institutionen intensivieren.

So hat der FSB die wichtigsten Standards fur
ein stabiles Finanzsystem in einem Kompen-
dium zusammengestellt.® Darin enthalten sind
sogenannte Kernstandards, die aus Sicht der
Finanzstabilitat vorrangig umzusetzen sind. Die
FSB-Mitgliedslander sind verpflichtet, diese
Standards einzuhalten sowie die Stabilitat,
Transparenz und Offenheit ihrer Finanzsysteme
zu wahren. Auf3erdem lassen sie ihre nationa-
len Finanzsektoren regelmafig im Rahmen
internationaler partnerschaftlicher Uberpru-
fungsverfahren (Peer Reviews) begutachten
und unterziehen sich den Finanzsektor-Uber-
prufungen des IWF und der Weltbank (Finan-
cial Sector Assessment Program: FSAP).”

Auf europaischer Ebene hat zum Jahresbeginn
2011 der Europaische Ausschuss fur System-

Deutsche Bundesbank

risiken (European Systemic Risk Board: ESRB)®
seine Arbeit aufgenommen. Er ist Teil des
neuen Europaischen Finanzaufsichtssystems
(European System of Financial Supervision:
ESFS), das neben dem ESRB auch die mikro-
prudenziellen Aufseher? auf europaischer
Ebene umfasst. Der ESRB blindelt die Expertise
der europaischen Zentralbanken und Aufsichts-
behdérden mit dem Ziel, systemische Risiken zu
identifizieren und zu bewerten. Gegebenenfalls
spricht er Warnungen aus und gibt Empfehlun-
gen flr das Ergreifen geeigneter Mafinahmen
zur Abwehr bestehender Gefahren fir die
Finanzstabilitat. Die Warnungen und Empfeh-
lungen des ESRB koénnen sich an EU-Institutio-
nen, nationale Regierungen und Aufsichts-
behorden richten.'® Die Adressaten dieser
Empfehlungen sind verpflichtet, den ESRB
sowie den Europaischen Rat Uber die zur
Umsetzung ergriffenen Malnahmen zu infor-
mieren oder die Grinde fur ihr eventuelles
Nichthandeln detailliert zu erldutern (sog.
~comply-or-explain“-Mechanismus). Auf diese
Weise mussen sich die Adressaten der Empfeh-
lungen gegenuber den europaischen Institutio-
nen sowie der Offentlichkeit rechtfertigen.

Zusammenarbeit zwischen
europaischer und nationaler
Ebene

Mit Blick auf den europaischen Binnenmarkt
und die oftmals grenziberschreitenden Wir-

6 Siehe: www.financialstabilityboard.org/cos/index.htm.

7 Die letzte FSAP-Uberprifung fir Deutschland wurde im
Sommer 2011 abgeschlossen. Der erste FSB Country Re-
view fur Deutschland findet im zweiten Halbjahr 2013 statt.
8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, April 2012,
S. 29 ff.

9 Zu den mikroprudenziellen Aufsichtsbehdrden (European
Supervisory Authorities: ESA) des ESFS zéhlen die Europai-
sche Bankenaufsichtsbehorde (European Banking Author-
ity: EBA), die Europaische Aufsichtsbehorde fur das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersvorsorge (Euro-
pean Insurance and Occupational Pensions Authority) so-
wie die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(European Securities and Markets Authority: ESMA).

10 Zum formalen Verfahren siehe: EU-Verordnung Nr.
1092/2010 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 24. November 2010 Uber die Finanzaufsicht der Euro-
paischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines
Europaischen Ausschusses flr Systemrisiken.
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Koordination kungen makroprudenzieller Mafnahmen ist es
zwischen winschenswert, die Bedingungen und Krite-
europdischer
und nationaler ~ rien fur die Anwendung makroprudenzieller
Ebene Instrumente zu harmonisieren und auf europai-
wunschenswert
scher Ebene deren Einsatz zu koordinieren. Auf
diese Weise kdnnen die Funktionsfahigkeit und
die Effizienz des gemeinsamen europaischen
Finanzmarktes gesichert und nationaler Protek-
tionismus verhindert werden. Der Einsatz
makroprudenzieller Instrumente wird daher in
der Europaischen Union durch die Eigenkapital-
richtlinie (Capital Requirements Directive IV:
CRD V) und -verordnung (Capital Requirements
Regulation: CRR) geregelt. Das europaische Ge-
setzgebungsverfahren hierzu befindet sich kurz
vor dem Abschluss.
Handlungsspiel- ~ CRD IV und CRR definieren einen fur die EU ein-
raum fr heitlichen regulatorischen Standard auf Grund-
nationale
makropruden- lage der Basellll-Regeln des Baseler Ausschus-
Zielle Politik ...

ses fUr Bankenaufsicht (Basel Committee on
Banking Supervision: BCBS). Gleichzeitig rau-
men sie den nationalen makroprudenziellen
Behorden in den EU-Landern Handlungsspiel-
raum etwa in Bezug auf den antizyklischen
Kapitalpuffer und sektorale Risikogewichte ein.
Ein solcher Spielraum nationaler makropruden-
zieller Behorden zur Abwehr von Gefahren fur
das Finanzsystem ist erforderlich — gerade auch
in einer Wahrungsunion. So verflgen nationale
Behdrden Uber eine erhebliche Expertise bei
der Analyse der nationalen Stabilitatslage. Da-
riber hinaus konnen unterschiedliche recht-
liche und wirtschaftliche Rahmenbedingungen
in den einzelnen Mitgliedstaaten regional diffe-
renzierte Mafsnahmen erforderlich machen. Die
nationale Kalibrierung europaisch beschlosse-
ner Mafsnahmen ermdoglicht somit, syste-
mischen Risiken gezielt und passgenau zu be-
gegnen. Sie tragt zur Vermeidung von Finanz-
krisen und den damit verbundenen volkswirt-
schaftlichen Kosten auf einzelstaatlicher Ebene
bei. Davon profitieren sowohl das makropru-
denziell handelnde Land als auch diejenigen
Lander, die mit diesem durch Handel und finan-
zielle Verflechtungen verbunden sind.

Die Handlungsfahigkeit und die Verantwort-
lichkeit nationaler makroprudenzieller Politik
bleiben bestehen, wenn — nach derzeitigem
Verhandlungsstand — ab Jahresmitte 2014 der
einheitliche Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism: SSM) eingerichtet
wird. Die Europdische Zentralbank (EZB) erhalt
dann eine asymmetrische Eingriffsbefugnis. Sie
darf makroprudenzielle Malnahmen eines Mit-
gliedslandes des SSM verscharfen, indes besitzt
sie nicht die Mdglichkeit, die makropruden-
ziellen Vorgaben unter die von der nationalen
Instanz des Mitgliedslandes gesetzten Anforde-
rungen abzuschwachen. Die asymmetrische
Eingriffsbefugnis stellt einerseits sicher, dass
nationale Aufseher handeln kénnen, um ihr
Finanzsystem zu schltzen. Andererseits konnen
sie nicht erreichen, dass ihre heimischen Ban-
ken unangemessen verschont bleiben (sog.
Jinaction bias”). Sowohl originare Maldnahmen
der nationalen makroprudenziellen Politik als
auch etwaige verscharfende Mafsnahmen der
EZB ldsen einen formellen Informations- und
Konsultationsmechanismus aus.™

Ausgestaltung des
institutionellen Rahmens
in Deutschland

Deutschland hat bereits in einem friihen Sta-
dium der Finanzkrise Lehren flr die Finanzregu-
lierung gezogen. So wurden beispielsweise ver-
einzelt Abwicklungsanstalten fur notleidende
Vermégenspositionen von Kreditinstituten'?
errichtet, ein Fonds zur Rekapitalisierung und
Restrukturierung von Finanzinstituten gegrin-
det oder ungedeckte Leerverkdufe bei be-
stimmten Wertpapierarten vorlUbergehend
verboten. Mit dem Gesetz zur Uberwachung
der Finanzstabilitat (Finanzstabilitatsgesetz:

11 Entscheidet sich etwa die EZB dafur, nationale Vorgaben
zu verscharfen, so muss sie das entsprechende Mitglieds-
land zehn Arbeitstage vor der férmlichen Entscheidung in-
formieren. Das Mitgliedsland hat anschlieSend funf Arbeits-
tage Zeit, um eine Stellungnahme zur beabsichtigten Mal3-
nahme der EZB abzugeben.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zum ,Bad Bank”-Modell
der Bundesregierung, Monatsbericht, Mai 2009, S. 56 ff.

... bleibt
auch im SSM
bestehen
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Ausziige aus dem ,Gesetz zur Uberwachung

der Finanzstabilitat”

§ 1 Wahrung der Finanzstabilitat

(1) Die Deutsche Bundesbank tragt im In-
land zur Wahrung der Stabilitat des Finanz-
systems (Finanzstabilitat) bei, indem sie ins-
besondere

1. flr die Finanzstabilitat mafsgebliche
Sachverhalte analysiert und Gefahren
identifiziert, welche die Finanzstabilitat
beeintrachtigen kénnen,

2. jahrlich einen Bericht Uber die Lage und
die Entwicklung der Finanzstabilitat vor-
bereitet und dem Ausschuss fur Finanz-
stabilitat zur Erfullung seiner Berichts-
pflicht nach § 2 Absatz 9 zur Verfligung
stellt,

3. dem Ausschuss fur Finanzstabilitat die
Abgabe von Warnungen gemafs § 3
Absatz 1 und Empfehlungen gemafs § 3
Absatz 2 vorschlagt und

4. die Umsetzungsmafdnahmen nach § 3
Absatz 4 Satz 2 bewertet und dem Aus-
schuss fur Finanzstabilitat ihre Einschat-
zung mitteilt.

(2) Die Befugnisse der Deutschen Bundes-
bank nach anderen Vorschriften bleiben
unberthrt. § 12 des Gesetzes Uber die
Deutsche Bundesbank gilt entsprechend.

§ 2 Ausschuss flir Finanzstabilitat

(1) Zur Starkung der Zusammenarbeit im
Bereich der Finanzstabilitat wird beim Bun-
desministerium der Finanzen ein Ausschuss
fUr Finanzstabilitat gebildet.

(2) Zu den Aufgaben des Ausschusses fur
Finanzstabilitat gehéren insbesondere

1. die Erorterung der flir die Finanzsta-
bilitat mafsgeblichen Sachverhalte,

2. die Starkung der Zusammenarbeit der
im Ausschuss vertretenen Institutionen
im Fall einer Finanzkrise,

3. die Beratung uUber den Umgang mit
Warnungen und Empfehlungen des
Europaischen Ausschusses fur System-
risiken,

4. eine jahrliche Berichterstattung an den
Deutschen Bundestag nach Maf3gabe
des Absatzes 9 und

5. die Abgabe von Warnungen und Emp-
fehlungen nach § 3 Absatz 1 und 2
sowie deren Veroffentlichung nach § 3
Absatz 6.

(3) Der Ausschuss fur Finanzstabilitat be-
steht aus

1. drei Vertretern des Bundesministeriums
der Finanzen, von denen eine Person als
Vorsitzender und eine als stellvertreten-
der Vorsitzender des Ausschusses ent-
sandt wird,

2. drei Vertretern der Deutschen Bundes-
bank und

3. drei Vertretern der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundes-
anstalt). Der Vorsitzende des Leitungs-
ausschusses der Bundesanstalt flr

Finanzmarktstabilisierung gehort dem

Ausschuss als beratendes Mitglied ohne
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Stimmrecht an. Fur jeden Vertreter ha-
ben die genannten Institutionen auch
einen Stellvertreter zu benennen.

(4) Der Ausschuss fur Finanzstabilitat soll
einmal im Quartal vom Vorsitzenden einbe-
rufen werden. Jedes Mitglied kann aus
wichtigem Grund die kurzfristige Einberu-
fung des Ausschusses verlangen. Zu den
Sitzungen kénnen vom Vorsitzenden Dritte
hinzugezogen werden. Der Ausschuss gibt
sich einvernehmlich eine Geschaftsordnung.

(5) Beschltsse des Ausschusses fur Finanz-
stabilitat bedurfen, soweit nichts anderes
bestimmt ist, der einfachen Mehrheit. Ent-
scheidungen Uber Warnungen und Empfeh-
lungen und deren Veroffentlichung nach
§ 3 Absatz 6 sollen einstimmig getroffen
werden, Beschlussfassungen Uber die Be-
richtsvorlage nach Absatz 9 sollen einstim-
mig ergehen. Entscheidungen nach Satz 2
kénnen nicht gegen die Stimmen der an-
wesenden Vertreter der Deutschen Bundes-
bank getroffen werden.

(6) Die Beratungen des Ausschusses fur
Finanzstabilitat sind vertraulich. Eine Be-
schrankung der allgemeinen Berichterstat-
tung des Ausschusses und seiner Mitglieder
Uber die Sitzungen und die Arbeit des Aus-
schusses ist damit nicht verbunden.

(...)

(9) Der Ausschuss fur Finanzstabilitat be-
richtet dem Deutschen Bundestag jahrlich
Uber die Lage und Entwicklung der Finanz-
stabilitat sowie Uber seine Tatigkeit nach
diesem Gesetz.

()
§ 3 Warnungen und Empfehlungen
(1) Der Ausschuss flr Finanzstabilitat kann

in Warnungen an einen bestimmten Adres-
saten auf Gefahren hinweisen, welche die

Finanzstabilitat beeintrachtigen konnen. Die
Warnungen sind eingehend zu begriinden.

(2) Der Ausschuss flr Finanzstabilitat kann
in Empfehlungen an einen bestimmten
Adressaten diejenigen Mafldnahmen aufzei-
gen, deren Durchfuhrung durch den Adres-
saten er fUr geeignet und erforderlich er-
achtet, um Gefahren fUr die Finanzstabilitat
abzuwehren.

(3) Adressat einer Warnung oder Empfeh-
lung kann die Bundesregierung, die Bun-
desanstalt oder eine andere offentliche
Stelle im Inland sein.

(4) Der Adressat einer Empfehlung hat dem
Ausschuss fur Finanzstabilitat in angemes-
sener Frist mitzuteilen, auf welche Weise er
beabsichtigt, die Empfehlung umzusetzen.
Er hat den Ausschuss regelmafSig tUber den
Stand der Umsetzung zu unterrichten. So-
fern der Adressat beabsichtigt, eine Emp-
fehlung nicht umzusetzen, hat er dies ein-
gehend zu begrinden.

(5) Stellt der Ausschuss fir Finanzstabilitat
fest, dass seine Empfehlung an eine 6ffent-
liche Stelle eines Landes nicht befolgt wurde
oder diese keine angemessene Begriindung
fur ihr Nichthandeln gegeben hat, kann er
alle Landesregierungen hiervon unter Wah-
rung strikter Geheimhaltung in Kenntnis
setzen.

(6) Der Ausschuss fur Finanzstabilitat kann
die Warnungen und Empfehlungen ver-
offentlichen. Uber die beabsichtigte Verof-
fentlichung einer Empfehlung hat er den
jeweiligen Adressaten vorab zu unterrichten
und diesem Gelegenheit zur Stellungnahme
zu geben.

()



Die nationale
Ebene: Der
Ausschuss
fir Finanz-
stabilitdt ...

... Ubernimmt
die makro-
prudenzielle
Uberwachung in
Deutschland

Bundesbank
bringt Expertise
ein

FinStabG)," das zum Beginn des Jahres 2013 in
Kraft getreten ist, hat Deutschland einen weite-
ren Schritt zur Férderung eines nachhaltig sta-
bilen Finanzsystems unternommen.

Das FinStabG bildet die gesetzliche Grundlage
des Ausschusses fUr Finanzstabilitat (AFS), der
als nationale makroprudenzielle Institution in
Deutschland errichtet wurde. Dem AFS gehd-
ren jeweils drei Vertreter des Bundesministe-
riums der Finanzen, der BaFin und der Bundes-
bank sowie ein nicht stimmberechtigter Vertre-
ter der Finanzmarktstabilisierungsanstalt an.

Der AFS erortert die fur die Finanzstabilitat
mafgeblichen Sachverhalte, starkt die Zusam-
menarbeit der im Ausschuss vertretenen Ins-
titutionen, berat Uber den Umgang mit War-
nungen und Empfehlungen des ESRB und gibt
jahrlich einen Rechenschafts- und Lagebericht
gegenUber dem Deutschen Bundestag ab. Ins-
besondere hat er aber die Moglichkeit, War-
nungen und Empfehlungen an alle inldndischen
offentlichen Stellen abzugeben, um frihzeitig
Fehlentwicklungen entgegenzutreten, die zu
Risiken flr die Finanzstabilitat fuhren konnen.
Die Adressaten dieser Empfehlungen unter-
liegen — analog zu den Empfehlungen des
ESRB — ebenfalls dem ,comply-or-explain“-
Mechanismus.

Innerhalb des AFS Ubernimmt die Bundesbank
wichtige Funktionen und bringt ihre Expertise
in den Bereichen der makroprudenziellen und
-6konomischen Analyse sowie in der mikro-
prudenziellen Aufsicht Uber Finanzinstitute und
Finanzinfrastrukturen in das Gremium ein. Sie
analysiert die fUr die Finanzstabilitat maldgeb-
lichen Sachverhalte und identifiziert die Gefah-
ren, welche die Finanzstabilitat beeintrachtigen
kénnen. Zudem bereitet die Bundesbank den
jahrlichen Bericht des AFS an den Deutschen
Bundestag zur Lage und Entwicklung der
Finanzstabilitat in Deutschland vor. Schlief3lich
schlagt sie dem Ausschuss Warnungen und
Empfehlungen vor und bewertet deren Umset-
zung durch die Adressaten. Alle Aufgaben, die
die Bundesbank im Rahmen ihrer Mitglied-

Deutsche Bundesbank

schaft im AFS Ubernimmt, Ubt sie unter Wah-
rung ihrer Unabhangigkeit aus. Sie kann auch
nicht fur Einschatzungen und Maf3nahmen ver-
einnahmt werden, die sie nicht teilt, da der AFS
mafigebliche Entscheidungen nicht gegen die
Stimmen der anwesenden Vertreter der Bun-
desbank treffen kann.'®

Mit dem Finanzstabilitdtsgesetz setzt Deutsch-
land die Empfehlung des ESRB zum makro-
prudenziellen Mandat der nationalen Behorden
um."™ Darin werden die Mitgliedstaaten der
Europaischen Union dazu aufgerufen, einen
Trager der makroprudenziellen Politik zu be-
stimmen und mit den entsprechenden Auf-
gaben zu betrauen. Die Empfehlung des ESRB
bietet den Landern zwei Optionen fir die ins-
titutionelle Umsetzung an: Trager der makro-
prudenziellen Politik kann eine einzelne Be-
horde sein oder ein Gremium, dem mehrere
Institutionen angehoren. In jedem Fall soll die
Zusammenarbeit aller Behorden, deren Zustan-
digkeiten einen materiellen Einfluss auf die
Finanzstabilitat besitzen, sichergestellt sowie
eine wichtige Rolle der Zentralbank in der
makroprudenziellen Politik'® gewahrleistet
werden.

Deutschland hat sich mit der Ubertragung des
nationalen makroprudenziellen Mandats an
den AFS fur die Option mit einem Gremium
entschieden. Dadurch wird zum einen die Zu-
sammenarbeit zwischen den verschiedenen
mafsgeblichen Instanzen strukturiert und — wie
von der Empfehlung gefordert — sichergestellt.
Zum anderen wird der Komplexitat der Finanz-
stabilitat Rechnung getragen. Das Primarziel
der Finanzstabilitat setzt sich aus einem Bundel

13 Siehe Bundesgesetzblatt vom 28. November 2012,
Teil I, Nr. 56, ausgegeben zu Bonn am 3. Dezember 2012.
Vgl.: Bundesministerium der Finanzen, Monatsbericht, Ja-
nuar 2013, S. 25ff.

14 Vgl.: § 2, Abs. 5 FinStabG.

15 Siehe: ESRB, Empfehlung zu dem makroprudenziellen
Mandat der nationalen Behorden (ESRB/2011/3), 14. Fe-
bruar 2012.

16 Die Empfehlung weist ausdrucklich darauf hin, dass die
Unabhangigkeit der Zentralbank im Sinne des Artikels 130
des Vertrages uber die Arbeitsweise der Europaischen
Union durch die makroprudenzielle Politik nicht untergra-
ben werden darf (Empfehlung B, 3. Absatz).
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Instrumentarium
muss auf alle
Finanzmarkt-
akteure an-
wendbar sein

Kommunikation,
als ,weiches”
Instrument ...

von Zwischenzielen zusammen, die sich auf
Markte, Intermedidre und Finanzinfrastrukturen
beziehen koénnen. Mafsnahmen aus diversen
Politikbereichen beeinflussen die Finanzstabi-
litat. Auf dieser Komplexitat beruht die Zuord-
nung, wonach der Trager der makropruden-
ziellen Politik Uber die Instrumente der War-
nung und der Empfehlung verfugt, die jewei-
ligen Trager der primaren Aufgaben aber
unverandert ihre Zustandigkeit wahrzunehmen
haben. Die Letztverantwortung fir die Finanz-
stabilitat obliegt den politischen Instanzen.

Makroprudenzielle
Instrumente

Eine effiziente makroprudenzielle Politik ver-
langt nicht nur einen klaren Ordnungsrahmen,
sondern auch effektive und effiziente Instru-
mente. Um Ausweichreaktionen und regulato-
rische Arbitrage zu verhindern, mussen die
Instrumente grundsatzlich auf alle Finanzmarkt-
akteure anwendbar sein. Neben dem Banken-
sektor muss das makroprudenzielle Instrumen-
tarium daher auch zur Anwendung auf Ver-
sicherungsunternehmen und die bislang weni-
ger regulierten Bereiche des Finanzmarktes
geeignet sein.

Makroprudenzielle Instrumente kénnen grund-
satzlich nach der rechtlichen Starke des Ein-
griffs unterschieden werden. Demgemafs las-
sen sie sich in ,weiche” (Kommunikation),
.mittlere” (Warnungen und Empfehlungen)
und ,harte” (Eingriffsinstrumente) Instrumente
einteilen.

Kommunikation

Ahnlich anderen Politikbereichen ist die 6ffent-
liche Kommunikation auch fir die makropruden-
zielle Politik ein wichtiges Werkzeug. Als ,wei-
ches” Instrument greift sie jedoch noch nicht
direkt in die Geschaftstatigkeit von Marktteilneh-
mern ein, sondern beeinflusst insbesondere de-
ren Erwartungsbildung. Sie sollte deshalb bereits

in einem frihen Stadium des Risikoaufbaus ein-
gesetzt werden, jedoch hangt ihr Erfolg mafs-
geblich von der Reputation der makropruden-
ziellen Instanz ab. Gleichzeitig sind die formalen
Hurden fur ihren Einsatz niedrig, die juristischen
Folgen — insbesondere im Vergleich zu anderen
Instrumentenkategorien — gering, und auch die
Gefahr unerwinschter Nebenwirkungen ist in
der Regel begrenzt. Die Bundesbank publiziert
ihre Analysen und Einschatzungen zur Finanz-
stabilitat insbesondere Uber den Finanzstabilitats-
bericht, aber auch Uber Forschungspapiere,
Pressemitteilungen und Reden.

Die offentliche Kommunikation sichert zudem
die Transparenz der makroprudenziellen Politik.
Fur die makroprudenzielle Uberwachung be-
deutet dies, dass Politikstrategien und Entschei-
dungsstrukturen offenzulegen sind und die
makroprudenziellen Behérden Uber ihr Handeln
offentlich Rechenschaft ablegen mussen. Der
ESRB fordert die Mitgliedstaaten in seiner Emp-
fehlung zur Ausgestaltung nationaler makro-
prudenzieller Mandate deshalb explizit auf
sicherzustellen, ,dass die makroprudenziellen
Strategien durch die makroprudenzielle Be-
horde dargelegt und verdffentlicht werden”.'”)
Transparenz gegentber Offentlichkeit und
Marktteilnehmern durch die makropruden-
ziellen Entscheidungstrager ist essenziell. Der
AFS kommt dieser Anforderung insbesondere
durch seinen jahrlichen Lage- und Rechen-
schaftsbericht an den Deutschen Bundestag
nach.

Warnungen und Empfehlungen

Konkretisiert sich eine Gefahrdung der Finanz-
stabilitat, durfte die 6ffentliche Kommunikation
in der Regel nicht mehr gentgen. Die makro-
prudenzielle Politik kann dann auf die formalen
Kommunikationsinstrumente der Warnungen
und Empfehlungen zurtckgreifen. Diese Instru-

17 Siehe: ESRB, Empfehlung zu dem makroprudenziellen
Mandat der nationalen Behorden (ESRB/2011/3), 14. Fe-
bruar 2012.
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mente ,mittlerer Natur” stellen sowohl in  Makroprudenzielle Instrumente lassen sich
Deutschland fur den AFS als auch auf EU-Ebene  nicht nur in solche , weicher”, ,mittlerer” und
fur den ESRB die mafsgeblichen Politikwerk- , harter” Natur einteilen. Alternativ kdnnen sie
zeuge dar. Dabei weisen Warnungen auf vor-  auch hinsichtlich der Art der systemischen
handene Risiken fir die Finanzstabilitdt hin,  Risiken klassifiziert werden, die durch den Ins-
geben aber noch keine Handlungsanweisung  trumenteneinsatz adressiert werden sollen.
ab, wie diesen Risiken zu begegnen ist. Da- Demnach lassen sich systemische Risiken der
gegen bieten Empfehlungen konkrete Orientie-  Zeitdimension und solche der Querschnitts-
rung fr einzuleitende Mafsnahmen. Diese kon-  dimension unterscheiden.
nen sich auf die Ausschopfung eines bestehen-
den Handlungsrahmens beziehen (z.B. die  Als Mafsnahmen zur Reduktion der zyklischen ... werden
Aktivierung eines antizyklischen Kapitalpuffers).  Komponenten des systemischen Risikos wer- ;’Zekmgf”al

Sie kénnen aber auch darauf abzielen, Mangel
am Ordnungsrahmen zu beseitigen.

Der AFS kann Warnungen und Empfehlungen
entweder Offentlich abgeben oder sie dem
Adressaten direkt zukommen lassen. Vor dem
Hintergrund der Anforderungen hinsichtlich
Transparenz und Berechenbarkeit der makro-
prudenziellen Politik ist davon auszugehen,
dass Warnungen und Empfehlungen in der
Regel offentlich gemacht werden. In Einzelfal-
len ist es jedoch auch denkbar, vertrauliche
Warnungen oder Empfehlungen abzugeben,
insbesondere wenn die Gefahr besteht, dass
durch die Verdffentlichung einer Warnung oder
Empfehlung Reaktionen ausgelést werden, die
zunachst zu einer merklichen Verschlechterung
der Stabilitatslage beitragen kénnten.

Eingriffsinstrumente

Eingriffsinstrumente, wie zusatzliche Kapital-
puffer oder erhohte Risikogewichte fur be-
stimmte Kreditforderungen, bilden die Katego-
rie ,harter” Instrumente (vgl. die Erlauterungen
auf S. 52 ff.). Sie bedulrfen einer rechtlichen
Grundlage und ihre Anwendung demokrati-
scher Kontrolle. Prinzipiell sollte das Instrumen-
tarium so einfach wie maoglich, aber so um-
fangreich wie notig ausgestaltet sein, um den
unterschiedlichen Gefahren fir die Finanzstabi-
litat adaquat begegnen zu konnen und dabei
unerwinschte Nebeneffekte auf ein Minimum
zu begrenzen.

den auf internationaler Ebene zahlreiche Instru-
mente diskutiert. Neben zeitvariablen Kapital-
und Liquiditatsanforderungen gehoren dazu
auch die Einfhrung einer Verschuldungsober-
grenze, Maglichkeiten zur Erhéhung der Risiko-
gewichte fur spezifische Forderungsklassen, die
Anpassung der Anforderungen an Kreditsicher-
heiten sowie eine dynamische Ausgestaltung
der Kreditrisikovorsorge. Als Instrumente gegen
systemische Risiken in der Querschnittsdimen-
sion stehen insbesondere zusatzliche Kapital-
zuschlage fur systemisch relevante Finanz-
institute (SIFls), Liquiditatskennziffern zur For-
derung stabiler Refinanzierungsquellen sowie
die Marktinfrastruktur betreffende Mal3nah-
men im Mittelpunkt der Diskussion (vgl. die
Erlauterungen auf S. 52ff). Die genannten
makroprudenziellen Eingriffsinstrumente stellen
eine erste Auswahl moglicher Werkzeuge zur
Eindammung systemischer Risiken dar. Die Liste
basiert auf den Lehren aus der Finanzkrise und
der internationalen Diskussion Uber die Ausge-
staltung der makroprudenziellen Regulierung;
sie ist jedoch keineswegs abschliefsend.

Ausblick und
Herausforderungen

Das Primarziel der makroprudenziellen Politik be-
steht darin, zur Finanzstabilitat beizutragen. An
diese Zieldefinition knupfen mehrere Heraus-
forderungen an: Erstens muss dieser Beitrag mit-
hilfe eines Systems von Zwischenzielen konkreti-
siert werden. Zweitens bedarf es einer Einschat-
zung, inwieweit handlungsrelevante Abwei-
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Makroprudenzielle Instrumente

Die folgende Aufstellung listet einige
(potenziell) zur Verflgung stehende Instru-
mente auf. Grundsatzlich konnen makro-
prudenzielle Eingriffsinstrumente auf die
Bilanzsumme, die Bilanzstruktur von Finanz-
institutionen oder die Marktstruktur im All-
gemeinen wirken.

Eigenkapitalbezogene Instrumente

— Antizyklischer Kapitalpuffer
(Countercyclical Capital Buffer: CCCB)

— Verschuldungsobergrenze
(Leverage Ratio: LR)

Definition: CCCB: Vom Wirtschaftszyklus
abhangiger zusatzlicher Kapitalzuschlag der
als Quotient aus hartem Kernkapital
(CET 1-Kapital) und risikogewichteten Aktiva
definiert ist. LR: Quotient aus dem Kern-
kapital (Tier 1-Kapital) und der Summe aller
bilanziellen sowie aufSerbilanziellen Positio-
nen."

Transmission: Eigenkapitalbezogene Ins-
trumente wirken vorwiegend Uber drei
Kanale auf das Finanzsystem: Bei gegebe-
nem Eigenkapital begrenzt der Aufbau
eines Risikopuffers im Aufschwung eines
Risikozyklus die Ausweitung der Bilanz-
summe der Finanzinstitute. Steigende
Eigenkapitalanforderungen bewirken eine
Zunahme der marginalen Refinanzierungs-
kosten der Finanzintermediare, sofern die
Kosten der Eigenkapitalbeschaffung Uber
den Kosten der Fremdkapitalrefinanzierung
liegen. Damit geht typischerweise eine Er-
hohung der von den Instituten geforderten
Renditen fur Aktiva und somit eine lang-
samere Expansion der Bilanzsumme einher.
SchlieSlich erhdhen Risikopuffer das Ver-
lustabsorptionspotenzial der Finanzinstitute.

Vorteile: Untersuchungen deuten darauf
hin, dass der Einsatz von Kapitalpuffern die
Widerstandsfahigkeit von Finanzinstituten
erhéht.? Zudem schreibt das Basel lll-Regel-
werk zum CCCB das Reziprozitatsprinzip3
vor, wodurch Regulierungsarbitrage einge-
schrankt wird. Nicht risikogewichtete Maf3e
konnen von den Banken nicht durch eine
Variation der Berechnungsansatze beein-
flusst werden und kénnen insofern eine
sinnvolle allgemeine Schwelle fir die Aus-
weitung der Bilanzsumme darstellen.

Schwachen: Eigenkapitalbezogene Instru-
mente, bei denen die Risikogewichtung der
Aktivpositionen fehlt oder nicht angemes-
sen ist, konnen Finanzinstitute dazu ver-
anlassen, risikoarme Aktiva abzubauen, um
Eigenkapital fur riskante und renditestarkere
Positionen freizusetzen.

Erfahrungen: Kreditinstitute, die im Verlauf
der Finanzkrise in eine existenzbedrohende
Schieflage gerieten, wiesen bis vor Beginn
der Finanzkrise tendenziell eine hohere Ver-
schuldungsquote auf als solche Institute,
die sich im Nachhinein als stabil erwiesen.
Im Falle risikogewichteter Kapitalquoten
sind die Ergebnisse dagegen weniger ein-

1 Eigenkapitalbezogene Instrumente kénnen durch
Variation der Eigenkapitaldefinition an die finanzsta-
bilitatspolitischen Erfordernisse angepasst werden.

2 Vgl.: Committee on the Global Financial System, Op-
erationalising the Selection and Application of Macro-
prudential Instruments, CGFS Papers, 48, Dezember
2012; sowie Basel Committee on Banking Supervision,
An Assessment of the Long-term Economic Impact of
Stronger Capital and Liquidity Requirements, August
2010.

3 Setzt z.B. Deutschland einen bestimmten Puffer fur
Forderungen an heimische Kreditnehmer, mussen an-
dere Lander ihren Banken flr grenziberschreitende
Forderungen gegenlber deutschen Kreditnehmern
den gleichen Puffer auferlegen. Die grenzlberschrei-
tende Reziprozitat gilt verpflichtend bis 2,5% Puffer-
quote.



deutig.® In Kanada begrenzte die LR das
Bilanzwachstum der inlandischen Banken.®
Empirische Schatzungen zum Einfluss des
CCCB auf die Kreditbedingungen sind nicht
eindeutig, deuten in der Tendenz aber auf
nur geringe Effekte hin.®

Tragfahigkeitsbezogene Instrumente

— Beleihungsobergrenze
(Loan-to-Value cap: LTV)

— Verschuldungsquote
(Loan-to-Income cap:
LTI; Debt-to-Income cap: DTI)

Definition: LTV: Quotient aus Kreditbetrag
und Beleihungswert des Beleihungsobjek-
tes; LTI: Quotient aus Kreditbetrag und ver-
fugbarem Einkommen des Schuldners; DTI:
Quotient aus Gesamtverschuldung und ver-
flgbarem Einkommen des Schuldners.

Transmission: Uber die mogliche Verwer-
tung der hinterlegten Sicherheiten im Fall
eines Kreditausfalls tragen Beleihungsober-
grenzen zur Verlustbeschrankung bei den
Glaubigerinstituten bei. Maximale Verschul-
dungsquoten verringern das Ausfallrisiko
von Kreditschuldnern, da sie die Tragfahig-
keit des Schuldendienstes erhohen.

Vorteile: Beleihungs- und Verschuldungs-
obergrenzen kénnen in ihrer Anwendung
sektoral eindeutig festgelegt werden. Sie
kénnen unabhangig von der Refinanzie-
rungsstrategie des Glaubigers eingesetzt
werden und weisen nur einen geringen
internationalen Abstimmungsbedarf auf.

Schwachen: Die Verwertung von Kredit-
sicherheiten ist teils aufwendig und mit
Preisrisiken fur den Glaubiger verbunden.
Zudem besteht die Gefahr von Ausweich-
reaktionen hin zu unbesicherten Krediten.

Erfahrungen: Empirische Ergebnisse deu-
ten tendenziell darauf hin, dass Beleihungs-
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und Verschuldungsobergrenzen zu einer
Senkung der Kreditausfallraten und der Be-
grenzung von Preisubertreibungen auf be-
stimmten Vermdgensmarkten flhren.”

Vorgaben zur Liquiditat und

Refinanzierung

— Liquiditatsdeckung
(Liquidity Coverage Ratio: LCR)

— Liquiditatsanforderungen
gegenuiber Aktivpositionen
(Liquid Assets Ratio: LAR)

— Vorgaben zur Nutzung
stabiler Refinanzierungsquellen
(Net Stable Funding Ratio: NSFR)

Definition: LCR: Quotient aus dem Bestand
an hochliquiden Aktiva zu Nettozahlungs-
abgangen unter Stress; LAR: Quotient aus
dem Bestand an hochliquiden Aktiva zur
Bilanzsumme; NSFR: Quotient aus den aus
sicheren Refinanzierungsquellen stammen-
den Verbindlichkeiten zum notwendigen
Refinanzierungsvolumen.

Transmission: Vorgaben zur Liquiditatssitu-
ation eines Finanzinstituts sollen sicher-
stellen, dass kurzfristige Mittelabfllsse ge-

4 Vgl.: Basel Committee on Banking Supervision, Cali-
brating Regulatory Minimum Capital Requirements and
Capital Buffers: A Top-down Approach, Oktober 2010.
5 Vgl.: A. Crawford, C. Graham und E. Bordeleau,
Regulatory Constraints on Leverage: The Canadian Ex-
perience, Bank of Canada Financial System Review,
S. 45ff., Juni 2009.

6 Vgl.: Macroeconomic Assessment Group, Assessing
the Macroeconomic Impact of the Transition to
Stronger Capital and Liquidity Requirements, MAG —
Interim Report 2010. Ein Literaturiberblick zu empiri-
schen Untersuchungen zum CCCB findet sich in: Com-
mittee on the Global Financial System, Operationalis-
ing the Selection and Application of Macroprudential
Instruments, CGFS Papers, 48, Dezember 2012, S. 51ff.
7 Vgl.: C. Crowe, G. Dell'Ariccia, D. Igan und P. Raba-
nal, How to Deal with Real Estate Booms: Lessons
from Country Experiences, IWF Working Paper, 11, 91,
April 2011; und Hong Kong Monetary Authority, Loan-
to-value ratio as a Macroprudential Tool — Hong Kong
SAR’s Experience and Cross-country Evidence, in: The
Influence of External Factors on Monetary Policy
Frameworks and Operations, BIS Papers, 57, Oktober
2011,
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gebenenfalls durch die Verdauf3erung von
liquiden Vermogensteilen bedient werden
konnen. Im Vergleich dazu zielen Vorgaben
zur Nutzung stabiler Refinanzierungsquellen
auf eine Begrenzung des Volumens an
potenziell kurzfristig abziehbaren Finanzie-
rungsmitteln ab. Da stabile Refinanzierungs-
quellen den Finanzinstituten tendenziell
langfristig zur Verfligung stehen, schranken
diese Maflnahmen auch die maximal mog-
liche Fristentransformation der Finanzins-
titute ein.

Vorteile: Vorgaben hinsichtlich des Liqui-
ditatsgrades gehaltener Aktiva reduzieren
die Wahrscheinlichkeit von Liquiditatskrisen
und begrenzen somit die kurzfristigen An-
steckungsrisiken innerhalb des Finanz-
systems. Anforderungen an die Verlasslich-
keit der genutzten Refinanzierungsquellen
ermoglichen die Beeinflussung der von den
Finanzinstituten betriebenen Fristentrans-
formation und der damit einhergehenden
Risiken.

Schwachen: Liquiditatskennziffern bedir-
fen einer adaquaten Definition der Liqui-
ditatsgewichte. Ist diese nicht gewahrleis-
tet, ist die Sicherung der Zahlungsfahigkeit
im Bedarfsfall nicht sichergestellt. Zudem
konnen Glaubiger die Vergabe von Buch-
krediten zugunsten des Kaufs liquider Wert-
papiere einschranken und damit die Finan-
zierungsmoglichkeiten der Realwirtschaft
erschweren. Auch kénnen Anforderungen
an die Finanzierungsquellen der Finanzins-
titute das Angebot bestimmter kurzfristiger
Einlagemdglichkeiten einschranken.

Erfahrungen: Untersuchungen deuten da-
rauf hin, dass eine erhohte Liquiditats-
bindung wahrend eines konjunkturellen
Aufschwungs zur Vermeidung einer liquidi-
tatsgetriebenen Kreditexpansion beitragen
kann.® Zudem gibt es Hinweise darauf, dass
eine Erhohung der LAR einen kontraktiven

Effekt auf die Kreditvergabebedingungen
von Finanzinstitutionen besitzt.?

Sektorale Risikogewichte

Definition: Im Rahmen der Berechnung
risikogewichteter Aktiva konnen die Risiko-
gewichte flr einzelne Forderungsklassen an-
gepasst und eine Variation des Kapitalpuffers
fur diese Forderungen erreicht werden.

Transmission: Die hohere Eigenkapital-
unterlegung sektorspezifischer Forderungen
erhoht das Verlustabsorptionspotenzial der
Finanzinstitute. Sofern die zusatzliche Eigen-
kapitalunterlegung die marginalen Refinan-
zierungskosten des Glaubigerinstituts er-
hoht, entsteht zudem ein Anreiz, entspre-
chende Positionen gegenlber diesen For-
derungsklassen zu beschranken.

Vorteile: Mithilfe sektoraler Risikogewichte
lassen sich entstehende Finanzstabilitats-
risiken in einzelnen Forderungsklassen di-
rekt begrenzen.

Schwachen: Die Anwendung sektoraler
Risikogewichte setzt voraus, dass Finanz-
stabilitatsrisiken eindeutig sektoral zugeord-
net werden kénnen. Datenanforderungen
sind dementsprechend hoch. Auch kann
nicht ausgeschlossen werden, dass sich die
Risiken nach erfolgter Regulierung in an-
dere Sektoren verlagern.

Erfahrungen: Untersuchungen deuten auf
eine Begrenzung sektorspezifischer Kredit-
expansionen hin.'® Allerdings ist eine trenn-

8 Fur Kroatien vgl.: T. Galac und E. Kraft, Macropru-
dential Regulation of Credit Booms and Busts: The
Case of Croatia, World Bank Policy Research Working
Paper 5772, August 2011.

9 Vgl.: Macroeconomic Assessment Group, Assessing
the Macroeconomic Impact of the Transition to
Stronger Capital and Liquidity Requirements, MAG In-
terim Report 2010.



scharfe Zuordnung der Effekte zu den sek-
toralen Risikogewichten nicht maéglich, da
regelmalSig Mallnahmenbundel eingesetzt
wurden.

Kapitalzuschlage fiir systemisch
relevante Banken (SIBs)

Definition: SIBs mussen einen erhodhten
Kapitalpuffer vorhalten.

Transmission: Die hohere Eigenkapital-
unterlegung erhoht das Verlustabsorptions-
potenzial der SIBs im Fall steigender Kredit-
ausfallraten. Gleichzeitig konnen die margi-
nalen Refinanzierungskosten der Institute
steigen und so einen eventuellen Wett-
bewerbsvorteil aufgrund einer impliziten
Bail-out-Garantie reduzieren beziehungs-
weise eliminieren.

Vorteile: Reduzierung der von SIBs ausge-
henden potenziellen Ansteckungseffekte.
Moglicherweise Abbau von Wettbewerbs-
verzerrungen. Anreiz zur Reduzierung der
Systemrelevanz, insbesondere aufgrund der
gestaffelten Hohe der Zuschldge.

Schwachen: Die Messung der systemischen
Relevanz einzelner Banken ist mit Unsicher-
heiten behaftet und im Zeitablauf variabel.
Zudem bestehen insbesondere im Bereich
der Schwellenwerte Anreizprobleme flr die
Eigentimer und das Management der Ban-
ken.

Erfahrungen: Untersuchungsergebnisse
bestatigen die Erhohung der marginalen
Refinanzierungskosten im Fall spezifischer
Kapitalpuffer und deuten auf verscharfte
Kreditvergabebedingungen sowie einen ge-
ringen negativen Einfluss auf das Wirt-
schaftswachstum in der Einfihrungsphase
hin. Die Eintrittswahrscheinlichkeit systemi-
scher Krisen sinkt.™
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Erfahrungswerte im Einsatz makropruden-
zieller Instrumente sind im Vergleich mit an-
deren Politikfeldern derzeit noch eher ge-
ring. Zudem kommen oftmals Mafsnahmen-
bundel zum Einsatz, um potenzielle Aus-
weichreaktionen zu adressieren.'? Dadurch
wird die Identifikation des marginalen Sta-
bilitatseffekts einer isolierten MalSnahme
regelmafig erschwert. Auch deuten die bis-
lang vorliegenden Ergebnisse an, dass lan-
derspezifische Faktoren einen erheblichen
Einfluss auf Erfolg und Wirkungsweise
makroprudenzieller Instrumente besitzen.
Die Heterogenitat der 6konomischen Rah-
menbedingungen bedeutet jedoch nicht
nur, dass die Evaluation einzelner Instru-
mente stets im nationalen Kontext erfolgen
muss. Sie unterstreicht auch die Notwen-
digkeit nationaler Flexibilitat der makro-
prudenziellen Politik.

10 Vgl.: Bank of England, Instruments of Macropru-
dential Policy, Bank of England Discussion Paper,
Dezember 2011.

11 Vgl.: Macroeconomic Assessment Group, Assess-
ment of the Macroeconomic Impact of Higher Loss
Absorbency for Global Systemically Important Banks,
MAG — Report 2011, Oktober 2011. Die Ergebnisse der
Simulationen sind stark abhangig von den getroffenen
Annahmen (z.B. bezlglich der Substituierbarkeit der
Geschaftsaktivitaten der SIFls durch andere Finanz-
institute).

12 Beispielsweise konnte komplementdr zum CCCB die
LR als Riickabsicherung eingesetzt werden, um even-
tuelle Kalibrierungsfehler der Risikogewichte bei der
Berechnung risikogewichteter Aktiva des CCB auszu-
gleichen.

13 Vgl.: C. Lim, F. Columba, A. Costa, P. Kongsamut,
A. Otani, M. Saiyid, T. Wezel und X. Wu, Macropru-
dential Policy: What Instruments and How to Use
Them? Lessons from Country Experiences, IMF Work-
ing Paper, Oktober 2011.
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Auf Basis einer
Wirkungs-
analyse ...

... effizienten
Instrumenten-
einsatz
anstreben

chungen von den Zwischenzielen vorliegen.
Hierzu ist ein Analyserahmen notwendig, der
moglicherweise wiederum operable Unterziele
beinhaltet. SchlieSlich bedarf es geeigneter Ins-
trumente sowie fundierter Einschatzungen Uber
deren Wirkungsweise, um Zielabweichungen zu
korrigieren.

Analysen zu Instrumenten

Die Auswahl geeigneter Eingriffsinstrumente
erfordert eine Analyse des Bedrohungspoten-
zials eines Stabilitatsrisikos, der Wirkungskette
(der sog. Transmissionsprozess), Uber die das
Instrument auf das angestrebte Unter- oder
Zwischenziel einwirkt, sowie der gesetzlichen
Rahmenbedingungen fir den Instrumentenein-
satz. Um eine effiziente Anwendung der Instru-
mente zu gewahrleisten, muss die Analyse des
Transmissionsprozesses'® insbesondere die
moglichen Nebenwirkungen des untersuchten
Instrumenteneinsatz und eventuelle Wechsel-
wirkungen mehrerer parallel eingesetzter Ins-
trumente umfassen.

Ein Urteil Uber die Effizienz eines Instrumenten-
einsatzes muss eine Reihe von Uberlegungen
einbeziehen. So ist es leicht moglich, dass die
Menge denkbarer Mafsnahmen neben makro-
prudenziellen Instrumenten auch andere Ein-
griffe umfasst, die nicht zur makroprudenziellen
Politik gehdren. Beispielsweise konnen bei
Ubertreibungen an den Immobilienmarkten
steuerliche Regelungen eine wichtige Rolle
spielen, sodass deren Anpassung vergleichs-
weise wenige Nebenwirkungen hatte. Inner-
halb der makroprudenziellen Politik konnte es
auf langere Sicht denkbar sein, mehrere makro-
prudenzielle Instrumente gleichzeitig einzuset-
zen, um zu erwartende, aber unerwinschte
Folgewirkungen isolierter Maldnahmen zu ver-
meiden. Ein solches Vorgehen erhoht allerdings
den Komplexitatsgrad der Mafsnahme, da
neben den Wirkungen der einzelnen Instru-
mente auch deren Wechselwirkungen unter-
einander zu berlcksichtigen sind. Schlieflich ist
das zur Verflgung stehende Instrumentarium

selbst kontinuierlich auf seine Angemessenheit
hin zu Uberprifen und bei Fortschritten in der
Messung und in der Analyse von Wirkungswei-
sen makroprudenzieller Instrumente zu verbes-
sern.

Regelbindung versus
diskretionare Spielraume

Die Entscheidung, wann ein als geeignet ein-
gestuftes Eingriffsinstrument oder ein adaqua-
tes Instrumentenblndel aktiviert oder wieder
deaktiviert wird, kann sowohl regelgebunden
als auch diskretionar erfolgen. Im Rahmen
eines regelgebundenen Verfahrens sind zu-
nachst geeignete Indikatoren zu ermitteln.
Diese mussen moglichst vorausschauend Aus-
kunft Uber die tatsachliche Gefahrdungslage
geben und in ihrer Entwicklung von dem vor-
gesehenen makroprudenziellen Instrument be-
einflusst werden. AnschliefSend sind angemes-
sene Schwellenwerte fir die Indikatoren auszu-
wahlen. Werden diese Schwellenwerte Uber-
schritten, wird das zuvor festgelegte Instru-
mentarium aktiviert. Sinken die Indikatorwerte
durch den Instrumenteneinsatz daraufhin wie-
der unter die Schwellenwerte ab, kommt es zur
Deaktivierung des Instruments. Alternativ kann
die Entscheidung Uber die Aktivierung oder die
Ricknahme eines Eingriffsinstruments vollstan-
dig im diskretionaren Ermessensspielraum der
makroprudenziellen Entscheidungstrager lie-
gen, beispielsweise indem man sich nicht an
vorgegebenen Schwellenwerte orientiert, son-
dern diese selbst ,situationsbezogen” nach
oben oder unten diskretionar anpasst. Zwi-
schen diesen beiden Randldésungen sind Kom-
binationen beider Ansatze denkbar.

Ein vollstandig regelgebundener Ansatz erhoht
die Transparenz, den Einfluss der Politik auf die

18 Fur eine ausflhrliche Darstellung moglicher Transmis-
sionsprozesse verschiedener makroprudenzieller Instru-
mente vgl. auch: Committee on the Global Financial Sys-
tem, Operationalising the selection and application of
macroprudential instruments, CGFS Paper No 48, Dezem-
ber 2012.

Regelgebundene
Entschei-
dungen ...



... oder
diskretiondres
Vorgehen?

Erwartungsbildung der Marktakteure und die
Berechenbarkeit der makroprudenziellen Ent-
scheidungen, da die den Instrumenteneinsatz
nahelegenden Indikatoren und deren Schwel-
lenwerte allen Marktteilnehmern bekannt sind.
Die Gleichbehandlung aller Marktakteure wird
ebenso gewahrleistet wie die intertemporale
Konsistenz des Instrumenteneinsatzes. Aller-
dings erschwert die hohe Unsicherheit, denen
die Identifikation geeigneter Indikatoren unter-
liegt, eine konsequente Anwendung regel-
gebundener Verfahren. Diese Unsicherheit
resultiert aus Begebenheiten, denen sich auch
andere Politikdisziplinen ausgesetzt sehen.
Dazu zahlen zeitliche Verzdégerungen zwischen
der Erhebung und der Veroffentlichung rele-
vanter Daten, widersprichliche Informationen
aus unterschiedlichen Indikatoren und das
seltene Auftreten von Vergleichssituationen.

Im Rahmen eines diskretionaren Verfahrens
interpretieren die makroprudenziellen Entschei-
dungstrager die ihnen vorliegenden Informa-
tionen Uber die aktuelle Gefahrdungslage nach
im Zeitablauf variierenden Kriterien. Auch hier
konnen Schwellenwerte flr die betrachteten
Indikatoren herangezogen werden, allerdings
|6sen diese nicht zwingend einen Instrumen-
teneinsatz aus, sondern veranlassen moglicher-
weise eingehendere Analysen, zum Beispiel

Deutsche Bundesbank

Stresstests oder Simulationen zum Rekapita-
lisierungsbedarf der Finanzinstitute. Diskretio-
nare Verfahren zeichnen sich durch eine hohe
Flexibilitat aus und ermoglichen eine zeitnahe
regulatorische Reaktion auf kurzfristige Ver-
anderungen in der Gefahrenlage fur die Finanz-
stabilitat. Allerdings sind sie gegenuber regel-
gebundenen Verfahren weniger transparent,
konnen die Erwartungen der Marktteilnehmer
maoglicherweise nicht in gewulnschter Weise
beeinflussen und sind anfalliger fir Kritik und
den Vorwurf der Ungleichbehandlung.

Beim Einsatz makroprudenzieller Instrumente
gilt es, die Vor- und Nachteile eines diskretio-
naren Ansatzes gegenuber einem regelbasier-
ten Ansatz abzuwagen. Jeder Finanzzyklus hat
sowohl! allgemeine als auch spezifische Merk-
male, die neben empirischen Indikatoren im-
mer auch qualitative Informationen fir die Be-
wertung erfordern. Zeitpunkt und Intensitat
makroprudenzieller Mafsnahmen bedurfen da-
her eines gewissen Ermessensspielraums.
Gleichzeitig ist sicherzustellen, dass makro-
prudenzielle Politik fur die Marktteilnehmer be-
rechenbar und der Einsatz von Instrumenten
transparent und angemessen ist. Die Erfahrun-
gen und die Theorie der Geldpolitik legen nahe,
dass Berechenbarkeit, Transparenz und Konsis-
tenz die Zielerreichung erheblich férdern.
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1. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion
1. Monetdre Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europadischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7)  |anleihen 8)
Veranderung gegeniber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
1.3 2,4 1.3 1.3 2,6 21 4,3 1,12 1,49 4,4
1.2 2,2 1.3 1.4 2,4 1.8 4,4 1,01 1,60 4,6
1,8 2,4 1,7 1,6 2,4 1,7 4,3 0,91 1,55 4,1
2,0 2,4 1,7 1.6 2,3 1,6 4,3 1,01 1,54 4,0
1.7 1.9 1.3 1,5 1.6 2,1 4,3 0,96 1,58 4,3
2,2 2,1 1,5 1,5 0,8 1,0 3,4 0,79 1,48 4,8
1,9 1.9 1,6 1,7 1,0 0,5 2,9 0,63 1,43 4,8
2,3 2,3 2,0 2,0 1.4 0,7 2,7 0,38 1,22 4,7
7 2,8 2,5 2,4 1,4 0,4 2,1 0,37 1,05 4,5
2,8 2,9 2,8 2,5 1,8 0,5 1.3 0,36 0,86 4,0
2,1 2,5 2,3 2,7 1.4 - 01 0,8 0,35 0,74 4.1
3,4 2,8 2,9 2,7 1.5 - 03 - 00 0,34 0,68 4,1
3,6 2,9 2,9 3,1 1.5 - 04 -0, 0,33 0,66 4,2
4,7 3,5 3,5 3.1 13 - 06 - 11 0,18 0,50 4,0
5,0 3,1 2,7 3,0 0,8 - 10 - 12 0,11 0,33 3,9
52 3,1 2,7 3,1 0,9 - 09 - 13 0,10 0,25 3,6
6,5 4,3 3,9 3,4 0,6 - 13 - 18 0,09 0,21 3,4
6,5 4,4 3,7 3,7 0,5 - 13 - 17 0,08 0,19 3,3
6,5 4,5 3,5 3,6 0,7 - 05 - 15 0,07 0,19 3,1
6,6 4,4 3,5 33 0,2 - 08 - 17 0,07 0,20 3,0
7,0 4,3 3,1 0,1 - 08 - 15 0,07 0,22 3,1
. . . . . . 0,07 0,21 3,0

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auf3erhalb

des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile,

Geldmarktpapiere

sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegentber im Euro-W&hrungsgebiet ansassigen Nicht-MFlis. 5

2. AulRenwirtschaft

Euro OverNight Index

Average. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch

Anmerkungen zu Tab. VI.4, S.43° 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsan-
leihen. Einbezogene Lénder:DE,FR,NL,BE,AT,Fl,IE,PT,ES,IT,GR, (nach Umschuldung im
Marz 2012 Neuemission).

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- Wertpapier- Gbriger Wahrungs-

Saldo Handelsbilanz | Saldo tionen verkehr 2) Kapitalverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)

Mio € Euro/US-$ 1.Vj. 1999=100
+ 2479 + 1106 + 4567 - 1538 + 93024 - 88500 + 1582 1,4388 105,0 102,2
+ 4 402 + 4422 - 3890 - 18518 - 15 850 + 31720 - 1243 1,4264 104,0 101,1
- 206 - 4128 - 9632 - 10859| + 25849 - 28 002 + 3380 1,4343 103,9 100,9
+ 2343 + 3311 + 2430 - 9548 + 18911 - 8519 + 1587 1,3770 102,8 99,9
+ 3957 + 895 + 1244 + 3941 - 17 257 + 15 648 - 1088 1,3706 103,0 100,2
+ 9305 + 5898| - 21849 - 50516 + 29198 - 293 - 238 1,3556 102,6 99,9
+ 23377 + 9008| - 21626 + 10 877 - 56 825 + 29718 - 5396 1,3179 100,8 98,1
- 11655 - 7 593 + 19216 + 282 - 45530 + 65612 - 1149 1,2905 98,9 96,3
- 3548 + 3163 + 6 455 + 5672 + 16 477 - 14080 - 1614 1,3224 99,6 97,2
+ 10580 + 10717 - 22069 - 9432 - 48 653 + 35361 + 655 1,3201 99,8 97,3
+ 2324 + 5255 - 3816 - 3476 + 3975 - 1333 - 2982 1,3162 99,5 97,2
- 4797 + 6233 + 1907 + 8191 + 18 531 - 23354 - 1461 1,2789 98,0 95,7
+ 17 403 + 13679 - 18514 - 21020 + 62599 - 55583 - 4510 1,2526 97,2 94,8
+ 20814 + 14 477 - 21007 - 5759 + 6869 - 22604 + 487 1,2288 95,3 93,2
+ 8454 + 5629 - 9217 + 14 664 - 15 056 - 7 252 - 1573 1,2400 95,2 93,1
+ 11766 + 10 442 - 24824 - 34582 - 1673 + 10 462 + 968 1,2856 97,2 95,0
+ 11635 + 12509 - 11957 - 10 587 + 49 801 - 48728 - 2441 1,2974 97,8 95,5
+ 20 820 + 16 678 - 22673 + 13726 + 27 046 - 62 408 - 1037 1,2828 97,2 94,9
+ 28959 + 14943 - 39 441 - 6745 - 3506 - 29912 + 722 1,3119 98,7 96,3
- 4464 - 2234 - 3522 - 9146 + 37350 - 27 065 - 4 660 1,3288 100,4 98,0

1,3359 101,6 99,1
1,2964 100,2 97,6
* Quelle: EZB. 1 Siehe auch Tab. X1.12 und 13, S. 75° / 76° 2 Einschl.
Finanzderivate. 3 Gegenlber ~den  Wahrungen der  EWK-20-Gruppe.

4 Auf Basis der Verbraucherpreise.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

EWU

Belgien

Deutschland

Estland

Finnland

Frankreich

Griechenland

Irland

Italien

8)

p)
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38
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8.2

82
8,1
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Staatliche Verschuldung 2
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95,5
97,8

Reales Bruttoinlandsprodukt 12

4 _
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Kapazitatsauslastung in der Industrie *

79,7
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59
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7.4

0,0
0,7
0,1
1.7

67,1
733
70,2

73,2

70,5
69,0
71,3
70,1

70,5

16,9
12,5

9,7

9,7
9,9
9,9

2,7
51
4,2

4,2
3,8
3,6

3,7
4,0
3,8

7.2
6,7
6,1

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

00—~ ~,W ONW
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8,1

NNN WWww ww=
oo LNV NWN

- 06
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—_— e s a N NN
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6,4

4,0
7,9

6,7
6,4
6,7
57

6,6
8,0
3,5

4,8
1.1
8,4
2,3
3,0
0,2

68,1
67,9
64,9
65,8
65,5
64,9

63,9
65,1

65,3

12,6
17,7
24,3

25,9

25,9
26,5
25,7

27,2

15,6
10,7
9,4

129,7
148,3
170,6

1.4
09
1,0
2.8

2,7
0,2
0,9
0,0

NWwWwo o~ —~,oN
MOoOOoOUuUT NO Now

139
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54
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116,4
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Energie; arbeitstaglich bereinigt. 4 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. 5 Verar-
beitendes Gewerbe, in Prozent; saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster
Monat im Quartal. 6 In Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir die Europaische Wahrungsunion

R Slowakische
Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Republik Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "2
2,9 2,9 1,6 2,0 1,9 4,4 1,2 - 03 1,3| 2010
1,7 1,7 1,0 2,7 - 16 3.2 06 04 05| 2011
03 08 - 1,0 08 - 32 2,0 - 23 - 24| 2012
0,9 1,3 0,9 1,8 - 20 2,6 0,8 0,9 - 03] 2011 3.Vj.
0,1 - 04 - 08 0,4 - 29 3,7 - 24 - 04 - 08 4.Vj.
- 05 - 1,0 - 08 1,9 - 07 2,9 0,0 - 08 - 16| 20121V
0,6 1,2 - 04 0,0 - 41 2,6 - 32 - 14 - 27 2.Vj.
- 05 1,7 - 14 0,6 - 24 2,1 - 31 - 15 - 20 3.Vj.
1,6 11 - 1,2 0,7 - 54 0,7 - 30 - 19 - 34 4.Vj.
Industrieproduktion 13)
9,4 - 7.8 67 1,6 8.2 7.0 08 - 11| 2010
- 25 - - 07 6,6 - 20 5,3 1,9 - 14 - 74| 201
- 53 - - 05 1.8 - 50 8,1 - 04 - 60 - 90| 2012
-1, - 26 4,9 - 23 3,0 0.2 - 14 - 12,3| 20113
- 66 - - 43 3,3 - 44 2,2 - 1,7 - 50 - 10,7 4.Vj.
-7 - - 17 06 - 55 6.9 - 03 - 58 - 12,7| 2012 1.Vi.
- 54 - 1,6 2,1 - 64 9.8 0.2 - 7 - 7.0 2.
- 61 - - 23 2.8 - 4 11,5 06 - 55 - 57 3V
- 24 - 0,4 1,7 - 37 4,6 - 21 - 57 - 109 4.V,
Kapazitatsauslastung in der Industrie *
78,5 77,7 78,9 81,9 75,0 58,0 76,0 71,1 62,6| 2010
83,2 78,7 80,3 85,4 74,4 61,6 80,4 73,3 61,4| 2011
76,4 752 78,4 84,6 738 69,6 79,1 72,1 56,7| 2012
79,8 76,0 78,9 85,0 73,5 62,3 79,5 72,2 58,1| 2011 4.Vi.
79,2 74,2 79,8 85,1 741 67,5 79,7 72,5 56,9| 2012 1.Vj.
82,7 75,9 78,6 84,7 74,2 711 80,6 72,7 56,9 2.Vj.
78,1 76,2 78,3 84,9 74,2 71,2 79,4 70,7 59,1 3.Vj.
65,7 74,3 77,0 83,6 72,6 68,4 76,6 72,5 53,7 4Nj.
66,9 77,2 77,0 84,9 73,5 60,7 77,8 68,7 52,4| 2013 1.Vj.
Standardisierte Arbeitslosenquote 7
4,6 6,9 4,5 4,4 12,0 14,5 7.3 20,1 6,3| 2010
4,8 6,5 4,4 4,2 12,9 13,6 8,2 21,7 79| 2011
51 6,4 53 4,3 15,9 14,0 8,9 25,0 11,9 2012
52 63 5.4 4,4 16,4 14,1 9,5 25,7 12,7| 2012 Sept.
52 6.5 5,5 4,5 16,8 14,3 9,5 26,0 13,2 Okt.
53 6.6 56 4,5 17,0 14,4 9.3 26,2 13,2 Nov.
5.4 6.6 58 4,7 17,3 14,5 9.4 26,1 13,6 Dez.
5,4 67 6,0 48 17,5 14,6 9,6 26,2 13,7| 2013 Jan.
5,5 6,6 6,2 4,8 17,5 14,6 9,7 26,3 14,0 Febr.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
2,8 2,0 0,9 1,7 1,4 0,7 2,1 2,0 2,6| 2010
3,7 2,5 2,5 3,6 3,6 4,1 2,1 3,1 3,5| 2011
2,9 3,2 2,8 2,6 2,8 3,7 2,8 2,4 3,1| 2012
3.2 3.2 33 2,9 2,1 3,9 3.2 35 2,6/ 2012 Okt.
2,7 36 3.2 2,9 1,9 35 2.8 3.0 1,4 Nov.
2,5 2.8 3,4 2,9 2,1 3.4 3.1 3.0 1,5 Dez.
2,1 24 32 2,8 04 2,5 2,8 2.8 2,0| 2013 Jan.
2,4 1,8 3.2 2,6 0.2 2.2 2,9 2,9 1,8 Febr.
2,0 1,4 p) 3.2 P 24 07 1,9 2.2 2,6 13 Mérz
Staatlicher Finanzierungssaldo 9
- 08 - 39 - 56 - 4 - 10,2 - 80 - 60 - 1.2 - 61| 2009
- 08 - 36 - 51 - 45 - 98 - 77 - 57 - 97 - 53| 2010
- 03 - 27 - 45 - 25 - 44 - 49 - 64 - 94 - 63| 2011
Staatliche Verschuldung 9
15,3 67,6 60,8 69,2 83,2 356 35,0 53,9 58,5| 2009
19,2 68,3 63,1 72,0 93,5 41,0 38,6 61,5 61,3| 2010
183 70,9 65,5 72,4 108,1 433 46,9 69,3 71,11 2011

7 Standardisierte Arbeitslosenquote Deutschland: Eigene Berechnung auf Basis von (ESVG 1995), Mitgliedstaaten: Europaische Kommission (Maastricht-Definition). Die
Ursprungswerten des Statistischen Bundesamtes. 8 Ab 2011 einschl. Estland. 9 In hier fiir Deutschland bereits ausgewiesenen Revisionen, die staatliche Verschuldung
Prozent des Bruttoinlandsprodukts; EWU-Aggregat: Europdische Zentralbank betreffend, sind in der Berechnung des Aggregats noch nicht berticksichtigt.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

Mrd €
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist  [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr  [von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als3 Mo- |2 Jahren Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2)  |lagen 3)
- 5.6 5.1 2,5 - 10,7 - 148 - 179\ - 379| - 200 333 - 60 0,0 2,0 37,3
8,2 - 10,0 - 12,6 18,2 32,2 28,3 72,8 44,5 9,3 1,5 - 04 - 1.8 9,9
50,5 26,2 - 20,0 24,3 20,9 233| - 143| - 376 9,9 12,9 - 07 - 48 2,5
37,2 37,4 36,2 - 02 0,5 - 507 - 86| - 379 10,7 24,2 0,0 - 186 5.1
28,3 - 12,0 8,2 40,3 41,2 - 24,2 - 647 - 40,5 - 33 - 1.2 - 09 - 10,6 19,5
- 943 -111,4 - 159 171 2,1 17,2 - 21,2 - 384 - 36 13,9 - 07 - 42,8 26,0
124,5 58,1 17,6 66,4 68,6 - 436 18,6 62,2 5.9 0,5 0,6 - 47 9,5
16,4 - 153 4,5 31,8 48,0 20,8 184 - 2,4 - 10,6 - 34 - 14 - 70 1,2
36,4 2,7 1.1 33,7 36,5 - 27,0 33,1 60,1 - 343 - 26,5 - 08 - 177 10,7
12,3 7.5 15,7 4,8 - 22 - 297 - 141 15,6 - 60 - 39 - 03 - 75 57
233 - 70 - 10,5 30,3 28,6 13,8 27,9 14,2 - 403 - 319 - 11 - 231 15,8
9,8 - 344 - 59,6 44,3 19,0 211 - 822| - 1034 10,5 - 13,0 - 11 - 131 37,6
- 358 - 189 - 424 - 169 - 16,3 9,8 66| - 3,2 - 331 - 532 - 1,2 6,4 15,1
- 786 - 614 - 154 - 171 - 78 22,1 - 239 - 46,0 0,8 0,6 - 14 - 1,2 2,7
65,6 32,8 - 32 32,8 30,5 - 59| - 411 - 352 0,5 - 72 - 15 - 37 12,9
- 5.4 - 213 - 78 15,9 1.2 22,2 89| - 133 - 232 - 125 - 08 - 121 2,2
13,5 - 44 - 16 17,9 27,5 646| - 120 - 766 - 09 - 47 - 07 - 14 59
- 701 - 42 70,6 - 659 - 508 347 - 908| - 1256 17,4 - 46 - 18 - 188 42,6
47,8 17,4 - 29 30,3 26,3 29,3 59,8 30,5 - 87 - 49 - 09 - 72 4,4
- 3,2 - 10,2 - 44 7.0 45,9 - 4,8 - 11,40 - 6,6 - 04 - 87 - 20 - 27 13,0
b) Deutscher Beitrag
1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber I1l. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- |schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das 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 Ruick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2 |lagen 3)
- 1,0 - 22 - 42 1.3 - 39 - 9,9 - 54 4,5 - 46 - 03 0,0 - 59 1,5
15,3 12,7 - 61 2,6 12,0 - 31,2 24,0 55,1 0,1 - 01 - 01 - 1.2 1.5
12,7 9,6 - 55 31 3,6 - 416 - 159 25,7 - 82 - 38 - 05 - 24 - 15
29,3 25,9 - 21 3,4 7,6 - 392 - 234 15,8 2,4 - 20 - 02 2,7 2,0
3,7 4,2 1,7 - 05 2,1 - 137 - 01 13,6 - 73 - 14 - 09 - 38 - 13
- 544 - 48,0 - 48 - 64 - 95 72,3 - 97 - 82,0 - 80 - 03 - 08 - 43 - 26
36,8 25,6 4,3 11,2 7,7 - 795 29,1 108,7 - 26,2 - 34 - 09 - 22,7 0,9
- 3.1 - 28 - 58 - 03 1,9 - 303 - 10,6 19,7 9,1 - 28 - 1.2 8,2 4,9
2,1 1,2 8,4 0,9 3,2 - 515 51 56,6 - 68 - 49 - 08 - 62 51
18,0 16,0 12,9 2,0 - 32 - 124 - 05 11,9 1,4 - 14 - 03 2,3 0,8
- 337 - 255 - 20,6 - 82 - 27 - 21,2 - 50 16,2 - 12,6 - 30 - 08 - 60 - 27
10,1 - 75 - 92 17,6 7,0 - 271 - 289 - 1.8 1,7 - 30 - 1,0 - 1.3 7,0
29,8 34,2 - 06 - 45 - 04 - 161 1,5 17,6 - 55 - 49 - 08 - 22 2,5
- 4,1 0,6 1,6 - 47 2,1 - 7,0 13,2 20,2 - 50 - 19 - 14 - 24 0,7
73 2,3 5.0 5.1 6,1 52,6 7,0 - 457 - 57 - 32 - 16 - 14 0,5
18,7 8,2 - 50 10,5 3,2 10,1 0,9 - 92 - 140 - 89 - 07 - 38 - 06
- 5,2 - 41 0,8 - 1.2 5,0 23,7 - 72 - 309 - 125 - 54 - 13 - 54 - 04
- 50,5 - 32,0 - 28 - 185 - 70 53,7 - 20,2 - 739 - 125 - 10 - 16 - 10,6 0,8
35,4 34,0 10,6 1.4 - 05 - 144 - 31 11,3 - 93 - 20 - 18 - 62 0,8
- 10,6 - 44 - 60 - 61 - 1.2 - 3,4 - 22 1,2 - 41 - 49 - 15 0,3 2,0

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

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

a) Europaische Wahrungsunion

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo [ + 11 - 111 - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen | mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter | Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4} |noten insgesamt  |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5)  |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2)7) 8) 2)7) Zeit
- 220| - 340 - - 0,9 01 - 208 85| - 29,3 18,8 21| - 110 - 71| - 1,3] 2011 Juli
- 604 45,6 - 42,0 102 - 175 - 47| - 12,7 22,3 54 45,8 220 - 33 Aug.
4,9 49,1 - 9,9 25,9 18,4 7,7 10,6 13,2) - 5.6 250 - 1,0] - 4,9 Sept.
0,5 - 4,0 -1 - 207 - 4,4 11,2 6,3 491 - 133 - 2,3 - 223 - 8,4 0,6 Okt.
4,2 - 0,1 - 3,2 1,4 151 3,9 11,3 - 150 1,2 - 284 6,5 2,0 Nov.
- 69| - 1573 - 90,6 99,1 80,0 16,2 63,8 6,4 12,8 - 672 - 47 19,1 Dez.
59,9 38,5 - - 235) - 27,71 - 491 -14,4| - 34,7 4,6 16,8 17,5 69| - 10,0| 2012 Jan.
2321 - 06 - 25,2 15| - 278 - 04| - 27,4 31,6 7,7 13,8 2,2 13,4 Febr.
- 13,8 - 438 - 101,2 69,4 49,2 2,4 46,9 10,0 101 - 145 10,7 25,4 Marz
- 363 22,0 - 29| - 1,5 3,7 2,7 1,00 - 98 4,5 3,4 97| - 6,6 April
26,2 26,2 - 25,0 20,0 39,1 8,7 304 - 258 6,6 273 12,3 - 6,8 Mai
17,2 - 333 - 36,5 59,1 74,3 1,4 629 - 21,8 66| - 00| - 228 6,7 Juni
- 327 13,5 - 26,3 20,5 22,7 3,8 190 - 79 5.7 471 - 13 2,0 Juli
- 376 - 87 -1 - 109| - 33 1,8 - 13 32| - 134 83| - 135 4,7 - 10,7 Aug.
33,5 7.5 - 18,1 43,2 47,2 - 35 50,7 - 6,2 2,2 14,2 - 204) - 4,2 Sept.
- 228 6,1 - 56,7 63,2 34,1 - 24 36,4 16,3 128 - 207 56| - 5,2 Okt.
39,6 31,9 - 7,5 29,6 35,4 - 02 356 - 139 8,1 76 - 11| - 19,5 Nov.
- 606| - 516 - 59,4 98,5 85,5 12,7 72,8 - 122 252 - 423 - 266 - 6,2 Dez.
339 74,0 - - 222 - 348| - 535 -198| - 33,7 - 53 241 11,7 7.3 - 6,4| 2013 Jan.
561 - 91 -1 - 4,2 83 4,4 - 1.2 561 - 39 7.9 26,7 86l - 16,7 Febr.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + 11 - 1l - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- | Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | 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) 70 8) | (netto) 7 Zeit
- 1,2 - 50,9 1,8 2,0 - 55| - 4.8 135) - 1,2 - 134 - 2,5 3,0| 2011 Juli
- 0,1 147,9 26| - 1,0 30,8 12,3 66| - 1,4 10,3 0,4 2,7 Aug.
3,4 107,4 3,2 13 17,9 7.2 12,3 - 1,0 4,9 01| - 5.6 Sept.
- 27| - 94,1 0,1 1,8 2,4 100 - 27| - 02| - 1,2) - 00| - 3,5 Okt.
- 02| - 163,8 0,1 1,5 30,2 20,4 1,7 - 0,1 53| - 0,9 3,9 Nov.
02| - 2327 - 04 3,5 - 62| - 1,8 6,2 55| - 141 - 01| - 2,0 Dez.
4,0 53,3 05| - 3,1 - 117 08| - 1,0 21| - 10,8 - 03| - 2,4| 2012 Jan.
3,5 25,8 1,2 - 0,1 21,7 98| - 3,6 3,9 10,0 - 0,2 1,8 Febr.
- 10,7 - 92,8 32| - 0,2 2,7 87| - 0,8 04| - 36| - 02| - 1,9 Marz
19| - 3,0 2,1 1,0 17,9 10,4 31 - 1,2 7,2 00| - 1,7 April
- 0,0 104,1 1,7 2,1 20,3 17,2 2,9 0,1 5.3 00| - 5.1 Mai
1,7 7.1 1,7 2,8 16,5 18,0 6,6 01| - 9,4 0,2 1,0 Juni
- 52| - 7.8 3,5 1,7 30,3 204 - 0,8 0,8 7,6 0,0 2,3 Juli
- 1.1 - 60,2 39 - 0,9 10,8 124 - 21 0,9 1,7) - 04| - 1,6 Aug.
1,0 119,3 34| - 1,2 2,1 239 - 13,5 03| - 10,1 - 0,2 1,7 Sept.
- 2,1 - 25,3 28| - 0,3 56,1 558| - 1,1 0,2 9,9 0,4 1,1 Okt.
1,3 20,9 26| - 0,1 17,5 259| - 9,0 05| - 08| - 0,0 1,1 Nov.
- 2,6 371 3,0 2,0 - 534 - 70| - 24,2 6,3 - 26,5 0,2 - 2,2 Dez.
1,1 27,2 - 0,9 4,0 1,7 1,9 - 10,2 0,9 2,7 01| - 3,6/ 2013 Jan.
- 2,9 7.7 2,0 0,0 17,3 591 - 83 1,4 16,6 0,3 1,4 Febr.
9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu sachlich von der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geld- notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungslegungs-
mengenaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut- verfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Banknotenumlauf in der Tab. I1.2).

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

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

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

(Eurosystem).

1 Quelle:

EZB. 2

Einschl.

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
25643,2 16 628,2 134175 11 065,9 1535,7 815,9 32106 1236,0 1974,7 5016,7 39984
25683,8 16 661,9 13 465,8 111134 15443 808,1 3196,1 12158 1980,4 5053,3 3968,5
25260,4 16 456,8 13 407,4 1117,8 1510,0 779,6 3049,4 1205,9 18435 4946,0 3857,6
25397,8 16 523,1 13 476,2 11141,0 1512,2 823,0 3046,9 1196,3 1850,6 4965,8 3908,8
25736,9 16 550,0 13511,6 11201,4 1510,2 800,1 30383 1173,4 1865,0 5131,3 4055,6
25432,4 16 557,5 134991 112258 1483,8 789,5 30584 1169,7 1888,7 4982,2 3892,7
25798,8 16 550,3 13510,5 11239,7 14882 782,6 30398 1174,2 1865,6 5028,2 4220,3
26 379,1 16 557,2 13 487,0 11 240,5 1480,7 765,7 3070,2 1161,9 1908,3 5117,2 4704,7
26973,2 16 608,4 13521,0 11297,5 1470,6 752,8 30874 1163,4 1924,0 5190,1 5174,7
26619,2 16 622,0 13550, 1 11 268,0 1530,0 752,1 3071,9 1162,6 1909,3 5028,0 4969,2
26 619,5 16 626,4 13541,3 11 253,0 1533,8 754,5 3085,2 1162,1 1923,0 5063,3 49299
26717,5 16 561,6 13431,2 11163,9 1527,6 739,7 31304 11776 1952,8 5032,5 5123,4
26 896,5 16 674,1 13 476,6 11196,2 15325 747,9 3197,5 11748 20227 5046,0 5176,4
26 833,7 16 687,8 13450,4 11165,5 15393 745,6 32374 11589 20785 5015,0 5130,9
26 695,1 16 708,4 13 446,6 11163,8 1526,9 755,9 3261,8 1155,5 2106,3 5033,0 49537
26 863,4 16 704,6 13 445,4 11157,4 1520,9 767,0 3259,2 1159,5 2099,7 5055,1 5103,7
27 826,6 16721,9 13 447,1 11176,1 15204 750,6 32748 1161,2 21136 5204,8 5899,9
27 214,5 16731,4 13 386,1 11192,0 1462,8 731,3 33453 1186,8 21584 5088,9 5394,2
27 535,0 16 700,3 13369,5 11218,0 14159 735,6 33308 1186,4 2144,4 5182,6 5652,1
27 306,0 16 627,0 13302,8 11164,3 1400,4 738,1 3324,2 1177,0 2147,2 5103,5 5575,5
27 160,7 16 695,5 13323,5 11187,8 1386,5 749,2 3372,0 1180,1 2191,9 5045,3 5419,9
26 629,4 16 696,6 13299,7 111681 13839 747,8 3396,9 1194,7 2202,2 5012,9 4919,9
26 697,5 16718,9 13291,4 11161,0 1369,9 760,5 34275 11851 22424 4996,8 4981,8
26 245,5 16 612,1 132449 11044,2 1433,6 7671 3367,2 1169,9 2197,2 4.845,1 47883
26 445,5 16 640,8 132423 11 046,2 1415,1 781,0 33985 1173,8 22247 4799,2 5005,5
26 578,1 16 628,3 13229,0 11036,4 1415,5 777,0 33994 11356 2263,8 48224 5127,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
6033,2 37679 2972,6 2516,5 1941 262,0 795,3 452,3 342,9 1170,1 1095,2
5986,9 3764,4 29834 25357 193,4 254,3 781,0 440,8 340,2 11753 1047,2
58353 37305 2962,9 25159 190,2 256,8 767,6 430,3 3373 11349 970,0
5901,3 37538 2995,6 2526,0 189,8 279,8 758,2 419,3 339,0 11711 976,3
59441 37315 29827 2537,9 189,2 255,6 748,8 408,5 340,3 11921 1020,6
57933 3706,7 29683 2536,0 187,5 2449 738,4 404,9 3334 11451 941,6
5929,3 3709,0 2969,1 2540,8 185,6 242,7 739,9 410,3 329,6 1158,0 1062,2
6140,9 37295 2988,1 2565,9 183,4 238,8 741,4 400,7 340,8 1190,0 12213
6294,6 37449 3001,5 2584,8 181,4 2354 743,4 400,3 343,1 1193,9 1355,7
6167,9 3767,6 30228 2609,4 179,0 234,4 744,8 396,1 348,7 1157,5 1242,8
6189,0 37713 3030,2 2615,1 181,7 233,3 7411 393,6 347,5 1179,7 1238,0
6229,9 37207 2986,3 2576,3 183,2 226,8 734,4 396,9 337,5 1180,4 13289
6292,8 37519 3007,6 25947 182,4 230,4 744,4 400,3 344,0 1212,0 13289
6239,0 3746,7 3001,7 2595,0 179,9 226,8 745,0 398,1 346,9 11931 1299,2
6185,1 3751,3 3002,6 2587,7 182,1 232,9 748,7 395,8 352,9 1191,6 12421
6 250,5 37752 30220 25941 179,8 248,0 753,3 401,1 352,2 11989 1276,4
6499,3 3745,2 3001,6 2594,7 178,2 228,7 743,5 395,8 347,7 12214 15327
63134 37528 29709 2592,7 156,5 221,7 781,8 406,4 375,4 1183,7 1377,0
6 448,1 3784,2 3006,9 26293 154,0 223,6 7773 402,5 374,8 12054 1458,5
6 408,2 37791 3005,1 26259 153,0 226,2 774,0 395,7 378,2 1206,3 1422,8
6361,1 37852 3004,1 2620,0 153,3 230,8 7811 395,6 3855 1209,7 1366,2
6314,2 3803,4 30106 2631,5 147,6 2315 792,8 402,8 390,0 1201,4 1309,5
6280,7 3798,0 3005,5 26258 148,3 231,4 792,5 396,6 395,9 1194,7 12881
6158,5 37451 2970,5 2593,8 147,9 2289 774,6 385,1 389,5 1159,8 1253,7
6067,4 37746 2998,7 26113 146,5 240,9 775.9 386,9 389,0 1140,9 11519
6062,7 3763,2 2996,1 2614,6 145,7 235,8 767,1 382,0 385,1 1143,4 1156,0

nehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen
Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf (siehe auch Anm. 8, S. 12°) Ohne Kassenbestande
(in Euro) der MFIs. Fir deutschen Beitrag: enthdlt den Euro-Banknotenumlauf der
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr Stand am
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Jahres- bzw.
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Europdische Wahrungsunion (Mrd €) V
796,2 10 423,7 9 808,8 9 866,3 37039 14489 276,1 2427,0 18983 112,2| 2011 Jan.
796,2 10 432,9 9 806,8 9860,3 3672,2 1457,6 278,7 2439,5 1899,3 112,9 Febr.
798,3 10 440,1 9850,1 9900,1 3686,2 1452,8 287,2 2 456,5 1904,4 1131 Marz
805,5 10 493,3 9897,6 9947,6 37139 14557 286,4 24701 1909,4 112,2 April
810,4 10 480,9 9895,4 99421 3692,6 1454,8 298,8 2473,4 1910,6 11,9 Mai
819,7 10 555,9 9918,0 9 956,0 3731,0 1426,5 300,7 24771 1908,8 11,9 Juni
828,2 10 524,0 9913,5 9957,2 37143 1440,1 306,9 24727 1911,2 112,0 Juli
823,4 10 482,9 9931,6 99711 3699,7 1451,4 313,0 2478,6 1916,6 11,9 Aug.
831,2 10 534,1 9962,8 10018,6 3720,5 1467,2 312,8 24953 1911,6 11,3 Sept.
837,5 10 539,9 99739 10 028,0 3719,6 1461,5 308,5 2517,6 1909,4 11,5 Okt.
841,4 10 536,4 9961,3 10007,8 3719,2 1441,2 312,5 2509,9 1915,2 109,8 Nov.
857,5 10 626,7 10 053,0 10120,2 3796,6 14511 310,5 25245 1928,1 109,4 Dez.
843,0 10 678,9 10051,7 10 103,6 3762,2 1449,5 315,4 25236 1944,5 108,5| 2012 Jan.
842,5 10 705,0 10 055,5 10102,4 37354 1465,0 325,6 2517,3 1950,8 108,3 Febr.
844,9 10731,7 10 103,7 101283 37754 1470,2 323,2 2491,2 1960,7 107,6 Marz
847,6 10 690,2 10 094,5 10127,2 3783,5 1470,8 312,1 24883 1965,0 107,5 April
856,3 10 708,0 10 080,1 10102,8 3811,2 1442,2 312,0 2459,3 1971,6 106,6 Mai
867,7 10 755,1 10 113,3 10 104,0 3870,1 14137 304,0 24326 1977,9 105,6 Juni
871,5 10 687,0 10 068,2 10 065,4 3886,5 1407,6 302,9 2380,6 19833 104,5 Juli
870,2 10 643,3 10061,5 10 069,4 3896,2 1394,2 301,5 2381,0 19934 103,2 Aug.
866,7 10716,7 10 108,0 10 109,6 3940,4 1393,1 300,7 23783 1995,2 101,8 Sept.
864,3 10745,4 10 153,6 10 152,0 3965,3 1406,3 306,6 23654 2007,3 101,1 Okt.
864,1 10 806,5 101791 10 168,3 39943 1387,0 309,5 2362,2 2013,4 101,9 Nov.
876,8 10814,4 10 249,1 10272,7 4 066,6 1394,0 312,5 2356,4 2042,8 100,5 Dez.
857,0 10 826,2 10 227,0 10 258,2 4041,7 1381,9 3191 23527 2 064,1 98,6 2013 Jan.
855,8 10 840,2 10 223,0 10 265,2 4052,7 1368,2 330,3 23454 2071,8 96,8 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd €)

197,6 2939,7 2862,6 27824 1081,9 2337 38,0 808,5 515,1 105,3| 2011 Jan.
197,4 2931,4 2853,1 2769,4 1066,1 236,0 38,2 806,5 5171 105,4 Febr.
198,0 29289 2 858,5 27717 1066,6 238,1 38,7 804,8 517,9 105,6 Marz
199,5 2937,5 28715 2786,1 10745 246,3 39,5 803,5 517,6 104,8 April
200,9 2951,3 2881,4 27874 1071,8 252,3 40,0 803,2 515,4 104,7 Mai
203,5 2960,1 2884,6 2787,0 1078,0 247,9 39,6 803,5 513,6 104,5 Juni
205,5 2966,7 2893,1 27985 10784 259,7 40,1 803,3 512,4 104,5 Juli
204,5 2989,1 2916,1 2816,9 1090,2 260,9 41,9 808,3 511,0 104,4 Aug.
205,8 30084 2930,1 28326 1099,5 271,9 42,5 804,8 510,1 103,9 Sept.
207,6 3009,6 29341 28441 1109,9 274,3 43,5 802,7 509,9 103,8 Okt.
209,1 3030,2 29546 28589 11282 272,4 44,5 801,4 510,4 102,0 Nov.
212,6 30389 2962,5 2867,9 1130,2 276,1 44,9 799.8 515,8 101,2 Dez.
209,6 3040,0 2961,3 2864,8 11309 274,7 44,8 796,2 518,1 100,3| 2012 Jan.
209,4 3049,0 2965,8 2864,0 11388 265,6 45,4 793,2 521,0 100,0 Febr.
209,3 3041,1 2968,3 2857,2 11437 259,8 44,8 788,4 521,4 99,2 Marz
210,3 3054,1 2981,2 28675 1156,8 260,2 441 787,2 520,2 98,9 April
2123 3072,2 2998,5 2874,4 1170,8 257,5 43,8 784,0 520,2 98,1 Mai
215,2 3094,3 3019,5 2863,0 1182,2 252,1 43,4 768,1 520,1 97,1 Juni
216,9 3104,4 3034,0 28784 1205,8 249,6 43,0 763,1 520,7 96,2 Juli
215,9 3111,3 3040,9 2888,5 12209 247,7 42,4 761,2 521,5 94,8 Aug.
214,7 3117,3 30457 2891,7 12378 239,2 41,8 757.8 521,9 93,3 Sept.
214,4 3150,2 3077,3 2926,3 12916 229,9 41,2 749,0 522,0 92,5 Okt.
214,2 3162,1 3088,7 29294 13111 220,5 40,6 743,5 522,4 91,2 Nov.
216,3 3131,3 3060,2 29304 1307,2 222,8 40,0 742,2 528,6 89,6 Dez.
212,7 3116,1 3045,2 29289 13154 216,1 39,6 740,4 529,6 87,8| 2013 Jan.
2121 3103,0 30335 2920,7 1320,0 209,7 38,4 7355 530,9 86,2 Febr.

Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfah- der Position ,, Intra-Eurosystem- Verbindlichkeit/Forderung aus der Begebung von Bank-

ren (siehe dazu Anm. 2 zum Banknotenumlauf in Tabelle 11l.2). Das von der Bundes- noten” ermitteln (siehe ,sonstige Passivpositionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentral-

bank tatséchlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen lésst sich durch Addition mit staaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

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

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

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschéfte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige offentliche Haushalte Euro-Wéhrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von menund | fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Européische Wahrungsunion (Mrd €)
316,5 240,8 128,2 64,8 3,4 29,2 6,9 8,2 392,0 390,6 570,3 2849,0 2187,0
330,0 242,6 1271 67,1 3,4 29,7 7.4 8,0 431,5 430,0 575,7 2 865,3 22014
296,6 243,4 126,4 68,7 3,4 29,8 7.4 7.8 405,2 403,8 568,3 2937,1 2284,7
304,4 2413 124,1 68,8 3,6 29,8 7.5 7.5 427,7 426,3 570,3 29429 22924
287,4 251,5 128,6 74,6 3,7 29,9 7.3 7.3 466,5 464,8 566,8 29722 23031
339,0 260,9 135,0 77,7 3,8 29,9 7.3 7.1 455,0 453,4 546,0 29914 2315,7
317,0 249,8 1239 77,6 4,6 29,6 7.2 7.0 449,2 447,8 538,8 3009,3 23146
256,6 255,2 125,1 82,1 4,6 29,3 7.3 6,8 494,8 492,7 560,6 29959 23044
261,5 254,0 122,6 83,8 4,7 29,2 7.1 6,6 517,7 515,1 549,2 3014,9 2314,2
261,9 249,9 125,9 76,5 4,8 29,3 7,0 6,4 495,1 492,4 540,8 2979,5 2301,8
266,1 262,5 135,1 79,8 4,9 29,3 7.2 6,2 467,0 464,2 547,0 2999,0 23121
259,3 247,2 17,7 81,6 5,2 29,5 7.4 59 397,1 394,4 520,4 3006,1 2296,9
319,2 256,2 124,5 81,8 53 29,7 7.5 7.4 414,5 411,7 496,8 29927 2300,6
342,2 260,4 1221 87,9 55 29,8 8,0 7.1 428,1 425,7 487,4 2985,0 2306,0
328,5 2749 129,3 94,8 5,7 29,8 8,3 6,9 413,6 410,9 498,0 2991,2 23154
289,9 2731 123,0 99,4 5,6 29,6 8,7 6,8 419,8 417,3 507,6 29843 2291,7
316,1 289,1 131,2 106,4 59 30,0 9,0 6,6 428,4 422,5 519,7 2 986,5 22742
3333 317,8 134,7 1179 6,6 42,8 9,3 6,5 428,9 4251 496,8 2978,0 22777
300,6 3211 136,0 119,9 6,2 43,0 9,5 6,4 434,0 428,2 495,5 2999,2 2277,7
263,1 310,8 124,6 120,9 6,3 42,9 9,9 6,3 418,1 4129 500,3 2968,3 22669
296,4 310,8 127,4 117,8 6,2 43,0 10,3 6,2 4281 424,0 479,9 2940,8 22534
273,5 319,8 140,0 113,7 6,0 43,1 11 6,0 407,3 403,6 485,0 2916,8 22282
313,1 325,1 143,7 114,0 6,1 43,5 11,9 5,9 414,9 4111 483,2 28917 22085
253,0 288,7 134,8 86,7 6,0 43,9 11,6 5,6 372,4 368,4 456,0 2 856,1 2185,7
285,1 282,9 129,2 83,5 6,0 43,4 14,4 6,4 383,7 379,9 458,4 2810,6 21623
291,6 283,5 129,3 83,6 6,0 43,5 14,8 6,3 410,8 405,5 467,0 2 806,4 21381
Deutscher Beitrag (Mrd €)
45,2 1121 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 8,4 698,6 424,5
38,9 1183 42,0 46,6 1.8 25,2 2,3 0,5 78,9 78,9 8,5 686,0 426,2
34,3 17,2 39,8 47,6 1.8 25,2 2,3 0,5 89,2 89,2 8,4 678,5 420,6
37,7 126,3 44,2 52,1 1.9 25,2 2,3 0,5 105,2 105,2 8,0 681,7 417,9
40,7 1323 46,1 56,4 2,1 25,2 2,2 0,5 104,8 104,8 7.8 682,3 415,4
39,5 128,7 41,3 57,0 2,8 25,1 2,1 0,5 91,8 91,8 53 684,4 410,9
39,4 132,8 41,6 61,1 2,8 24,8 2,1 0,4 101,9 101,9 57 682,6 412,4
42,9 132,9 41,1 61,8 3,0 24,7 2,0 0,4 107,0 107,0 58 687,1 406,9
40,1 125,3 39,9 55,3 3,1 24,6 2,0 0,4 105,7 105,7 58 678,9 407,9
39,9 1314 43,3 57,9 3,2 24,6 2,0 0,4 1111 111 4,9 689,5 411,6
40,1 130,8 40,2 60,3 3,3 24,6 2,0 0,4 97,1 97,1 4,8 691,1 404,5
44,1 1311 40,0 60,6 3,4 24,8 1.8 0,4 86,7 86,2 4,5 663,1 384,3
47,6 137,4 41,5 65,1 3,6 24,9 1,9 0,4 96,6 96,5 4,4 667,4 389,9
36,9 147,0 45,4 70,6 3,7 249 1,9 0,4 93,1 93,0 41 660,3 379,3
36,4 150,2 42,9 76,6 3,7 24,8 1.9 0,4 102,9 102,9 4,2 664,4 380,6
36,4 161,4 47,2 82,8 3,9 25,1 2,0 0,4 108,3 105,0 4,2 666,3 373,8
38,1 193,1 53,6 94,5 4,6 37,9 2,1 0,4 98,9 97,7 4,4 662,6 3741
32,9 193,1 50,9 97,0 4,3 38,1 2,3 0,5 106,6 103,2 4,4 668,8 3711
31,9 190,9 47,6 98,0 4,4 38,0 2,4 0,5 108,1 105,4 4,0 658,6 366,5
32,6 193,0 53,8 93,9 4,4 38,1 2,4 0,5 98,0 97,3 3,8 654,1 367,7
30,5 193,4 55,6 92,6 4,3 38,0 2,4 0,5 107,8 107,3 4,2 649,9 362,0
31,9 200,9 62,0 93,4 4,5 38,1 2,5 0,5 107,0 106,6 41 644,4 357,6
29,2 171,7 58,5 67,5 4,4 38,2 2,5 0,5 80,4 80,1 4,3 627,0 350,3
30,1 157,0 47,6 64,2 4,4 37,7 2,5 0,6 83,1 82,6 4,4 610,1 345,1
27,2 155,1 46,0 63,8 4,4 37,7 2,6 0,6 99,7 98,7 4,6 619,9 346,1

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 ver-
gleichbar. 8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4,
S. 10°). 9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fir deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Wahrungs- | Ruick- Verbind-  |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten |gesamt 8 |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) |&dmter) 14)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) V
35,6 94,6 27188 4376,2 2003,6 27,7 4204,6 - 4709,7 8435,8 9309,2 7 299,0 109,0
39,0 89,2 27372 43721 20333 32,8 41439 - 4675,4 8415,9 9298,7 7 360,5 106,8
68,9 86,4 2781,7 4163,1 203838 39,2 3870,3 - 4690,7 84411 93288 7 427,7 106,3
71,2 87,7 27839 4202,7 2043,2 5,2 3907,1 - 4724,3 8482,0 9391,5 7 446,8 107,4
74,5 84,8 2813,0 4338,9 20709) - 225 4052,6 - 47121 8488,1 9392,0 7 506,6 106,8
96,1 80,4 2814,8 4119,7 2086,2| — 53 3863,7 - 4767,0 8518,0 9 404,4 75271 107,4
95,1 83,1 28310 41393 2151,0) - 7.5 4166,5 - 47487 85223 9 405,9 7 603,4 108,3
97,5 77,7 2 820,7 4159,0 22051) - 50 4662,3 - 47298 8530,7 9 446,1 7652,3 107,4
94,8 75,8 238443 4216,3 21839| - 157 5141,6 - 4755,0 8568,0 9 466,0 7 670,6 106,6
95,5 753 2 808,6 41238 21868 - 345 4950,4 - 4762,4 8555,9 9436,9 7 660,2 105,2
90,9 82,3 28258 4147,9 22005 - 254 4905,7 - 4778,9 8565,2 9448,4 7 681,6 108,8
122,9 83,8 2799,5 4087,7 22199) - 185 5020,6 - 4 863,0 8671,7 9535,8 7 688,6 116,0
111,5 92,3 27889 41137 22740 - 64,1 5146,9 - 4812,2 8641,3 9485,8 7732,0 107,7
118,0 99,4 27676 4077,4 22915 - 393 5056,1 - 4781,9 8649,3 9496,0 77216 106,5
1371 104,2 2750,0 4148,8 2271,8) - 582 4853,3 - 4831,8 8719,6 9 596,2 7 657,3 107,0
121,4 108,3 2754,6 4187,8 22694) - 56,7 5013,5 - 4.837,2 8723,6 9599,6 7 656,2 107,8
116,5 107,3 27627 4295,8 2276,7| - 550 5810,2 - 4 883,1 8754,9 9636,9 76419 109,1
1304 102,6 2745,0 4167,9 2313,2) - 552 5262,1 - 4958,3 8813,0 9674,9 7 645,7 111,0
137,8 96,8 2764,6 42111 23543) - 56,7 5539,0 - 4982,8 8836,9 9704,4 7 653,4 13,5
1243 96,9 27471 4124,8 23628 - 41,2 5459,4 - 49791 8830,0 9 680,7 76433 113,0
121,3 93,2 2726,2 4 056,1 2406,6| - 61,2 53271 - 5022,9 8870,8 9694,2 7 662,1 113,1
115,0 94,2 2707,6 40291 2396,1| - 728 48583 - 5056,5 8932,7 9749,0 7619,3 1121
97,5 91,9 27023 3948,5 24106) - 687 4946,7 - 5091,7 89584 9752,0 7 626,5 114,6
88,5 94,5 26730 3797,2 24006 - 515 4723,6 - 5174,0 9051,8 9 805,4 7 580,0 120,0
71,3 93,1 2 646,2 3770,7 2390,0) - 386 4987,4 - 51153 9008,8 9758,0 75374 112,0
60,3 88,6 26575 3801,1 238321 - 413 5055,0 - 51243 90235 9761,0 75327 11,1
Deutscher Beitrag (Mrd €)
24,2 15,5 663,5 727,0 4476 - 4218 1554,6 157,8 11215 1955,2 2077,8 20504 -
26,1 11,8 660,6 732,7 455,8| - 446,9 1513,6 158,9 1105,8 1946,8 2 086,4 2054,0 -
23,7 12,9 649,4 672,7 455,5) - 4381 14429 159,5 1108,6 1954,0 2078,0 20409 -
19,8 13,6 645,1 694,9 4573 - 4134 1448,8 160,1 1114,2 1969,4 21004 2036,3 -
19,3 14,0 648,4 698,7 456,2| - 4555 14984 161,6 1116,0 1980,1 2126,5 2038,2 -
18,7 14,3 649,2 638,7 455,5] - 480,5 1424,7 163,1 11241 1985,8 21315 20383 -
22,2 14,0 648,2 647,7 467,3) - 4849 1550,9 164,9 1119,7 1993,8 21271 20489 -
25,2 13,6 643,8 699,8 483,8| - 5429 17209 167,5 11319 2011,7 2 158,1 2 065,6 -
21,8 11,9 653,4 738,9 476,2) - 600,2 18714 170,7 1140,5 2031,7 21783 20634 -
18,8 11,2 648,9 746,8 478,0] - 6083 17514 170,7 1149,9 20379 2179,4 20585 -
22,5 11,7 655,3 769,8 478,8| — 639,8 17445 170,9 11715 20619 22121 2062,5 -
22,8 9,7 658,6 696,1 473,6| - 607,5 18359 170,5 11704 20728 2207,2 2058,1 -
19,7 10,3 633,1 801,2 486,8] - 6149 18254 171,0 1170,9 20743 21955 20415 -
20,2 11,4 635,8 815,9 493,4) - 6709 17833 172,2 1180,3 20828 22154 2047,8 -
19,9 9.8 630,5 873,9 492,00 - 7102 17308 175,5 11891 2091,3 22183 20355 -
16,6 11,5 636,3 889,0 497,3| - 7338 1772,5 177,6 1199,7 2106,4 22416 2044,8 -
13,4 9,9 643,0 919,2 495,5) - 796,5 20299 179,3 1218,0 21282 2264,1 2046,1 -
13,8 10,5 638,3 913,8 501,1| - 829,77 18681 181,0 12357 21525 2 280,1 20429 -
15,5 11,2 642,1 937,5 512,6| - 8409 1954,6 184,5 1256,7 21736 23113 20526 -
14,6 10,3 633,7 951,4 513,4| - 8571 19184 188,5 12685 21849 23220 2041,6 -
16,2 10,4 627,5 900,0 521,5| - 806,5 18729 191,9 1291,6 21950 23234 2038,7 -
17,3 10,3 622,3 889,1 5153| - 8225 18203 194,7 1347,2 22396 2379,2 2017,6 -
17,8 10,8 615,8 857,9 516,9| - 8133 1801,6 197,3 13731 2257,0 2396,7 20059 -
16,0 10,3 600,7 780,0 510,2| - 759,55 1784,7 200,3 1365,7 22316 23426 1981,4 -
13,5 8,9 587,7 783,8 507,3| - 7158 16785 199,4 1363,0 22195 23294 1961,3 -
14,0 10,0 595,9 782,3 503,91 - 7198 1669,0 201,4 1366,0 22158 2344,2 1959,8 -

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

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

April 2013
13°

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2011 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2010 Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Mérz

2010 Okt.
Nov.
Dez.

2011 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszuflhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva  |refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- | zierungs- zierungs- zufuhrende Einlage- schopfende  |noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 4 |umlauf 5)  |regierungen | (netto)6) reserven) 7). |Basisgeld 8)
Eurosystem 2
531,3 164,5 392,6 0,7 128,3 68,8 64,8 814,1 96,4 - 398 2131 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
5111 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 - 79,9 212,9 1060,7
5441 97,3 3354 0,8 137,6 23,0 79,5 824,4 73,1 - 952 210,5 1057,9
525,9 109,2 320,5 0,4 136,6 22,8 76,8 833,9 61,3 - 1116 209,5 1066,1
526,8 114,7 317,9 0,0 135,5 18,4 76,2 836,6 62,6 - 107,9 209,0 1064,0
533,6 146,0 311,6 0,2 134,2 29,5 76,9 846,2 73,4 - 1112 210,9 1086,6
541,3 171,7 321,5 0,1 133,9 56,7 79,2 854,2 71,4 - 104,5 211,5 11224
540,3 135,1 389,8 0,3 178,0 121,8 109,8 853,2 52,3 - 103,0 209,5 1184,5
571,0 193,0 373,6 1.5 217,4 168,7 162,9 854,9 50,0 - 88,5 208,7 12322
612,1 196,1 387,1 2,8 231,9 204,6 178,0 861,4 57,9 - 80,8 208,9 12748
622,1 238,0 389,0 4,4 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 - 859 212,2 13353
683,9 169,4 627,3 6,0 278,6 399,3 210,8 883,7 67,7 - 87 2123 1495,3
698,3 120,6 683,6 2,3 282,4 489,0 218,5 870,1 100,1 1,6 108,1 14671
688,2 89,1 860,1 2,2 288,1 621,0 219,5 868,8 129,0 - 194 108,9 1598,6
667,6 56,4 1093,4 3,0 280,6 7713 215,8 871,2 146,3 - 133 109,6 17521
659,3 47,0 1088,7 1.0 281,3 771,4 214,0 872,7 1371 - 285 110,5 1754,6
656,8 58,1 1071,0 1,6 281,1 770,8 212,8 880,8 117,8 - 24,2 110,8 1762,3
666,7 160,7 1074,9 1.8 280,7 770,6 210,9 892,5 138,8 60,6 111,5 1774,6
678,9 146,0 1079,9 0,8 281,0 343,1 211,5 897,7 130,7 93,5 510,2 1751,0
676,8 130,6 1076,8 0,8 279,7 328,6 210,5 897,6 107,0 81,0 540,0 1766,2
681,5 117,6 1062,8 1.1 279,6 305,4 209,0 892,7 101,4 96,0 538,1 1736,2
708,5 84,4 1053,8 1,0 278,9 256,1 209,3 890,0 95,7 146,4 529,2 1675,3
708,0 74,0 10441 1.6 2773 231,8 208,5 889,3 1211 144,5 509,9 1631,0
683,9 78,2 1036,8 3,7 276,8 238,4 206,6 903,5 100,1 141,7 489,0 16309
656,5 127,5 960,3 0,3 273,4 184,3 207,8 883,4 90,8 185,6 466,3 1534,0
655,7 130,5 843,2 0,9 269,9 145,3 205,5 880,5 78,8 187,1 403,0 14288
Deutsche Bundesbank
142,2 54,4 40,5 0,1 29,3 27,0 32,4 204,0 0,5 - 483 51,0 281,9
136,7 63,7 28,9 0,0 28,8 21,2 35,7 202,9 0,4 - 53,6 51,5 275,5
136,5 60,5 32,5 0,1 29,3 21,2 41,0 203,3 0,2 - 57,7 51,0 275,5
1419 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
146,6 241 45,5 0,0 31,9 13,6 38,9 205,2 0,2 - 61,5 51,7 270,4
142,4 17,9 47,7 0,2 31,9 10,8 38,2 207,6 0,4 - 68,2 51,4 269,8
142,5 10,6 41,5 0,0 31,7 8,1 334 208,7 0,3 - 75,8 51,7 268,4
144,3 22,8 35,8 0,0 31,4 11 36,4 2111 0,3 - 773 52,6 274,8
146,7 13,6 36,5 0,0 31,3 15,4 35,2 213,0 0,2 - 884 52,7 281,1
146,7 6,6 33,6 0,0 42,3 27,8 60,2 213,4 0,3 - 1243 51,8 293,0
155,5 10,7 20,8 0,0 52,3 41,5 86,8 213,5 0,3 - 155,0 52,2 307,2
167,5 4,0 18,0 0,1 55,7 55,0 87,9 213,8 0,2 - 164,5 53,0 321,8
168,7 3,0 17,6 0,1 63,2 60,4 126,2 216,3 0,7 — 205,5 54,4 331,2
182,3 4,4 40,3 0,1 67,2 101,7 117,0 219,8 0,8 - 199,6 54,5 376,0
183,2 1,8 46,7 0,0 69,2 141,9 130,5 216,9 0,8 - 2176 28,3 387,1
183,6 1,2 59,4 0,0 69,2 192,6 142,2 217,0 0,8 - 266,8 27,7 437,3
182,0 1.2 73,8 0,1 68,8 257,2 142,7 218,1 0,7 - 3216 28,8 504,1
181,3 1.3 73,4 0,1 68,8 260,5 144,6 217,8 0,7 - 3275 28,9 507,2
180,4 3,8 74,6 0,5 68,7 276,9 150,3 219,8 0,8 - 3491 29,3 526,0
180,3 3,1 76,5 0,1 68,6 293,3 152,1 222,3 1,0 - 369,8 29,6 545,2
179,6 2,5 76,3 0,2 68,8 102,0 162,9 225,1 4,2 - 3515 184,8 511,9
177,7 1,6 75,4 0,0 68,6 1121 134,6 224,6 6,0 - 3491 195,2 531,9
181,8 1.7 74,5 0,2 68,7 108,2 124,0 223,4 6,8 - 3253 189,9 521,4
190,7 1,9 72,9 0,1 68,2 76,7 126,2 222,4 7.1 - 291,0 192,5 491,5
190,8 1,8 70,5 0,2 67,5 61,3 124,6 222,0 8,9 - 277,5 191,5 474,8
185,1 2,1 69,7 0,1 67,4 56,1 117,2 225,3 10,0 - 2425 158,2 439,6
176,8 0,7 58,9 0,0 66,3 34,2 109,9 219,2 2,5 - 207,3 144,2 397,5
176,4 0,7 34,9 0,0 65,3 30,4 107,3 219,7 2,1 - 203,2 121,0 3711

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinsti-
tute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsolidier-
ten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen.
1 Werte sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestre-
serve-Erfullungsperiode. — 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der Programme des Eurosystems
zum Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen sowie fiir die Wertpapiermarkte. 4 Ab

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

in Gold

8 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitdt”, ,Banknotenumlauf” und

ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.
,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Aus-

weises der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquidi-
tatszufihrenden Faktoren und der Summe der liquiditdtsabschopfenden Faktoren.

ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren
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ro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB

entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bankno-
ten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird

Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher
Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Eu-

tigung wird unter ,Sonstige Faktoren
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Stand am
Ausweis-
stichtag/Mo-
natsende 1)

2012 Aug. 3.
10.
17.
24.
31.

Sept. 7.
14.
21.
28.

Okt. 5.
12.
19.
26.

Nov. 2.
9.

16.

23.

30.

Dez. 7.
14.
21.
28.

2013 Jan. 4.
11.
18.
25.

Febr. 1.
8.
15.
22.

Marz 1.
8.
15.
22.
29.

April 5.

2011 Mai

Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.
Marz

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Anséssige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen,  |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Gold dite und Ansdssige im papieran- fazilitat im
Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva | rungsgebiet insgesamt Kredite WKM Il
Eurosystem 2
3085,2 433,8 260,8 90,2 170,5 56,4 15,8 15,8
3 086,38 433,8 260,4 90,2 170,2 55,6 16,8 16,8
3085,8 433,8 261,4 90,2 171,3 51,1 16,5 16,5
3080,5 433,8 262,4 91,1 171,3 50,6 18,0 18,0
3084,8 433,8 262,9 91,1 171,9 49,0 19,2 19,2
3073,5 433,8 262,9 91,1 171,8 46,3 18,7 18,7
3061,0 433,8 262,6 90,9 171,7 42,7 19,3 19,3
3049,5 433,8 261,5 90,8 170,6 42,0 179 17,9
30824 479,3 256,4 90,1 166,3 39,9 16,5 16,5
3062,6 479,1 257,8 90,1 167,7 39,7 17,2 17,2
3053,6 479,1 258,4 90,1 168,4 39,1 16,9 16,9
3 046,6 479,1 258,9 90,1 168,8 38,0 171 171
3046,5 479,1 260,1 90,3 169,8 38,3 17,3 17,3
3040,7 479,1 258,4 90,3 168,1 37.3 16,6 16,6
30389 479,1 256,9 89,8 167,0 37,3 15,3 15,3
30413 479,1 259,0 89,6 169,4 37,2 15,8 15,8
30353 479,1 258,9 89,5 169,4 36,0 16,8 16,8
30333 479,1 259,5 89,5 170,0 36,8 16,6 16,6
30304 479,1 259,6 89,5 170,1 36,9 17,7 17,7
3024,8 479,1 259,5 89,5 170,1 35,1 17,4 17,4
3011,2 479,1 258,0 89,0 169,0 33,7 19,1 19,1
3018,2 4791 258,8 89,0 169,8 33,6 19,2 19,2
2956,2 438,7 250,7 87,0 163,7 32,3 19,0 19,0
2952,5 438,7 251,3 87,0 164,3 31,4 21,7 21,7
29422 438,7 256,4 87,7 168,7 31,5 22,4 22,4
29288 438,7 253,9 87,4 166,5 31,2 22,0 22,0
2769,7 438,7 255,1 87,3 167,7 28,7 22,0 22,0
2767,6 438,7 253,3 87,0 166,3 28,2 21,3 21,3
27557 438,7 254,0 86,7 167,4 28,5 19,9 19,9
2748,8 438,7 253,1 86,7 166,4 28,1 20,5 20,5
2 680,6 438,7 2529 86,6 166,3 30,8 21,5 21,5
2 665,9 438,7 252,6 86,6 166,0 30,0 22,3 22,3
2 647,8 438,7 251,4 86,5 164,9 28,7 22,1 22,1
2642,7 438,7 251,6 86,5 165,1 30,0 23,0 23,0
2 648,1 435,3 254,4 87.1 167,2 31,6 22,1 22,1
2647,1 435,3 254,6 87,1 167,5 34,3 21,8 21,8
Deutsche Bundesbank
611,3 110,1 46,1 19,3 26,9 - - -
632,3 1141 45,7 19,1 26,6 - - -
629,0 1141 46,1 19,7 26,4 - - -
679,1 1141 46,0 19,7 26,3 - - -
764,6 1319 49,5 20,9 28,7 - - -
772,8 131,7 49,5 20,9 28,6 0,5 - -
812,7 131,7 49,2 20,9 28,3 0,5 - -
837,6 132,9 51,7 22,3 29,4 18,1 - -
860,1 132,9 51,9 22,3 29,6 11,6 - -
910,9 132,9 52,4 22,6 29,8 14,3 - -
1002,8 135,8 50,9 22,2 28,7 8,9 - -
10313 135,8 51,4 22,4 29,1 83 - -
1087,0 135,8 51,6 22,3 29,3 6,9 - -
1119,4 136,1 54,2 23,3 30,8 6,2 - -
11129 136,1 54,1 23,3 30,8 3.2 - -
1135,4 136,1 54,5 23,5 31,0 1,7 - -
1090,9 150,4 53,0 23,3 29,7 1.5 - -
1110,0 150,2 53,1 23,3 29,8 1,8 - -
1098,6 150,2 52,8 23,0 29,8 2,3 - -
1026,0 137,5 51,1 22,3 28,8 33 - -
964,1 137,5 51,6 22,5 29,1 1.6 - -
9349 137,5 51,3 22,2 29,0 3,2 - -
906,7 136,5 52,0 22,4 29,6 3,4 - -

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Waéhrungsgebiet Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- |rungen stitute papiere fur an Stand am
finanzie- | Refinanzie- |rungs- fristete finanzie-  |aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Aus-
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Wahrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige weisstichtag/
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich | gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
1209,4 132,8 1075,5 - - 1,0 0,1 215,4 602,5 280,9 321,6 30,0 261,1| 2012 Aug. 3.
12107 133,4 1076,3 - - 0,9 0,1 2141 602,7 281,0 321,7 30,0 262,8 10.
12083 130,6 1076,3 - - 0,9 0,5 218,2 602,8 281,2 321,6 30,0 263,7 17.
1208,2 131,2 1076,3 - - 0,7 0,0 215,0 599,6 278,9 320,7 30,0 262,7 24.
1209,8 131,5 1077,7 - - 0,6 0,0 218,8 599,3 279,0 3203 30,0 261,9 31
1205,3 126,3 1077,7 - - 0,9 0,3 216,3 598,7 278,9 319,8 30,0 261,5 Sept. 7.
1197,8 130,3 1066,4 - - 1,0 0,1 214,5 598,4 279,2 3193 30,0 261,8 14.
1187,2 119,8 1066,3 - - 1,0 0,1 213,4 597,6 279,4 318,33 30,0 266,1 21.
11782 17,4 1058,8 - - 2,0 0,0 212,7 597,7 280,2 317,4 30,0 271,9 28.
1162,3 102,9 1058,8 - - 0,7 0,0 211,2 596,9 280,0 316,9 30,0 268,4 Okt. 5.
1148,6 89,8 1057,5 - - 13 0,0 220,6 596,5 279,7 316,7 30,0 264,4 12.
1150,5 91,8 1057,5 - - 1,0 0,1 214,6 594,1 2793 314,8 30,0 264,4 19.
11351 77,3 1057,5 - - 0,3 0,0 230,7 591,7 279,0 312,7 30,0 264,1 26.
11317 83,7 1047,5 - - 0,5 0,0 232,2 590,2 2783 311,9 30,0 265,2 Nov. 2.
1127,9 79,5 1047,5 - - 0,9 0,0 2333 589,4 278,2 311,3 30,0 269,7 9.
11243 75.2 10473 - - 1,8 0,0 2355 587,1 278,0 309,2 30,0 2733 16.
1125,2 75,4 1047,3 - - 2,4 0,1 229,5 586,2 277,3 309,0 30,0 273,6 23.
11174 74,6 1040,8 - - 1,9 0,1 2337 586,1 2771 309,0 30,0 2741 30.
11121 70,8 1.040,8 - - 0,6 - 229,5 585,9 2771 308,9 30,0 279,6 Dez. 7.
11137 73,2 1040,2 - - 0,3 0,0 229,0 585,6 2717,0 308,6 30,0 2754 14.
11223 72,7 1035,8 - - 13,9 0,0 208,3 585,2 276,8 308,4 30,0 275,4 21
11288 89,7 1035,8 - - 3,4 - 206,3 585,1 276,8 308,3 30,0 277,2 28.
1117,0 81,1 1035,8 - - 0,1 - 203,8 584,9 276,9 308,0 30,0 279,7| 2013 Jan. 4.
11136 77,7 1035,8 - - 0,2 0,0 200,1 585,6 276,6 309,0 30,0 280,1 1.
11632 131,2 1030,9 - - 1,0 0,0 138,0 582,6 276,2 306,5 30,0 279,4 18.
1156,2 125,3 10309 - - 0,0 - 131,3 582,8 275,2 307,5 30,0 282,7 25.
10155 1241 891,3 - - 0,0 - 127,3 576,0 270,9 305,1 29,9 276,6 Febr. 1.
1017,2 129,3 887,8 - - - - 87,2 576,8 270,6 306,2 29,9 315,1 8.
1010,6 128,7 880,2 - - 1,8 - 83,7 607,1 270,5 336,5 29,9 2833 15.
10085 132,2 876,4 - - 0,0 - 80,1 607,5 269,9 337,6 29,9 282,4 22.
946,1 1311 814,5 - - 0,5 - 73,6 608,0 269,6 3385 29,9 279,2 Marz 1.
931,8 129,8 802,0 - - 0,0 - 73,4 607,9 269,5 3384 29,9 279,3 8.
920,8 127,3 793,5 - - 0,0 - 70,2 605,9 269,2 336,7 29,9 280,2 15.
906,2 119,4 786,7 - - 0,2 - 80,0 606,4 269,1 3373 29,9 276,9 22.
903,6 123,2 778,9 - - 1,5 - 88,5 618,1 269,3 348,7 29,9 264,7 29.
896,8 124,9 7719 - - 0,0 - 90,1 619,0 269,3 349,6 29,9 265,4 April 5.
Deutsche Bundesbank
52,1 10,9 41,3 - - 0,0 - 7.7 36,8 31,7 5.1 4,4 353,9| 2011 Mai
57,8 21,8 35,9 - - 0,2 - 6,7 36,5 31,4 5.1 4,4 366,9 Juni
45,8 9.8 36,0 - - 0,0 - 8,1 36,4 31,3 5.1 4,4 374,0 Juli
37,6 3,5 34,0 - - 0,0 - 7.8 48,4 43,5 4,9 4,4 420,9 Aug.
31,1 12,6 18,4 - - 0,0 - 9,7 57,8 52,9 49 4,4 480,2 Sept.
21,3 3,5 17,7 - - 0,1 - 8,5 60,8 55,9 4,9 4,4 496,1 Okt.
21,6 3,8 17,7 - - 0,1 - 9,2 70,1 65,2 4,9 4,4 525,9 Nov.
55,8 8,6 471 - - 0,0 - 8,5 71,9 67,0 4,9 4,4 494,3 Dez.
48,6 2,0 46,6 - - 0,0 - 8,4 741 69,2 4,9 4,4 528,2| 2012 Jan.
48,0 0,9 46,6 0,5 - 0,0 - 8,5 73,9 69,1 48 4,4 576,4 Febr.
74,6 1,2 73,2 - - 0,1 - 9,4 73,5 68,7 4,8 4,4 645,3 Marz
74,9 1,2 73,7 - - 0,0 - 10,1 73,5 68,7 4,8 4,4 672,8 April
79,7 3,6 76,1 - - 0,0 - 8,0 73,4 68,6 4,8 4,4 727,0 Mai
79,5 2,5 77,0 - - 0,1 - 8,8 731 68,7 4,3 4,4 757,2 Juni
78,6 2,9 75.7 - - 0,0 - 7,6 73,2 68,8 4,3 4,4 755,7 Juli
76,8 1,7 751 - - 0,0 - 9,4 72,8 68,4 4,3 4,4 779,6 Aug.
76,1 1,7 73,9 - - 0,5 - 8,9 68,8 68,8 - 4,4 7278 Sept.
76,6 1,6 73,9 - - 11 - 5,0 67,9 67,9 - 4,4 751,0 Okt.
72,4 1,9 69,7 - - 0,8 - 2,5 67,4 67,4 - 4,4 746,6 Nov.
731 2,9 69,7 - - 0,6 - 1,4 67,5 67,5 - 4,4 687,5 Dez.
49,5 0,3 49,1 - - 0,0 - 4,9 66,2 66,2 - 4,4 648,3| 2013 Jan.
25,8 0,8 24,9 - - 0,0 - 5.0 65,2 65,2 - 4,4 642,5 Febr.
21,8 0,1 21,6 - - 0,2 - 5.7 65,0 65,0 - 4,4 617,9 Marz

-preisen bewertet. 1 FUr Eurosystem: Ausweis fir Wochenstichtage; fiir Bundesbank:
Ausweis fir Monatsultimo. 2 Quelle: EZB.
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Stand am

Aus-
weisstichtag/
Monatsende 1)

2012 Aug. 3.

Sept. 7.

Okt. 5.

Dez. 7.

2013 Jan. 4.

Febr. 1.

Marz 1.

April 5.

2011 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2012 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.

Febr.
Marz

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva "
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenlber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenliber sonstigen Ansdssigen
Sonstige im Euro-Wéhrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegentiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Riick- |Einlagen  |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- | Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 2) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 4
3085,2 902,2 1063,8 549,7 300,4 211,5 2,3 4,3 144,2 120,5 23,7
3086,8 901,3 1076,4 551,8 310,8 211,5 2,2 4,3 142,9 119,8 23,1
3085,8 900,9 1082,7 542,1 326,9 211,5 2,2 4,6 131,6 108,4 23,1
3080,5 895,9 1068,8 525,5 329,3 211,5 2,5 4,5 146,3 124,2 22,1
3084,8 896,4 1098,6 541,0 346,0 209,0 2,6 4,5 110,4 88,3 22,1
3073,5 896,6 1088,0 549,3 326,8 209,0 2,9 4,7 113,7 87,4 26,4
3061,0 894,5 10731 526,4 335,0 209,0 2,7 5,5 1211 100,8 20,3
3049,5 892,2 1067,6 550,5 305,6 209,0 2,5 58 115,8 94,1 21,7
30824 892,5 1052,5 525,8 315,8 209,0 1.9 52 119,4 99,0 20,5
3062,6 894,4 10282 521,3 296,5 209,0 1.4 6,1 128,7 105,9 22,8
3053,6 892,2 998,9 527,5 260,5 209,5 1.4 6,1 154,7 100,7 54,0
3 046,6 889,1 993,7 533,7 248,7 209,5 1.8 6,2 156,9 100,9 56,0
3 046,5 888,1 993,4 515,3 267,0 209,5 1.7 6,4 151,2 92,6 58,6
3040,7 893,2 988,0 515,4 261,4 209,5 1,7 6,1 151,8 96,6 55,1
3038,9 890,3 994,0 534,0 248,5 208,5 3,0 6,8 139,6 86,8 52,8
30413 888,3 984,6 558,5 215,9 208,5 1.7 6,8 148,2 97,6 50,6
30353 885,8 950,8 506,9 233,6 208,5 1.9 6,3 178,8 130,8 48,0
30333 889,7 937,7 489,9 237,8 208,5 1,5 7.1 180,2 133,2 47,0
30304 895,8 932,2 486,9 2353 208,5 1.5 7.4 1731 122,7 50,4
3024,8 898,8 939,6 504,9 2251 208,5 1.1 6,7 163,9 115,6 48,3
3011,2 910,8 928,0 489,7 229,4 208,5 0,5 7.2 145,7 105,9 39,7
3018,2 913,7 915,8 456,1 261,7 197,6 0,5 6,8 150,6 108,2 42,4
2 956,2 904,4 924,0 462,3 252,6 208,5 0,6 6,5 137,2 96,9 40,4
2952,5 893,6 939,5 507,7 222,6 208,5 - 0,7 6,5 134,9 97,1 37,7
2942,2 887,0 945,3 540,0 196,4 208,5 - 0,4 6,1 117,2 83,9 334
29288 881,9 895,6 479,5 207,2 208,5 - 0,4 6,6 162,5 126,1 36,4
2769,7 883,9 797,9 408,2 181,0 208,5 - 0,3 6,8 107,6 72,5 35,0
27676 883,4 806,3 4431 157,2 205,5 - 0,5 6,7 104,0 66,6 37,4
27557 881,1 803,9 466,5 131,9 205,5 - 0,0 6,8 103,0 67,9 35,1
27488 878,3 788,0 416,0 166,4 205,5 - 0,1 6,4 1189 82,5 36,4
2 680,6 881,9 724,5 374,2 144,7 205,5 - 0,1 6,8 115,4 80,4 35,0
2 665,9 883,0 695,3 354,8 1341 205,5 - 0,9 6,3 123,0 82,9 40,2
2 647,8 882,8 705,8 366,5 132,6 205,5 - 11 6,6 108,4 81,5 26,9
2642,7 884,5 684,8 351,7 126,8 205,5 - 0,9 59 114,2 91,9 22,3
2 648,1 896,4 669,9 319,3 144,6 205,5 - 0,4 6,5 120,6 96,3 24,3
26471 895,2 677,4 336,9 134,9 205,5 - 0,1 6,3 110,7 88,6 22,2
Deutsche Bundesbank
611,3 208,6 95,0 54,3 7.7 32,9 - - - 0,6 0,2 0,4
632,3 2109 108,5 63,3 8,7 36,5 - - - 1.1 0,2 0,9
629,0 2131 100,3 52,5 13,2 34,6 - - - 0,6 0,2 0,4
679,1 211,6 145,5 60,5 16,0 68,9 - - - 0,7 0,2 0,4
764,6 213,5 205,5 69,8 56,8 78,8 - - - 0,9 0,3 0,6
772,8 215,2 2121 59,9 58,4 93,9 - - - 11 0,4 0,7
812,7 216,1 249,8 49,6 58,2 142,0 - - - 1.5 0,8 0,7
837,6 2213 2289 76,4 66,1 86,4 - - - 55 0,7 4,8
860,1 216,3 2941 34,6 119,7 139,7 - - - 1,4 0,7 0,7
910,9 216,0 342,5 29,9 166,4 146,2 - - - 2,8 0,8 2,0
1002,8 216,6 424,5 30,9 248,2 145,4 - - - 3,4 0,8 2,6
1031,3 217,6 452,3 33,0 276,9 142,4 - - 0,0 2,0 0,7 1.3
1087,0 219,9 464,8 33,4 275,0 156,3 - - 0,0 2,6 0,6 2,0
11194 222,5 457,1 333 262,9 160,9 - - - 3,2 1,2 2,0
11129 223,6 421,7 1783 88,1 155,2 - - - 19,5 7.3 12,2
11354 223,2 442,5 201,4 11,4 129,7 - - - 17,6 5,5 12,1
1090,9 222,2 385,8 1731 78,4 134,2 - - - 17,3 7.0 10,2
1110,0 222,0 3723 177,9 59,0 135,5 - - - 50,7 5,1 45,7
1098,6 221,5 361,9 184,1 51,9 1259 - - - 47,2 11,4 35,9
1026,0 227,2 300,0 129,6 40,5 129,9 - - 0,0 39,9 11,9 28,1
964,1 219,7 260,4 1283 39,1 93,0 - - - 25,9 2,3 23,6
934,9 219,1 240,8 100,8 23,9 116,0 - - - 22,4 0,5 21,8
906,7 2231 222,9 108,7 20,8 93,3 - - - 10,9 0,5 10,4

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

Ausweis

flir Monatsultimo. 2 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten
Rechnungslegungsverfahren fiir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf
monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs
zugeteilt. Der Gegenposten dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbind-
lichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden
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lll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
gegenliber Ansassigen auferhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegentiber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegeniiber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be- Stand am
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Aus-
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und weisstichtag/
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM 11 ziehungsrechte Passiva 3) noten 2) tungskonten Ricklage Monatsende 1)
Eurosystem 4
179,7 6,2 8,2 8,2 - 56,9 2241 - 409,8 85,7| 2012 Aug. 3.
170,3 6,0 7.5 7.5 - 56,9 225,7 - 409,8 85,7 10.
172,0 3,6 8,4 8,4 - 56,9 229,6 - 409,8 85,7 17.
171,3 4,2 7,9 7.9 - 56,9 229,0 - 409,8 85,8 24.
177,9 6,2 7,0 7.0 - 56,9 231,2 - 409,8 85,8 31.
174,2 6,4 7,0 7,0 - 56,9 2304 - 409,8 85,8 Sept. 7.
170,2 5,6 7.9 7.9 - 56,9 230,6 - 409,8 85,8 14.
170,6 3,6 8,0 8,0 - 56,9 233,44 - 409,8 85,7 21.
171,7 4,2 6,6 6,6 - 56,2 235,6 - 452,8 85,6 28.
164,6 4,8 7.1 7.1 - 56,2 2341 - 452,8 85,6 Okt. 5.
164,5 4,7 7.1 7.1 - 56,2 230,6 - 452,8 85,6 12.
163,4 58 5,6 5,6 - 56,2 231,4 - 452,8 85,6 19.
168,9 6,4 59 5,9 - 56,2 231,5 - 452,8 85,6 26.
164,9 4,1 55 5,5 - 56,2 232,5 - 452,8 85,6 Nov. 2.
170,2 2,1 6,9 6,9 - 56,2 2344 - 452,8 85,6 9.
172,7 5,2 58 58 - 56,2 235,1 - 452,8 85,6 16.
174,3 2,6 7.2 7.2 - 56,2 234,9 - 452,8 85,6 23.
176,8 4,5 6,5 6,5 - 56,2 236,0 - 452,8 85,6 30.
176,6 4,8 6,4 6,4 - 56,2 239,4 - 452,8 85,6 Dez. 7.
174,9 4,0 58 58 - 56,2 236,4 - 452,8 85,6 14.
178,5 2,5 6,9 6,9 - 56,2 2371 - 452,8 85,6 21.
186,3 3,5 6,4 6,4 - 56,2 240,5 - 452,8 85,6 28.
185,5 3,4 58 58 - 55,0 241,4 - 407,4 85,6| 2013Jan. 4.
180,3 3,6 57 57 - 55,0 240,3 - 407,4 85,7 11.
186,4 8,8 5,0 5,0 - 55,0 238,4 - 407,4 85,6 18.
185,1 4,9 6,5 6,5 - 55,0 237,8 - 407,4 85,6 25.
179,1 4,5 7.5 7.5 - 55,0 234,4 - 407,4 85,6 Febr. 1.
174,3 3,4 6,6 6,6 - 55,0 235,1 - 407,4 85,6 8.
170,8 3,5 7.7 7,7 - 55,0 230,6 - 407,4 86,0 15.
166,0 3,2 7.7 7,7 - 55,0 232,0 - 407,4 86,0 22.
165,5 26 7.5 7.5 - 55,0 226,2 - 407,4 87,9 Mérz 1.
168,1 2,4 7,0 7.0 - 55,0 230,4 - 407,4 88,1 8.
157,7 1,6 5,8 5,8 - 55,0 228,6 - 407,4 88,2 15.
162,0 2,8 6,2 6,2 - 55,0 231,7 - 407,4 88,2 22.
157,7 41 53 53 - 55,1 2371 - 406,6 88,9 29.
158,7 4,5 7,0 7.0 - 55,1 236,4 - 406,6 88,9 April 5.
Deutsche Bundesbank
11,3 0,0 0,3 0,3 - 13,5 121 161,6 103,3 50| 2011 Mai
10,5 0,0 0,1 0,1 - 13,3 12,7 163,1 107,0 5,0 Juni
11,9 0,0 0,1 0,1 - 13,3 12,7 164,9 107,0 5,0 Juli
15,3 0,0 0,1 0,1 - 13,3 13,2 167,5 107,0 5,0 Aug.
13,6 0,0 0,2 0,2 - 13,9 14,3 170,7 1271 5,0 Sept.
12,9 0,0 0,2 0,2 - 13,9 14,4 170,7 1271 5,0 Okt.
13,5 0,0 0,0 0,0 - 13,9 14,9 170,9 1271 5,0 Nov.
46,6 0,0 - - - 14,3 16,2 170,5 129,4 5,0 Dez.
11,9 0,0 0,0 0,0 - 14,3 16,5 171,0 129,4 5,0| 2012 Jan.
11,7 0,0 0,3 0,3 - 14,3 16,7 172,2 129,4 5,0 Febr.
15,9 0,0 0,2 0,2 - 14,0 16,9 175,5 130,8 5,0 Mérz
14,2 0,0 0,4 0,4 - 14,0 17,5 177,6 130,8 5,0 April
52,0 0,0 0,4 0,4 - 14,0 18,2 179,3 130,8 5,0 Mai
83,2 0,0 0,2 0,2 - 14,5 19,5 181,0 1333 5,0 Juni
90,9 0,0 0,0 0,0 - 14,5 19,9 184,5 1333 5,0 Juli
89,9 0,0 0,3 0,3 - 14,5 20,6 188,5 1333 5,0 Aug.
86,3 0,0 - - - 14,4 21,6 191,9 146,5 5,0 Sept.
82,1 0,0 0,2 0,2 - 14,4 22,3 194,7 146,5 5,0 Okt.
81,8 0,0 0,3 0,3 - 14,4 22,8 197,3 146,5 5,0 Nov.
83,3 0,0 0,1 0,1 - 14,1 23,6 200,3 132,6 5,0 Dez.
83,0 0,0 0,5 0,5 - 14,1 23,5 199,4 132,6 5,0] 2013 Jan.
74,4 0,0 0,7 0,7 - 14,1 24,5 201,4 132,6 5,0 Febr.
70,2 0,0 0,6 0,6 - 14,1 24,0 203,8 1321 5,0 Marz
92 % des Wertes am in Umlauf befindliche Euro-Banknoten werden ebenfalls auf von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als , Intra-Euro-
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil system-Forderung/Verbindlichkeit aus der Begebung von Euro-Banknoten” aus-
am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der gewiesen. 3 Fir Deutsche Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher

EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Bank- DM-Banknoten. 4 Quelle: EZB.
noten gemafR dem oben erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wéhrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
personen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) |bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2004 6617,4 15,1 21743 1750,2 11229 627,3 424,2 306,3 17,9 33587 30834 2 479,7 22238
2005 6 859,4 15,3 2276,0 1762,5 11484 614,1 513,5 356,3 157,2 3407,6 3085,2 2504,6 22263
2006 7 154,4 16,4 23144 17186 11386 580,0 595,8 376,8 219,0 3462,1 3085,5 2536,1 22419
2007 7592,4 17,8 25234 18479 1290,4 557,5 675,4 421,6 253,8 34873 3061,8 2556,0 22888
2008 7892,7 17,8 2681,8 1990,2 14043 585,8 691,6 452,9 238,8 36382 3163,0 2 686,9 23573
2009 7 436,1 17,2 2480,5 1813,2 12184 594,8 667,3 449,5 217,8 36383 31879 26929 23575
2010 8304,8 16,5 2361,6 17878 12769 510,9 573,9 372,8 201,0 37245 3303,0 2 669,2 2354,7
2011 83933 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 4959 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2011 Mai 80459 15,5 22815 1702,0 1201,3 500,7 579,5 377,0 202,5 3714,4 3289,2 2694,7 2376,5
Juni 7 885,8 15,2 2 268,6 1696,4 1206,0 490,5 572,2 372,2 200,0 3690,4 32693 2 681,2 23749
Juli 8001,0 15,2 2 258,5 1688,2 1202,0 486,2 570,2 3727 197,6 36928 3270,6 2 685,7 2379,2
Aug. 8263,5 14,7 2337,8 1750,1 1265,2 484,9 587,7 390,3 197,4 3699,5 3279,0 2706,1 24033
Sept. 8489,4 15,4 24126 1831,2 1349,4 481,8 581,4 385,6 195,7 37086 32853 27135 24137
Okt. 8353,9 15,4 2 407,5 1830,0 1347,6 482,3 577,5 385,1 192,4 37280 3311,1 2742,8 24453
Nov. 8 406,6 14,8 2 450,5 1876,1 1396,6 479,5 574,4 382,6 191,8 37272 33153 27479 2 450,0
Dez. 8393,3 16,4 2394,4 18445 1362,2 482,2 550,0 362,3 187,7 3673,5 3270,5 2709,4 24151
2012 Jan. 8517,7 14,5 2470,6 19219 1444,6 477,3 548,7 362,6 186,1 37020 3298,2 27298 24371
Febr. 8526,0 14,4 2534,4 1981,0 1499,7 481,3 553,4 369,7 183,7 3695,5 32914 27237 2437,0
Marz 85227 15,4 25776 20373 1559,1 478,2 540,3 358,1 182,2 36983 32925 27227 24278
April 8599,6 15,3 25933 20499 1574,4 475,5 543,4 365,1 178,2 37199 3314,2 27394 24309
Mai 8859,6 15,5 2 605,1 2 060,4 1585,9 474,5 544,7 365,3 179,4 3692,5 32887 27224 2434,0
Juni 8636,4 15,5 2 566,1 20411 1571,3 469,8 525,0 351,0 1741 36994 3297,2 2692,7 24324
Juli 8726,8 14,8 2531,1 2000,3 1530,8 469,5 530,8 359,0 171,8 37312 33275 27244 2467,2
Aug. 8695,6 15,7 25383 2016,4 15475 468,9 522,0 349,7 172,2 37252 3321,8 27238 24649
Sept. 8567,6 16,0 2 463,9 19475 14815 466,0 516,4 346,1 170,3 3730,1 33223 2720,6 2 458,6
Okt. 8 489,2 15,9 2426,0 1916,6 1456,5 460,1 509,4 340,1 169,3 3748,2 3340,1 27283 24715
Nov. 8440,0 15,6 2411,8 1904,4 14485 455,9 507,4 337,2 170,2 37419 33349 27227 2 465,5
Dez. 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 Jan. 81104 15,0 2284,4 17841 13379 446,2 500,3 325,9 174,4 37179 33133 2721,2 24543
Febr. 8094,5 15,0 2268,1 17558 1312,0 443,8 512,4 339,6 172,8 37093 3307,1 27184 2457,6
Veranderungen 3
2005 187,9 0,1 93,0 10,4 228 - 125 82,6 44,6 38,1 59,7 14,2 37,2 15,5
2006 356,8 1.1 84,2 0,5 280 - 276 83,7 22,4 61,3 56,0 1,5 32,5 13,3
2007 518,3 1,5 218,9 135,5 156,3| - 20,8 83,4 47,4 36,0 54,1 - 1,0 38,7 53,2
2008 3133 - 0,1 183,6 164,3 127,5 36,9 19,3 33,7, - 144 140,4 102,6 130,9 65,5
2009 - 4545 - 0,5 - 189,0 - 166,4 - 1822 15,8 - 225 - 1,8 - 20,7 17,4 38,3 17,0 6,6
2010 - 136,3 - 07| - 1116 - 156 585| - 741 - 959 - 80,9 - 151 96,4 126,00 - 13,7 0,7
2011 54,1 - 0,1 32,6 58,7 91,7} - 330| - 260| - 121 - 139 - 518 - 353 38,7 56,7
2012 - 129,2 2,9 - 819 - 284 3,0 - 314 - 535 - 39,7 - 138 27,5 27,7 17,0 28,8
2011 Juni - 1657 - 0,2 - 21,00 - 140 48| - 187 - 71 - 46| - 24 - 230, - 193} - 129 - 1,0
Juli 1023 - 00| - 124 - 95| - 51| - 44| - 29| - 05| - 25| - 09 - 13 2,2 2,0
Aug. 263,0 - 0,5 80,7 69,9 71,0 - 11 10,8 10,9 - 0,0 1,0 1,9 14,0 17,7
Sept. 193,7 0,7 70,4 78,9 825 - 36| - 8,5 - 64| - 2,1 4,7 3,7 52 8,2
Okt. - 116,4| - 00| - 1.4 1.1 0,2 09| - 2,4 07 - 3,2 24,7 29,5 32,9 34,1
Nov. 311 - 0,6 39,9 44,3 47,5 - 3,2 - 4,5 - 3,7 - 0,8 - 4,4 2,1 3,1 2,7
Dez. - 279 1.6 - 525 - 336] - 360 24 - 189 - 148) - 4,1 - 557\ - 46,7 - 398| - 364
2012 Jan. 132,8| - 1.9 78,4 78,4 83,0 - 4,7 0,1 08| - 0,8 34,8 31,1 23,8 24,2
Febr. 20,7 - 0,1 65,8 60,4 56,0 4,4 5,5 78| - 23| - 32| - 46 - 4,1 1,7
Marz - 7,0 0,9 42,3 55,8 59,1 - 33 - 135 - 11,8) - 1.6 3,0 1.5 - 0,5 - 8,9
April 689 - 01 17,5 15,1 179 - 27 2,4 65 - 42 18,0 18,8 13,9 0,1
Mai 226,6 0,2 6,4 7.4 9,1 - 1,7 - 1,0 - 1,8 0,9 - 330 - 292 - 204 - 0,4
Juni - 2145 oo - 377\ - 186| - 140| - 46| - 192 - 139 - 53 10,7 1.6 - 6,6 1,4
Juli 85,2 - 07 - 373| - 420 - 44| - 0,6 4,7 7.1 - 2,4 29,8 29,3 30,9 33,9
Aug. - 16,8 0,9 9,4 17,2 175 - 04| - 78| - 8,5 07 - 351 - 3,9 1.2 - 0,7
Sept. - 1155 0,3 - 720, - 674 - 653| - 21 - 4,7 - 29| - 1.8 7.3 22| - 06| - 4,0
Okt. - 759 - 0,1 - 387 - 318 - 266 - 53 - 6,8 - 5,8 - 1,0 19,2 18,6 9,1 14,3
Nov. - 294 - 03| - 143| - 123| - 80| - 43| - 1.9 - 2,8 08| - 52| - 46| - 49| - 53
Dez. - 2043 3,6 - 101,8 - 905 - 842 - 6,3 - 113 - 14,5 3,2 - 50,5 - 431 - 248 - 275
2013 Jan. - 97,7} - 4,2 - 219} - 276 - 248| - 2,8 57 5,0 0,7 35,4 28,8 30,4 233
Febr. - 129 ool - 1351 - 2531 - 2291 - 2,4 11,7 1351 - 171 - 8,1 - 571 - 2,4 3,5

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldver-
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2)  |sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
255,9 603,8 423,0 180,8 275,3 140,6 61,9 134,7 25,7 109,0 897,8 730,4 171,4] 2004
278,2 580,7 408,7 171,9 322,4 169,1 65,0 153,3 30,7 122,6 993,8 796,8 166,7| 2005
2941 549,5 390,2 159,2 376,6 228,1 85,2 148,5 26,1 122,4 1172,7 936,2 188,8| 2006
267,3 505,8 360,7 145,0 425,5 294,6 1249 130,9 26,0 104,9 1339,5 1026,9 224,4| 2007
329,6 476,1 342,8 133,4 4751 348,1 1721 127,0 27,6 99,4 1279,2 1008,6 275,7| 2008
3354 495,0 335,1 160,0 450,4 322,2 162,9 128,2 23,5 104,7 1062,6 821,1 237,5| 2009
314,5 633,8 418,4 215,3 421,6 289,2 164,2 132,4 24,8 107,6 1021,0 792,7 1181,1] 2010
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 1313,8] 2011
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4] 2012
318,2 594,5 377.9 216,6 425,2 288,0 161,4 137,2 26,2 111,0 1028,3 796,9 1006,2] 2011 Mai
306,3 588,2 374,6 213,6 4211 287,2 161,2 1339 25,9 108,0 984,4 753,6 927,1 Juni
306,5 584,9 374,5 210,4 422,3 283,5 161,6 138,8 31,3 107,5 986,6 757,8 1047,9 Juli
302,8 572,9 365,2 207,7 420,5 281,9 162,6 138,5 31,0 107,5 1004,6 779,9 1206,8 Aug.
299,9 571,8 365,2 206,6 423,3 288,0 171,2 135,3 30,7 104,6 1011,7 786,7 13411 Sept.
297,4 568,3 361,3 207,0 417,0 280,0 164,0 137,0 30,3 106,6 974,8 754,2 12282 Okt.
297,8 567,5 358,2 209,3 411,9 282,3 165,1 129,6 31,0 98,5 991,0 770,1 12231 Nov.
2943 561,1 359,8 201,2 403,1 276,9 161,2 126,2 32,6 93,6 995,1 770,9 13138 Dez.
292,8 568,3 363,6 204,8 403,8 277,7 157,6 126,1 32,3 93,8 1016,2 794,5 1314,3] 2012 Jan.
286,7 567,7 361,3 206,4 404,1 278,1 158,1 126,1 32,4 93,7 996,6 778,9 1285,0 Febr.
295,0 569,8 359,9 209,9 405,8 279,9 159,9 125,9 31,5 94,3 10041 782,1 1227,4 Marz
308,5 574,8 365,3 209,6 405,7 282,6 163,2 1231 31,4 91,7 1008,5 786,8 1262,6 April
288,3 566,3 359,8 206,5 403,8 279,3 160,7 124,6 31,5 93,0 1027,6 804,5 15188 Mai
260,4 604,5 370,2 234,3 402,2 278,2 160,3 124,0 31,8 92,2 992,6 7721 1362,8 Juni
257,2 603,1 367,0 236,1 403,7 282,5 162,1 121,2 31,1 90,1 1005,2 786,0 1444,5 Juli
258,9 598,1 359,6 238,4 403,4 281,3 161,0 1221 31,7 90,4 1007,4 787,3 1408,9 Aug.
262,1 601,7 359,8 241,9 407,8 283,5 161,4 124,3 31,4 92,9 1005,3 788,1 13522 Sept.
256,9 611,8 366,5 2453 408,0 282,2 160,0 125,8 31,9 93,9 1003,5 784,8 1295,6 Okt.
257,2 612,2 360,2 252,0 407,1 282,8 160,3 1243 32,0 92,3 996,2 7781 12745 Nov.
259,8 594,0 350,3 2437 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 12394 Dez.
266,8 592,1 352,2 239,9 404,6 277,6 157,0 127,0 30,3 96,8 955,4 728,8 1137,7] 2013 Jan.
260,8 588,7 347,3 241,4 402,1 2777 157,0 124,4 30,3 94,1 959,5 739,4 11425 Febr.
Veranderungen 3
21,7 - 23,0 - 143 - 8,6 45,5 27,4 2,2 18,2 4,7 13,5 57,1 31,2 - 22,2| 2005
19,3 - 3100 - 186 - 124 54,5 59,6 209| - 5,1 - 1.3 - 3,8 205,7 165,7 9,8| 2006
- 146 - 396 - 293 - 10,3 55,1 73,6 41,5 - 186 0,0 - 186 222,7 136,5 21,1| 2007
654 - 284, - 169 - 115 37.8 42,3 404 - 4,5 1.6 - 6,1 - 403) - 7,6 29,7| 2008
10,5 21,3 - 51 26,4 - 209 - 209 - 71 0,0 - 3,9 3,9 - 182,55 - 162,3 - 99,8| 2009
- 143 139,7 83,4 56,3| - 296| - 364 0,2 6,8 3.1 3,7} - 741 - 619| - 46,3| 2010
- 180 - 740 - 591 - 149} - 166 - 138| - 55| - 2,7 80| - 107 - 395, - 349 112,9] 2011
- 118 10,7 - 105 21,2 - 0,2 - 0,7 - 1,5 0,5 - 2,2 2,7 - 155 - 17,7 - 62,2 2012
- 11,9 - 63| - 3,2 - 3,1 - 38| - 0,4 00| - 3.3 - 03| - 300 - 414 - 4.2 - 80,0| 2011 Juni
0,2 - 35| - 0,2 - 3,3 04| - 45| - 0,0 4,9 54| - 06| - 55| - 2,9 1211 Juli
- 3,7 - 122 - 9.3 - 2,9 - 0,9 - 1.3 11 0,5 - 0,1 0,5 23,8 27,0 158,0 Aug.
- 30| - 1.5 - 0,2 - 1.3 1,0 4,4 68| - 34| - 03| - 300 - 147 - 134 132,6 Sept.
- 1.2 - 34| - 3,8 04| - 48| - 7.0 - 6,1 2,2 - 0,4 26| - 240 - 208 - 1158 Okt.
0,4 - 1,0 - 3,3 2,3 - 6,5 1,2 - 0,2 - 7,7 0,6 - 8,3 1,2 2,3 - 4,9 Nov.
- 34| - 6,9 1.6 - 85| - 90| - 8.2 - 6,7 - 0,8 1.5 - 24| - 95| - 11,7 88,2 Dez.
- 0,3 7.3 3,8 3,5 3,7 1.7 - 2,9 20| - 0,2 2,2 28,7 29,3 - 7.3| 2012 Jan.
- 58| - 05| - 2,2 1,7 1,5 1.3 1.3 0,2 0,1 0,2 - 120} - 84| - 300 Febr.
8,4 20| - 1.4 3,4 1.5 1,7 1,7 - 0,2 - 0,9 0,6 4,9 08| - 582 Marz
13,8 4,8 53 - 05| - 0,8 2,0 29| - 28| - 0,1 - 2,7 - 0,6 0,3 34,1 April
- 199 - 88| - 56| - 32| - 39 - 51 - 4,4 1.2 0,1 1.1 - 26| - 2,5 255,6 Mai
- 8,0 18,2 10,4 78| - 09| - 0,9 02| - 0,0 02| - 0,3 - 294 - 271 - 1580 Juni
- 30| - 1.6 - 3,3 1.8 0,5 3,4 09| - 29| - 07| - 2,2 2,6 52 90,7 Juli
1.9 - 5,1 - 7.4 2,3 04| - 05| - 0,2 1,0 0,6 0,3 12,0 10,2 - 356 Aug.
3,4 28| - 0,6 3,4 51 2,9 13 2,2 - 0,4 2,6 6,7 9,1 - 57,7 Sept.
- 5,2 9,5 6,7 2,8 0,7 - 0,9 - 11 1,6 0,6 1,0 0,9 - 0,8 - 573 Okt.
0,4 03| - 6,3 66| - 0,7 0,8 04| - 1.5 0,1 - 1.6 - 68| - 6,3 - 2,8 Nov.
2,7 - 183 - 9,9 - 8,5 - 7.3 - 7.2 - 1,6 - 0,2 - 1,6 1,4 - 198 - 274 - 358 Dez.
71 - 1.6 200 - 3,5 6,6 3,6 0,1 3,0 - 0,1 3,1 - 3,1 - 48| - 103,9| 2013 Jan.
- 591 - 341 - 4,9 151 - 2,4 0,3 031 - 2,6 00l - 2,7 7.2 10,6 1.4 Febr.

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in
den Verdnderungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds-  |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
Zeit summe 1) |gesamt Inland landern gesamt sammen fallig sammen Jahren sammen 3 Monaten |sammen fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2004 6617,4 1528,4 1270,8 257,6 2 264,2 2148,5 646,2 898,9 239,9 603,5 515,5 71,9 8,8
2005 6 859,4 1569,6 1300,8 268,8 2329,1 22254 715,8 906,2 233,44 603,4 519,1 62,2 9,6
2006 7154,4 1637,7 1348,6 289,0 2 449,2 23416 745,8 1009,3 310,1 586,5 487,4 62,0 13,9
2007 7592,4 1778,6 1479,0 299,6 2633,6 25183 769,6 1193,3 477,9 555,4 446,0 75,1 19,6
2008 78927 1827,7 1583,0 2447 27982 26873 809,5 1342,7 598,7 535,2 424,8 74,2 22,4
2009 7 436,1 1589,7 1355,6 234,0 2818,0 27313 997,8 11391 356,4 594,4 474,4 63,9 17,7
2010 8304,8 1495,8 1240,1 255,7 29258 2817,6 1086,5 11129 307,2 618,2 512,5 68,4 19,3
2011 83933 1444,8 1210,3 234,5 30334 29151 1139,6 11594 366,2 616,1 515,3 78,8 25,9
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 1294,9 1072,8 320,0 617,6 528,4 77.3 31,2
2011 Mai 80459 1422,2 11639 258,3 2950,7 28418 1090,4 11315 330,2 619,9 5153 71,3 25,1
Juni 7 885,8 1401,2 1158,5 242,6 2959,0 28449 1096,5 1130,7 330,2 617,7 513,4 73,4 26,6
Juli 8001,0 1398,0 11544 243,6 2966,1 28538 10941 11431 342,8 616,5 512,2 72,9 25,0
Aug. 8263,5 14138 1163,7 250,1 29884 2873,6 11059 1152,7 351,5 615,0 510,8 75,6 25,5
Sept. 8489,4 1430,6 1176,1 254,6 3007,5 2884,0 11115 11591 361,4 613,4 509,7 80,7 28,3
Okt. 8353,9 1419,0 1162,8 256,2 3008,5 2 888,5 11204 1155,0 359,1 613,0 509,5 80,0 28,4
Nov. 8 406,6 14271 1177,3 249,8 3028,6 29121 1145,2 1155,4 360,5 611,5 509,8 77,3 25,3
Dez. 8393,3 1444,8 12103 234,5 30334 29151 11396 1159,4 366,2 616,1 5153 78,8 25,9
2012 Jan. 8517,7 1475,9 12211 254,8 3038,6 29124 1140,8 11543 364,5 617,2 517,4 82,8 29,3
Febr. 8526,0 1484,7 12323 252,4 3 046,2 2915,6 1147,2 1148,6 361,0 619,8 520,2 83,7 31,0
Marz 8522,7 1501,9 12321 269,8 3037,7 29241 1157,4 11473 363,0 619,4 520,6 77,3 28,9
April 8599,6 1501,9 1222,4 279,5 3052,2 29389 1170,0 1151,0 368,0 617,9 519,4 77,4 28,3
Mai 8859,6 14941 1219,3 274,8 3069,6 2955,6 1185,8 1152,7 372,2 617,1 519,5 78,2 30,1
Juni 8 636,4 1469,5 1207,6 262,0 3091,1 2975,0 12033 11557 378,1 616,0 519,4 78,9 30,3
Juli 8726,8 1454,7 1190,5 264,1 3084,9 29741 1207,7 1150,5 377.8 615,9 520,1 78,5 30,1
Aug. 8695,6 14479 11853 262,6 3092,7 29854 12215 11485 3771 6153 521,0 76,3 30,3
Sept. 8567,6 1428,2 1175,5 252,8 3100,1 2991,1 1241,8 1135,2 366,7 614,1 521,3 77,5 33,6
Okt. 8489,2 1415,4 1161,0 254,4 3099,5 2993,8 1265,7 1114,7 355,4 613,5 521,5 76,3 32,1
Nov. 8440,0 1413,7 1160,3 253,5 3114,9 3 006,6 12931 1100,7 346,7 612,8 522,0 76,8 33,1
Dez. 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 10728 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 Jan. 81104 13715 1127,0 244,6 3090,1 2983,1 1305,1 1061,3 310,2 616,7 529,3 77,0 32,1
Febr. 8 094,5 13484 1103,4 245,0 3080,6 29773 1310,2 1050,6 303,2 616,6 530,7 76,3 33,6
Veranderungen 4
2005 187,9 32,8 27,0 59 65,0 75,5 69,4 73| - 69| - 1,2 29| - 8,0 0,5
2006 356,8 105,6 81,5 241 1229 118,6 30,4 105,0 77,1 - 168 - 317 0,4 4,4
2007 518,3 148,4 134,8 13,6 185,1 177,3 24,5 1839 167,8 - 311 - 4,4 13,6 5,6
2008 3133 65,8 121,7 - 558 162,3 1731 38,7 154,6 123,5 - 202 - 212 - 7.5 - 0,1
2009 — 4545) - 2354| - 2246| - 108 31,9 43,9 2050 - 2204) - 2593 59,3 50,3 - 96| - 4,1
2010 - 136,3 - 752 - 994 24,2 72,3 59,7 88,7 - 53,0 - 522 24,0 38,3 - 4,4 2,2
2011 54,1 - 484 - 288 - 196 102,1 97,4 52,4 47,6 58,8 - 2,6 1,3 4,8 6,5
2012 - 1292 - 687 - 700 1,3 57,8 67,1 156,1 - 904 - 502 1,5 141 - 1,4 54
2011 Juni - 1657 - 209 - 53| - 156 85 33 62 - o7/ - oo0f - 21| - 19 2,1 15
Juli 102,3) - 4,5 - 5,0 0,4 6,5 83| - 2,8 12,3 1250 - 1.2 - 1.2 - 06| - 1.6
Aug. 263,0 16,8 12,6 41 171 19,9 11,8 9,6 88| - 1.6 - 1.4 - 2,7 0,4
Sept. 193,7 13,8 10,6 3,2 17,4 9.1 4,3 6,4 99| - 1,50 - 1,0 4,9 2,7
Okt. - 1164] - 96| - 120 2,4 2,0 52 96| - 39| - 2,2 - 04| - 0,3 - 0,5 0,2
Nov. 31,1 57 13,1 - 7.4 19,0 22,7 23,7 0,1 1.2 - 1.1 - 0,2 - 29| - 3,2
Dez. - 279 20,1 31,4 - 11,2 51 35| - 6,3 52 55 4,6 54 1.3 0,5
2012 Jan. 132,8 32,1 11,5 20,7 57| - 2,4 1.5 - 50/ - 1.7 1.1 2,1 4,1 3,5
Febr. 20,7 10,2 12,2 - 2,0 8.2 3,7 67| - 56| - 3,3 2,6 3,8 1,0 1.7
Mérz - 7.0 16,7 - 0,6 17,3 - 8,6 8,4 10,1 - 1.3 1.9 - 0,4 04| - 64| - 2,1
April 68,9 1.8 - 7.6 9.4 14,0 121 12,5 1.1 24| - 1.5 - 1.2 00| - 0,6
Mai 2266 - 115 - 54| - 6,1 15,7 15,2 14,8 1,2 38| - 0,8 0,0 0,5 1.7
Juni - 2145} - 237 - 11,2y - 125 21,9 19,8 17,7 3,2 60| - 1.1 - 0,1 0,8 0,2
Juli 852 - 163 - 179 1.7 - 7.0 - 1,6 40| - 54| - 04| - 0,2 0,7 - 05| - 0,2
Aug. - 168] - 541 - 44| - 1,0 8,5 11,9 14,3 - 1.8 - 05| - 0,5 09| - 2,1 0,3
Sept. - 155} - 184| - 9,1 - 9.3 7.2 5,1 21,00 - 147}, - 11.8] - 1,2 0,3 1.3 3,4
Okt. - 759] - 155 - 172 1.7 - 0,4 3,0 240 - 205} - 113 - 0,6 0,2 - 1.1 - 1.5
Nov. - 294) - 1.3 - 07| - 0,6 15,5 12,8 27,5 - 139] - 87| - 0,7 0,6 0,4 1,0
Dez. - 2043} - 373 - 194} - 179 - 228| - 208 2,1 - 27,70 - 266 4,8 6,3 06| - 1.8
2013 Jan. - 977 2,3 - 7.4 98| - 02| - 1,2 109 - 11,2 - 97| - 0,8 1.0 - 0,1 1,0
Febr. - 1291 - 233 - 237 0,5 - 951 - 58 501 - 1071 - 701 - 0,1 141 - 0,8 1,6
* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der

im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier Geldmarktfonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedsldndern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kindigungsfrist geschaften gegeniiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht- Sonstige
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Passiv-
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- |und posi-
sammen Jahren sammen 3 Monaten |gesamt staaten gebiet anteile 3) | gesamt 2 Jahren 3) | gebiet Rucklagen |tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
59,8 9,8 3,3 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 16119 113,8 626,2 346,9 324,5| 2005
45,9 9,3 2,3 1.9 45,5 41,9 171 32,0 1636,7 136,4 638,5 389,6 353,7| 2006
53,2 22,0 2,3 1.8 40,1 38,3 26,6 28,6 1637,6 182,3 661,0 428,2 398,2| 2007
49,5 24,9 2,4 1,8 36,6 34,8 61,1 16,4 1609,9 2333 666,3 461,7 451,5] 2008
43,7 17,0 2,5 2,0 22,8 22,2 80,5 11,4 1500,5 146,3 565,6 454,8 415,6| 2009
46,4 16,1 2,8 2,2 39,8 38,7 86,7 9,8 1407,8 82,3 636,0 452,6 1290,2| 2010
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 1345,7 75,7 561,5 468,1 1436,6] 2011
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7) 2012
43,3 16,2 2,9 2,3 37,6 34,8 105,2 9,5 13684 77,2 605,4 460,7 1123,8] 2011 Mai
439 15,8 2,9 2,3 40,6 38,3 104,8 9,4 1360,1 74,2 556,5 449,5 10454 Juni
44,9 16,9 3,0 2,3 39,4 35,6 91,8 6,8 1357,0 77,3 560,3 453,2 1167,9 Juli
471 15,2 3,0 2,3 393 36,8 101,9 7.2 13528 79,4 604,9 458,7 13357 Aug.
49,4 17,7 3,0 2,3 42,7 40,8 107,0 7,2 13524 76,1 644,6 459,4 1480,7 Sept.
48,5 171 3,1 2,4 40,0 37,9 105,7 7.2 1341,7 74,0 650,4 462,7 13587 Okt.
48,8 17,6 3,2 2,5 39,2 35,8 111 6,3 13484 79,7 668,9 466,6 1349,6 Nov.
49,6 18,4 3,3 2,5 39,5 37,9 97,1 6,2 13457 75,7 561,5 468,1 1436,6 Dez.
50,1 19,0 3,4 2,6 43,4 40,9 86,7 59 13111 74,3 702,3 468,9 1428,2) 2012 Jan.
49,2 18,6 3,4 2,6 46,9 45,2 96,6 57 1316,9 75,6 719,2 471,8 13849 Febr.
44,9 16,0 3,5 2,6 36,3 35,6 93,1 55 1305,7 72,7 7729 476,9 1329,2 Marz
45,6 16,7 3,5 2,6 35,8 33,4 102,9 55 1303,7 68,5 788,9 477,2 1367,2 April
44,5 15,9 3,6 2,7 35,8 31,5 108,3 55 13041 63,6 775,2 482,5 1620,2 Mai
44,9 16,5 3,8 2,8 37,2 33,8 98,9 57 1291,7 62,9 737,8 489,4 14525 Juni
44,6 16,1 3,8 2,9 32,3 30,0 106,6 57 1296,0 65,5 748,5 497,0 15334 Juli
42,1 14,3 3,9 2,9 31,0 27,7 1081 53 1285,6 62,8 769,0 492,5 14945 Aug.
40,0 12,5 3,9 2,9 31,5 26,7 98,0 5,1 12772 61,0 726,4 487,8 14448 Sept.
40,4 12,6 3,9 2,9 29,3 26,6 107,8 54 1264,6 60,7 719,3 488,1 1389,0 Okt.
39,9 12,3 3,8 2,9 31,5 26,6 107,0 5,4 1255,2 60,8 685,8 490,6 1367,4 Nov.
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 Dez.
41,2 14,2 3,7 2,8 30,0 24,0 83,1 7.4 12124 52,0 613,2 489,8 1242,9] 2013 Jan.
39,0 13,1 3,7 2,8 271 23,6 99,7 6,8 12159 51,7 612,0 500,1 1231,0 Febr.
Veranderungen 4
- 7.7 - 03| - 09| - 07| - 251 - 3,0 4,7 0,2 387| - 9,9 22,0 14,8 9,7| 2005
- 39| - 03| - 0,1 - 0,2 3,9 3,1 - 33 0,3 34,8 22,1 32,4 27,5 36,6| 2006
8,0 12,9 00| - 0,1 - 58| - 4,3 8,1 - 3,4 20,9 49,3 48,7 42,3 68,3| 2007
- 7,5 0,6 0,1 - 0,0 - 3,3 - 3,2 36,1 - 12, - 339 50,2 - 0,1 39,3 56,1] 2008
- 57 - 7.7 0,1 02| - 24| - 0,8 194 - 50| - 1046| - 871 - 953] - 0,3 - 65,0 2009
- 68| - 58 0,3 0,3 17,0 16,5 62| - 1.6l - 1067 - 632 54,4 - 71 - 786 2010
- 2,2 1,7 0,5 0,3 - 0,1 - 0,7 10,0 - 3,7 - 769 - 6,6 - 805 13,7 137,8] 2011
- 7.2 - 3,6 0,5 0,3 - 7,9 - 9,2 - 19,6 1,2 - 107,0 - 186 54,2 21,0 - 685 2012
06| - 0,4 0,0 0,0 3,0 35| - 03| - 0,1 - 154| - 37, - 478) - 11,0 - 786 2011 Juni
0,9 1.0 0,0 00| - 1.2 - 2,7\ - 134 - 26| - 8,7 2,9 0,6 2,8 121,6 Juli
- 3,1 - 22| - 00| - 00| - 0,1 1.1 10,3 04| - 1,0 2,3 47,0 53 167,2 Aug.
2,2 2,4 0,0 0,0 34 4,0 4,9 0,1 - 13,7 - 3,8 29,1 - 1,6 143,8 Sept.
- 08| - 0,5 0,1 00| - 2,7 - 29| - 1,2 - 00| - 28| - 1.8 12,0 4,7 - 1214 Okt.
0,2 0,4 0,1 0,1 - 07| - 2,1 53] - 09| - 4,2 53 11,0 2,3 - 7.2 Nov.
0,7 0,7 0,1 0,1 0,3 20 - 141 - 0,1 - 11,3 - 4,2 - 1138 - 0,0 86,1 Dez.
0,6 0,7 0,1 0,0 3,9 300 - 108| - 0,3 - 314 - 1.3 143,6 14| - 7.9| 2012 Jan.
- 08| - 0,3 0,1 0,0 3,5 4,4 100} - 0,2 11,6 1.4 20,7 39| - 437 Febr.
- 4,3 - 2,7 0,0 00| - 106| - 97| - 36| - 0,2 - 125 - 3,0 52,5 49| - 56,2 Marz
0,7 07| - 00| - 0,0 1.9 0,2 72| - 00| - 58] - 4,3 13,8 - 0,3 38,3 April
- 1.3 - 0,9 0,1 0,1 00| - 1.9 53 00| - 138| - 54| - 244 2,8 252,6 Mai
0,4 0,7 0,2 0,1 1.3 23| - 9.4 0,2 - 87| - 06| - 347 76| - 167,7 Juni
- 0,3 - 0,4 0,1 00| - 49| - 3,8 7,6 0,1 - 2,7 2,4 6,3 6,3 90,8 Juli
- 24 - 1.8 0,0 00| - 1.3 - 2,3 1,7 - 04| - 41 - 2,5 252 - 3,3 - 390 Aug.
- 2,1 - 1.8 0,0 0,0 08| - 08| - 101 - 0,2 - 32| - 1.7 - 381 - 3,2 - 494 Sept.
0,4 0,1 0,0 00| - 23] - 0,0 9,9 04| - 105| - 0,2 - 58 0,7 - 546 Okt.
- 0,5 - 04| - 00| - 0,0 2,2 00| - 08| - 00| - 8,4 0,2 - 334 2,7 - 3,6 Nov.
2,5 25| - 0,1 - 0,1 - 26| - 07| - 265 1.9 - 176 - 3,7 - 715 - 2,5 - 281 Dez.
- 1.0 - 05| - 0,1 - 0,0 11 - 2,0 2,7 0,1 - 12,0 - 4,6 7.3 50| - 102,9| 2013 Jan.
- 2,3 - 1.1 - 00| - 00| - 291 - 0,4 1661 - 0,5 4,7 09l - 0,9 8,7 - 8,7 Febr.

Zentralregierungen. 3 In Deutschland zahlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche
bis zu einem Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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2013 Jan.

Febr.

2013 Jan.

Febr.

2013 Jan.

Febr.

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch-  |von bis 1 Jahr | Gber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) |banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1883 8639,6 191,1 2844,0 2170,7 662,9 3996,6 524,2 27558 0,6 701,7 139,5 1468,4
1877 8561,0 194,6 21801,3 21352 656,1 4014,0 540,3 2756,2 0,6 701,3 139,3 1411,8
1870 8 530,2 201,0 2763,0 2099,9 654,3 40187 531,8 2763,7 0,6 709,3 139,2 14084
1867 8314,6 153,5 2701,0 2042,6 650,5 3949,3 4783 2749,3 0,8 709,8 136,4 13743
1867 8194,1 148,4 2662,1 2004,8 649,0 3974,5 507,3 2739,9 0,7 714,5 140,4 1268,7
1868 8179,7 118,7 2684,3 2030,6 645,9 3964,7 504,1 2743,6 0,6 705,0 137,2 1274,8
Kreditbanken ©
273 3147,3 103,0 964,2 873,6 90,3 1116,9 255,1 654,9 0,3 198,3 72,7 890,5
274 3142,2 73,9 986,2 895,9 89,9 1110,0 254,4 657,0 0,3 191,2 70,3 901,7
GroRbanken 7
4| 2010,4 37,0 531,6 485,4 46,1 529,6 166,5 252,3 0,3 102,9 65,5 846,8
4 2024,2 22,2 557,2 510,8 46,3 524,3 167,1 254,1 0,2 96,5 63,0 8574
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
162 859,0 46,6 235,6 192,5 42,9 532,0 70,6 369,7 0,0 91,1 6,6 38,3
163 847,1 35,1 235,8 193,1 42,5 530,3 68,2 370,0 0,0 91,4 6,6 39,3
Zweigstellen auslandischer Banken
107 277,9 19,5 197,0 195,7 1,4| 55,3 18,0 32,9 0,0 43 0,7 5,3
107 270,9 16,6 193,1 192,0 1,2 55,4 19,0 32,9 0,0 3,3 0,7 5,1
Landesbanken
9| 1250,5 12,6 420,7 305,6 112,0 612,8 100,9 392,4 0,1 116,5 16,2 188,2
9 1235,0 12,4 417,6 303,8 11,2 607,0 97,3 393,3 0,1 113,2 15.8 182,3
Sparkassen
423 1093,2 15,2 230,3 83,5 146,0 813,2 58,9 636,8 0,1 17,4 16,7 17,7
423 1092,5 14,5 227,7 82,5 144,5 815,9 59,1 638,5 0,1 118,1 16,3 18,1
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 281,1 0,5 157,8 123,5 34,2 66,0 14,2 22,0 0,0 29,6 14,5 42,4
2 2854 0,1 162,1 127,9 34,2 64,7 13,2 22,0 0,0 29,3 14,5 44,0
Kreditgenossenschaften
1102 7444 1,4 183,3 61,8 121,2 518,3 32,4 409,8 0,1 76,0 11,8 19,6
1102 743,7 10,8 180,8 59,0 121,4 520,7 32,9 411,1 0,1 76,5 11,8 19,6
Realkreditinstitute
18 515,0 2,3 147,0 88,1 55,6 347,8 6,6 263,3 —| 77.8 0,6 17.3
18 503,1 1,1 139,3 81,4 54,4 344,9 6,0 261,8 - 76,9 0,7 17,2
Bausparkassen
22 201,1 0,2 60,1 42,5 17,6 133,2 1,6| 116,7 . | 14,9 0,4 7,2
22 201,6 0,2 60,4 42,9 17.6 133,4 1.6 116,6 15,2 0,4 7,2
Banken mit Sonderaufgaben
18 961,4 3,1 498,7 426,2 72,2 366,4 37,6 244,1 -| 84,1 7,4 85,8
18 976,2 56 510,3 437,3 72,8 368,1 39,6 2433 - 84,6 7,4 84,7
Nachrichtlich: Auslandsbanken &
144 969,9 58,8 370,8 321,4 46,4 436,8 84,2 259,1 0,1 91,4 56 98,0
144 959,8 48,2 374,4 3255 46,0 433,7 82,3 259,8 0,1 89,6 5,7 97,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
37 692,0 39,3 173,7 125,7 45,0 381,4 66,3 226,2 0,1 87,1 4,9 92,6
37 688,9 31,6 181,3 133,5 44,8 378,33 63,2 226,9 0,0 86,3 5,0 92,8

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

* Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs

zéhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der
Positionen sieche Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung
des Bilanzrechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivposi-
tionen" ab dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des

finden Sie im Statistischen Beiheft zum Monatsbericht 1, Bankenstatistik, in den
Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab.
IV.12. 3 In den Termineinlagen enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch
Anm. 2. 5 Einschl. borsenfédhiger nachrangig begebener Inhaberschuldverschrei-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Rick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber-  |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fiir |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | uber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt |einlagen |lagen insgesamt |einlagen  |einschl. 1Jahr2) |Repos3) |insgesamt |gungsfrist |briefe Umlauf 5) |risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
19911 498,5 1492,7 3361,6 1385,7 446,6 789,3 170,9 624,8 529,5 115,3 1349,6 414,9 1522,4] 2012 Sept.
19734 496,5 1476,9 33687 1411,4 438,9 780,4 176,5 624,2 529,6 113,8 13373 414,8 1466,8 Okt.
1940,0 489,6 1450,5 33815 14379 432,4 776,0 176,3 623,4 530,2 11,7 13304 414,9 1463,5 Nov.
1826,6 422,4 1404,3 3327,7 1413,8 402,1 7731 143,7 628,2 536,5 110,5 1303,7 416,2 1440,4 Dez.
18289 443,9 13849 3329,2 14425 379,7 772,3 152,5 627,2 537.4 107,4 1285,2 416,4 1334,4] 2013 Jan.
17976 435,8 1361,8 33438 14591 383,0 769,5 171,7 627,0 538,7 105,3 1296,6 418,6 13231 Febr.
Kreditbanken ®
| 767,9 319,1 448,8 1210,2 663,5 181,7 208,9 84,2 125,4 106,6 30,7 157,6 136,5 875,1] 2013 Jan.
748,3 305,0 443,3 12251 673,4 190,3 207,0 101,8 1241 106,5 30,3 154,0 137,6 8771 Febr.
Grof3banken 7
| 446,0 216,8 229,2 570,6 301,3 93,5 87,3 78,4 78,1 75,0 10,4 118,6 78,0 797,1| 2013 Jan.
442,8 219,5 223,4 582,8 305,6 103,2 85,6 95,9 77,8 74,9 10,6 114,5 78,2 805,9 Febr.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 155,3 50,6 104,7 543,8 300,5 75,9 101,0 58 47,2 31,6 19,1 38,7 50,4 70,8| 2013 Jan.
149,1 49,3 99,7 5441 304,2 74,5 100,6 59 46,3 31,5 18,5 39,1 50,9 64,0 Febr.
Zweigstellen auslandischer Banken
| 166,5 51,7 114,8 95,8 61,6 12,3 20,6 —| 0,1 0,1 1.1 | 0,4 8,1 7,1| 2013 Jan.
156,4 36,2 120,2 98,3 63,6 12,6 20,8 - 0,1 0,1 11 0,4 8,5 7.2 Febr.
Landesbanken
| 330,2 37,3 292,8 345,1 104,5 87,5 1383 53,0 14,5 10,2 0,4 312,6 61,9 200,7| 2013 Jan.
332,1 42,5 289,6 339,5 106,6 80,7 137,2 52,5 14,6 10,3 0,3 309,9 61,2 192,4 Febr.
Sparkassen
| 168,9 19,4 149,5 782,1 377.4 33,3 15,3 0,1 299,7 2541 56,4 17,5 77,9 46,8| 2013 Jan.
165,9 19,0 146,8 783,9 380,5 32,7 15,5 0,1 300,1 255,0 55,2 17,3 77,9 47,4 Febr.
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 131,7 32,7 99,0 36,6 10,9 11,5 12,0 57 —| —| 2,2 58,9 129 41,1 2013 Jan.
131,7 32,3 99,3 38,6 11,3 13,0 12,0 6,4 - - 2,2 59,2 129 43,1 Febr.
Kreditgenossenschaften
| 104,0 4,7 99,3 541,0 269,9 41,9 25,4 0,0 187,0 165,9 16,8 15,2 49,5 34,8| 2013 Jan.
102,0 5,6 96,4 542,3 2721 41,4 24,9 0,1 187,6 166,3 16,3 14,7 49,7 35,0 Febr.
Realkreditinstitute
| 135,4 7.8 127,6 179,1 9,4 14,4 155,0 5,5 0,2 0,2 . | 161,4 171 22,1 2013 Jan.
1271 7.1 120,0 178,9 8,2 15,7 154,8 6,5 0,2 0,2 . 158,0 171 221 Febr.
Bausparkassen
| 22,8 1,4| 21,3 148,9 0,5 0,7 146,3 —| 0,4 0,4 0,9 4,9 8,8 15,8] 2013 Jan.
22,4 1.4 21,0 149,5 0,5 0,7 147,0 - 0,4 0,4 0,9 4,9 8,8 16,0 Febr.
Banken mit Sonderaufgaben
| 168,1 21,5 146,6 86,3 6,5 8,7 711 3,9 —| —| . | 5571 51,8 98,1| 2013 Jan.
168,3 22,9 145,4 86,0 6,4 8,5 711 4,2 - - . 578,6 53,3 90,1 Febr.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
| 299,0 1131 185,9 466,9 267,1 73,1 90,6 23,8 21,0 20,7 15,0 48,5 46,9 108,7] 2013 Jan.
282,3 93,6 188,6 475,7 272,4 76,7 90,9 28,0 21,0 20,8 14,6 46,0 47,3 108,5 Febr.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
| 132,5 61,4 711 3711 205,4 60,8 70,0 23,8 20,9 20,7 13,9 48,1 38,7 101,6| 2013 Jan.
125,8 57,4 68,4 377,4 208,8 64,2 70,0 28,0 20,9 20,7 13,5 45,6 38,8 101,3 Febr.

bungen; ohne nicht borsenféhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken
umfassen die Untergruppen ,GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und ,Zweigstellen auslandischer Banken”. 7 Deutsche Bank AG, Dresdner
Bank AG (bis Nov. 2009), Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG) und Deutsche Postbank AG. 8 Summe der in anderen

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

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

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Inland »

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFIs) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Minzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von  |von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,0 46,7 1643,9 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2995,6 2677,0 3,7 34 309,6
14,9 41,2 1676,3 1075,8 0,0 7.4 592,9 2,1 3001,3 2 644,0 2,7 2,6 351,0
15,1 47,9 1684,5 1096,8 0,0 6,7 580,9 21 2995,1 26327 2,4 2,4 357,6
16,0 49,4 1637,8 1086,3 - 9,3 542,2 1.9 3000,7 2630,3 1.9 2,0 366,5
17,5 64,6 1751,8 12225 0,0 25,3 504,0 2,3 2975,7 26479 1,6 1,5 324,7
17,4 102,6 1861,7 12981 0,0 55,7 507,8 2,0 3071,1 26989 1,2 3,1 367,9
16,9 78,9 17115 1138,0 - 31,6 541,9 2,2 3100,1 2691,8 0,8 4,0 403,5
16,0 79,6 1686,3 1195,4 - 7,5 483,5 1.8 32209 27704 0,8 27,9 421,8
15,8 93,8 17256 1267,9 - 7.1 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
18,5 1343 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 4321
14,7 78,8 17315 12701 - 6,0 455,4 1,7 3207,6 27783 0,6 14,5 414,2
14,7 72,6 1736,2 12744 - 6,5 455,3 1,7 32333 2 806,1 0,6 15,7 411,0
141 57,6 1797,7 13385 - 7.4 451,9 1.7 32376 2 807,6 0,5 14,4 415,0
15,8 93,8 17256 12679 - 71 450,7 2,1 3197,8 27746 0,8 6,4 415,9
13,8 49,8 1846,4 13944 - 7.3 4446 2,1 3226,6 2800,0 0,7 49 4211
13,6 50,8 1904,6 14485 - 6,8 449,4 21 32203 2797,7 0,5 5,6 416,4
14,5 75,8 1936,0 14829 - 6,8 446,2 21 32229 27871 0,5 4,9 430,4
14,5 55,4 1968,9 15185 - 6,6 443,8 2,0 32447 2795,6 0,5 57 442,8
14,8 76,4 1959,2 1509,0 - 5,9 444,3 2,0 3219,1 27934 0,5 4,5 420,7
14,7 89,2 1927,0 1481,6 - 6,1 439,3 2,1 32276 2802,1 0,5 6,1 418,9
14,0 185,5 1789,7 1344,8 - 6,3 438,6 21 32578 28338 0,5 52 4183
14,6 203,4 1788,0 1343,7 - 5,4 438,8 2,1 32523 28241 0,5 51 422,7
14,9 1751 1748,0 1306,1 - 4,1 437,8 21 32530 28179 0,5 5,6 429,0
15,0 178,6 17135 12775 - 3,6 432,3 2,1 32711 28375 0,5 6,5 426,7
14,7 185,4 1695,0 1262,7 - 2,8 429,5 2,1 32655 28252 0,5 58 433,9
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
14,4 131,5 1629,0 1206,0 - 2,0 421,0 2,4 32431 2 806,0 0,5 2,1 434,4
14,4 103,5 16284 12078 - 2,2 4185 23| 323741 28044 0,5 2,0 430,6
Veranderungen
- 21 - 55| + 359 + 151 + 0,0 - 1.4 + 221 - 02| + 33| - 350 - 10 + 1.1 + 392
+ 02 + 67| + 84| + 210 - 00 - 08| - 119 - 00| - 67| - 11,8 - 03 02| + 6,6
+ 09 + 15| - 36| + 245 - 00 + 26| - 306 - 02| - 124 - 203 - 05 - 04| + 8,8
+ 15 + 152 + 1148] + 1376 + 0,0 + 17,0 - 398 + 04| - 159 + 121 - 03 - 05| - 272
- 01 + 394 + 1259 + 90,1 + 0,0 + 306| + 52 - 08| + 920 + 473 - 04 + 1.8 + 433
- 05 - 236 - 1472} - 1573 - 00 - 241 + 343 + 02| + 257 - 1.2 - 04 + 1.4 + 359
- 09 + 06| - 193] + 615 + 00 - 240| - 568 - 03| + 1305| + 787 + 00 + 238 + 280
- 02 + 14,2 + 473 + 80,5 - - 04| - 328 - 01 - 306 - 3,2 + 00 - 21,5 - 5,9
+ 27 + 405 - 686 - 375 - - 46| - 265 + 0,1 + 21,0 + 9.8 - 02 43| + 157
+ 06 + 147 + 663] + 695 - + 0,7 - 3,8 - 00| + 63| + 103 + 01 - 22| - 1.9
+ 00 - 61 + 551 + 51 - + 05| - 0,1 + 00| + 257| + 278 - 00 + 1.2 - 3,3
- 06 - 151 + 61,5| + 64,1 - + 08| - 3,5 + 00| + 43| + 1.6 - 00 - 1.3 + 4,1
+ 1,7 + 362 - 720 - 706 - - 03| - 1.2 + 00| - 399| - 330 + 03 - 80| + 0,9
- 20 - 440 + 120,7 + 126,5 - + 0,2 - 6,1 - 01 + 29,0 + 253 - 01 - 1,5 + 53
- 02 + 1,0 + 583 + 54,1 - - 0,5 + 4,7 + 0,0 - 6,4 - 2,3 - 01 + 0,7 - 4,7
+ 09 + 251 + 31,3| + 344 - + 0,1 - 3,2 - 00| + 2,7 - 106 - 00 - 07| + 140
+ 00 - 204 + 36,1 + 388 - - 03| - 2,4 - 00| + 186| + 5,4 - 00 + 08| + 125
+ 03 + 21,0 - 9,7 - 9,5 - - 0,7 + 0,5 + 0,0 - 256 - 2,2 - 00 - 1.1 - 22,2
- 01 + 12,8 - 32,2 - 274 - + 0,2 - 51 + 0,1 + 10,2 + 104 - 00 + 1,6 - 1.8
- 06 + 963 - 137,2] - 1368 - + 03| - 0,7 - 00| + 305 + 320 + 00 - 09| - 0,6
+ 06 + 17,9 - 1.7 - 1.1 - - 09| + 0,2 + 0,1 - 551 - 9,7 - 00 - 02| + 4,4
+ 03 - 283| - 40,0 - 37,7 - - 1.3 - 1,0 - 01 + 05 - 6,4 + 00 + 05| + 6,3
+ 01 + 3,6 - 357 - 303 - - 0,5 - 49 + 0,0 + 17,4 + 19,6 + 00 + 0,9 - 3,0
- 03 + 68| - 184 - 148 - - 08| - 2,8 + 00| - 55| - 120 - 00 - 07| + 7.3
+ 38 - 51,2y - 400} - 337 - - 04| - 6,0 + 0,1 - 451 39,8 + 02 3,7 - 1.8
- 40 - 28 - 26,1 - 231 - - 04 - 2,6 - 00 + 22,7 + 20,5 - 01 - 0,0 + 2,4
- 00 - 279 + 2,41 + 4,8 - + 0,1 - 2,5 - 00 - 57 - 1,6 - 01 - 0,2 - 3,9
* Siehe Tab. IV.2, Anm. *; statistische Brlche sind in den Verédnderungen ausge- schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch

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

werden nicht besonders angemerkt.

1 Ohne Schuldver-

Anm. 2. 2 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforde-
rungen. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeld-
marktpapieren, nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nach-
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rangiger Verbindlichkeiten. 4  Einschl.

Geschaften

mit  der

Verbindlichkeiten aus
Bundesbank. 5 Eigene Akzepte und Solawechsel

geldpolitischen

im

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

siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
schuldverschreibungen.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inldndischen Banken (MFls) 3) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: | Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- |Treuhand- |und Unter- einlagen  |lagen Wechsel  |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt |4) 4) 5) kredite insgesamt |lagen 6) lagen 7) briefe 8 | kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0 56,8 109,2 1229,6 116,8 11126 0,2 27,8 2140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 40,5| 2003
1,0 61,8 99,6 1271,2 119,7 11514 0,1 30,3 2200,0 646,9 851,2 603,5 98,4 43,7| 2004
- 56,6 108,5 1300,0 120,5 1179,4 0,1 26,5 2276,6 717,0 864,4 603,4 91,9 42,4 2005
- 53,0 106,3 13482 125,4 12227 0,0 22,3 23946 747,7 962,8 586,5 97,5 37,8| 2006
- 51,1 109,4 1478,6 1221 1356,5 0,0 20,0 25791 779,9 11254 555,4 118,4 36,4| 2007
- 47,2 11,2 15825 138,5 1444,0 0,0 41,6 27814 834,6 12761 535,2 135,4 32,3| 2008
- 43,9 106,1 1355,1 128,9 1226,2 0,0 35,7 2829,7 1029,5 1102,6 594,5 103,2 43,4 2009
- 33,7 96,8 12383 135,3 1102,6 0,0 13,8 2935,2 1104,4 11171 618,2 95,4 37,5| 2010
- 36,3 94,6 12105 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5| 2011
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9| 2012
- 32,7 94,9 1176,0 133,0 1042,6 0,0 13,5 3024,8 11513 1157,3 613,5 102,8 36,7 | 2011 Sept.
- 32,5 95,0 1163,0 132,5 1030,2 0,0 13,4 30256 1160,9 11481 613,1 103,6 36,7 Okt.
- 32,5 94,9 1177,5 136,1 1041,0 0,0 13,7 3053,1 1188,0 1149,2 611,5 104,3 36,7 Nov.
- 36,3 94,6 1210,5 114,8 1095,3 0,0 36,1 3045,5 11683 1156,2 616,1 104,8 36,5 Dez.
- 35,3 93,8 1221,4 1371 10839 0,0 35,4 30353 11811 11331 617,2 103,8 35,8| 2012 Jan.
- 35,1 93,4 12323 141,0 1091,2 0,0 35,2 3053,7 11871 11435 619,8 103,3 35,6 Febr.
- 34,8 91,8 12321 1359 1096,1 0,0 35,3 30483 1188,9 1136,9 619,4 103,0 35,3 Marz
- 35,3 91,7 12224 135,0 1087,2 0,0 35,7 30713 1197,7 1153,2 617,9 102,5 35,5 April
- 35,3 90,9 12191 137,8 1081,1 0,0 36,4 3091,6 1216,8 1155,6 617,1 102,0 35,5 Mai
- 35,2 91,1 12073 1341 1073,0 0,0 36,3 3104,7 12338 11535 616,1 101,3 35,2 Juni
- 34,9 91,4 1190,1 128,0 1062,0 0,0 36,4 3105,8 12354 1154,2 615,9 100,3 35,1 Juli
- 35,2 91,5 11849 124,8 1059,9 0,0 36,5 31183 1247,0 1156,8 615,4 99,1 35,1 Aug.
- 35,0 90,6 1175,0 129,2 10455 0,0 36,1 3112,2 12629 11373 614,1 97,9 35,0 Sept.
- 34,7 90,3 1160,8 124,6 10359 0,0 36,3 3124,7 1292,7 11219 613,6 96,6 34,9 Okt.
- 35,0 90,2 1160,0 136,1 1023,7 0,0 36,4 3137,0 1317,7 1111,8 612,8 94,6 35,2 Nov.
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9 Dez.
- 34,5 90,8 1126,1 125,9 1000,2 0,0 35,4 30873 1326,2 1053,6 616,8 90,7 35,0| 2013 Jan.
- 34,5 90,5 11023 129,5 972,8 0,0 35,6 3097,1 1336,2 1055,8 616,6 88,5 34,9 Febr.
Veranderungen
- 11 + 3,0 - 96| + 413] + 29| + 385 0,1 + 24| + 620 + 244) + 259 + 131 - 15 + 1,2| 2004
- 10 - 49 + 89| + 289 + 08| + 280 0,0 - 35| + 766| + 707 + 124 - 1,2 - 54 - 1,2| 2005
- - 37 - 22| + 790| + 86| + 705 0,1 - 45| + 1180 + 300} + 977 - 168 + 7.2 - 4,1| 2006
- - 23 + 31 + 132,0 - 33| + 1353 0,0 - 23| + 1811 + 31,6 + 1605| - 311 + 20,1 - 2,00 2007
- - 54 + 78| + 1243| + 23,01 + 1013 0,0 - 36| + 2076 + 543| + 1566| - 20,2 + 17,0 - 1,3] 2008
- - 4.2 + 07| - 2254) - 97| - 2157 0,0 - 57| + 597 + 2114} - 1793| + 593 - 316 - 09| 2009
- - 2.1 - 92| - 965 + 223 - 1191 0,0 - 02| + 778] + 760 - 189| + 240 - 33 - 17| 2010
- - 1.1 - 22| - 250} - 200} - 5,1 0,0 + 01| + 1112} + 637 + 409| - 2,6 + 93 - 1,1 201
- - 1,3 - 41 - 70,8 + 2151 - 919 0,0 + 02| + 422 + 1387 - 86,7| + 1,5 - 11,2 - 1,6| 2012
- - - 00| + 126] + 97| + 2,8 0,0 + 01| + 187 + 11,8 + 84| - 1,5 + 00 — 0,1 2011 Sept.
- - 0,2 + 01| - 129 - 05| - 124 0,0 - 01 + 07| + 96| - 92| - 0,4 + 08 + 0,0 Okt.
- + 0,0 - 02| + 145] + 36| + 108 0,0 + 03| + 275 + 268| + 11 - 11 + 07 - 00 Nov.
- + 0,1 03| + 330, - 213 + 543 0,0 + 02| - 62| - 198| + 84| + 4,6 + 05 - 02 Dez.
- - 10 - 08| + 109 + 223} - 113 0,0 - 07| - 104] + 129| - 234| + 1.1 - 10 - 0,7| 2012 Jan.
- - 03 - 05| + 109 + 39| + 7.3 0,0 - 02| + 183] + 59| + 103| + 2,6 - 05 - 02 Febr.
- - 03 - 16| - 02| - 51 + 4,9 0,0 + 01 - 54| + 19| - 65| - 0,4 - 03 - 0,2 Marz
- + 05 - 02y - 71} + 02} - 73 0,0 + 04| + 204 + 90| + 135| - 1,5 - 05 + 0.2 April
- + 0,0 - 08| - 33| + 28| - 6,1 0,0 + 08| + 202 + 192| + 24| - 0,8 - 05 - 00 Mai
- - 02 + 02| - 11,8} - 37| - 8,1 - - 01| + 131} + 169| - 20| - 1.1 - 07 - 03 Juni
- - 0,2 + 03| - 17,2 6,1 - 11,0 0,0 + 01 + 11 + 16| + 07| - 0,2 - 11 - 01 Juli
- + 03 + 01| - 52| - 32 - 20 - + 01| + 125} + 115 + 26| - 05 - 11 - 00 Aug.
- - 02 - 03| - 99| + 53| - 152 0,0 - 04| - 58| + 162| - 196| - 1,2 - 12 - 0.1 Sept.
- - 03 - 04| - 172} - 76| - 9,6 0,0 + 02| + 125) + 298| - 154 - 0,6 - 13 - 02 Okt.
- + 0,3 - 01 - 08| + 11,4 - 122 - + 01 + 12,2 + 250| - 100| - 0,7 - 20 + 0,3 Nov.
- + 0,0 - 02| - 199| + 1.4 - 211 - - 01| - 465 - 11,2 - 391| + 4,8 - 10 - 03 Dez.
- - 03 + 09| - 90| - 68| - 2,2 - - 08| - 29| + 197 - 188| - 0,8 - 29 - 0,0| 2013 Jan.
- - 00 - 041 - 2391 + 351 - 274 - + 021 + 981 + 1001 + 221 - 0,1 - 22 - 00 Febr.

aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléndische Banken (MFls) Kredite an ausléndische Nichtbanken (Nicht-MFis)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Miinzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen insgesamt |sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt |sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 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 15 629,5 362,5 136,6 225,9 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 14335 1105,9 803,6 302,4 13,4 314,2 0,5 908,3 492,9 197,5 295,4 27,5 387,9
0,3 1446,6 1131,6 767,2 364,3 15,6 299,5 1,9 908,4 528,9 151,4 377,5 12,9 366,6
0,3 12774 986,1 643,5 342,6 6,2 285,0 2,9 815,7 469,6 116,9 352,7 9,8 336,3
0,5 11541 892,7 607,7 285,1 2,1 259,3 1,8 773,8 461,4 112,6 348,8 10,1 302,3
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
0,8 11588 901,8 608,3 293,5 58 2511 1.8 767,1 472,2 127,5 344,8 17,5 277,4
0,7 1132,7 880,4 587,7 292,7 6,5 245,8 1,8 746,0 453,2 113,3 339,9 19,9 272,9
0,7 1139,9 888,9 593,7 295,2 7,0 2441 1,8 746,2 459,9 114,6 345,3 10,9 275,4
0,6 1117,6 871,0 566,3 304,8 4,6 2419 2,6 744,4 455,8 102,0 353,8 8,5 280,1
0,7 1141,0 892,7 595,1 297,6 5.9 2423 2,6 7391 454,4 101,4 353,0 1,2 273,5
0,8 1136,0 890,0 599,6 290,4 6,3 239,8 2,6 729,2 4491 99,6 349,5 10,0 2701
0,9 1114,2 867,7 579,8 287,9 6,4 240,0 2,6 7471 463,8 116,4 347,4 10,6 272,8
0,7 11195 876,5 588,8 287,8 6,4 236,6 2,6 750,1 470,0 122,6 347,4 9,0 2711
0,7 1129,6 886,9 596,5 290,4 7,5 2353 2,6 757,0 475,2 119,8 355,4 9,3 272,6
0,8 1090,3 853,7 566,5 287,2 71 229,5 2,6 740,2 461,4 109,7 351,7 7,5 2714
0,8 1103,0 870,2 583,3 286,9 6,8 226,0 2,6 746,8 467,9 13,7 354,2 6,9 272,0
11 1096,3 863,0 580,5 282,5 6,9 226,4 2,6 745,7 466,6 116,2 350,3 8,0 2711
1,1 1.096,0 864,6 583,8 280,8 6,4 225,0 2,6 743,6 462,3 116,5 345,8 8,6 272,7
0,9 1087,8 857,6 579,4 278,2 6,4 223,8 2,6 742,9 459,1 116,8 342,4 9,2 274,6
0,9 1067,9 837,2 561,9 2753 5.9 224,8 2,6 753,2 470,4 127,9 342,5 7.5 275,4
0,8 1046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 3371 9,0 277,8
0,6 1033,1 798,8 535,3 263,5 6,3 228,0 2,5 7315 441,4 110,5 330,9 10,0 280,0
0,6 1056,0 822,8 562,2 260,6 5.7 227,5 2,5 7273 443,5 110,6 332,9 9,4 274,4
Veranderungen
- 01| + 1283| + 894| + 953 - 59 + 13 + 37,6 - 01| + 658 + 29,5 + 31,7 - 22 + 51 + 311
+ 00] + 1273 + 789| + 263 + 52,6 + 29 + 454 - 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 + 259 + 258 - 1.8 + 31,5
- 00| + 1903| + 123,7| + 729 + 50,8 + 75 + 59,1 - 04| + 1677 + 94,3 + 50,1 + 44,2 + 201 + 533
+ 00| + 85| + 202| - 430 + 63,2 + 21 - 137 - 00| + 43 + 45,1 - 319 + 77,0 - 145 - 26,3
- 00| - 1700 - 141,3| - 1225 - 188 - 103 - 184 - 02| - 728 - 4338 - 31,7 - 121 - 33 - 257
+ 01 - 1415 - 1162 - 473 - 689 - 48 - 204 - 02| - 620 - 24,5 - 12,6 - 11,9 + 0,4 - 38,0
+ 01 - 484| - 326| - 453 + 12,7 + 25 - 184 + 00| - 389 - 13,6 - 12,8 - 09 - 16 - 236
+ 01} - 701| - 568| - 231 - 337 + 09 - 141 - 01| - 94 - 75 + 83 - 159 + 06 - 25
+ 01} - 98] - 73| - 80 + 07 + 05 - 30 - - 133 - 57 - 51 - 06 - 25 - 51
- 01 - 179 - 135 - 16,1 + 2,6 + 07 - 51 - 00| - 143 - 13,5 - 131 - 05 + 2,4 - 32
+ 00| - 25| - 09| + 0,8 - 17 + 04 - 21 + 0,0 - 8,0 - 01 - 03 + 0,2 - 9,0 + 1,1
- 01 - 245| - 198| - 271 + 7,2 - 24 - 23 + 00| - 115 - 12,3 - 141 + 18 - 2,4 + 3,2
+ 0,1 + 27,01 + 251 + 294 - 43 + 1,3 + 0,5 - 00| - 2,2 + 1,2 + 06 + 0,6 + 2,8 - 61
+ 01 + 01 + 21| + 71 - 50 + 03 - 24 - 00| - 56 - 18 - 10 - 08 - 1.2 - 26
+ 01) - 230] - 236 - 204 - 32 + 02 + 05 - 00| + 162 + 13,5 + 16,4 - 29 + 05 + 21
- 01} + 22| + 56| + 72 - 17 - 00 - 34 - 00| - 00 + 39 + 6,1 - 22 - 15 - 24
- 00} - 36/ - 30/ + 07 - 37 + 1,1 - 1,7 + 00| - 61 - 58 - 57 - 01 + 02 - 06
+ 01) - 395| - 336| - 321 - 16 - 04 - 55 + 00| - 99 - 72 - 54 - 18 - 18 - 09
- 00| + 62| + 102| + 134 - 32 - 03 - 37 + 00| + 06 + 15 + 3,0 - 15 - 06 - 03
+ 03] - 0,7 - 1.4 + 0,3 - 17 + 01 + 06 - 00| + 4,2 + 31 + 35 - 04 + 11 - 00
- 00| + 54| + 7.1 + 6,4 + 0,7 - 05 - 12 + 0,0 + 2,9 + 0,1 + 1,3 - 13 + 0,6 + 2,2
- 02} - 65| - 53| - 35 - 19 - 00 - 1,2 - 00| + 08 - 20 + 05 - 25 + 06 + 22
- 00] - 195| - 201| - 174 - 27 - 04 + 1,0 + 00| + 107 + 11,4 + 11,1 + 03 - 18 + 1,0
- 01) - 180 - 198| - 143 - 55 - 05 + 23 - 00| - 210 - 256 - 222 - 34 + 16 + 30
- 02} - 46| - 67| - 58 - 09 + 08 + 1,2 - 00| + 91 + 45 + 65 - 20 + 1,0 + 36
+ 011 + 1651 + 17,8l + 234 - 56 - 06 - 07 + 001 - 92 - 21 - 06 - 15 - 07 - 64

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

trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: | Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- |und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt |lagen men fristig fristig kredite insgesamt |lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 7389 164,7 574,1 461,2 113,0 0,2 303,1 76,0 2271 122,3 104,8 3,1| 2007
25,5 45,1 703,3 218,1 485,1 362,3 122,9 0,3 286,1 92,2 193,9 95,1 98,8 2,5| 2008
32,1 45,4 652,6 213,6 439,0 307,4 131,6 0,2 216,3 78,1 138,2 73,7 64,5 1,9| 2009
15,6 48,8 741,7 258,7 483,0 349,3 133,6 0,1 227,6 84,8 142,7 76,7 66,0 1,5| 2010
32,9 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 2259 92,3 133,6 66,9 66,6 1,3| 2011
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2] 2012
15,5 48,9 745,9 304,7 4411 312,8 128,4 0,1 2431 110,6 132,5 65,9 66,6 1,4| 2011 Sept.
15,5 48,9 745,5 303,7 441,8 319,3 122,5 0,1 249,7 116,6 1331 67,4 65,8 1,4 Okt.
15,7 49,8 762,5 330,3 432,2 308,3 124,0 0,1 242,8 11,1 131,7 65,7 66,0 13 Nov.
329 45,0 655,7 242,6 4131 289,4 123,7 0,1 225,9 92,3 133,6 66,9 66,6 1.3 Dez.
32,6 47,6 813,6 3271 486,5 363,7 122,8 0,1 233,8 103,1 130,7 64,7 66,0 1,3| 2012 Jan.
32,3 47,4 828,4 357,6 470,8 348,3 122,5 0,1 233,4 106,2 127,2 62,1 65,1 1.3 Febr.
32,3 47,5 884,3 368,3 516,0 388,5 127,6 0,1 240,9 114,6 126,3 63,1 63,2 1,2 Marz
32,4 46,7 905,9 364,8 541,1 416,2 125,0 0,1 246,4 115,3 131,1 67,9 63,2 1,2 April
33,1 47,9 890,3 410,3 480,0 353,8 126,2 0,1 246,3 115,1 131,2 67,6 63,6 1,2 Mai
32,7 48,0 847,4 359,3 488,0 364,5 123,5 0,1 238,0 109,6 128,4 65,1 63,3 1.1 Juni
33,1 48,1 852,0 402,5 449,5 325,8 123,7 0,1 247,6 115,4 132,2 68,9 63,3 13 Juli
33,0 49,2 869,9 389,0 480,9 359,2 121,7 0,1 245,9 118,7 127,2 65,0 62,2 13 Aug.
32,7 48,9 816,2 369,2 446,9 323,2 123,8 0,1 249,4 122,8 126,6 64,9 61,7 1.3 Sept.
331 49,0 812,6 371,9 440,7 320,6 120,2 0,1 244,0 118,7 125,2 63,2 62,0 1,4 Okt.
33,1 49,0 780,0 353,5 426,5 307,5 119,0 0,1 244,5 120,2 124,3 62,7 61,6 1,3 Nov.
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 Dez.
32,1 49,6 702,8 318,1 384,7 268,8 115,9 0,1 241,9 116,4 125,5 65,5 60,0 1,2| 2013 Jan.
32,3 46,7 695,3 306,3 389,0 280,0 109,0 0,1 246,6 122,9 123,8 64,4 59,3 1,2 Febr.
Veranderungen
+ 0,7 - 15| + 198 - 61 + 259 + 211 + 4,8 + 0,1 + 13,0 + 54 + 7,6 + 22,8 - 15,2 - 0,3] 2004
+ 08 - 35| + 286 + 126 + 160 + 49| + 111 + 0,1 - 49 + 239 28,8 - 7.7 - 211 + 0,4| 2005
- 51 + 138| + 56,2 + 683 - 121) - 1371 + 16 - 02 - 08 + 21,2 - 22,0 - 51 - 17,0 - 0,2| 2006
- 01 - 08| + 673 + 15| + 658| + 740] - 83 - 0,1 + 46 - 55 + 10,2 + 16,6 - 64 + 1,6| 2007
+ 07 - 31| - 501 + 52,2 - 1023| - 1207 + 185 + 0,1 - 124 + 16,1 - 285 - 194 - 91 - 0,6/ 2008
- 32 + 01| - 814 - 21| - 793| - 575| - 217 - 02 - 335 - 133 - 20,1 - 17,0 - 31 - 0,6 2009
+ 02 + 14| + 89%5,4 + 42,0 + 5424 + 381| + 1368 - 0,1 - 16 + 60 - 76 - 33 - 44 - 04| 2010
- 01 - 39| - 888 - 138 750 - 61,8] - 131 - 00 - 93 + 64 - 157 - 104 - 53 - 02| 2011
- 03 + 15| + 382 + 51,7 13,5 7,5 6,0 - 00 + 12,6 + 15,2 - 26 + 2,5 - 51 - 0,1] 2012
+ 0,1 - 01| + 309 + 450| - 140| - 124 - 16 - 0,0 + 62 + 75 - 13 - 10 - 03 + 0,0/ 2011 Sept.
+ 00 + 01| + 4,8 + 08| + 40| + 88| - 4,9 - + 83 + 67 + 16 + 19 - 03 - 0.1 Okt.
+ 02 + 07| + 107 + 243| - 136| - 137] + 02 - - 89 - 64 - 26 - 23 - 03 - 00 Nov.
- 02 - 491 - 1076 - 85,1 - 226| - 206| - 19 - 00 - 187 19,5 + 08 + 06 + 01 - 00 Dez.
- 03 + 2,6] + 1599 + 87,4 + 726) + 730 - 0,4 - + 87 + 111 - 24 - 20 - 04 + 0,0 2012 Jan.
- 02 - 00} + 179 + 31,6 - 13,7 - 141 + 0,4 - 00 + 05 + 34 - 29 - 23 - 06 - 00 Febr.
+ 0,0 + 00| + 556 + 10,3| + 453] + 405| + 48 - 00 + 73 + 83 - 10 + 09 - 19 - 01 Marz
+ 0,1 - 08| + 195 - 39| + 234| + 266 - 31 - + 48 + 04 + 44 + 46 - 02 - 00 April
+ 07 + 10| - 254 + 423| - 677\ - 671 - 06 - 00 - 34 - 17 - 17 - 12 - 04 + 0,0 Mai
- 04 + 02| - 406 - 493| + 88| + 11,00 - 23 - 0,0 - 76 52 2,3 - 23 - 00 - 01 Juni
+ 04 - 00| + 0,6 + 419 - 413 - 405| - 0,8 - + 83 + 52 + 3,0 + 34 - 04 + 0.2 Juli
- 02 + 1,21 + 21,8 - 122 + 339| + 351 - 1.2 - 0,0 - 03 + 40 - 43 - 35 - 08 + 0,0 Aug.
0,3 - 02| - 501 - 17,8 - 324| - 351 + 2,8 - 00 + 438 + 47 + 01 + 03 - 02 - 01 Sept.
+ 04 + 0,1 - 2,5 + 30| - 55| - 2,1 - 33 - 00 - 50 - 39 - 11 - 15 + 04 + 0,1 Okt.
+ 0,1 - 00| - 321 - 183| - 138| - 130 - 08 - 0,0 + 0,6 + 14 - 08 - 05 - 03 - 01 Nov.
- 05 - 25| - 864 - 632 - 232 - 218 - 14 - 0,0 - 61 - 12,5 + 64 + 6,6 - 02 - 01 Dez.
- 05 + 32| + 162 + 30,1 - 139] - 141 + 01 - + 59 + 98 - 39 - 32 - 07 - 0,0/ 2013 Jan.
+ 0,1 - 291 - 115 - 1341 + 201 + 99l - 79 - + 34 + 59 - 25 - 15 - 10 - 00 Febr.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)”

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an 6ffentliche Haushalte an Unter-
mit | ohne boérsen-
borsenféhige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite | Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2003 2995,6 2 680,6 355,2 315,0 313,4 1.6 40,2 38,4 1.8 2 640,4 2096,1
2004 3001,3 2 646,7 3209 283,8 283,0 0,8 371 35,3 1.8 2 680,4 2114,2
2005 2995,1 2635,1 309,7 273,5 272,9 0,6 36,2 34,4 1,8 26854 21413
2006 3000,7 2632,2 303,1 269,8 269,3 0,6 333 31,9 1.4 2697,6 2181,8
2007 2975,7 2 649,5 331,2 301,8 301,5 0,3 29,4 28,2 1.2 2 644,6 21683
2008 3071,1 2700,1 373,0 337,5 335,3 2,2 35,5 34,5 1,0 2698,1 22578
2009 3100,1 2692,6 347,3 306,3 306,2 0,1 41,0 37,1 3,9 27528 2299,7
2010 32209 27713 428,0 283,0 282,8 0,2 145,0 117,2 27,7 27930 2305,6
2011 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2011 Sept. 3207,6 27788 406,2 326,3 325,8 0,5 79.9 65,9 14,0 2801,4 2311,2
Okt. 32333 2 806,6 433,2 355,4 354,7 0,7 77,8 62,8 15,0 2800,1 23113
Nov. 3237,6 2 808,2 424,2 352,0 351,4 0,6 72,2 58,4 13,8 28134 23199
Dez. 3197,8 27754 383,3 316,5 316,1 0,4 66,8 60,7 6,0 2814,5 23219
2012 Jan. 3226,6 2 800,6 409,1 339,2 338,7 0,6 69,8 65,5 4,4 2817,6 2320,7
Febr. 32203 27982 406,9 338,2 337,4 0,8 68,7 63,8 4,9 28134 23159
Marz 32229 27876 396,8 329,5 328,6 0,9 67,3 63,3 4,0 2 826,1 23253
April 32447 2796,1 402,9 329,6 328,7 0,9 73.3 68,5 4,8 28418 23419
Mai 3219,1 27939 393,6 325,6 324,4 1,2 68,0 64,6 3,3 28255 23288
Juni 3227,6 2802,6 404,9 3244 323,9 0,5 80,5 74,9 5,6 28226 2300,2
Juli 3257,8 2834,2 429,4 351,6 351,2 0,4 77,8 72,9 4,8 28284 2304,6
Aug. 32523 2 824,5 415,9 344,6 344,2 0,4 71,3 66,6 4,7 2 836,4 2310,8
Sept. 3253,0 28184 413,9 340,9 340,4 0,4 73.1 67,9 5,2 2839,1 23115
Okt. 32711 2838,0 430,6 351,1 350,6 0,5 79,6 73,6 6,0 2 840,5 2309,7
Nov. 3265,5 28257 410,4 338,2 337,8 0,4 72,1 66,8 54 2 855,1 2316,4
Dez. 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 Jan. 32431 2 806,5 399,6 338,2 337,4 0,8 61,4 60,1 1.4 28434 23141
Febr. 32374 2 804,9 396,1 3384 337,5 0,9 57,7 56,6 1.1 28413 23116
Veranderungen
2004 + 3,3 - 36,0 - 317 - 305 - 297 - 08 - 1.2 - 3,2 + 1.9 + 35,0 + 15,6
2005 - 6,7 - 12,1 - 115 - 106 - 104 - 02 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 4,8 + 26,8
2006 - 12,4 - 20,8 - 71 - 4,5 - 4,4 - 00 - 2,7 - 2,3 - 0,4 - 52 + 23,6
2007 - 15,9 + 11,8 + 27,6 + 315 + 31,7 - 02 - 3,9 - 3,7 - 0,3 - 43,5 - 7.1
2008 + 92,0 + 46,9 + 431 + 368 + 349 + 18 + 6,3 + 6,3 - 0,0 + 48,9 + 83,4
2009 + 25,7 - 11,6 - 26,1 - 315 - 300 - 15 + 55 + 2,5 + 2,9 + 51,8 + 36,6
2010 + 1305 + 78,7 + 804 - 234 - 235 + 01 + 1038 + 80,1 + 23,7 + 50,1 + 14,9
2011 - 30,6 - 3,2 - 4572 + 33,6 + 3373 + 02 - 78,7 - 57,0 - 21,7 + 14,6 + 9,4
2012 + 21,0 + 9,6 - 9,7 - 1,6 - 1,7 + 0,1 - 8,2 - 3,8 - 4,3 + 30,7 + 10,9
2011 Sept. + 6,3 + 10,3 + 6,3 + 8,0 + 8,0 + 00 - 1,7 + 0,5 - 2,2 - 0,0 - 0,7
Okt. + 25,7 + 27,8 + 26,6 + 287 + 285 + 0.2 - 2,1 - 3,1 + 1,0 - 0,9 + 0,5
Nov. + 4,3 + 1.5 - 9,0 - 3,4 - 3,3 - 01 - 5,6 - 4,4 - 1,2 + 13,3 + 8,6
Dez. - 39,9 - 32,7 - 41,0 - 356 - 354 - 02 - 54 + 2,4 - 7.8 + 1,2 + 21
2012 Jan. + 29,0 + 25,2 + 258 + 22,7 + 22,6 + 0.2 + 3.1 + 4,7 - 1,7 + 3,2 - 11
Febr. - 6,4 - 2,4 - 2,2 - 1.1 - 1,2 + 0.2 - 1.1 - 1.7 + 0,5 - 4,2 - 4,8
Marz + 27 - 106/ - 101 - 87 - 88 + 01| - 14 - o6 - 09 + 128 + 94
April + 18,6 + 53 + 3,4 - 2,6 - 2,6 - 00 + 6,0 + 5,2 + 0,8 + 15,2 + 16,3
Mai - 256 - 23 - 89| - 36 - 39 + 03] - 53 - 38 - 15 - 167 - 135
Juni + 102 + 104 o+ 14l - 14 - 05 - 07| + 125 + 103 o+ 22 - 12 - 69
Juli + 30,5 + 32,0 + 245 + 273 + 274 - 01 - 2,7 - 2,0 - 0,7 + 6,0 + 4,7
Aug. - 5,5 - 9,7 - 135 - 6,9 - 7,0 + 00 - 6,5 - 6,3 - 0,2 + 8,0 + 6,2
Sept. + 0,5 - 6,4 - 2,4 - 3,5 - 3,5 - 00 + 1.2 + 0,6 + 0,5 + 2,8 + 1.1
Okt. + 17,4 + 19,6 + 16,7 + 10,2 + 10,2 + 00 + 6,5 + 57 + 0,8 + 0,7 - 1.9
Nov. - 55 - 121 - 203 - 128 - 12,8 - 00 - 7.4 - 6,8 - 0,6 + 14,8 + 6,9
Dez. - 45,1 - 39,6 - 343 - 214 - 214 + 00 - 12,9 - 9,2 - 3,7 - 10,8 - 5,5
2013 Jan. + 22,7 + 20,4 + 244 + 223 + 220 + 03 + 2,2 + 2,5 - 0,3 - 1.7 + 2,3
Febr. - 57 - 1,7 - 3,6 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 3,7 - 3,4 - 0,3 - 2,2 - 2,5
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

tet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1 rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1927,7 195,0 17328 168,3 49,9 544,3 401,0 34,6 366,4 141,3 2,0 7,01 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
19534 194,7 17588 187,9 52,1 5441 374,4 32,9 341,4 169,7 - 4,5| 2005
1972,7 194,5 17781 209,1 48,2 515,8 358,44 31,7 326,6 157,4 - 4,8| 2006
1987,3 207,7 1779,6 181,1 46,5 476,2 332,5 31,9 300,6 143,7 - 4,7| 2007
20220 222,0 1.800,0 235,8 42,8 440,3 308,2 29,7 278,5 132,1 - 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 - 3,11 2010
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 41,1 258,0 193,5 - 3,6| 2011
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5| 2012
20879 245,2 18427 2233 29,8 490,1 299,2 39,8 259,4 190,9 - 2,9| 2011 Sept.
2 090,6 245,9 1844,8 220,7 29,6 488,8 298,5 40,6 257,9 190,3 - 2,9 Okt.
2 098,6 246,8 1851,9 221,2 29,6 493,6 299,8 40,7 259,1 193,8 - 2,9 Nov.
2099,5 247,9 1851,7 222,4 32,7 492,6 299,1 411 258,0 193,5 - 3,6 Dez.
20984 246,8 1851,6 222,3 31,8 496,9 298,1 40,9 257,2 198,8 - 3,5| 2012 Jan.
2099,5 245,9 1853,7 216,4 31,6 497,4 297,5 411 256,4 200,0 - 3,5 Febr.
2099,2 246,4 18527 226,1 31,3 500,9 296,6 40,9 255,8 204,2 - 3,5 Mérz
2102,2 2471 18551 239,7 31,7 499,9 296,8 40,6 256,2 203,1 - 3,6 April
2109,6 248,6 1861,1 219,2 31,7 496,7 295,2 40,1 255,1 201,5 - 3,6 Mai
21085 248,3 1.860,1 191,8 31,5 522,4 2953 39,8 255,5 2271 - 3,6 Juni
2116,0 249,7 1866,3 188,6 31,4 523,8 2941 39,7 254,4 229,7 - 3,6 Juli
2120,7 249,6 18711 190,1 31,6 525,6 293,0 39,3 253,7 232,6 - 3,5 Aug.
21181 249,0 1869,1 193,4 31,5 527,6 291,9 39,1 252,8 2357 - 3,5 Sept.
21209 249,8 18711 188,7 31,2 530,8 2929 39,9 253,0 2379 - 3,5 Okt.
2127,7 251,3 1876,4 188,7 31,5 538,7 293,4 40,1 253,4 245,2 - 3,5 Nov.
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5 Dez.
21169 249,6 1867,3 197,2 31,0 529,4 292,1 39,7 252,4 2373 - 3,5| 2013 Jan.
21201 249,3 1870,8 191,5 31,0 529,7 290,6 39,3 251,4 239,1 - 3,4 Febr.
Veranderungen
+ 107 + 02| + 105 + 49 + 36| + 194 - 138 - 09 - 129 + 343 - 1 - 06| 2004
+ 12,5 + 1,7 + 10,8 + 143 - 30 - 221 - 134 0,9 - 14,2 - 77 - 1,0 - 2,0| 2005
+ 2,3 + 0,2 + 2,2 + 21,2 - 39 - 28,8 - 164 - 1,4 - 150 - 124 - + 0,3] 2006
+ 9,6 + 10,1 - 0,6 - 16,7 - 22 - 36,3 - 258 + 01 - 26,0 - 10,5 - - 0,1] 2007
+ 28,8 + 12,0 + 16,8 + 54,7 - 53 - 34,5 - 232 - 23 - 208 - 114 - - 0,1] 2008
+ 23,5 + 173 + 6,3 + 131 - 39 + 15,2 - 76 + 25 - 10,2 + 22,8 - - 0,2| 2009
+ 18,6 - 40 + 22,6 - 38 - 1,7 + 35,2 + 35 + 35 - 00 + 31,7 - - 03] 2010
+ 22,6 + 22 + 20,4 - 132 - 10 + 52 - 21 + 49 - 70 + 73 - - 02 20Mm
+ 21,6 + 1.5 + 20,1 - 10,7 - 11 + 19,8 - 66 - 1.9 - 47 + 264 - - 02| 2012
+ 2,4 + 04 + 1.9 - 30 + 0,0 + 0,6 - 05 - 02 - 03 + 1.1 - - 0,0] 2011 Sept.
+ 3,1 + 1.1 + 2,1 - 27 - 02 - 1.3 - 07 + 07 - 1,5 - 06 - + 00 Okt.
+ 8,0 + 0,9 + 71 + 0,6 + 0,0 + 4,8 + 1,3 + 0,1 + 1,2 + 3,5 - - 00 Nov.
+ 1,0 + 11 - 0,1 + 1,2 + 0,1 - 1,0 - 0,7 + 0,4 - 11 - 0,3 - - 00 Dez.
- 1.1 - 1.1 - 0,0 + 01 - 09 + 4,3 - 1,0 - 02 - 08 + 53 - - 0,1] 2012 Jan.
+ 1.1 - 09 + 2,0 - 59 - 02 + 0,6 - 06 + 02 - 08 + 1,2 - - 00 Febr.
- 0,4 + 0,6 - 0,9 + 9,7 - 0,2 + 3,4 - 0,8 - 0,2 - 0,6 + 4,3 - - 00 Marz
+ 2,6 + 07 + 1.9 + 13,7 + 03 - 1.1 + 02 - 03 + 05 - 1,2 - + 02 April
+ 71 + 1.2 + 59 - 206 + 0,0 - 3,2 - 1,6 - 04 - 1,2 - 1.6 - - 00 Mai
+ 0,5 - 01 + 0,6 - 74 - 02 + 57 + 01 - 04 + 05 + 56 - - 00 Juni
+ 7.8 + 1,5 + 6,3 - 3,2 - 02 + 1,4 - 1,2 - 0,1 - 11 + 2,6 - - 01 Juli
+ 4,7 - 01 + 4,8 + 1.5 + 03 + 1.8 - 1.1 - 04 - 07 + 29 - - 00 Aug.
- 2,2 - 09 - 1.3 + 33 - 02 + 1.8 - 1.3 - 04 - 09 + 3,0 - - 00 Sept.
+ 2,8 + 0,8 + 2,0 - 4,6 - 0.2 + 2,6 + 1,0 + 0,8 + 0,2 + 1,6 - - 00 Okt.
+ 7,0 + 1,5 + 5,5 - 0,0 + 0,3 + 7,9 + 0,6 + 0,2 + 0,4 + 7,3 - - Nov.
- 8,2 - 1.6 - 6,6 + 27 + 0,0 - 53 - 07 - 06 - 01 - 46 - - 00 Dez.
- 3,5 - 09 - 2,5 + 57 - 03 - 4,0 - 06 + 02 - 09 - 34 - - 0,0| 2013 Jan.
+ 3,2 - 0,3 + 3,5 - 57 - 00 + 0,4 - 1,5 - 0,4 - 1,0 + 1,8 - - 00 Febr.

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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6. Kredite der Banken (MFls) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFls) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt |insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2010 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
2011 Dez. 2415,7 1167,3 1114,0 914,0 200,0 1368,0 305,0 134,6 84,4 59,6 124,0 42,7 80,1 196,4
2012 Marz 24278 1164,1 11149 912,6 202,2 1380,7 305,6 137,0 86,3 60,2 125,6 43,1 78,4 202,7
Juni 2432,4 1164,7 1118,0 912,4 205,6 1385,2 307,6 136,8 88,6 60,6 125,4 44,2 80,3 196,1
Sept. 2458,6 1167,3 1126,6 917,8 208,8 1404,2 309,8 133,9 90,8 60,3 127,4 44,8 78,4 213,9
Dez. 24359 1170,6 1135,0 922,4 212,6 13776 311,2 1311 92,7 59,6 126,1 44,5 76,7 195,4
Kurzfristige Kredite
2010 282,9 - 7,7 - 7,7 243,2 3,8 32,2 5.2 13,2 39,4 3,0 6,6 78,9
2011 Dez. 316,2 - 7,7 - 7,7 276,7 3,9 33,8 6.0 11,9 41,8 33 7,0 11,0
2012 Marz 3287 - 7,5 - 7,5 289,7 3,8 36,8 6.7 12,7 43,1 3,5 7.1 17,2
Juni 324,0 - 7,6 - 7,6 285,0 3,8 37,5 6,8 13,3 42,8 4,0 7.4 110,4
Sept. 340,5 - 7.8 - 7.8 301,5 3,9 36,4 6.8 12,9 44,7 3,9 7.4 127,8
Dez. 316,4 - 7,9 - 7.9 277,7 3,8 34,8 6.9 12,0 43,0 33 6,8 12,8
Mittelfristige Kredite
2010 238,1 - 32,8 - 32,8 169,1 1,4 27,5 5.2 9,2 13,4 3,9 12,9 29,0
2011 Dez. 247,9 - 34,5 - 34,5 176,7 1,8 28,2 6.0 9,4 15,5 4,0 11,8 35,4
2012 Marz 246,4 - 34,8 - 34,8 175,4 11,9 27,3 6,0 9,4 15,6 4,0 11,4 35,9
Juni 248,4 - 34,9 - 34,9 176,7 1,7 26,9 6.3 9,3 15,8 4,0 11,6 36,2
Sept. 249,0 - 353 - 353 176,3 11,9 25,9 6,8 9,3 16,0 4,1 1,1 36,2
Dez. 249,7 - 35,3 - 353 176,7 1,8 25,6 7,0 9,3 16,5 4,0 11,0 35,9
Langfristige Kredite
2010 1831,8 1153,8 1061,1 907,8 153,4 904,9 2871 74,5 65,1 39,3 67,6 33,4 59,3 49,6
2011 Dez. 1851,7 1167,3 1071,8 914,0 157,8 914,6 289,3 72,6 72,4 383 66,7 354 61,2 49,9
2012 Marz 1852,7 11641 1072,6 912,6 159,9 915,6 289,9 73,0 73,6 38,1 66,9 35,6 59,9 49,6
Juni 1860,1 1164,7 1075,5 912,4 163,1 923,5 292,0 72,4 75,5 38,0 66,8 36,2 61,3 49,5
Sept. 1869,1 1167,3 1083,5 917,8 165,7 926,5 294,0 71,6 77,3 38,1 66,7 36,8 59,9 49,9
Dez. 1869,8 1170,6 1091,8 922,4 169,4 923,2 295,6 70,7 78,8 383 66,6 37,2 58,9 46,7
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2011 4.Vj. + 191 + 18| + 51 + 20 + 3.1 + 04| + 2,1 11 + 3,00 - 1.3 - 16| + 0,1 + 191 - 0,2
2012 1.Vj. + 121 - 1.3 + 1.1 + 05) + 06 + 11,90 + 09 + 23| + 1.9 + 05| + 1.6 + 04| - 1.6] + 6,3
2.Vj. + 32| + 32| + 451 + 11 + 34| - 151 + 1.9 - 02| + 23] + 05| - 05| + 1.0 + 26| - 9,8
3.Vj. + 272 + 33| + 89| + 52| + 36| + 201 + 26| - 27} + 21, - 03| + 20| + 07| - 17} + 171
4.Vj. - 2251 + 291 + 6,21 + 351 + 271 - 2621 + 1,41 - 2,81 + 1,81 - 071 - 1,21 - 031 - 1,81 - 185
Kurzfristige Kredite
2011 4.Vj. - 102 -| + 01 - + o1 - 93} + o0| - 28 - 02| - 13| - 20| - o5 + 00| - 18
2012 1.Vj. + 125 -1 - 02 -l - 02| + 130, - 00} + 30/ + O7| + 08| + 13| + 02| + 01| + 62
2.Vj. - 7,0 -+ 0,1 -+ 0,1 - 72| - 00| + 09| + 0,1 + 07| - 02| + 05| + 03| - 9,9
3.Vj. + 16,9 -1 + 02 -l + 02| + 166 + 01} - 09/ - 01| - 04| + 19| - 01} - 00| + 168
4.Vj. - 241 -1 + 00 -1+ o0l - 2351 - o1l - 16/ + o0/ - o091l - 151 - o6l - 05l - 150
Mittelfristige Kredite
2011 4.vj. + 31 -l + 09 - + 09| + 33| + o6 + 1, + 03] + 02 + 03] - 01| - 01| + g
2012 1.Vj. - 1,4 -1 + 0,3 -1 + 03| - 1.8 + 0,1 - 1.0 + 00| - 0,1 + 0,1 + 00| - 05| + 0,5
2.Vj. + 1.8 -1 + 03 -1 + 03, + o074, - o011 - 06/ + 03| - 00| - 00| - 00} + 01 + 03
3.Vj. + 0,5 -1 + 0,5 -1 + 05| - 03| + 03] - 1,00 + 05 + 00| + 0,1 + 0,1 - 04| - 0,2
4.Vj. + 07 -1+ 00 -1+ o0l + 04l - o011 - 0 + 021 - o0l + o051 - 01l - o011 - 03
Langfristige Kredite
2011 4.Vj. + 9,0 + 18] + 4,1 + 20 + 2,1 + 63| + 1.4 + 0,1 + 29| - 02| + 0,1 + 0,7 + 191 + 0,2
2012 1.Vj. + 11 - 1,31 + 11 + 05| + 05| + 08| + 09| + 03| + 12 - 02| + 02| + 02| - 1,3 - 0,3
2.Vj. + 83| + 32| + 42 + 11} + 30/ + 50 + 20, - o6/ + 19, - 02| - 03| + 06| + 21 - 02
3.Vj. + 99| + 33| + 81| + 52| + 29| + 38| + 22| - 08| + 1.8 + 00| - 00| + 06| - 1.2) + 0,5
4.Vj. + 081 + 291 + 6,1 + 351 + 2,61 - 3,1 + 1.61 - 081 + 151 + 021 - 021 + 041 - 11 - 3,2
* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als

nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2 |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
649,0 178,5 46,8 175,8 380,4 53,5 10224 795,7 226,7 155,0 13,9 13,3 3,5 2010
646,3 180,0 42,9 177,9 3829 51,7 10343 805,6 228,7 147,8 13,5 13,4 3,5 2011 Dez.
647,4 180,5 42,9 178,4 381,9 52,0 1033,5 805,8 227,7 147,7 13,3 13,6 3,5| 2012 Marz
653,3 181,6 43,3 178,8 387,9 51,9 10336 806,9 226,8 147,3 13,3 13,6 3,5 Juni
654,7 182,8 42,4 179,3 388,0 51,8 1040,8 813,3 227,5 148,5 13,4 13,6 3,5 Sept.
651,6 184,6 39,0 178,5 388,4 51,0 10449 820,3 224,6 147,2 13,0 13,4 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
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 2010
61,9 9,6 11 13,2 30,4 7.2 38,5 3,9 34,7 2,5 13,5 0,9 0,0 2011 Dez.
62,6 9,1 11,9 13,3 30,5 7.9 37.9 3,7 34,3 2,5 13,3 1,0 0,0 2012 Marz
62,8 9,4 11,8 13,1 30,9 7.9 38,0 3,8 34,2 2,2 13,3 1,0 0,0 Juni
61,7 9,5 10,9 13,0 30,0 7.7 37.8 3,9 33,9 1.9 13,4 1.2 0,0 Sept.
58,0 9,3 7,9 12,9 30,0 7.2 37,7 4,0 33,7 2,1 13,0 11 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
68,1 8,8 10,1 21,3 28,1 3,8 68,5 21,3 471 42,0 - 0,5 0,0 2010
66,3 8, 8,4 20,4 31,2 3,6 70,6 22,7 47,9 42,8 - 0,6 0,0 2011 Dez.
65,8 8,1 7.8 20,0 31,3 3,6 70,4 22,9 47,5 42,3 - 0,6 0,0 2012 Marz
66,6 8,1 8,1 20,0 31,9 3,6 71,0 23,1 47,9 42,9 - 0,6 0,0 Juni
66,9 8,4 8,2 19,9 32,0 3,6 72,2 23,4 48,8 43,9 - 0,5 0,0 Sept.
67,5 8,9 7,9 20,2 32,2 3,5 72,5 23,5 49,0 44,1 - 0,5 0,0 Dez.
Langfristige Kredite
516,2 160,2 25,0 140,6 320,1 42,0 915,0 770,5 144,5 110,4 - 11,9 3,5| 2010
518,1 162,4 23,4 144,3 3213 40,9 925,2 779,1 146,1 102,5 - 11,9 3,4| 2011 Dez.
519,0 163,3 23,2 145,2 320,0 40,5 925,2 779,2 1459 102,9 - 12,0 3,5| 2012 Marz
523,9 164,1 23,4 145,7 325,0 40,5 924,6 779,9 144,7 102,2 - 12,0 3,5 Juni
526,1 164,9 23,4 146,4 326,0 40,5 930,8 786,0 144,8 102,7 - 11,8 3,5 Sept.
526,1 166,4 23,2 145,5 326,2 40,3 934,7 792,8 142,0 100,9 - 11,8 3,5 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
- 0,3 + 1.3 - 0,9 - 0,3 + 1.0 - 1.1 + 1.6 + , - 1,5 - 0,7 - 06| - 0,1 + 0,0/ 2011 4.Vvj.
+ 0,5 + 0,5 - 0,0 + 0,5 - 1,0 + 0,3 - 0,0 + 0,2 - 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,3 + 0,1 2012 1.Vj.
+ 2,6 + 1.1 + 0,3 - 0,0 + 1.9 - 0,1 + 4,7 + 2,7 + 20| + 1.5 - 0,1 - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 2,9 + 1,6 - 0,8 + 1,2 + 0,2 - 0,1 + 7,2 + 6,3 + 0,8 + 11 + 0,1 - 0,0 - 0,0 3.Vj.
- 2,8 + 1.81 - 3,3 - 0,7 + 0,3 - 08l + 381 + 4,8 - 1.0l - 0,3 - 041 - 0,2 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 0,6 + 0, - 0,6 - 0,1 - 0,7 - 08| - 91 + 0,1 - 09| - 0,2 - 06| - 0,1 —| 2011 4.V
+ 0,7 - 0,5 + 0,8 + 0,0 + 0,1 + 0,6 - 06| - 0,2 - 04| - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,01 2012 1.Vj.
+ 04| + 0,3 - 0,1 - 0,2 + 04| - 0,0 + 0,3 + 0,1 + 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 - 2.Vj.
- 0,6 + 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,9 - 0,1 + 0,1 + 0,1 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,2 + 0,0 3.V
- 341 - 0,2 - 3,0 - 0,1 + 00l - 0,5 - 041 + 0,1 - 0,5 - 0,0 - 041 - 0,2 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 04| - 0,1 - 0,1 - 06| + 0,3 + 0,0 - 0,2 + 0,3 - 0,5 - 0,5 -1 + 0,0 —| 2011 4.V
- 0,9 + 0,1 - 0,6 - 04| + 0,2 - 0,0 + 04| + 0,2 + 0,1 + 0,1 -1 + 0,1 + 0,0 2012 1.Vj.
+ 0,6 - 0,0 + 0,2 + 0,0 + 0,4 - + 11 + 0,4 + 0,7 + 0,9 - + 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 0,6 + 0,3 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,0 + 09| + 0,2 + 06| + 0,7 -1 - 0,1 - 3.Vj.
+ 0,6 + 0,5 - 0,3 + 0,3 + 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,1 + 0,2 + 0,2 -1 - 0,0 - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 0,6 + 1.3 - 0,3 + 0,5 + 1.4 - 0,3 + 2,7 + 2,7 + 00| - 0,0 -1 - 0,0 + 0,0 20114.Vj.
+ 0,7 + 0,9 - 0,2 + 0,8 - 1.3 - 0,3 + 0,2 + 0,1 + 0,1 + 0,6 - + 0,1 + 0,1| 2012 1.Vvj.
+ 1,6 + 08| + 0,1 + 0,1 + 1.1 - 0,1 + 33 + 2,1 + 1,2 + 0,6 -1 - 0,0 - 0,0 2.Vj.
+ 2,9 + 1,2 - 0,0 + 0,9 + 1,0 + 0,1 + 6,2 + 59 + 0,3 + 0,5 — - 0,2 - 0,0 3.V,
+ 0,1 + 1,5 - 0,1 - 0,9 + 0,2 - 0,2 + 391 + 4,6 - 0,7 - 0,5 -1 + 0,0 - 0,0 4.Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis 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
2010 2935,2 1104,4 11171 329,3 787,8 251 762,7 618,2 95,4 37,5 35,7 80,9
2011 30455 11683 1156,2 386,1 770,2 31,5 738,7 616,1 104,8 36,5 34,3 97,1
2012 3090,2 1306,5 10725 3413 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2012 Marz 30483 11889 1136,9 374,4 762,5 33,1 729,4 619,4 103,0 35,3 33,5 91,7
April 3071,3 1197,7 1153,2 392,8 760,4 32,9 727,5 617,9 102,5 35,5 33,4 100,8
Mai 3091,6 1216,8 1155,6 397,2 758,4 33,2 725,2 617,1 102,0 35,5 334 106,3
Juni 3104,7 12338 1153,5 397,4 756,1 33,7 722,4 616,1 101,3 35,2 33,2 97,5
Juli 3105,8 12354 11542 402,7 751,6 335 718,1 615,9 100,3 35,1 32,9 102,3
Aug. 31183 1247,0 1156,8 406,6 750,2 334 716,8 615,4 99,1 35,1 32,7 105,7
Sept. 3112,2 1262,9 11373 390,1 747,2 33,0 714,2 614,1 97,9 35,0 32,3 95,9
Okt. 3124,7 1292,7 11219 384,0 7379 32,5 705,4 613,6 96,6 34,9 32,1 106,0
Nov. 31370 1317,7 1111,8 378,1 733,8 32,3 701,4 612,8 94,6 35,2 31,8 105,4
Dez. 3090,2 1306,5 1072,5 341,3 731,2 32,0 699,2 617,6 93,6 34,9 31,7 82,9
2013 Jan. 30873 1326,2 1053,6 322,4 731,2 32,5 698,7 616,8 90,7 35,0 31,2 81,9
Febr. 30971 1336,2 1055,8 326,7 729,1 32,2 696,9 616,6 88,5 34,9 30,7 98,0
Veranderungen
2011 + 111,2] + 637] + 409| + 57,0 - 16,1 + 65 - 226 - 26 + 93 - 1 - 14 + 16,0
2012 + 422 + 1387 - 867 - 477 - 39,0 + 06 - 396 + 15 - 11,2 - 16 - 26 - 168
2012 Mérz - 54 + 1,9 - 6,5 - 3,9 - 26 + 06 - 32 - 04 - 03 - 02 - 02 - 52
April + 204 + 9,0 + 13,5 + 15,5 - 21 - 01 - 19 - 15 - 05 + 02 - 01 + 65
Mai + 20,2 + 19,2 + 2,4 + 4,4 - 20 + 03 - 23 - 08 - ,5 - 00 + 00 + 55
Juni + 131 + 16,9 - 2,0 + 0,2 - 23 + 05 - 27 - 11 - 07 - 03 - 02 - 88
Juli + 1.1 + 1,6 + 0,7 + 52 - 46 - 02 - 44 - 02 - 11 - 01 - 03 + 48
Aug. + 125 + 115 + 2,6 + 4,0 - 14 - 01 - 13 - 05 - 11 - 00 - 02 + 35
Sept. - 58 + 16,2 - 19,6 - 16,6 - 30 - 04 - 26 - 1,2 - 12 - 01 - 04 - 98
Okt. + 125 + 298 - 15,4 - 6,1 - 93 - 06 - 87 - 06 - 13 - 02 - 02 + 10,0
Nov. + 122 + 250 - 10,0 - 59 - 41 - 01 - 40 - 07 - 20 + 03 - 03 - 06
Dez. - 46,5 - 11,2 - 39,1 - 36,8 - 24 - 03 - 20 + 438 - 1,0 - 03 - 02 - 224
2013 Jan. - 2,9 + 19,7 - 18,8 - 19,0 + 02 + 05 - 02 - 08 - 29 - 00 - 05 - 10
Febr. + 9,8 + 10,0 + 2,2 + 4,3 - 21 - 03 - 1.8 - 01 - 22 - 00 - 05 + 16,1
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
2011 168,5 46,2 118,4 69,5 48,8 3,8 45,0 2,4 1,5 34,0 59 3,1
2012 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1.6 32,7 59 3,1
2012 Marz 182,4 51,9 126,8 79,0 47,8 3,8 44,0 2,3 1.4 33,2 59 1,8
April 183,5 52,8 127,0 80,2 46,8 3,8 43,0 2,3 1.4 33,4 59 0,5
Mai 196,1 57,5 134,8 87,5 47,3 4,0 43,3 2,4 1.3 33,4 59 3,8
Juni 227,7 64,3 159,5 98,9 60,6 4,7 55,9 2,6 1.3 331 5,9 1,5
Juli 2183 53,6 160,6 100,1 60,5 4,4 56,1 2,8 1.3 33,0 59 2,1
Aug. 216,6 51,2 161,2 101,1 60,1 4,5 55,6 2,9 1.3 33,0 59 3,0
Sept. 214,3 53,5 156,5 96,6 60,0 4,5 55,5 2,9 1.3 33,0 5,9 0,8
Okt. 216,6 57,4 154,9 95,6 59,4 4,4 54,9 2,9 1.3 32,8 59 0,9
Nov. 216,8 56,6 155,8 96,3 59,5 4,6 55,0 3,0 1.4 32,8 59 0,8
Dez. 186,2 50,8 130,7 73,0 57,7 4,5 53,1 3,1 1,6 32,7 5,9 3.1
2013 Jan. 1791 50,6 124,0 67,1 56,9 4,6 52,3 3,1 1.3 32,7 59 1.1
Febr. 179,0 50,6 124,0 67,0 57,0 4,5 52,4 3,2 1.3 32,6 59 2,2
Veranderungen
2011 + 14,6 + 0,1 + 15,0 + 21,4 - 65 + 1,2 - 77 - 04 + 00 - 07 - 02 + 27
2012 + 2,2 + 2,9 - 1.6 + 2,7 - 43 + 07 - 50 + 07 + 01 - 14 - 01 + 01
2012 Marz - o1 - 38 + 38 + 36/ + 02 + 03] - 01| - 00/ - 00 - 01 - 01 - 10
April + 0,6 + 0,9 - 0,2 + 1,0 - 1.2 + 00 - 12 - 00 - 00 + 02 + 00 - 13
Mai + 12,6 + 4,7 + 7,8 + 7.3 + 05 + 02 + 03 + 01 - 00 - 00 - + 34
Juni + 16,7 + 52 + 11,3 + 10,9 + 04 + 07 - 03 + 02 - 00 - 03 - 00 - 24
Juli - 9.4 - 10,7 + 1.1 + 1,2 - 01 - 03 + 02 + 02 - 00 - 01 - 00 + 06
Aug. - 1,6 - 2,4 + 0,6 + 1,0 - 04 + 01 - 05 + 01 + 00 - 00 + 00 + 10
Sept. - 2,3 + 2,3 - 4,6 - 4,5 - 01 - 00 - 01 + 00 - 00 - 00 - 00 - 23
Okt. + 2,2 + 3,9 - 1,7 - 1,0 - 07 - 00 - 06 + 00 - 00 - 01 + 00 + 01
Nov. + 0,2 - 0,8 + 0,8 + 0,7 + 01 + 01 + 00 + 01 + 00 + 00 + 00 - 01
Dez. - 306 - 59 - 250 - 232 - 18 - 00 - 1,8 + 01 + 02 - 02 - 00 + 23
2013 Jan. - 71 - 0,1 - 6,7 - 6,1 - 06 + 00 - 06 + 00 - 03 - 00 - 00 - 20
Febr. - 0,1 - 0,1 - 0,1 - 0,1 + 01 - 00 + 01 + 00 + 00 - 00 0,0 + 11
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschal- ten. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

tet. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrach- erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFis)?
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis borsenféhige | Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Giber Sparein- Spar- Treuhand- | Schuldver- keiten aus
insgesamt | einlagen insgesamt | einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) |Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
27818 10583 10141 281,6 732,5 22,5 710,0 615,4 93,9 2,9 29,5 80,5
2877,0 1122,0 1037,9 316,5 721,3 27,7 693,7 613,8 103,3 2,5 28,4 94,0
2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
28659 1137,0 1010,2 2954 714,7 29,3 685,4 617,1 101,6 2,1 27,6 89,9
28879 1144,9 1026,1 312,5 713,6 29,1 684,5 615,6 101,2 2,1 27,5 100,4
28955 1159,4 1020,8 309,7 7111 29,2 681,9 614,7 100,7 2,1 27,5 102,5
2877,0 1169,5 994,0 298,5 695,5 29,0 666,6 613,5 100,0 2,1 27,3 96,0
28875 1181,8 993,6 302,6 691,1 29,1 662,0 613,1 98,9 2,1 27,0 100,2
2901,6 1195,8 995,6 305,5 690,1 28,9 661,2 612,5 97,8 2,1 26,8 102,7
28979 12094 980,8 293,5 687,2 28,5 658,7 611,3 96,6 2,1 26,4 95,1
2908,1 1235,2 966,9 288,4 678,5 28,0 650,5 610,7 95,3 2,0 26,2 105,0
2920,2 12611 956,1 281,8 674,3 27,8 646,5 609,8 93,3 2,3 25,9 104,6
2904,0 1255,7 941,7 268,3 673,5 27,5 646,0 614,5 92,0 2,2 25,8 79,8
2908,2 12755 929,6 255,3 674,3 27,9 646,4 613,6 89,5 2,3 25,3 80,9
29182 1285,6 931,9 259,7 672,1 27,7 644,5 613,4 87,2 23 24,8 95,8
Veranderungen
+ 96,6 + 63,6 + 259 + 355 - 96 + 52 - 149 - 22 + 93 - 03 - 12 + 133
+ 40,1 + 1358 - 851 - 504 - 347 - 01 - 346 + 08 - 113 - 03 - 26 - 16,8
- 53 + 5,7 - 10,3 - 7,5 - 28 + 03 - 31 - 04 - 03 - 01 - 01 - 4.2
+ 19,8 + 8,1 + 13,7 14,6 - 09 - 02 - 07 - 15 - 05 + 00 - 01 + 7.8
+ 7,6 + 145 - 54 - 2,9 - 25 + 01 - 26 - 09 - 05 - 00 + 00 + 2.1
- 3,6 + 11,7 - 13,4 - 10,7 - 27 - 02 - 25 - 12 - 07 - 00 - 02 - 65
+ 10,5 + 123 - 0,4 + 4.1 - 45 + 01 - 46 - 03 - 11 - 00 - 03 + 4.2
+ 141 + 139 + 2,0 + 3,0 - 10 - 02 - 08 - 06 - 12 + 00 - 02 + 25
- 3,5 + 13,9 - 15,0 - 121 - 29 - 04 - 25 - 12 - 1.2 - 01 - 04 - 75
+ 103 + 259 - 137 - 51 - 86 - 05 - 81 - 06 - 13 - 00 - 02 + 99
+ 12,0 + 258 - 109 - 6,6 - 43 - 02 - 40 - 08 - 21 + 03 - 03 - 05
- 15,9 - 53 - 141 - 13,5 - 05 - 03 - 02 + 47 - 12 - 01 - 01 - 248
+ 42 + 198 - 121 - 129 + o8/ + o5/ + 04 - 09| - 26/ - 00 - 05 + 10
+ 99l + 101l + 221 + 44l - 22 - 03 - 19l - o021 - 22 - 00 - 05 + 150
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11244 344,6 755,5 196,0 559,5 7.5 552,0 6,3 17,9 2,8 21,4 80,5
1156,5 374,8 758,9 222,9 536,0 9,4 526,7 5,6 17,3 2,5 20,3 94,0
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
11258 376,3 727,0 2011 525,9 9,8 516,1 58 16,7 2,1 19,7 89,9
1140,8 374,7 743,6 218,7 524,9 9,7 515,2 5,8 16,6 2,1 19,6 100,4
1144,2 384,2 737,6 215,6 522,0 9,8 512,1 5,9 16,5 2,1 19,5 102,5
11188 384,8 711,5 205,3 506,2 9,8 496,4 6,1 16,4 2,1 19,4 96,0
1125,0 390,5 712,0 210,2 501,8 10,2 491,6 6,2 16,3 2,0 19,2 100,2
11326 394,5 715,6 214,8 500,7 10,2 490,5 6,4 16,2 2,1 19,0 102,7
1124,2 399,0 702,6 204,6 497,9 10,3 487,6 6,5 16,1 2,0 18,7 95,1
11342 419,7 692,0 202,3 489,7 10,3 479,4 6,6 15,9 2,0 18,6 105,0
11311 425,2 683,6 198,0 485,6 10,3 475,4 6,5 15,8 2,3 18,3 104,6
1105,3 414,2 668,5 185,9 482,5 10,4 472,2 6,5 16,1 2,2 18,2 79,8
1109,2 428,0 658,5 175,7 482,8 10,7 472,2 6,6 16,0 2,3 17,8 80,9
1112,0 427,9 661,5 181,0 480,5 10,9 469,6 6,8 15,8 2,3 17,3 95,8
Veranderungen
+ 33,6 + 291 + 51 + 27,6 - 225 + 19 - 244 - 03 - 03 - 03 - 11 + 133
- 373 + 42,6 - 796 - 392 - 404 + 11 - 45 + 09 - 12 - 02 - 21 - 16,8
- 8,2 3,2 - 11,4 - 8,0 - 33 + 01 - 34 0,1 - 02 - 01 - 01 - 4.2
+ 13,6 - 0,4 14,1 14,9 - 08 - 01 - 07 - 00 - 01 + 00 - 01 + 7.8
+ 3.4 + 9,5 - 6,1 - 3,2 - 2 0,1 - 31 + 01 - 01 - 00 - 00 + 2.1
- 104 + 2,3 - 127 - 9,8 - 29 - 00 - 29 + 01 - 01 - 00 - 01 - 65
+ 6,2 + 57 + 0,5 + 4,9 - 44 + 04 - 438 + 01 - 01 - 00 - 02 + 4.2
+ 7,6 + 4,0 + 3,6 + 4,7 - 11 + 01 - 12 + 02 - 01 + 00 - 02 + 25
- 8,2 + 4,9 - 131 - 103 - 28 + 01 - 29 + 01 - 01 - 01 - 03 - 75
+ 10,0 + 20,7 - 105 - 2,3 - 82 + 00 - 82 + 01 - 02 - 00 - 01 + 99
- 2,8 + 5,5 - 8,1 - 4,2 - 39 + 01 - 40 - 01 - 01 + 03 - 02 - 05
- 256 - 11,0 - 149 - 121 - 29 + 01 - 30 - 00 + 03 - 01 - 01 - 2438
+ 3,7 + 13,8 - 101 - 103 + 01 + 03 - 02 + 01 - 00 - 00 - 04 + 10
+ 2,8 - 0,1 + 3,0 + 53 - 23 + 0.2 - 25 + 01 - 02 - 00 - 04 + 15,0

lichkeiten und Verbindlichkeiten

aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl.

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

Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus

schreibungen.

nicht borsenfahigen Inhaberschuldver-
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inlandischen 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
1657,4 713,7 692,4 123,8 471,2 97,4 21,3 258,6 241,4 21,2 203,7 16,4
17204 747,3 724,9 131,5 490,4 103,0 22,4 2789 261,1 233 218,5 19,3
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
1773,8 810,3 784,7 141,4 528,0 115,3 25,7 278,2 261,0 20,7 220,4 19,9
17739 815,6 789,9 146,2 527,9 115,8 25,7 274,9 258,2 19,9 219,4 18,9
1789,0 835,8 810,3 147,3 544,1 118,9 25,5 272,4 255,8 19,3 218,0 18,5
17987 841,5 816,5 1471 548,6 120,8 25,0 2733 256,6 18,8 219,3 18,6
1799,0 847,5 820,5 149,3 547,8 123,4 27,0 2711 255,1 18,4 218,5 18,2
1 806,1 857,7 830,4 149,9 555,1 125,4 27,3 270,4 254,7 18,0 218,4 18,3
Veranderungen
+ 63,0 + 345 + 335 + 7,8 + 197 + 6,0 + 11 + 208 + 203 + 21 + 15,2 + 30
+ 773 + 932 + 90,5 + 14,0 + 57,2 + 19,3 + 2,7 - 5,6 - 4,4 - 45 - 04 + 05
+ 4,7 + 9,1 + 9,6 - 2,0 + 9,1 + 24 - 05 - 1.8 - 1,7 - 06 - 13 + 02
+ 0,2 + 52 + 52 + 4,8 - 0,7 + 1.2 + 00 32 - 2,7 - 09 - 1.3 - 06
+ 148 + 203 + 205 + 1.1 + 16,2 + 32 - 02 - 2,8 - 2,4 - 05 - 15 - 04
+ 9,7 + 5,7 + 6,2 - 0,2 + 4,5 + 19 - 05 + 0,8 + 0,8 - 05 + 1,3 + 0,0
+ 0,5 + 6,0 + 4,0 + 2,1 - 0,7 + 25 + 20 - 2,0 - 1,5 - 04 - 08 - 03
+ 71 + 10,2 + 9,9 + 0,7 + 7.1 + 21 + 03 - 0,8 - 0,4 - 04 - 01 + 01

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

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen

trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
153,4 38,7 57 33 29,6 0,1 17,0 28,2 8,5 6,7 12,9 0,2 17,2
168,5 37,9 6,2 9,4 22,2 0,1 16,9 34,8 11,4 10,7 12,5 0,2 16,8
186,2 25,9 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
214,3 26,7 5,0 2,9 18,7 0,1 16,6 80,0 12,2 43,4 24,2 0,2 15,9
216,6 26,6 52 3,2 18,2 0,1 16,5 84,8 18,1 42,6 24,0 0,2 15,9
216,8 26,6 53 31 18,2 0,1 16,5 77,7 13,1 40,5 24,0 0,2 15,9
186,2 25,9 3,7 6,0 16,2 0,1 16,4 47,2 9,1 13,7 24,2 0,2 15,9
1791 24,0 4,9 31 15,9 0,1 16,4 47,2 11,3 11,9 23,8 0,2 15,9
179,0 23,6 4,2 3,4 15,9 0,1 16,4 44,8 8,5 12,4 23,7 0,2 15,8
Veranderungen *
+ 14,6 - 07 + 0,5 + 6,3 - 75 + 0,0 - 0.2 + 6,6 + 29 + 4,0 - 04 + 0,0 - 05
+ 2.2 - 92 - 25 - 07 - 60 + 0,0 - 05 - 23 - 39 + 2,7 - 11 - 00 - 09
- 23 - 08 - 05 - 01 - 02 - - 00 - 15 + 2,6 - 41 - 00 - - 00
+ 22 - 00 + 0.2 + 03 - 04 + 0,0 - 01 + 48 + 58 - 07 - 03 - 00 - 00
+ 02 + 00 + 0,1 - 00 - 01 - 00 + 0,0 - 71 - 50 - 21 + 0,0 - 00 - 00
- 306 - 07 - 16 + 29 - 20 + 0,0 - 01 - 30,6 - 4,0 - 269 + 02 + 0,0 - 00
- 71 - 20 + 1,3 - 29 - 03 - 00 - 00 + 0,0 + 2,2 - 1,8 - 04 - 00 - 00
- 01 - 04 - 07 + 03 + 01 + 0,0 - 00 - 24 - 28 + 05 - 01 - 00 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan-
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun-
despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom

AG sowie Eigen- und

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

unter Unter-
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- tber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | (iber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand-  |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sagmmen einschl. 2 Jahre insgesamt | personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
17,3 85,7 173,0 15,0 158,0 609,1 599,2 9,9 76,0 0,1 82 —-| 2010
17,8 93,6 185,3 183 167,0 608,2 599,0 9,2 86,1 0,1 8,1 —-| 2011
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7.6 —-| 2012
17,2 88,9 189,3 18,2 1711 604,8 594,7 10,1 80,5 0,0 7.7 —| 2012 Sept.
16,7 86,1 188,8 17,7 1711 604,1 593,8 10,2 79,4 0,0 7.7 - Okt.
16,6 83,8 188,6 17,5 1711 603,3 593,3 10,0 77,5 0,0 7.6 - Nov.
16,7 82,3 190,9 171 173,8 608,0 597,8 10,2 76,0 0,0 7,6 - Dez.
16,0 79,7 191,5 17,3 174,2 607,0 596,8 10,2 73,4 0,0 7.5 —| 2013 Jan.
15,7 78,8 191,6 16,8 174,8 606,7 596,3 10,4 71,4 0,0 7.4 - Febr.
Veranderungen
+ 05| + 80 + 12,9 + 33 + 95 - 18 - 11 - 07 + 95 - 00 - 01 —| 2011
- 11 - 12 + 56 - 1.3 + 69 - 02 - 11 + 1,0 - 101 - 00 - 05 —| 2012
- 01 - 1.8 - 01 - 04 + 04 - 1.4 - 1,5 + 0,1 - 11 - 00 - 01 —| 2012 Sept.
- 05 - 2,8 - 04 - 05 + 01 - 07 - 08 + 0,1 - 11 - 00 - 01 - Okt.
- 04 - 2,4 - 03 - 03 - 00 - 08 - 06 - 02 - 19 - 00 - 01 - Nov.
+ 01 - 1,5 + 23 - 04 + 2,7 + 47 + 46 + 0,1 - 1,5 - 00 - 00 - Dez.
- 04 - 2,7 + 0,7 + 0,2 + 0,6 - 1,0 - 1,0 + 0,1 - 25 + 0,0 - 0,1 —| 2013 Jan.
- 04 - 0,9 + 02 - 05 + 06 - 03 - 05 + 0,2 - 21 - 00 - 01 - Febr.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Anm. 2. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschrei-
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch bungen. 5 In den 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
37,4 19,5 9,9 4,5 3,5 0,4 49,1 12,3 27,9 83 0,6 0,0 2010
39,3 18,1 13,0 5,0 3,2 0,4 56,5 10,5 36,4 9,1 0,4 0,0 2011
43,8 23,0 11,3 59 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 2012
41,6 19,6 12,6 5,8 3,6 0,4 66,0 16,7 37,7 11,2 0,4 0,0 2012 Sept.
39,6 18,3 11,9 58 3,6 0,4 65,6 15,9 37,9 11,3 0,5 0,0 Okt.
42,4 20,8 12,0 6,0 3,6 0,4 70,0 17,4 40,6 11,4 0,6 0,0 Nov.
43,8 23,0 11,3 59 3,6 0,4 69,3 15,0 42,0 11,4 0,8 0,0 Dez.
38,7 17,9 11,2 5,9 3,6 0,4 69,2 16,5 40,8 11,3 0,6 0,0 2013 Jan.
41,7 20,4 11,6 6,0 3,7 0,4 68,9 17,4 39,6 11,3 0,6 0,0 Febr.
Veranderungen
+ 1,8 - 14 + 29 + 05 - 02 - 00 + 70 - 19 + 82 + 09 - 02 - 00 | 20m
+ 43 + 48 - 17 + 07 + 04 - 00 + 94 + 45 + 24 + 21 + 04 - 00 | 2012
- 19 - 15 - 03 - 01 + 00 - 00 + 19 + 1,8 - 01 + 0.2 - 00 - 2012 Sept.
- 20 - 1,3 - 07 - - - - 06 - 08 + 02 + 0,0 + 00 - Okt.
+ 2,8 + 2,5 + 0,1 + 0,1 + 0,0 - + 4,5 + 1,6 + 2,7 + 0,1 + 0,1 - Nov.
+ 14 + 22 - 07 - 01 - 00 - - 07 - 24 + 14 + 0,0 + 02 - 00 Dez.
- 51 - 51 - 01 + 0,0 + 00 - - 01 + 15 - 1,4 + 0,1 - 03 - 2013 Jan.
+ 3,0 + 25 + 04 + 00 + 00 - - 03 + 09 - 13 + 00 + 00 - Febr.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er- Einheit”, Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Ent- Inhaberschuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen;

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger |Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2)  |sammen formen2) |sammen |frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
628,2 618,2 512,5 4123 105,7 96,6 9,9 7.7 10,9 113,1 95,4 70,5 17,7
626,3 616,1 515,3 413,7 100,8 91,3 10,2 7.8 10,0 122,5 104,8 74,6 17,7
628,2 617,6 528,4 418,1 89,2 77,7 10,6 8,1 9,8 110,5 93,6 68,6 16,9
624,2 613,6 521,5 4133 92,0 80,8 10,6 8,1 0,5 113,8 96,6 70,6 17,2
623,4 612,8 522,1 413,8 90,8 79,5 10,6 8,1 0,5 11,7 94,6 69,3 171
628,2 617,6 528,4 418,1 89,2 77,7 10,6 8,1 59 110,5 93,6 68,6 16,9
627,2 616,8 529,4 417,0 87,4 76,0 10,4 8,0 0,4 107,4 90,7 67,0 16,7
627,0 616,6 530,7 416,6 85,9 74,4 10,4 8,0 0,3 105,3 88,5 65,8 16,8
Veranderungen
- 24 - 26 + 1,3 + 0,2 - 39 - 43 + 0,2 + 0,1 + 94 + 9,3 + 4,0 + 0,2
+ 19 + 1,5 + 14,1 + 56 - 12,6 - 14,6 + 0,4 + 03 - 12,0 - 11,2 - 61 - 07
- 06 - 06 + 02 - 08 - 07 - 10 - 0,0 - 00 - 14 - 1.3 - 09 - 01
- 07 - 07 + 06 + 07 - 13 - 14 - 0,0 + 0,0 - 21 - 2,0 - 14 - 01
+ 4,7 + 48 + 63 + 43 - 15 - 18 - 0,0 + 0,0 - 12 - 1,0 - 07 - 01
- 10 - 08 + 1,0 - 11 - 1,8 - 1,7 - 0,1 - 0,1 - 31 - 2,9 - 1,6 - 03
- 02 - 01 + 14 - 04 - 15 - 16 - 0,1 - 00 - 21 - 2,2 - 12 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten

trachten. Anderungen durch nachtréagliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

aus nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige Nachrangig
Inhaberschuldver- begebene
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit
bis 1 Jahr einschl. Gber 1 Jahr bis 2 Jahre
nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter: |borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit  |Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- |verschrei-
gesamt hen 1) hen 1) 2) |hen 3)4) |Deposit sammen |garantie 5 |sammen |garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1435,1 342,0 40,7 366,5 82,8 97,0 4,6 56,8 6.5 12814 0,7 0,6 43,9 1,5
1375,4 352,6 37,2 373,9 753 95,2 3,0 53,6 4,5 1226,6 0,6 04 43,2 1,5
1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 11374 0,3 0,3 38,6 1,1
12985 353,2 32,7 3754 63,5 82,1 3,2 51,5 4,6 1164,9 0,3 0.3 38,8 1,3
1291,7 3511 32,5 3771 65,4 83,3 33 52,9 5.2 1155,5 0,3 03 38,7 1,3
1265,1 346,8 31,6 362,3 58,9 76,4 3,0 51,3 4,4 1137,4 0,3 0.3 38,6 11
1248,0 343,9 30,4 352,4 61,7 76,9 2,9 48,1 4,4 1123,0 0,3 03 37,2 1,1
1259,4 341,6 31,5 369,8 69,6 85,8 3,0 46,8 4,4 1126,8 0,3 0,3 37,2 1,1
Veranderungen
- 590 + 10,6 - 52 + 84 - 75 - 21| - 1.6] - 29 - 20| - 540 - 00 - 02 - 08 - 00
- 11,0 - 74 - 63 - 12,0 - 16,4 - 195] - 00| - 23 - 03] - 892 + 03 - 01 - 4,6 - 05
- 123 - 46 + 03 - 07 - 03 + 06] + 01 - 05 + 00| - 123 - 00 - 00 - 00 - 00
- 69 - 21 - 03 + 1,8 + 19 + 11 + 01| + 15 + 06| - 94 + 0,0 + 0,0 - 01 - 00
- 266 - 43 - 09 - 148 - 65 - 69| - 04 - 16 - 09| - 181 - 00 - 00 - 01 - 02
- 171 - 29 - 1,2 - 99 + 28 + 05] - 01 - 32 + 00| - 144 - 00 - 00 - 14 - 00
+ 114 - 23 + 11 + 173 + 79 + 891 + o1l - 13 + 00l + 38 - 00 - 00 + 0,0 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- lautender variabel verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf

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

Nicht-Eurowahrungen. 5 Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarkt-
papiere mit einer Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsen-
féhige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch

Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 5) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital ~ |abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
der Bilanz-  |(ohne schrei- zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Insti-  |sum- Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar- |rungs- Baudar- |U-Schat- |Bauspar- |Termin- |Bauspar- |Termin- im Rickla- | Ver-
tute me 13)  |lehen) V) |lehen 2) |gen 3) darlehen |kredite |lehen ze) 4) einlagen |gelder einlagen |gelder 6 |Umlauf |gen)7) |trage 8
Alle Bausparkassen
23 197,5 41,4 0,0 17,6 271 74,2 15,9 13,0 0,7 22,8 136,7 6,9 54 83 99,2
22 200,6 42,2 0,0 17,5 24,0 78,3 16,0 14,5 1,3 21,0 141,9 6,4 4,9 8,7 9,9
22 201,1 42,7 0,0 17,6 23,7 78,5 16,1 14,9 1.3 21,4 142,6 6,3 4,9 8,8 8,4
22 201,6 43,1 0,0 17,6 233 78,6 16,3 15,2 1.4 21,0 143,3 6,2 4,9 8,8 8,5
Private Bausparkassen
12 1431 24,5 0,0 11,6 16,0 62,2 14,0 7,7 0,9 18,1 93,7 6,3 4,9 58 6,6
12 143,4 25,1 0,0 11,7 15,9 62,3 141 7,7 1,0 18,6 94,1 6,1 4,9 59 5,5
12 143,7 25,4 0,0 11,6 15,7 62,3 14,2 7,9 1,0 18,3 94,7 6,0 4,9 59 57
Offentliche Bausparkassen
10 57,5 17,7 0,0 59 8,0 16,2 2,0 6,8 0,4 2,9 48,2 0,1 - 2,9 3,3
10 57,7 17,7 0,0 5,9 7.8 16,2 2,0 7,2 0,4 2,8 48,5 0,2 - 2,9 2,8
10 57,9 17,7 0,0 6,0 7.7 16,3 2,1 7.3 0,4 2,7 48,7 0,2 - 2,9 2,7
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-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 9) | Vor-und |Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab-  |finan- richtlich:
einlagen 16sung 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter |Woh-
zahlte schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- |auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei-  |ins- im pra-
trage 9) |einlagen |tréagen gesamt |gen 11 |gesamt sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen |gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
27,6 2,5 6,1 46,2 31,0 40,9 18,1 4,4 8,2 4,1 14,6 121 7.5 11,0 9,3 0,5
2,7 2,2 0,6 3,5 2,4 3,2 1.5 0,3 0,5 0,3 1,2 13,2 7.7 1,0 2,7 0,0
2,7 0,0 0,5 3,5 2,3 3.1 1,4 0,3 0,5 0,3 1,2 13,0 7,7 1,0 0,0
2,6 0,0 0,5 3,8 2,5 2,8 1.3 0,3 0,5 0,3 1.1 13,5 8,0 0,9 0,0
Private Bausparkassen
1.9 1.4 0,3 2,4 1.6 2,3 1,0 0,3 0.4 0,2 1,0 8,6 4,2 0,7 1.8 0,0
1.7 0,0 0,3 2,5 1.6 2,3 1,0 0,3 0,4 0,2 0,9 8,5 4,2 0,7 0,0
1.7 0,0 0,3 2,5 1,5 2,0 0,9 0,3 0,3 0,2 0,8 8,7 4,2 0,6 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,8 0,3 1.1 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,5 0,3 0,9 0,0
1,0 0,0 0,2 1,0 0,7 0,8 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,5 0,3 0,0
0,9 0,0 0,2 1,3 1,0 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,2 4,8 3,7 0,3 0,0

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

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- |filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- papiere, deutsche |dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- Nicht- Nicht- Wertpa- |ins- Handels-
-tochtern |tochter summe 7) |gesamt sammen |Banken Banken piere 2) 3) | gesamt sammen |banken banken piere 2) |gesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
56 209 2316,6 603,9 584,9 199,1 385,8 19,0 642,5 504,3 23,2 481,0 138,2 1070,2 885,0
55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
56 210) 2196,8 620,2 603,7 226,4 377,2 16,6 635,4 502,9 21,8 481,1 132,4 941,2 756,9
57 211 2428,5 641,2 625,1 214,9 410,2 16,0 663,7 529,8 22,0 507,8 1339 11236 937,5
57 209 2203,8 576,6 561,4 199,1 362,3 15,2 623,2 490,3 21,0 469,3 1329 1004,0 829,9
57 211 22713 542,7 527,5 1941 3334 15,3 638,6 505,2 21,2 484,0 1334 1089,9 883,1
57 210 2206,0 539,7 524,2 192,0 332,2 15,5 614,0 483,8 19,8 464,1 130,2 10523 811,7
57 211 2178,7 559,0 544,6 183,7 360,8 14,4 625,1 496,7 19,0 477,8 128,3 994,6 776,3
56 210 21371 555,9 541,3 188,8 352,5 14,6 581,1 457,8 18,1 439,8 123,2 1.000,0 744,6
55 208 2145,2 554,5 539,7 180,3 359,4 14,9 587,2 461,7 221 439,6 125,5 1003,4 709,5
55 210 20427 552,1 537,9 179,5 358,4 14,2 550,2 4271 16,9 410,2 123,1 940,4 671,8
55 209 2 048,5 554,7 539,9 182,7 357,2 14,8 560,1 436,2 15,6 420,6 123,8 933,8 633,7
Veranderungen
+ 1 - 3] + 569| - 46| + 32 - 329 + 36,2 - 79| - 689| - 409 - 43| - 36,7| - 280| + 1304 + 251,0
- 2 + 1) -261,8| - 457 - 41,0 - 19,6 - 214 - 47| - 869| - 730 - 64| - 66,7 - 139| - 1293 - 213,2
- + 1| +1888| + 1.8 + 26 - 11,5 + 14,1 - 08 + 77| + 101 + 02) + 99| - 24| + 1792 + 180,6
- - 2| -2135| - 595| - 587 - 15,8 - 429 - 08 - 351| - 351 - 10} - 341 + 00| - 1189 - 107,6
- + 2| + 484| - 48| - 41,7 - 50 - 36,7 - 01] + 56| + 69 + 02 + 66| - 13| + 846 + 53,2
- - 1| - 484 + 39| + 36 - 21 + 57 + 03| - 159| - 143 - 14| - 128 - 16| - 364 - 715
- + 1| - 136 + 251| + 26,1 - 83 + 34,4 - 10| + 180| + 186 - 08| + 194| - 05| - 567 - 354
-1 - 1 - 359} - 08| - 10 + 51 - 6,1 + 02| - 409| - 363 - 09| - 354| - 45| + 58 - 316
-1 -2 + 96| - 09| - 12 - 85 + 74 + 03| + 69| + 45 + 40| + 05| + 25| + 36 - 351
- + 2| - 902 + 32| + 37 - 07 + 45 - 06| - 314| - 301 - 52| - 249| - 13| - 620 - 377
- - 11 + 279 1241 + 11,7 + 3,1 + 86 + 071 + 2091 + 182 - 1,31 + 1951 + 271 - 54 - 381
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 -
35 87 478,6 210,3 172,8 95,3 77,5 37,5 210,5 165,1 35,6 129,5 45,5 57,7 -
35 83 458,7 199,5 166,3 94,5 71,8 33,2 204,7 162,1 30,6 131,5 42,5 54,6 -
35 86 4711 210,1 176,6 96,7 79,9 335 210,0 164,8 33,9 130,9 45,2 51,0 -
35 85 473,4 209,0 1783 96,3 82,0 30,7 213,7 168,2 34,3 1339 45,5 50,7 -
35 85 468,8 208,6 177,6 97,4 80,2 31,0 209,5 165,3 33,7 131,7 44,2 50,7 -
35 85 475,8 210,8 179,1 98,3 80,9 31,6 212,5 167,7 33,3 134,3 44,8 52,5 -
35 86 468,1 207,2 175,3 97,7 77,6 32,0 207,6 163,7 32,8 130,9 43,9 53,2 -
35 86 479,8 215,6 183,5 101,1 82,4 32,2 207,0 163,7 31,7 131,9 43,3 57,2 -
35 84 468,5 209,0 176,5 99,6 76,9 32,5 2049 161,7 32,0 129,7 43,3 54,6 -
35 83 467,5 211,3 178,7 101,8 76,9 32,6 201,5 158,1 31,6 126,4 43,4 54,7 -
35 83 458,7 199,5 166,3 94,5 71,8 33,2 204,7 162,1 30,6 131,5 42,5 54,6 -
35 83 443,3 194,6 161,1 92,8 68,3 33,6 195,8 153,4 29,9 123,5 42,4 52,9 -
Veranderungen
- 2 - 6 -20,1 - 12,2 - 72 - 35 - 37 - 50 - 96 - 55 - 21 - 34 - 40 + 1,6 -
- - 4 -18,2 - 99 - 59 - 08 - 51 - 41 - 52 - 23 - 500 + 27 -29) - 31 -
- -1 - 29 - 38 - 02 - 05 + 0,2 - 3,6 + 1,4 + 11 + 05 + 07 + 02 - 05 -
- - - 3.2 + 0,2 - 02 + 1,1 - 14 + 0,5 - 35 - 22 - 07 - 1,6 - 12} + 0,0 -
- - + 4,6 + 1,0 + 0,7 + 09 - 0.2 + 0,3 + 1,9 + 1,3 - 03] + 1,6 + 0,6] + 1,8 -
- + 1 - 55 - 24 - 30 - 06 - 25 + 06 - 39 - 30 - 05 - 25 - 09| + 08 -
- - +13,7 + 94 + 89 + 34 + 5,5 + 0,5 + 0,3 + 08 - 11 + 1,9 - 05] + 4,0 -
- - 2 -10,7 - 64 - 68 - 15 - 52 + 04 - 18 - 17 + 03] - 20 - 00| - 26 -
- -1 - 09 + 23 + 2,2 + 2,2 - 00 + 0,2 - 34 - 35 - 03] - 32 + 01} + 02 -
- - - 73 - 11,0 - 11,8 - 73 - 45 + 08 + 3,8 + 46 - 100 + 57 - 08 - 01 -
- - -12,4 - 34 - 41 - 1,8 - 24 + 07 - 74 - 72 - 071 - 65 - 021 - 16 -

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw.

der Auslandstdchter.
Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet.
(Briche auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslands-

tochtern grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet).

Die

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

Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
mittel- auslan- verschrei- |kapital Finanz-
aus- und dische bungen bzw. instrumente
zu- deutsche |landische |ins- zu- kurz- lang- Nicht- im Um- Eigen- ins- des Handels-
insgesamt  |sammen  |Banken Banken gesamt sammen fristig fristig banken lauf 5) kapital gesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
11313 751,9 398,2 353,7 379,4 44,9 39,2 57 334,5 1871 34,7 873,3 648,7| 2010
1179,6 814,0 406,6 407,4 365,6 35,9 30,3 5,6 329,7 141,2 38,6 957,2 880,2| 2011
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7,8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8| 2012
1180,1 803,8 384,7 419,1 376,4 31,1 24,3 6,8 3453 147,6 38,9 830,1 753,1| 2012 April
12241 837,7 384,0 453,8 386,4 30,3 23,5 6,8 356,1 151,8 39,3 10133 937,1 Mai
11149 762,5 366,5 395,9 352,5 30,3 23,5 6,8 3221 141,3 38,9 908,7 829,5 Juni
1124,7 752,0 3751 376,9 372,7 29,3 22,0 7.3 343,4 146,6 39,3 960,8 880,1 Juli
11121 765,5 3733 392,2 346,6 26,8 19,6 7.3 319,8 143,0 39,1 911,8 813,1 Aug.
11283 768,0 382,44 385,7 360,2 27,8 20,6 71 332,4 1384 38,9 873,2 774,2 Sept.
11213 779,2 379,9 399,4 342,1 28,0 20,9 71 314,0 130,0 38,8 847,0 745,5 Okt.
1122,7 757,9 364,3 393,6 364,7 34,3 271 7.2 330,4 128,44 38,2 855,9 706,9 Nov.
1054,8 727,7 371,2 356,5 3271 34,7 26,9 7,8 292,4 127,0 39,9 821,1 670,8 Dez.
1086,1 7229 351,6 371,3 363,2 35,4 27,8 7,5 327,8 128,2 40,1 794,1 637,8| 2013 Jan.
Veranderungen
+ 27,0 + 501 + 84| + 417 - 231| - 90| - 8,9 - 00| - 142 - 458 + 3,9 + 71.9 + 231,5| 2011
- 1146 - 801| - 353 - 448| - 345| - 1.3 - 3,4 + 21| - 332 - 143 + 1.4 - 1343 - 209,4| 2012
+ 12,2 + 155| - 08| + 162| - 33| - 08| - 0,8 + 00| - 2,5 + 42| + 0,3 + 172,0 + 184,0] 2012 Mai
- 1010, - 704 - 17,4 - 530 - 306| + o1 + 0,0 + 00| - 306 - 105 - 0,4 - 101,6 - 107,6 Juni
- 36| - 179 + 85! - 264| + 143| - 1,0 - 1,5 + 05| + 153 + 53| + 0,4 + 46,4 + 50,6 Juli
- 05| + 200| - 1.8 + 218 - 205 - 25| - 2,5 - 00| - 180 - 35| - 0,1 - 44,2 - 67,0 Aug.
+ 268 + 86| + 9,1 - 04| + 182 + 1.0 + 1.1 - 01| + 172 - 47| - 0,2 - 35,5 - 38,9 Sept.
- 2,7 + 136| - 250 + 160 - 162| + 03| + 0,3 - 00| - 165 - 83| - 0,1 - 24,7 - 28,7 Okt.
+ 2,7\ - 205| - 155| - 49| + 231 + 63| + 6,2 + 01| + 169 - 16| - 0,6 + 9,1 - 38,6 Nov.
- 587| - 248| + 69| - 31,7 - 340| + 04| - 0,2 + 06| - 343 - 15| + 1.7 - 31,8 - 36,0 Dez.
+ 4571 + 321 - 1961 + 2281 + 4251 + 071 + 1,0 - 021 + 418 + 13 0,2 - 19,2 - 33,0/ 2013 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandstochter
387,4 2211 136,4 84,7 166,3 31,0 23,6 7.3 1353 28,9 31,8 46,9 —| 2010
377,5 229,6 142,4 87,2 147,9 26,7 19,8 6,9 121,2 25,1 30,8 45,2 - 201
356,8 207,7 120,4 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 -| 2012
370,6 2229 129,2 93,8 147,7 26,8 19,9 6,8 121,0 24,5 29,3 46,6 —| 2012 April
369,0 224,5 128,9 95,6 144,6 26,0 19,0 7,0 118,5 25,2 31,3 47,8 - Mai
366,0 218,3 126,8 91,5 147,7 27,5 20,5 6,9 120,2 241 31,8 47,0 - Juni
368,7 218,3 1251 93,2 150,4 26,0 19,0 7,0 124,4 24,7 32,1 50,3 - Juli
358,9 211,6 124,4 87,1 147,3 24,7 17,7 7,0 122,6 24,8 33,5 50,9 - Aug.
3713 214,4 122,2 92,2 156,9 25,2 18,2 7,0 131,7 24,5 32,3 51,7 - Sept.
364,1 211,0 120,8 90,2 153,1 25,2 20,8 4,4 128,0 24,0 32,1 48,3 - Okt.
362,6 210,5 122,6 87,9 152,0 24,7 20,3 4,3 127,4 25,5 32,2 47,3 - Nov.
356,8 207,7 1204 87,2 149,2 22,0 17,8 4,2 1271 24,9 32,1 44,9 - Dez.
344,2 195,6 115,6 80,0 148,7 22,2 18,1 4,1 126,4 24,3 32,3 42,5 —| 2013 Jan.
Veranderungen
- 125 + 7.1 + 6,0 + 11 - 19,6 - 4,2 - 3,8 - 04| - 153 - 38 - 10 - 2,8 -] 2011
- 19,6 - 21,3 - 22,0 + 07 + 1,7 - 4,7 - 2,0 - 27| + 6,4 - 02 + 1,3 + 0,3 -1 2012
- 59 - 08 - 03 - 04 - 51 - 0,7 - 0,9 + 01| - 4,4 + 07 + 21 + 0,3 —| 2012 Mai
- 2,0 - 56 - 21 - 35 + 3,5 + 1,5 + 1,5 - 00| + 2,1 - 11 + 05 - 0,5 - Juni
+ 09| - 10| - 17| + o7/ + 19/ - 14 - 15 + 01| + 33| + 07| + 03| + 28 - Juli
- 8,1 - 58 - 07 - 51 - 23 - 1,3 - 1.3 - 00| - 1,0 + 01 + 14 + 11 - Aug.
+ 13,9 + 3,6 - 23 + 59 + 10,3 + 0,5 + 0,5 - 00| + 9,8 - 03 - 13 + 1,4 - Sept.
- 6,8 - 31 - 14 - 18 - 36 - 0,0 + 2,6 - 26| - 3,6 - 05 - 02 - 3,3 - Okt.
- 1,5 - 04 + 18 - 23 - 11 - 0,5 - 0,5 - 00| - 0,6 + 14 + 01 - 0,9 - Nov.
- 4,6 - 22 - 22 - 00 - 24 - 2,6 - 2,5 - 01 + 0,2 - 06 - 01 - 2,1 - Dez.
- 104 - 11,0 - 438 - 62 + 06 + 0,2 + 0,3 - 01 0,4 - 06 + 0.2 - 1.6 —1 2013 Jan.

zéhlen als eine Filiale. 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere,
Schuldver-

Anleihen  und

schreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuld-

Schuldverschreibungen.

3

Einschl.

eigener

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

Durchschnitt

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfillungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
2012 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2013 Jan.
Febr. p)
Marz p) 8)
April P)
2012 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2013 Jan.
Febr. p)
Marz p)
April p)

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-

verbindlichkeiten

befristete

Verbindlichkeiten

Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2

2

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

1.5
2012

1999 1. Januar

18. Januar

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

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2) Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37 337 845 23 3
2201 464 655 483 474342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116477 40 975 41721 745 1,8 3
2576 839 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

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

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

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

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

Reservebasis 2)

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

1 Ab Marz 2004 beginnt die Erfillungsperiode am Abwicklungstag des Hauptre-
finanzierungsgeschafts, das auf auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monat-
liche Erorterung der Geldpolitik vorgesehen ist. 2 Art. 3 der Verordnung der
Européischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die
Verbindlichkeiten, fiir die gemaR Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag

107611
10750,5

10691,7
10683,2
10 648,6

10591,4
10 609,2
10537,1

Europaische Wahrungsunion (Mrd €)

Darunter: Deutschland (Mio €)

2876772
2 881887

2903 312
2873537
2874716

2 864 858
2801 456
2775 049

2767 454

107,6
107,5

106,9
106,8
106,5

105,9
106,1
105,4

28768
28 819

29033
28735
28747

28 649
28015
27 750

27 675

0,5
0,5

0,5

0,5

0,5
0,5
0,5

182
181

181
181
180

180
180
180

180

Reserve-Soll Guthaben der Kre- }
nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss-
Freibetrages Girokonten 5) reserven 6)
107,1 540,0
107,0 538,1
106,4 529,2
106,4 509,9
106,0 489,0
105,4 466,3
105,6 403,0
104,9 346,0
104,9
28586 195 203
28638 189 857
28 852 192 470
28 555 191 465
28 567 158 174
28 468 144 153
27 834 120 988
27570 109 742
27 494

nach Anwendung der Reservesadtze auf die Reservebasis. 4 Art. 5 Abs. 2 der Verord-

432,9
4311

422,7
403,5
383,0

360,9
297,4
2411

166 617
161219

163618
162 910
129 607

115 685
93 154
82172

0,0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0

00 O =

o -

nung der Europdischen Zentralbank Uber die Auferlegung einer Mindestreserve-
pflicht. 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zen-
tralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzlglich Reserve-Soll nach Abzug des Frei-
betrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages. 8 Die Summe der Unterschrei-
tungen des Reserve-Solls lag bei Redaktionsschluss noch nicht vor.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze 2. Basiszinssatze
% p.a. % p.a.
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte Spitzen- zierungsgeschafte Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitdt | Gultig ab fazilitdt |Festsatz |satz fazilitat Glltig ab BGB 1) |Giiltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,25|2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2002 1. Jan. 2,57 2007 1. Jan. 2,70
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 1. Juli 2,47 1. Juli 3,19
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 8. April 0,25 1,25 - 2,25
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 2003 1. Jan. 1,9712008 1. Jan. 3,32
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22 1. Juli 3,19
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,25|2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 2004 1. Jan. 1,1412009 1. Jan. 1,62
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00 1. Juli 1,13 1. Juli 0,12
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,2112011 1. Juli 0,37
2012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 1. Juli ,
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 2012 1. Jan. 0,12
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. ,
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25 1. Juli ,9512013 1. Jan. -0,13
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00
1 GemaR § 247 BGB.
3. Geldpolitische Geschéfte des Eurosystems (Tenderverfahren) »
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
127 305 127 305 0,75 - - - 7
119 375 119 375 0,75 - - - 7
123 239 123 239 0,75 - - - 7
124 876 124 876 0,75 - - - 7
119 347 119 347 0,75 - - - 7
116 368 116 368 0,75 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
7759 7759 0,75 - - - 28
8328 8328 2 . - - - 91
4208 4208 0,75 - - - 28
9113 9113 2 . - - - 91
5159 5159 0,75 - - - 28

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. héchster Zinssatz, zu dem Mittel noch zugeteilt

bzw. hereingenommen werden. 2 Berechnung am Ende der Laufzeit; Zuteilung zu

4. Geldmarktsatze nach Monaten »

wahrend der Laufzeit.

dem durchschnittlichen Mindestbietungssatz aller Hauptrefinanzierungsgeschéfte

% p.a.
EONIA Swap Index 2) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Zwolf- Drei- Sechs- Zwolf-

EONIA 1) Wochengeld | Monatsgeld monatsgeld monatsgeld monatsgeld Wochengeld |Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
0,10 0,10 0,10 0,08 0,06 0,07 0,09 0,12 0,25 0,48 0,74
0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,08 0,08 0,11 0,21 0,41 0,65
0,08 0,08 0,08 0,07 0,06 0,05 0,08 0,11 0,19 0,36 0,59
0,07 0,07 0,07 0,06 0,04 0,03 0,08 0,11 0,19 0,32 0,55
0,07 0,07 0,08 0,09 0,10 0,14 0,08 0,11 0,20 0,34 0,58
0,07 0,08 0,08 0,10 0,12 0,16 0,08 0,12 0,22 0,36 0,59
0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,09 0,08 0,12 0,21 0,33 0,54

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Umstimmigkeiten des EONIA Satzes, der EURIBOR
Satze und der EONIA Swap Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index
Average: Seit 4. Januar 1999 von der Europdischen Zentralbank auf der Basis effek-
tiver Umsatze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter Durchschnitts-

satz flr Tagesgelder im

Interbankengeschaft, der von Reuters verdffentlicht
wird. 2 EONIA Swap Index: Seit 20. Juni 2005 von Reuters veréffentlichter Referenz-
zinssatz fUr Eurogeldmarktderivate, der als Spot-Wert (T+2) auf der Zinsmethode
act/360 basiert. 3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters
nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande @

Einlagen privater Haushalte |Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Febr. 1,86 140 215 2,32 228 654 1,39 102 697 3,58 22973
Marz 1,86 140 842 2,31 229012 1,30 99 012 3,56 22 835
April 1,85 139793 2,30 228 848 1,24 98 127 3,53 2274
Mai 1,83 139 697 2,29 229121 1,19 96 040 3,51 22 861
Juni 1,82 138 295 2,29 229 269 1,16 92613 3,48 22722
Juli 1,79 136 532 2,28 229 047 1,09 93203 3,46 22 303
Aug. 1,76 133 856 2,28 229010 1,01 93 589 3,43 22 163
Sept. 1,72 131 046 2,27 228970 0,95 90 793 3.41 21373
Okt. 1,66 127 314 2,20 228 315 0,91 87278 3,38 21082
Nov. 1,61 124114 2,18 227 048 0,86 84081 3,36 21367
Dez. 1,57 121482 2,16 228742 0,78 81845 3,33 21289
2013 Jan. 1,51 118 094 2,13 227 465 0,72 79 925 3,31 21296
Febr. 1,47 115772 2,11 226 984 0,69 79 483 3,30 21367
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz D |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1)  |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Febr. 4,06 5054 3,73 28188 4,47 936 749 8,37 63 122 5,49 73 581 5,61 313 827
Marz 4,03 5100 3,70 28 402 4,46 937 726 8,34 64 286 5,45 73527 5,59 313 149
April 3,91 5069 3,65 28290 4,43 936 775 8,21 63 838 5,41 73758 5,50 316 663
Mai 3,85 5187 3,62 28 501 4,41 938 392 8,17 63 708 5,36 74 466 5,48 317 022
Juni 3,80 5206 3,61 28 620 4,39 940 699 8,19 64 670 5,30 74 576 5,41 314 970
Juli 3,70 5302 3,57 28775 4,37 942 529 7,99 63 767 5,28 75103 5,39 315554
Aug. 3,64 5278 3,54 28 844 4,34 945 754 8,00 62 298 524 75 464 5,36 316 273
Sept. 3,59 5351 3,52 28910 4,33 948 590 7,98 63 666 5,22 75 456 5,34 314 885
Okt. 3,50 5351 3,47 29 062 4,30 951 931 7,88 62 816 519 75715 5,29 314779
Nov. 3,48 5334 3,44 29210 4,28 955 995 7,60 61696 516 75919 5,27 313 967
Dez. 3,43 5411 3,41 29153 4,26 957 142 7,77 63 468 5,13 75716 5,25 310974
2013 Jan. 3,35 5441 3,39 29130 4,23 956 829 7,64 60 580 5,22 76521 5,22 310 092
Febr. 3,32 5358 3,37 28985 4,21 957 811 7,56 60 776 5,22 75576 5,21 310 001
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2012 Febr. 3,69 139 689 3,72 126 323 3,86 571 604
Marz 3,64 141 139 3,61 126 677 3,79 571433
April 3,50 140 151 3,51 125928 3,73 569 972
Mai 3,46 140 062 3,46 126 583 3,70 572 592
Juni 3,48 141 449 3,41 126 567 3,66 573 352
Juli 3,35 140 569 3,32 126 973 3,60 576 961
Aug. 3,26 138 764 3,29 126 115 3,56 578 675
Sept. 3,26 142 543 3,21 125 674 3,51 577 371
Okt. 3,19 137 982 3,13 125 803 3,46 577 814
Nov. 3,16 138 994 3,10 126 756 3,44 580 329
Dez. 3,17 134 186 3,03 126718 3,41 579 210
2013 Jan. 3,10 133611 3,02 126 056 3,36 579 904
Febr. 3,11 136 265 3,01 125 664 3,34 581316

* Gegenstand der MFI-Zinsstatistik sind die von monetaren Finanzinstituten (MFls) an-
gewandten Zinssatze sowie die dazugehdrigen Volumina fiir auf Euro lautende Einla-
gen und Kredite gegenuber in den Mitgliedstaaten der EWU gebietsansassigen priva-
ten Haushalten und nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushal-
te umfasst Privatpersonen (einschl. Einzelkaufleute) sowie private Organisationen oh-
ne Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen samtliche Un-
ternehmen (einschl. Personengesellschaften) auer Versicherungen, Banken und sons-
tigen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungs-
gebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobener-
hebung durchgefiihrt. Die Ergebnisse fir den jeweils aktuellen Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere Infor-
mationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statis-
tik / Meldewesen / Bankenstatistik / MFI-Zinsstatistik) entnehmen. o Die Bestande wer-
den zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssatze werden

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

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,88 758 730 1,42 13756 2,33 1677 2,96 2354 1,40 520 675 1,93 99 932
0,84 761183 1,35 14 308 2,27 1148 2,81 2252 1,34 521107 1,93 99 132
0,81 770703 1,37 12 402 2,13 870 2,46 1672 1,28 520 039 1,92 98 812
0,79 775 639 1,26 14178 1,99 828 2,33 1487 1,27 519 995 1,89 98 036
0,77 785 236 1,25 10 609 1,74 573 2,11 1349 1,24 519919 1,85 97 049
0,71 791 644 1,38 13617 2,07 1261 2,20 1636 1,21 520534 1,81 96 163
0,68 801510 1,28 10 091 2,09 1261 2,08 1426 1,16 521324 1,77 94 750
0,64 810 487 1,29 9216 1,98 934 2,16 1305 1,14 521677 1,72 93 164
0,61 815493 1,07 10129 1,92 1090 1,93 1483 1,09 521818 1,66 92 409
0,59 836 097 1,06 8513 1,95 1670 1,83 1721 1,07 522 244 1,57 91114
0,57 841703 0,79 8557 1,74 1212 1,67 1463 1,03 528 458 1,50 89519
0,54 847 786 0,92 8877 1,80 1616 1,77 1715 0,96 529 365 1,43 87 663
0,51 857 810 0,94 7 887 1,45 745 1,68 1605 0,93 530 687 1,38 86114
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von (ber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,48 256 443 0,60 34105 2,04 594 2,28 543
0,46 261558 0,63 28015 1,94 528 2,32 531
0,43 264 667 0,55 23820 1,68 392 2,53 470
0,42 267 293 0,48 23443 1,59 326 1,86 512
0,40 270503 0,45 22 861 1,54 312 1,58 382
0,34 280 460 0,37 21829 1,31 638 1,70 596
0,30 288016 0,33 17 086 1,43 405 1,58 413
0,29 289 877 0,27 15215 0,85 505 2,00 225
0,26 300 920 0,19 22907 1,04 523 1,53 410
0,24 305 458 0,20 15992 1,09 490 1,87 483
0,22 311043 0,15 20 225 0,74 546 1,74 381
0,22 306 757 0,20 22534 0,95 364 1,09 315
0,21 301 494 0,21 16 085 0,97 413 1,65 218

Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen 10)

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

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

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,48 3938 4,17 988 3,72 1987 2,70 2277 4,34 736 3,68 1038
2,41 4329 4,35 1107 3,64 2677 2,57 2714 4,46 877 3,59 1531
2,31 4441 4,31 1294 3,68 2 095 2,57 2463 4,52 937 3,61 1222
2,24 3716 4,26 1184 3,54 2171 2,53 2142 4,57 798 3,48 1178
2,25 4835 4,32 1213 3,33 2603 2,50 2768 4,54 794 3,28 1577
1,97 5557 4,07 1450 3,27 2930 2,56 2929 4,21 910 3,20 1682
1,99 4414 3,97 966 3,16 2588 2,20 2297 4,22 677 3,08 1599
1,94 4454 4,19 860 3,07 2252 2,14 2 565 4,35 589 3,02 1399
1,82 5535 3,69 1122 3,04 2634 2,18 3011 4,09 780 3,03 1420
1,75 4142 3,86 966 2,98 2443 2,09 2229 3,99 736 2,96 1452
1,84 4698 3,78 916 2,77 2376 2,03 2888 3,98 676 2,71 1530
1,97 5099 3,77 1171 2,96 2735 2,27 2973 3,87 818 2,87 1602
1,84 4102 3,54 920 2,96 2125 2,05 2452 3,73 657 2,91 1248

wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das be-
deutet, dass samtliche Einlagen- und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Melde-
monats bestehen, in die Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen wer-
den. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen
wird mittels des Horvitz-Thompson-Schétzers auf die Grundgesamtheit hochgerech-
net. 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und
Wachstumspramien. 9 Ohne Uberziehungskredite. 10 Ab Juni 2010 erhoben.
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noch: 5. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFIs)
b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) zinssatz 1) Volumen 7 zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2012 Febr. 6,74 6,19 5116 3,20 943 5,58 2062 8,12 2111
Marz 6,47 6,04 6100 3,00 883 5.35 2 649 7,80 2568
April 6,47 6,01 5641 3,10 874 5,25 2459 7,93 2308
Mai 6,48 6,03 5 660 3,30 869 5,29 2491 7,86 2300
Juni 6,48 6,08 5408 3,64 672 5,30 2488 7,68 2248
Juli 6,81 6,38 5868 4,45 654 5,35 2570 7,85 2644
Aug. 6,65 6,20 5348 4,51 683 5,23 2334 7,65 2331
Sept. 6,46 6,11 4599 4,37 525 5,12 2091 7,60 1983
Okt. 6,37 6,10 5362 4,13 707 5,10 2374 7,74 2281
Nov. 6,30 5,98 4977 4,63 744 4,98 2229 7,61 2004
Dez. 5,99 573 3747 3,88 556 4,90 1766 7,48 1425
2013 Jan. 6,72 6,47 5140 4,85 508 5,22 2314 8,08 2318
Febr. 6,54 6,23 4781 4,61 620 5,10 2161 7,95 2 000
darunter: besicherte Kredite 12
2012 Febr. . 4,16 471 2,76 145 5,39 196 3,86 130
Marz . 4,10 494 2,22 135 5,70 193 3,76 166
April . 4,10 443 2,14 123 5,59 189 3,79 131
Mai . 4,21 404 2,17 110 5,70 186 3,69 108
Juni . 4,16 439 2,62 105 5,56 185 3,52 149
Juli . 4,50 387 3,70 57 5,39 196 3,54 134
Aug. . 3,95 450 3,34 152 512 155 3,32 143
Sept. . 3,90 361 2,99 114 515 129 3,42 118
Okt. . 3,75 409 2,57 152 5,25 139 3,51 118
Nov. . 3,88 358 2,98 140 5,28 114 3,56 104
Dez. . 3,81 294 2,92 100 5,01 103 3,40 91
2013 Jan. . 4,00 271 3,06 57 5,01 11 3,42 103
Febr. . 3,56 426 2,90 239 4,93 116 3,56 71
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
insgesamt variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) insgesamt bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- Jahreszinssatz 11) | zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7)  |zinssatz 1) Volumen 7
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2012 Febr. 3,52 3,40 14182 3,55 2330 3,05 2 069 3,37 5408 3,53 4375
Marz 3,37 3,29 16 280 3,29 1982 2,92 2433 3,29 6512 3,45 5353
April 3,46 3,34 15748 3,28 2429 2,98 2 390 3,28 6398 3,65 4531
Mai 3,30 3,21 15 197 3,24 2246 2,90 2116 3,17 6 267 3,39 4568
Juni 3,15 3,06 16 401 3,08 2175 2,80 2079 3,04 6297 3,17 5850
Juli 3,10 3,02 18 647 3,17 2 644 2,81 2468 2,98 7782 3,09 5753
Aug. 3,03 2,95 17 424 3,07 2332 2,68 2117 2,88 7073 3,08 5902
Sept. 2,97 2,89 15109 2,85 1971 2,63 2013 2,85 5885 3,03 5240
Okt. 2,96 2,88 17 328 2,87 2 600 2,62 2243 2,84 7 027 3,06 5458
Nov. 2,92 2,84 16 415 2,86 2122 2,54 2415 2,82 6 400 2,99 5478
Dez. 2,91 2,82 14190 2,88 2222 2,55 1747 2,78 5776 2,94 4 445
2013 Jan. 2,86 2,79 17 268 2,79 3178 2,51 2236 2,75 7138 3,00 4716
Febr. 2,86 2,79 14 470 2,80 2124 2,44 1802 2,74 6 100 3,00 4444
darunter: besicherte Kredite 12
2012 Febr. . 3,32 6776 3,42 1040 2,94 101 3,30 2586 3,47 2139
Marz . 3,19 7577 3,07 863 2,82 1220 3,22 3001 3,38 2493
April . 3,31 7614 3,12 1006 2,91 1181 3,20 3 090 3,74 2337
Mai . 3,11 7 262 2,96 970 2,76 1060 3,11 3084 3,33 2148
Juni . 2,97 7321 2,91 862 2,67 101 2,97 2982 3,13 2 466
Juli 2,92 8 668 2,99 1104 2,69 1218 2,91 3673 3,01 2673
Aug. 2,88 8296 2,96 981 2,56 1080 2,82 3388 3,03 2 847
Sept. . 2,83 7 092 2,70 845 2,54 965 2,83 2811 2,99 2471
Okt. . 2,82 8239 2,67 1071 2,54 1132 2,80 3420 3,03 2616
Nov. . 2,77 7 508 2,80 834 2,46 1055 2,75 3049 2,92 2570
Dez. 2,72 6729 2,65 976 2,40 888 2,7 2777 2,90 2088
2013 Jan. 2,71 7 856 2,63 1244 2,44 1153 2,68 3320 2,97 2139
Febr. 2,73 6711 2,58 824 2,34 919 2,71 2873 2,98 2095

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

b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
darunter darunter
Revolvierende Kredite 13) Revolvierende Kredite 13)
und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13) Echte und Uberziehungskredite 14) Revolvierende Kredite 13)
Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14) Kreditkartenkredite Kreditkartenkredite 15) und Uberziehungskredite 14)
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 16) zinssatz 1) Volumen 16)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
10,24 45 809 10,27 39 877 14,67 3919 4,56 70 840 4,57 70 603
10,21 46 976 10,23 40 976 14,47 3998 4,59 72216 4,61 71960
10,05 47 352 10,12 41135 14,51 4000 4,43 70726 4,45 70 471
10,08 47 292 10,06 40 840 14,83 4275 4,43 70720 4,45 70 470
10,07 48 231 10,02 41837 14,82 4305 4,53 72118 4,54 71876
9,94 46 964 9,94 40 326 14,80 4349 4,41 69 679 4,42 69 432
9,95 46 374 9,89 39796 14,78 4392 4,32 68 627 4,33 68 387
9,89 47 852 9,86 41116 14,81 4422 4,37 71170 4,39 70 889
9,83 46 695 9,75 39918 14,69 4531 4,29 68 054 4,31 67 784
9,70 45120 9,56 38 345 14,67 4581 4,19 69 241 4,21 68 968
9,73 47 253 9,62 40 409 14,62 4615 4,35 69 303 4,36 69 044
9,62 44 805 9,60 39 081 14,64 3708 4,19 68 528 4,21 68 280
9,54 44 964 9,61 38999 14,68 3698 4,22 70 325 4,24 70 069

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

Kredite von iiber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 17)

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
3,56 6539 4,41 1323 3,45 1076 2,58 37 564 3,47 1352 3,51 3243
3,51 7654 4,31 1751 3,41 1346 2,44 44212 2,85 1893 3,33 4674
3,34 7 349 4,21 1537 3,50 1172 2,37 41 491 3,04 2187 3,42 4166
3,33 6 895 4,20 1461 3,30 1176 2,32 36 079 2,98 1547 3,39 3893
3,37 7 267 4,14 1469 3,16 1357 2,39 43 154 2,89 2333 3,07 5764
3,11 7597 4,04 1548 3,15 1441 2,25 45910 2,96 2641 3,09 5868
2,97 6767 3,82 1380 3,01 1448 2,14 37722 2,82 1375 2,77 4616
3,07 7 039 3,76 1282 2,99 1248 2,12 42 277 2,81 1324 2,87 4367
2,96 7 708 3,70 1489 2,85 1311 1,98 47 072 2,84 1676 2,81 4416
2,90 6 646 3,67 1495 2,78 1258 2,00 37 601 3,25 2 080 2,71 4791
2,94 6 940 3,56 1665 2,75 1361 1,89 43 968 2,54 4465 2,70 7203
2,84 7 381 3,50 1484 2,83 1177 1,88 43 240 2,94 1212 2,76 4 860
2,92 6261 3,58 1204 2,87 926 1,72 32114 3,16 1111 2,88 4332

darunter: besicherte Kredite 2

3,67 988 3,78 120 3,26 345 2,42 6229 3,88 536 3,20 891
3,41 1210 3,62 164 3,14 360 2,58 8860 3,12 550 3,27 1466
3,27 1319 3,42 156 3,24 363 2,44 9134 3,22 922 3,27 1159
3,29 1132 3,43 138 3,02 306 2,35 6 868 3,81 375 3,17 786
3,19 1142 3,29 133 3,05 385 2,33 7835 2,27 936 3,03 1848
2,99 1343 3,31 157 3,01 424 2,33 9627 2,86 1097 3,15 1896
2,88 1141 3,26 127 2,86 398 2,15 6985 3,09 526 2,97 1064
2,86 1151 2,92 150 2,76 330 2,13 8526 2,84 441 3,07 932
2,77 1288 3,12 156 2,70 351 2,05 9 007 2,97 669 2,74 1261
2,82 998 3,17 127 2,62 325 1,95 6715 3,42 1066 2,48 1015
2,79 1060 2,88 189 2,54 346 2,12 8861 2,20 2043 2,82 1963
2,68 1329 2,93 157 2,68 351 2,01 9 850 2,91 334 2,98 1146
2,81 960 3,08 128 2,83 245 2,07 5702 3,63 362 2,86 1752

Zu den Uberziehungskrediten zihlen eingerdumte und nicht eingerdumte Dispositions-
kredite sowie Kontokorrentkredite. 15 Ab Juni 2010 einschl. echter und unechter Kre-
ditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung von Kredit-
kartenforderungen, die wéahrend der Abrechnungsperiode zusammenkommen, zu ver-
stehen. Da in dieser Phase ublicherweise keine Sollzinsen in Rechnung gestellt wer-
den, ist der Zinssatz fiir unechte Kreditkartenkredite definitionsgemaf 0 %. 16 Von
Januar 2003 bis Mai 2010 geschatzt. Der von den Berichtspflichtigen gemeldete Ge-
samtbestand zum Monatsende wurde mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf
die Grundgesamtheit hochgerechnet. Ab Juni 2010 basieren die Angaben auf der mo-
natlichen Bilanzstatistik. 17 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neuge-
schaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

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

Mio €
Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand 3) bungen 4) sammen 5) kassen 6) Bundesbank | Sektoren 7) lander 8)
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 13536 46 940 114 920
184 679 134 455 31404 30 262 72788 50 224 105 557 35748 69 809 79122
233890 133711 64 231 10778 58 703 100 179 108 119 121 841 - 13723 125772
252 658 110 542 39 898 2 682 67 965 142 116 94718 61740 32978 157 940
242 006 102 379 40 995 8943 52 446 139 627 125423 68 893 56 530 116 583
217 798 90 270 42 034 20123 28111 127 528| - 26 762 96 476 - 123238 244 560
76 490 66 139 - 45712 86 527 25322 10 351 18 236 68 049 g - 49 813 58 254
71224| - 538| - 114902 22709 91 655 71763 91170 12973 8645 69552| - 19 945
147 209| - 1212 - 7 621 24044 - 17635 148 420 97342 - 103271 22 967 177 646 49 867
36 526 13575 - 46796 850 59 521 22952| - 17872 - 94793 36 805 40 117 54 398
53791 - 21419] - 98820| - 8701 86 103 75 208 8821 - 42017 - 3573 54 409 44 970
- 3570 - 1076 - 5709 517 4116| - 2494 - 2228 - 11066| - 281 9119 - 1342
17 283 7358 - 9884 - 852 18 094 9924) - 8783] - 6457 - 305) - 2021 26 066
- 13109 - 8432 - 4207 - 5111 886| - 4677) - 5006 - 4104 - 565| - 337| - 8103
22 620 15298 - 910 3230 12978 7322 20735| - 9 002 101 29 636 1884
5161 2245 - 5350| - 3685 11280 2915) - 799 2868| - 589 - 3078 5959
- 15540 - 24453 - 13112| - 1342) - 9999 8913] - 9575 1204| - 78| - 10701 - 5964
8950 2879 - 3950 - 5702 12532 6070 4577 - 8766| - 1512 14 855 4373
9989 2214 14 4790 - 2590 7775) - 15749 3024) - 858| - 17 915 25738
- 33222 - 3938 - 20125 5495| - 24756 6163] - 15056 - 11575 -1 - 3481 - 18 167
1151 - 14311) - 8884 - 5543 115 15 462 3366 - 2621) - 1846 7833| - 2214
21681 17 420 869 7 068 9483 4261 9771 - 79591 - 1773 10 709 20 704
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- lbrige
insgesamt Aktien 9) Aktien 10) sammen 11) institute 6) 12) Sektoren 13) Auslander 14)
82 665 17 575 65091 - 2252) - 14714 12 462 84918
39338 9232 30 106 18398| - 23 236 41634 20941
11896 16838 - 4946 - 15121 7056 - 22177 27 016
- 3317 10157 - 13474 7 432 5045 2387 - 10748
32 364 13766 18 597 1036 10208| - 9172 31329
26 276 9061 17 214 7528 11323 - 3795 18 748
- 5009 10053 - 15062 - 62308 - 6702) - 55 606 57 299
- 29 452 11326 - 40778 2743 - 23079 25822 - 32194
35980 23962 12018 30496 | - 8335 38 831 5484
36 448 20 049 16 398 41 347 7 340 34007 | - 4900
25549 21713 3835 39081 670 38411 - 13533
18 808 5120 13 688 17 663 10 259 7 404 1144
- 1141 66| — 1207 10670 10558 12| - 11811
3909 687 3222) - 6964 - 13638 6674 10873
- 8100 725) - 8825) - 18743 - 8303| - 10 440 10 643
6 158 968 5190 4124 1611 2513 2034
- 2393 101 - 2494 - 2103 2109 - 4212 - 290
2136 549 1587 2990 4196 | - 1206 - 854
7928 131 7797 7 406 3024 4382 522
1759 134 1625 1870 - 843 2713} - 111
10124 387 9737 10 879 6 052 4827 - 755
4679 732 3947 10 340 5842 4498 - 5661
- 1675 3061 - 19811 - 66371 - 53521 - 1285 4962

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziiberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Schuldverschreibun-
gen durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 In- und auslandische Schuldverschrei-
bungen. 6 Buchwerte; statistisch bereinigt. 7 Als Rest errechnet; enthélt auch den Er-
werb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieBlich Deutsche Bundesbank. 8 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRe-
rung (-) inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslédnder; Transaktions-

werte. 9 Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.
10 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich
Direktinvestitionen) durch Inlander; Transaktionswerte. 11 In- und auslandische
Aktien. 12 Bis einschlieBlich 1998 ohne Aktien mit Konsortialbindung. 13 Als Rest er-
rechnet; enthdlt auch den Erwerb in- und ausldndischer Wertpapiere durch
inlandische Investmentfonds. 14 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) in-
landischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) durch Auslander; Transaktions-
werte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vorléufig, Korrekturen
werden nicht besonders angemerkt.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
April 2013
49°
VII. Kapitalmarkt
2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland »
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- Sonstige landsanleihen
R schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Zeit Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand 3) rung begeben
Brutto-Absatz
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 270040 12 344
2005 988 911 692 182 28217 103 984 160010 399 969 24 352 272 380 600
2006 925 863 622 055 24 483 99 628 139193 358 750 29975 273834 69
2007 1021533 743616 19211 82720 195722 445 963 15043 262 872 -
2008 1337337 961 271 51259 70520 382814 456 676 95 093 280974 -
2009 1533616 1058 815 40 421 37 615 331566 649 215 76 379 398423 -
2010 1375138 757 754 36 226 33539 363 828 324160 53 654 563 731 -
2011 1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226180 86 615 592 376 -
2012 1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 259 574 529 -
2012 Juli 133156 70 294 3382 1452 47 992 17 467 5644 57218 -
Aug. 92 682 49173 2121 672 29 884 16 496 2 051 41459 -
Sept. 100 827 54 642 2267 763 35582 16 030 6331 39 854 -
Okt. 117 694 72 145 1425 1013 47 279 22 429 5617 39932 -
Nov. 129112 65 796 1587 167 38536 25 505 9741 53576 -
Dez. 69 448 44 404 1223 699 31232 11250 8186 16 858 -
2013 Jan. 120536 79518 3050 783 59 173 16512 3081 37937 -
Febr. 118 387 77 846 2008 460 60 566 14 812 5392 35149 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
2001 299 751 202 337 16619 76 341 42277 67 099 7479 89933 6 480
2002 309 157 176 486 16338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220103 23210 55 165 49518 92 209 10977 138 256 2850
2004 424769 275 808 20 060 48 249 54 075 153423 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 10183 31331 50563 91586 13100 118 659 -
2008 387516 190 698 13186 31393 54 834 91289 84 410 112 407 -
2009 361999 185575 20 235 20490 59 809 85043 55 240 121185 -
2010 381687 169 174 15 469 15139 72 796 65 769 34 649 177 863 -
2011 368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431 -
2012 421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44042 199 888 -
2012 Juli 36353 12 257 2034 1267 4662 4295 3842 20 254 -
Aug. 28570 11479 1338 172 3467 6 502 1076 16015 -
Sept. 43339 16619 1787 733 10 160 3939 4 884 21837 -
Okt. 40 495 22 460 940 121 10751 10 647 4096 13939 -
Nov. 45 295 16 232 1167 48 1047 13 969 7 044 22018 -
Dez. 21311 8 884 782 189 3672 4242 6122 6 305 -
2013 Jan. 41288 21439 2120 558 12 205 6556 1734 18116 -
Febr. 27 437 8802 1237 151 2554 4860 4175 14 459 -
Netto-Absatz e
2001 84122 60 905 6932 - 9254 28 808 34416 8739 14 479 - 30657
2002 131976 56 393 7936 - 26 806 20707 54 561 14 306 61277 - 44 546
2003 124 556 40873 2700 - 42 521 44173 36519 18 431 65 253 - 54 990
2004 167 233 81 860 1039 - 52615 50 142 83293 18768 66 605 - 22 124
2005 141715 65798 - 2151 - 34 255 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 86579 58 168 - 10 896 - 46 629 42 567 73127 - 3683 32093 - 29 750
2008 119472 8517 15052 - 65773 25 165 34074 82653 28 302 - 31607
2009 76 441 - 75 554 858 - 80 646 25579 - 21345 48 508 103 482 - 21037
2010 21566 - 87 646 - 3754 - 63 368 28 296 - 48 822 23748 85 464 - 10 904
2011 22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289 - 5989
2012 - 85298 - 100198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298 - 2 605
2012 Juli 7457 - 2138 - 604 - 943 1448 - 2038 1782 7813 - 118
Aug. - 1815 - 5603 850 - 2 466 - 4329 343 - 2584 6372 - 7
Sept. - 31382 - 13373 8 - 2348 613 - 11 646 - 64 - 17 946 - 87
Okt. - 4979 - 3330 - 1803 - 6033 3134 1372 - 3349 1700 - 2 306
Nov. 3189 240 - 4129 - 2724 596 6497 5836 - 2888 -
Dez. - 39422 - 24 895 - 382 - 2308 - 11116 - 11088 3163 - 17 691 -
2013 Jan. - 38802 - 11677 - 1883 - 13543 6 687 - 2938 - 4793 - 22331 -
Febr. 8971 162 - 5231 - 4895 14 206 - 3918 3656 5153 - 1165
* Begriffsabgrenzungen s. Erlduterungen im Statistischen Beiheft 2 Kapitalmarkt- eisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. 4 Brutto-Absatz ist nur der

statistik, S. 63 ff. 1 Ohne Bank-Namensschuldverschreibungen. 2 Ab Januar 2011 Erstabsatz neu aufgelegter Wertpapiere. 5 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedin-
inklusive grenziberschreitender konzerninterner Verrechnungen. 3 Einschl. Bundes- gungen. 6 Brutto-Absatz minus Tilgung.
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VII. Kapitalmarkt

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

Mio € Nominalwert

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten »

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der 6ffent- Konsortialfiih-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen | (Nicht-MFls) lichen Hand rung begeben
2349 243 1506 640 147 684 675 868 201721 481 366 22339 820 264 292 199
2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535925 36 646 881 541 247 655
2 605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55076 946 793 192 666
2773007 1685 766 159 360 553927 316 745 655 734 73 844 1013397 170 543
2914723 1751563 157 209 519 674 323587 751093 83942 1079 218 134 580
3044 145 1809 899 144 397 499 525 368 476 797 502 99 545 1134701 115373
3130723 1 868 066 133 501 452 896 411 041 870 629 95 863 1166 794 85623
3250 195 1876 583 150 302 377 091 490 641 858 550 178 515 1195097 54 015
3326 635 1801029 151 160 296 445 516 221 837 203 227 024 1298 581 32978
33482012 1570490 147 529 232954 544 5172) 645 491 250 774|2) 1526 937 22074
3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226 16 085
3285422|2) 1414 349 145 007 147 070 574 163|2) 548 109 2) 220 456|2) 1650617 13481
3358017 1457 071 151313 160 415 580 936 564 406 214 870 1686 076 15 874
3326 635 1443 698 151 321 158 067 581 549 552 760 214 806 1668 131 15787
33216562 1439 003 149518 152 035 584 683 2) 552 768 211 457|2) 1671196 13 481
3324 845 1439 244 145 389 149 379 585 279 559 196 217 293 1 668 308 13 481
3285422 1414 349 145 007 147 070 574 163 548 109 220 456 1650617 13 481
3246 621 1402 672 143 124 133527 580 850 545171 215663 1628 286 13 481
3255592 1402 833 137 892 128 633 595 056 541 253 219319 1633439 12 316
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Februar 2013
1229332 576 520 57 887 65 839 236618 216 175 53218 599 596 4266
785473 412 963 45 824 37 692 148 223 181 225 32 666 339 845 3192
432 642 182 258 19 399 12122 87 204 63 532 33480 216904 1454
266 636 93 886 9348 7 863 55623 21052 16 825 155 926 146
192 807 55 804 4920 2061 32 860 15963 12233 124771 266
76 751 15125 400 1984 7712 5029 5842 55784 1891
55769 15904 16 196 9439 6 254 1065 38 800 132
216 180 50374 100 876 17 377 32022 63 991 101 815 967

vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei gesamtfélligen Schuldverschreibungen,
bis zur mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen
Schuldverschreibungen.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren Aktien zum Regu-
lierten Markt (mit dessen Einflihrung wurde am 1. November 2007 die Unterteilung
der organisierten Zulassungssegmente in den Amtlichen und Geregelten Markt aufge-

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- von Aktien, Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermdgens-  |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien | Sachwerten teilen u.A. Ubertragung | Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
166 187 18 561 7 987 4057 1106 8448 1018 - 905 - 3152 1205613
168 716 2528 4307 1291 486 1690 - 868| - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
164 802 2 669 3960 1566 276 696 220 - 1760 - 2286 887 217
163 071 - 1733 2470 1040 694 268 - 1443 - 3060 - 1703 1058 532
163 764 695 2670 3347 604 954 - 1868| - 1256 - 3761 1279 638
164 560 799 3164 1322 200 269 - 682 - 1847 - 1636 1481930
168 701 4142 5 006 1319 152 0 - 428 - 608 - 1306 830 622
175 691 6989 12476 398 97 - - 374 - 1269 - 974 927 256
174 596 - 1096 3265 497 178 10 - 486 - 993 - 3569 1091220
177 167 2570 6390 552 462 9 - 552| - 762 - 3532 924 214
178 617 1449 3046 129 570 - - 478 594 - 241 1150 188
178713 14 96 33 8 - - 33| - 30 - 60 1048 119
177 895 - 818 546 35 - - - 325 - 60 - 1014 1076 643
179 015 1120 128 20 5 - - 26 1093 - 98 1105328
178 922 - 93 130 1 - - - 2| - 16 - 204 1125392
178 617 - 305 130 1 0 - - 31 - 164 - 242 1150188
178 836 219 278 3 - - - 30 23 - 55 1183779
178 967 131 199 4 - - -1 - 28 - 45 1181378

hoben) oder zum Neuen Markt (Borsensegment wurde am 24. Mérz 2003 eingestellt)
zugelassen sind; ferner auch Gesellschaften, deren Aktien im Open Market (Freiver-
kehr) gehandelt werden. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben der
Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Borse AG.
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
bérsennotierte Anleihen
Bundeswertpapiere von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Uber 9 bis (Nicht- index €-Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen |10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch-  |Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 1987=1000
2001 4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 5,9 113,12 94,16 319,38 5160,10
2002 4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 51 6,0 117,56 97,80 188,46 2 892,63
2003 3,7 3,8 3,8 4.1 3,7 4,3 5,0 117,36 97,09 252,48 3 965,16
2004 3,7 3,7 3,7 4,0 3,6 4,2 4,0 120,19 99,89 268,32 4 256,08
2005 3,1 3,2 3,2 3,4 3,1 3,5 3,7 120,92 101,09 335,59 5 408,26
2006 3,8 3,7 3,7 3.8 3,8 4,0 4,2 116,78 96,69 407,16 6 596,92
2007 4,3 4,3 4,2 4,2 4,4 4,5 50 114,85 94,62 478,65 8 067,32
2008 4,2 4,0 4,0 4,0 4,5 4,7 6,3 121,68 102,06 266,33 4 810,20
2009 3,2 3.1 3,0 3.2 3,5 4,0 55 123,62 100,12 320,32 5957,43
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3.3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2012 Okt. 1.3 1,2 1.2 1,5 1.3 2,0 3,8 134,23 110,42 362,60 7 260,63
Nov. 11 11 11 1,3 1.2 1.9 3,6 134,96 110,68 370,32 7 405,50
Dez. 1.1 1.1 1.1 1.3 11 1,8 33 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 Jan. 1.3 1.3 1.3 1,5 1.2 2,0 3,4 133,12 108,99 388,70 7 776,05
Febr. 1.3 1.3 1.3 1,5 1.3 2,0 3,3 134,63 110,15 389,64 7 741,70
Marz 1,2 11 1.1 1,4 11 1,9 3.1 135,85 110,99 391,56 7 795,31
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemals Emissionsbedin- arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen
gungen von iber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr als 3 Jahre betragt. Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschéaftsta-
AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen u.A., Schuldverschreibungen ge eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und len. 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Bérse AG. 4 Einbezo-
Anleihen, die nicht in Euro denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- gen sind nur futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen lbrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= Offene aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen |fonds fonds fonds fonds Fonds 4) |sammen |sammen Anteile sammen |Anteile lander 5)
2001 97 077 76 811 35522 12410 9195 10 159 41289 20 266 96 127 10 251 2703 85 876 17 563 951
2002 66 571 59 482 25907 3682 7247 14916 33575 7 089 67 251 2100 3007 65 151 4082) - 680
2003 47 754 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3811 49 547| - 2658 734 52 205 3077) - 1793
2004 14 435 1453 - 3978| - 6160 — 1246 3245 5431 12982 10 267 8 446 3796 1821 9186 4168
2005 85 268 41718 6400| - 124 7001 - 3186 35317 43 550 79 252 21290 7761 57 962 35789 6016
2006 47 264 19535 - 14 257 490| - 9362| - 8814 33791 27729 39 006 14 676 5221 24 330 22 508 8 258
2007 55778 13436| - 7872| - 4839| - 12848 6840 21307 42 342 51309 - 229 4240 51538 38102 4 469
2008 2598) - 7911) - 14409| - 12171 - 11149 799 6498 10 509 11315 - 16625 - 9252 27 940 19761 - 8717
2009 49 929 43 747 10966 | — 5047 11749 2 686 32780 6182 38132 - 14995| - 8178 53127 14 361 11796
2010 106 464 84 906 13381 - 148 8683 1897 71345 21558| 102867 3873 6290 98 994 15270 3598
2011 47 064 45221 - 1340| - 379| - 2037 1562 46 561 1843 40416 - 7576| - 694 47 992 2538 6 647
2012 111 502 89 942 2084 - 1036 97 3450 87 859 21560 115372 - 3062| - 1562 118 434 23122 - 3869
2012 Aug. 6023 3054| - 906 | - 154 - 193 109 3959 2969 6852 395 120 6 457 2849) - 829
Sept. 3776 3023| - 258| - 16| - 563 335 3280 754 4012 280 198 3732 556 | - 236
Okt. 10 170 6508 370) - 13 99 225 6138 3662 10467 | - 124 - 74 10 591 3736) - 297
Nov. 10 655 6833 2025) - 86 1134 78 4 808 3822 10217 556 564 9661 3258 437
Dez. 24135 19 061 624 - 51 1393 68 18 437 5074 23631 42| - 864 23589 5938 504
2013 Jan. 15323 11875 1355| - 145 739 738 10519 3449 15436 2901 886 12535 2563) - 113
Febr. 12 290 8539 2933 - 148 2435 393 5606 3751 120911 - 1527 159 13618 3592 199
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Auslander; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht

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

1. Geldvermogensbildung und Finanzierung der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)

Mrd €
2011 2012
Position 2009 2010 2011 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte »
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 49,9 72,7 66,7 6,4 17,4 15,6 27,3 211 22,2 19,9
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 12,5 - 114 - 19 2,5 1,8 - 40 - 22 - 28 - 24 - 46
Aktien 16,3 13,4 16,1 33 0,5 6,1 62| - 10 05 - 05
Sonstige Beteiligungen 3,0 3,0 3,0 0,7 0,7 0,8 0,7 0,8 0,7 0,8
Investmentzertifikate - 11 10,0 - 14,5 - 35 - 01 - 70 - 40 - 16 - 21 - 10
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) 62,5 60,5 48,1 16,9 10,5 8,4 12,3 171 12,4 9,3
kurzfristige Anspriiche 03] - 07 0,7 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
langerfristige Anspriiche 62,2 61,2 47,4 16,7 10,2 8,2 12,2 16,9 12,2 9,1
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 10,0 7,8 1.1 2,7 2,8 2,8 2,8 2,8 2,9 2,8
Sonstige Forderungen 4) 16,7 - 10 18,1 18,2 1,7 7.9 - 96 13,8 5,5 4,2
Insgesamt 144,8 155,0 146,8 47,2 35,4 30,6 33,6 50,2 39,7 30,8
Il. Finanzierung
Kredite - 76 5,0 104 - 39 4,9 6,7 270 - 10 6,7 6,1
kurzfristige Kredite - 43| - 23| - 21| - 06 1,00 - 09} - 16| - 01 08} - 09
langerfristige Kredite - 34 7.2 12,5 - 33 3,9 7.6 43 - 09 5,9 7.1
Sonstige Verbindlichkeiten 1,0 0,1 0,4 0,3 0,1 00} - 00 0,2 0,1 0,1
Insgesamt - 66 51 108 - 35 4,9 6,8 26| - 08 6,8 6,2
Unternehmen
I. Geldvermdgensbildung
Bargeld und Einlagen 24,8 73 13,5 54 - 171 1,6 236 - 86 2,1 13,4
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 48| - 01 4,9 35| - 07 0,9 1,2 02} - 00} - 03
Finanzderivate - 55 26,8 14,9 51 2,0 43 3,5 0,1 2,1 1,7
Aktien 22,6 21,5 20,8 2,1 5,4 6,6 6,7 8,4 - 10,0 2,2
Sonstige Beteiligungen 29,6 49,0 32,1 - 11 24,7 0,6 7,9 11,2 11,3 10,2
Investmentzertifikate - 26 8,8 8,2 0,9 1,7 1,5 a1 - 52 1,0 0,7
Kredite 60,6 53,8 48,5 19,5 11,0 13,8 4,2 6,9 79 - 17
kurzfristige Kredite 334 36,9 39,4 15,5 11,0 10,0 3,0 53 58| - 40
langerfristige Kredite 27,2 16,9 9,0 4,0 0,0 3,8 1,2 1,5 2,1 2,4
Anspriche gegeniiber
Versicherungen 3) o8y - o7, - o6} - 02| - 02| - 02| - 02| - 02| - 02| - 02
kurzfristige Anspriche 08 - 07 - 06| - 02 - 02 - 02 - 02 - 02 - 02 - 02
langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen - 30,6 - 440 13,6 22,8 18,9 - 59 - 221 24,2 - 13 73,3
Insgesamt 104,6 122,3 156,0 58,0 45,7 23,4 28,9 37,0 12,9 99,3
II. Finanzierung
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) - 41 4,2 7,6 450 - 29 70 - 10 31 3,9 7.1
Finanzderivate . . . . . . . . .
Aktien 55 7,2 7,4 0,3 55| - 03 1,9 0,6 1,0 0,4
Sonstige Beteiligungen 10,3 57 11,9 53 1.5 1.7 34 2,4 1.4 - 53
Kredite 32,1 20,1 79,8 4,1 23,2 31,9 20,6 - 27 18,8 27,7
kurzfristige Kredite - 10,9 20,6 41,00 - 1,0 15,7 23,3 3,0 58 11,5 3,7
langerfristige Kredite 43,00 - 05 38,8 51 7,5 8,6 176 - 84 7,4 241
Anspriiche
aus Pensionsriickstellungen 52 2,6 58 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Sonstige Verbindlichkeiten - 58 49,0 59,1 229 7,6 17,7 10,9 20,9 6,2 24,8
Insgesamt 43,3 88,9 171,6 38,5 36,4 59,4 37,2 25,7 32,7 56,2
1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere. sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-

3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver- sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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2. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten nichtfinanziellen Sektoren
(unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2011 2012
Position 2009 2010 2011 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.Vj. |2.Vj. |3.Vj.
Private Haushalte
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 1788,1 1860,8 1927,5 1867,2 1884,6 1900,2 1927,5 1948,6 1971,4 1991,4
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 265,5 2541 2471 254,8 258,3 247,8 2471 249,6 245,4 244,8
Aktien 201,7 243,5 221,5 257,2 260,1 206,3 221,5 252,4 229,9 250,0
Sonstige Beteiligungen 201,0 179,5 184,7 175,4 176,0 1791 184,7 185,7 192,3 191,9
Investmentzertifikate 416,2 435,4 394,9 426,2 4211 389,2 394,9 410,9 401,7 414,8
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 1286,4 1350,9 1396,8 1367,0 1377,0 1385,0 1396,8 14139 1426,4 14357
Kurzfristige Anspriiche 74,4 73,8 74,5 73,9 74,1 74,3 74,5 74,7 75,0 75,1
Langerfristige Anspriiche 1212,0 1277,2 13223 12931 13029 1310,7 13223 1339,2 13514 1360,5
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 276,5 284,3 295,4 287,0 289,9 292,6 295,4 298,2 301,0 303,8
Sonstige Forderungen 4) 38,7 39,0 38,9 39,1 39,2 39,0 38,9 39,0 39,1 39,0
Insgesamt 44741 4647,6 4706,7 4674,0 4706,2 4639,3 4706,7 4798,2 4807,3 48714
II. Verbindlichkeiten
Kredite 1518,0 1523,0 1537,4 15191 15238 1535,0 1537,4 1535,6 1541,9 1547,9
Kurzfristige Kredite 75,7 75,6 73,9 75,0 75,8 75,0 73,9 73,8 74,4 73,1
Langerfristige Kredite 14423 1447,4 1463,6 14441 1448,0 1460,0 1463,6 1461,8 14675 1474,7
Sonstige Verbindlichkeiten 11,7 11,6 12,2 13,4 13,0 13,4 12,2 14,0 13,5 14,5
Insgesamt 1529,7 1534,6 1549,6 15325 1536,8 1548,4 1549,6 1549,6 1555,3 1562,4
Unternehmen
I. Geldvermégen
Bargeld und Einlagen 4571 450,1 460,5 440,4 425,5 429,9 460,5 452,6 453,0 468,3
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 48,4 48,1 52,6 51,6 51,1 51,6 52,6 53,9 53,6 54,2
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 816,7 898,0 795,3 910,4 923,7 763,4 795,3 889,0 824,1 878,7
Sonstige Beteiligungen 361,5 363,0 400,1 352,2 376,6 382,0 400,1 411,8 436,3 443,8
Investmentzertifikate 108,8 119,3 123,1 119,9 120,0 117,6 123,1 120,5 119,6 123,9
Kredite 383,2 436,9 485,4 456,4 467,5 481,3 485,4 492,3 500,2 498,6
Kurzfristige Kredite 256,8 293,6 3331 309,1 320,1 330,1 3331 338,4 344,2 340,2
Langerfristige Kredite 126,4 143,3 152,3 147,3 147,3 1511 152,3 153,9 156,0 158,4
Anspriche gegenuber
Versicherungen 3) 40,2 39,6 38,9 39,4 39,2 39,1 38,9 38,8 38,6 38,5
Kurzfristige Anspriiche 40,2 39,6 38,9 39,4 39,2 39,1 38,9 38,8 38,6 38,5
Langerfristige Anspriiche . . . . . . . . . .
Sonstige Forderungen 868,7 703,2 768,5 730,6 747,4 719,0 768,5 794,8 802,9 823,4
Insgesamt 3084,6 3058,1 3124,5 3101,0 3151,0 2983,8 3124,5 3253,7 32283 33294
II. Verbindlichkeiten
Langfristig festverzinsliche
Wertpapiere 2) 129,0 134,8 110,7 100,7 98,9 111,9 110,7 115,6 117,2 124,6
Finanzderivate . . . . . . . . . .
Aktien 1081,3 1301,8 1110,5 13223 13575 1046,6 1110,5 12825 1166,3 12949
Sonstige Beteiligungen 702,3 708,0 719,9 713,3 714,8 716,5 719,9 722,3 723,6 718,3
Kredite 13759 1396,1 14859 13985 14295 1461,6 14859 1485,8 1501,9 15249
Kurzfristige Kredite 439,7 462,2 499,4 457,7 473,4 496,4 499,4 504,8 515,5 519,1
Langerfristige Kredite 936,2 933,9 986,4 940,8 956,1 965,2 986,4 981,0 986,4 1005,9
Anspriche
aus Pensionsriickstellungen 226,5 229,2 235,0 230,6 2321 233,5 235,0 236,5 237,9 239,4
Sonstige Verbindlichkeiten 816,3 807,8 834,4 804,2 820,8 811,5 834,4 852,4 879,5 886,9
Insgesamt 43314 4577,7 4 .496,4 4569,6 4653,5 4381,6 4 .496,4 4695,0 4626,4 4789,0

1 Einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Einschl. Geldmarktpapiere.
3 Einschl. Pensionskassen und -fonds, Sterbekassen sowie berufsstandische Ver-

sorgungswerke und Zusatzversorgungseinrichtungen. 4 Einschl. verzinslich ange-
sammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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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 "
2007 + 58 - 186 + 11,1 10,8 + 02 - 08 + 0,1 + 05 + 04
2008 - 19 - 16,6 + 90 + 69 - 01 - 07 - 00 + 04 + 03
2009 p) - 732 - 384 - 22 - 14,2 - 31 - 1,6 - 08 - 01 - 06
20102 p) -103,4 - 82,6 - 53 + 43 - 41 - 33 - 08 - 02 + 02
2011 p) - 20,2 - 26,7 + 19 + 15,9 - 08 - 10 - 04 + 01 + 06
2012 ts) + 4.1 - 12,2 + 6,1 + 17,0 + 02 - 05 - 03 + 02 + 06
2011 1.Hj. p) - 39 - 15,2 + 19 + 10,8 - 03 - 12 - 01 + 0,1 + 09
2.Hj. p) - 158 - 11,2 + 0,0 + 51 - 1,2 - 08 - 07 + 0,0 + 04
2012 1.Hj. ts) + 80 - 77 + 43 + 11 + 06 - 06 - 00 + 03 + 09
2.Hj. ts) - 38 - 45 + 18 + 5 - 03 - 03 - 05 + 0,1 + 04
Schuldenstand 3 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2007 1583,7 978,0 1,6 65,2 40,3 20,5 5,1 0,1
2008 1652,6 1007,6 1.5 66,8 40,7 21,7 5,0 0,1
2009 p) 17689 1075,7 1.3 74,5 45,3 24,3 55 0,1
2010 pP) 2 056,1 13134 1,3 82,4 52,6 25,0 54 0,1
2011 p) 2 085,2 13235 1.3 80,4 51,0 24,6 5,4 0,1
2012 ts) 2166,3 13709 1,2 81,9 51,9 25,3 54 0,0
2011 1.Vj. p) 2060,3 13181 1,7 81,4 52,1 24,5 5,5 0,1
2.Vj. p) 20754 13245 2,7 81,2 51,8 24,6 5,4 0,1
3.Vj.p 2088,5 13344 1,3 81,0 51,8 24,5 54 0,0
4.Vj. p) 2085,2 13235 1.3 80,4 51,0 24,6 5,4 0,1
2012 1.Vj. ts) 21184 13445 1.3 81,1 51,5 24,8 55 0,1
2.Vj. ts) 2163,2 13735 1.3 82,5 52,4 25,4 54 0,0
3.Vj. ts) 21528 1356,9 1.3 81,7 51,5 25,5 5,4 0,1
4.Vj. ts) 2166,3 1370,9 1.2 81,9 51,9 25,3 54 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Im Unterschied zum Fi- VGR. 2 Einschl. der Erldse aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von
nanzierungssaldo in den VGR wird das Maastricht-Defizit unter Beriicksichtigung der 4,4 Mrd €. 3 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der
Zinsstrome aufgrund von Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements berech- vier vorangegangenen Quartale bezogen.
net. Die Angaben zu den Halbjahren entsprechen dem Finanzierungssaldo gemaR
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- investi- zierungs- Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage leistungen  |entgelte Zinsen tionen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2007 1062,3 558,4 400,9 103,0 579,4 178,2 68,5 36,0 + 55 971,3
2008 1088,6 572,6 408,3 107,7 590,3 182,6 68,3 38,9 - 18 993,8
2009 p) 1071,7 547,5 410,8 113,5 622,9 191,0 63,6 41,6 - 73,0 968,4
2010 P) 1087,4 548,8 4211 17,5 ) 633,0 195,3 63,4 41,9 2) 2) -103,6 980,1
2011 p) 1154,9 589,5 436,9 128,5 633,3 199,7 65,9 42,7 - 19,7 1037,0
2012 ts) 11941 618,7 448,7 126,7 644,9 203,2 65,0 39,5 + 42 10781
in % des BIP
2007 43,7 23,0 16,5 4,2 23,9 2,8 1,5 8,0 + 0.2 40,0
2008 44,0 23,1 16,5 4,4 23,9 2,8 1,6 8,5 - 01 40,2
2009 p) 45,1 23,1 17,3 4,8 26,2 2,7 1,7 9,5 - 31 40,8
2010 P) 43,6 22,0 16,9 4,7 25,4 2,5 1,7 2) 03| 2 - 41 39,3
2011 p) 44,5 22,7 16,9 50 24,4 2,5 1,6 9,0 - 08 40,0
2012 ts) 45,2 23,4 17,0 4,8 24,4 2,5 1,5 9,0 + 02 40,8
Zuwachsraten in %
2007 + 89 + 01 + 54 + - 0 + + 3,6 + 6,7 + + 50
2008 + 25 + 1.8 + 4,6 + + 1 + - 04 + 79 + + 23
2009 p) - 44 + 0,6 + 54 + + 5 + - 69 + 69 + - 26
2010 p) + + 02 + 25 + 35 + + 1 + - 03 + 08 + + 1.2
2011 p) + + 74 + 3,7 + 9,4 - + 0 + + 39 + 2,0 - + 58
2012 ts) + + 49 + 2,7 - 14 + + 1 + - 13 - 75 + + 40

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemals ESVG 1995. In den Monatsbe-
richten bis Dezember 2006 wurden die Zélle, der Mehrwertsteueranteil und die Sub-
ventionen der EU in die VGR-Daten mit eingerechnet (ohne Einfluss auf den Finanzie-
rungssaldo). Entsprechende Angaben werden auf den Internetseiten der Deutschen

Bundesbank weiterhin zur Verfiigung gestellt. 1 Steuern und Sozialbeitrage zzgl. Zol-
len und Mehrwertsteueranteil der EU. 2 Einschl. der Erlose aus der Frequenzversteige-
rung 2010 in Héhe von 4,4 Mrd €, die in den VGR von den sonstigen Ausgaben abge-

setzt 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 |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
568,9 452,1 31,3 620,6 1721 2453 64,0 33,0 143 - 51,7 467,8 471,3 - 34 947,4| 10025 - 55,1
590,9 488,4 18,8 626,2 169,7 2521 64,4 33,7 11,6 - 35,3 486,3 466,6 +19,7 988,2 10038 - 156
644,8 538,2 17,7 644,2 182,2 250,0 66,2 34,6 951 + 06 475,3 466,4 + 89| 10256| 10161 + 95
668,9 561,2 13,4 677,4 187,3 259,9 67,3 36,4 186 - 85 485,5 478,9 + 66| 10585| 10605 - 19
631,4 524,0 9,2 720,9 194,9 2711 63,7 40,4 38,0, - 895 492,0 505,9 -139] 1021,4] 11249| -103,4
650,5 530,6 12,7 732,7 199,8 293,9 60,1 40,1 194) - 822 516,9 512,9 + 4,0) 1049,7) 11279 - 782
712,5 573,4 30,6 7373 208,3 283,6 60,0 42,4 229| - 248 526,6 511,6 +15,0| 1127,2| 11370, - 98
147,9 121,6 2,6 180,4 47,6 74,8 21,2 5,5 49| - 325 123,6 127,6 - 40 242,2 2787 - 36,5
7) 163,6 134,9 3,7 173,6 48,1 71,2 13,2 8,1 6,2 - 10,0 128,2 127,3 + 09| 7 2623 2715 - 92
153,8 127,6 3,0 177,3 48,3 69,8 16,1 10,5 34| - 236 124,7 125,6 - 10 251,5 276,01 - 245
183,4 147,6 3,2 199,5 54,0 76,1 9,2 14,7 48| - 16,2 1333 131,8 + 15 290,4 305,1 - 14,7
162,4 134,9 4,1 183,1 49,7 73,8 21,2 6,3 4,6 - 20,7 127,3 127,2 + 0,1 260,5 281,01 - 205
189,5 145,6 18,6 172,6 50,0 68,0 10,9 8,7 87| + 169 130,3 126,2 + 4,1 292,4 271,41 + 21,0
162,6 136,6 2,7 182,6 50,9 67,2 18,8 10,8 45| - 20,0 127,9 125,8 + 2,0 264,3 2822 - 179
196,2 156,3 5,0 197,0 55,9 72,8 8,9 15,3 50 - 08 140,1 132,0 + 8,1 307,8 3004 + 73
168,3 142,9 2,5 185,5 51,7 75,5 21,0 6,9 34| - 172 1291 128,5 + 0,7 269,0 2856 - 16,6
182,9 150,4 2,7 172,6 52,8 68,0 10,1 8,2 3,2 + 10,3 132,2 128,0 + 4,2 288,7 274,2 + 14,4

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Einschl. Nebenhaushalte, ab 2007 auch einschl. Postpensionskasse; ohne
das 2009 gegriindete Sondervermdgen , Vorsorge fiir Schlusszahlungen fur inflations-
indexierte Bundeswertpapiere”. Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu
den auf den jahrlichen Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basier-
enden Jahreszahlen nicht die kommunalen Zweckverbande und verschiedene Sonder-
rechnungen. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen
ab, da es sich bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben

bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausge-
wiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen beein-
flusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als BeteiligungsverduBerungen
und als Darlehensrickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur fur Arbeit. 7 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in H6-
he von 4,4 Mrd €.

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

Mrd €

Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3) 4)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
250,0 2815 - 315 237,4 259,6 - 222 151,3 153,2 - 19
254,6 282,8 - 282 250,3 260,1 - 98 161,1 157,4 + 37
277,4 292,1 - 14,7 275,9 267,5 + 84 171,3 162,4 + 89
292,0 303,8 - 11,8 279,3 278,1 + 1,2 176,9 169,0 + 79
282,6 3171 - 345 265,9 293,4 - 275 172,0 178,9 - 69
288,0 332,4 - 44,4 278,5 302,1 - 23,6 176,5 1839 - 74
3071 324,8 - 17,7 304,0 315,4 - 14 185,6 187,0 - 14
312,5 335,3 - 228 312,0 321,2 - 92 199,8 198,6 + 1,2
61,1 82,6 - 215 65,0 73,5 - 85 34,6 41,2 - 66

5) 75,6 80,6 - 50 68,3 69,1 - 08 42,2 43,5 - 13

66,2 82,7 - 16,6 68,5 73,3 - 438 43,8 45,2 - 14
85,2 86,5 - 13 75.8 85,0 - 92 53,8 52,3 + 15
65,4 84,5 - 191 741 75,6 - 15 371 42,5 - 53
76,6 73,5 + 31 76,0 75.8 + 02 45,4 44,3 + 1.1
72,6 84,8 - 122 71,9 75.1 - 32 46,4 46,6 - 02
92,5 82,0 + 10,5 81,1 87,7 - 66 54,7 51,9 + 2,8
65,4 83,1 - 17,7 74,6 76,2 - 1,7 39,6 44,6 - 49
78,0 72,2 + 58 75,8 74,4 + 14 48,8 47,0 + 1,8
771 85,0 - 80 77,5 78,7 - 12 50,7 48,9 + 1.8
91,9 94,9 - 29 83,2 90,7 - 75 58,7 56,5 + 23

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabflhrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt
wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rech-

nungsergebnissen des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen keine Son-
derrechnungen und Zweckverbande. 4 Ab 2012 Kern- und Extrahaushalte, davor nur
Kernhaushalte. 5 Einschl. der Erlése aus der Frequenzversteigerung 2010 in Hohe von
4,4 Mrd €.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2006 488 444 421151 225634 173374 22142 67 316 - 22 21742
2007 538 243 465 554 251747 191 558 22249 72 551 + 138 21643
2008 561182 484 182 260 690 200 411 23081 77 190 - 190 21510
2009 524 000 455 615 252 842 182 273 20501 68 419 - 34 24 846
2010 530 587 460 230 254 537 181 326 24 367 70385 - 28 28726
2011 573 352 496 738 276 598 195 676 24 464 76 570 + 43 28 615
2012 600 054 518 963 284 801 207 846 26316 81203 - 112 28 498
2011 1.Vj. 135590 115878 60579 46 582 8717 13 640 + 6071 6989
2.Vj. 145 636 126 086 71530 50 289 4266 19 544 + 6 7102
3.Vj. 136 382 117 812 66 277 45938 5598 18916 - 346 7 662
4.Vj. 155 744 136 962 78 212 52 866 5883 24 469 - 5688 6863
2012 1.Vj. 143 343 122 846 62 467 50 558 9821 13 964 + 6533 6831
2.Vj. 150 393 129 545 72573 51679 5293 20978 - 131 6878
3.Vj. 147 755 127 189 70 803 50 981 5404 20522 + 44 7 643
4.Vj. 158 564 139 383 78 958 54 628 5798 25739 - 6558 7 145
2012 Jan. 36 990 18814 16 234 1942 2277
Febr. 40 116 18 998 15421 5697 2277
2013 Jan. 37 487 17 638 16 297 3552 2165
Febr. 40 955 19917 15 690 5347 2165
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- des verbuchten = Mehrwertsteuer- und  Bruttonationaleinkommen-Eigenmit-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes- tel. 3 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. 4 Differenz zwischen dem in der be-
erganzungszuweisungen (BEZ), Anteile am Energiesteueraufkommen, Kompensation treffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemeindeanteil an den ge-
fur die Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshil- meinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle IX. 6) und den im gleichen Zeitraum an die
fen. Zum Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Gemeinden weitergeleiteten Betragen. 5 Umfang der in FuBnote 1 genannten Positi-
Betrage siehe letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bun- onen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 5) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- |Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- Umsatz-  |umsatz- umla- steuern | Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) |sammen steuer 3) steuer steuer steuer 4)  |sammen steuer steuer gen6) |7 steuern 7) | Zolle Steuern
2006 446 139 182 614 122612 17 567 22 898 19 537 146 688 111318 35370 7013 84 215 21729 3880 24 988
2007 493 817 204 698 131774 25027 22929 24 969 169 636 127 522 42 114 6975 85 690 22 836 3983 28 263
2008 515 498 220483 141 895 32685 15 868 30035 175 989 130 789 45 200 6784 86 302 21937 4002 31316
2009 484 880 193 684 135165 26 430 7173 24916 176 991 141 907 35084 4908 89318 16 375 3604 29 265
2010 488 731 192 816 127 904 31179 12 041 21691 180 042 136 459 43 582 5925 93 426 12 146 4378 28 501
2011 527 255 213534 139 749 31996 15634 26 155 190 033 138 957 51076 6 888 99 133 13 095 4571 30517
2012 551785 231555 149 065 37 262 16 934 28 294 194 635 142 439 52 196 7137 99 794 14 201 4462 32822
2011 1.Vj. 123131 50 328 32478 6755 2485 8611 47 389 35528 11861 366 20515 3408 1124 7 253
2.Vj. 133727 57 624 34144 9 366 4215 9900 46 091 33082 13010 1692 24 026 3207 1087 7 641
3.V 125021 47 420 33590 7111 3028 3691 47 161 34 232 12929 1735 24 309 3229 1169 7209
4.Vj. 145 376 58 162 39538 8764 5907 3954 49 392 36115 13276 3096 30 284 3251 1191 8414
2012 1.Vj. 130623 56 569 34 106 8456 5471 8537 48 966 36 340 12 626 275 20059 3629 1126 7777
2.Vj. 137 597 59 832 36 148 10010 4995 8679 46 600 32871 13730 1661 25235 3255 1013 8 052
3.V 135170 54 841 36 582 8877 2532 6 850 49 147 36232 12915 1841 24 423 3718 1200 7 981
4.Vj. 148 394 60313 42 230 9919 3936 4228 49 922 36 995 12 926 3360 30077 3600 1123 9011
2012 Jan. 39504 18 189 12 206 507 325 5150 15789 11831 3958| - 14 4012 1209 319 2514
Febr. 42 252 12 169 11200 - 75| - 25 1069 19 872 15514 4358 278 8426 1098 409 2136
2013 Jan. 40 204 18702 13297 713 678 4014 15 506 1201 3495 - 113 4498 1337 274 2717
Febr. 43188 12931 118591 - 79 2 1148 19 658 15216 4442 232 8753 1190 424 2233

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

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trdge, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2012: 53,4/44,6/2,0. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 6 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fir 2012:
22,2/77,8. 7 Aufgliederung s. Tabelle IX. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Kraft-
Soli- Versi- fahr- Brannt- fahr- Grund- Erb-
Zeit Energie- |Tabak- daritats- | cherung- |zeug- Strom- wein- zeug- erwerb- |schaft- sonstige |ins- Gewerbe- | Grund-
steuer steuer zuschlag  |steuer steuer 2) |steuer abgaben |sonstige |steuer 2) |steuer steuer 3) gesamt steuer steuern
2006 39916 14 387 11277 8775 . 6273 2160 1428 8937 6125 3763 2904 49319 38370 10 399
2007 38955 14 254 12 349 10331 . 6 355 1959 1488 8898 6952 4203 2783 51401 40 116 10713
2008 39248 13574 13146 10 478 . 6261 2126 1470 8842 5728 4771 2596 52 468 41 037 10 807
2009 39 822 13 366 11927 10 548 3803 6278 2101 1473 4398 4 857 4 550 2571 44 028 32421 10936
2010 39838 13492 11713 10 284 8 488 6171 1990 1449 . 5290 4 404 2452 47 780 35712 11315
2011 40 036 14 414 12781 10 755 8422 7247 2149 3329 . 6 366 4246 2484 52 984 40 424 11674
2012 39305 14 143 13624 11138 8443 6973 2121 4047 . 7 389 4305 2508 55 407 42 353 12017
2011 1.Vj. 4457 2893 3072 4 869 2349 1785 574 516 . 1555 1170 683 12 825 9948 2631
2.Vj. 10 002 3300 3450 2017 2215 1960 482 599 . 1464 1129 614 13601 10 366 3031
3.Vj. 10 058 3418 2879 2145 2 006 1763 541 1499 . 1581 1039 609 13 095 9 386 3473
4.Vj. 15519 4803 3379 1723 1852 1739 553 715 . 1766 907 578 13 463 10724 2 540
2012 1.Vj. 4 406 2 305 3308 5180 2328 1714 576 241 . 1876 1057 696 12995 9990 2717
2.Vj. 9707 3550 3644 2011 2258 1966 490 1610 . 1683 972 601 14 457 11166 3048
3.Vj. 10015 3610 3183 2161 2 005 1567 506 1376 . 1913 1210 594 14 426 10 545 3604
4.Vj. 15177 4678 3489 1785 1852 1727 549 820 . 1917 1066 617 13529 10 652 2 648
2012 Jan. 312 376 1017 540 973 544 203 47 . 631 374 204
Febr. 1359 982 756 4018 596 604 246 -136 . 614 296 188
2013 Jan. 452 482 1045 566 998 540 206 208 . 770 335 232
Febr. 1265 819 803 4226 579 641 219 200 . 688 304 198
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Zeit danach sind kassentechnisch bedingt. 3 Insbesondere Rennwett- und Lotteriesteu-
gen. 1 Fur die Summe siehe Tabelle IX. 6. 2 Ab dem 1. Juli 2009 steht das Aufkom- er sowie Biersteuer.
men aus der Kraftfahrzeugsteuer dem Bund zu. Buchungen bei den Léndern in der
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 5)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- Hypo- Grund- tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner 4) | Ausgaben insgesamt lagen 6) piere theken 7) |stiicke mogen
2006 241 231 168 083 71773 233 668 200 459 13053 + 7563 10 047 9777 115 46 109 4912
2007 236 642 162 225 72928 235459 201 642 13 665 + 1183 12196 11270 765 46 115 4819
2008 242 770 167 611 73381 238 995 204 071 14 051 + 3775 16 531 16313 36 56 126 4 645
2009 244 689 169 183 74313 244 478 208 475 14 431 + 211 16 821 16614 23 64 120 4525
2010 250133 172767 76 173 248 076 211852 14 343 + 2057 19 375 18 077 1120 73 105 4 464
2011 254 968 177 424 76 200 250 241 212 602 15015 + 4727 24 965 22241 2519 88 17 4379
2012 p) 259 083 181 255 76 656 254 305 216 750 15275 + 4778 30935 28 483 2256 95 101 4336
2010 1.Vj. 59 761 40 601 18917 61861 53 059 3582 - 2100 14922 14717 20 64 120 4490
2.Vj. 62 249 43 054 18923 61999 53 006 3585 + 250 15 254 15053 20 69 112 4478
3.Vj. 61237 42 048 18912 62 091 53102 3589 - 854 14 853 14 656 20 68 109 4474
4.Vj. 66 317 47 060 18933 61887 52 966 3579 + 4430 19 274 17 978 1120 68 108 4476
2011 1.Vj. 60 804 41608 18 902 62 188 53176 3742 - 1384 18 063 17 069 819 74 101 4482
2.Vj. 63 452 44 307 18 855 62 058 52 920 3731 + 1394 19 704 18 507 1019 78 100 4475
3.Vj. 62 354 43 109 18902 62 844 53 341 3761 - 490 19 959 19 266 519 79 94 4 445
4.Vj. 67 748 48 391 19 030 62 823 53371 3774 + 4925 25339 22 226 2919 79 114 4410
2012 1.Vj. 62 038 42 411 19318 62 883 53747 3779 - 845 24 261 21839 2219 88 116 4366
2.Vj. 64721 45318 19 086 62 885 53532 3772 + 1836 26 026 23950 1869 92 115 4356
3.Vj. 63 669 44 188 19193 64 275 54788 3866 - 606 25968 23265 2509 94 100 4328
4.Vj. 68 656 49 337 19 059 64 262 54 683 3858 + 4394 30935 28 483 2256 95 101 4336
Quellen: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- cher Geldleistungen. 4 Bis 1.Vj. 2004 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. 5 Ent-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- spricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
gliltigen Jahresergebnisse weichen von den Vierteljahresergebnissen ab, da es sich jahresende. 6 Einschl. Barmittel. 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-
bei diesen stets um vorldufige Angaben handelt. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistun- ger.

gen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. 3 Einschl. Beitrage fiir Empfanger offentli-
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3.
4Vj.

2011 1.Vj.
2.V,
3.
4.Vj.

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

Zeit

2006
2007
2008
2009

2010 6)
2011
2012 p)

2010 1.Vj. 6)
2.V,
3.
4.Vj.

2011 1.j.
2.
3.
4.

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

IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung | gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) |beitrag 5) | geld ausgaben 6) | gaben Bundes
55384 51176 920 . 44 169 22 899 350 9258 3282 836 3740 + 11215 0
42 838 32 264 674 6 468 36 196 16 934 533 8259 1945 696 3896| + 6642 -
38 289 26 452 673 7583 39 407 13 864 544 8586 5000 654 4 495 1118 -
34 254 22 046 711 7777 48 057 17 291 5322 9 849 4 866 1617 5398| - 13804 -
37 070 22614 2929 7927 45213 16 602 4125 9297 5256 740 5322| - 8143 5207
37 563 25433 37 8 046 37 524 13776 1324 8369 4510 683 5090| + 40 -
37 429 26 570 314 7238 34 842 13823 828 6699 3822 982 5117| + 2587 -
10 020 5196 656 3525 11681 5131 1803 2318 - 208 1195 - 1661 -
10 649 5601 735 3460 10501 4409 1276 2 407 - 184 1274) + 148 -
8109 5527 727 942 8 886 3700 618 2195 - 193 1282 777 200
8291 6290 811 - 14 144 3362 428 2376 5256 154 1572 - 5853 5007
10 259 5853 46 3 666 9583 4157 685 2255 - 186 1205) + 676 -
8802 6358 -5 1605 8246 3477 353 2134 - 175 1213) + 556 -
7 467 6205 -4 305 7 450 3177 168 1857 26 187 1229 + 17 -
11 036 7017 -1 2470 12 245 2965 119 2122 4 484 134 1443| - 1210 -
9709 6175 69 2693 8452 3773 449 1924 -0 211 1185| + 1257 -
8331 6620 78 872 7816 3457 229 1762 0 329 1191) + 515 -
7 501 6508 80 70 7539 3307 82 1462 368 218 1249 - 37 -
11888 7 267 86 3603 11035 3286 68 1551 3454 223 14931 + 853 -

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Ohne Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschuss zum
Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosig-
keit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Transfermanahmen und Erstat-
tungen von Sozialbeitragen. 4 Berufliche Bildung, Férderung der Arbeitsaufnahme, Re-

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

habilitation, Entgeltsicherung und Férderung von Existenzgriindungen. 5 Von 2005
bis 2007: Aussteuerungsbetrag. 6 Einschl. Einzugskostenverglitung an andere Sozial-
versicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir Ar-
beitsuchende.

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) |gaben
149 929 142 183 4200 148 297 50 327 25835 23 896 10 364 8303 5708 8319| + 1632
156 058 149 964 2500 154314 50 850 27791 24788 10 687 8692 6017 8472) + 1744
162 516 155 883 2500 161334 52 623 29 145 25 887 10926 9095 6583 8680 + 1182
169 758 158 594 7 200 170 823 55977 30 696 27 635 11219 9578 7 258 8947 - 1065
179 524 160 792 15700 175 803 56 697 30147 28 432 11419 10 609 7797 9553| + 3721
189 034 170 860 15 300 179 597 58 501 28939 29 056 11 651 11193 8529 9486| + 9437
193 190 176 363 14 000 184 568 60 290 29370 29 824 11818 11475 9169 9659| + 8622
43 093 38542 3919 43 274 14 419 7 549 7 255 2871 2 368 1996 2130| - 182
44 440 39 826 3931 43 999 14 037 7870 7128 2882 2 669 1955 2261 + 441
44 457 39 808 3925 43 662 14122 7592 7 007 2786 2676 1903 2255 + 795
47 580 42 600 3925 44 842 14 144 7 307 7107 2952 2853 1943 2876 + 2738
45 339 40 871 3825 44 392 15075 7158 7 361 2893 2528 2210 2173 + 947
46 887 42 370 3825 44 955 14 601 7239 7372 3001 2834 2106 2263| + 1931
46 865 42 298 3825 44 432 14 594 7 236 7 160 2768 2762 2069 2292| + 2433
49 866 45 291 3825 45 878 14418 7382 7 161 2997 3117 2125 2682 + 3988
46 433 42 249 3500 45 971 15579 7424 7 502 2971 2 664 2336 2195| + 462
47 942 43739 3500 46 178 15115 7419 7515 3015 2874 2281 2244\ + 1764
47 653 43 648 3499 45 842 15 049 7221 7342 2843 2872 2220 2283 + 1811
51162 46 727 3501 46 576 14 548 7 305 7 465 2989 3065 2333 2936| + 4 586

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

stattungen fir den Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager. Einschl.
Verwaltungsausgaben fir Disease-Management-Programme. 6 Angaben zu einzel-
nen Ausgabenkategorien fiir 2010 wegen geanderter statistischer Abgrenzung nur be-
grenzt mit Vorjahresangaben vergleichbar.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter:
Saldo der
Pflege- Voll- Beitrage zur Einnahmen
ins- darunter: ins- sach- stationdre Rentenver- Verwaltungs- und Aus-
Zeit gesamt Beitrage 2) gesamt leistung Pflege Pflegegeld sicherung 3) ausgaben gaben
2006 17 749 17 611 18 064 2437 8671 4017 862 886 - 315
2007 18 036 17 858 18 385 2475 8831 4050 861 896 - 350
2008 19785 19 608 19 163 2 605 9 054 4225 868 941 + 622
2009 21300 21137 20314 2742 9274 4443 878 984 + 986
2010 21 864 21659 21539 2933 9567 4673 869 1028 + 325
2011 22294 22145 21962 3002 9700 4735 881 1034 + 331
2012 p) 23 044 22918 22941 3106 9 965 5081 885 1085 + 103
2010 1.Vj. 5241 5175 5298 722 2362 1151 217 264 - 56
2.Vj. 5398 5369 5302 707 2378 1167 219 258 + 95
3.Vj. 5385 5358 5416 735 2398 1160 220 266 - 31
4.Vj. 5760 5739 5432 743 2417 1195 225 229 + 328
2011 1.Vj. 5306 5269 5457 750 2408 1165 216 277 - 150
2.Vj. 5519 5496 5396 713 2417 1173 210 263 + 123
3.Vj. 5513 5486 5551 774 2442 1191 221 255 - 38
4.Vj. 5904 5877 5526 742 2442 1216 223 240 + 378
2012 1.Vj. 5493 5450 5700 774 2 469 1248 223 283 - 207
2.Vj. 5713 5686 5656 758 2478 1254 217 276 + 57
3.Vj. 5726 5694 5774 783 2507 1269 219 262 - 49
4.Vj. 6113 6 087 5811 791 2511 1310 225 265 + 302
Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei- ge Angaben handelt. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des bei-
chen von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vorlaufi- tragspflichtigen Einkommens). 3 Fir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.
12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme 13. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Glaubigern
Mio € Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter: Bankensystem Inlandische Nichtbanken
Verén- Veran- Zeit
derung der derung der (Stand am Sozial-
Geldmarkt- Geldmarkt- Jahres- bzw. Bundes- Kredit- versiche-
Zeit brutto 2) netto kredite einlagen Quartalsende) insgesamt bank institute rungen sonstige 1) |Ausland ts)
2006 + 221873| + 32656| + 3258 + 6 308 2006 1533697 4440 496 800 72 329 585 702 800
2007 + 214995| + 6996 + 1086| — 4900 2007 1540 381 4440 456 900 68 317 473 761 500
2008 + 233356| + 26208| + 6888 + 9036 2008 1564 590 4440 435 600 62 314 588 809 900
2009 + 312729| + 66 821| — 8184 + 106 2009 1657 842 4440 438 700 59 321943 892 700
2010 + 302694| + 42397| - 5041 + 1607 2010 1732531 4440 400 100 21 389470 938 500
2011 + 264572| + 5890| - 4876| — 9036 2011 1752 546 4440 356 600 102 413 404 978 000
2012 + 263334 + 31728| + 6183 + 13375 2012 ts) 1798 639 4 440 432 100 92 293 708 1068 300
2010 1.Vj. + 74369 + 12637 - 5322| - 1520 2010 1.Vj. 1678 191 4440 450 100 60 327 691 895 900
2.Vj. + 83082 + 3666| — 4143 + 1950 2.Vj. 1687 957 4440 469 600 60 310 857 903 000
3.Vj. + 79589 | + 14791 + 250| - 4625 3.Vj. 1712685 4440 470 200 65 306 680 931 300
4.Vj. + 65655| + 11304 + 4174 + 5803 4.Vj. 1732531 4440 400 100 21 389 470 938 500
2011 1.Vj. + 76394 + 15958 - 607 | - 5206 2011 1.Vj. 1750918 4440 413 300 87 374591 958 500
2.Vj. + 77 158 + 10392 - 49) + 26625 2.Vj. 1763754 4440 405 400 82 360 332 993 500
3.Vj. + 59 256| - 8152 - 4177| - 22608 3.Vj. 1759983 4440 388900 82 379 261 987 300
4.Vj. + 51764| - 12308 — 42| - 7 847 4.Vj. 1752 546 4440 356 600 102 413 404 978 000
2012 1.Vj. + 72603| + 12524 + 8251 - 2380 2012 1.Vj. p) 1767 428 4440 399 800 91 355198 1007 900
2.Vj. + 68851 + 13623 + 2836| + 19969 2.Vj. p) 1782227 4440 412 300 92 325595 1039 800
3.Vj. + 60504| - 8627 - 8281 — 14911 3.Vj. p) 1775104 4440 432 500 92 285672 1052 400
4.Vj. + 613761 + 14208| + 33761 + 10697 4.Vj. ts) 1798 639 4440 432 100 92 293 708 1068 300
Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der desamtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Als Dif-
Sondervermdgen ,, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re- ferenz ermittelt.

strukturierungsfonds fur Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe.
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IX. Offentliche Finanzen in Deutschland

14. Gebietskorperschaften: Verschuldung nach Arten

Mio €
Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Unver- tionen/ auslei-
zinsliche Schatz- hungen Aus-
Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- gleichs-
Ins- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen Tages- Kredit- versiche- forde- sonstige
gesamt sungen 1) 2) 3) tionen 2) briefe 2) anleihe institute 4) rungen sonstige 4 |rungen 5) 5) 6)
Gebietskorperschaften
1533697 37 834 320 288 179 940 10 199 552 028 356 514 72 72 297 4443 82
1540 381 39510 329 108 177 394 10 287 574512 . 329 588 68 75 396 4443 76
1564 590 44 620 337 511 172 037 9 649 584 144 3174 325 648 62 83229 4443 73
1657 842 105 970 361727 174 219 9471 594 999 2 495 300927 59 103 462 4442 71
1732531 87 042 391 851 195534 8704 628 757 1975 302 596 21 111 609 4 440 2
1759 983 74 764 410 222 219785 8349 634 402 1970 293175 82 112792 4440 2
1752 546 60 272 414 250 214211 8208 644 701 2154 292 091 102 112116 4 440 2
1767 428 54 692 410 585 226 486 7 869 646 884 2134 304 136 91 110 109 4440 2
1782227 55392 410 186 224 607 7518 663 502 2137 297 572 92 116 781 4440 2
1775104 53325 409 957 237 746 7110 654 320 1893 289 197 92 117 023 4 440 2
1798 639 57172 417 469 234 355 6818 666 963 1725 294 155 92 115 449 4 440 2
Bund 7 ® 9 10) 11)
918 911 37798 103 624 179 889 10 199 541 404 . 30030 - 11444 4443 82
939 988 37 385 102 083 177 394 10 287 574 156 . 22 829 - 11336 4443 75
966 197 40 795 105 684 172 037 9 649 583 930 3174 35291 - 11122 4443 72
1033017 104 409 113 637 174 219 9471 594 780 2 495 18 347 - 11148 4442 70
1075415 85 867 126 220 195 534 8704 628 582 1975 13 349 - 10743 4 440 2
1093612 73277 132 428 219785 8349 634 226 1970 9091 - 10 045 4 440 2
1081304 58 297 130 648 214211 8208 644 513 2154 9382 - 9450 4 440 2
1093 828 52 161 126 956 226 486 7 869 646 696 2134 17 894 - 9190 4440 2
1107 451 52578 122 937 224 607 7518 663 314 2137 20827 - 9092 4 440 2
1098 824 51638 120 240 237 746 7110 654 132 1893 12 646 - 8979 4440 2
1113032 56 222 117 719 234 355 6818 666 775 1725 16 193 - 8784 4 440 2
Lander
481 850 36 216 665 209 270 2 55 876 1
484 373 2125 227 025 194 956 2 60 264 1
483 875 3825 231827 179 978 3 68 241 1
505 359 1561 248 091 167 310 8 88 389 1
528 619 1176 265 631 167 353 1 94 459 1
533 149 1487 277 794 157 467 62 96 338 1
537 551 1975 283 601 154 526 62 97 387 1
535 898 2531 283 629 154 047 51 95 639 1
537 161 2814 287 249 144 637 52 102 409 1
539 038 1687 289717 144 817 52 102 764 1
547 464 950 299 750 145 327 52 101 386 1
Gemeinden 2
118 380 . - 256 113 265 70 4789
115 920 . - 256 111 803 66 3796
114518 - 214 110 379 60 3 866
119 466 - 219 115270 52 3925
128 497 . - 175 121 895 20 6 407
133222 . - 175 126 616 20 6410
133 691 . - 188 128 183 40 5280
137 703 . - 188 132195 40 5280
137 615 . - 188 132 108 40 5280
137 241 . - 188 131734 40 5280
138 143 . - 188 132 635 40 5280
Sondervermdgen 7) 8 13)
14 556 . - 51 10 368 3950 - 188
100 . - - 100 - - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. * Ohne direkte Verschuldung der Haushalte untereinander. 1 Einschl. Finanzie-
rungsschatze. 2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. 3 Die Landerschatzanweisun-
gen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. 4 Im Wesentlichen Schuld-
scheindarlehen und Kassenkredite. Einschl. der bei ausldndischen Stellen aufgenomme-
nen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Darlehen von 6ffentlichen
Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabga-
be. 5 Ohne Gegenrechnung offener Forderungen. 6 Hauptséachlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden gemafR Londoner Schuldenabkommen, Wohnungsbau-Alt-
verbindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten; ohne im eige-
nen Bestand befindliche Stlicke. 7 Die durch die gemeinsame Emission von Bundes-
wertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktsta-

tistik — entsprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Son-
dervermdgen nachgewiesen. 8 Zum 1. Juli 2007 erfolgte eine Mitlibernahme der
Schulden des ERP-Sondervermogens durch den Bund. Das genannte Sondervermé-
gen wird danach nur noch beim Bund ausgewiesen. 9 Ab Dezember 2008 einschl.
Verschuldung des ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung”. 10 Ab Marz 2009
einschl.  Verschuldung des Sondervermdgens Investitions- und Tilgungs-
fonds”. 11 Ab Januar 2011 einschl. Verschuldung des Sondervermégens ,,Restrukturie-
rungsfonds fur Kreditinstitute”. 12 Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckver-
bande, Angaben fiir andere Termine als Jahresende geschatzt. 13 ERP-Sondervermo-
gen (bis einschl. Juni 2007), Fonds ,Deutsche Einheit” (bis einschl. 2004) und Entscha-
digungsfonds.
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X. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2011 2012

2010|2011 |2012  |2010 |2011 |2012 2.Vj. |3.Vj. |4.Vj. 1.V]. |2.Vj. |3.Vj. |4.Vj.

Position Index 2005 = 100 Veranderung gegen Vorjahr in %

Preisbereinigt, verkettet

I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) 104,9 11,4 110,6 15,8 62| - 0,7 7.2 6,1 0,7 1,11 - 08 - 16| - 15
Baugewerbe 99,0 103,6 101,1 6,9 46| - 25 1,4 1,4 6,7 08| - 30| - 24) - 51
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 110,6 114,0 114,9 1,7 3,1 0,8 3,0 2,4 1,8 2,7 1,00 - 04 - 00
Information und Kommunikation 135,7 138,2 1431 - 0.2 1,9 3,5 1,8 2,1 1,9 3,4 2,7 3,8 4,2
Erbringung von Finanz- und

Versicherungsdienstleistungen 115,5 171 1191 1.4 1.4 1,7 - 0,0 3,4 14 2,0 2,1 1,9 0,8
Grundstlicks- und Wohnungswesen 105,3 105,9 107,8) - 1,7 0,6 1,8 0,8 0,5 1,1 1,7 1,7 1,9 2,0
Unternehmensdienstleister 1) 100,8 105,0 108,1 2,6 4,2 2,9 4,6 3,7 3,4 4,1 3,1 2,8 1,7
Offentliche Dienstleister,

Erziehung und Gesundheit 108,5 109,5 110,4 1,7 0,9 0,8 1,0 0,8 1,1 0,9 0,9 1,0 0,5
Sonstige Dienstleister 104,0 103,5 1043| - 05| - 05 08| - 09) - 07 0,3 1,1 0,9 1,2 0,0
Bruttowertschdpfung 107,7 110,9 11,7 4,6 3,0 0,7 3.1 2,7 1,4 1,8 0,7 0,4 0,1
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,0 110,2 110,9 4,2 3,0 0,7 3,1 2,6 1,4 1,7 0,5 04 0,1

II. Verwendung des Inlandsprodukts

Private Konsumausgaben 3) 103,2 104,9 105,6 0,9 1.7 0,6 1,8 2,1 0,9 1,7 06| - 03 0,6
Konsumausgaben des Staates 110,6 11,7 113,3 1,7 1,0 1,4 1,8 0,9 1,3 1,9 0,9 1,4 1,4
Ausrlistungen 108,5| 116,1 110,5 10,3 70| - 48 8,0 56 2,3 24| - 38| - 72) - 93
Bauten 104,2 110,3 108,6 3,2 58| - 15 3,0 2,5 6,5 o1 - 22y - 1,00 - 26
Sonstige Anlagen 4) 124,6| 129,5] 1335 33 39 32 3,5 3,6 4,7 2,6 3,6 3,5 2,9
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,6 02| - 05 0,3 0,4 01| - 02} - 09| - 06| - 03
Inlandische Verwendung 106,0 108,8 108,4 2,6 26| - 04 2,7 2,6 1,7 1.4 - 09 - 1,2y - 07
AufBenbeitrag 6) . . . 1,7 0,6 1,0 0,5 01| - 03 0,4 1,4 1,6 0,8
Exporte 124,5| 1342 1391 13,7 7,8 3,7 6,7 73 3,9 3,5 5.0 4,2 2,0
Importe 124,6| 133,8] 1363 1,1 7,4 1,8 6,5 7,9 51 3,2 2,5 1,2 0,5
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,01 110,2 110,9 4,2 3,0 0,7 3,1 2,6 1,4 1,7 0,5 0,4 0,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1433,2| 1487,7| 1521,6 3,0 EX] 2,3 4,0 4,0 2,9 3,6 2,0 1.4 2,2
Konsumausgaben des Staates 487,6 499,8 515,4 2,6 2,5 3,1 3,5 2,3 2,7 3,3 2,5 3,2 3,5
Ausrlistungen 170,8| 1832 175,0 10,3 73| - 45 8,1 59 2,6 28| - 38| - 69| - 90
Bauten 236,8| 2581 260,5 4,4 9,0 0,9 5.9 5.6 10,1 2,9 0,2 13] - 03
Sonstige Anlagen 4) 27,6 28,5 29,2 2,8 33 2,4 33 31 3,6 2,4 2,5 2,5 2,3
Vorratsveranderungen 5) 1,3 37| - 94
Inlandische Verwendung 2357,3] 24609 24923 4,4 4,4 1,3 4,7 4,3 3,5 3,1 0,5 0,5 1,0
Aufenbeitrag 138,9 131,7 151,6 . . . . . . . . . .
Exporte 1173,3| 1300,8| 1362,6 16,6 10,9 4,7 10,1 9,5 57 4,8 6,2 53 2,8
Importe 1034,4| 1169,2| 1211,0 16,3 13,0 3,6 12,4 11,9 8,9 5,6 4,2 2,9 1,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 2496,2| 2592,6| 26439 5.1 3,9 2,0 41 3,5 2,2 2,9 1,7 1,8 1,6
IV. Preise (2005 = 100)
Privater Konsum 106,3 108,5 110,3 2,0 2,1 1,6 2,2 1.9 2,0 1,8 1,4 1,7 1,6
Bruttoinlandsprodukt 104,9| 1058| 1071 0,9 0,8 1.3 0,9 0,9 0,8 1,2 1,2 1,4 1,5
Terms of Trade 99,2 97,0 96,3 - 21| - 22y - 07, - 23| - 16| - 19| - 10, - 05| - 07} - 05
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1271,0) 1328,0| 13773 3,0 4,5 3,7 51 4,3 3,9 3,7 3,8 3,8 3,5
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 648,3| 656,7| 644,0 12,0 1.3 - 19| - 07 23| - 34 2,3 04| - 32| - 74
Volkseinkommen 1919,3| 1984,6| 2021,3 5.9 3,4 1.8 32 3,6 1,7 3,2 2,7 1.3 0,3
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 2546,7| 2640,91 2 695,3 4,7 3,7 21 3,5 3,7 2,1 3,1 2,6 1.6 1.0
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2013. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Immaterielle Anlage-
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- investitionen (u. a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen.

tungen. 2 Bruttowertschopfung zuzlglich GUtersteuern (saldiert mit Gitersubven- 5 Einschl. Nettozugang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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Gewicht in % 4)

Zeit
2009

2010
2011
20121

2011 4.Vj.

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

2012 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

2009

2010
2011
20121

2011 4.Vj.

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

2012 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2013 Jan.
Febr.

x)
x)p)

X. Konjunkturlage in Deutschland

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung | nischen und
und -bear- | optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- |Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- |Herstellung |sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- gliter- glter- guter- gliter- von Metall- |elektrischen |Maschinen- |und Kraft-
Gewerbe 1) |gewerbe 2) |Energie 3) zusammen | produzenten |produzenten |produzenten |produzenten |erzeugnissen |Ausristungen |bau wagenteilen
2010=100
100.00 11.24 10.14 78.62 31.02 33.31 2.49 11.80 10.41 10.37 12.17 11.62
90,2 96,9 89,0 86,7 88,0 91,0 97,7 85,5 85,3 90,1 79,5
99,5 99,2 100,1 99,4 99,5 99,3 99,4 99,5 99,4 99,3 99,3 99,2
106,2 107,0 95,4 107,5 106,1 11,4 104,0 100,7 107,9 111,0 112,7 1121
105,8 105,9 97,2 106,8 103,8 112,8 100,3 99,2 106,1 108,6 114,7 112,2
109,9 121,0 100,0 109,6 103,0 118,3 108,1 102,6 107,4 113,6 121,7 12,7
102,8 81,6 105,4 105,6 103,9 110,6 102,5 96,4 105,4 107,5 11,0 116,5
106,0 109,2 91,9 107,3 106,3 12,7 99,1 96,5 108,2 108,4 14,4 13,5
106,8 116,1 91,5 107,5 105,7 12,3 99,4 100,4 107,1 111 113,6 11,3
107,4 116,6 100,0 107,0 99,5 115,7 100,3 103,4 103,5 107,5 119,8 107,5
99,0 69,0 105,4 102,5 100,5 108,3 99,9 92,0 103,0 104,8 106,0 117,2
5) 113,9 106,9 104,9|5) 116,1 111,5|5) 125,2 110,1 104,0 113,1 116,5|5) 130,7 1279
104,1 104,8 95,1 105,2 105,0 109,7 98,0 94,3 105,5 105,1 110,4 113,2
105,4 108,6 91,7 106,7 106,0 11,4 98,7 97,0 108,2 106,9 12,2 12,3
108,4 14,3 88,9 110,0 107,9 116,9 100,5 98,1 11,0 113,3 120,6 14,9
108,7 118,6 90,8 109,5 108,4 115,2 97,6 99,1 109,8 113,5 117,6 114,9
100,7 110,8 91,3 100,5 101,4 101,6 87,9 98,0 100,5 105,9 103,5 95,7
11,1 119,0 92,5 112,4 107,2 120,1 112,8 104,0 110,9 114,0 119,8 123,4
110,4 119,9 99,3 110,5 107,9 114,2 107,3 107,4 110,8 111,6 12,3 115,3
11,4 119,4 100,2 11,7 105,5 120,2 106,8 104,8 109,6 113,0 117,9 120,3
100,4 110,4 100,6 98,9 85,2 12,8 86,9 98,1 90,2 97,9 129,3 86,9
93,1 66,3 100,6 96,0 96,9 95,0 93,8 96,9 98,5 97,6 91,7 96,2
97,2 73,319 98,3 100,5 97,2 106,6 98,6 92,0 101,4 99,2 103,4 112,2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
- 155 - 51 - 174 - 182 -21,3 - 157 - 36 - 235 - 217 - 26,0 - 215
+ 10,3 . + 3,3 + 11,7 + 14,8 + 12,8 + 9.2 + 1,8 + 16,3 + 16,4 + 10,2 + 24,8
+ 6,7 + 79 - 4,7 + 8,1 + 6,6 + 12,2 + 4,6 + 1,2 + 8,6 + 11,8 + 13,5 + 13,0
- 04 - 10 + 19 - 07 - 22 + 13 - 36 - 15 - 1,7 - 22 + 1,8 + 0,1
+ 29 + 10,0 - 69 + 3,0 + 19 + 52 + 1,7 - 05 43 + 49 + 4.8 + 37
+ 1,2 + 0,3 - 06 + 1,6 - 07 + 54 - 21 - 23 + 0,6 + 1,2 + 74 + 4,6
+ 0,3 - 02 + 5.1 - 02 - 14 + 2,1 - 16 - 35 - 10 + 0,1 + 29 - 01
- 07 + 00 + 37 - 1.2 - 31 + 0,5 - 30 - 10 - 27 - 39 - 08 + 05
- 23 - 36 + 00 - 23 - 34 - 22 - 72 + 08 - 36 - 54 - 15 - 46
+ 0,2 -10,9 + 2,7 + 1,1 - 08 + 48 - 28 - 40 + 1,0 + 1,0 + 6,6 + 3,8
5 + 19 5.7 - 0515 + 17 - 1219 + 53 - 33 - 05 - 04 + 13|15 + 84 + 3,0
- 04 - 09 + 39 - 08 - 19 + 20 - 53 - 57 - 16 - 06 + 3,1 + 04
+ 04 - 10 + 54 + 0,0 - 11 + 19 - 17 - 23 - 07 + 0,1 + 4,0 - 25
+ 09 + 1,1 + 61 + 03 - 11 + 23 + 24 - 24 - 06 + 07 + 19 + 19
- 10 + 0,1 + 1,5 - 15 - 28 + 0,6 - 69 - 35 - 31 - 27 + 09 - 04
- 07 - 08 + 4,5 - 12 - 33 + 0,3 + 0,6 + 04 - 33 - 46 - 30 + 19
- 04 + 0,6 + 54 - 10 - 31 + 0,6 - 23 + 0,1 - 1,7 - 45 - 03 + 04
- 26 - 22 + 1,8 - 32 - 33 - 40 - 84 + 1,0 - 42 - 54 - 24 - 78
- 30 - 44 + 07 - 31 - 39 - 28 - 75 - 13 - 52 - 6,1 - 38 - 24
- 12 - 43 - 23 - 05 - 29 + 04 - 50 + 3,0 - 08 - 4, + 1,6 - 30
- 26 - 38 - 51 - 21 - 27 - 35 - 38 + 39 - 16 - 35 - 438 - 78
- 1.8 + 6,219 - 67 - 20 - 33 - 16 - 13 + 00 - 16 - 53 - 25 - 43
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Produzierenden Gewerbes im Basisjahr

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.10 bis 11.12. o Mit
Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Bis Dezember 2009 ohne,
ab Januar 2010 einschl. Ausbaugewerbe. 2 Daten erst ab Januar 2010 verfiig-
bar. 3 Ab Januar 2010 Entwicklung einschl. Stromerzeugung aus erneuerbaren Ener-
gien (Wind- und Photovoltaikanlagen). 4 Gewicht fiir die Angaben ab 2010: Anteil an

2010. 5 Positiv beeinflusst durch Nachmeldungen. x Vorlaufig; vom Statistischen Bun-
desamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung sowie der Vierteljdhrlichen Erhebung im Ausbaugewer-
be. s Ursprungswert vom Statistischen Bundesamt geschatzt.
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X. Konjunkturlage in Deutschland
3. Auftragseingang in der Industrie »
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
davon:
Vorleistungsguter- InvestitionsgUter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 % 2010=100 %
insgesamt
2008 105,5 - 6,1 105,6 - 3,2 105,1 - 8,4 107,8 - 3,4 101,5 - 6,2 110,1 - 2,5
2009 79.8 - 244 77.8 - 263 79,4 - 245 94,6 - 12,2 86,8 - 14,5 97,2 - 11,7
2010 99,5 + 24,7 99,5 + 27,9 99,5 + 25,3 99,6 + 53 99,5 + 14,6 99,6 + 2,5
2011 109,9 + 10,5 109,1 + 9,6 11,2 + 11,8 103,9 + 4,3 105,3 + 58 103,4 + 3,8
20121 106,9 - 2,7 104,2 - 4,5 109,2 - 1,8 103,8 - 0,1 99,4 - 5,6 105,3 + 1,8
2012 Febr. 1 106,3 - 5,0 106,1 - 3,9 106,5 - 58 105,9 - 4,4 95,0 - 7.6 109,7 - 3,4
Maérz n 119,5 + 0,6 114,0 - 6,6 124,3 + 5,7 113,1 + 2,7 12,1 - 0,9 113,5 + 4,1
April 1 106,5 - 2,7 106,5 - 4,2 108,1 - 1.3 95,5 - 4,0 98,9 - 6,3 94,3 - 3,3
Mai 1 107,4 - 4,5 1071 - 4,5 108,7 - 52 100,5 + 1.3 99,0 - 2,8 101,1 + 2,8
Juni © 110,3 - 6,0 106,0 - 4,8 114,4 - 7.9 102,2 + 2,5 100,7 - 3,6 102,7 + 4,7
Juli ] 107,2 - 3,6 105,5 - 7,0 108,2 - 1.1 109,7 - 2,5 100,1 - 9,0 113,0 - 0,3
Aug. 1 97,7 - 3,4 97,7 - 5,6 96,8 - 2,4 105,2 2,7 92,6 - 1,8 109,6 + 4,2
Sept. © 104,7 - 2,4 100,5 - 5,4 107,3 - 0,6 106,9 - 0,8 11,6 - 6,9 105,4 + 1,7
Okt. » 108,1 - 0,3 103,9 - 2,3 111,0 + 0,6 107,9 + 1,6 102,4 - 9,5 109,8 + 58
Nov. 1 107,2 + 0,1 103,1 - 1,2 110,6 + 1,0 104,0 + 0,0 97,8 - 83 106,2 + 3,0
Dez. 1 102,1 - 0,9 89,7 - 3,3 112,2 + 0,4 92,3 + 0,7 83,4 - 5,0 95,4 + 2,5
2013 Jan. 103,3 - 1.9 103,9 - 5,6 103,2 + 0,8 100,9 - 1.3 95,9 - 3.8 102,7 - 0,4
Febr. p) 106,4 + 0,1 101,6 - 4,2 109,8 + 3,1 106,5 0,6 93,6 - 15 111,0 1,2
aus dem Inland
2008 107,7 - 4,7 104,6 - 2,3 109,3 - 7.2 116,8 - 2,8 113,4 - 2,2 118,0 - 3,0
2009 83,8 - 222 77,2 - 262 88,0 - 19,5 98,2 - 15,9 95,1 - 16,1 99,2 - 15,9
2010 99,5 + 18,7 99,5 + 28,9 99,5 + 131 99,6 + 1,4 99,4 + 4,5 99,6 + 0,4
2011 109,7 + 10,3 109,7 + 10,3 110,8 + 11,4 103,5 + 3,9 110,2 + 10,9 101,1 + 1.5
20121 103,9 - 53 103,3 - 5,8 105,4 - 4,9 99,2 - 4,2 101,9 - 7,5 98,2 - 2,9
2012 Febr. 1 104,5 - 5,5 103,3 - 6,4 105,4 - 5,2 106,8 - 1,4 102,6 - 2,7 108,3 - 0,9
Maérz 1 116,4 - 11 112,9 - 5,5 121,3 + 3,2 108,4 + 0,6 116,4 + 3,0 105,6 - 0,4
April 1 106,3 - 2,8 107,7 - 4,5 107,0 - 0,8 94,0 - 3,7 100,3 - 7.0 91,8 - 2,2
Mai 1 104,8 - 13,0 106,2 - 8,2 105,1 - 183 95,1 - 3,8 96,4 - 9.4 94,7 - 1.6
Juni © 105,3 - 4,8 103,9 - 53 108,5 - 4,3 94,5 - 4,5 94,6 - 9.4 94,5 - 2,7
Juli ] 105,7 - 7,5 105,0 - 10,0 107,0 - 51 102,6 - 6,6 98,4 - 13,7 104,1 - 4,0
Aug. 1 96,4 - 7, 97,6 - 8,1 94,4 - 6,6 101,3 - 4,3 96,7 - 83 102,9 - 3,0
Sept. 1 102,3 - 53 100,9 - 5,0 103,7 - 4,8 102,9 - 9,7 114,7 - 14,5 98,7 - 7.6
Okt. n 103,2 - 4,4 102,7 - 55 103,4 - 3,5 104,5 - 4,4 1121 - 9,9 101,8 - 2,1
Nov. 1 104,1 - 4,6 103,9 - 3,3 105,1 - 57 98,7 - 6,2 103,6 - 11,7 97,0 - 3,9
Dez. 1 92,6 - 3,5 86,5 - 2,0 100,5 - 4,6 81,8 - 6,0 80,4 - 9,5 82,3 - 4,7
2013 Jan. 101,8 - 3,7 103,9 - 4,8 100,5 - 2,8 97,1 - 2,3 97,6 - 8,1 96,9 - 0,1
Febr. p) 103,4 - 1.1 101,2 - 2,0 105,5 + 0,1 104,4 - 2,2 97,6 - 4,9 106,8 - 1.4
aus dem Ausland
2008 103,7 - 7.2 106,8 - 41 102,5 - 9,2 100,2 - 4,0 91,2 - 10,0 103,4 - 2,0
2009 76,7 - 260 78,5 - 265 74,1 - 277 91,5 - 8,7 79,5 - 12,8 95,6 - 7.5
2010 99,6 + 299 99,6 + 269 99,6 + 344 99,6 + 8,9 99,5 + 2572 99,7 + 4,3
2011 110,0 + 10,4 108,4 + 8,8 11,5 + 11,9 104,1 + 4,5 101,0 + 1,5 105,2 + 5,5
20121 109,2 - 0,7 105,2 - 3,0 111,6 + 0,1 107,7 + 3,5 97,3 - 3,7 11,3 + 5,8
2012 Febr. 1 107,7 - 4,6 109,5 - 0,7 107,2 - 6,2 105,1 - 7,0 88,3 - 12,2 110,8 - 5,5
Marz 122,0 + 1,9 115,2 - 7,9 126,2 + 7.2 117,2 + 4,6 108,3 - 4,2 120,2 + 7.7
April 1 106,6 - 2,6 105,0 - 4,0 108,7 - 1.6 96,7 - 4,4 97,7 - 5,6 96,4 - 4,1
Mai 1 109,6 + 3,3 108,1 + 0,2 110,9 + 4,6 105,1 + 5,6 101,2 + 3.4 106,5 + 6,4
Juni © 114,3 - 7.1 108,4 - 4,5 1181 - 9,7 108,8 + 8,5 106,1 + 1,5 109,7 + 109
Juli ] 108,5 - 0,1 106,1 - 33 108,9 + 1,5 115,8 + 1,0 101,6 - 4,7 120,6 + 2,6
Aug. 1 98,8 - 0,1 97,8 - 2,5 98,3 + 0,2 108,5 + 9,2 89,1 + 54 115,2 + 10,2
Sept. © 106,6 - 0,1 100,1 - 57 109,6 + 2,0 110,4 + 7,7 108,9 + 1,3 111,0 + 10,1
Okt. » 112,0 + 2,9 105,4 + 1.9 115,7 + 3,1 110,8 + 7.1 94,0 - 8,9 116,6 + 125
Nov. 1 109,8 + 4,1 102,2 + 1,5 114,0 + 53 108,6 + 55 92,8 - 4,6 114,0 + 8,7
Dez. 1 109,8 + 1.1 93,4 - 4,9 119,4 + 33 101,3 + 59 86,0 - 1,0 106,6 + 7.9
2013 Jan. 104,6 - 0,4 104,0 - 6,5 104,9 + 3,0 104,2 - 0,4 94,5 + 0,4 107,6 - 0,6
Febr. p) 108,8 1,0 102,1 - 6,8 112,4 + 4,9 108,3 + 3,0 90,2 + 2,2 114,5 + 3.3
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8.

Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 11.14 bis 11.16. o Mit



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2013

64°

Zeit
2009

2010
2011
2012

2012

2013

Zeit
2009

2010
2011
2012

2012

2013

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

Jan.

4)

Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.

X. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe

Arbeitstaglich bereinigt o)
Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber
Verén- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Verén-
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 | %

107,4) - 53 1006 - 12,3 941 - 03 1006 - 21,3 15,4 - 1.1 1441 + 21 1049 - 149 1550 + 37
108,9 1.4 106,6| + 6,0 103,0| + 9,5 105,3| + 4,7 1189| + 3,0 11,3 - 2,7 111,0) + 58 109,3| - 54
117,0) + 7.4 1199 + 12,5 12471 + 211 11991 + 13,9 109,2| - 8,2 114,0| + 2,4 1256 + 13,2 105,2| - 3,8
1251 + 6,9 129,8| + 8,3 137,0) + 9,9 1312 + 9,4 109,0| - 0,2 120,1) + 54 1319 + 5,0 13,1 + 7,5

89,4 + 16,1 969| + 14,7 103,17} + 329 96,5| + 26 84,1 + 231 81,5| + 17,8 103,2) + 94 69,6 + 17,2
1051} + 11,7 1092} + 6,7 116,3] + 19,0 106,8] - 6,6 1009 + 39,2 100,8) + 17,8 1103} - 37 951 + 321
148,21 + 10,6 157,6] + 18,2 1526 + 75 168,4] + 29,2 1331+ 76 1384 + 2,7 1573 + 69 137,2) + 16,8
1357 + 10,3 1354 + 13,9 1471 + 7.9 138,2| + 23,7 99,4| - 3,8 136,1| + 6,8 136,2| + 9,0 1305) + 131
129,8| + 2,2 126,9| - 5,8 1343 - 8,8 1271 + 0,2 109,5| - 17,5 1329 + 11,8 133,1) + 6,0 124,7| + 4,1
142,6| + 4,5 146,1| + 5,7 1681 + 294 136,8| — 0,1 1274 - 211 139,0| + 3.1 142,0| + 0,9 132,4| - 2,1
1359| - 1,0 1323 + 6,2 14331 + 6,5 133,8] + 159 102,2) - 23,0 139,7) - 7,2 1352 + 4.2 1335 - 86
136,8] + 10,9 150,5] + 20,3 141,6) + 92 1585 + 229 143,7) + 413 1226 + 08 148,8] + 12,4 122,7) + 98
131,0) + 2,6 1382 + 8,4 1434 + 124 138,4) + 6,1 1258 + 7.2 123,6) - 34 1411 + 53 1156 - 4,9
1443) + 27,6 140,9) + 15,0 140,91 + 10,9 145,31 + 133 126,1) + 35,6 147,9) + 43,2 153,6] + 19,5 136,4) + 487

998 - 59 1080 - 57 1263 + 29 1042) - 74 794| - 225 91,3 - 63 104,7) - 10,5 83,7 - 50
102,1) - 29 157+ 24 127,10+ 29 1199 + 9,6 76,01 - 25,0 878 - 93 17,1 - 06 763| - 97

89,71+ 03 96,61 - 03 10551 + 23 97,8| + 1.3 72,71 - 13,6 82,4 + 11 96,31 - 67 7631+ 96

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Angaben ohne Mehrwert- Tabelle 11.21. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 Ohne
steuer; Erlduterungen siehe Statistisches Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, 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, Gerate 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 Mobel Artikeln Kraftfahrzeugen 3)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2010 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | % 2010=100 | %

978 - 33 988| - 28 94| - 19 956| - 3,0 97,0 0,6 976| - 27 96,5| + 27 1042 + 1,0
100,71 + 24 100,00 + 1,2 100,2) + 08 99| + 45 999| + 3.0 1000 + 25 100,2) + 38 99,3| - 47
1026 + 25 101,10 + 11 1025 + 23 1016 + 17 99,4 - 05 103,7) + 3,7 1005 + 03 107,00 + 7.8
1044 + 18 100,7) - 04 10500 + 24 101,9] + 03 98,7 0,7 104,7) + 1,0 1004} - 0.1 106,2) - 0,7

91,2 + 0.2 885 - 19 94,21 + 25 751 - 41 86,0, - 36 886| - 10 93,8 + 11 96,2 - 01
107,2| + 4,2 1034 + 2,2 106,8| + 2,6 109,5| + 8,6 94,1 + 3,2 1156 + 6,3 103,7) + 3,6 1250 + 6,8
1053 + 23 1014 + 04 1069 + 2,6 105,3] - 40 89,5| + 65 110,2) + 0,2 101,3] + 33 112,8] + 0,2
104,8) + 47 1009 + 2,6 107,17 + 59 102,4] + 58 855| - 05 107,2) + 37 100,8] + 2,2 110,5) - 05
103,00 + 3,1 9.6 + 11 1053 + 21 953| - 07 955| + 7.7 101,50 + 13 983| + 06 1M11,3) + 16
1040, + 08 1010 - 1,2 105,1 + 1,6 101,50 - 1,5 93,0, - 09 104,2) + 1,1 102,8| + 04 1083 - 1.8
101,2) + 15 979| - 05 1035 + 3,0 92,1 - 06 91,2 - 19 1029 + 23 96,5| - 16 976| - 1.2
103,00 + 15 989| - 05 102,2) + 41 112,4] + 86 934 - 01 1046 + 18 958| - 4.2 106,3] - 2,0
108,7) + 0,6 1040 - 15 1066 + 1,8 1180 - 45 982 - 19 11,5 - 09 102,6] + 0,0 113,2) - 46
1093 + 24 104,7) + 04 106,5] + 25 103,0) - 2,6 1085 + 03 112,2) + 05 1036 + 0,0 1094 - 48
1209 - 14 116,4] - 34 121,7) + 04 1219 - 24 1479 - 43 1082 - 46 108,8] - 58 94,2 - 46

976| + 43 942 + 26 99,2 + 5.0 859| - 01 101,17} - 05 908| + 1.3 101,2) + 45 856| - 41

93,71 + 27 8991 + 16 9761 + 3.6 76,21 + 15 84,71 - 15 89,61 + 11 98,11 + 46

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

ungen

siehe Statistisches

Beiheft Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,

Tabelle

11.24. o Mit Hilfe des Verfahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. 1 In Verkaufs-
raumen. 2 Auch an Verkaufsstdnden und auf Markten. 3 Ab Januar 2011 basierend

auf Daten aus Umsatzsteuer-Voranmeldungen und Primdrerhebungen, davor Stich-
probenbefragung. 4 Ergebnisse ab Januar 2012 vorldufig, teilweise revidiert und in
den jungsten Monaten aufgrund von Schéatzungen fur fehlende Meldungen beson-

ders unsicher.
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6. Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 2) 3) Kurzarbeiter 4) Arbeitslose 5)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl. Emp-
tungsbe- gering- fanger
reich ohne fligig von Ar-
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- beits-
ande- ande- zieren- nehmer- nehmer-  |lohnte konjunk- losengeld | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- | Beschaf- turell nach dem |losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | SGB Ill quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 51 6) |len 5)7)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
40 348 +1,2 27 510 +2,1 8 659 17 958 679 4 866 102 58 3258 1006 7.8 389
40 370 +0,1 27 493 -0,1 8521 18210 549 4904 1144 1078|8) 3415|8) 1190|8) 8,1 301
40 603 +0,6 27 757 +1,0 8426 18438 679 4883 503 429 3238 1075 7.7 359
41 164 + 1,4 28 440 +2,5 8583 18 836 798 4 865 148 100 2976 892 71 466
9 41613|9) +1,1|10) 28989|10) +1,9/10) 8730|100 19249|10) 775|10) 4807 ... 10 66 2897 902 6,8 478
40 026 -0.2 27 307 -03 8308 18 244 561 4854 987 804 3601 1327 8,6 297
40513 +0,5 27 592 +0,8 8377 18 346 648 4 885 517 485 3261 1053 7,8 354
40 799 +0,9 27 886 +1,5 8 469 18 454 740 4 889 265 239 3132 1003 7.5 395
41 074 + 1,1 28242 +19 8548 18710 767 4905 242 188 2959 920 7,0 392
40613 +1,5 27 944 +2,3 8428 18578 740 4852 291 158 3290 1088 7.8 412
41073 + 1,4 28 266 +2,4 8535 18721 786 4867 121 107 2977 850 71 470
41 347 +1,3 28 566 +2,4 8638 18 862 836 4 865 76 64 2893 843 6,9 497
41624 +1.3 28983 +2,6 8732 19 184 830 4874 102 72 2743 787 6,5 486
41168 +1,4 28 638 +2,5 8623 19 036 760 4797 201 82 3074 998 7.3 472
41555 +1,2 28 860 +2,1 8 696 19 149 773 4798 77 65 2876 847|11) 6,8 499
41785 + 1,1 29077 +1,8 8770 19 265 799 4803 56 43 2 856 885 6,7 493
9)  41943|9) +0,8|10) 29381|10) +1,4/10) 8831|100 19546|10) 766|10) 4828 ...|10) 76 2782 878 6,6 446
3131 1109 7.4 427
40 691 -03 27731 -0,7 8 497 18434 589 4961 982 947 3208 1069 7,6 291
40 474 -0.2 27 488 -0,5 8400 18 341 553 4971 929 809 3268 1107 7.8 281
39987 -03 27 249 -0,5 8295 18214 550 4 840 1057 874 3610 1339 8,6 271
39 969 -03 27 230 -03 8269 18210 560 4814 1031 829 3635 1356 8,6 298
40121 +0,0 27 398 +0,2 8318 18 277 596 4 846 874 709 3560 1285 8,5 320
40 357 +0,2 27 553 +0,6 8371 18335 627 4875 632 599 3399 1140 8,1 335
40 538 +0,5 27 667 +1,0 8395 18 382 665 4 898 499 467 3236 1036 7.7 356
40 645 +0,7 27710 +1,2 8414 18 365 707 4916 420 390 3148 983 7,5 370
40 663 +0,8 27 691 +1,4 8419 18 320 732 4915 313 286 3186 1029 7,6 391
40 750 +0,9 27 976 +1,6 8493 18 508 752 4 864 244 219 3183 1030 7,6 397
40 984 +1,0 28 269 +1,7 8573 18 700 766 4 859 237 214 3026 948 7.2 398
41128 + 1,1 28 296 +1,8 8 566 18738 769 4 886 231 209 2941 907 7,0 401
41142 + 1,1 28277 +2,0 8562 18723 779 4932 215 194 2927 903 6,9 395
40 951 +1,2 28033 +2,0 8 460 18 635 743 4931 279 162 3011 949 71 380
40 556 +1,4 27 863 +2,3 8399 18 540 732 4842 322 177 3345 1146 7.9 375
40 584 +1,5 27912 +2,5 8416 18 560 738 4831 305 155 3313 1107 7,9 418
40 698 + 1,4 28 080 +2,5 8477 18 632 759 4 836 246 143 3211 1010 7,6 442
40 921 +1,4 28214 +2,4 8518 18703 771 4857 133 17 3078 907 7.3 461
41098 +1,4 28 354 +2,5 8559 18768 798 4 880 122 107 2960 839 7,0 470
41199 +1,4 28 381 +2,4 8580 18753 821 4894 110 96 2893 804 6,9 480
41212 + 1,4 28 357 +2,4 8591 18712 831 4890 81 68 2939 859 7,0 492
41304 +1,4 28 658 +2,4 8 660 18922 843 4 840 71 59 2945 867 7,0 497
41524 +1.3 28 984 +2,5 8746 19 149 845 4833 76 65 2796 802 6,6 502
41 664 +1,3 29039 +2,6 8750 19 206 839 4851 81 70 2737 778 6,5 500
41691 +1,.3 29024 +2,6 8744 19 207 835 4901 85 76 2713 769 6,4 492
41517 +14 28787 +2,7 8 655 19128 784 4909 140 72 2780 813 6,6 467
41160 +1,5 28 580 +2,6 8613 18 995 758 4813 206 82 3084 1011 7.3 452
41117 +1,3 28 580 +2,4 8601 19012 752 4743 230 87 3110 1028 7.4 473
41227 +1.3 28719 +2,3 8653 19077 758 4763 167 78 3028 955 7.2 491
41 412 +1,2 28 836 +2,2 8 687 19 144 765 4784 83 71 2963 893 7,0 499
41594 +1,2 28924 +2,0 8713 19185 780 4812 77 65 2 855 831|1) 6,7 499
41658 + 1,1 28 921 +1,9 8723 19 163 792 4834 71 58 2 809 817 6,6 499
41 686 +1,2 28910 +2,0 8730 19137 806 4829 54 42 2876 885 6,8 500
41753 + 1,1 29154 +1,7 8789 19321 802 4777 47 34 2905 910 6,8 493
41916 +0,9 29414 +1,5 8863 19512 789 4775 66 54 2788 862 6,5 485
42 012 +0,8|10) 29453|10) +1,4|10) 8858|100 19567|10) 781|10) 4817 ...|10) 70 2753 846 6,5 468
42 012 +0,8/10) 29411|10) +1,3|10) 8834|100 19574|10)  766|10) 4847 ...|10) 83 2751 864 6,5 451
9)  41806|9 +0,7|10) 29 149|10) +1,3|10) 8738|10) 19478|10) 715|10) 4862 ...|10) 74 2840 924 6,7 421
9)  41399|9) +0,6/10) 28975[10) +1,4|10) 8679|100 19382|10) 698|10) 4782 ...|10) 89 3138 1121 7.4 405
9)  41399|9) +0,7 . 3156 1132 7.4 431
3098 1072 7.3 444

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit. * Jahres- und Quartals-
werte: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Wer-
ten sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte:
Endstande. 3 Ab Januar 2012 ohne Personen, die den Bundesfreiwilligendienst oder
ein freiwilliges soziales oder 6kologisches Jahr ableisten. 4 Anzahl innerhalb eines Mo-
nats. 5 Stand zur Monatsmitte. 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. 7 Ge-
meldete Arbeitsstellen ohne geforderte Stellen und ohne Saisonstellen, einschl. Stel-
len mit Arbeitsort im Ausland. 8 Ab Mai 2009 Arbeitslose ohne Personen, mit deren

Vermittlung Dritte neu beauftragt wurden. 9 Erste vorldufige Schitzung des
Statistischen Bundesamts. 10 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2010 und
2011 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,2 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 1,6 % sowie im Jahr
2011 bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 18,8 % von den end-
gliltigen Angaben ab. 11 Ab Mai 2012 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen.
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7. Preise

Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AuRenhandel preise fr Rohstoffe 4)
darunter: Index der
Erzeuger-  |Index der
preise Erzeuger-
andere Dienstleis- gewerb- preise
Ver- u. Ge- tungen licher landwirt-
Nah- brauchs- ohne Produkte im | schaft-
rungs- gliter ohne Wohnungs- |Wohnungs- | Baupreis- | Inlands- licher Pro- sonstige
insgesamt mittel Energie 1) |Energie 1) |mieten 2) |mieten 2) |index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | Rohstoffe 6)
Zeit 2010=100 2005 = 100 2010 =100
Indexstand
2008 98,6 99,9 98,1 101,7 98,0 97,8 113,0 12,7 124,3 104,8 109,9 109,7 92,0
2009 98,9 98,6 99,4 96,2 99,5 98,8 114,4 108,0 100,7 102,5 100,5 72,8 74,5
2010 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 115,4 109,7 114,9 106,0 108,3 100,0 100,0
2011 7 102,1 102,2 100,8 110,1 101,0 101,3 118,7 115,9 129,7 109,9 117,0 132,2 113,5
2012 7 104,1 105,7 102,0 116,4 102,4 102,5 122,0 118,3 1359 111,8 119,4 141,9 110,4
2011 Mai 7 101,9 102,7 100,8 110,3 100,3 101,1 118,5 1159 135,2 110,0 117,2 132,5 115,7
Juni 102,0 102,2 100,5 109,9 101,0 101,2 116,0 1341 110,0 116,5 130,5 114,0
Juli 102,2 102,0 100,0 110,6 102,2 101,3 116,8 1314 110,3 117,4 135,1 115,0
Aug. 102,3 101,8 100,5 109,7 102,2 101,4 119,3 116,5 130,2 110,2 116,6 127,5 1129
Sept. 102,5 102,1 101,5 11,4 101,2 101,5 116,8 130,4 110,2 17,3 135,7 1141
Okt. 102,5 102,3 101,6 111,8 100,9 101,6 117,0 129,2 110,0 116,9 132,0 105,1
Nov. 102,7 102,6 101,6 112,4 100,9 101,7 119,7 1171 130,3 110,2 117,4 134,5 103,0
Dez. 102,9 103,2 101,3 11,5 102,1 101,8 116,6 128,7 110,3 17,7 134,9 103,7
2012 Jan. 7 102,8 104,3 100,8 113,7 100,9 102,0 117,3 128,0 11,2 119,2 141,2 109,4
Febr. 103,5 105,6 101,2 115,4 101,9 102,1 1211 117,8 130,7 111,5 120,4 148,4 109,3
Marz 104,1 106,0 102,0 117,2 102,2 102,1 118,5 133,1 11,7 121,2 155,0 110,5
April 103,9 105,7 102,2 17,7 101,3 102,2 118,7 134,1 11,9 120,6 148,6 110,2
Mai 103,9 105,4 102,3 115,9 101,7 102,3 121,8 118,3 132,3 111,8 119,8 140,5 110,1
Juni 103,7 105,8 101,9 114,2 102,0 102,4 117,8 130,2 11,5 118,0 124,5 108,9
Juli 104,1 105,2 101,2 115,4 103,6 102,5 117,8 131,0 11,8 118,8 136,5 116,8
Aug. 104,5 105,1 101,6 118,0 103,5 102,6 122,4 118,4 134,5 112,2 120,3 149,1 114,2
Sept. 104,6 105,0 102,5 119,3 102,6 102,7 118,8|n 138,4 121 119,4 143,2 11,9
Okt. 104,6 105,7 103,0 118,1 102,4 102,8 118,80 140,1 111,9 118,7 139,9 108,7
Nov. 104,7 107,0 102,8 116,7 102,7 102,9 122,7 118,70 142,7 11,9 118,7 138,5 107,0
Dez. 105,0 108,0 102,7 115,5 104,0 102,9 118,40 141,7 11,5 118,1 136,2 106,5
2013 Jan. 104,5 109,0 101,7 118,1 101,9 103,2 119,3 141,3 111,5 118,2 138,6 106,2
Febr. 105,1 108,9 102,2 119,5 103,0 103,3 123,5 119,2|p) 141,6 11,6 118,5 141,7 106,9
Marz 105,6 109,9 103,2 117,8 103,7 103,4 136,3 107,7
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
2008 + 2,6 6,4 + 08 + 96 + 19 + 1.2 + 34 55 + 37 1,7 4,6 27,6 + 51
2009 + 03 - 13 + 13 - 54 + 15 + 1,0 + 1,2 - 42 - 19,0 - 22 - 86 - 336 - 190
2010 + 1.1 + 14 + 06 + 4,0 + 05 + 1.2 + 09 + 1,6 + 141 + 34 + 7.8 + 374 + 342
2011 7 + 2,1 + 2,2 + 0,8 + 10,1 + 1,0 + 1,3 + 2,9 + 5,7 + 12,9 + 3,7 + 8,0 + 32,2 + 13,5
2012 7) + 2,0 + 3,4 + 1,2 + 57 + 14 + 1,2 + 2,8 + 2,1 + 48 + 1,7 + 2,1 + 7,3 - 2,7
2011 Mai 7 + 2,0 + 2,4 + 0,7 + 94 + 09 + 1,2 + 29 + 6,1 + 24,8 + 3,8 + 8,1 + 31,7 + 17,0
Juni + 2,1 + 2,2 + 08 + 9.1 + 13 + 1.2 + 5,6 + 21,4 + 3,4 + 65 + 27,2 + 135
Juli + 2,1 + 2,1 + 0,9 + 10,8 + 1,2 + 1,2 + 58 + 18,0 + 3,7 + 7,5 + 36,7 + 13,6
Aug. + 2,1 + 2,5 + 11 + 10,0 + 1,0 + 13 + 3,0 + 55 + 10,5 + 3,2 + 6,6 + 284 + 7,7
Sept. + 24 + 2,6 + 1.4 + 11,3 + 11 + 1,3 + 55 + 85 + 2,9 + 6.9 + 371 + 7.0
Okt. + 2,3 + 3,0 + 11 + 11,4 + 09 + 1,3 + 5.3 + 69 + 3,0 + 6,8 + 33,5 + 1,0
Nov. + 2,4 + 2,5 + 1,2 + 11,3 + 09 + 13 + 3,1 + 5.2 + 54 + 2,9 + 6,0 + 29,0 - 4,7
Dez. + 2,0 + 2,0 + 09 + 79 + 12 + 13 + 4,0 + 06 + 2,1 + 39 + 16,6 - 10,7
2012 Jan. 7 + 2,1 + 29 + 11 + 73 + 1,2 + 1,3 + 3,4 - 05 + 2,1 + 3,7 + 16,6 - 9,9
Febr. + 2,2 + 3,3 + 1,2 + 83 + 1,3 + 1,3 + 3,2 + 3,2 - 1,2 + 2,0 + 3,5 + 17,3 - 11,0
Marz + 2,2 + 3,7 + 1.3 + 67 + 14 + 1.2 + 3,3 + 07 + 1.9 + 31 + 14,4 - 6,1
April + 2,0 + 3,4 + 1,3 + 58 + 1,0 + 1,2 + 2,4 - 03 + 1,8 + 2,3 + 54 - 6,5
Mai + 2,0 + 2,6 + 1,5 + 51 + 14 + 1,2 + 2,8 + 2,1 - 21 + 1,6 + 2,2 + 6,0 - 4,8
Juni + 1,7 + 3,5 + 1.4 + 39 + 10 + 1.2 + 1,6 - 29 + 1.4 + 1.3 - 46 - 45
Juli + 19 + 3,1 + 1,2 + 43 + 14 + 1,2 + 09 - 03 + 1,4 + 1,2 + 1,0 + 1,6
Aug. + 2,2 + 3,2 + 11 + 76 + 1,3 + 1,2 + 2,6 + 1,6 + 3,3 + 1,8 + 3,2 + 16,9 + 1,2
Sept. + 2,0 + 28 + 1,0 + 71 + 14 + 1.2 + 1,70 + 6,1 + 1.7 + 1.8 + 55 - 19
Okt. + 2,0 + 3,3 + 1,4 + 56 + 15 + 1,2 + 1,51 + 84 + 1,7 + 1,5 + 6,0 + 3,4
Nov. + 1,9 + 4,3 + 1,2 + 38 + 1,8 + 1,2 + 25 + 1,4|0 + 95 + 1,5 + 1,1 + 3,0 + 3,9
Dez. + 2,0 + 47 + 1.4 + 36 + 19 + 11 + 1,5|n + 10,1 + 1.1 + 03 + 1,0 + 27
2013 Jan. + 1,7 + 4,5 + 0,9 + 39 + 1,0 + 1,2 + 1,7 + 104 + 0,3 - 0,8 - 1,8 - 29
Febr. + 15 + 3,1 + 1,0 + 3,6 + 11 + 1,2 + 2,0 + 1,2|p) + 83 + 0,1 - 1,6 - 4,5 - 2,2
Marz + 1,4 + 3,7 + 1.2 + 05 + 15 + 13 . . . - 121 - 25
Quelle: Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung von An- mieten. 3 Ohne Mehrwertsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex ,Euroland” auf

gaben des Statistischen Bundesamts; fir den Index der Weltmarktpreise fir Euro-Basis. 5 Kohle und Rohdl (Brent). 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrie-
Rohstoffe: HWWI. 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe. 2 Netto- rohstoffe. 7 Ab Mai 2011 sowie ab Januar 2012 Erhéhung der Tabaksteuer.
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Empfangene
Bruttoléhne und Nettolohne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
922,1 - 03 625,5 - 04 359,8 0,1 985,3 - 02 14639 2,0 156,9 3,3 10,7
935,0 1.4 627,8 0,4 358,5 - 04 986,3 0,1 1502,0 2,6 162,5 3,6 10,8
965,9 33 646,2 2,9 353,6 - 14 999,8 1.4 15248 1.5 168,1 3,4 11,0
1002,6 3,8 664,0 2,7 356,2 0,7 1020,1 2,0 1569,9 3,0 180,3 7.3 11,5
1004,0 0,1 668,0 0,6 3834 7.7 10514 3,1 1561,7 - 05 170,1 - 56 10,9
10341 3,0 697,7 4,4 387,1 1.0 1084,8 3,2 1607,9 3,0 174,7 2,7 10,9
10839 4,8 725,8 4,0 384,0 - 08 1109,8 2,3 1660,2 3,3 172,6 - 1.2 10,4
1126,3 3,9 750,9 3,5 389,7 1.5 1140,5 2,8 1696,8 2,2 175,3 1.5 10,3
267,6 4,6 1829 3,7 95,8 - 03 278,7 2,3 421,7 3,5 37,2 - 12 8,8
299,8 4,3 200,8 4,0 95,6 0,4 296,3 2,8 418,0 2,8 38,2 1.2 9,1
261,8 4,0 1751 3,8 97,8 0,4 272,9 2,6 422,7 3,5 57,7 3,2 13,7
275,3 4,0 179,7 3,6 96,7 1,5 276,3 2,8 420,8 2,1 42,3 2,5 10,0
278,1 3,9 189,1 3,4 97,7 2,0 286,7 2,9 427,5 1,4 37,6 1,2 8,8
311,0 3,7 207,0 3,1 97,5 2,1 304,6 2,8 425,9 1.9 37,6 - 15 8,8

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2013. * Private Haushalte ein-
schl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttolohnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitragen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abzlglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und staatliche Gebiihren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene mo-

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

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirts

chaft

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Lohne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundvergttungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 = 100 Vorjahr 2005 =100 Vorjahr
100,0 0,9 100,0 1,1 100,0 1,0 100,0 1,1 100,0 0,3
100,9 0,9 101,2 1,2 100,8 0,8 100,8 0,8 100,8 0,8
102,2 1,2 102,5 13 102,2 1,5 102,3 1,5 102,2 1,4
105,0 2,7 105,4 2,8 105,3 3,0 105,5 3,2 104,6 2,3
107,1 2,0 107,5 2,0 107,7 2,2 108,1 2,4 104,6 - 00
108,8 1,6 109,3 1,7 109,4 1,6 109,9 1,7 107,0 2,3
110,6 1,7 11,2 1,7 11,3 1,8 111,8 1,7 110,6 33
113,5 2,7 114,0 2,5 114,4 2,8 114,9 2,8 113,5 2,7
112,7 1,9 113,3 2,0 113,5 1,9 112,3 2,0 108,9 3,2
123,2 1,7 123,9 1,8 124,3 2,0 12,6 2.1 120,8 2,9
104,6 1,9 105,1 1,8 105,4 2,4 13,4 2,5 106,7 2,6
106,6 2,7 107,0 2,6 107,4 2,9 14,6 2,7 11,3 2,7
115,9 2,9 116,4 2,8 116,8 2,9 115,6 2,9 11,8 2,7
126,9 3,0 127,5 2,9 127,9 2,9 115,9 2,9 124,2 2,8
106,5 2,6 107,0 2,5 107,4 2,9 115,6 2,9
106,6 2,8 107,1 2,7 107,5 2,9 115,7 2,9
106,7 2,9 107,2 2,8 107,6 2,9 115,8 2,9
164,5 2,9 165,2 2,8 165,8 2,9 115,9 2,9
109,6 3,2 110,0 3,0 110,2 3,0 115,9 2,9
107,6 3,0 108,1 3,0 108,5 31 116,8 3,2
107,6 3,1 108,1 31 108,5 3,1 116,8 3,2

zahlungen z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvor-
sorgeleistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2013.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir die Europaische Wahrungsunion

Mio €
2012 2013
Position 2010 2011 2012 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan.
A. Leistungsbilanz + 313+ 12477+ 112755| + 14930| + 41034| + 61414| + 20820 + 28959| - 4464
1. Warenhandel
Ausfuhr (fob) 1566 821 1775459| 1912212 478 957 479 058 490 171 168 007 148 526 150 673
Einfuhr (fob) 1548575 1766240| 1806079| 453790| 448510| 446040 151328 133583 152 907
Saldo + 18249| + 9216+ 106132| + 25167 + 30548| + 44130| + 16678| + 14943| - 2234
2. Dienstleistungen
Einnahmen 541708 576 638 615127 154 741 164 616 158 624 50171 55 509 47 623
Ausgaben 487 402 509 421 525 359 129 338 137 796 136 356 44 452 45 896 42 754
Saldo + 54309|+ 67215|+ 89768|+ 25403+ 26821+ 22267+ 5718+ 9613+ 4869
3. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
(Saldo) + 40368| + 42963|+ 28155| - 10171+ 13152|+ 12181|+ 4468+ 5748+ 4955
4. Laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 86 982 94 506 94 380 20874 16 849 30 868 8611 16 094 11012
eigene Leistungen 196 788 201 426 205 679 46 343 46 335 48 033 14 656 17 439 23 067
Saldo — 109809| - 106920| - 111301| - 25469| - 29486| - 17166 - 6045) - 1345| - 12055
B. Saldo der Vermégensiibertragungen und
Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermogensgutern + 7819+ 11468+ 11184+ 1092+ 3475|+ 4641+ 1644+ 1183 + 659
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: —) + 5501| — 45346 — 145940| — 20423| — 55048| - 74071| - 22673| — 39441 - 3522
1. Direktinvestitionen — 95045| - 154850| - 49066| - 16305| - 25677| - 3606|+ 13726 - 6745|- 9146
Anlagen auRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 356732| - 407975| - 212064| - 65692| - 61257| - 9552|+ 6074]+ 5081|- 12076
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 261685+ 253131+ 162997 + 49387|+ 35580|+ 5945+ 7652|- 11827|+ 2931
2. Wertpapieranlagen + 124127 + 274005| + 70823+ 94166| - 9257|+ 56942| + 16526 — 5430|+ 30993
Anlagen auRRerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets — 135931+ 51899| - 190040| + 58912 - 41312| - 82039| - 36720| — 45559| - 24431
Aktien - 77473 70995| - 46767|+ 25906 - 5606|— 45904| + 150| - 39531 - 19454
Anleihen - 104518 11531 - 112441+ 7133 - 35309|- 25268| - 17567|- 6178) - 3755
Geldmarktpapiere + 46062 - 30629 - 30831|+ 25873| - 398| - 10867 — 19303| + 150 - 1222
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 260057 222105| + 260863 + 35253 32055| + 138983 | + 53247| + 40130| + 55424
Aktien + 125875 99 741 135904 | - 969 19796 | + 77324| + 12803| + 36134|+ 25155
Anleihen + 177799| + 166187 + 140377 28560 + 47918| + 58671) + 44058| + 3208|+ 16458
Geldmarktpapiere - 43620 - 43824| - 15417|+ 7662| - 35658|+ 2987|- 3615| + 787 | + 13811
3. Finanzderivate + 17764 - 4860 | + 57| - 9061| - 603 + 16399 + 10520| + 1924|+ 6357
4. Ubriger Kapitalverkehr (Saldo) — 30827| - 149463| - 153819 — 80270| — 19394 — 141048| — 62408| - 29912| - 27 065
Eurosystem + 11817 137307 + 11959 75794 14840 - 5907+ 4062+ 7177|- 20684
Staat + 2394 72896 | + 856 767 4764| - 22264| - 3369| - 13591+ 10711
Monetdre Finanzinstitute
(Ohne Eurosystem) - 19006| - 338625| - 105127| — 117282 - 48299| - 93197| - 51560| - 24910| - 26772
langfristig + 47237|- 17185+ 14181|- 18511| - 4337+ 24110|+ 1785+ 12210| - 3895
kurzfristig - 66246| - 321439| - 119309| - 98770| - 43964| - 117306| - 53345| - 37120| - 22877
Unternehmen und Privatpersonen - 47577 - 21043| - 61511| - 39552 + 9301|- 19680| - 11541} + 1412+ 9680
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) - 10516) - 10177 - 13935| - 8953| - 18| - 2756| - 1037|+ 722| - 4660
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 164351+ 214011+ 220031+ 44011+ 105401+ 80171+ 2091 + 93001+ 7327

* Quelle: Europaische Zentralbank.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland
(Salden)
Leistungsbilanz Vermdgens- 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- Aulen- zum AulRen- Dienst- Vermogens- Uber- maogens- ins- Transaktions- Trans-
bilanz handel 1) handel 2) leistungen 3) einkommen tragungen gutern gesamt 4) werten 5) aktionen
Mio DM
- 50528 + 127 542 - 15947 - 90036 - 24363 - 47 724 - 301 - 20332 + 24517 + 71161
- 69351| + 115645| - 17742 - 95848 - 16956 - 54 450 + 13345| + 66 863 + 11429 - 10 857
- 23| + 186771 - 14512 - 97 521| - 22557| - 52 204 - 756 - 23 068 + 11797 + 23 847
Mio €
- 25834| + 65211| - 8153) - 46 035 - 12457 - 24 401 - 154) - 10 396 + 12535| + 36 384
- 35459| + 59128| - 9071 - 49006 - 8670| - 27 840 + 6823| + 34187 + 5844| - 5551
- 12 + 95495| - 7420) - 49862 | - 11533 - 26 692 - 387 - 11794 + 6032) + 12193
+ 42669| + 132788 - 8552 - 35728 - 18888 - 26951 - 212) - 38448 + 2065) - 4010
+ 40525 + 129921 - 11148| - 34506 - 15677 - 28 064 + 311 - 61758 + 445 + 20921
+ 102368| + 156 096| - 16470 - 29375| + 19681 - 27 564 + 435) - 122 984 + 1470 + 20181
+ 112591) + 158 179 - 14057 | - 27401 | + 24391 - 28522 - 1369 - 129 635 + 2182) + 18413
+ 144739) + 159048 - 12888 - 17 346 + 44460 - 28 536 - 258| - 175 474 + 2934 + 30992
+ 180914| + 195348| - 9816) - 14852 + 42918 - 32 685 + 104| - 210 151 - 953 + 29133
+ 153633| + 178297 - 13628 - 10258 | + 32379| - 33157 - 210) - 173910 - 2008) + 20 487
+ 141537 + 138697 - 16 020| - 7220) + 59 025| - 32944 + 28| - 158 391 + 3200) + 16 826
+ 155992| + 154863| - 12397 - 2062) + 53877| - 38 289 - 575| - 140 144 - 1613 - 15273
+ 161196| + 158 702| - 20520| - 2279) + 59016| - 33723 + 673| - 162 610 - 2836 + 740
+ 185423| + 188 254| - 27 313| - 3068) + 64373| - 36 822 + 40| - 234 872 - 1297 + 49 409
+ 37 468| + 37736| - 2693 482 + 16 103| - 14 160 + 262 - 27 098 - 651 - 10 632
+ 31934| + 37249| - 3058) - 1119 + 5274 - 6411 - 434) - 33120 - 801 + 1620
+ 34610 + 38895| - 3160) - 5752| + 15402 - 10775 + 9| - 27 401 + 344 - 7218
+ 51979 + 40982 - 3486 + 4327 + 17099 - 6943 - 413) - 52524 - 506 + 958
+ 45384 + 40902 - 2257) + 2887 + 17 445 - 13592 + 950 - 67 319 - 1393 + 20985
+ 32308| + 38562| - 4927) - 1372 + 4755| - 4710 - 282) - 50 687 - 438 + 18 660
+ 35723 + 39609| - 6551 - 5658| + 17960| - 9637 + 103] - 13513 - 639| - 22 313
+ 47781 + 39630 - 6784) + 1864| + 18856 - 5784 - 98| - 31091 - 366 - 16 592
+ 45749 + 45418 - 3550 + 896 | + 18019 - 15034 + 191 - 42 769 - 963| - 3171
+ 41278 + 47994 | - 8897 + 1302 + 7301 - 6422 + 394 - 49 203 - 769 + 7 531
+ 44 855| + 50075| - 7710) - 7056) + 18983 - 9437 + 67| - 62 045 - 59| + 17123
+ 53542| + 44767 - 7155) + 1790 + 20069| - 5929 - 613| - 80 856 + 494 + 27 927
+ 16705 + 16473 - 795) - 598| + 5240| - 3615 - 302 - 23925 + 205) + 7523
+ 14951 + 14518| - 855| - 4531 + 5456 - 3715 - 220 + 7 060 + 234 - 21791
+ 15685 + 13884 - 1205 + 1227 + 5794| - 4016 - 169| - 28 684 + 81| + 13168
+ 21344 + 12580 - 1426| + 3553) + 5849| + 788 - 24| - 30900 - 820 + 9580
+ 9711 + 9926| - 1226 + 344 + 4730 - 4063 + 536 - 10 406 - 182 + 159
+ 12655 + 12090| + 241) + 809 + 6124 - 6610 + 527| - 23783 - 23| + 10 602
+ 23019| + 18886 - 1272 + 1734 + 6591 - 2919 - 14| - 33129 - 1188| + 10224
+ 10343 + 10835 - 1954| - 159 + 3169 - 1549 - 201) - 21914 - 563 + 1771
+ 9344 + 14833 - 1108 641 - 4440| - 583 - 64| - 20 156 + 24| + 10877
+ 12621 + 12893 - 1866 — 1854| + 6026 - 2578 - 17 - 8617 + 101 - 3987
+ 9447 + 10555 - 1541 - 1997 + 5900 - 3470 - 144| + 4546 - 428 - 13 850
+ 8404| + 11740 - 2347) - 3923) + 5982| - 3049 + 380 - 13078 + 109| + 4294
+ 17872 + 17314 - 2663] + 262 + 6078| - 3118 - 133 - 4982 - 320 - 12757
+ 10828 + 11000 - 2131) - 955) + 6414 - 3500 - 181 - 16 424 + 55| + 5777
+ 16922 + 16110 - 1947 + 330 + 6055| - 3626 + 120 - 7177 + 263 - 9 865
+ 20031 + 12520 - 2706) + 2489 + 6387 + 1342 - 37 - 7 490 - 684| - 12 504
+ 10994 | + 13188 - 1346| - 1634 + 5039| - 4254 - 32| - 12 275 - 140| + 1314
+ 13526 + 14864| - 1736 + 1181 + 6503| - 7 286 + 211 - 7423 - 547 - 6314
+ 21229 + 17365 - 468| + 1349 + 6477 - 3494 + 12| - 23 071 - 276| + 1829
+ 11916 + 14 468| - 3209 + 1620 + 1735 - 2 698 + 310 - 17917 - 581 + 5691
+ 9919 + 15559| - 3017 - 699| - 495| - 1429 + 239| - 18 277 - 207 | + 8119
+ 19442 + 17966 - 2672) + 381 + 6062| - 2295 - 155 - 13 009 + 19| - 6279
+ 14345 + 16886 - 2870 - 3372) + 6240 - 2539 - 223) - 6596 + 48| - 7525
+ 13 146| + 16289 - 2529 - 3126) + 6195| - 3683 + 168| - 22034 - 389| + 8721
+ 17 364| + 16900 - 2311) - 558 + 6548 - 3215 + 123 - 33415 + 281 + 15928
+ 15388 + 15711 - 2523) - 1479 + 6918| - 3240 - 195) - 22 361 - 176 + 7 168
+ 17911 + 16940 - 2657 + 250 + 6509 - 3131 + 165| - 27 933 + 308 + 9858
+ 20243| + 12116 - 1975 + 3019) + 6642 + 441 - 582| - 30562 + 362 + 10901
+ 9681 + 13619 - 2071) - 1583| + 5504| - 5789 + 26| + 6080 - 493 | - 15787
+ 15997 + 16800 - 1680 + 376 + 7318| - 6817 - 30| - 13901 + 321 - 2 067

-

Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Ausfuhr fob.

Ab Januar 2007 ohne Warenlieferungen zur bzw. nach Reparatur/Wartung, die bis De-
zember 2006 Uber die Erganzungen zum AuRenhandel abgesetzt wurden. 2 Unter
anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren.

3 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fir Fracht- und Versiche-
rungskosten. 4 Saldo der Kapitalbilanz einschlieBlich Veranderung der Wéhrungsre-
serven. Kapitalexport: — . 5 Zunahme: —.
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3. AufRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2012 2013
Landergruppe/Land 2010 2011 2012 September 1) | Oktober 1 November ) | Dezember ¥) |Januar r Februar p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 951 959 1061225 1097 346 91737 98 426 94 039 78 979 88534 88 682
Einfuhr 797 097 902 523 909 093 74 837 82715 77 099 66 863 74915 71882
Saldo + 154863| + 158702| + 188254| + 16900 + 15711| + 16940 + 12116 + 13619| + 16800
I. Européische Lander Ausfuhr 675 024 752 295 755 936 63317 68 032 64 833 53148 62122
Einfuhr 541720 622 870 635 060 52417 58178 54 186 46 590 51574
Saldo + 133305| + 129425| + 120877| + 10900) + 9854| + 10647| + 6558| + 10548
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 570 879 627 698 625 621 52 569 56 320 52 957 44 176 51954
Einfuhr 444 375 505 363 509 885 41930 45 549 44 266 37 604 41598
Saldo + 126504| + 122335| + 115735 + 10638 + 10772) + 8692 + 6573 + 10356
EWU-Lénder (17)  Ausfuhr 388 103 420522 411 264 34 472 36 969 34 825 29 204 34238
Einfuhr 300 135 338330 342 087 27 811 30273 29610 25422 27 640
Saldo + 87968| + 82192|+ 69177| + 6661| + 6696 + 5215 + 3781 + 6598
darunter:
Belgien und Ausfuhr 50 545 53 161 50 351 4121 4 495 4521 3934 4191
Luxemburg Einfuhr 36 026 41302 41218 3410 3684 3452 2973 3315
Saldo + 14519 + 11859 + 9133 + 711+ 811 + 1070| + 962| + 876
Frankreich Ausfuhr 89 582 101 444 104 456 8960 9 587 8945 7053 8598
Einfuhr 60 673 65 948 64773 5177 5514 5942 4575 5180
Saldo + 28909| + 35496|+ 39683| + 3783 + 4073| + 3003| + 2478 + 3418
Italien Ausfuhr 58 589 62 044 55 960 4577 4913 4588 3894 4705
Einfuhr 41977 47 844 48 987 3878 4347 4031 3533 3775
Saldo + 16611+ 14200| + 6972 + 698 + 567 | + 558| + 361 + 930
Niederlande Ausfuhr 62 978 69 423 70928 6 003 6324 5725 5214 6029
Einfuhr 67 205 81804 86 552 6 865 7833 7424 7028 7378
Saldo - 4227 - 12382 - 15625 - 862| - 1509 - 1699 - 1814 - 1349
Osterreich Ausfuhr 52 156 57 671 57788 4968 5314 4906 4142 4489
Einfuhr 33013 37028 37 070 3149 3388 3095 2691 2855
Saldo + 19144 + 20643|+ 20718 + 1818] + 1926 + 1811 + 1451 + 1634
Spanien Ausfuhr 34222 34811 31201 2483 2731 2672 2153 2705
Einfuhr 21955 22 491 22 871 1859 1978 2109 1626 2014
Saldo + 12267+ 12320| + 8330| + 624| + 753 + 563| + 527| + 691
Andere Ausfuhr 182775 207 176 214 356 18 097 19 351 18132 14973 17716
EU-Lander Einfuhr 144 240 167 033 167 798 14119 15275 14 655 12182 13958
Saldo + 38536+ 40143|+ 46558 + 3978 + 4076 + 3477\ + 2791 + 3758
darunter:
Vereinigtes Ausfuhr 58 666 65570 72137 6 057 6 235 6015 5172 6338
Konigreich Einfuhr 37923 44741 43 664 3642 3595 4111 3450 3926
Saldo + 20743| + 20829| + 28473 + 2415 + 2640 + 1904| + 1723 + 2411
2. Andere europdische Ausfuhr 104 145 124 597 130316 10 748 11711 11876 8971 10168
Lander Einfuhr 97 345 117 507 125174 10 486 12 629 9921 8986 9976
Saldo + 6800 + 7090 + 5141 + 262 - 918 + 1955| - 150 + 192
darunter:
Schweiz Ausfuhr 41659 47 875 48 830 3979 4362 4263 3366 4067
Einfuhr 32507 36 996 37 668 3206 3582 3362 2383 2911
Saldo + 9152 + 10879 + 11162| + 774) + 780| + 901| + 983 + 1155
II. AuBereuropaische Ausfuhr 276 635 308 193 340 151 28342 30185 29 098 25 697 26 408
Lander Einfuhr 255 377 279 653 274 031 22 421 24 537 22912 20273 23340
Saldo + 21258+ 28541|+ 66121 + 5921 + 5648, + 6185 + 5423| + 3068
1. Afrika Ausfuhr 19 968 20717 21784 1799 1900 1832 1880 1758
Einfuhr 17 040 21944 23903 1986 2186 2156 2307 1934
Saldo + 2929 - 1227 - 2119) - 187| - 286 - 324 - 428| - 176
2. Amerika Ausfuhr 99 464 110 424 128 461 11160 11 694 11113 8794 10 138
Einfuhr 71 680 80 568 79 805 6184 7214 6438 5772 6438
Saldo + 27784+ 29856|+ 48656| + 4976| + 4481 + 4675 + 3022 + 3700
darunter:
Vereinigte Staaten  Ausfuhr 65574 73776 86 831 7 975 8032 7 563 5926 6913
Einfuhr 45 241 48 531 50 585 4015 4 685 4192 3611 4126
Saldo + 20333| + 25244|+ 36246 + 3960 + 3347| + 3371 + 2316 + 2787
3. Asien Ausfuhr 148 231 167 574 179 183 14532 15 627 15322 14 300 13756
Einfuhr 163 523 173 115 166 292 13 889 14 867 14 003 11988 14 698
Saldo - 15293 - 5541 | + 12 891 + 643| + 761 | + 1319 + 2311 - 942
darunter:
Lander des nahen  Ausfuhr 28138 28711 32498 2910 2799 2922 3061 2 260
und mittleren Einfuhr 6878 8874 7943 627 678 580 735 526
Ostens Saldo + 21260 + 19837|+ 24555| + 2283 + 2121| + 2342 + 2325 + 1734
Japan Ausfuhr 13149 15115 17 101 1499 1565 1421 1195 1425
Einfuhr 22 475 23595 21829 1882 1826 1915 1446 1713
Saldo - 9326| - 8480| - 4727 - 383 - 261 - 495| - 251 - 288
Volksrepublik Ausfuhr 53791 64 863 66 629 5174 5607 5451 4629 5089
China 2) Einfuhr 77 270 79528 77 452 6774 7072 6580 5654 7020
Saldo - 23479 - 14 665| - 10823 - 1600 - 1466| - 1129 - 1024) - 1930
Sudostasiatische Ausfuhr 38183 41 569 45 460 3631 4073 4015 3719 3628
Schwellenlander 3)  Einfuhr 39562 39 546 37 362 2939 3452 3216 2444 3451
Saldo - 1379 + 2023 + 8098 + 692| + 621 + 799| + 1275) + 177
4. Ozeanien und Ausfuhr 8972 9479 10723 851 964 831 722 756
Polarregionen Einfuhr 3134 4026 4031 361 270 316 205 270
Saldo + 5838| + 5453] + 66921 + 4901 + 6931 + 5151 + 5171 + 485
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, nal nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hong-
Einfuhr (cif) aus Ursprungsldndern. Ausweis der Ladnder und Landergruppen nach kong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thai-

dem neuesten Stand. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regio- land.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (Salden)
Mio €
Dienstleistungen
(ibrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermogens-
Finanz- Patente fir selb- Montagen, einkommen
Reise- dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- | (Kapital-
insgesamt verkehr 1) Transport 2) | leistungen Lizenzen leistungen 3) | zusammen Tatigkeit 4) serungen kommen 5) ertrdge)
- 10258 - 34718 + 8319 + 3936 - 1313 + 2376 + 11142 - 1641 + 3229 + 216 + 32164
- 7 220 - 33341 + 7048 + 4320 + 154 + 2644 + 11955 - 1261 + 3062 + 541 + 58484
- 2 062 - 32775 + 8092 + 4281 + 1225 + 2863 + 14252 - 1154 + 3500 + 1564 + 52314
- 2279 - 33762 + 8562 + 3891 + 1189 + 2939 + 14903 - 1201 + 3413 + 1885 + 57131
- 3068 - 35573 + 8733 + 5096 + 1290 + 3098 + 14289 - 1350 + 2015 + 1940 + 62433
- 1372 - 8234 + 2517 + 536 + 348 + 757 + 2704 - 260 + 740 + 395 + 4360
- 5658 - 14618 + 2094 + 1012 - 39 + 701 + 5193 - 322 + 784 - 194 + 18154
+ 1864 - 5931 + 2127 + 1581 + 465 + 704 + 2919 - 379 + 1070 + 584 + 18271
+ 896 - 5383 + 1799 + 1038 - 408 + 763 + 3087 - 355 + 595 + 978 + 17 041
+ 1302 - 8452 + 2572 + 1042 + 177 + 828 + 5136 - 256 + 472 + 401 + 6901
- 7 056 - 15422 + 2387 + 1975 + 752 + 774 + 2479 - 412 + 493 - 118 + 19101
+ 1790 - 6315 + 1975 + 1041 + 768 + 733 + 3587 - 326 + 455 + 678 + 19391
+ 1620 - 1646 + 808 + 514 + 71 + 265 + 1608 - 56 + 11 + 134 + 1601
- 699 - 2583 + 874 + 304 + 70 + 277 + 358 - 119 + 130 + 134 - 629
+ 381 - 4224 + 889 + 225 + 35 + 286 + 3170 - 81 + 231 + 133 + 5929
- 3372 - 3927 + 924 + 287 + 153 + 257 - 1064 - 183 + 77 - 38 + 6278
- 3126 - 6 596 + 795 + 1404 + 362 + 258 + 652 - 168 + 164 - 40 + 6235
- 558 - 4899 + 669 + 284 + 238 + 259 + 2891 - 61 + 252 - 39 + 6587
- 1479 - 4053 + 655 + 269 + 299 + 276 + 1076 - 103 + 69 + 197 + 6722
+ 250 - 1512 + 711 + 308 + 270 + 223 + 250 - 97 + 99 + 192 + 6317
+ 3019 - 750 + 610 + 464 + 200 + 235 + 2261 - 126 + 286 + 289 + 6353
- 1583 - 1603 + 541 + 418 + 286 + 266 - 1491 - 119 + 84 + 331 + 5173
+ 376 - 1266 + 716 + 272 + 264 + 256 + 134 - 63 + 26 + 328 + 6990
1 Ab 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer stellen flr Warenlieferungen und Dienstleistungen. 4 Ingenieur- und sonstige tech-

Haushaltsbefragung genutzt. 2 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausga-
ben fiir Frachtkosten. 3 Einschl. der Einnahmen von ausléandischen militarische Dienst-

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

nische Dienstleistungen, Forschung und Entwicklung, kaufmannische Dienstleis-
tungen u.a.m. 5 Einkommen aus unselbstandiger Arbeit.

6. Vermdgensibertragungen

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- R

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

- 33157 - 16834 - 18746 - 16644 + 1911 - 16322 - 3079 - 13243 - 210 - 1853 + 1642
- 32944 - 18575 - 19037 - 16573 + 462 - 14370 - 2995 - 11375 + 28 - 1704 + 1732
- 38289 - 23369 - 22899 - 19473 - 471 - 14919 - 3035 - 11885 - 575 - 2039 + 1464
- 33723 - 20197 - 22303 - 19105 + 2106 - 13526 - 2977 - 10549 + 673 - 2326 + 2999
- 36822 - 23826 - 24367 - 21098 + 541 - 12997 - 3080 - 9917 + 40 - 2648 + 2687
- 4710 - 691 - 4843 - 4210 + 4152 - 4019 - 744 - 3275 - 282 - 475 + 194
- 9637 - 6651 - 6155 - 5458 - 496 - 2986 - 744 - 2242 + 103 - 484 + 587
- 5784 - 2567 - 1681 - 867 - 886 - 3216 - 744 - 2472 - 98 - 961 + 863
- 15034 - 11827 - 11243 - 10134 - 585 - 3207 - 770 - 2437 + 191 - 398 + 589
- 6422 - 3125 - 6101 - 5128 + 2975 - 3297 - 770 - 2527 + 394 - 375 + 769
- 9437 - 6042 - 5519 - 5033 - 523 - 339 - 770 - 2625 + 67 - 556 + 624
- 5929 - 2831 - 1504 - 803 - 1327 - 3098 - 770 - 2328 - 613 - 1318 + 706
- 2698 - 1670 - 2661 - 2155 + 991 - 1029 - 257 - 772 + 310 - 119 + 429
- 1429 - 275 - 2057 - 1906 + 1782 - 1154 - 257 - 898 + 239 - 112 + 351
- 229 - 1181 - 1383 - 1067 + 202 - 1114 - 257 - 857 - 155 - 144 - 11
- 2539 - 1379 - 1115 - 956 - 265 - 1160 - 257 - 903 - 223 - 158 - 65
- 3683 - 2463 - 2159 - 1956 - 304 - 1220 - 257 - 963 + 168 - 229 + 39
- 3215 - 2200 - 2245 - 2121 + 46 - 1016 - 257 - 759 + 123 - 170 + 292
- 3240 - 2399 - 1991 - 1812 - 408 - 841 - 257 - 584 - 195 - 413 + 217
- 313 - 2176 - 1547 - 1456 - 629 - 955 - 257 - 699 + 165 - 259 + 424
+ 441 + 1743 + 2033 + 2465 - 290 - 1302 - 257 - 1045 - 582 - 647 + 64
- 5789 - 4649 - 4543 - 3734 - 106 - 1140 - 275 - 865 + 26 - 87 + 113
- 6817 - 579 - 5541 - 5055 - 255 - 1020 - 275 - 745 - 30 - 104 + 74

1 Fir die Zuordnung zu Offentlich und Privat ist maRgebend, welchem Sektor die an
der Transaktion beteiligte inlandische Stelle angehort. 2 Laufende Beitrdge zu den
Haushalten der internationalen Organisationen und Leistungen im Rahmen des

EU-Haushalts (ohne Vermdgensubertragungen). 3 Zuwendungen an Entwicklungslan-
der, Renten und Pensionen, Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. 4 Soweit er-
kennbar; insbesondere Schuldenerlass.
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7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Mio €
2012 2013
Position 2010 2011 2012 1.V. 2.Vj. 3.Vj. 4.vj. Dez. Jan. Febr.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: —) — 408 675|— 226210|— 356815|— 252 121|- 111018|- 25395|+ 31720|+ 95829|+ 104|- 32908
1. Direktinvestitionen 1) - 91757)|- 37527|- 52088|- 26503|- 11408|- 9665|- 4512|+ 1613|- 2615|- 6940
Beteiligungskapital - 55147|- 21739|- 34637|- 12646|- 1314|—- 10812|- 9864|- 3792|- 6439|+ 2024
reinvestierte Gewinne 2) - 19962|- 25161|- 27080|- 9197|- 4129|- 8309|- 5446|- 187 |- 4222|- 4170
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren - 16649+ 9373|+ 9629|- 4660|- 5965|+ 9456|+ 10798+ 5591|+ 8045|- 4794
2. Wertpapieranlagen - 171333|- 22665|- 107955|- 33677|- 422|- 28031|- 45825|- 18390|- 22219|- 8630
Aktien 3) - 13550+ 2130|- 11186+ 5881|- 1393|- 2415|- 13259|- 7152|- 3308|- 617
Investmentzertifikate 4) — 21558|- 1843|- 21560|- 6261|+ 3725|- 6465|- 12558|- 5074|- 3449|- 3751
Anleihen 5) — 154540|- 18014|- 75947|- 30776|- 3753|- 17664|- 23754|- 7182|- 10886|- 4726
Geldmarktpapiere + 6120|- 4938|+ 738|- 2520|+ 999|- 1486|+ 3745|+ 1018|- 4576|+ 465
3. Finanzderivate 6) - 17616|- 27511|- 17885|— 2429|- 7456|- 3765|- 4236|- 777 | + 66|- 2262
4. Ubriger Kapitalverkehr — 126356|— 135670|— 177591 |- 188550|— 90964+ 16124|+ 85799+ 113022|+ 25366(/- 15398
Monetare Finanzinstitute 7) 8) + 138406+ 44070|+ 62184|- 17305|+ 39870|- 21323|+ 60942|+ 45159|- 154 - 13646
langfristig + 77572|- 12957|+ 47870|+ 15179|+ 10580|+ 7109|+ 15002|+ 8766|+ 2316|+ 7169
kurzfristig + 60833|+ 57027|+ 14315|— 32484|+ 29290|- 28432|+ 45940|+ 36393|- 2470|- 20815
Unternehmen und Privat-
personen - 59426|- 20612|+ 941|- 16552 |- 2472 |- 514|+ 20479|+ 20067|- 18823|- 5967
langfristig - 41464 |+ 5169 |- 1763 |- 1300+ 3008|- 2938 - 534 |+ 1425|+ 3231 - 1307
kurzfristig 7) - 17962|- 25780+ 2704)- 15252|- 5480 |+ 24231+ 21013|+ 18642|- 22054|- 4 660
Staat - 57702|- 21056|- 48038|- 2412|- 15383|+ 4853|- 35092|- 11338|+ 5606|-— 151
langfristig — 47492|- 2226|- 48048|- 10681|- 10250|+ 667|— 27785|- 8541|+ 637 | + 473
kurzfristig 7) - 10209|- 18829|+ 10|+ 8269|- 5138|+ 4186|- 7307|—- 2797|+ 4969|- 624
Bundesbank — 147 633|- 138073|— 192679 |— 152281|— 112975|+ 33108|+ 39469|+ 59135|+ 38737|+ 4365
5. Verdnderung der Wahrungsre-
serven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) - 1613|- 2836|- 1297|- 963 | - 769 | - 59|+ 494 | + 362 |- 493 |+ 321

II. Auslandische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik

(Zunahme/Kapitaleinfuhr: +) + 268531+ 63600+ 121943+ 209353 |+ 61815|- 36649|- 112576|- 126391+ 5976|+ 19008
1. Direktinvestitionen 1) + 43361)|+ 35203|+ 5109|+ 2676|+ 5405|- 6115|+ 3143|+ 2809|- 5351+ 3111
Beteiligungskapital + 14009+ 10856|- 1971|+ 490|- 1308|- 6147+ 4994+ 4884+ 92| - 174
reinvestierte Gewinne 2) + 3330+ 2534+ 7402 |+ 2864 |+ 68|+ 2190 |+ 2281 |+ 473 |+ 1838+ 1711
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 26022+ 21813|- 323 |- 677 |+ 6645| - 2158 - 4132 - 2549 |- 2464 |+ 1574
2. Wertpapieranlagen + 47318+ 49627|+ 42250|+ 4689|+ 23913|+ 1286+ 12362|- 18452|- 8020+ 25817
Aktien 3) - 6147|- 11418|+ 1148|- 8809|+ 9677+ 506(-  227|-  790|- 5692|+ 4914
Investmentzertifikate + 3598 |+ 6647 |- 3869 |- 1029 - 2385|- 1100+ 644 | + 504 |- 13|+ 199
Anleihen 5) + 59620|+ 50314|+ 52925+ 15226+ 10478|+ 16255+ 10966|- 10154|- 2785|+ 14959
Geldmarktpapiere - 9753 |+ 4084 |- 7954 |- 699 | + 6143 |- 14375|+ 978 | - 8013 |+ 571+ 5745
3. Ubriger Kapitalverkehr + 177852)|- 21231|+ 74584|+ 201988 |+ 32497|- 31819|- 128081|- 110748|+ 14530|- 9919
Monetare Finanzinstitute 7) 8) + 76302|- 96708|+ 51508|+ 250130|- 52578 15090|- 130954|- 92359|+ 22248|- 8573
langfristig - 5750|- 18368|- 10250+ 2128|- 6579|- 319|- 5479|- 1610|- 487|- 8889
kurzfristig + 82052|- 78340|+ 61758|+ 248003|- 46000)|- 14770|- 125475|- 90749|+ 22735|+ 316
Unternehmen und Privat-
personen + 1992+ 25006|- 6034|+ 1516|+ 13303|- 10574|- 10279|- 10049|- 794+ 3293
langfristig -  6261)- 11899|- 9633|- 4332|- 1753|- 3268|- 281|- 2183|- 2744|- 1583
kurzfristig 7) + 8253+ 36905+ 3599 |+ 5848|+ 15056|— 7306 - 9999 |- 7 866 | + 1950+ 4 875
Staat + 94040+ 18519|- 30826|- 20675|+ 4472)- 17033|+ 2410|- 2649|- 4336|+ 2982
langfristig + 610+ 5083|+ 36179|+ 13430|+ 11267|+ 1272|+ 10210|+ 9413 |+ 604 | + 42
kurzfristig 7) + 93430+ 13436|- 67005|- 34105|- 6795|- 18305|- 7799|- 12061|- 4939|+ 2940
Bundesbank + 5518|+ 31952|+ 59936|— 28984|+ 67301|+ 10877|+ 10742|- 5691|- 2588|- 7621
I1l. Saldo der Kapitalbilanz 9)
(Nettokapitalausfuhr: —) — 140 1441- 1626101- 2348721~ 42769|- 492031- 62045|- 808561- 305621+ 60801- 13901
1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 gedndert. 2 Geschatzt. rungen abgeleitet. Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich —
3 Einschl. Genuss-Scheine. 4 Ab 1991 einschl. thesaurierter Ertrage. 5 Ab 1975 ohne ausgeschaltet. 8 Ohne Bundesbank. 9 Saldo der Kapitalbilanz einschl. Veranderung
Stlickzinsen. 6 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie Finanztermingeschafte. der Wahrungsreserven.

7 Die hier ausgewiesenen Transaktionswerte sind tberwiegend aus Bestandsverande-
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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-
Waéhrungs- 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- abziglich
insgesamt zusammen Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft 4) U-Schétzen Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
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 Abs. 2 des
Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des Handelsgesetz-
buches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu den Bilanzkursen des
Vorjahres. 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. 2 Europaische Zentralbank (bis 1993
Forderungen an den Europaischen Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit —

EFW?Z). 3 Einschl. Kredite an die Weltbank. 4 Einschl. der durch die Bundesbank an
Gebietsfremde abgegebenen Liquiditidtspapiere; ohne die von Marz 1993 bis Marz
1995 an Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte 10 ausge-
wiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank seit Beginn der Europaischen Wahrungsunion ©

Mio €
Waéhrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Waéhrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- sonstige
nationalen Forderungen sonstige Netto-
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Auslands-
fonds und aulerhalb Forderungen an Ansassige position
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des  |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- 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 29312 8 461 56 167 140 1225 11 8169 87 146
141 958 93 039 32287 8332 52 420 9162 39746 11 6179 135779
100 762 93 815 32676 7762 53377 313 6 620 14 6592 94 170
76 147 93 215 35 005 8721 49 489 312 - 17 385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
93110 71335 35495 6548 29292 312 20796 667 7 935 85175
130 268 86 181 47 924 4549 33708 350 42 830 906 6285 123983
104 389 84 765 53114 3011 28 640 350 18 344 931 4819 99 570
179 492 92 545 62 433 2418 27 694 350 84 064 2534 16 005 163 488
230775 99 185 68 194 3285 27 705 350 128 668 2573 30 169 200 607
323 286 125 541 83939 15969 25634 350 189 936 7 460 9126 314 160
524 695 162 100 115 403 18 740 27 957 50 337 869 24 676 14 620 510 075
714 662 184 603 132 874 22 296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
921 002 188 630 137 513 22344 28774 50 668 617 63 706 106 496 814 506
714 662 184 603 132 874 22 296 29433 50 475 942 54 067 46 557 668 106
763 406 195 056 144 034 22115 28 907 50 510763 57 539 11941 751 466
814 053 195 654 145 234 22073 28 346 50 559 678 58 672 13 460 800 593
875 780 186 628 135777 22177 28 674 50 628 223 60 880 17 564 858 215
909 192 189 556 137 380 22 624 29 551 50 656 813 62773 15312 893 879
964 557 193 057 138 000 23 400 31658 50 711198 60 252 53 949 910 608
992 341 190 248 136 094 23320 30834 50 741198 60 845 84 880 907 461
1000019 199 419 144 217 23769 31434 50 739 837 60713 101 674 898 345
1023617 197 776 143 507 23520 30749 50 764 080 61711 101 494 922 123
974 478 203 337 150 373 23295 29 669 50 708 090 63 002 95 757 878 721
991 439 196 910 144172 23154 29 585 50 731983 62 496 123787 867 652
988 534 197 486 145110 22771 29 606 50 727 755 63 242 112190 876 344
921 002 188 630 137 513 22344 28774 50 668 617 63 706 106 496 814 506
878 587 184 947 134 745 21953 28 249 50 629 884 63 707 103 899 774 688
871508 183 222 132 131 22011 29079 50 625519 62717 96 300 775 208
852611 188 447 136 454 22 403 29 590 50 601 669 62 446 80 341 772 271

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

systems. Ab November 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale
Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber nationalen Zentralbanken aufRerhalb
des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). 3 Vgl. Anmerkung 2.
4 Ohne vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zugeteilte Sonderziehungsrechte
in Hohe von 12 059 Mio SZR. 5 Euro-Eréffnungsbilanz der Bundesbank zum 1. Januar
1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegeniiber dem Ausland

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewahrte |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
2009 593591| 209729| 383862| 240727| 143135| 130605 12530| 754355| 159667| 5946838| 457468| 137220 80 759 56 461
2010 670 695 242 028 428 667 272 426 156 241 143 032 13 209 807 185 162 091 645 094 498 310 146 784 88 288 58 496
2011 698599 242387| 456212 285123| 171089 155392 15697 | 871795| 172099| 699696| 538839| 160857 95131 65726
2012 747 469 274802| 472667 298059| 174608| 158836 15772 910840| 170265| 740575| 578392 162183 94 291 67 892
2012 Sept. 765487 294561| 470926| 290239| 180687 163837 16850 912170 175791| 736379| 576562 159817 89 422 70 395
Okt. 753 254| 285724| 467530 287364| 180166| 163677 16489 | 911579| 176995| 734584| 573687 160897 91058 69 839
Nov. 766 658| 290747| 475911 291788| 184123| 167817 16306| 918753| 173966| 744787| 581351 163 436 93 697 69 739
Dez. 747 469 274802| 472667 298059| 174608| 158836 15772| 910840 170265| 740575| 578392| 162183 94 291 67 892
2013 Jan. 768041 297340 470701 299784| 170917| 154945 15972| 909918| 171780| 738138| 579647| 158491 89 441 69 050
Febr. 775 347 302 209 473 138 298 999 174 139 158 126 16013 909 930 173705 736 225 576 365 159 860 90 904 68 956
Industrielander
2009 531796| 208571| 323225| 220778 102447 93 566 8881| 684984| 157343| 527641 431525 96 116 68912 27 204
2010 598 167| 240915| 357252 249497| 107755 98 428 9327| 725644 159522| 566122| 464105| 102017 73987 28030
2011 615925| 240265| 375660| 258453| 117207| 104915 12292| 785925| 169535| 616390| 502139| 114251 80 491 33760
2012 659 800 272 400 387 400 269 072 118 328 104 985 13343 824 182 167 856 656 326 542 994 113332 79123 34 209
2012 Sept. 674946| 291934| 383012| 261035 121977| 107958 14019| 824230 173804| 650426| 540380| 110046 74 255 35791
Okt. 663 527| 282739 380788 258385| 122403| 108780 13623| 824673| 175011| 649662| 538302 111360 76 042 35318
Nov. 676 087 287 935 388 152 262 525 125 627 111993 13634 830 805 171 996 658 809 545 820 112 989 77 975 35014
Dez. 659800 272400| 387400 269072| 118328 104985 13343| 824182 167856| 656326| 542994 113332 79123 34209
2013 Jan. 682191 295304| 386887| 270983| 115904| 102411 13493| 822737| 169868| 652869| 543379| 109490 74 875 34615
Febr. 6886591 3002981 3883611 2695091 118852] 105072 137801 8221051 1717381 6503671 5400491 110318 75713 34 605
EU-Lander
2009 443 431| 200400 243031 165 986 77 045 70051 6994| 579596| 141633| 437963| 367980 69 983 48977 21006
2010 494 360 230 746 263614 184 862 78 752 71525 7227 618 145 150 817 467 328 395 566 71762 50 035 21727
2011 508071 225583| 282488 196132 86 356 76 472 9884| 660137| 157465| 502672| 421679 80993 54 370 26 623
2012 547 557| 250191| 297366| 212698 84 668 74190 10478 | 695214| 156552| 538662| 458505 80 157 53 623 26534
2012 Sept. 556 602 267 225| 289377| 201152 88 225 77127 11098| 695140| 163841 531299| 453225 78 074 50 005 28 069
Okt. 546 842| 258046| 288796| 200279 88517 77 708 10809| 695844| 165201 530643] 451583 79 060 51412 27 648
Nov. 557997 263962 294035| 203046 90 989 80 241 10748 702814| 161641) 541173] 461248 79 925 52 647 27278
Dez. 547557| 250191| 297366| 212698 84 668 74190 10478 | 695214| 156552| 538662| 458505 80 157 53623 26 534
2013 Jan. 570217| 271121| 299096 215603 83 493 73073 10420| 699247| 161433| 537814| 459910 77 904 51126 26778
Febr. 575 337 275 347 299 990 214 551 85439 74 851 10588 697 060 162 294 534 766 456 096 78 670 51959 26711
darunter: EWU-Mitgliedslander
2009 321991 159 740| 162 251 114 378 47 873 43179 4694| 466 064 91792| 374272| 332280 41992 28397 13595
2010 366 774| 184299| 182475| 130430 52 045 47 239 4806| 497433 98 177| 399256 351352 47 904 33444 14 460
2011 372493| 171907| 200586| 142530 58 056 52125 5931| 529244| 103827| 425417| 370898 54519 37188 17 331
2012 396 816 189 865 206 951 152 060 54 891 48 992 5899 572523 110 052 462 471 408 502 53969 36 754 17 215
2012 Sept. 400298| 200586| 199712| 142197 57515 51279 6236| 563817 114567| 449250| 397242 52 008 33735 18273
Okt. 393639 192574| 201065| 142975 58 090 51900 6190| 567327| 116020| 451307| 398640 52 667 34813 17 854
Nov. 402 862 197 450 205 412 145 670 59 742 53 569 6173 574 047 113 554 460 493 407 201 53292 35526 17 766
Dez. 396816 189865| 206951 152 060 54 891 48 992 5899| 572523| 110052| 462471| 408502 53 969 36 754 17 215
2013 Jan. 416 564| 205388| 211176| 156350 54 826 48 813 6013| 573817| 110576| 463241| 410284 52 957 35450 17 507
Febr. 4201341 2089411 211193] 155468 55725 49 672 60531 5702301 1150531 4551771 401658 53519 35813 17 706
Schwellen- und Entwicklungslander 2
2009 61795 1158 60 637 19 949 40 688 37 039 3649 69 371 2324 67 047 25943 41104 11847 29 257
2010 72528 1113 71415 22929 48 486 44 604 3882 81541 2569 78 972 34 205 44 767 14 301 30 466
2011 82674 2122 80 552 26 670 53882 50 477 3405 85 870 2564 83 306 36 700 46 606 14 640 31966
2012 87 669 2402 85 267 28987 56 280 53 851 2429 86 658 2409 84 249 35398 48 851 15 168 33683
2012 Sept. 90 541 2627 87914 29204 58710 55 879 2831 87 940 1987 85953 36182 49771 15 167 34604
Okt. 89 727 2985 86 742 28979 57763 54 897 2 866 86 906 1984 84922 35385 49 537 15016 34521
Nov. 90 571 2812 87 759 29 263 58 496 55 824 2672 87948 1970 85978 35531 50 447 15722 34725
Dez. 87 669 2 402 85 267 28 987 56 280 53851 2429 86 658 2 409 84249 35398 48 851 15168 33683
2013 Jan. 85 850 2 036 83814 28 801 55013 52534 2479 87 181 1912 85269 36 268 49 001 14 566 34435
Febr. 86 688 1911 84777 29 490 55 287 53 054 2233 87 825 1967 85 858 36316 49 542 15 191 34351
* Bis November 2009 einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privat- len nicht vergleichbar. 1 Ab Januar 2009 einschl. Slowakei; ab Januar 2011 einschl.
personen in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Estland. 2 Alle Lander, die nicht als Industrielander gelten. Bis Dezember 2010
Deutschland gegenutber dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der Tabelle einschl. Niederlandische Antillen; ab Januar 2011 einschl. Bonaire, St.Eustatius, Saba
4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die und Curacao und St.Martin (niederl.Teil).

Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der Tabelle XI. 7 ausgewiesenen Zah-
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11. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen
1 EUR = ... Wahrungseinheiten
Australien China Déanemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY D DKK JPY CAD NOK SEK CHF usb GBP
1,6523 7,4355 121,32 1,5840 8,3104 8,8075 1,6003 1,0658 0,65874
1,5889 2) 7,6168 7,4538 99,47 1,3706 8,1129 8,4452 1,5579 0,9236 0,60948
1,7319 7,4131 7,4521 108,68 1,3864 8,0484 9,2551 1,5105 0,8956 0,62187
1,7376 7,8265 7,4305 118,06 1,4838 7,5086 9,1611 1,4670 0,9456 0,62883
1,7379 9,3626 7,4307 130,97 1,5817 8,0033 9,1242 1,5212 1,1312 0,69199
1,6905 10,2967 7,4399 134,44 1,6167 8,3697 9,1243 1,5438 1,2439 0,67866
1,6320 10,1955 7,4518 136,85 1,5087 8,0092 9,2822 1,5483 1,2441 0,68380
1,6668 10,0096 7,4591 146,02 1,4237 8,0472 9,2544 1,5729 1,2556 0,68173
1,6348 10,4178 7,4506 161,25 1,4678 8,0165 9,2501 1,6427 1,3705 0,68434
1,7416 10,2236 7,4560 152,45 1,5594 8,2237 9,6152 1,5874 1,4708 0,79628
1,7727 9,5277 7,4462 130,34 1,5850 8,7278 10,6191 1,5100 1,3948 0,89094
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3414 8,6154 7,4412 105,02 1,3897 7,7868 9,1387 1,2307 1,3556 0,85740
1,3003 8,3563 7,4341 102,55 1,3481 7,7451 9,0184 1,2276 1,3179 0,84405
1,2405 8,1465 7,4353 99,33 1,3073 7,6752 8,8503 1,2108 1,2905 0,83210
1,2327 8,3314 7,4341 103,77 1,3193 7,5522 8,8196 1,2071 1,3224 0,83696
1,2538 8,3326 7,4354 108,88 1,3121 7,5315 8,8873 1,2061 1,3201 0,83448
1,2718 8,2921 7,4393 107,00 1,3068 7,5698 8,8650 1,2023 1,3162 0,82188
1,2825 8,0806 7,4335 101,97 1,2916 7,5655 8,9924 1,2012 1,2789 0,80371
1,2550 7,9676 7,4325 99,26 1,2874 7,5401 8,8743 1,201 1,2526 0,80579
1,1931 7,8288 7,4384 97,07 1,2461 7,4579 8,5451 1,201 1,2288 0,78827
1,1841 7,8864 7,4454 97,58 1,2315 7,3239 8,2805 1,2011 1,2400 0,78884
1,2372 8,1273 7,4539 100,49 1,2583 7,3945 8,4929 1,2089 1,2856 0,79821
1,2596 8,1390 7,4582 102,47 1,2801 7,4076 8,6145 1,2098 1,2974 0,80665
1,2331 7,9998 7,4587 103,94 1,2787 7,3371 8,6076 1,2052 1,2828 0,80389
1,2527 8,1809 7,4604 109,71 1,2984 7,3503 8,6512 1,2091 1,3119 0,81237
1,2658 8,2698 7,4614 118,34 1,3189 7,3821 8,6217 1,2288 1,3288 0,83271
1,2951 8,3282 7,4598 124,40 1,3477 7,4232 8,5083 1,2298 1,3359 0,86250
1,2537 8,0599 7,4553 122,99 1,3285 7,4863 8,3470 1,2266 1,2964 0,85996

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

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

statistik. 1 Bis Marz 2005 Indikativkurse der EZB. 2 Durchschnitt vom 13. Januar bis
29. Dezember 2000.

Ab Land Waéhrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande 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 CcYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

April 2013

76°

Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012

2009

2010

2011

2012

2013

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
Jan.

Febr.
Marz

XI. AuBenwirtschaft

13. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1.V}.1999 = 100

Effektiver Wechselkurs des Euro Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
EWK-20 1) EWK-40 2) auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
real, auf 24 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 4) Lander 5) Lander 7)
96,2 96,0 96,0 96,2 96,5 95,8 97,8 99,5 95,7 97,7 98,2 98,0 97,7
87,0 86,5 86,1 85,5 87,9 85,8 91,5 97,1 85,0 91,0 92,9 91,9 90,9
87,6 87,2 86,8 84,8 90,4 87,1 91,0 95,9 85,4 90,1 92,9 91,4 90,8
90,0 90,3 89,8 88,0 94,8 90,7 91,7 95,0 87,9 90,5 93,5 91,9 91,7
100,6 101,5 100,9 98,8 106,8 101,6 95,0 93,9 96,9 94,2 97,0 96,5 96,7
104,4 105,3 103,6 102,5 11,3 105,2 95,2 92,7 99,1 94,2 98,4 98,0 98,2
102,9 103,8 101,6 100,3 109,3 102,7 94,0 91,4 98,1 92,2 98,4 96,9 96,5
102,8 103,8 100,8 99,2 109,3 102,0 92,7 89,9 97,2 90,6 98,5 96,4 95,8
106,2 106,5 102,7 100,8 112,8 104,0 93,6 89,1 101,0 91,0 100,8 97,8 96,9
109,4 108,6 103,8 103,5 116,9 105,9 93,8 87,7 104,2 90,5 102,2 97,8 97,0
110,6 109,2 104,9 105,7 119,7 106,8 93,5 87,8 103,0 91,3 101,7 97,9 97,4
103,6 101,6 96,9 98,4 11,4 98,1 91,1 87,5 96,8 88,4 98,8 93,9 92,2
103,4 100,7 |P) 95,1|p) 96,2 12,1 97,6 90,5 87,1 95,9 87,8 98,2 93,1 91,7
97,8 95,5|p) 89,8|p) 90,8 107,0|P) 92,9(p) 88,5|p) 86,8 90,7 |P) 85,9 96,0 90,3 |P) 88,8
113,1 11,2 122,0 108,3 102,6 98,8 98,1
113,0 111,0 106,0 107,7 122,0 1081 94,3 88,0 105,1 91,8 102,3 98,6 97,9
11,9 109,8 120,8 106,8 102,2 98,2 97,4
109,7 107,6 118,3 104,4 101,2 97,0 95,9
107,0 104,8 101,2 102,7 115,3 101,6 92,6 87,7 100,8 89,9 100,2 95,6 94,3
106,2 104,3 114,2 100,8 100,1 95,2 93,8
105,0 103,1 12,5 99,3 99,5 94,4 92,7
101,8 100,0 95,7 97,2 109,0 96,3 90,7 87,4 95,7 88,0 98,2 93,0 91,2
99,8 98,0 106,9 94,4 97,2 92,1 90,2
101,6 99,8 109,2 96,4 97,8 92,9 91,2
101,2 99,4 94,7 95,7 108,8 96,0 90,3 87,6 94,5 87,7 97,6 92,7 91,0
101,5 99,5 109,2 96,0 97,7 92,7 91,0
105,0 102,6 1129 99,0 99,1 94,2 92,6
103,7 101,2 96,0 98,2 11,7 97,7 90,9 87,4 96,4 88,2 98,8 93,7 92,0
101,7 99,2 109,3 95,6 97,8 92,8 91,0
101,4 99,0 109,3 95,5 97,8 92,4 90,7
102,4 99,8 94,8 96,5 110,6 96,5 90,6 87,3 95,7 87,7 98,1 92,8 91,2
104,1 101,6 12,3 98,1 98,6 93,5 91,9
105,9 103,4 114,0 99,7 99,5 94,3 92,7
104,9 102,2 97,0 98,7 113,2 98,6 91,5 87,2 98,4 88,5 98,9 93,7 92,1
105,0 102,2 113,4 98,7 99,0 93,7 92,2
104,0 101,1 12,4 97,7 98,6 93,3 91,8
103,9 100,9 95,1 96,7 112,9 98,2 90,4 87,0 95,7 87,6 98,1 93,1 91,9
102,8 99,9 112,0 97,4 97,8 92,8 91,6
103,0 100,2 112,6 97,8 97,9 92,9 91,8
102,6 99,9(p) 93,6|P) 93,0 1121 97,3 89,6 86,8 93,8 87,3 97,6 92,8 91,6
100,8 98,1 110,3 95,7 96,9 91,8 90,6
98,9 96,3 108,0 93,7 96,2 90,8 89,4
99,6 97,2|p) 91,4|p) 92,3 108,4 94,2 89,0 86,9 92,1 86,5 96,8 91,3 89,7
99,8 97,3 108,6 94,3 96,8 91,1 89,6
99,5 97,2 108,4 94,2 96,7 91,1 89,5
98,0 95,7 |p) 90,3 |P) 91,2 107,2 93,1 88,6 87,0 90,9 86,2 95,9 90,4 88,9
97,2 94,8 106,6 92,4 95,5 89,9 88,5
95,3 93,2 104,4 90,7 94,9 89,1 87,6
95,2 93,1|p) 88,0|P) 88,9 104,3 90,7 87,7 86,8 88,7 85,1 95,0 89,1 87,6
97,2 95,0 106,6 92,5 95,6 89,9 88,5
97,8 95,5 107,2 92,8 95,9 90,1 88,7
97,2 94,9|p) 89,6 |P) 90,7 106,7 |P) 92,3|p) 88,5|p) 86,6 91,2|p) 85,9 95,9 90,0|P) 88,5
98,7 96,3 108,2|p) 93,5 96,5 90,6 |P) 89,2
100,4|P) 98,0 109,8|p) 94,9 97,4|p) 91,5|p) 89,9
101,6|P) 99,1 11,1|p) 95,8 .|p 98,1|p) 92,1|P) 90,4
100,2 |P) 97,6 109,4|p) 94,2 p) 97,5|p) 91,4|p) 89,6
* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden sind Schatzungen beriicksichtigt. 2 Berechnungen der EZB. Umfasst die

Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermitt-
lung des effektiven Wechselkurses des Euro (sieche Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff., Mai 2007, S. 32 ff. und Februar 2012, S. 36f). Zur Erlauterung der
Methode siehe Occasional Paper Nr. 134 der EZB (www.ecb.int). Ein Riickgang der
Werte bedeutet eine Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 1 Berechnungen der EZB an-
hand der gewogenen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegen-
Gber den Waéhrungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark,
Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Norwegen, Polen, Rumanien, Schwe-
den, Schweiz, Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konig-
reich und Vereinigte Staaten. Soweit die Preis- bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen,

EWK-20-Gruppe (siehe FuRRnote 1) zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasi-
lien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kroatien, Malaysia, Marokko, Mexiko,
Neuseeland, Philippinen, Russische Foderation, Sudafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei
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, ab 2011 einschl. Estland) sowie Danemark, Japan,
Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte
Staaten. 5 EWU-Lander sowie EWK-20-Lander. 6 Aufgrund fehlender Daten fiir den
Deflator des Gesamtabsatzes ist China in dieser Berechnung nicht beriicksichtigt.
7 EWU-Lander sowie EWK-40-Lander (siehe FuRnote 2).
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Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind Uber die
Abteilung Kommunikation zu beziehen. Aufserdem kann gegen Kostenerstattung eine
monatlich aktualisierte Datei mit circa 40 000 veréffentlichten Zeitreihen der Bundesbank
auf CD-ROM oder zum Herunterladen im Bundesbank-ExtraNet Uber die Abteilung Statis-
tische Informationssysteme, mathematische Methoden bezogen werden. Bestellungen
werden schriftlich unter den im Impressum angegebenen Anschriften erbeten. Eine Auswah!

von Zeitreihen steht auch im Internet zum Herunterladen bereit.

B Geschaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Uber die von 2000 bis 2012 verdffentlichten
Aufsatze informiert das dem Monatsbericht
Januar 2013 beigeflgte Verzeichnis.

Aufsatze im Monatsbericht

Mai 2012
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2012

Juni 2012

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
2012 und 2013

— Der Rohélpreis und seine Bedeutung fur die
Konjunktur in den Industrielandern

— Die Rolle des ,Baseler Zinsschocks” bei der
bankaufsichtlichen Beurteilung von Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch

Juli 2012

— Der Euro als Ankerwahrung und als Kern
eines Wahrungsblockes

— Die Fruhjahrskonferenz der Deutschen Bun-
desbank 2012 — Geldpolitik, Inflation und
internationale Verflechtungen

— Die neuen CPSS-IOSCO-Prinzipien fur Finanz-
marktinfrastrukturen

August 2012
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Sommer 2012

September 2012

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2011

— Innovationen im Zahlungsverkehr

— Der Internationale Wahrungsfonds in einem
veranderten globalen Umfeld

Oktober 2012
— Finanzkrise und Zahlungsbilanzentwicklun-
gen in der Europaischen Wahrungsunion
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— Zur Entwicklung der Landerfinanzen in
Deutschland seit dem Jahr 2005

— Die Bedeutung von Handelskrediten fur die
Unternehmensfinanzierung in Deutschland —
Ergebnisse der Unternehmensabschluss-
statistik

— Die Verwendung von Bargeld und unbaren
Zahlungsinstrumenten: eine mikrookono-
mische Analyse

November 2012
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Herbst 2012

Dezember 2012

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fUr die Jahre 2013 und 2014

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2011

— Kalendarische Einfllsse auf das Wirtschafts-
geschehen

Januar 2013

— Aktuelle Entwicklungen am Markt fur Invest-
mentfonds: Nachfrage, Strukturveranderun-
gen und Anlageverhalten

— Minzgeldentwicklung und -prognose in
Deutschland

Februar 2013
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2012/2013

Marz 2013

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2012

— Bankinterne Methoden zur Ermittlung und
Sicherstellung der Risikotragfahigkeit und
ihre bankaufsichtliche Bedeutung

April 2013

— Die US-Wirtschaft im aktuellen Konjunktur-
aufschwung

— Makroprudenzielle Uberwachung in Deutsch-
land: Grundlagen, Institutionen, Instrumente

Statistische Beihefte zum
Monatsbericht

1 Bankenstatistik M

2 Kapitalmarktstatistik

3 Zahlungsbilanzstatistik

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen™
5 Devisenkursstatistik

B Sonderveroffentlichungen

Makro-okonometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19962

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
19972

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19992

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

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

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche auferhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005 ?

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006 2

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Anmerkungen siehe S. 80°.
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Statistische
Sonderveroffentlichungen

Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Januar 20133

Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 201323

Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juni 201123

Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
2006 bis 2011, Juni 20123

Hochgerechnete Angaben aus Jahres-
abschlUssen deutscher Unternehmen von
1997 bis 2007, November 20093

Verhaltniszahlen aus Jahresabschllssen
deutscher Unternehmen von 2008 bis
2009, Mai 201223

Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, Marz 2009

Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepu-
blik Deutschland, 2. Auflage, Mai 1990

Wertpapierdepots,
August 2005

Bestandserhebung Uber Direktinvestitio-
nen, April 2013"

Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2012

Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Juni 20112

Deutsche Bundesbank

B Diskussionspapiere”

02/2013
A distribution-free test for outliers

03/2013
Understanding global liquidity

04/2013
Robustness and informativeness of systemic
risk measures

05/2013

Is the willingness to take financial risk a sex-
linked trait? Evidence from national surveys of
household finance

06/2013
Public debt and changing inflation targets

07/2013
China’s role in global inflation dynamics

08/2013
Sovereign default swap market efficiency and
country risk in the eurozone

09/2013
Optimal sovereign default

10/2013
The expectations-driven U.S. current account

11/2013
The empirial (inrelevance of the interest rate
assumption for central bank forecasts

12/2013
On the low-frequency relationship between
public deficits and inflation

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

* Diskussionspapiere ab dem Verdffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verflgbar. Seit Anfang 2012 keine Unter-
teilung mehr in ,Reihe 1" und ,Reihe 2".

Weitere Anmerkungen siehe S. 80°.
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B Bankrechtliche Regelungen 2a Solvabilitdts- und Liquiditatsverordnung,

Februar 20082

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank und

Satzung des Europaischen Systems der

Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

1 Nur die Tabellenkodpfe und die Erlauterungen sind in eng-
lischer Sprache erhaltlich.
2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Januar grstc)%eiesse;/eroffentl|chung ist nur in deutscher Sprache

20082 3 Nur im Internet verfligbar.



	Monatsbericht April 2013
	Inhalt
	Kurzberichte
	Konjunkturlage
	Öffentliche Finanzen
	Wertpapiermärkte
	Zahlungsbilanz

	Die US-Wirtschaft im aktuellen Konjunkturaufschwung
	Folgt der private Konsum in den USA seinem typischen zyklischen Muster?
	Zur Produktivitätsschwäche in Großbritannien im Vergleich zu den USA
	Zur Bestimmung des gesamtwirtschaftlichen Trendoutputs in den USA

	Makroprudenzielle Überwachung in Deutschland: Grundlagen, Institutionen, Instrumente
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