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Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Brutto-Absatz inldndischer Rentenwerte
blieb im Februar deutlich hinter dem Rekord-
wert vom Vormonat zurlck. Inlandische
Schuldner begaben Anleihen im Kurswert
von 47,6 Mrd Euro nach 68,1 Mrd Euro im
Januar. Erneut war knapp die Hélfte des Emis-
sionsvolumens in Euro denominiert. Nach Ab-
zug der Tilgungen und unter Berlcksichti-
gung der Eigenbestandsveranderungen bei
den Emittenten verblieb im Februar ein
Netto-Absatz von 14,5 Mrd Euro, verglichen
mit 30,9 Mrd Euro im Monat zuvor. Im Ergeb-
nis wurden weit Uberwiegend langerfristige
Titel (mit Laufzeiten von Uber vier Jahren) ver-
kauft. Auslandische Rentenwerte wurden fir
netto 16,5 Mrd Euro im Inland untergebracht.
Davon entfielen 13,2 Mrd Euro auf Euro- be-
ziehungsweise DM-Anleihen ausldndischer
Emittenten und 3,3 Mrd Euro auf Fremdwah-
rungsanleihen. Insgesamt erbrachte der Ab-
satz in- und auslandischer Schuldverschrei-
bungen im Februar damit 31,0 Mrd Euro
nach 39,0 Mrd Euro im Vormonat.

Das Mittelaufkommen aus der Plazierung
inldndischer Rentenwerte kam im Februar
ausschlieBlich den Kreditinstituten zugute
(16,2 Mrd Euro). Dabei standen mit 9,1 Mrd
Euro nach wie vor Offentliche Pfandbriefe im
Vordergrund. Der Umlauf am Markt von Son-
stigen Bankschuldverschreibungen stieg um
4,4 Mrd Eurc. Schuldverschreibungen von
Spezialkreditinstituten und Hypothekenpfand-
briefe wurden per saldo fir 1,5 Mrd Euro be-
ziehungsweise 1,2 Mrd Euro untergebracht.

Absatz von
Rentenwerten

Bankschuld-
verschrei-
bungen



Anleihen der
offentlichen
Hand
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Absatz und Erwerb von Rentenwerten

Mrd Euro
1999

Position Januar Februar
Absatz
Inlandische Rentenwerte 1) 30,9 14,5
darunter:

Bankschuldverschreibungen 20,0 16,2

Anleihen der 6ffentlichen

Hand 11,0 - 1,7
Auslandische Rentenwerte 2) 8,0 16,5
Erwerb 3)
inlander 22,6 24,9

Kreditinstitute 4 -5,1 9,1

Nichtbanken 5) 27,8 15,8

darunter:
inlandische Rentenwerte 19,7 - 1,0

Ausldnder 2 16,3 6,1
Absatz bzw. Erwerb insgesamt 39,0 31,0

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/fminus Eigen-
bestandsveranderungen bei den Emittenten. — 2 Trans-
aktionswerte. — 3 Vorldufige Angaben. — 4 Buchwerte,
statistisch bereinigt. — 5 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

Die offentliche Hand verringerte ihre Ren-
tenmarktverschuldung im  Februar um
1.7 Mrd Euro. Der Umlauf von Schuldver-
schreibungen des Bundes ging um 1,5 Mrd
Euro zurlck. Er erloste aus dem Verkauf von
Bundesobligationen und zweijahrigen Schatz-
anweisungen per saldo 2,9 Mrd Euro bezie-
hungsweise 0,8 Mrd Euro. Der Absatz drei-
Bigjahriger Anleihen erbrachte 0,4 Mrd Euro.
Der Umlauf von Bundesschatzbriefen und
zehnjahrigen Anleihen ermaBigte sich um
1,3 Mrd Euro beziehungsweise 1,7 Mrd Euro.
DarUber hinaus wurden fur 2,0 Mrd Euro vier-
jahrige Schatzanweisungen getilgt, die der
Bund schon seit langerem aus seiner Emissi-
onspalette gestrichen hat.” Die Lander bau-
ten ihre Rentenmarktverbindlichkeiten um
0,9 Mrd Euro ab. Die Anleiheverschuldung

der Ubrigen o6ffentlichen Emittenten veran-
derte sich nur wenig.

Unter den Erwerbern von Rentenwerten
standen im Februar die inlandischen Nicht-
lhre  Anleihe-
bestande stiegen um 15,8 Mrd Euro. Sie kauf-

banken im Vordergrund.
ten ausschlieBlich auslandische Rentenwerte
(16,8 Mrd Euro), die gréBtenteils in Euro de-
nominiert waren (14,8 Mrd Euro). lhre Be-
stdnde an inldndischen Schuldverschreibun-
gen bauten die Nichtbanken um 1,0 Mrd
Euro ab. Die heimischen Kreditinstitute er-
warben im Ergebnis fir 9,1 Mrd Euro Renten-
werte, und zwar ausschlieBlich inlandische
Papiere (9,4 Mrd Euro). Das Engagement aus-
landischer Investoren am deutschen Anleihe-
markt ging im Februar nach hohen Nettokdu-
fen im Vormonat (16,3 Mrd Euro) auf 6,1 Mrd
Euro zurlck. Wahrend sie Bankschuldver-
schreibungen fir netto 11,1 Mrd Euro erwar-
ben, trennten sie sich per saldo fur 5,0 Mrd
Euro von Anleihen der offentlichen Hand.

Der Brutto-Absatz von DM- beziehungsweise
Euro-Anleihen auslandischer Emittenten, die
unter deutscher Konsortialfihrung begeben
wurden, Ubertraf im Februar mit 8,4 Mrd
Euro (Nominalwert) den Wert des Vormonats
deutlich (5,3 Mrd Euro). Nach Abzug der Til-
gungen verblieb im Berichtsmonat ein Mittel-
aufkommen von 4,4 Mrd Euro gegenlber
3,4 Mrd Euro im Januar.

1 Die einzelnen Positionen fir den Bund werden nicht in
Kurswerten, sondern in Nominalwerten und chne Be-
rlcksichtigung von Eigenbestandsveranderungen ange-
geben. Die Summe dieser Einzelangaben stimmt daher in
der Regel nicht mit dem oben genannten Gesamtwert
fir den Netto-Absatz des Bundes tberein.

Erwerb von
Rentenwerten

DM- bzw.
Euro-Anleihen
auslandischer
Emittenten



Absatz von
Aktien

Aktienerwerb

Absatz von
Investment-
zertifikaten

Aktienmarkt

Die Emissionstatigkeit am deutschen Aktien-
markt war im Februar ricklaufig. Inlandische
Unternehmen plazierten junge Aktien im
Kurswert von 0,6 Mrd Euro, verglichen mit
1,3 Mrd Euro im Januar. Auslandische Divi-
dendenwerte wurden im Ergebnis fur 3,8 Mrd
Euro in Deutschland untergebracht, wobei es
sich weit Uberwiegend um Portfolioinvestitic-
nen handelte (3,5 Mrd Euro). Insgesamt er-
reichte das Mittelaufkommen am inlandi-
schen Aktienmarkt im Februar 4,4 Mrd Euro
gegeniber 10,3 Mrd Euro im Vormonat.

Die Aktienbestdnde der inlandischen Kredit-
institute stiegen im Februar um 1,5 Mrd Euro.
Im Ergebnis entfiel der gesamte Anstieg auf
Auslandi-

sche Investoren nahmen fir ebenfalls 1,5 Mrd

auslandische  Dividendenwerte.
Euro (netto) deutsche Aktien in ihre Porte-
feuilles. Die heimischen Nichtbanken kauften
per saldo fur 1,4 Mrd Euro Dividenden-
papiere; im Ergebnis erwarben sie — wie die
inlandischen Banken — ausschlieBlich ausldn-
dische Aktien (3,8 Mrd Euro).

Investmentzertifikate

Die inlandischen Investmentfonds erzielten
im Februar ein Mittelaufkommen von 8,8 Mrd
Euro nach 14,0 Mrd Euro im Vormonat. Gut
die Halfte davon kam den Publikumsfonds
zugute (4,6 Mrd Euro). Den Aktienfonds
unter den Publikumsfonds flossen 1,5 Mrd
Euro zu. Rentenfonds und Offene Immaobi-
lienfonds verkauften fur 1,1 Mrd Euro bezie-
hungsweise 1,0 Mrd Euro Anteilscheine.
Geldmarktfonds wurden mit 0,7 Mrd Euro
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dotiert. Die Gemischten Fonds und die Alters-
vorsorgefonds konnten fiir 0,3 Mrd Euro be-
ziehungsweise 0,1 Mrd Euro Zertifikate abset-
zen. Das Mittelaufkommen bei den Spezial-
fonds betrug 4,2 Mrd Euro. Dabei standen er-
neut die Gemischten Fonds im Vordergrund,
die 2,4 Mrd Euro erldsten. Rentenfonds und
Aktienfonds flossen 1,5 Mrd Euro bezie-
hungsweise 0,3 Mrd Euro zu. Anteile an aus-
landischen investmentfonds wurden fir netto
1,1 Mrd Euro im Inland abgesetzt. Das ge-
samte Mittelaufkommen aus dem Absatz von
Investmentzertifikaten belief sich somit auf
9,9 Mrd Euro.

Erworben wurden die Investmentzertifikate
groBtenteils von inlandischen Nichtbanken
(7,3 Mrd Euro), wobei sie sich auf heimische
Zertifikate konzentrierten (6,8 Mrd Euro); An-
teile an in- und auslandischen Geldmarkt-
fonds Ubernahmen die Nichtbanken per saldo
fir 1,1 Mrd Euro. Die Bestdnde der heimi-
schen Kreditinstitute an Investmentzertifika-
ten stiegen um 2,2 Mrd Euro, wovon 0,7 Mrd
Euro auf auslandische Papiere entfielen. Aus-
lander kauften im Ergebnis fir 0,4 Mrd Euro
Anteilscheine inlandischer Investmentfonds.

Offentliche Finanzen

Erwerb von
Investment-
zertifikaten

Kassenentwicklung des Bundes

Im Marz des laufenden Jahres war ein Kas-
sendefizit des Bundes in Hoéhe von 2 Mrd
Euro, also rund 4 Mrd DM, zu verzeichnen,
nach annshernd 5 Mrd DM vor Jahresfrist. Im
ersten Quartal zusammengenommen belief
sich das Defizit auf gut 16 Mrd Euro. Es lag

Mérz

Erstes Quartal
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KassenmaBige Entwicklung
des Bundeshaushalts

Mrd DM i Mrd Euro
1999
Jan/
Position Mérz p) Marz p}
Kasseneinnahmen 146,45 28,93
Kassenausgaben 178,09 30,96
KassentiberschuB (+)
bzw. -defizit (-) 1) —-31,65 - 2,08
Finanzierung
1. Veranderung der
Kassenmittel 2) + 0,59 - 1,54
2. Veranderung der
Geldmarkt-
verschuldung + 18,02 + 0,72
3. Verdnderung der
Kapitalmarkt-
verschuldung
insgesamt +14,28 { - 042+ 7,30 - 0,21
a) Unverzinsliche
Schatzanwei-
sungen - 044 - - 022 -
b) Finanzierungs-
schatze - 061 - 015:- 031~ 0,07
¢) Bundesschatz-
anweisungen - 409:- 3,41 - 209:- 1,74
d) Bundesobliga-
tionen + 812:+ 094 .+ 415!+ 048
e) Bundesschatz-
briefe - 38 - - 0,01
f) Anleihen +23,38 | + + 4,61
g) Bankkredite - 8,04 - - 3,46
h) Darlehen von
Sozialversiche-
rungen - -
i) Darlehenvon
sonstigen
Nichtbanken - 0,20 -
i) Sonstige
Schulden - 0,01 ~ - 0,00
4. Einnahmen aus
Miinzgutschriften | - 0,05 - - 0,01
5. Summe

1-2-3-4 ~31,65- 399 -1618 - 2,04

Nachrichtlich:
Zunahme bzw.

Abnahme gegenlber

dem Vorjahr in %
Kasseneinnahmen +10,7 . +125 +10,7: +125
Kassenausgaben + 96: +10,0 [ 96: +10,0

* Bei den hier nachgewiesenen Kasseneinnahmen und -aus-
gaben handelt es sich um die Ein- und Auszahlungen auf die
bzw. von den bei der Deutschen Bundesbank unterhaltenen
Konten des Bundes. Von den Ergebnissen der amtlichen
Finanzstatistik weichen sie vor allem deshalb ab, weil diese
Transaktionen nicht zum Zeitpunkt ihrer haushaltsmaBigen
Verbuchung, sondern zum Zeitpunkt des effektiven Zu- bzw.
Abflusses erfaBBt werden und weil Gber die Konten des Bun-
des nicht im Bundeshaushalt verbuchte Transaktionen for
die Europaische Union abgewickelt werden. — 1 Einschl.
Sondertransaktionen. — 2 Einlagen bei der Bundesbank und
im Geldmarkt.

Deutsche Bundesbank

damit etwas Uber dem entsprechenden Be-
trag des Vorjahres. Die Kasseneinnahmen
wuchsen in den ersten drei Monaten um gut
102 %, wahrend die Ausgaben — ausgehend
von einem deutlich héheren Niveau — um
9% % stiegen. In der haushaltsmaBigen Ab-
grenzung ist fir das laufende Jahr gemaf
dem von der Bundesregierung in den Bundes-
tag eingebrachten Budgetentwurf ein Defizit
in Hohe von 56,3 Mrd DM (28,8 Mrd Euro)
vorgesehen, nachdem die Ausgaben im Jahr
1998 um 56,5 Mrd DM Uber den Einnahmen
gelegen hatten.

Offentliche Verschuldung

Die Neuverschuldung der Gebietskorper-
schaften war im Februar mit gut 2% Mrd
Euro (anndhernd 5% Mrd DM) verhaltnis-
maBig gering, nachdem sie im Januar mit
10 Mrd Euro sehr hoch ausgefallen war. Die
Ausweitung der Verschuldung im Februar er-
folgte vor allem im kurzfristigen Laufzeiten-
bereich. So wurde der Geldmarkt mit gut
3 Mrd Euro in Anspruch genommen, wah-
rend am Kapitalmarkt per saldo Tilgungen in
Hohe von gut 2 Mrd Euro vorgenommen
wurden. Der Bund flhrte seine Kapitalmarkt-
verschuldung um 1 Mrd Euro zurlick, wobei
Tilgungen in Hdhe von 8% Mrd Euro eine
Bruttokreditaufnahme von 72 Mrd Euro ge-
genUberstand. Dabei wurde der Umlauf von
Bundes-

Bundesobligationen ausgeweitet;

schatzanweisungen, Bundesanleihen und
Bundesschatzbriefe wurden dagegen netto
getilgt. Darlber hinaus nahm der Bund Geld-
marktkredite in Hbhe von gut 3 Mrd Euro
auf. Die Neuverschuldung der Lander betrug

1 Mrd Euro, wobei vor allem auf kurzfristige

Februar



Mdérz

MarktmaBige Nettokreditaufnahme

Mrd DM Mrd Euro
1998 1999
insge- darunter: Jan/ Jan/
Kreditnehmer samt ts) | Jan./Febr. | Febr. 1s) {Febr. ts)
Bund +52,2 +24,0 +313 +16,0
Lander +28,3 + 7,0 - 04 - 0.2
Gemeinden 1) ts) + 2,6 + 1,4 + 04 + 0,2
ERP-Sonder-
vermdgen + 05 + 09 - 01 - 01
Fonds
.Deutsche Einheit” - 04 + 00 + 1,2 + 06
Bundeseisen-
bahnvermégen - 00 + 0,2 - 02 - 0,1
Erblasten-
tilgungsfonds -185 - 13 - 74 - 38
Ausgleichsfonds
Steinkohlen-
einsatz 2) + 08 + 00 - 0,0 - 00
Gebiets-
korperschaften,
insgesamt +65,5 +32,2 +24,7 +12,6

1 Einschl. Zweckverbande. — 2 Einschl. Entschadigungsfonds.

Deutsche Bundesbank

Uberbrickungskredite von Banken zurtickge-
griffen wurde. Die Verschuldung der Gemein-
den durfte sich im Februar kaum verdndert
haben. Die Sondervermégen zusammenge-
nommen konnten ihre Kapitalmarktverschul-
dung um rund 2 Mrd Euro abbauen. Hier
wurden Schuldscheindarlehen im  Umfang
von gut 1 Mrd Euro (netto) getilgt, wahrend
die Anleiheverschuldung um "2 Mrd Euro aus-
geweitet wurde.

Der Bund griff auch im Marz nicht auf die Ka-
pitalmarkte zurlck, sondern reduzierte dort
seine Verschuldung geringflgig. Die Brutto-
kreditaufnahme belief sich auf annahernd
10" Mrd Euro. Dabei wurde insbesondere
auf zehnjahrige Bundesanleihen und zweijdh-
rige Bundesschatzanweisungen zurlickgegrif-
fen, deren Absatz zusammengenommen an-
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nahernd 9 Mrd Euro ausmachte. Die Tilgun-
gen beliefen sich auf rund 10" Mrd Euro,
wobei Bundesschatzanweisungen aus dem
Jahr 1997 in Héhe von gut 6 Mrd Euro sowie
Bankkredite in Héhe von 4'% Mrd Euro zu-
rickgezahlt wurden. Die Finanzierung des
Kassendefizits des Bundes erfolgte — wie
auch im Vormonat — Uber den Geldmarkt. So
weitete der Bund zum einen seine Geld-
marktkredite um gut 2 Mrd Euro aus. Zum
anderen baute er seine Einlagen am Geld-
markt um 1% Mrd Euro ab.

Konjunkturlage

Verarbeitendes Gewerbe

Die Entwicklung in der Industrie hat sich nach
einem recht guten Start zu Anfang 1999 im
Februar wieder etwas beruhigt. Nach Aus-
schaltung der jahreszeitlich Ublichen Bewe-
gungen waren die Auftragseingdnge beim
Verarbeitenden Gewerbe zuletzt ein wenig
niedriger als im vorausgegangenen Monat,
der von einer Reihe groBerer Geschéftsab-
schllisse profitiert hatte. FalBt man zum Aus-
gleich zufélliger Schwankungen Januar und
Februar zusammen, so gingen die Orders um
knapp 1% Uber den vergleichsweise niedrigen
Stand in den letzten drei Monate von 1998
hinaus. Da sich die Auftrage zu Jahresbeginn
1998 recht dynamisch entwickelt hatten,
nahm der Rickstand gegentber damals im
Zweimonatsdurchschnitt auf rund 3% % zu.

Die Bestellungen aus dem Inland sind im
Januar/Februar gegenUber dem Vergleichs-
zeitraum des Vorjahres sogar um 42 % zu-

Auftrags-
eingang

Infandsauftrdge



Auslands-
auftrage

Produktion

Auftrags-
eingang
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rickgeblieben; gegen Ende des vergangenen
Jahres waren es reichlich 1% gewesen.
Auch saisonbereinigt konnte im Februar das
beachtliche Ergebnis vom Beginn des laufen-
den Jahres nicht gehalten werden. In den bei-
den Anfangsmonaten von 1999 zusammen
ergab sich ein um 1% hoheres Niveau als im
vierten Quartal.

Das Auftragsvolumen aus dem Ausland Uber-
traf demgegeniber saisonbereinigt im Febru-
ar den Vormonat. Im Januar/Februar zusam-
men nahm der AuftragsfluB im Vergleich zum
vierten Quartal um 1% zu. Das Vergleichs-
ergebnis von Anfang 1998 wurde damit um
rund 2 2 % unterschritten.

Die Produktion des Verarbeitenden Gewer-
bes? war — den Auftrdgen folgend — im Feb-
ruar ebenfalls geringer. In der Zweimonats-
betrachtung Ubertraf sie saisonbereinigt den
recht niedrigen Stand im SchluBquartal 1998
um % %. Erstmals seit langerem war die Er-
zeugung damit auch nicht mehr hoher als ein
Jahr zuvor. Wahrend im letzten Vierteljahr
von 1998 noch eine Ausweitung um knapp
2 % zu verzeichnen gewesen war, ergab sich
im Mittel von Januar/Februar ein Ruckstand
vonrund 2%,

Bauhauptgewerbe

Die Nachfrage nach Bauleistungen ist im
Januar — Uber den die statistischen Angaben
bisher nicht hinausgehen — deutlich hoher ge-
wesen als in den letzten Monaten von 1998.
Auch im Vergleich zu dem Stand von Anfang
vergangenen Jahres ergab sich ein kréftiges
Plus von rund 6% %. GroBere Auftrage sind

10

insbesondere im Bereich des Wohnungsbaus
vergeben worden, doch haben auch oéffent-
liche Auftraggeber verstarkt Projekte in An-
griff genommen. Hierbei mag von Bedeutung
gewesen sein, dal} die Witterung im Januar
vergleichsweise mild war und so manches an-
gesichts des kraftigen Wintereinbruchs Ende
vergangenen Jahres aufgeschobene Vorha-

ben nun zum Zuge kam.

Die Erzeugung hat sich im Februar saisonbe-
reinigt im Vergleich zu den hohen Aktivitdten
zu Jahresbeginn wieder erkennbar normali-
siert. Gleichwohl verbleibt — die Uber einen
langeren Zeitraum hin jahreszeitlich Gblichen
Bewegungen ausgeschaltet — fir die ersten
beiden Monate 1999 eine deutliche Auswei-
tung der Produktion gegenlber dem Herbst
1998. Zwar wurde auch zuletzt das Niveau
der Erzeugung von Anfang 1998 um rund
2% % unterschritten, im letzten Viertel des
Vorjahres war der Rickstand mit 62 % aber
noch weit gréBer gewesen.

Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb in den letzten
Monaten weitgehend unverandert. So ver-
harrte die Zahl der Arbeitslosen saisonberei-
nigt im Marz mit 4,07 Millionen nahezu auf
dem Stand von Ende Januar. Die Arbeitslosen-

2 Der monatliche Produktionsindex ist vom Statistischen
Bundesamt ab Anfang 1995 neu berechnet worden. Er
beruht nun auf der vierteljghrlich erfaten Gesamtpro-
duktion aller Betriebe von Unternehmen mit im allgemei-
nen 20 und mehr Beschéftigten. Diese Quartalsdaten
werden flr die Indexberechnung in Monatsangaben um-
gesetzt und mit Hilfe einer monatlichen Erhebung bei
einer Auswahl von Betrieben fortgeschrieben. Die so er-
mittelten jingsten Indexwerte werden spéater an neue
Quartalsdaten angepaBt. Zu Einzelheiten vgl.: Statisti-
sches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, April 1999.

Produktion

Arbeitslosigkeit



Arbeitsmarkt-
politische
MaBnahmen

Erwerbs-
tatigkeit

Verbraucher-
preise

quote lag nach Ausschaltung der jahreszeit-
lichen Schwankungen zuletzt bei 10,5 %,
womit das Ergebnis vom Januar (10,6 %) nur
geringflgig unterschritten wurde. Die Ab-
nahme der Erwerbslosigkeit im Vergleich zum
Vorjahr fiel mit 335 000 Personen nicht mehr
so gunstig aus wie in den Vormonaten.

Die Zahl der Teilnehmer an arbeitschaffenden
MaBnahmen sowie an Weiterbildungskursen
belief sich Ende Mérz auf knapp 845 000.
Dies waren zwar noch etwas mehr als in den
Monaten zuvor, die Zunahme im Vergleich
zum Vorjahr hat sich aber auf rund 290 000

verringert.

Uber die Erwerbstatigkeit liegen keine aktuel-
len Informationen vor, da angesichts des Aus-
falls der Angaben iber die sozialversiche-
rungspflichtig Beschaftigten fir die Gruppe
der Arbeitnehmer keine neuen Basisdaten
verflgbar waren.

Preise

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich im
Marz etwas verstarkt. Saisonbereinigt er-
hohte sich das Preisniveau im Vormonatsver-
gleich um 0,2%; damit wurde auch der
Stand vom Jahresanfang leicht Gberschritten.
Die Zunahme binnen Jahresfrist vergroBerte
sich auf 0,4 % nach 0,2 % in den beiden vor-
angegangenen Monaten. MaBgeblich hierfir
war einerseits eine Verteuerung der Mineral-
dlprodukte. Bei leichtem Heizdl wurde diese
noch durch eine hohe Nachfrage im Vor-
feld der Anhebung der Energiesteuern zum
1. April verstdrkt. Andererseits sind die jahres-
zeitlich {blichen Verbilligungen von Nah-
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland

saisonbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 1995 = 100

Verarbeitendes Gewerbe 1)

. Bau-
davon: haupt-
Zeit insgesamt i Inland Ausland {gewerbe
1998 2. Vj. 111,0 103,3 125,0 88,1
3.vij. 1104 103,7 122,6 89,5
4.Vj. 106,4 99,1 119,7 84,7
Dez. 105,8 97,6 120,7 82,3
1999 Jan. 107,8 101,2 119,7 88,2
Febr. 107,0 98,7 122,1

Produktion; 1995 = 100
Verarbeitendes Gewerbe

darunter:

Vorlei- Investi-

stungs- tions-

gater- guter- Bau-

produ- produ- haupt-

insgesamt i zenten 2) [zenten gewerbe
1998 2. Vj. 110,1 111,9 112,9 86,8
3.Vj. 11,2 112,8 114,8 87,1
4. Vj. 109,1 109,6 113,6 84,5
Dez. 109,1 109,1 113,9 83,5
1999 Jan. 111,0 112,5 113,2 94,1
Febr. 108,2 108,8 110,1 82,6
Arbeitsmarkt
Erwerbs- iOffene  iArbeits- ﬁ;sgiits'
o 3 -
tatige3) iStellen lose quote
Anzahl in 1 000 in % 4
1998 3. Vj. 34019 446 4209 10,9
4. Vj. 34061 436 4130 10,7
1999 1. Vj. 432 4089 10,6
1998 Dez. 34042 417 4 148 10,7
1999 Jan. 427 4082 10,6
Febr. 438 4076 10,5
Mérz 448 4073 10,5
Preise
Gesamt- | Preis-
Erzeuger- twirt- index
preise schaft- fur die
gewerb- |liches Lebens-
Einfuhr- ilicher Pro-|Baupreis- |hai-
preise dukte ) |niveau®} jtung?
1991=100; 1995 = 100
1998 3. Vj. 97,4 99,5 98,9 104,5
4.V} 95,5 98,6 98,8 104,5
1999 1. Vj. . 98,7 104,2
1998 Dez. 95,0 98,4 . 104,5
1999 Jan. 94,6 97,8 . 104,2
Febr. 94,5 97,7 . 104,1
Mérz . 104,3

* Angaben vielfach vorlaufig. — 1 Ohne Erndhrungsge-
werbe und Tabakverarbeitung. — 2 Ohne Energie-
versorgung sowie ohne Bergbau und Gewinnung von
Steinen und Erden. — 3 Inlandskonzept. — 4 Gemessen
an allen Erwerbspersonen. — 5 Im Inlandsabsatz. —
6 Eigene Berechnung. Stand zur Quartalsmitte. — 7 Alle
privaten Haushalte.
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rungsmitteln und Dienstleistungen vergleichs-
weise gering ausgefallen.

Bei den Einfuhren und den fir den Absatz im
Inland erstellten Industrieerzeugnissen, fur
die jeweils Angaben nur bis Februar vorlie-
gen, ist es kaum mehr zu Preissenkungen ge-
kommen. Auch die Preisriickgdnge gegen-
{iber dem Vorjahr, die zuletzt bei den Einfuhr-
preisen 5,6 % und den gewerblichen Erzeu-
gerpreisen 2,4 % betrugen, sind nicht mehr
beziehungsweise nur noch geringfigig gro-
Ber geworden.

Zahlungsbilanz

Leistungsbilanz

AuBenhandel

Die deutsche Leistungsbilanz — das zusam-
mengefaBte Ergebnis des AuBenhandels, der
Dienstleistungen, Erwerbs- und Vermdégens-
einkommen sowie der Laufenden Ubertra-
gungen — schlof im Februar 1989 mit einem
UberschuBB von 0,2 Mrd Euro ab, verglichen
mit einem Defizit von 4,3 Mrd Euro im Januar.
Die Aktivierung ist insbesondere darauf zu-
rickzufihren, daB die Defizite bei den ,un-
sichtbaren” Transaktionen niedriger als im

Vormonat ausgefallen sind.

Aber auch der UberschuB im deutschen Au-
Benhandel hat sich im Februar — den Berech-
nungen des Statistischen Bundesamtes zu-
folge — weiter erhoht; er belief sich auf 5,9
Mrd Euro, verglichen mit 4,5 NMrd Euro im
Januar dieses Jahres. In saisonbereinigter
Rechnung hat sich der Aktivsaldo jedoch
kaum verandert; wie im Vormonat betrug er
rund 6 Mrd Euro. Dabei stiegen die wertmaBi-

gen Exporte im Februar gegentiber dem Mo-
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nat zuvor saisonbereinigt um knapp 2 %. In
den ersten zwei Monaten dieses Jahres zu-
sammengenommen, haben sich die Ausfuh-
ren gegenliber dem Vorzeitraum (November/
Dezember 1998) ebenfalls um 2% erhéht,
Nach dem starken Rickgang gegen Ende
1998 erreichten sie damit wieder das Niveau
der Herbstmonate. Die Importe sind dem
Wert nach und saisonbereinigt betrachtet im
Berichtsmonat um gut 3% gestiegen. Im
Zweimonatsvergleich ergab sich jedoch eine
leichte Abschwachung um fast 1%, wobei
allerdings der weitere Rickgang der Einfuhr-
preise eine ausschlaggebende Rolle spielte.
Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
wiesen im Februar einen Passivsaldo in Hohe
von 5,5 Mrd Euro auf, der damit deutlich
niedriger ausfiel als im Januar (8,5 Mrd Euro).
Entscheidend war die Entwicklung des Saldos
der Erwerbs- und Vermégenseinkommen, der
von Monat zu Monat ausgepragten Schwan-
kungen unterliegt. Hier sank das Defizit von
3,7 Mrd Euro im Januar auf 0,7 Mrd Euro im
Berichtsmonat. Auch der Dienstleistungsver-
kehr mit dem Ausland schloB im Februar mit
einem niedrigeren Minussaldo ab (2,2 Mrd
Euro im Februar, nach 3,4 Mrd Euro im
Januar); hier fielen saisonbedingt geringere
Ausgaben im Auslandsreiseverkehr ins Ge-
wicht. Bei den Laufenden Ubertragungen an
das Ausland ergab sich dagegen im Berichts-
monat ein Anstieg des Defizits von 1,4 Mrd
Euro im Vormonat auf 2,6 Mrd Euro.

Im statistisch erfaBten Kapitalverkehr mit
dem Ausland kam es im Februar 1999 zu di-
vergierenden Entwicklungen in den einzelnen
Bereichen. Im Wertpapierverkehr verstarkten

. Unsichtbare”
Leistungs-
transaktionen

Wertpapier-
verkehr



Direkt-
investitionen

Kreditverkehr

sich die Netto-Kapitalexporte auf 11,8 Mrd
Euro, nachdem im Vormonat bereits 1,3 Mrd
Euro abgeflossen waren. Ausschlaggebend
fur den htheren Passivsaldo war das nachlas-
sende Interesse ausléndischer Anleger an
deutschen Wertpapieren, die nach 16,4 Mrd
Eurc im Januar nur noch far 8,4 Mrd Euro
derartige Titel erwarben. Vor allem hiesige
offentliche Anleihen wurden per saldo vom
Ausland zurlickgegeben (- 5,0 Mrd Euro). In-
landische Anleger haben dagegen ihr Enga-
gement auf den ausldndischen Wertpapier-
maérkten im Berichtszeitraum weiter verstarkt
(20,2 Mrd Euro, nach 17,7 Mrd Euro im
Januar). Ihr Interesse richtete sich vor allem
auf in Euro oder D-Mark denominierte aus-
landische Schuldverschreibungen (13,2 Mrd
Euro); weniger stark gefragt waren Aktien
(3,5 Mrd Euro) und Fremdwahrungsanieihen
auslandischer Emittenten (3,3 Mrd Euro).

Im Bereich der Direktinvestitionen beliefen
sich die Netto-Kapitalexporte im Februar auf
2,1 Mrd Euro. Inlandische Unternehmen stell-
ten ihren auslandischen Tochtern Mittel in
Hohe von insgesamt 2,0 Mrd Euro zur Verfi-
gung; dagegen zogen auslandische Eigner
0,1 Mrd Euro aus ihren in Deutschland ansés-
sigen Niederlassungen ab.

Auch im Kreditverkehr von Unternehmen
und Privatpersonen kam es im Februar zu
Netto-Kapitalabflissen, und zwar in Héhe
von 7,0 Mrd Euro. Die grenziberschreitenden
Kredittransaktionen des offentlichen Sektors

glichen sich dagegen nahezu aus.

Gleichsam als Gegenposten zu den Kapitalab-

flissen in den zuvor genannten Bereichen

Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht
April 1999

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd Euro
1998 1) 119992)
Position Febr. tJan.n [Febr.p
I. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 2}
Ausfuhr (fob) 39,2 354 39,0
Einfuhr (cif) 33,6 30,9 331
Saldo + 57 + 451 + 59
nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 40,4 39,3 40,2
Einfuhr (cif) 34,7 33,2 34,3
2. Ergénzungen zum Waren-
verkehr 3) -01: -02: - 01
3. Dienstleistungen
Einnahmen 54 5.2 5,6
Ausgaben 7.4 86 7.8
Saldo -20; - 34 - 22
4. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saido) - 08: - 37: - 07
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 0,9 3.8 0,7
Eigene Leistungen 3,9 5.2 3,4
Saldo - 31i - 14. - 26
Saldo der Leistungsbilanz -04: - 43 + 0.2
1l. Vermogens(ibertragungen
(Saldo) - 01+ 05: - 02
Iil. Kapitalbilanz
{Nettokapitalexport: -)
Direktinvestitionen - 061 -13, - 21
Deutsche Anlagen im Aus-
land - 86i - 39 - 20
Auslandische Aniagen im
Inland + 80 + 26: -0,
Wertpapiere 4 - 231 -13; -11,8
Deutsche Anlagen im Aus-
land ~-138: -17,7: -20,2
darunter:
Aktien -63; - 82, - 35
Rentenwerte ~ 591 - 801 -16,5
Ausléndische Anlagen im
Inland +11,41 +164 + 84
darunter:
Aktien + 12+ 01: + 1,5
Rentenwerte + 84! +166 . + 36
Finanzderivate - 06 ~ 07+ 11
Kreditverkehr 4 + 401 -341 +174
Kreditinstitute + 54 -135: +23.7
darunter kurzfristig + 1,81 - 86 +21,7
Unternehmen und
Privatpersonen 5) - 181+ 70 - 70
Offentliche Stellen + 021 - 1,4: - 02
Bundesbank + 0,17 -263; + 09
Sonstige Kapitalanlagen - 021 -02; - 01
Saido der gesamten
Kapitalbilanz + 03] -376: + 45
IV. Verdanderung der Wahrungs-
reserven zu Transaktions-
werten (Zunahme: -) 6) - 081 +124;: + 1,0
V. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) + 1,01 +290¢ - 55

1 Ergebnisse durch Anderung in der Erfassung des AuBen-
handels mit groBerer Unsicherheit behaftet. — 2 Spezialhan-
del nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik (Quelle: Stati-
stisches Bundesamt). — 3 Haugtséichlich Lagerverkehr auf in-

landische Rechnung und A

setzung der Rlckwaren. —

4 Ohre Direktinvestitionen. — 5 Fir Februar 1999 einschlief-
lich der Finanz- und Handelskreditstréme, die den Direktin-
vestitionen zuzurechnen sind. — 6 Ohne SZR-Zuteilung und
bewertungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank
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verzeichneten die inlandischen Kreditinstitute
im Berichtsmonat einen kraftigen Ruckgang
der  kurzfristigen  Netto-Auslandsposition
(21,7 Mrd Euro); ihre langfristigen Dispositio-
nen fihrten zu weiteren Netto-Kapitalimpor-
ten von 2,0 Mrd Euro. Die Veranderungen
der nicht zu den Wahrungsreserven zahlen-
den Auslandsaktiva und -passiva der Bundes-
bank, die seit Anfang dieses Jahres in der
Zahlungsbilanz ebenfalls als Teil des grenz-
Uberschreitenden Kreditverkehrs erfaB3t wer-

den, hielten sich in recht engen Grenzen;

14

netto gerechnet flossen 0,9 Mrd Euro aus
dem Ausland zu.

Die Wahrungsreserven der Deutschen Bun-
desbank, in der seit Beginn der Wahrungs-
union geltenden einheitlichen Abgrenzung
fUr das Eurosystem, sanken im Februar zu
Transaktionswerten gerechnet um 1,0 Mrd
Euro, nachdem sie aufgrund der Einbringung
von Wahrungsreserven in die EZB im Vormo-
nat um 12,4 Mrd Euro abgenommen hatten.
In dem Rlckgang spiegelt sich in erster Linie
eine Verringerung der IWF-Position wider.

Wéhrungs-
reserven der
Bundesbank
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Nach den Wahrungskrisen in einigen
asiatischen Schwellenldndern ist die
Frage nach den Ursachen solcher Kri-
sen erneut in den Blickpunkt des Inter-
esses gerlckt. Bisweilen wird die Ver-
antwortung dafir spekulativen, von
gesamtwirtschaftlichen Faktoren los-
geldsten  Kapitalbewegungen zuge-
schrieben. Nach diesen Uberlegungen
wirden Wahrungen gleichsam nach
dem Zufallsprinzip, also unabhangig
vom jeweils konkret vorherrschenden
o6konomischen Umfeld, attackiert. Der
vorliegende Bericht entkraftet diese
zuweilen recht pauschale Betrach-
tungsweise, indem die Entwicklung
makrotkonomischer Fundamentalfak-
toren im Vorfeld von Wahrungsturbu-
lenzen in 12 Landern Gber einen Zeit-
raum von mehr als 25 Jahren systema-
tisch und umfassend untersucht wird.
Hierbei zeigt sich, daB gesamtwirt-
schaftliche Fehlentwicklungen in der
Vergangenheit zumindest mitentschei-
dend fur die meisten Wahrungskrisen
gewesen sind.

Vorbemerkungen

Der Ausbruch der Waéhrungskrisen in Asien
im Sommer 1997 ist von vielen Becbachtern
als  Uberraschung worden.
Unmittelbarer AnlaB fur den Ausbruch der
Krisen waren die sich pl&tzlich verbreitenden
Zweifel an der Durchhaltbarkeit der thailandi-

schen Leistungsbilanzdefizite, nachdem sich

empfunden

der Exportsektor des Landes unter anderem
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durch den Preisverfall fir Halbleiter am Welt-
markt mit schweren Absatzproblemen kon-
frontiert sah. Der massive Druck auf den thai-
landischen Baht l6ste bei den internationalen
Investoren einen Vertrauensschock aus, der
zugleich den AnlaB dazu gab, die Bestandig-
keit der an den Dollar gekoppelten Wechsel-
kurse einiger anderer Lander infrage zu stel-
len. So gerieten innerhalb weniger Wochen
auch der philippinische Peso, der malaysische
Ringgit und die indonesische Rupiah in den
Abwertungsstrudel der thaildndischen Wah-
rung. Nach wiederholten spekulativen Attak-
ken muBte gegen Jahresende 1997 schlieB-
lich auch der studkoreanische Won deutliche
Kursabschlage hinnehmen. In der Folgezeit
spitzte sich die Krise wiederholt zu, so daB
die betroffenen Wahrungen in der ersten Jah-
reshalfte 1998 gegeniber dem US-Dollar auf
historische Tiefstande fielen. Verglichen mit
den Wechselkursen vom Juni 1997 hatte die
indonesische Rupiah im Frihjahr 1998 in der
Spitze mehr als 80 % ihres Wertes eingebf3t;
die Verluste der Wahrungen Thailands, Ma-
laysias, der Philippinen und Stdkoreas lagen
zwischen 35 % und 50 %.

Angesichts der relativ hohen kurzfristigen
und in Fremdwahrung denominierten Aus-
landsverschuldung sowie der plotzlichen Ver-
werfungen in den Wechselkursverhéltnissen
griffen die Turbulenzen an den Devisenmark-
ten rasch auf die in einigen Landern der
Region ohnehin fragilen Bankensysteme und
auf die Realwirtschaft Gber. Die durch den
Ruckzug der internationalen Kreditgeber und
Kapitalexporte von Inlandern verstarkten Ab-
wertungen und Kursverluste an den Aktien-
bérsen der Region fuhrten zu betrachtlichen
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Vermdgensverlusten. Die Wachstumseinbrii-
che in diesen Landern erzeugten Uberdies er-
hebliche politische und soziale Spannungen.
Nachdem Thailand, Indonesien, Malaysia und
SUdkorea zwischen 1986 und 1996 im Durch-
schnitt reale Wachstumsraten von Uber 7 %
pro Jahr verbucht hatten, schrumpfte das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) in diesen Lan-
dern 1998 erheblich. In Thailand, Malaysia
und Sidkorea belief sich der Rickgang des
BIP im zurlckliegenden Jahr auf 6% % bis
8%, in Indonesien sogar auf 15 %. Durch die
abwertungsbedingt stark steigenden Import-
preise, zum Teil aber auch wegen der zu-
ndchst unzureichenden Umsetzung der erfor-
derlichen StabilisierungsmaBnahmen, vergré-
Berten sich zugleich die Inflationsrisiken. In
den meisten Landern hat sich der Preisauftrieb
jedoch weniger stark beschleunigt, als ur-
sprunglich befirchtet wurde. Einen Sonderfall
stellte in dieser Hinsicht allerdings Indonesien
dar, dessen jahrliche Inflationsrate von einem
einstelligen Niveau auf rund 60 % stieg.

Hinsichtlich der Bestimmungsgriinde der asia-
tischen Wahrungskrisen gehen die Meinun-
gen stark auseinander. Auf der einen Seite
wird mitunter argumentiert, daf3 die grund-
legenden Wirtschaftsdaten dieser Volkswirt-
schaften vor Ausbruch der Krise keinen Anlaf3
zur Sorge gegeben hatten und die Krisen
wohl eher von gesamtwirtschaftlichen Fakto-
ren losgeldsten spekulativen Bewegungen zu-
zuschreiben seien. Jedenfalls verfolgte keines
dieser Lander eine GbermaBig expansive und
durch die Notenpresse finanzierte Fiskalpoli-
tik, was nach herkédmmlicher Ansicht ein
wesentlicher Erklarungsfaktor von Wahrungs-
krisen gewesen ware. im Gegenteil: Thailand,

... steigenden
Inflationsraten

Ursache:
Spekulative
Bewegungen
oder ...



... fundamen-
tale Ungleich-
gewichte

Malaysia und Indonesien wiesen vor den Kri-
sen sogar Uberschisse in ihren Staatshaushal-
ten aus. Ferner verzeichneten diese Lénder
schon seit mehreren Jahren beachtliche
Wachstumsraten, und die Inflation hielt sich
im Vergleich zu anderen Entwicklungslandern
in Grenzen, so daB3 ihnen zeitweilig sogar ein
gewisser Leitbildcharakter fur erfolgreiche

Entwicklungsprozesse attestiert wurde.

Auf der anderen Seite wiesen steigende Lei-
stungsbilanzdefizite aber auf zunehmende
Wettbewerbsprobleme hin. Die ,Finanzie-
rung” der Defizite war zwar vordergrandig so
fange kein Problem, wie die UbermaBig boo-
menden Wertpapier- und Immobilienmarkte
dieser Lander sowie — in einigen Fallen — die
wechselkursorientierte interne Geldpolitik far
entsprechende auslandische KapitalzuflUsse
sorgten. Wegen der Kurzfristigkeit des zuflie-
Benden Auslandskapitals wuchs damit aller-
dings auch die Gefahr von Rlckschlagen und
pldtzlichen Kapitalabzlgen. DaB es sich dabei
Uberdies in betrachtlichem Umfang um
Fremdwahrungsgelder handelte, die im Ver-
trauen auf die vermutete Wechselkursgaran-
tie fur die heimischen Wahrungen gegenlber
dem Dollar in die genannten Lander flossen,
vergréBerte das Risikopotential. Erschwerend
kam schlieBlich hinzu, daB die Problematik
von den Kreditgebern lange Zeit nicht richtig
{berschaut werden konnte, weil es in den un-
zureichend beaufsichtigten Bankensystemen
vieler Schwellenlédnder an der entsprechenden
Transparenz fehlte. Erst als die anhaltende
Dollarstarke aufgrund der Dollaranbindung

vieler  sUdostasiatischer
die Wetthbewerbsfahigkeit
dieser stark exportabhangigen Volkswirtschaf-

der Wadhrungen
Schwellenlander
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Ausgewahlte Wirtschaftsdaten

Land 1986-96 {1995 §1996 11997 11998
Wachstum (in % p. a.)
Thailand 9,1 88 55 -0,4 -8,0
Malaysia 7.8 9,5 8,6 7.8 - 6,4
Philippinen 3,7 4,8 57 5,1 ~0,6
Indonesien 7.4 8,2 8,0 46 -15,0
Stdkorea 8,6 89 7.1 5.5 -7,0
Inflation (in % p. a.)
Thailand 45 58 59 5,6 9,0
Malaysia 2,6 34 35 2,7 6,0
Philippinen 89 8,1 84 6,0 10,0
Indonesien 82 94 7.9 6,6 60,0
Sadkorea 57 4,5 4,9 44 85

Leistungshilanzsaldo (in % des BIP)

Thailand -4,9 -79 -79 -2,0 10,7
Malaysia -261 -100 -4,9 -48 6,5
Philippinen -2,5 -4.4 -4,7 -5.2 ~-1,5
Indonesien -2.8 -33 ~-33 -18 2,5
Sudkorea 0,9 -19 -4,7 -1,8 12,9
Quelle: IWF.

Deutsche Bundesbank

ten empfindlich zu schwachen drohte und
Unternehmen und Banken zunehmend in
Schwierigkeiten brachte, sind den Marktteil-
nehmern die Risiken deutlicher ins BewulBt-
sein gerUckt.

Begriff und Abgrenzung von Wahrungs-
turbulenzen

Die folgende empirische Analyse der wirt-
schaftlichen Fundamentalbedingungen im
Vorfeld von Wahrungsturbulenzen erstreckt
sich Uber den Zeitraum von Januar 1970 bis
Juni 1997. Sie bezieht 12 Schwellenlander
ein, die von der Weltbank Uberwiegend als
Lander mit mittlerem Einkommen klassifiziert
werden und die Uber ein hinreichend ent-

wickeltes inlédndisches Finanzsystem sowie
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(ber einen einigermalen liberalisierten Kapi-
talverkehr verfiigen. Im einzelnen handelt es
sich hierbei um Argentinien, Brasilien, Chile,
Indonesien, Sidkorea, Malaysia, Mexiko, die
Philippinen, Sudafrika, Thailand, Uruguay
und Venezuela. Fir diese relativ homogene
Gruppe wurde die Entwicklung ausgewahlter
Fundamentalfaktoren im Jahr vor Beginn der
Wahrungsturbulenzen (, Vorlaufzeit”) mit der

spannungsfreien Zeit verglichen.

Ein solcher Vergleich erfordert zunachst eine
Operationalisierung des Begriffs ,Wahrungs-
turbulenzen”; das heit, es muB ein Katalog
mit einer hinreichenden Anzahl solcher Kri-
senphasen in den ausgewahlten Landern zu-
sammengestellt werden. Hierfir kommen
grundsatzlich zwei Vorgehensweisen in Be-
tracht. Man kann entweder einen Katalog
von Wahrungskrisen nach der jeweiligen Ein-
schatzung der Wirtschaftsgeschichte des be-
treffenden Landes zusammenstellen oder
Wahrungsturbulenzen mittels eines eigens
konstruierten Spannungsindikators identifi-

zieren.

Die Aufstellung eines Krisen-Katalogs mit der
erstgenannten Methode ware mit dem Nach-
teil verbunden, dafB3 dieses eher historische
Auswahlverfahren nicht neutral in bezug auf
den Ausgang der Krise wdre. Spekulativen
Attacken, die relativ rasch und erfolgreich ab-
gewendet wurden, wird namlich in der histo-
rischen Berichterstattung im allgemeinen ein
erheblich geringerer Stellenwert eingeraumt
als langer andauernden Wahrungskrisen, die
am Ende zu einer erheblichen Abwertung der
betreffenden Wahrungen fihrten. Es be-
stiinde also die Gefahr, daBB man die Untersu-
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chung letztlich auf eine bestimmte Kategorie
von Wahrungsturbulenzen beschranken und
damit unnotig verengen wirde.

In einigen neueren wissenschaftlichen Beitra-

-gen wurde daher vorgeschlagen, Turbulenzen

an den Devisenmdarkten mit Hilfe eines Indika-

tors zu identifizieren, der sich an den bekann-

ten Symptomen solcher Ereignisse von Wah-
rungsturbulenzen orientiert: "

- Einer auBergewthnlich starken Abwer-
tung der Wahrung des betreffenden Lan-
des;

— einer sprunghaften Abnahme der Wah-
rungsreserven sowie

— abrupt steigender Zinsen.

Die vorliegende Untersuchung folgt im
Grundsatz diesem Vorschlag. Da allerdings
far viele Entwicklungs- und Schwellenlénder
keine Zinsdaten in hinreichend aussagekraf-
tiger Qualitat vorliegen, blieb diese Variable
unberlcksichtigt.  Diese  Vorgehensweise
scheint auch von methodischer Seite vertret-
bar, da in Zeiten spekulativer Attacken Zinser-
héhungen und kursstiitzende Interventionen
an den Devisenmarkten in einem engen Zu-
sammenhang stehen.? Das Abwertungskrite-
rium stellt hier auf die Entwicklung des realen
(Dollar-)Wechselkurses  der  betrachteten

Wéhrungen ab, da das 6konomische Umfeld

1 Vgl. z.B.: Eichengreen, B. et al. (1995), Exchange Rate
Mayhem, The Antecedents and Aftermath of Speculative
Attacks, Economic Policy, Vol. 21, S. 249-312; Sachs,
J. D. et al. (1996), Financial Crises in “Emerging Mar-
kets”: The Lessons from 1995, Brookings Papers on Eco-
nomic Activity, No. 1, S. 147-198; Kaminsky, G. et al.
(1998), Leading Indicators of Currency Crises, IMF Staff
Papers, Vol. 45, No. 1, . 1-49.

2 Vgl.: Corsetti, G. et al. (1998), Paper Tigers? A Model
of the Asian Crisis, NBER Working Paper No. 6783, Cam-
bridge, MA, S. 22.
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Identifikation
von Wahrungs-
krisen

in einigen der hier untersuchten Schwellen-
lander phasenweise durch hohe Inflationsra-
ten gepragt war. Der verwendete Spannungs-
indikator errechnet sich dann als gewogener
Durchschnitt aus der prozentualen Verdnde-
rung des realen Wechselkurses sowie der
Wahrungsreserven (jeweils gegeniber dem
Vormonat), wobei die Gewichte dem Verhalt-
nis der unterschiedlichen Varianzen dieser
beiden GréBen entsprechen.?

Ein spekulativer Druck auf eine bestimmte
Wahrung fihrt zu einem starken Ausschla-
gen des so berechneten Spannungsindika-
tors, da der Wechselkurs meist steil fallt und/
oder die Devisenreserven des betreffenden
Landes deutlich abnehmen. Die Devisen-
marktentwicklung eines Landes 148t sich so-
mit als ,Wahrungsturbulenz” identifizieren,
indikator

Schwellenwert Uberschreitet. Hier

wenn der einen  bestimmten
wurde
diese Schwelle beim 1,5fachen der Uber alle
Léander berechneten Standardabweichung
des Indikators festgelegt. Dabei zeigt sich,
daB die so bestimmten Extremwerte des Indi-
kators haufig in recht kurzen Zeitabstanden
hintereinander auftreten. Darin kommt zum
Ausdruck, daB Wahrungskrisen in vielen Fal-
len spekulative Attacken vorausgehen oder
sich die Wahrungskrisen im Zeitablauf ver-
scharfen, so wie es auch in einigen asiati-
schen Landern beobachtet werden konnte.
Um die Dauer einer Wahrungskrise noch
etwas zielgenauer zu definieren, wurde der
Anfangszeitpunkt einer Krise hier auf den
Zeitpunkt festgesetzt, in dem der Spannungs-
indikator den kritischen Schwellenwert erst-
mals nach einer ruhigen Phase Uberschreitet.

Das Ende einer Krise wird festgestellt, wenn

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 1999

der Indikator in den nachfolgenden drei
Quartalen anhaltend unterhalb des Schwel-
lenwerts bleibt. Auf diese Weise wurden in
den zugrunde gelegten 12 Landern insge-
samt 49 Devisenmarktturbulenzen identifi-
ziert.

Zur Auswahl méglicher Erklarungs-
faktoren

Zur genaueren Spezifizierung des Erkldrungs-

ansatzes kommen grundsétzlich eine Vielzahl

von fundamentalen Bestimmungsfaktoren in

Betracht. Fur die vorliegende Untersuchung

wurden sieben Faktoren ausgewdhlt, die sich

bereits in vorangegangenen Studien als rele-
vant und recht robust gegeniber alternativen

Spezifikationen erwiesen haben.® Im einzel-

nen handelt es sich hierbei um

- die Abweichung des realen Wechselkurses
von seinem Trend,

- das Exportwachstum,

- den Leistungsbilanzsaldo in Relation zum
BIF,

— den Bestand an Wahrungsreserven in Re-
lation zu einem breit abgegrenzten Geld-
aggregat,

— das Wachstum der inldndischen Kredite
(in Relation zum BIP),

- die Inflationsdifferenz zwischen dem be-
trachteten Land und den USA sowie

~ das internationale Zinsniveau, reprasen-
tiert durch die US-Geldmarktzinsen.

3 Vgl.: Schnatz, B. (1998), Makrodkonomische Bestim-
mungsgrinde von Wahrungsturbulenzen in ,Emerging
Markets”, Diskussionspapier 3/98, Volkswirtschaftliche
Forschungsgruppe der Deutschen Bundesbank, fir eine
ausfihrliche Darstellung und kritische Wurdigung dieser
Berechnungsmethode.

4 Vgl.: Schnatz, B. (1998), a.a.0., S. 45 ff.
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Datenfrequenz
versus Daten-
verfigbarkeit

Vergleich von
Mittelwerten
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Die Beschrankung der Untersuchung auf
diese GrofBlen ist das Ergebnis eines Kompro-
misses zwischen einer breiten Erfassung von
Bestimmungsfaktoren, der entsprechenden
Verfligbarkeit und der wiinschenswert hohen
Datenfrequenz. Um den raschen Reaktionen
an den Finanzmdarkten Rechnung zu tragen,
schien es namlich erforderlich, zumindest auf
Monatsdaten zuriickzugreifen; schon in Vier-
teljahreswerten durften viele der Informatio-
nen untergehen, von denen sich die Akteure
an den Devisenmarkten leiten lassen. Damit
muBten einige ErklarungsgroBen, denen
durchaus eine Mitverantwortung an den
Wahrungskrisen der letzten Jahre beigemes-
sen werden kann, wegen ihrer geringen Da-
tenfrequenz bedauerlicherweise unber{ick-
sichtigt bleiben. Hierzu z&hlen vor allem Da-
ten zur Zusammensetzung, Denominierung
und Laufzeitenstruktur der Auslandsverschul-
dung. Dariiber hinaus lassen sich in einer der-
artigen Analyse aber auch eine Reihe anderer,
eher qualitativer EinfluBfaktoren nur schwer
fassen. Dazu zahlen beispielsweise die institu-
tionelle Ausgestaltung des Wechselkursregi-
mes sowie die politischen, rechtlichen und
kulturellen Rahmenbedingungen. Diese Ein-
schrankungen sind bei der Interpretation der
vorgelegten Ergebnisse zu beachten. Letztlich
erheben sie nicht den Anspruch einer umfas-
senden Erkldrung der Entstehung von Wah-
rungsturbulenzen, sondern dienen der grund-
satzlichen Einordnung von in diesem Zusam-
menhang wichtigen gesamtwirtschaftlichen
Umfelddaten.

Erste Anhaltspunkte verspricht ein einfacher

Vergleich der Mittelwerte der sieben genann-
ten makrodkonomischen Variablen in der Zeit
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vor dem Ausbruch von Wahrungskrisen mit
den entsprechenden GréBen in  ruhigen
Phasen. Konkret wurden die Mittelwerte der
Variablen in ruhigen Zeiten mit ihren entspre-
chenden Mittelwerten in den 12 Monaten

vor Beginn einer Krise untersucht.

Ein solcher Vergleich zeigt zunachst fur die
realen Wechselkurse, daB diese Wahrungen
vor spekulativen Attacken zur Uberbewer-
tung neigten. Auch im Falle Asiens geben die
Testrechnungen bei den meisten Wahrungen
Hinweise auf eine derartige Uberbewertung
vor Ausbruch der Krisen.® Infolgedessen laBt
im Vorfeld von Wahrungsturbulenzen in der
Regel das Exportwachstum sichtbar nach — so
auch vor Ausbruch der Wahrungskrisen in
Asien, als sich das Exportwachstum Thai-
lands, Malaysias und SlUdkoreas im histori-
schen Vergleich merklich abgeschwacht
hatte. Im Mittel Uber alle Wahrungsturbulen-
zen verminderte sich das Exportwachstum in
der Vorkrisenphase verglichen mit ruhigen
Zeiten um mehr als zehn Prozentpunkte.
Auch die Defizite in der Leistungsbilanz lagen
vor Wahrungsturbulenzen durchschnittlich
um etwa 1 % des BIP hoher als in ruhigen Zei-
ten; in der Mehrzahl der asiatischen Ldnder
Uberstiegen sie 1396 den Durchschnitt in ru-

higen Zeiten sogar um mehr als 3 %.

Auch die anderen untersuchten Variablen zei-
gen aufféllige Unterschiede in den beiden
Phasen. So ist das Wachstum der inlandischen
Kredite (relativ zum BIP) im Vorfeld von Wé&h-
rungskrisen im Durchschnitt um rund finf

5 Vgl. auch: Chinn, M. D. {1998), Before the Fall: Were
East Asian Currencies Overvalued?, NBER Working Paper
No. 6491, Cambridge, MA.

Realer Wechsel-
kurs und
Export-
entwicklung

Hohes Kredit-
wachstum und
Inflations-
differenz



Wéhrungs-
reserven und
Zinsdifferenzen

Prozentpunkte hoher als in ruhigen Zeiten ge-
wesen. Einerseits konnte darin eine Gberma-
Big expansive Wirtschaftspolitik der betref-
fenden Lander im Vorfeld von Wahrungskri-
sen zum Ausdruck kommen. Fir diese Inter-
pretation spricht auch das im Mittel héhere
inflationsgefalle zu den Industrieldndern (hier
reprasentiert durch die Vereinigten Staaten).
Vor den Wahrungskrisen in Asien durften die
davon ausgehenden Einflusse in dieser allge-
meinen Form aber wohl eher eine unterge-
ordnete Rolle gespielt haben. Wichtiger war
in diesem Zusammenhang die Inflation von
Vermogenswerten, insbesondere Immobilien
und Aktien. Andererseits kénnte in einer rela-
tiv hohen inlandischen Kreditexpansion auch
eine UbermaBige Kreditgewahrung zum Aus-
druck kommen, die vielfach durch die wech-
selkursorientierte Geldpolitik in den jewelli-
gen Landern alimentiert wurde. Den Anstol3
dazu gaben héufig die hohen kurzfristigen
Mittelzuflisse aus dem Ausland bei den Ban-
ken einiger asiatischer Schwellenldnder, die
von diesen zur Refinanzierung ihrer eigenen
Ausleihungen an die inlandische Wirtschaft
genutzt wurden.

AuBerdem weisen die betrachteten Lander
vor Wahrungsturbulenzen im Mittel niedri-
gere Wahrungsreserven (in Relation zu weit
abgegrenzten Geldaggregaten) aus als in
ruhigen Zeiten. Auch diese Beobachtung
paBt zu dem theoretisch zu erwartenden Ent-
wicklungsmuster. Weniger deutlich ist dage-
gen bei diesem einfachen Vergleich der Ein-
fluB des internationalen Zinsniveaus auf die
Krisenanfalligkeit der betrachteten Schwel-
lenlander zu erkennen. Das gilt zumindest,
wenn man die Zinsvariable durch die US-

Deutsche
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Ausgewahlte Fundamentalfaktoren
vor Wahrungsturbulenzen und
in spannungsfreien Zeiten

Durchschnitt in

den

12 Monaten

vor Wahrungs- | ruhigen
Position turbulenzen | Zeiten
Realer Wechselkurs 1) -11,53 0,54
Exportwachstum 2) 3,31 14,69
Kreditwachstum 2) 3) 7,36 2,16
Inflationsdifferenz 47,22 20,14
Wahrungsreserven 4} 19,31 25,66
Leistungshilanzsaldo 3) - 2,77 - 1,54
US-Geldmarktzins 8) 7,30 6,71

1 Abweichung des realen Wechselkurses vom Trend. Reale
Wechselkurse auf Basis der Entwickiung der Konsumentenpreise
im Vergleich zu den USA. — 2 gegeniiber dem Vorjahrin %.—3In
Relation zum BIP. — 4 In Relation zur Geldmenge (breit
abgegrenzt). —51n % p.a.

Deutsche Bundesbank

Geldmarktzinsen approximiert, wie dies hier
geschehen ist. So hatten diese beispielsweise
Anfang der achtziger Jahre — vor Ausbruch
der internationalen Schuldenkrise — ein recht
hohes Niveau erreicht. Dagegen lagen sie im
Vorfeld der Asienkrise sogar unterhalb ihres
Durchschnittswertes in ruhigen Zeiten. Im
Mittel konnten vor Wahrungskrisen im Ver-
gleich zu spannungsfreien Phasen nur gering-
fligig hoéhere internationale Zinsen festge-
stellt werden. Die Methode des einfachen
Mittelwert-Vergleichs ist jedoch zu grob, um
daraus zuverldssige SchluBfolgerungen Uber
die Relevanz der betrachteten GroBen ziehen

zu kénnen.
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Ergebnisse einer systematischen
Datenanalyse

Ergebnisse

Krisenindikator

Die Analyse wurde deshalb auch mit einem
differenzierteren Testverfahren durchgefiihrt.
Ausgangspunkt daflr waren Regressions-
rechnungen, mit deren Hilfe das simultane
Zusammenwirken der untersuchten Variablen
erfaBt dabei
Methode und die erzielten Ergebnisse sind im

wurde. Die verwendete
einzelnen in den Ubersichten auf den Sei-
ten 23 und 24 dargestellt. Insgesamt gesehen
lassen sich die oben prasentierten Zusam-
menhange auf diese Weise bestatigen; alle
Variablen stehen in einer gut gesicherten und
dem Vorzeichen nach plausiblen Beziehung
zur Lage an den betrachteten Wahrungs-
markten. Auch die Zinsvariable erweist sich
dabei als relevant.

Um einen Eindruck von der Glte der Resul-
tate zu erhalten, wurden aus diesen Schat-
zungen anschlieBend Prognosewerte fir den
sich daraus ergebenden , Krisenindikator” er-
mittelt und auf deren Grundlage die Progno-
sequalitdt des Indikators Uberpruft. Dabei
wird der geschatzte Indikator als Krisenwarn-
signal interpretiert, wenn er einen bestimm-
ten Schwellenwert Gberschreitet.

Die Definition des Schwellenwertes erfordert
ein Abwdagen zwischen zwei gegenlaufigen
Zielen. Setzt man namlich den Wert eher
niedrig an, um auf diese Weise moglichst
keine Krisenwarnung zu Ubersehen, dann
lauft man Gefahr, nicht nur vor Wahrungstur-
bulenzen, sondern (irrtimlich) auch in ruhi-
gen Zeiten hdufig Warnsignale zu erhalten.

Wird der Schwellenwert, um dies zu vermei-
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den, dagegen eher hoch angesetzt, dann ris-
kiert man, falschlicherweise keine entspre-
chende Vorwarnung zu erhalten. Hier wurde
deshalb die Entscheidung Uber den Schwel-
lenwert fur jedes der betrachteten Lander
nach einer einheitlichen Formel festgelegt,
die aber der historischen Erfahrung des jewei-
ligen Landes individuell Rechnung tragt. Kon-
kret geschah dies, indem der Wert als Percen-
til der Verteilung der entsprechenden Progno-
sewerte fUr den Krisenindikator bestimmt
wurde. Dabei wurde der Rang des Percentils
als Relation zwischen der Gesamtzahl der je-
weils im Jahr vor Beginn von Wahrungsturbu-
lenzen verfligbaren Werte und der Anzahl
der fur das Land insgesamt vorliegenden Be-
obachtungen bestimmt. Mit dieser Methode
wurde in fast 70 % der Wahrungsturbulenzen
im Jahr zuvor von mindestens einem Wert die
kritische Grenze Uberschritten und damit die
Anfélligkeit des betreffenden Landes fur
Wahrungsturbulenzen signalisiert.

Andererseits wurden auch Fehlsignale in dem
Sinne gegeben, daB Vorwarnungen keine
Turbulenzen folgten. Zwei Ursachen kénnen
dabei eine Rolle spielen: Zum einen kann es
sich dabei um zufallsbedingte Prognosefehler
handeln. Zum anderen kann darin auch zum
Ausdruck kommen, daf3 die betreffenden
Lander die sich abzeichnenden Fehlentwick-
lungen rechtzeitig erkannt und den verblei-
benden Spielraum fir einen nachhaltigen
wirtschaftspolitischen Kurswechsel genutzt
haben, der die Widerstandsfahigkeit ihrer
Wahrungen starkte. In diesem Fall ware die
Anfalligkeit der Wahrungen fir spekulative
Angriffe zwar zutreffend angezeigt worden,
die Signale stellten sich im nachhinein jedoch

Interpretation
von Fehl-
signalen
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Die 6konometrischen Berechnungen wurden mit
Hilfe eines Ansatzes mit ,gepoolten” Daten durch-
gefahrt, der vereinfacht gesagt, eine Kombination
der traditionellen Zeitreihenanalyse mit Methoden
der Querschnittsuntersuchung darsteilt. Dadurch
war es mdglich, die Zeitreihen aller Lander simultan
in die Schatzungen einzubeziehen. Grundsatzlich
soll dabei der Zustand des Devisenmarktes der ein-
zelnen Lander durch die Entwicklung einer Reihe
von makrodkonomischen GroBen erklart werden.
Eine Schwierigkeit gegenuber herkémmlichen
quantitativen Analysen besteht darin, da8 dieser
Zustand — genauer gesagt, die Anfélligkeit eines
Landes fir Wahrungsturbulenzen - nicht auf ein-
fache Weise gemessen werden kann. Die latente,
das heiBt eigentlich nicht beobachtbare Zustands-
variable Y*, wird hier deshalb zum Zweck der
Schatzung durch die binédre Variable Y;; reprasen-
tiert, die in den 12 Monaten vor Beginn von Wah-
rungsturbulenzen den Wert 1 und der verbleiben-
den ruhigen Zeit den Wert 0 annimmt. 1

Die so spezifizierte ZustandsgréBe Y, fur das Land i
zum Zeitpunkt t wird durch den Vektor der Funda-
mentalfaktoren X;, fir das Land i und die Periode t
erklart.

Im einzelnen handelt es sich bei den X;; um die fol-

genden Gréfen:

- die Abweichung des realen Wechselkurses von
seinem Trend,

- das Wachstum der Exporte gegentber dem Vor-
jahr,

- das Wachstum der inlandischen Kredite (relativ
zum BIP) gegenliber dem Vorjahr,

- die Inflationsdifferenz zu den USA,

- den Bestand an Wahrungsreserven in Relation
zu einem breit abgegrenzten Geldaggregat,

- das Leistungsbilanzdefizit in Relation zum BIP
und

— die US-Geldmarktzinsen.

1 Ein ahnliches Verfahren verwenden auch Berg, A. und C.
Pattillo (1998), a.a.0. — 2 Zur Diskussion siehe z.B.

Deutsche Bundesbank

Zur Schatzung wurde ein (multivariates) Logit-
Modell mit der Maximum-Likelihood-Methode ge-
schatzt. 2 Der Erwartungswert der bindren Varia-
blen ist gegeben durch:

EYee | Xit, B) = F (BX),

wobei E den Erwartungsoperator bezeichnet und F
die zugrundeliegende logistische Verteilungsfunktion,
die hier als Wahrscheinlichkeitstransformation dient.

Die Schatzungen wurden im ersten Schritt
mit Monatsdaten von 12 Entwickiungs- und Schwel-
lenldndern fur die Zeit von Anfang 1970 bis Mitte
1997 durchgefiihrt (Schéatzung 1). Dabei wurden aller-
dings die Beobachtungswerte fur die Zeit der Wah-
rungsturbulenzen selbst unberlcksichtigt gelassen,
und nur die Daten im Vorfeld solcher Krisen und in
ruhigen Zeiten zu den Berechnungen herangezogen.
Um die Prognosequalitat der Schatzung auch auBer-
halb des Beobachtungszeitraums testen zu kénnen,
wurde im zweiten Schritt die Berechnung auf die
Daten bis Dezember 1993 beschrankt (Schatzung I).
Die verbleibenden Beobachtungen dienten anschlie-
Bend zur Berechnung von Prognosewerten auf der
Basis der ermittelten Schatzergebnisse.

Insgesamt unterstiitzen die Resultate die zentrale
Hypothese, daB sich die makrodkonomische Situa-
tion im Vorfeld von Wahrungsturbulenzen von der
Lage in spannungsfreien Zeiten unterscheidet. in
der ersten Schatzung weisen alle Koeffizienten das
erwartete Vorzeichen auf und sind bei einer Irr-
tumswahrscheinlichkeit von weniger als 5% stati-
stisch signifikant. Die zweite, Uber den verkirzten
Stitzzeitraum durchgefihrte Schatzung bestétigt
im wesentlichen diese Ergebnisse. Vom inlandi-
schen Kreditwachstum abgesehen, das bei den (ib-
lichen Sicherheitsniveaus nicht mehr signifikant ist,
bleibt der Zusammenhang bei allen anderen Varia-
blen gut abgesichert.

Maddala, G. S. (1992), Introduction into Econometrics, 2nd
ed., New York et al., $. 322ff.
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Logit-Schatzungen

Schatzung | Schatzung il 1

Variable Koeffizient z-Wert Koeffizient z-Wert
Realer Wechselkurs 2) -0.035 —9.697 ** -0.033 —8.224 **
Exportwachstum 3) -0.028 - 8.858 ** -0.034 ~9.612 **
Kreditwachstum 3) 4) 0.010 2.710 ** 0.005 1.151
Inflationsdifferenz 0.009 8.678 ** 0.014 10.554 **
Waéhrungsreserven 5) -0.018 —4.181 ** -0.014 -2.718 **
Leistungsbilanz 4 - 0.045 —2.845 ** -0.044 -2.427 *
US-Geldmarktzins 6 0.037 1.996 * 0.110 4.843 **
Konstante -1.993 —10.340 ** -2.950 —11.833 **
Anzahl der Beobachtungen 2.595 2.113
Mc Fadden's R? 0.153 0.228

L Chif@n 341.0 (0.000) 383.6 (0.000)

**/* Signifikant auf einem Niveau von 1%/5%. — 1 Ge-
schétzt bis Dezember 1993. — 2 Abweichung des realen
Wechselkurses vom Trend. Reale Wechselkurse auf Basis

der Konsumentenpreise im Vergleich zu den USA. — 3 Ge-

Deutsche Bundesbank

insoweit als unzutreffend heraus, wie es ge-
lang, den Ausbruch der Krise noch rechtzeitig
zu verhindern.

Grundséatzlich lassen sich die moglichen Falle
in vier Kategorien einteilen (sieche nebenste-
hendes Schaubild):®

Es handelt sich um korrekte Signale,

- wenn der Krisenindikator einen bestimm-
ten Schwellenwert Gberschreitet und in-
nerhalb der vorgegebenen Vorlaufzeit
(hier: zwolf Monate) Wahrungsturbulen-
zen folgen (A);

~ wenn der Krisenindikator unterhalb des
Schwellenwertes bleibt und innerhalb der
Vorlaufzeit keine Wahrungsturbulenzen
folgen (D).
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geniber dem Vorjahr in %. — 4 In Relation zum BIP. —
5 In Relation zur Geldmenge (breit abgegrenzt). — 6 In %

p.a. — 7 In Klammern: Irrtumswahrscheinlichkeit.

Es handelt sich um ein Fehisignal,

- wenn der Schwellenwert berschritten
wird und keine Wahrungsturbulenzen fol-
gen (B);

- wenn der Schwellenwert nicht tberschrit-
ten wird, obwohl Wahrungsturbulenzen

folgten (Q).

Auf dieser Grundlage 1aBt sich ein MaB fur
die Gite der Ergebnisse berechnen, der soge-
nannte ,angepal3te Noise-to-Signal”-Quo-
tient. Das geschieht, indem der Quotient aus
— der Anzahl falscher Warnsignale in Rela-

tion zur Anzahl der Beobachtungen in

ruhigen Zeiten (B/(B+D))

6 Vgl.: Kaminsky, G. et al. (1998), a.a.0.

Glite der
Ergebnisse
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auf asiatische
Krisen

— und der Anzahl richtiger Warnsignale in
Relation zur Anzahl der Beobachtungen in
der Vorlaufzeit (AM(A+C)) gebildet wird:

Diese Kennzahl hat die Eigenschaft,

— im Falle eines reinen Zufallsprozesses bei
eins zu liegen und

— gegen null zu streben, je mehr richtige
Signale vor Wahrungsturbulenzen bezie-
hungsweise je weniger falsche Signale in
ruhigen Zeiten gesendet werden.

In der vorliegenden Stichprobe errechnet sich
mit 0,25 ein Wert, der deutlich unter eins
liegt und damit belegt, daf3 der Erkldrungsge-
halt dieses Ansatzes recht gut abgesichert ist.

Eine gewisse Ernlchterung erfdhrt diese Be-
trachtung jedoch bei der Analyse der asiati-
schen Wahrungskrisen. So Uberschreitet fir
Indonesien, Malaysia und die Philippinen kei-
ner der Prognosewerte den errechneten
Schwellenwert. Nach dem hier prasentierten
Schema héatten sich mithin keine Indizien aus
den verwendeten Daten fiir eine erhdhte
Anfalligkeit dieser Lander flr spekulative At-
tacken ergeben. Auch fur Thailand und Std-
korea lieferte es nur sehr vereinzelt Anhalts-
punkte fur die damals bevorstehende Krise.
Beschrankt man die Regressionsrechnung auf
die Zeit vor 1994 und nimmt die daraus re-
sultierenden Wirkungszusammenhange zur
Grundlage, um das Indikatorverhalten wah-
rend der asiatischen Wahrungskrise zu analy-
sieren, dann lieferten die geschdtzten Indika-
toren Uberhaupt keine Anhaltspunkte fur
eine Uberhohte Krisenanfalligkeit.
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Schema zur
Klassifizierung von Signalen

Innerhalb von
12 Monaten folgen...

...keine

..Wah- Wabh-
Zustand rungs- rungs-
der Signal- turbu- turbu-
variablen lenzen lenzen
Warnsignal
Kein
Warnsignal

Deutsche Bundesbank

Gleichwohl erlaubt dies nicht den Rick-
schluB, daB nicht fundamentale Schwdchen,
sondern spekulative Bewegungen fir die
asiatischen Waéhrungskrisen verantwortlich
gewesen seien. Genausogut konnten die
Marktteilnehmer aus den Erfahrungen der
Vergangenheit ihre Lehren gezogen haben
und auf makrotkonomische Ungleichge-
wichte nunmehr sensibier reagieren als bei-
spielsweise noch vor Ausbruch der internatio-
nalen Schuldenkrise zu Beginn der achtziger
Jahre. Technisch wuirde dies bedeuten, dal
der Schwellenwert nicht — wie bislang spezifi-
ziert — als konstante GroBe anzusehen ist,
sondern jetzt erheblich niedriger anzusetzen
ware, als in den siebziger und friihen acht-
ziger Jahren.
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Signalverhalten
vor Wahrungsturbulenzen

Qut-of-

Position In-sample 1} {sampie 2)

Teilperiode, 1990-97

Anzah! der Turbulenzen 14 14
Anteil angezeigt, in % 100 92,8
Noise-to-Signal Quotient 0,216 0,275
Anteil angezeigt in Asien

1997, in % 100 100

Gesamter Stiitzzeitraum

Anzahl! der Turbulenzen 35 35
Anteil angezeigt, in % 68,6 62,8
Noise-to-Signal Quotient 0,245 0,276
Anteil angezeigt in Asien

1997, in % 40,0 0,0

1 Prognosewerte auf der Basis der Schatzung Gber den
gesamten StUtzzeitraum -— 2 Prognosewerte auf der
Basis der Schatzung bis Dezember 1993.

Deutsche Bundesbank

Um diese Hypothese zu Uberpriifen, wurden
die verwendeten Schwellenwerte nicht mehr
auf der Basis der Verteilung der Reihen im ge-
samten Beobachtungszeitraum ab 1970 er-
mittelt, sondern allein aus deren Verteilung in
den neunziger Jahren berechnet. Nach dieser
Anpassung verbesserten sich die Ergebnisse
erheblich. Die Anzahl der zutreffenden Warn-
signale vor Ausbruch von Wahrungsturbulen-
zen stieg betrdachtlich, ohne die am ,Noise-
to-Signal”-Quotienten gemessene Qualitat
der Resultate zu mindern. In beiden Testrech-
nungen werden vor fast allen Wahrungstur-
bulenzen in den betrachteten Landern wah-
rend der neunziger Jahre Warnsignale ausge-
sendet. Nur im Jahr vor der erfolglosen speku-
lativen Attacke gegen den argentinischen
Peso im AnschluB an die Mexiko-Krise gab
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der Indikator keine eindeutige Krisenwar-

nung.

Nach diesen Berechnungen wurden sowohi
fur Thailand als auch fir Malaysia in den letz-
ten 18 Monaten vor Ausbruch der thailandi-
schen Wahrungskrise vom Juli 1997 Krisen-
warnungen gegeben, wahrend der Indikator
zwischen Januar 1990 und Dezember 1995
keinerlei Auffalligkeiten zeigte. Die Signal-
werte lagen im Falle Thailands im Durch-
schnitt mehr als doppelt so hoch und im Falle
Malaysias fast doppelt so hoch wie in der
ruhigen Zeit in den neunziger Jahren.

Auch in den drei anderen Landern (Philippi-
nen, Indonesien, Sudkorea) Ubertraf der Kri-
senindikator im Jahr vor dem Ausbruch der
thailandischen Wahrungskrise den Durch-
schnittswert fir die spannungsfreien Zeiten
betrachtlich, namlich um rund 50 %. Mit min-
destens funf konkreten Warnsignalen weist
der Indikator zwischen Januar 1996 und Juli
1997 auf eine gewisse Anfalligkeit dieser Lan-
der gegenuber spekulativen Attacken zu die-
ser Zeit hin. Allerdings gingen von dem Indi-
kator fir diese Lander vereinzelt auch zu Be-
ginn der neunziger Jahre Fehlsignale aus.

Zusammenfassung und
SchluBfolgerungen

Deutliche
Signale in
Thailand und
Malaysia ...

... und
Verdachts-
momente in
anderen
Landern

Im Ergebnis kann damit festgehalten werden,
dafl die Wahrungskrisen in den hier unter-
suchten Entwicklungs- und Schwellenldndern
insgesamt keine Zufallsprodukte spekulativer,
von gesamtwirtschaftlichen Faktoren losge-
loster Bewegungen waren, sondern daB sich

Ergebnis:
Turbulenzen
sind keine
Zufallsprodukte



Kein verlaB3-
liches Friih-
warnsystem

vielmehr bereits im Vorfeld der Krisen recht
haufig gesamtwirtschaftliche Schieflagen ab-
zeichneten. Jedenfalls hat sich in der Vergan-
genheit die Entwicklung der betrachteten
makrotkonomischen Variablen im Jahr vor
Wahrungsturbulenzen auffallig von den Ver-
haltnissen in Zeiten spannungsfreier Devisen-
maérkte unterschieden. Insgesamt dirften so-
mit gesamtwirtschaftliche Fehlentwicklungen
zumindest eine bedeutende Mitverantwor-
tung fr viele Turbulenzen an den Devisen-
markten der ,,Emerging Markets” getragen
haben.

Dennoch sollten die Erwartungen an einen
solchen Krisenindikator nicht allzu hoch ge-
schraubt werden. Das gilt insbesondere hin-
sichtlich der Eignung des Indikators als Frih-
warnsystem flir bevorstehende Wahrungs-
krisen, wie dies einige kurzlich vorgestellte
Studien sich zum Ziel gesetzt haben.”

So |&Bt sich der Zeitpunkt, zu dem die Turbu-
lenzen ausbrechen, kaum hinreichend genau
vorausschatzen. Allenfalls 1868t sich ein ho-
herer Grad an Anfalligkeit gegenulber speku-
lativen Attacken feststellen. Zudem ist das
Risiko nicht zu vernachlédssigen, daB neben
vielen richtigen Warnsignalen im Vorfeld von
Wahrungskrisen auch in ruhigen Zeiten bis-
weilen Fehlalarm ausgeltst wird. Damit ist die
nicht zu unterschitzende Gefahr verknUpft,
daB3 erst die Bekanntgabe solcher (Fehi-)Pro-
gnosen zum Ausloser ansonsten vermeid-
barer Wé&hrungskrisen werden kann, wenn

7 Vgl.: Kaminsky, G. et al. (1998), a.a.0., fir eine kriti-
sche Wirdigung und umfassende Analyse unterschied-
licher Konzepte: Berg A. und C. Pattillo (1998), Are
Currency Crises Predictable? A Test, IMF Working Paper
98/154, Washington, D. C.
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Geschatzter Indikator fur
asiatische Krisenlander

Monatswerte
0,20

0,55  Thailand

Schwellenwert

Krisenindikator

Malaysia

0,15
Indonesien
0,10 o
f ,
" jIW
0
Sudkorea . 0,15

0,05

0,15  Philippinen

. Outiof-sample” ¥

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 97
1 Prognose Uber den Schatzzeitraum hinaus.
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sie die Marktmeinung beeinfluBt und die
Marktteilnehmer zu einem entsprechenden
Abzug ihrer Finanzmittel anregt.

AuBerdem stellt sich dabei ein eher grund-
satzliches Problem: Gibt man den Marktteil-
nehmer namlich ein prinzipiell taugliches In-
strument zur Prognose von Wahrungskrisen
an die Hand, dann warden diese neuen Infor-
mationen in deren Entscheidungskalktl ein-
flieBen und damit deren bisheriges Verhal-
tensmuster verandern. Die strukturellen Zu-
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sammenhéange, die man bei der Analyse der
Vergangenheit erkannt hat, waren dann nicht
mehr einfach in die Zukunft fortzuschreiben,
und der Wert des Frihwarnindikators ware
infrage gestellt. Zumindest haben die hier
vorgelegten Untersuchungen aber einige An-
haltspunkte dafir geliefert, da die Reakti-
onsgeschwindigkeit der Marktteilnehmer
keine feste GroBe ist. Sie ist mit der fort-
schreitenden Vernetzung der Finanzsysteme
und der Globalisierung der Markte héher ge-
worden.
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Entwickl ung und Unter den o&ffentlichen Ausgaben
: : nehmen die Investitionen eine Sonder-
FI nanZ|erungS' stellung ein. In haushaltswirtschaft-
aSpe kte der licher Sicht unterscheiden sie sich von
. . den konsumtiven Ausgaben dadurch,
OffentIIChen daB sie - jedenfalls teilweise — das
| nvest | t | onen staatliche Vermégen vergréBern. Unter
gesamtwirtschaftlichen Aspekten wer-
den ihnen besondere wachstumsfér-
dernde Effekte zugeschrieben. Auch
werden sie wegen ihrer unmittelbaren
Wirkungen auf den Wirtschaftskreis-
lauf und ihrer Flexibilitdt nicht selten
als geeignetes Instrument einer antizy-
klischen Finanzpolitik angesehen. So-
wohl aus den haushaltswirtschaft-
lichen als auch den gesamtwirtschaft-
lichen Eigenschaften wird oftmals die
SchluBfolgerung gezogen, daB eine
Kreditfinanzierung von Investitionen
unbedenklich, ja sogar erwlnscht sein
konnte. Die folgenden Ausfihrungen
zeichnen die Entwicklung der staat-
lichen Investitionsausgaben" seit Be-
ginn dieses Jahrzehnts nach und setzen
sich vor allem mit den Finanzierungs-
aspekten 6ffentlicher Investitionen aus-
einander. Sie verdeutlichen insbeson-
dere, daB bei weitem nicht alle 6ffent-
lichen Investitionen das kunftige
Wachstumspotential vergréern und
daB ihre Kreditfinanzierung zu erheb-
lichen zuklnftigen Belastungen fiuh-
ren kann.

1 Falls nicht anders vermerkt, ohne die wenig ins Gewicht
fallenden Investitionsausgaben der Sozialversicherungen.
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Investitionsausgaben
der Gebietskorperschaften

Anteil an den Gesamtausgaben

13 %
in % des Bruttoinlandsprodukts

0)
1988 89 90 91 92 93 94 95 96 97 1998

* Finanzstatistische Abgrenzung. -—— o Ab
1991 Gesamtdeutschland.
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Zur Entwicklung der Investitions-
ausgaben der Gebietskorperschaften

Gesamt-
entwicklung

Nachdem das Gewicht der Investitionsaus-
gaben in den achtziger Jahren tendenziell zu-
rickgegangen war, ist es mit der deutschen
Vereinigung zundchst deutlich gestiegen. In
den neuen Bundeslandern bestand vor allem
in den Bereichen der Verkehrswege, der Stadt-
sanierung und der kommunalen Ver- und
Entsorgung ein erheblicher Nachholbedarf an
offentlichen Investitionen. Daneben war auch
der Grof3teil der im &ffentlichen Eigentum be-
findlichen Wohnungen sowie der Bildungs-
einrichtungen grundlegend zu sanieren. Die
Investitionsausgaben in finanzstatistischer Ab-
grenzung (vgl. zu der Definition der ¢ffent-
lichen Investitionen im einzelnen die Uber-
sicht auf Seite 31) nahmen deshalb von gut
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100 Mrd DM 1989 auf fast 190 Mrd DM
1992 sehr kraftig zu. Hiervon verpuffte frei-
lich ein erheblicher Teil in dem starken An-
stieg der Baupreise, der auch durch die staat-
lichen Aktivitaten bedingt war. Nachdem der
dringlichste  Nachholbedarf gedeckt war,
setzte jedoch 1993 wieder ein Ruckgang ein.
Im Jahr 1998 lag der Anteil der 6ffentlichen
Investitionsausgaben sowoh! an den gesam-
ten staatlichen Ausgaben als auch am Brutto-
inlandsprodukt (BIP) in Deutschiand unter den
1989 verzeichneten Werten (vgl. nebenste-
hendes Schaubild).

Innerhalb der Investitionsausgaben hat sich
das Gewicht von den eigenen Sachinvestitio-
nen der Gebietskodrperschaften hin zu den
Finanzinvestitionen und den MaBnahmen zur
Forderung privater Investitionen verschoben.
Waéhrend 1989 die Sachinvestitionen noch
60% der gesamten Investitionsausgaben
stellten, waren es 1998 nur noch 54 %. Die
groBere Bedeutung der mittelbaren Investitio-
nen geht vor allem auf die massive Forderung
der privaten Investitionen in den neuen Bun-
desldndern insbesondere in den ersten Jahren
nach der Vereinigung zurldck. Neben einer
Ausweitung der Investitionszuschiisse haben
vor allem der Bund und das ERP-Sonderver-
maogen ihre Darlehensprogramme kraftig aus-
geweitet.? Betrachtlich zugenommen haben

2 Dariber hinaus erfolgte die 6ffentliche Forderung pri-
vater Investitionen in den neuen Bundesldndern auch
durch Steuerverginstigungen sowie durch eigene Darle-
hensprogramme der Forderbanken im Staatsbesitz, vor
allem der Kreditanstalt fur Wiederaufbau und der Deut-
schen Ausgleichsbank. Diese MaBnahmen sind jedoch
nicht in den 6ffentlichen Investitionen enthalten. Vgl.
hierzu im einzelnen: Deutsche Bundesbank, Fortschritte
im Anpassungsprozef in Ostdeutschland und der Beitrag
der Wirtschaftsférderung, Monatsbericht, Juli 1995,
S. 39ff.

Aufteilung
nach Arten
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Zur Abgrenzung der staatlichen Investitionen in der Finanzstatistik und
dem System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Die Finanzstatistik und die Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) stellen zwei
unterschiedliche MeBkonzepte dar. Wahrend
die Finanzstatistik die in den 6ffentlichen
Haushalten verbuchten Transaktionen erfaBt
und infolgedessen unter anderem nachweist,
inwieweit die Planungen realisiert worden
sind, gliedern die VGR die 6ffentlichen Finan-
zen in den ProzeB der gesamtwirtschaftlichen
Leistungserstellung ein. Aufgrund dieser
unterschiedlichen Ziele sind die Einnahmen
und Ausgaben der 6ffentlichen Hand unter-
schiedlich abgegrenzt. Dies gilt nicht zuletzt
fur die Investitionen.

In der sektoralen Abgrenzung weichen beide
Konzepte vor allem bei der Behandlung der
Sffentlichen Unternehmen voneinander ab.
Diese sind in der Finanzstatistik enthalten, so-
weit es sich um sogenannte Bruttounterneh-
men handelt, bei denen alle Einnahmen und
Ausgaben in den Haushaltspldnen der Ge-
bietskdrperschaften veranschlagt werden. In
den VGR werden dagegen die &ffentlichen
Unternehmen dem Unternehmenssektor zu-
gerechnet. Die sachliche Abgrenzung des
Investitionsbegriffs in der Finanzstatistik ist
recht weit gefaBt. Formal umfaBt sie die
Hauptgruppen 7 (BaumaBnahmen) und 8
(Sonstige Ausgaben fur Investitionen und
InvestitionsférderungsmaBnahmen) des Grup-
pierungsplans gemaB § 10 des Haushalts-
grundsatzegesetzes. Dazu gehéren die nicht-
militarischen Sachinvestitionen (BaumafBnah-
men sowie der Erwerb von Immobilien und
beweglichen Sachen, sofern sie eine im je-
weils anzuwendenden Haushaltsrecht vorge-
sehene Wertgrenze Gbersteigen und langer-
fristig nutzbar sind), Zuschasse far Investitio-
nen sowie Finanzinvestitionen (Erwerb von
Beteiligungen und Wertpapieren, Gewahrung
von Darlehen, Inanspruchnahme aus Gewahr-
leistungen). Abschreibungen werden im Rah-
men der an den Zahlungsstromen ausgerich-
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teten Finanzstatistik grundséatzlich nicht er-
faBt, da mit der Abnutzung von Anlagen
keine Auszahlungen verbunden sind. Neben
dem Umbau und Ausbau von bestehenden
Anlagen werden auch Reparaturen als In-
vestitionen klassifiziert, sofern sie die far In-
vestitionen geltenden Wertgrenzen Uber-
schreiten. Bei der zeitlichen Zuordnung ist
der Zeitpunkt der Verbuchung im Haushalts-
plan maBgeblich, der weitgehend dem Aus-
zahlungstermin entspricht.

In den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen umfaft der Investitionsbegriff {,Brutto-
anlageinvestitionen*”) nur die Sachinvestitio-
nen, unter die die BaumaBnahmen sowie der
Erwerb abzlglich der VerauBerung von Land
und Anlagen zu subsumieren sind. Es werden
- mit Ausnahme des Tiefbaus - Abschrei-
bungen ausgewiesen. Im Hinblick auf den
Tiefbau wird ein bestimmter Prozentsatz der
Bauausgaben als Reparaturkosten in den
laufenden Sachaufwand umgesetzt. Investi-
tionszuschisse werden in den VGR als Ver-
mégenslbertragungen  erfaBt.  Finanzin-
vestitionen werden nicht als defizitwirksame
Ausgaben, sondern -als finanzielle Trans-
aktionen, das heiBt als Tausch von staatlichen
Finanzaktiva, behandelt. Die zeitliche Erfas-
sung richtet sich in den VGR nach dem
Produktionsprinzip: Ausriistungen und Bau-
ten werden nach MaBgabe des Produktions-
fortschritts als Investition nachgewiesen, auch
wenn sie in der betrachteten Periode noch
nicht bezahlt worden sind. Der Ruckgriff auf
die VGR erscheint vor allem fur gesamtwirt-
schaftliche Analysen sowie fur langerfristige
Untersuchungen und fur internationale Ver-
gleiche vorteilhaft, da diese Datenreihen fir
einen langeren Zeitraum ohne gréBere kon-
zeptionelle Verdnderungen erfat wurden
und international weitgehend vergleichbar
sind.
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Sachinvestitionen nach
Gebietskorperschaftsebenen ™
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auch die Ausgaben far den Erwerb von Betei-
ligungen. Dem stand freilich besonders in den
letzten Jahren ein noch weitaus gréBeres
Privatisierungsvolumen vor allem des Bundes
gegenlber, so dal sich das staatliche Beteili-
gungsvermogen per saldo in erheblichem
Umfang verringerte.

Der Ruckgang der Sachinvestitionen ~ des
~Kernbereichs” der offentlichen Investitio-
nen — war somit ab 1993 besonders ausge-
pragt. Ausschlaggebend war die Abnahme
der kommunalen Sachinvestitionen, die 1998
um ein Viertel unter dem Niveau des Jahres
1992 lagen. Trotz dieses starken Rickgangs
zeichneten die Gemeinden mit 55 Mrd DM
immer noch fir annahernd zwei Drittel aller
Sachinvestitionen verantwortlich. Sie sind da-
mit die fur die Entwicklung der offentlichen
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Infrastruktur wichtigste Haushaltsebene.® Die
Sachinvestitionen der Lander sind um ein
Zehntel auf 18 Mrd DM zurlckgegangen. Da-
gegen erreichte der Bund im vergangenen
Jahr nach vorabergehenden leichten Kir-
zungen wieder das Sachinvestitionsvolumen
des Jahres 1992 (knapp 14 Mrd DM), wobei
insbesondere die BaumaBnahmen im Rah-
men des Regierungsumzugs nach Berlin ins
Gewicht fielen (vgl. nebenstehendes Schau-
bild).

Einen eher methodischen Grund fur den
Ruckgang der Sachinvestitionen stellt die in
den letzten Jahren verstérkt zu beobachtende
Ausgliederung von zuvor als Bruttobetriebe
geflhrten Einrichtungen insbesondere im Be-
reich der Ver- und Entsorgung aus den Kern-
haushalten der Gemeinden dar. Nach einer
Umwandlung in Eigenbetriebe oder bei wei-
tergehenden Formen der Ausgliederung wer-
den diese durch einen hohen iInvestitionsbe-
darf gekennzeichneten Einrichtungen nicht
mehr in den &ffentlichen Haushalten nachge-
wiesen. Dieser Teil des Riickgangs deutet so-
mit nicht auf eine Vernachlassigung der Infra-
struktur hin, sondern ist lediglich auf die Er-
fassungsgrenzen der Finanzstatistik zurtickzu-
fuhren.# Allerdings durften solche Ausgliede-
rungen nur den kleineren Teil des Investitions-

3 Das Gewicht der Gemeinden relativiert sich allerdings
erheblich, wenn man auf die Finanzierung dieser Ausga-
ben abstellt. Zieht man von den gesamten Investitions-
ausgaben (einschlieBlich der Finanzinvestitionen und der
Investitionsforderungsmalnahmen) einer Haushaltsebene
die Vermdgenszuweisungen von anderen Ebenen ab, so
ist der Bund der wichtigste Financier 6ffentlicher Investi-
tionen. Die Gemeinden liegen hier noch hinter den Lan-
dern.

4 Eine gleiche Wirkung koénnen die in jingerer Zeit ent-
wickelten Modelle privater Finanzierung éffentlicher Inve-
stitionen (Leasing etc.) haben.

Grinde fir
den Riickgang:
Ausgliede-
rungen und ...
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finanzen

Unterschiede
zwischen den
aften und
neuen Landern

rickgangs von anndhernd 5% pro Jahr seit
1992 erklaren.

Starker wirkte sich die angespannte Haus-
haltslage der Gemeinden aus. Nicht zuletzt
infolge der knapper bemessenen Zuweisun-
gen der Lander und der - auch arbeitsmarkt-
bedingt — tendenziell wachsenden Belastung
der Ausgabenseite sank der UberschuB in der
laufenden Rechnung der kommunalen Etats,
der (nach Abzug der Tilgungen) als Eigenmit-
telbeitrag der Gemeinden zur Investitionsfi-
nanzierung zur Verfigung steht. Hierauf
muBten die Kommunen schon aus haushalts-
rechtlichen Griinden mit einer Begrenzung ih-
rer Investitionen reagieren. Erleichtert wurde
diese Ausgabenpolitik dadurch, daf3 die Infra-
struktur in zahlreichen westdeutschen Ge-
meinden inzwischen ein relativ hohes Niveau
erreicht hat und Neuinvestitionen deshalb nur
noch begrenzt notwendig erscheinen. Dies
hei3t freilich nicht, daf3 ein langer anhalten-
der Rickgang des Gewichts der Investitions-
ausgaben gesamtwirtschaftlich verkraftbar
ware. Langfristig drohen Konsolidierungs-
schaden, wenn die von der Wirtschaft bené-
tigte o6ffentliche Infrastruktur aufgrund von
unterlassenen Investitionen veraltet. Nach Er-
hebungen des Deutschen Instituts fiir Urbani-
stik dirfte der Ersatzbedarf in den neunziger
Jahren rund zwei Drittel des gesamten kom-
munalen Investitionsbedarfs in Anspruch ge-
nommen haben.®

Ein Ruckgang der Sachinvestitionen ab 1993
war sowoh! in den alten als auch in den
neuen Bundeslandern zu verzeichnen. Nach
Anlaufschwierigkeiten im Jahr 1991 wurden
1992 in Ostdeutschland die Pro-Kopf-Sachin-
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Sachinvestitionen pro Kopf
in den west- und ostdeutschen
Bundeslandern®
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* Finanzstatistische Abgrenzung. ErfaBt sind
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vestitionen der Lander und ihrer Gemeinden
kraftig gesteigert. Sie Ubertrafen damit das
Westniveau um gut 70%. In den Jahren
1993 und 1994 sanken dann die Investitionen
im Westen stérker, so daf sich der Vorsprung
der 6stlichen Bundeslander auf gut 90 % ver-
groBerte. Nachdem der dringlichste Infra-
strukturbedarf gedeckt war (und sich zu-
gleich manches Investitionsprojekt als Uber-
dimensioniert herausgestellt hatte), gingen in
den Folgejahren die Pro-Kopf-Sachinvestitio-
nen im Osten deutlich starker zurtck. Die ,In-
vestitionsintensitat” blieb dennoch wesent-
lich hoher als im Westen, so dal3 der er-
winschte AufholprozeB in den neuen Bun-

5 Vgl.: Reidenbach, Michael et al., Der kommunale
Investitionsbedarf in den neunziger Jahren, Difu-Beitrdge
zur Stadtforschung, Berlin 1992, S. 2741,
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Sachinvestitionen nach Verwendungsbereichen im Jahr 1996

Gesamtvolumen 94,5 Mrd DM
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18%

Stadteplanung und
Stadtebauforderung
4% :

Verwaltung
5%

Kommunale —
Gemeinschaftsdienste
12%

/

/

Verkehrs- und
Nachrichtenwesen
26%

Bildung, Wissenschaft, Kultur
20%

Soziale Sichenl.mg, Gesundheit

15%

* Finanzstatistische Abgrenzung, einschlieBlich der Sachinvestitionen der Sozialversicherungen.
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deslandern anhielt (vgl. im einzelnen das
Schaubild auf Seite 33).

Eine Aufteilung nach Verwendungsbereichen
(einschl. der Sachinvestitionen der Sozialver-
sicherungen) zeigt, daB8 das Verkehrs- und
Nachrichtenwesen, das insbesondere den
offentlichen StraBenbau umfaBt, den weitaus
gréBten Einzelposten darstellt. Im Jahr 1996
(neuere Angaben stehen nicht zur Verfliigung)
entfielen hierauf 26 % der Gesamtausgaben
(im Vergleich zu fast 29% zehn Jahre zu-
vor).® Bildung, Wissenschaft und Kultur hat-
ten mit 20 % ebenfalls einen erheblichen An-
teil. Hierbei waren die allgemeinbildenden
Schulen sowie die Hochschulen von besonde-
rer Bedeutung. Das Gewicht dieses Aufga-
benbereichs ist in den letzten zehn Jahren um

vier Prozentpunkte gestiegen, worin sich
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unter anderem die Mehraufwendungen
widerspiegeln, die durch die Garantie von
Kindergartenpldtzen ausgeldst wurden. Flr
den Bereich Soziale Sicherung und Gesund-
heit, der vor allem Krankenhduser und Sport-
anlagen umfaBt, wurde 1996 ein Anteil von
15% ausgewiesen. Auch dessen Bedeutung
hat etwas zugenommen, wobei die Kranken-
hduser einen Investitionsschwerpunkt bilde-
ten. Deutlich zuriickgegangen ist dagegen
der Anteil der kommunalen Gemeinschafts-
dienste, und zwar um fast vier Prozentpunkte
auf 12%. Daraus ist freilich nicht auf eine
gleichermafen sinkende Bedeutung der ge-

samten Sachinvestitionen in diesem Aufga-

6 Auch bei den Investitionszuschiissen besitzt dieser Be-
reich ein groBes Gewicht. Vor allem die umfangreichen
Investitionen der Bahn werden groBenteils auf diesem
Wege finanziert.
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Bruttoinlandsprodukt und 6ffentliche Investitionen ™

Veranderung gegen Vorjahr in %
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benbereich zu schlieBen, der mit der Abfall-
beseitigung und der Wasserwirtschaft auch
wichtige Aufgaben des Umweltschutzes um-
faBt. Vielmehr darfte sich hier die — bereits er-
wahnte — Ausgliederung kommunaler Ein-
richtungen aus den Haushalten besonders
stark ausgewirkt haben. Auf die Verwaltung
sowie Stadteplanung und Stadtebauférde-
rung entfallen nur 5% beziehungsweise 4 %
der Sachinvestitionen. Unter der Rubrik ,,Son-
stiges”, deren Anteil sich auf 18 % belduft,
werden vor allem das nicht besonderen
Aufgabenbereichen zuzuordnende Grundver-
mdgen sowie die Investitionen der Bruttobe-
triebe subsumiert.

Mitunter wird der Einsatz 6ffentlicher Investi-
tionen als Mittel zur D&mpfung zyklischer
Schwankungen gefordert. In einer langerfri-

stigen Betrachtung der 6ffentlichen Investitio-
nen in der Abgrenzung der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) zeigt sich
ein solches Reaktionsmuster nicht. Eine anti-
zyklische Entwicklung der 6ffentlichen Inve-
stitionen ist bei langerfristiger Betrachtung
- entgegen dem Ansatz des Stabilitdts- und
Wachstumsgesetzes von 1967 — nicht er-
kennbar. Vielmehr sind die Verdnderungs-
raten der staatlichen Bruttoinvestitionen mit
denen des BIP positiv korreliert (vgl. obenste-
hendes Schaubild). Eine plausible Erklarung
hierflr ist vor allem in den (bereits erwahn-
ten) Finanzierungszwangen der Gemeinden
als des wichtigsten 6ffentlichen Investors zu
sehen. In rezessiven Phasen erbringen die
konjunkturbedingt recht stark schwankenden
Steuereinnahmen kein ausreichendes Auf-
kommen, um eine Zunahme der 6ffentlichen
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Anteil der staatlichen an den
gesamtwirtschaftlichen
Bruttoanlageinvestitionen ™
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Gesamtrechnungen, einschl. Investitionen
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Investitionen finanzieren zu koénnen. Hinzu
kommt, daB auch die Investitionszuweisun-
gen der Lander nicht verstetigend gewirkt
haben.

Freilich waren die staatlichen Investitionen
weniger konjunkturreagibel als die des Unter-
nehmenssektors. So ist in den Abschwung-
phasen 1974/75 und 1992/93 der Anteil der
staatlichen an den gesamtwirtschaftlichen
Bruttoanlageinvestitionen deutlich gestiegen.
Lediglich in der wirtschaftlichen Schwaéche-
periode der Jahre 1980/82 sind die staat-
lichen Investitionen starker zurtckgegangen
als die der Unternehmen. Dies beruhte jedoch
auch darauf, daB gerade zu Beginn der
Schwachephase ein 1977 aufgelegtes staat-
liches Konjunkturprogramm (,,Programm fUr
Zukunftsinvestitionen”) auslief.” Im langerfri-
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stigen Trend hat sich freilich die Bedeutung
des Staates im Rahmen der gesamtwirtschaft-
erheblich
Waéhrend die offentlichen Bruttoanlageinve-
stitionen 1970 noch rund 4% % des BIP be-
trugen, waren es im vergangenen Jahr nur

lichen Investitionen verringert.

noch knapp 2 %. Dagegen blieb die Quote
der Unternehmensinvestitionen mit annd-
hernd einem Finftel relativ konstant. Infolge-
dessen hat sich der Anteil der 6ffentlichen an
den gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlage-
investitionen seit 1970 von 18 % auf gut 9%
halbiert {vgl.

Staatliche Investitionen sind — wie auch die

nebenstehendes Schaubild).

Erfahrungen der Vergangenheit zeigen — als
gesamtwirtschaftliche SteuerungsgroBe recht
problematisch. Neben den Schwierigkeiten
eines richtigen ,timings” stellen Konjunktur-
programme grundsatzlich keine geeignete
Therapie dar, wenn die wirtschaftliche
Schwache von der Angebotsseite her verur-

sacht worden ist.

In den wichtigsten EU-Mitgliedstaaten verlief
die Entwicklung in jingerer Zeit dhnlich wie
in Deutschland. Nachdem von Mitte der acht-
ziger bis zum Beginn der neunziger Jahre der
Anteil der staatlichen Bruttoinvestitionen am
BIP (in der Abgrenzung der VGR) im wesent-
lichen konstant geblieben war oder sich sogar
noch erhoht hatte, setzte danach nicht zu-
letzt infolge der Bemihungen um einen Ab-
bau der staatlichen Defizite ein deutlicher
Ruckgang ein. Die staatliche Investitionsquote

7 Die Abwicklung dieses Programms deckt deutlich die
Schwierigkeiten des richtigen ,timings” antizyklischer
finanzpolitischer MaBnahmen auf, da die Investitionen
gerade in einem Zeitraum nachfragewirksam wurden, in
dem auch der Anteil der privaten Investitionen am BIP
stieg.

Entwicklung
in der EU



sank in der Europaischen Union von 1991 bis
1998 um 0,8 Prozentpunkte auf 2,2 %.%8 In
Deutschland erhdhte sie sich infolge der Ver-
einigung zwar noch bis 1992, sie nahm da-
nach aber stark ab und wies 1998 mit 1,8 %
einen der niedrigsten Werte auf. Eine gerin-
gere Quote verzeichneten nur Belgien, Dane-
mark, Schweden und GroBbritannien (wobei
in diesem Land das Vordringen der privaten
Finanzierung &ffentlicher Investitionen eine
betrachtliche Rolle spielte). Relativ stark fallen
die Investitionen in den sldeuropaischen
Staaten Spanien, Portugal und Griechenland
ins Gewicht. Diese Lander erhalten zur Ver-
besserung ihrer geringer entwickelten Infra-
struktur hohe Zuweisungen aus den europdi-
schen Strukturfonds und dem Kohésions-
fonds.

Zur Finanzierung 6ffentlicher

Investitionen

Urspringliche
Regelung einer
objektbezo-
genen Kredit-
finanzierung ...

Bereits sehr frih wurden sowohl in der
Finanzwissenschaft als auch in der Haushalts-
praxis die Investitionsausgaben als eine be-
sondere Kategorie behandelt, die als , Ausga-
ben zu werbenden Zwecken” in ihrer Wir-
kung Uber die laufende Haushaltsperiode hin-
ausgehen und zur Vermehrung des Staatsver-
mogens beitragen. Daraus wurde der SchluB
gezogen, daB fur diese Ausgaben eine Kredit-
finanzierung in Frage kommen kénne — im
Gegensatz zu den ,gewdhnlichen” Ausga-
ben, die durch laufende Einnahmen zu finan-
zieren seien. In der urspriinglichen, aus der
Weimarer Verfassung lbernommenen Rege-
lung des Grundgesetzes (Artikel 115) wurde
festgelegt, daB ,im Wege des Kredits Geld-
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Staatliche Bruttoinvestitionen

in % des BIP

Land 199 1997 1998 s)
Belgien 1.3 1,4 1,4
Danemark 15 1,9 1,7
Deutschland 2,6 1,9 1,8
Finnland 3,7 3,1 2,9
Frankreich 34 2,8 2,8
Griechenland 4.8 52 3,7
GrofBbritannien 2,4 1,3 1,2
Irland 2,1 2,4 2,5
Italien 3.3 2,3 2,9
Luxemburg 49 4,7 4,4
Niederlande 2,7 2,5 2,6
Osterreich 3,2 2,0 2,0
Portugal 33 4,3 4,1
Schweden 3,0 1,8 1,1
Spanien 4.8 3,0 3,4
EU-15 3,0 2,2 2,2

Quelle: Européische Kommission.

Deutsche Bundesbank

mittel nur bei auBergewodhnlichem Bedarf
und in der Regel nur flir Ausgaben zu wer-
benden Zwecken beschafft werden (dir-
fen)”.

Mit dem Vordringen konjunkturpolitischer
Konzeptionen fur die Finanzpolitik, wie sie in
dem Stabilitats- und Wachstumsgesetz ihren
Ausdruck fanden, wurde jedoch dieser tradi-
tionelle objektgebundene Deckungsgrund-
satz durch eine situationsbezogene Betrach-
tungsweise erganzt. In Artikel 109 GG erhielt
der wirtschaftspolitische Imperativ einer Bin-
dung der Haushaltswirtschaft an die Erforder-
nisse des gesamtwirtschaftlichen Gleichge-
wichts Verfassungsrang. Gleichzeitig wurde
die Regelung des Artikels 115 GG angepal3t.

8 Die Angaben fiir 1998 sind von der Europaischen Kom-
mission geschatzt.
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Als Obergrenze der Kreditaufnahme des Bun-
des ist zwar grundsatzlich die Summe der In-
vestitionen maBgeblich, doch kann diese
Grenze bei einer ,Stdérung des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts” Uberschritten
werden. Die Norm des Artikels 115 GG be-
zieht sich allein auf den Bund. Die Bundeslan-
der haben jedoch ebenfalls entsprechende
Regelungen in ihren Verfassungen bezie-
hungsweise Haushaltsordnungen vorgenom-
men. Lediglich fir die Gemeinden bleibt die
Kreditaufnahme strikt an die Durchflhrung
von InvestitionsmaBnahmen gebunden und
unterliegt noch zusatzlichen haushaltsrecht-

lichen Beschrankungen.

Die in Artikel 115 GG verankerte Zuldssigkeit
der Kreditfinanzierung in Héhe der Investitio-
nen wird letztlich mit dem Argument der
Lastenverschiebung begriindet. Danach wer-
den durch Investitionen o6ffentiiche Kapital-
glter bereitgestellt, die in zuklnftigen Peri-
oden Nutzen stiften. Zugleich kann das
Wachstum des Produktionspotentials gefér-
dert und damit auch die Einkommensbasis
kunftiger Generationen verbreitert werden.
Die Investitionen sind bei dieser Sichtweise im
Gegensatz zu Konsumausgaben durch kinf-
tige Ertrage sowohl fir den Staat als auch
dessen Blrger gekennzeichnet. Somit wird es
far gerechtfertigt gehalten, sie durch Kredite
zu finanzieren, deren Bedienung durch
Steuerzahlungen kinftiger Generationen als
Entgelt fir die Nutzung der Gbernommenen
offentlichen KapitalgUter getragen wird (,, pay
as you use”). Die Bedienung der Schulden
wirde durch die verbreiterte Einkommens-
basis erleichtert. Diese intergenerativen und
gesamtwirtschaftlichen Gesichtspunkte wer-
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den durch Argumente erganzt, die auf die
langfristige Tragbarkeit der Haushaltspolitik
abstellen. In Analogie zur privatwirtschaft-
lichen Bilanzanalyse wird die Haushaltsent-
wicklung dann als ,sustainable” angesehen,
wenn im Zeitverlauf die Forderung nach Rein-
vermdgensneutralitdt nicht verletzt  wird,
das heiBt, wenn der Neuverschuldung durch
Nettoinvestitionen geschaffene Vermdgens-
werte in gleicher Hohe gegeniberstehen.

Diese Begriindung fUr eine Kreditfinanzierung
offentlicher Investitionen ist jedoch nicht
durchweg stichhaltig. Schon die Aussage,
daB nur durch eine solche Finanzierung ein
intertemporaler  Lastenausgleich  zwischen
den Generationen sichergestellt werde, ist
fraglich. Fur die Definition intergenerativer
Aquivalenz finden sich in der Literatur ver-
schiedene Konzepte. So kénnte eine im Zeit-
ablauf gleichbleibende Nettobelastung der
Generationen als erflllt angesehen werden,
wenn das Verhaltnis zwischen den Finanzie-
rungskosten der offentlichen Investitionen
pro Einwohner und dem Ertrag aus dem Kapi-
talstock des Staates pro Einwohner in allen
Perioden konstant ist. Zu den Finanzierungs-
kosten zdhlen im Fall der Steuerfinanzierung
der Aufwand fir Nettoinvestitionen und im
Fall der Kreditfinanzierung die — ebenfalls aus
dem Steueraufkommen zu erbringenden -
Zinszahlungen auf die Staatsschuld, Uber die
der Aufbau des Kapitalstocks erfolgte. Wenn
sich die Volkswirtschaft in einem langfristigen
Wachstumsgleichgewicht befindet, kann die
genannte Bedingung fir beide Finanzierungs-
alternativen erfilit werden.

... Gegen-
argumente



Deutsche
Bundeshank
Monatsbericht
April 1999

Finanzierung &ffentlicher Investitionen und intergenerativer Belastungsvergleich

Werden 6ffentliche Investitionen mit Krediten
finanziert, missen die Steuern langfristig hinrei-
chend hoch sein, damit die Zinszahlungen gelei-
stet werden kdénnen. Andererseits mussen die
Steuern im Falle der Steuerfinanzierung die lau-
fenden &ffentlichen Investitionen auf Dauer fi-
nanzieren konnen. Unter bestimmten Vorausset-
zungen 4Bt sich langfristig unabhéngig von der
Art der Finanzierung offentlicher Investitionen
ein zwischen den Generationen gleichmaBiges
Verhaltnis der durch die Investitionen bzw.
durch den Schuldendienst hervorgerufenen
Steuerbelastung zum Ertrag der 6ffentlichen In-
vestitionen erreichen. Wird unterstellt, daB lang-
fristig ein konstanter Bedarf an 6ffentlichen In-
vestitionen pro Kopf besteht, ist jedoch das lang-
fristige Niveau der Belastung mit Steuern im
Falle der Kreditfinanzierung héher als im Falle
der Steuerfinanzierung.

Der Staat muB mit der Kreditaufnahme in der
Periode t (der Veradnderung der Staatsschuld
Bi.1 — By und den Steuereinnahmen T, die 6f-
fentlichen Investitionen K$,; — K¢ und die Zins-
ausgaben auf die Staatsschuld rB; in der Periode
t finanzieren. Somit lautet die Budgetrestriktion
des Staates (unter Vernachlassigung der sonsti-
gen offentlichen Ausgaben):

(1) Te+ (Bear = By = (K31 — KD + rBs.

Das offentliche Kapital erwirtschaftet einen Er-
trag uk$, welcher dem privaten Sektor zuflieBt.
Es wird eine konstante Ertragsrate u und ein
konstantes Wachstum von Bevolkerung und Ar-
beitsproduktivitat (technischer Fortschritt) mit
den Raten n bzw. a unterstelit. Dann ist langfri-
stig der Zinssatz r konstant, das Volkseinkommen
wachst mit der Rate g = n+a, und alle GréBen
pro Kopf wachsen mit der Rate des technischen
Fortschritts — dadurch ist das sich langfristig ein-
stellende Wachstumsgleichgewicht der Volks-
wirtschaft (der “steady state”) charakterisiert.
Somit kann im langfristigen Wachstumsgleichge-
wicht die Budgetrestriktion wie folgt ndherungs-
weise ausgedriickt werden:

(2) 1y=(r—glb+ gk‘;’,

1 Gleichung (2) kann wie folgt interpretiert werden: Die
langfristig notwendige Steuerlast pro Kopf ergibt sich aus
der Summe aus Primarsaldo (r-g)b, und staatlichen Nettoin-
vestitionen pro Kopf gkf. — 2 Diese Aussage gilt nur im
sich langfristig einstellenden Wachstumsgleichgewicht.
Wenn hingegen der Fall einer jungen Volkswirtschaft be-
trachtet wird, die sich ihren gleichgewichtigen Kapital-
stock erst aufbauen muB, oder wenn sich kurzfristig ein er-
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wobei by, k§ und 1, fur den Schuldenstand, den
offentlichen Kapitalbestand und die Steuerbela-
stung stehen — jeweils in GréBen pro Kopf. ? Da
im langfristigen Wachstumsgleichgewicht k%
und 1, mit derselben Rate wachsen, muB auch
das Verhaitnis zwischen Steuerlast und Ertrag
des offentlichen Kapitals t/(uk3 konstant blei-
ben, unabhangig von der Art der Finanzierung
6ffentlicher Investitionen. 2

Die Anderung der Steuerbelastung im langfristi-
gen Gleichgewicht als Folge der Veranderung
der endogenen und exogenen Groflen kann mit
Hilfe des totalen Differentials von (2) approxi-
miert werden:

(3) Aty = byAr + rAb, — gAb, + gAkS

Bei reiner Kreditfinanzierung gilt Ab, = Ak$, so
daf sich (3) als

(4) AKTt = btAKr + rAkEZ

schreiben 13Bt. 3 Bei reiner Steuerfinanzierung
gilt Ab; = 0. Dann wird (3) zu

(5) ASt, = beAStr + gAKS,

Die Differenz zwischen (4) und (5) gibt die Diffe-
renz der Belastung zwischen reiner Kreditfinan-
zierung und reiner Steuerfinanzierung wieder:

{6) ARty — AStr, = by (ARr — AS') + (r - g) AKS.

Es kann als gesichert gelten, daB langfristig der
Zinssatz r Gber der Wachstumsrate des Volksein-
kommens g liegt. Darlber hinaus wird bei reiner
Kreditfinanzierung der Kapitalmarkt in der
Regel zusatzlich belastet, so daB der neue
gleichgewichtige Zinssatz in diesem Fall gréBer
als bei reiner Steuerfinanzierung ist und somit
A¥r > ASr gilt. Also ist die Differenz in (6) groBer
als Null. Das langfristige Niveau der Steuerbela-
stung ist bei reiner Kreditfinanzierung héher als
bei reiner Steuerfinanzierung.

héhter Nettoinvestitionsbedarf ergibt und sich damit die
Wachstumsrate von k¢ erhoht, gilt sie nicht mehr. Dies
betrifft auch den Fall eines Wechsels der Finanzierungs-
struktur. — 3 A® und A% bezeichnen die sich bei reiner
Kredit- bzw. Steuerfinanzierung ergebenden absoiuten
Anderungen. Fiir Anderungen, die sich hinsichtlich der
Finanzierungsform nicht unterscheiden, wird das einfache
Symbol A verwendet.
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Indes ist langfristig das Niveau der Steuerlast
bei Kreditfinanzierung héher als bei Steuer-
finanzierung (siehe die Ubersicht auf Seite 39).
Freilich gilt dies nur in dem sich auf lange
Sicht einstellenden Wachstumsgleichgewicht,
in dem der 6ffentliche Kapitalstock in demsel-
ben MaBe wie das Volkseinkommen waéchst.
Wenn ein erstmaliger oder zusatzlicher Inve-
stitionsbedarf entsteht und sich die offent-
liche Kapitalbildung kurzfristig beschleunigt,
wird in der Anpassungsperiode an ein neues
Wachstumsgleichgewicht die gegenwartige
Generation bei Steuerfinanzierung starker be-
lastet als bei Kreditfinanzierung. Eine starkere
Belastung der gegenwaértigen Generation in
der Anpassungsperiode tritt auch dann ein,
wenn ein Wechsel zu einer verstarkten
Steuerfinanzierung erfolgt. Ein Abwagen zwi-
schen den Finanzierungsalternativen impli-
ziert somit ein Urteil dartber, wie die Wohl-
fahrt kommender Generationen im Verhaltnis
zur jetzigen Generation bewertet wird. Dabei
ist auch in Betracht zu ziehen, daB die fiskali-
sche Belastung zukUnftiger Generationen vor
allem durch die demographische Entwicklung
ohnehin stark steigen wird.® Um die kinfti-
gen Belastungen insgesamt zu begrenzen,
wadre deshalb eher eine verstarkte Steuer-
finanzierung von Investitionen angemessen.

Hinsichtlich der Wachstumswirkung 6ffent-
licher Investitionen, die eine Kreditfinanzie-
rung rechtfertigen kénnte, ergibt sich eben-
falls ein differenziertes Bild. Die in Artikel 115
GG sehr weit gezogene Abgrenzung far die
Investitionsausgaben (die der finanzstati-
stischen Abgrenzung gemaB der Ubersicht
auf Seite 31 entspricht) enthalt Komponen-
ten, bei denen wachstumsfordernde Wirkun-
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gen fraglich oder gar nicht vorhanden sind.
Dies gilt beispielsweise fir Finanzinvestitionen
in Form eines Beteiligungserwerbs.'® Investi-
tionsférderungsmafinahmen in Form von Zu-
schissen und zinsverbilligten Darlehen sind in-
soweit nicht wachstumsférdernd, als sie ledig-
lich zu , Mitnahmeeffekten” fuhren. Haben
die Finanzierungshilfen subventionierenden
Charakter, so kénnten sie sogar wachstums-
schadlich sein, weil sie 6ffentliches und priva-
tes Kapital binden, das in anderer Verwen-
dung héhere Ertrage erwirtschaften kénnte.

Auch Sachinvestitionen erhdhen nicht durch-
weg das Wachstumspotential. Dies gilt nur
fur die Nettoinvestitionen, nicht aber fir den
Teil, der auf Ersatzinvestitionen entfallt und
das bestehende Niveau der Leistungsabgabe
des 6ffentlichen Kapitalstocks lediglich auf-
recht erhdlt. Dieser 1aBt sich zudem in das
Produktiv- und das Konsumvermogen (das
beispielsweise &ffentliche Freizeit- und Sport-
einrichtungen sowie Einrichtungen der Alten-
pflege umfaBt) unterteilen. Letzteres stellt
zwar einen Bereich der 6ffentlichen Daseins-
vorsorge dar, tragt aber kaum zur Verbesse-
rung der gesamtwirtschaftlichen Wachstums-
moglichkeiten bei.

Selbst hinsichtlich der Investitionen in staat-
liche Infrastruktureinrichtungen sind gewisse
Vorbehalte angebracht. So sind investitionen
fur den Umweltschutz unbeschadet ihrer Not-
wendigkeit weniger ,produktiv” im Ublichen

9 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank, Die fiskalische Be-
lastung kunftiger Generationen - eine Analyse mit Hilfe
des Generational Accounting, Monatsbericht, November
1997, S. 17ff.

10 Vorstellbar sind im Gegenteil effizienzsteigernde
Effekte durch Deinvestition mittels Privatisierung.
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Untersuchungen iber die Produktivitatseffekte &ffentlicher

Infrastrukturinvestitionen

In Untersuchungen Uber die Produktivitats-
effekte 6ffentlicher Infrastrukturinvestitionen
wird der Zusammenhang zwischen der Aus-
stattung mit &ffentlichen Infrastruktureinrich-
tungen und den Kosten oder den Grenzertra-
gen der Unternehmen in zeitlichen, sektora-
len und regionalen Vergleichen analysiert.
Methodisch kann man zwischen reinen Zeit-
reihenstudien und Panelanalysen, in denen
mit Quer- und Langsschnittdaten gearbeitet
wird, unterscheiden.

Kitterer/Schlag (1995) untersuchen in einem
reinen Langsschnittdesign den Effekt 6ffent-
licher Infrastrukturinvestitionen auf die
Kosten (die Summe aus Kapital- und Lohn-
kosten) im privaten Unternehmenssektor der
alten Bundesrepublik. Sie verwenden ein Feh-
lerkorrekturmode!l und schatzen, daB3 eine Er-
héhung der Ausgaben fur 6ffentliche Investi-
tionen mit keiner nennenswerten Kostensen-
kung im Unternehmenssektor einhergeht.

Zu insgesamt glnstigeren Ergebnissen kom-
men Panelstudien, in denen der private Pro-
duktionssektor nach Regionen oder Industrie-
zweigen disaggregiert wird, wobei sich zum
Teil jedoch bedeutende Unterschiede zwi-
schen den Querschnittseinheiten ergeben. So
weist die nach vier Sektoren gegliederte
Panelstudie von Conrad/Seitz (1992) Werte far
die Kostenelastizititen zwischen +0,02 fir
den Dienstleistungssektor und - 0,36 fur das
Verarbeitende Gewerbe aus. In der nach
Bundeslandern gegliederten Panelstudie von
Seitz/Licht (1995) zeigen sich die groften
Kostenelastizititen in Bayern, Baden-Wurt-
temberg und Nordrhein-Westfalen (mit Wer-
ten um -0,35) und die geringsten in den
Stadtstaaten Hamburg (-0,10) und Bremen
(- 0,02). In ihrer nach westdeutschen Bundes-
landern gegliederten Panelstudie kommen
Kellermann/Schlag (1998) zu dem Ergebnis,
daB eine Erhdhung der Infrastrukturausgaben
um 1% die Wertschépfung im privaten Sektor
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der alten Bundeslander um 0,2 % erhdht, mit
nur geringfigiger Varianz zwischen den Lan-
dern.

Der gegenwartige Stand der Diskussion er-
laubt sicher kein abschlieBendes Urteil Gber
das AusmaB der Produktivitatseffekte 6ffent-
licher Infrastrukturinvestitionen. Die zum Teil
groBen Unterschiede in den geschatzten Ko-
sten- und Produktionselastizitdten zwischen
den Querschnittseinheiten in Paneldesigns
einerseits und die vernachlassigbar geringen
Effekte in reinen Langsschnittstudien ande-
rerseits legen eine vorsichtige Interpretation
der Schatzungen nahe. Immerhin deuten die
Ergebnisse darauf hin, daB die &ffentlichen
Infrastrukturinvestitionen einen — wenn auch
begrenzten - Beitrag zur Wertschépfung und
zur Kostensenkung im privaten Sektor leisten.
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Sinne. Uberdies dirften die Sachinvestitionen
des Staates auch Kapitalgiter umfassen, die
durch private Anbieter effizienter bereitge-
stellt und unterhalten werden kénnten.
Grundsatzlich gilt, daB offentliche Kapital-
glter um so wachstumstrachtiger sind, je
starker sie in einem komplementaren Verhalt-
nis zu den privaten Investitionen stehen. lhre
Wirkung ist somit von den jeweiligen gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen abhan-
gig. Untersuchungen Uber den Einfluf3 staat-
licher InfrastrukturmaBnahmen in den ver-
gangenen Jahren in Deutschland kommen zu
recht unterschiedlichen Ergebnissen. In der
Tendenz wird ihnen jedoch ein produktivitats-
steigernder Effekt attestiert (vgl. hierzu die
Ubersicht auf Seite 41).

Sind somit bei weitem nicht alle Investitionen
— vor allem in der weiten Abgrenzung des
Artikels 115 GG — wachstumsfordernd, so ge-
hen andererseits von einem Teil der dem
Staatskonsum zugerechneten Ausgaben pro-
duktivitatssteigernde Effekte aus. Dies gilt ins-
besondere fir die Ausgaben fiir Bildung und
Wissenschaft, die teilweise als investitionen in
Humankapital zu betrachten sind. Ahnlichen
Mischcharakter haben die Ausgaben des Ge-
sundheitswesens. Zum einen wird die Lei-
stungsfahigkeit des Faktors Arbeit erhalten
und geférdert. Zum anderen ist der Anspruch
einer medizinisch hochwertigen Versorgung
der gesamten Bevélkerung eine Folge vertei-
lungspolitischer Uberlegungen.

Das Konzept der Bindung der Kreditauf-
nahme an die Investitionen ist aufgrund die-
ser vielfaltigen Probleme kaum in eine gesetz-

lich fixierte Finanzierungsregel umsetzbar.
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Dartber hinaus muBten aus makrodkonomi-
scher Sicht die Ruckwirkungen der Finanzie-
rungsalternativen Besteuerung und Kredit-
aufnahme auf die Entscheidungen der Unter-
nehmen und der privaten Haushalte in das
Kalkdl einbezogen werden. Dabei ist insbe-
sondere zu bedenken, daB staatliche Kredit-
aufnahme zu steigenden Zinsen fuhren kann,
so daB zinsreagiblere private Investitionen
vom Markt verdrangt werden.

Auch die haushaltspolitische Argumentation,
dal3 eine Kreditfinanzierung der Investitionen
das staatliche Reinvermogen unverandert 158t
und infolgedessen die langfristige Tragbarkeit
der Staatsfinanzen nicht berGhrt, ist nicht zu-
letzt wegen der derzeitigen haushaltsrecht-
lichen Umsetzung wenig Uberzeugend. So
stehen der Kreditaufnahme insoweit keine
Jwertgleichen” Aktiva gegeniber, als das
staatliche Sachvermdgen wegen des speziel-
len Verwendungszwecks keinen oder nur
einen erheblich geminderten marktlichen Ver-
duBerungswert besitzen kann. Auch sind die
Folgekosten in Form eines erhéhten Personal-
und Sachaufwands zu berlcksichtigen, die
den zuklnftigen staatlichen Handlungsspiel-
raum einengen. Eine quantifizierbare Rendite
fur die einzelnen Investitionen 1463t sich kaum
verlaBlich berechnen und schldgt sich auch
nicht direkt im Budget nieder — ganz im Ge-
gensatz zu den Zinszahlungen fir die Kredit-
finanzierung der Investitionen. Unter den mit-
telbaren Investitionen flUhren die quantitativ
erheblich ins Gewicht fallenden Investitions-
zuschiisse Uberhaupt nicht zu einer staat-
lichen Vermoégensbildung. Die Rendite der
von der offentlichen Hand gewahrten Dar-
lehen liegt oftmals unter dem Marktzins;

Auch haushalts-
wirtschaftliche
Rechtfertigung
unzureichend
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Sach- und Nettogeldvermdgen des Staates 1960 bis 1997
in % des Bruttoinlandsprodukts
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o Ab 1991 Gesamtdeutschland. — 1 Reproduzierbares Anlagevermégen des Staates am Jahresende zu

Wiederbeschaffungspreisen. Tiefbauvermégen brutto, sonst um Abschreibungen bereinigt. Quelle: Statisti-
sches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3. — 2 Ergebnisse der Finanzierungsrechnung der Deutschen Bundes-

bank.
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(berdies ist hier teilweise nicht mit einem
vollstandigen RuckfluB zu rechnen.

SchlieBlich wiirde es das Konzept der Auf-
rechterhaltung des staatlichen Reinvermo-
gens erfordern, dal3 von den Bruttoinvestitio-
nen sowohl kalkulatorische Abschreibungen
als auch die VerauBerungen von Sach- und Fi-
nanzvermdgen abgesetzt werden. Besonders
deutlich wird dies angesichts der massiven
Privatisierungserltse der letzten Jahre. So
liegt im Entwurf des Bundeshaushalts 1999
der Betrag fir investive Ausgaben entspre-
chend der Vorschrift des Artikels 115 GG
zwar knapp uber der mit gut 56 Mrd DM ver-
anschlagten Nettokreditaufnahme. Unter Be-
riicksichtigung von Verkaufen von Sachver-
moégen und Beteiligungen sowie von Darle-
hensriickflissen ergabe sich aber — selbst

ohne Abschreibungen gerechnet — nur noch
eine Zunahme der Aktiva um knapp 24 Mrd
DM. Mit anderen Worten sind in betracht-
lichem Umfang konsumtive Ausgaben durch
einen Riickgang des Reinvermogens des Bun-
des finanziert worden.

Dies gilt freilich vielfach auch fur frihere
Jahre und fir andere Haushaltsebenen. Im
langerfristigen Vergleich wird die staatliche
Kreditaufnahme deshalb seit geraumer Zeit
nicht
Wachstum des 6ffentlichen Kapitalstocks be-
gleitet. Das obenstehende Schaubild stellt fir
den Zeitraum von 1960 bis 1997 die Entwick-
lung des Sachanlagevermdgens und des Net-

mehr von einem entsprechenden

togeldvermagens (als Saldo aus den finanziel-
len Forderungen und Verbindlichkeiten des
Sektors Staat gegeniiber den anderen volks-
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wirtschaftlichen Sektoren) in der Bundesrepu-
blik Deutschland dar. Danach hatte sich das
Verhaltnis des Sachvermagens zum BIP bis zu
Beginn der achtziger Jahre erhoht und war
danach tendenziell leicht ricklaufig.'® Die
Relation des Nettogeldvermogens zum BIP ist
praktisch von Beginn an gesunken. Seit Mitte
der siebziger Jahre war das Nettogeldver-
moégen aufgezehrt und wurde von einem
Aufbau finanzieller Verbindlichkeiten abge-
[6st. Nimmt man in einer tberschlagigen Be-
trachtung die Summe aus Sachanlagevermo-
gen und Nettogeldvermdgen als groben Indi-
kator fur das staatliche Reinvermégen,'? so
stagnierte der entsprechende Wert im Ver-
héltnis zum BIP von 1960 bis Mitte der siebzi-
ger Jahre. Seitdem ist diese Relation deutlich
gesunken. Die Norm des Artikels 115 GG und
die entsprechenden Regelungen auf der Lan-
derebene haben in den letzten Jahren sogar
einen absoluten Ruckgang des staatlichen
Reinvermagens nicht verhindern konnen.

Unabhdngig von den grundsatzlichen Beden-
ken gegen eine investitionsorientierte Ver-
schuldung weist der Artikel 115 GG einige in-
stitutionelle Mangel auf, die seine Wirksam-
keit hinsichtlich der Befolgung fiskalischer
Disziplin weiter schwéchen und die ebenfalls
zu dem oben beschriebenen Vermoégensver-
zehr beigetragen haben. So stellt die Norm
nur auf die im Haushaltsplan veranschiagte
Nettokreditaufnahme ab, nicht aber auf die
Werte. ¥

Auch gilt die Vorschrift nur fir den Bundes-

im  Haushaltsvolizug realisierten
haushalt selbst, nicht aber fir die Nebenhaus-
halte, Gber die beispielsweise ein betrachtli-
cher Teil der Kreditaufnahme zur Finanzie-
rung der deutschen Vereinigung abgewickelt
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worden ist. SchlieBlich ist die Ausnahmeregel
im Falle einer Stdrung des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts insofern asymmetrisch
konstruiert, als der Erlaubnis zur Uberschrei-
tung der Grenze kein Gebot zur Kompensa-
tion in Zeiten der Hochkonjunktur zur Seite
gestellt wurde. Immerhin ist seit 1970 im
Bundeshaushalt aufgrund der Ausnahmere-
gelung die Nettokreditaufnahme in zehn Jah-
ren hoher als das Volumen der Investitionen
veranschlagt worden.

Finanzpolitische Folgerungen

Aus der Tatsache, daB die Wachstumswirkun-
gen offentlicher Investitionen nicht eindeutig
zu ermitteln sind und die entsprechenden
haushaltsrechtlichen Regelungen problema-
tisch erscheinen, sollte nicht auf eine unter-
geordnete Bedeutung dieser Ausgaben ge-
schlossen werden. Auch Ersatzinvestitionen
und Investitionen in den Umweltschutz sowie
das Konsumvermégen befriedigen  einen
dringlichen Bedarf und bilden nicht zuletzt
durch die Verbesserung der Standortfaktoren
wichtige Voraussetzungen fur eine ausgewo-

gene gesamtwirtschaftliche Entwicklung.®

11 Diese den VGR entnommenen Zahlen dirften das Ge-
wicht des staatiichen Anlagevermégens (iberzeichnen, da
flr die Tiefbauanlagen keine Abschreibungen berechnet
werden.

12 Bislang gibt es fir den 6ffentlichen Sektor in Deutsch-
land insgesamt aufgrund vielfaltiger Erfassungs- und Be-
wertungsprobleme keine Berechnung eines bilanzieil ver-
ankerten Reinvermogensbegriffs. Der hier verwendete In-
dikator kann deshalb keine exakten Werte fir das staat-
liche Reinvermdgen liefern, er durfte aber die langerfri-
stige Entwickiung zutreffend nachzeichnen.

13 So sahen die Bundeshaushaltspldne 1993 und 1996
eine Unterschreitung der Investitionsgrenze vor, wahrend
im Haushaltsvollzug die Kreditaufnahme tber dem In-
vestitionsvolumen lag.

14 Allerdings konnte ein Teil dieses Angebots an Gitern
effizienter vom privaten Sektor bereitgestellt werden.

Dringlichkeit
der Investi-
tionen ...



... rechtfertigt
nicht deren
Kreditfinan-
zierung

Von dem Gesichtspunkt der Dringlichkeit in-
vestiver Ausgaben ist jedoch der Finanzie-
rungsaspekt zu trennen. Zwar gilt grundsatz-
lich, daB eine Kreditfinanzierung fir Investi-
tionen eher zu rechtfertigen ist als fur kon-
sumtive Ausgaben. Doch ist es aus den vor-
stehend geschilderten Grinden problema-
tisch, die Kreditfinanzierung ¢ffentlicher Inve-
stitionen generell als unbedenklich zu be-
trachten, vor allem wenn diese Investitionen
so weit abgegrenzt werden, wie dies in der
Vorschrift des Artikels 115 GG geschieht. Hin-
zu kommt, daB solche Kreditfinanzierungsre-
geln nicht unabhéngig von der grundsatz-
lichen finanzpolitischen Lage bewertet wer-
den durfen. Wahrend sich 1970 die Brutto-
verschuldung der westdeutschen dffentlichen
Haushalte noch nicht einmal auf 20 % des BIP
belief und fir Zinszahlungen nur 1% des BIP
aufgewendet werden muBte, summierte sich
die Verschuldung 1998 auf Uber 60% des
BIP. und die Zinszahlungen betrugen anna-
hernd 4% des BIP. Vor diesem Hintergrund,
der tendenziell auch in den anderen EU-Staa-
ten anzutreffen ist, spricht sich die Europai-
sche Kommission zwar fir eine Starkung der
dffentlichen Investitionen in den Mitgliedstaa-
ten aus, deren Finanzierung aber Uber eine
Umschichtung der Staatsausgaben erfolgen
sollte. Die , goldene Regel” der Kreditfinan-
zierung von Investitionen biete dagegen
keine Gewahr flr eine tragbare Finanzlage
der &ffentlichen Hand und eine Kontrolle des
6ffentlichen Schuldenstandes. ™

In dem flankierend zu der Einfihrung der
Europaischen Wahrungsunion geschlossenen
Stabilitats- und Wachstumspakt verpflichten
sich die Mitgliedstaaten darauf, mittelfristig
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eine Haushaltsposition , close to balance or in
surplus” anzustreben. Damit wird eine ,Nor-
mallinie” der Neuverschuldung ins Auge ge-
faBt, die nicht — wie in Artikel 115 GG - der
Hoéhe des Investitionsvolumens entspricht,
sondern etwa ,bei Null” angesiedelt ist.
Dieses ehrgeizigere Ziel soll die 6ffentlichen
Haushalte in die Lage versetzen, konjunktur-
bedingte Mehrbelastungen hinzunehmen,
ohne daB das Defizit die im Maastricht-
Vertrag vereinbarte Obergrenze von 3% des
BIP Uberschreitet. Zugleich entspricht es der
Notwendigkeit, die gegenwartig zu hohen
Schuldenstande und Zinsverpflichtungen im
Verhéltnis zum BIP zu reduzieren. Insbeson-
dere ist auch den sich langfristig abzeichnen-
den Belastungen der &ffentlichen Haushalte
Rechnung zu tragen, die sich vor allem aus
der demographischen Entwicklung ergeben.
So koénnte die stark wachsende Belastung
kinftiger Generationen durch die Bildung
staatlichen Sachvermdégens begrenzt werden,
das nicht kreditfinanziert ist. In jlingster
Zeit zu verzeichnende Bestrebungen, Investi-
tionsausgaben von dem Postulat des mittel-
fristigen Haushaltsausgleichs auszunehmen,
sind durch haushaltswirtschaftliche und
wachstumspolitische Grunde nicht ausrei-
chend zu rechtfertigen. Sie wirden vielmehr
die Ziele des Stabilitats- und Wachstumspakts
verwdssern und die notwendigen Schritte zu
einer dauerhaften Gesundung der Staatsfi-
nanzen in den Mitgliedstaaten der Europai-
schen Wirtschafts- und Wahrungsunion er-

schweren.

15 Vgl.: KOM(98) 682 endg., Mitteilung der Kommission
,Offentliche Investitionen im Rahmen der wirtschafts-
politischen Strategie” vom 2.12.1998.
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investitionen der Gebietskorperschaften

in Mrd DM

1988 1989 1990 19911 11992 1993 1994 1995 1996 1997 p) {1998 ts)

I. Finanzstatistische

Abgrenzung

1. Sachinvestitionen
Bund 7,68 7.99 8,53 11,01 13,78 12,48 12,02 12,23 11,99 12,17 13,54
Lander 11,92 12,75 13,40 18,68 20,21 19,50 19,78 19,86 19,54 18,92 18,16
Gemeinden 38,63} 4149 4481, 6089; 7331| 7148 6788 6484] 5996} 56301 54,96
Gebietskorperschaften zus. 58,23 62,23 66,73 90,58 { 107,30 { 103,45 99,68 96,93 91,491 8740 86,67

2. Mittelbare Investitionen

a) Darlehen
Bund 6,10 6,19 7,49 6,93 717 11,12 15,32 14,1 10,16 11,29 6,74
Lander 5,84 5,30 5,18 5,57 6,33 6,47 6,35 6,23 574 516 4,50
Gemeinden 0,97 1,06 1,49 1,60 1,87 1,81 1,77 1,52 1,46 1,17 0,93
Sondervermoégen 3,56 373 6,50 11,44 11,79 9,60 11,30 10,62 9,47 10,81 13,40

Gebietskorperschaften zus. 16,471 1627 : 20,66: 2553 27171 2899: 3474, 3249} 2684, 2843} 2556

b) Zuschusse
Bund 9,76 976¢ 1027} 1738] 2181 2021 1388] 1420f 11,59 9,871 14,01
Lander 8,47 931§ 1076} 20,04! 22641 2293 2392! 2498} 2554} 2509 2366
Gemeinden 2,33 2,57 2,72 3,31 3,80 4,37 4,66 4,78 4,88 474 4,48

Gebietskorperschaften zus. 20,56 ¢ 21,637 23,74} 40,73 4830; 4751 4245 43957 4201{ 3970} 42,15

<) Beteiligungen

Bund 1,24 1,33 1,29 1,69 1,64 1,32 1,95 1,42 1,49 1.41 133
Lander 0,79 0,80 0,98 1,89 1,90 1,90 0,91 1,54 3,75 1,66 3,27
Gemeinden 1,37 1,11 1,23 1,43 2,36 2,47 2,17 2,61 1,94 1,80 2,20
Sondervermdgen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Gebietskérperschaften zus. 3,40 324 3,51 5,02 590 5,94 5,02 5,57 7,18 4,86 6,80
d) Mittelbare Investitionen zus.
Bund 1710 17287 19041 2600 3067| 3264{ 31,151 29,74| 23,25 2257] 22,08
Lander 15,10 ) 15,41 16921 2750 3088 31,301 31,17} 32,75] 3504} 31,91] 3143
Gemeinden 4,67 4,73 5,44 6,34 8,03 8,65 8,60 8,90 8,28 1,71 7,61
Sondervermégen 3,56 373 650i 11,447 11,79 985. 11,30 10,62 9471 1081 13,40

Gebietskorperschaften zus. 40,421 41145 47917 71,28 8137 82441 8221 8201: 7604) 7299 7451

3. Investitionen insg.
Bund 24,78 1 25274 27,57 3701, 4445% 4512 4317 4196] 3524 3474; 3563
Lander 2702 2816; 3032 46,18, 5109; 5080 5095 5260: 5457{ 50,84} 49,58
Gemeinden 4329 4622 5024 6723, 81347 8013| 7648, 7375 6824 6401, 62,57
Sondervermogen 3,56 373 650 11,441 11,79 9851 1130 1062 9473 1081 1340
Gebietskorperschaften insg. 98,65, 103,37 114,64 161,86 : 188,67, 18589 181,90 ; 178,94 | 167,53 160,39 | 161,18
1. VGR-Abgrenzung
Bruttoinvestitionen 4782; 51421 54431 7323 8503 8443, 8411 7905 7436 67,791 6599
Abschreibungen 1410 1494, 1600 1930; 21,05} 2259 2353, 2448 2506} 2554 2597
Nettoinvestitionen 3372¢ 36481 38437 53931 6398: 61,841 60581 54571 49301 42,251 40,02

1.Ab 1991 einschl. Beitrittsgebiet.
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Taylor—ZI ns und Zwei geldpolitische Indikatoren, die in
den neunziger Jahren eine recht groBe

Moneta ry Beachtung gefunden haben, sind der

COnditionS |ndex Taylor-Zins und der Monetary Condi-
tions Index (MCI). Die von dem US-Oko-
nomen John Taylor konzipierte Taylor-
Regel setzt den kurzfristigen Zinssatz in
Abhangigkeit von der laufenden Infla-
tions- und Konjunkturentwicklung. Der
MCI, der von der kanadischen Zentral-
bank entwickelt wurde, faBt Verande-
rungen des kurzfristigen Realzinses
und des realen effektiven AuBenwertes
in einer einzigen GréBe zusammen.
Auf diese Weise soll der Bedeutung
beider Variablen im geldpolitischen
Transmissionsproze3 Rechnung getra-
gen werden. Sowoh! der Taylor-Zins als
auch der MCl werden von externen Be-
obachtern der Geldpolitik auch zur Be-
urteilung der Politik des Eurosystems
(bzw. frGher der Bundesbank) verwen-
det. Zudem werden sie den Notenban-
ken selber zur Nutzung vorgeschlagen.
Ein wesentlicher Grund fUr ihre Beliebt-
heit durfte darin bestehen, daB sie auf
den ersten Blick einfach und leicht ver-
standlich erscheinen. Die nachfolgen-
den Ausflihrungen zeigen jedoch bei
beiden Indikatoren Méangel auf. Diese
ergeben sich zum einen aus Unsicher-
heiten bei ihrer Berechnung und zum
anderen aus konzeptionellen Schwa-
chen. Taylor-Zins und MCl sind deshalb
allenfalls als grobe Orientierungsgré-
Ben geeignet und mussen mit entspre-
chender Vorsicht interpretiert werden.
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Zur Rolle geldpolitischer Indikatoren

Notwendigkeit
geldpolitischer
Indikatoren

Fehlen eines
Idealen
Indikators

in der Praxis ...

Aufgrund langer und variabler Wirkungsver-
z6gerungen und des unvollstédndigen Wissens
Uber die Strukturzusammenhange in einer
Volkswirtschaft kénnen Notenbanken weder
das Preisniveau noch mogliche andere End-
zielgréBen direkt und kurzfristig hinreichend
genau steuern. Zur Einschatzung der aktuel-
len monetéren Situation bendtigen sie des-
halb zum einen Variablen, die Informationen
Uber die kiinftige Entwicklung der Endzielgro-
Be(n) enthalten (Frihindikatoren). Zum ande-
ren brauchen sie Variablen, die eine Einschét-
zung der Wirkungen ihrer eigenen Politik er-
lauben (Wirkungsindikatoren). Manche Indi-
katoren — wie zum Beispiel bis Ende 1998 die
Geldmenge M3 in Deutschland — vermogen
gleichzeitig beide Funktionen zufriedenstel-
lend zu erfillen, wahrend andere dies ber-
haupt nicht oder nur hinsichtlich einer Funk-
tion leisten kdnnen.

Ein idealer Indikator, der stets zuverldssig die
kinftige Entwicklung der EndzielgroBe(n) an-
zeigt und eindeutig Gber den Kurs der Geldpo-
litik Auskunft gibt, ist in der Praxis nicht ver-
flugbar. In der Rege! greifen Notenbanken des-
halb auf eine breite Palette von Indikatoren zu-
rack. Dies schlieBt nicht aus, bestimmten
GroBen — aufgrund besonders guter Indikator-
eigenschaften — eine herausgehobene Rolle
beizumessen. So besitzt beispielsweise das
weit definierte Geldmengenaggregat M3
innerhalb der geldpolitischen Strategie des
Eurosystems eine besondere Stellung. Das
Fehlen einer GraBe, die alle relevanten Infor-
mationen addquat widerspiegelt, hat auch zur
Folge, dall immer wieder neue Indikatoren
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entwickelt werden. In den neunziger Jahren
haben dabei insbesondere zwei Konzepte bei
einigen Zentralbanken, Finanzmarkitteilneh-
mern und internationalen Organisationen eine
gewisse Beachtung erlangt: der Taylor-Zins

und der Monetary Conditions Index (MCI).

Der Taylor-Zins

... fordert
Entwicklung
neuer GréBBen

Die von John Taylor 1993 vorgestellte geldpo-
litische Regel postuliert, daB die Notenbank
den kurzfristigen Zinssatz in Abhangigkeit
von der aktuellen Inflations- und Konjunktur-
situation setzen sollte: "

Taylor-Zins = realer Gleichgewichtszins
+ (erwartete) Inflationsrate
+ ap - Produktionsliicke
+ a, - Inflationslicke.

Die Produktionslicke ist die relative Abwei-
chung zwischen dem tatsachlichen und dem
potentiellen Produktionsniveau, die Inflations-
Ilicke die Differenz zwischen der gemessenen
Inflationsrate und der von der Zentralbank
angestrebten Teuerungsrate. Beide GroBen
gehen mit positiven Gewichten ap bezie-
hungsweise a, in den Taylor-Zins ein. Hierin
kommt die Vorstellung zum Ausdruck, daB
einer UbermaBigen Preissteigerung und einer

1 Unter einer geldpolitischen Regel wird streng genom-
men eine formelartige Vorab-Festlegung der Geldpolitik
verstanden. Taylor selbst sieht die Anwendungsméglich-
keit der nach ihm benannten ,Regel” allerdings eher in
einer QOrientierungslinie und damit im Sinne eines (her-
ausgehobenen) Indikators. In den praxisorientierten An-
wendungen wird dem Taylor-Zins ebenfalls eher der Cha-
rakter einer IndikatorgroBe beigemessen. Im vorliegen-
den Text wird im Einklang mit der wirtschaftswissen-
schaftlichen Literatur haufig von , Taylor-Regel” gespro-
chen. Die Ausfiihrungen gelten jedoch ebenso fir die
Nutzung des Taylor-Zinses als geldpolitischer Indikator.

Konstruktion
des Taylor-
Zinses



Taylor erreicht
recht gute
Anndherung an
den US-Kurz-
fristzins und ...

Uberauslastung der Produktionskapazititen
durch einen hoheren kurzfristigen Zinssatz
entgegengewirkt werden sollte und umge-
kehrt. Entsprechend ist bei Vollauslastung
und Realisation der anvisierten Inflationsrate
der ,reale Gleichgewichtszins” dasjenige
Realzinsniveau, bei dem der langfristige Gleich-
gewichtszustand nicht durch die Geldpolitik
verdndert wird. Die (erwartete) Inflationsrate
wird der Summe dieser drei Komponenten
hinzuaddiert, damit der Taylor-Zins mit dem
Zinssatz  ver-

entsprechenden nominalen

gleichbar wird.

In seiner urspriinglichen Arbeit wendete Taylor
das anschlieBend nach ihm benannte Konzept
auf die US-Geldpolitik in der Zeit von 1987 bis
1992 an.? Fir seine gezielt einfache Berech-
nung wahlte er dabei folgende Anndherungen
an die nicht beobachtbaren GréBen: Er er-
setzte die erwartete durch die realisierte Preis-
steigerungsrate der vorangegangenen vier
Quartale, unterstellte flir das Produktions-
potential eine jdhrliche Wachstumsrate von
2,2 % (was dem Trendwachstum des Realein-
kommens in den USA zwischen 1984 und
1992 entspricht), legte den gleichgewichtigen
realen Kurzfristzins auf 2 % fest® und berech-
nete die Inflationsliicke als Differenz zwischen
aktueller Inflationsrate und einem Inflationsziel
von konstant 2 %. Inflations- und Produktions-
licke gab er mit jeweils 0,5 gleich hohe Ge-
wichte. Der so berechnete Taylor-Zins bildet
- gemessen an seiner Einfachheit — den Ver-
lauf der US-Federal Funds Rate im betrachte-
ten Zeitraum recht gut ab.

Seinen Vorschlag, dieses Konzept als Richtli-
nie fir die Geldpolitik im allgemeinen — und,
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mit moglicherweise anderen Gewichten, fir
die Geldpolitik des Eurosystems im besonde-
ren® — zu verwenden, begrindet Taylor da-
mit, daB3 sich seine Regel in Simulationsstu-
dien (Uber viele Modellokonomien hinweg)
als gute geldpolitische Handlungsanweisung
zur Stabilisierung von Inflation und Produk-
tion erwiesen habe.® Zwar lie3en sich fir ein-
zelne Modellbkonomien gewodhnlich etwas
bessere geldpolitische Regeln finden. Die bis-
herigen Arbeiten deuteten aber darauf hin,
daf diese — meist komplizierteren — Regeln in
vielen Fallen solchen vom Taylor-Typ schon
unter leicht veranderten Annahmen unterle-
gen seien. Diese Robustheit einer geldpoliti-
schen Regel in bezug auf verdnderte Mo-
dellannahmen ist wichtig, da die ,wahre”
Struktur der Okonomie unbekannt ist.® Das
mit der Unsicherheit Uber die Struktur der
Okonomie verbundene Risiko, einer falschen
geldpolitischen Regel zu folgen, ware Taylor
zufolge bei seiner Regel geringer als bei vielen
anderen.,

Die Berechnung und die Verwendung des
Taylor-Zinses erscheinen auf den ersten Blick

2 Siehe hierzu: Taylor, J. B. (1993), Discretion versus policy
rules in practice, Carnegie-Rochester Conference Series
on Public Policy 39, S. 195-214.

3 Taylor verweist darauf, daB dieser Wert annahernd mit
dem angenommenen Potentialwachstum Ubereinstimmt,
also mit einem langfristigen gleichgewichtigen Wachs-
tumspfad vereinbar ist.

4 Vgl.: Taylor, J.B. (1998), The ECB and the Taylor rule.
How monetary policy could unfold at Europe’s new cen-
tral bank, The International Economy 12/5, S. 24 f. und
S.58f1.

5 Siehe hierzu: Taylor, J.B. (1998), The robustness and ef-
ficiency of monetary policy rules as guidelines for interest
rate setting by the European Central Bank, Conference
on monetary policy rules organized by the Sveriges Riks-
bank and the Institute for International Economics (Stock-
holm University), Stockholm, 12.-13. Juni 1998.

6 Siehe hierzu: McCallum, B.T. (1988), Robustness
properties of a rule for monetary policy, Carnegie-Roche-
ster Conference Series on Public Policy 29, S. 173-203.
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sehr einfach. Tatsdchlich jedoch weist er eine
Reihe praktischer und konzeptioneller Pro-
bleme auf. So sind zunachst die Gewichte
von Produktions- und Inflationslticke festzule-
gen. Die Verwendung des Gewichtungssche-
mas von Taylor ist nicht notwendigerweise
adaquat.” Die Bestimmung der Koeffizienten
muB vielmehr unter Berlcksichtigung der
geldpolitischen Orientierung der Notenbank
und der Struktur der Okonomie erfolgen. Die
Gewichte sind zu schétze.n und damit metho-
denabhéngig. Je nach dem relativen Gewicht
kénnen aber phasenweise betrachtliche Un-
terschiede im Taylor-Zins auftreten, aus denen
eine entsprechend unterschiedliche Einschat-
zung der aktuellen Geldpolitik folgt.

Fur die Inflationsberechnung eignen sich in
diesem Zusammenhang grundsatzlich breit
angelegte Indizes wie der Preisindex fUr die
BIP-Deflator. Fir
Deutschland haben beide Grofen Uber lan-

Lebenshaltung und der

gere Zeitraume einen ahnlichen Verlauf. Den-
noch gab es phasenweise grofiere Abwei-
chungen, die unter anderem durch Wechsel-
kursbewegungen verursacht wurden (siehe
unten, S. 54). Wird der Realzins wvie Ublich als
Differenz zwischen Nominalzins und Infla-
tionsrate berechnet, beeinfluf3t die Wahl des
Preisindex Uber die Inflationslicke hinaus
auch diese Grofe.
Unterschiedliche  Méglichkeiten  bestehen
auch bei der Schatzung der Produktionslicke.
Je nach der zur Ermittlung des Potentials ver-
wendeten Methode — zum Beispiel log-linea-
rer Trend, Hodrick-Prescott-Trend oder die
Schatzung einer Produktionsfunktion — kon-

nen sich hier durchaus gréBere Unterschiede
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ergeben, die sich unmittelbar im Niveau und
im Verlauf des Taylor-Zinses niederschlagen.

Problematisch ist schlieBlich die Festsetzung
des gleichgewichtigen realen Kurzfristzinses.
Dieser wird haufig durch einen langjahrigen
Durchschnitt der Differenz zwischen tatsachli-
chem Nominalzins und Inflationsrate approxi-
miert und hangt damit entscheidend von
dem zur Durchschnittsbildung herangezoge-
nen Zeitraum ab.® Ferner ist die Annahme
eines Uber langere Zeitrdume konstanten,
gleichgewichtigen realen Kurzfristzinses nicht
ganz unproblematisch. Zu den Bestimmungs-
faktoren dieser GroBe gehdren neben der (er-
warteten) Ertragsrate auf Sachanlagen und
der generellen Sparneigung unter anderem
die allgemeine Einschatzung der Unsicherheit
in der Okonomie und der Grad der Glaub-
wurdigkeit der Zentralbank. Da der Taylor-
Zins Anderungen dieser Faktoren unberiick-
sichtigt 138t, kann er zu Fehleinschatzungen
fdhren. Insgesamt betrachtet, weist daher der
Taylor-Zins insbesondere fUr einzelne Zeit-
punkte einen groBen Variationsbereich auf.
Dieser kann weit mehr als einen Prozent-
punkt betragen.

Der Taylor-Zins besitzt neben den aufgefihr-
ten rechnerischen Problemen auch konzep-
tionelle Schwdchen. So besteht aus Sicht der

7 Auch fur die USA wird die Adaquatheit der Gleichge-
wichtung von Inflations- und Produktionslicke bezwei-
felt. Vgl.: Ball, L. (1997), Efficient rules for monetary po-
licy, NBER Working Paper No. 5952, Cambridge, MA.

8 Die meisten Berechnungen des Taylor-Zinses weichen
von der urspringlichen Vorgehensweise Taylors ab, der
den gleichgewichtigen Realzins an wachstumstheore-
tische Uberlegungen kniipft. Die Vorgehensweise Taylors
kann im Vergleich zur Durchschnittsbildung zu sehr ge-
ringen Werten fur den gleichgewichtigen Realzins und
damit fur den Taylor-Zins fuhren.

... bei der Be-
stimmung des
gleichgewich-
tigen realen
Kurzfristzinses

Konzeptionelle
Schwdchen
wegen man-
gelnder Voraus-
sichtund ...



... teilweise
falscher Signale

praktischen Geldpolitik ein grundsatzlicher
Einwand gegen eine Orientierung am tradi-
tionellen Taylor-Zins darin, daB er der Not-
wendigkeit  vorausschauenden Verhaltens
nicht hinreichend Rechnung tragt. Aufgrund
der eingangs erwadhnten Zeitverzdégerungen
zwischen den ZinsmaBnahmen der Noten-
bank und den Wirkungen auf die Preisent-
wicklung sollten sich die geldpolitischen Ent-
scheidungstrager prinzipiell nicht an der lau-
fenden Inflation ausrichten, sondern an den
Inflationsperspektiven. Andernfalls erfolgen
geldpolitische Entscheidungen systematisch
zu spat. Die in den Taylor-Zins einflieBende
laufende Inflation und die Produktionslicke
besitzen zwar einen gewissen Informations-
gehalt Uber die kinftige Preisentwicklung.
Die Einbeziehung zuséatzlicher, als relevant er-
achteter Informationen erhéht gleichwohl die

Gute der Zinspolitik.?

Weiterhin gibt die Taylor-Regel in bestimmten
Situationen falsche Signale. So zeigt sie im
Fall einer einmaligen Preisniveauerhthung
— wie zum Beispiel infolge einer Erhéhung der
Mehrwertsteuer — prinzipiell geldpolitischen
Handlungsbedarf an. Es 1aBt sich jedoch argu-
mentieren, daB die Geldpolitik die , Erstrun-
deneffekte” solcher Preisniveauverschiebun-
gen hinnehmen kann. Dies zeigt, daB3 die
sinnvolle Anwendung der Taylor-Regel eine
nahere Analyse der einzelnen Determinanten
von Preisniveauveranderungen erfordert. Al-
ternativ lassen sich solche MiBweisungen
auch abmildern, indem man statt der stati-
stisch gemessenen Inflationsrate eine soge-
nannte Kerninflationsrate zugrunde legt. Sol-
che Kerninflationsraten versuchen, rein tran-
auszuschalten

sitorische  Inflationsimpuilse
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Tagesgeldsatz und
Taylor-Zins fir Deutschland

Vierteljahresdurchschnitte

:
gg Y
+ 2 § 3’7
0 4
-2 Taylor-Zins
1979 85 90 95 1998

1 Geldmarktsatz fiir Tagesgeld in Frankfurt.

Deutsche Bundesbank

und lediglich den langerfristigen Preistrend
abzubilden.

Ein Taylor-Zins fur Deutschland

Die obige Abbildung zeigt den Verlauf des
Taylor-Zinses fur Deutschland, wenn er weit-
gehend entsprechend der urspringlichen
Vorgehensweise Taylors berechnet wird. So
werden Inflations- und Produktionslicke mit
jeweils 0,5 gleich hoch gewichtet und gehen

9 Zu diesem Ergebnis gelangt eine Reihe von Arbeiten
zur relativen Vorteithaftigkeit unterschiedlicher geldpoliti-
scher Regeln. Vgl. z.B.: Batini, N., Haldane, A. (1999},
Monetary policy rules and inflation forecasts, Bank of
England Quarterly Bulletin, Februar, S. 60-67 und Rude-
busch, G., Svensson, L.E.O., Policy rules for inflation tar-
geting, in: ).B. Taylor (Hrsg.), Monetary policy rules (er-
scheint voraussichtlich im Sommer 1999).

10 Allerdings gibt es unterschiedliche Methoden zur Be-
rechnung von Kerninflationsraten, die teilweise zu abwei-
chenden Ergebnissen fuhren.
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zeitgleich in den Taylor-Zins ein. Die Inflati-
onsrate basiert auf dem (westdeutschen)
Preisindex fur die Lebenshaltung, und als In-
flationsziel dient die obere Grenze der bei der
Ableitung der Geldmengenziele von der
Bundesbank zugrunde gelegten , unvermeid-
lichen Inflationsrate” beziehungsweise ab
1985 der ,Preisnorm”. Die Produktionsliicke
basiert auf der Potentialschatzung der Bun-
desbank fir Westdeutschland.'” Der gleich-
gewichtige reale Kurzfristzinssatz wird auf
3,4% gesetzt. Dies entspricht dem Durch-
schnitt des (ex post) realen Tagesgeldsatzes
(ber den betrachteten Zeitraum von unge-
fahr zwei Zinszyklen (1. Quartal 1979 bis
4. Quartal 1998).72 Bei der Interpretation des
damit berechneten Taylor-Zinses ist jedoch zu
bedenken, daf prinzipiell auch andere Stitz-
perioden und damit auch andere Durch-
schnittswerte vertretbar sind. '3

Der beobachtete Tagesgeldsatz verlauft glatter
als der so berechnete Taylor-Zins. Eine Orien-
tierung am Taylor-Zins héatte ceteris paribus
mehr Zinsbewegungen impliziert, als die Bun-
desbank auf der Basis ihres Konzepts tatsach-
lich zulieB.* Der Grund fir die starkere Bewe-
gung des Taylor-Zinses ist, daf3 er die negativen
Konseguenzen einer zu aktivistischen Geldpo-
litik nicht berlcksichtigt. So ist es bei Unsicher-
heit Uber den aktuellen und zukunftigen Zu-
stand der Okonomie und Gber ihre Strukturzu-
sammenhénge nicht angebracht, sofort voll-
standig auf jede neu eingehende Information
zu reagieren.” -Hinzu kommt, dal3 haufige
Zinsbewegungen Nachteile in Form hoherer
Unsicherheit und erschwerter Erwartungsbil-
dung mit sich bringen kénnen. Eine Geldpoli-
tik der ,ruhigen Hand”, die haufige Zinsaus-

52

schldge maoglichst vermeidet, verhindert diese
Nachteile und tragt zur Verstetigung bei.

Insgesamt haben sich der Tagesgeldsatz und
der Taylor-Zins recht dhnlich entwickelt. Dieser
weitgehende Gleichlauf scheint auf den ersten
Blick erstaunlich, da die Produktionsilcke in
der Bundesbankpolitik keine explizite Rolle ge-
spielt hat. Er Uberrascht aber weniger, wenn
man die Gemeinsamkeiten zwischen Taylor-
Regel und Geldmengenstrategie bericksich-
tigt. So besitzt auch die potentialorientierte
Geldmengenpolitik eine automatische antizy-
klische Komponente: Wachst das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) langsamer als das Produkti-
onspotential, dann stellt die Notenbank (ber
sinkende Zinsen mehr Geld bereit, als zur Finan-
zierung des laufenden Wachstums erforderlich
ware. Ferner reagiert auch eine Geldmengen-
politik auf Abweichungen der Inflationsrate
von der , Preisnorm” (vgl. Ubersicht Seite 53).

11 Es wurden westdeutsche Daten verwandt, da diese
Uber den groBten Teil des betrachteten Zeitraums die
geldpolitisch relevante Datenbasis darstellten. Auch in
der ersten Zeit nach der Wiedervereinigung konnte die
Geldpolitik der Bundesbank nur bedingt auf Basis der Da-
ten aus den neuen Bundeslandern festgelegt werden —
zum einen, weil diese noch nicht ausreichend zuverlassig,
zum anderen, weil die dortigen Strukturprobleme geld-
politisch nicht losbar waren.

12 Uber diesen Zeitraum 158t sich die Hypothese der Sta-
tionaritat des Realzinses nicht ablehnen. Dies deutet dar-
auf hin, da8 der Realzins eine Tendenz zu seinem Mittel-
wert besitzt. Diese (,mean-reverting”-) Eigenschaft ist
eine notwendige Voraussetzung fur die sinnvolle Verwen-
dung des Mittelwerts als SchétzgroBe fur den gleichge-
wichtigen Realzins.

13 So ergibt sich fUr einen Stitzzeitraum ab 1972 ein
durchschnittlicher Realzins von 2,6 %.

14 Fir eine dkonometrische Analyse, die dies durch Ein-
beziehung einer verzogert-abhédngigen Variablen auf-
fangt, siehe: Clarida, R. et al. (1998), Monetary policy ru-
les in practice: some international evidence, Eurocpean
Economic Review 42/6, S. 1033-1067.

15 Siehe hierzu z.B.: Brainard, W. (1967), Uncertainty
and the effectiveness of policy, American Economic Re-
view 57/2, S. 411-425 und Goodhart, C.A.E. {1999),
Central bankers and uncertainty, Bank of England Quar-
terly Bulletin, Februar, S. 102-121.

Zwar tenden-
zieller Gleich-
lauf mit Tages-
geldsatz ...
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Die Bundesbank leitete ihr Zielwachstum fir die
Geldmenge Am' aus der Quantititsgleichung ab
(Kleinbuchstaben stehen — auBer beim Zinssatz i —
fur logarithmierte GroBen, A far erste Differenzen):

(1) Am=Ap + Ay - Av.

Dabei legte sie die mitteifristig angestrebte Preis-
steigerungsrate (Preisnorm) Ap', die erwartete
Wachstumsrate des realen Produktionspotentials
Ay" und die trendmaBige Anderungsrate der Um-
laufsgeschwindigkeit Av” zugrunde:

(2) am'=ApT + Ay —Av.

Eine Orientierung der Zinssetzung an der Abwei-
chung der Geldmenge von ihrem Zielwachstum

(3) Ai=A-{(Am-Am"), mitA>0,

ergibt unter Berlicksichtigung der Gleichungen (1)
und (2) folgende Zinsregel:

@ i=iq+r-[(Ap-apT) + (Ay-ay") - (av-avh)).

Zur besseren Vergleichbarkeit mit der Taylor-Regel
kann die Abweichung der Anderungsrate der Um-
laufsgeschwindigkeit vom Trendwert unter Berlck-
sichtigung des Geldmarktgleichgewichtes ersetzt
werden. Unter der Annahme einer Standardgeld-
nachfragefunktion folgender Form (g ist ein stocha-
stischer Storterm)

(5) Am%=—7y, - Ai + 72 - Ay + Ap + Ag, mit 7y, 12> 0,

gilt gemaB Gleichung (1) im Geldmarktgleich-
gewicht:

(6) Av=1y;-Ai+(1-7) Ay -Ae.

Deutsche Bundesbank

Entsprechend ergibt sich im langfristigen Gleichge-
wicht far die trendméaBige Anderungsrate der Um-
laufsgeschwindigkeit folgende lineare Beziehung
zum Potentialwachstum:

7) AV =(1-m) -4y
Damit 1aBt sich die Zinsregel (4) umformen zu:

8) i=iq+a,  Ay-Ay*) +a - (Ap-Ap) +a - A,

mit a, = und a,=a, Y,

.
T+A v
Wie auch die Taylor-Regel enthalt (8) als Ruckkopp-
lungsvariablen die Inflations- und die Produktions-

lucke. Bei naherer Betrachtung lassen sich jedoch
Unterschiede erkennen:

- Der Zielpfad fur die Produktion bezieht sich im
Gegensatz zur Taylor-Regel nicht auf das Niveau
der Produktion, sondern auf ihr Wachstum.

- Die Zentralbank reagiert auf Abweichungen der
Rickkopplungsvariablen von ihrem Zielpfad mit
Anderungen des kurzfristigen Zinssatzes gegen-
Uber der Vorperiode, wahrend die Taylor-Regel
eine Anpassung des Zinssatzes relativ zu seinem
Gleichgewichtswert vorsieht.

- Ferner impliziert die Bindung der Zinspolitik an
ein monetdres Zwischenziel geméaB Glei-
chung (4), daf3 die Zentralbank nicht nur auf In-
flations- und Produktionsschwankungen, son-
dern auch auf Abweichungen der Umlaufs-
geschwindigkeit von ihrem Trend reagiert. Da-
hinter steht die Vorstellung, daB ktnftige Infla-
tionsgefahren sich schon frihzeitig in einem An-
stieg der Kassenhaltung widerspiegeln.
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Trotz des tendenziellen Gleichlaufs sind phasen-
weise groBere Abweichungen zwischen Tages-
geldsatz und Taylor-Zins zu erkennen. Am deut-
lichsten ist dies zwischen Anfang 1984 und An-
fang 1987 der Fall, als zwischen Tagesgeldsatz
und Taylor-Zins eine zunehmend groBere Diffe-
renz auftrat. Diese Auffalligkeit verschwindet je-
doch 1985 und 1986 nahezu vollsténdig, wenn
der Taylor-Zins nicht auf Basis des Preisindex fir
die Lebenshaltung, sondern des BIP-Deflators be-
rechnet wird."® Der Grund hierflir liegt darin,
daB im genannten Zeitraum die Preisentwicklung
der inlandischen gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion (die vom BIP-Deflator gemessen wird) stark
von der Preisentwicklung der Guter und Dienst-
leistungen des inlandischen Konsums (die vom
Preisindex fur die Lebenshaltung gemessen wird)
abwich: Durch die starke Aufwertung der
D-Mark in den Jahren 1985 und 1986 sanken
die Importgiiterpreise und somit — Gber die billi-
ger gewordenen importierten Konsumguter -
auch die Inflationsraten auf Basis der Lebenshal-
tungspreise. Die Inflation auf Basis des BIP-Defla-
tors nahm dagegen nicht im gleichen MaBe ab.

Bei einem Vergleich zwischen Tagesgeldsatz
und Taylor-Zins ist Uberdies zu berlcksichti-
gen, daB die Bundesbank ihre geldpolitischen
Entscheidungen nicht vollstandig auf den hier
zur Berechnung des Taylor-Zinses verwende-
ten zeitgleichen Daten héatte basieren kon-
nen, da in der Regel erst in der zweiten Hafte
eines Quartals das BIP (und damit auch der
BIP-Deflator) des vorangegangenen Quartals
bekannt wird. Zudem unterliegen diese Daten
nachtraglich zum Teil gréBeren statistischen

Revisionen.1”
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Der Monetary Conditions Index (MCl)

Geldpolitische MaBnahmen wirken auf die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage und die
Preise nicht nur Uber Zinssatze, sondern auch
Uber Wechselkurse.'® Dariiber hinaus beein-
flussen exogene Wechselkursanderungen das
geldpolitische Umfeld. Flr eine Notenbank in
einer offenen Volkswirtschaft mit flexiblen
Wechselkursen und Kapitalmabilitat ist es da-
her ratsam, zur Beurteilung der monetdren
Rahmenbedingungen die Wechselkurssitua-
tion mit ins Bild zu nehmen. Dies gilt insbe-
sondere in kleineren Volkswirtschaften, in de-
nen der Wechselkurs fur die wirtschaftliche
Entwicklung eine gréBere Bedeutung hat.

Vor diesem Hintergrund besteht der Zweck
der Berechnung eines MCI darin, Zins- und
Wechselkursbewegungen konsistent zusam-
menzufassen und damit die Veranderung der
monetaren Rahmenbedingungen in einer ein-
zigen GroBe auszudrlicken. In seiner ur-
spranglichen, von der kanadischen Zentral-
bank entwickelten Form ist der MCl zu einem
bestimmten Zeitpunkt t die gewichtete
Summe aus der (relativen) Veranderung des
gewogenen realen AuBenwerts und der (ab-

16 Entsprechend fihrt die Verwendung des BIP-Deflators
in anderen Phasen zu auffdlligen Abweichungen vom
Tagesgeldsatz, die bei Verwendung des Preisindex fir die
Lebenshaltung nicht auftreten (so z.B. Anfang der acht-
ziger Jahre und 1997).

17 Orphanides zeigt fur die USA, daB die Verwendung
von Echtzeitdaten statt der revidierten Daten zu nennens-
werten Unterschieden im Taylor-Zins fuhrt. Siehe: Orpha-
nides, A. {1998), Monetary policy rules based on real-
time data, Finance and Economics Discussion Series
1998-03, Federal Reserve Board, Washington D.C.

18 Daneben lassen sich noch eine Reihe anderer Trans-
missionswege unterscheiden. Vgl. hierzu z.B.: Mishkin,
F.S. (1996), The channels of monetary transmission: les-
sons for monetary policy, NBER Working Paper No. 5464,
Cambridge, MA.

Bedeutung des
Wechselkurses
fur die Geld-
politik

Konstruktion
des MCI



Verwendung
des Ml als
operationale
Orientierungs-
gréBe und ...

soluten) Veranderung des kurzfristigen Real-
zinses gegeniber einer Basisperiode:'®

MCl, = we - [ gewogener realer AuBenwert in t 1 ]

gewogener realer AuBenwert in Basisperiode

kurzfristiger Realzins in t
- kurzfristiger Realzins in Basisperiode

+w(-[

Zinsbewegungen gehen in den MCI mit
einem Gewicht von w, ein, Wechselkursbe-
wegungen mit einem Gewicht von we. Diese
Gewichte spiegeln in der Regel die relativen
Wirkungen der jeweiligen MCl-Komponente
auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
wider. Einer Erhdhung des kurzfristigen Real-
zinses um einen Prozentpunkt wird demnach
der gleiche Effekt auf die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage zugeschrieben wie einem An-
stieg des AuBenwertes um w,/w, Prozent.

Die Basisperiode, auf die sich der MCl be-
zieht, wird beliebig gewahlt. Dem absoluten
Niveau des MCI ist somit keine eigenstandige
Bedeutung beizumessen. Anhand seiner lau-
fenden Entwicklung kann lediglich festge-
stellt werden, ob sich die monetdren Rah-
menbedingungen zwischen zwei Zeitpunkten
aufgelockert (Rickgang des MCI) oder ange-
spannt (Zunahme des MCI) haben.

MCls werden von verschiedenen Institutionen
recht unterschiedlich verwendet. Im Rahmen
der Geldpolitik der kanadischen Zentralbank,
die seit 1991 eine Strategie der Inflations-
steuerung verfolgt, spielt der MCI die Rolle
einer kurzfristigen operationalen  Orientie-
rungsgroBe.2® Auf Basis der vierteljghrlich er-
stellten Inflationsprognosen wird intern ein
,gewinschter Pfad fur die monetaren Bedin-
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gungen” festgelegt, der mit der angestrebten
Entwicklung der Inflationsrate vereinbar ist.2"
In der Zeit zwischen zwei Inflationsprognosen
wird kontinuierlich Uberprift, in welche Rich-
tung sich der aktuelle MCI entwickelt und ob
es AnlaB zu einer Neueinschatzung der Preis-
perspektiven und damit zu einer Anpassung
MCI-Pfades
gibt. Erscheint der geldpolitische Kurs korrek-

des inflationszielkonformen*

turbeduirftig — signalisiert durch eine nennens-
werte Diskrepanz zwischen tatsachlichem MCI
und angestrebtem MCI — wird auf eine Veran-
derung der Kurzfristzinsen hingewirkt. 22

Einige Zentralbanken kleinerer offener Volks-
wirtschaften (z. B. Schweden und Norwegen),

19 Vgl.: Freedman, C. (1994), The use of indicators and
the monetary conditions index in Canada, in: Balifio,
TJ.T. und C. Cottarelli (Hrsg.), Frameworks for monetary
stability — policy issues and country experiences, IWF,
Washington, hier: S. 470.

20 vgl. z.B.: Freedman, C. {1994), The use of indicators
and the monetary conditions index in Canada, in: Balifio,
TJ.T. und C. Cottarelli (Hrsg.), Frameworks for monetary
stability — policy issues and country experiences, IWF,
Washington, S. 458-476 und Freedman, C. (1995), The
role of monetary conditions and the monetary conditions
index in the conduct of policy, Bank of Canada Review,
Herbst 1995, S. 53-59. Aufgrund der deutlich schnelie-
ren Verfugbarkeit der notwendigen Daten stellt die kana-
dische Zentraloank hierbei auf den nominalen MCI ab,
obgleich theoretisch der reale MCI die relevante GroBe
ist. Wird der MCI fir die kurzfristige Analyse eingesetzt,
ist dies jedoch wenig problematisch, weil sich beide
GrofBen in aller Regel Gber kurze Zeitraume sehr ahnlich
entwickeln.

21 Der Pfad des ,gewiinschten MCI” wird jedoch nicht
als prazise Entwicklungslinie, sondern eher als Bereich
verstanden. Vgl. z.B.: OECD (1998), Economic Surveys,
Canada, S. 13 und S. 137.

22 In den letzten zwei Jahren spielte der MCi im Rahmen
der Implementierung der Geldpolitik bei der neuseeldndi-
schen Zentralbank eine ahnliche Rolle wie bei der kanadi-
schen Notenbank. Zuletzt wurde er jedoch in seiner Be-
deutung etwas zurlickgestuft. Vgl.: Reserve Bank of New
Zealand (1996), Summary indicators of monetary conditi-
ons, Reserve Bank Bulletin 59/3, S. 223-228; Reserve
Bank of New Zealand (1996), Monetary Policy Statement,
Dezember, S. 221.; Reserve Bank of New Zealand (1997),
Monetary Policy Statement, Juni, S. 25ff.; Reserve Bank
of New Zealand (1999), Monetary Policy Statement,
Marz, insbesondere S. 20f. und S. 27f. und Reserve Bank
of New Zealand (1999), Reserve Bank Bulletin 62/1.
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insbesondere aber internationale Organisatio-
nen wie der IWF und die OECD sowie Ge-
schaftsbanken verwenden den MCI zum
einen als Indikator fir eine Anderung des
geldpolitischen Restriktionsgrades, zum an-
deren aber auch als Indikator fur die kinftige
Produktions- und Preisentwicklung.® In bei-
den Féllen stellt die Analyse in erster Linie auf
die Entwicklung des laufenden MCI ab, nicht
aber auf den Vergleich mit einem — im Ein-
klang mit dem geldpolitischen Endziel herge-
leiteten — , Zielpfad” fur den MCI.

Die Indikatoreigenschaften des MCI sind in-
des umstritten. Dies hangt zum einen damit
zusammen, daB3 er keine eindeutig festge-
legte statistische GroBe ist. Vielmehr handelt
es sich — ahnlich wie beim Taylor-Zins — um
ein Konstrukt, dessen Berechnung eine Reihe
von Freirdumen aufweist. Ferner basiert er
auf dkonometrischen Schatzungen, deren Er-
gebnisse in der Regel sehr sensitiv hinsichtlich
der gewahlten Spezifikation sind. Zum ande-
ren sind Bewegungen des MCI in einem ho-
hen MafRe interpretationsbedirftig.

Bei der Konstruktion eines MCl sind zunachst
die einzubeziehenden Komponenten festzu-
legen. Der traditionelle MCl - also die ge-
wichtete Summe aus den Anderungen des
gewogenen realen AuBenwerts und des kurz-
fristigen Realzinses — muB keineswegs fur je-
den Wahrungsraum angemessen sein. Insbe-
sondere, wenn er als MaB far den von den
Finanzmarktpreisen ausgehenden EinfluB auf
die Realeinkommens- und die Inflationsent-
wicklung verstanden wird, sind prinzipiell alle
entsprechenden Variablen einzubeziehen, die

im Transmissionsprozel einer Volkswirtschaft
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von herausgehobener Relevanz sind. Fir Lan-
der, in denen langfristige Finanzierungsbezie-
hungen eine groBBe Rolle spielen, wie zum
Beispiel in Deutschland, wére es folgerichtig,
neben einem kurzfristigen Zinssatz und dem
AuBenwert zusatzlich noch einen langfristi-
gen Zinssatz zu berdcksichtigen. ¥

Auch die exakte Abgrenzung der in den MCI
einflieBenden Komponenten beeinfluBt die
Indikatorberechnung. Als kurzfristiger Zins-
satz wird Ublicherweise der Tagesgeld- oder
der Dreimonatssatz herangezogen. Zur Be-
rechnung des realen Zinssatzes ist die erwar-
tete Inflationsrate fir den entsprechenden
Zeitraum abzuziehen. Sie wird in der Regel
durch die aktuelle Inflationsrate approximiert,
die sich prinzipiell auf unterschiedliche Preis-
indizes beziehen kann. Aufgrund der kurzfri-
stig recht tragen Entwicklung der Inflations-
rate erscheint die Anndherung der erwarte-
ten durch die laufende Preisentwicklung beim
kurzfristigen Realzins im allgemeinen vertret-
bar.2% Beim realen AuBenwert spielt die Wahl
des Deflators eine entscheidende Rolle. Er
kann beispielsweise auf Basis der Preise des

23 So schiug z.B. der IWF fUr Deutschland den MCI als
ergdnzenden Inflationsindikator zu M3 vor. Vgl.: Corker
R. (1995), Indicators of monetary conditions, in: Corker,
R. et al., United Germany: The first five years - perfor-
mance and policy issues, IWF Occasional Paper, Nr. 125,
S. 51-61. Bei den oben genannten Zentralbanken hat
der MCI stets nur eine untergeordnete Rolle gespielt und
ist in jungster Zeit in seiner Bedeutung noch weiter zu-
rickgenommen worden.

24 Als geldpolitischer Wirkungsindikator ist ein , erwei-
terter” MCl allerdings wenig geeignet. In noch gréBerem
MaBe als der traditionelle MCI unterliegt er vielfaltigen,
von der Geldpolitik unabhéngigen EinfluBfaktoren.

25 Im Falle der zusétzlichen Verwendung eines langfristi-
gen Zinssatzes kann diese Vorgehensweise dagegen in
die Irre flhren. In Zeiten sehr niedriger Inflationsraten
dirfte der langfristige ex-post-Realzins tendenziell Gber-
schdtzt und in Zeiten hoher Inflationsraten unterschatzt
werden.

Exakte
Abgrenzung der
Komponenten
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Gesamtabsatzes, der Lebenshaltungskosten
oder der Lohnstlckkosten berechnet werden.
Da sich diese Reihen in ihrem Verlauf zum Teil
deutlich unterscheiden, beeinfluBt diese Wahl
den Verlauf des MCI sowohl direkt als auch
indirekt Uber die Berechnung der relativen
Gewichte des MCI.2%

Die relativen Gewichte, mit denen die einzel-
nen Komponenten in den MC{ eingehen, sind
nicht beobachtbar und mussen daher ékono-
metrisch geschatzt werden. Der MCI hangt
demnach von der Spezifikation und den An-
nahmen dieser Schatzungen ab. In den mei-
sten Analysen werden die Gewichte auf der
Grundlage von Einzelgleichungsansatzen er-
mittelt, die eine Reihe 0Okonometrischer
Schwachen aufweisen und insofern die Ge-
fahr geldpolitischer Fehleinschdtzungen erho-

hen.2”

Die Schatzungen der Gewichte der MCI-
Komponenten erfolgen in der Regel auch
dann auf der Basis von Realeinkommensglei-
chungen, wenn von Preisstabilitat als Endziel
der Geldpolitik ausgegangen wird. Hiermit
wird implizit unterstellt, daf die Geldpolitik
nur Uber die Produktionslicke auf die Infia-
tionsrate wirkt. Auf diese Weise werden
andere Transmissionskanale ausgeblendet. So
konnen sich Veranderungen des Wechselkur-
ses Uber Anderungen der Importpreise direkt
auf den Konsumentenpreisindex auswirken.
Ferner spielt die Liquiditatslicke in der Erkla-
rung der Inflationsentwicklung eine bedeut-
same Rolle. Ein MC, dessen Gewichte auf Ba-
sis einer Realeinkommensgleichung geschatzt
wurden, durfte somit haufig fur die Inflations-
prognose allenfalls eingeschrénkt nutzlich
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sein.2® Grundsatzlich lieBe sich dieser Kritik
Rechnung tragen, indem die MCl-Gewichte
nicht auf Basis von Realeinkommensgleichun-
gen, sondern von ,Preisgleichungen” ge-
schatzt wirden.??

Unabhéangig von den Schwierigkeiten bei der
Konstruktion eines MCI stellt sich das Pro-
blem, daB seine Veranderungen im Hinblick
auf ihre Bedeutung fur die laufende Geldpoli-
tik keineswegs einfach zu deuten sind. Ob als
Reaktion auf eine Veranderung des MCI, die
auf eine Auf- oder Abwertung des heimi-
schen Wechselkurses zuriickgeht, ein Zins-
schritt der Notenbank angemessen ist oder
nicht, hdangt prinzipiell von den Ursachen der
Wechselkursanderung ab. Hat die Verande-
rung des realen Wechselkurses einen realwirt-
schaftlichen Grund, zum Beispiel eine exo-
gene Zunahme der auslandischen Nachfrage
nach heimischen Gltern, waére der Versuch
einer geldpolitisch induzierten Rickfihrung
des MCI auf sein urspringliches Niveau im
Hinblick auf das Ziel der Preisstabilitat keines-
wegs angemessen. Denn mit dem Nachfrage-
schock geht fUr sich betrachtet ein erhohter

26 Zu alternativen MeBkonzepten des realen AuBenwerts
vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Indikatorqualitat unter-
schiedlicher Konzepte des realen AuBenwerts der D-Mark,
Monatsbericht, November 1998, S. 41-55.

27 Siehe hierzu vor allem: Eika, K., et al. (1996), Hazards
in implementing a monetary conditions index, Oxford
Bulletin of Economics and Statistics 58, S. 765-790.
Diese Problematik ist im Anhang auf S. 62 naher ausge-
fihrt. Als Alternative zu Einzelgleichungsansatzen wird
teilweise auch auf mehr oder weniger umfangreich spezi-
fizierte dkonometrische Mehrgleichungsmodelle zurlick-
gegriffen.

28 Letztlich ist dies allerdings eine empirische Frage. Fir
Deutschland weist ein MCI, dessen Gewichte auf Basis
einer Realeinkommensgleichung geschatzt wurden, kei-
nen signifikanten Vorlauf vor den Preisen auf. Siehe
hierzu: Anhang S. 63.

29 Einfache Spezifikationen ergeben hierbei jedoch er-
fahrungsgemaB unplausible Gewichtungen.
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Inflationsdruck einher, der restriktivere mone-
tdre Rahmenbedingungen rechtfertigt. Die
Notenbankzinsen als Reaktion auf Wechsel-
kursbewegungen mechanistisch anzupassen
— wie es eine zu einfache Interpretation des
MCI nahelegt — waére also keineswegs sach-
gerecht. In der Praxis ist eine Zentralbank zu-
dem mit der Schwierigkeit konfrontiert, die
einer Wechselkursbewegung zugrunde lie-
genden Faktoren nicht oder erst nach gerau-
mer Zeit mit hinreichender Sicherheit identifi-
zieren zu koénnen. Dies spricht grundsatzlich
gegen einen allzu groBen Aktionismus seitens
der Geldpolitik.39

Die Nutzlichkeit der Verwendung eines MCI
wird ferner dadurch in Frage gestelit, daB die
unterstellte Konstanz der relativen Gewichte
der einzelnen Komponenten im Zeitablauf
nicht Uberzeugend ist.3" So hangt die Wir-
kung von Wechselkursanderungen auf die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage beispiels-
weise vom relativen Anteil der Verschuldung
inlandischer Wirtschaftsakteure in auslandi-
scher Wahrung ab. Andert sich dieser nen-
nenswert, dirfte dies nicht ohne Auswirkun-
gen auf die MCI-Gewichte sein. Daruber hin-
aus ist zu bertcksichtigen, daB Wechselkurs-
bewegungen die Wirtschaftssektoren in einer
Volkswirtschaft nicht gleichmaBig treffen,
sondern insbesondere exportorientierte Bran-
chen. Demnach wird sich eine Auf- oder Ab-
wertung der heimischen Wahrung je nach
der spezifischen wirtschaftlichen Situation im
Sektor handelbarer Guter unterschiedlich auf
die Preisperspektiven auswirken.
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Ein MCI far Deutschland

Eine typische Schatzung der MCI-Gewichte
fir Deutschland auf Basis einer Gleichung fir
die Veranderung der Produktionslicke (ber
den Zeitraum vom ersten Quartal 1975 bis
zum vierten Quartal 1998 lautet (alle Varia-
blen mit Ausnahme des Zinssatzes sind loga-
rithmiert; t-Werte in Klammern):

Ay =y =065 Asy =" + 0.50 As by y™)
@14 2,96
-0.09 Ari g~ 0.03 Agey g + Uy
{130

{1.88}

R?2=0.59 LM(1)=1.96(0.16) LM(4)=8.80(0.07)

Der Ausdruck A4 reprasentiert die vierte Diffe-
renz, das heilt A4y = vy — Yia, Y das reale
BIP und yt das reale Produktionspotential.
A4y — ¥™*)y gibt damit die Veranderung der
Produktionsiiicke gegentiber dem Vorjahr an.
y?und y$ stellen die entsprechenden GréBen
fur Industrielander (ohne Deutschland) dar.
Das Produktionspotential fir Deutschland ist
auf der Grundlage einer Produktionsfunktion,
dasjenige der Industrielander — aufgrund der
unzureichenden Datenlage — durch Anwen-
dung des Hodrick-Prescott-Filters auf das reale
BIP geschatzt. Beim realen AuBenwert e, han-
delt es sich um den gewogenen AuBenwert

30 Dies gilt in noch groBerem MaBe fir einen um den
langfristigen Realzins erweiterten MCI. Die Interpretation
von Bewegungen des langfristigen Realzinses unterliegt
vergleichbaren Schwierigkeiten wie beim realen AuBen-
wert. Zudem ist es riskant, im Falle eines als fundamental
nicht gerechtfertigt betrachteten Anstiegs der langfristi-
gen Realzinsen geldpolitisch gegensteuern zu wollen. Ins-
besondere in Situationen hoher Unsicherheiten an den
Finanzmarkten kann ein solcher Schritt zu einer Erho-
hung der Risikopramien und damit zu einem weiteren
Anstieg des langfristigen Zinssatzes fuhren. Méglicher-
weise gelingt es dann nicht einmal, den MCl in die ge-
winschte Richtung zu lenken.

31 vgl. hierzu auch: Smets, F. (1997), Financial asset
prices and monetary policy: theory and evidence, Bank
fur Internationalen Zahlungsausgleich, Working Paper
No. 47, Basel, S. 11.

Gewichte von
Realzins und
gewogenem
realen AuBBen-
wert fur
Deutschland in
der Vergangen-
heit 3 :1



Volatiler Verlauf
des MC/

gegeniber 18 Industrielandern, deflationiert
mit dem Deflator des Gesamtabsatzes. Der
reale Kurzfristzins r, ist der Tagesgeldsatz ab-
zuglich der aktuellen Inflationsrate auf Basis
des Preisindex fur die Lebenshaltung. LM(1)
beziehungsweise LM(4) geben die Ergebnisse
der LM-Tests auf Autokorrelation erster be-
ziehungsweise vierter Ordnung wieder. Die
Werte in Klammern geben hier die dazugehd-
rigen marginalen Signifikanzniveaus an. Aus
dem Schatzergebnis folgt:

MCl = 0.25 (e;—eg) + 0.75 (ry — ro).

Das Verhaltnis der Gewichte von Realzins und
gewogenem realen AuBenwert betragt damit
3:1, das heift, das relative Gewicht des
realen AuBenwertes belduft sich auf 0.33.32
Dabei ist allerdings der Standardfehler von
0.29 zu beachten. Er impliziert das sehr breite
95 %-Konfidenzintervall von — 0.25 bis 0.91,
in dem auch der Wert von Null enthalten ist.
Bei Normierung dieses MCI auf das erste
Quartal 1990 ergibt sich der in der nebenste-
henden Abbildung dargestellte Verlauf.

Dieser ist zum einen durch ein recht hohes
MaB an Volatilitdt gekennzeichnet. Zum ande-
ren zeigt er, daB die monetdren Rahmenbedin-
gungen — gemessen an der Basisperiode — An-
fang der achtziger und der neunziger Jahre,
als der Preisauftrieb recht hoch war, am re-
striktivsten waren. Seit der zweiten Halfte
1992 ist infolge der Ruckfiihrung der Noten-
bankzinsen eine deutliche Auflockerung zu
verzeichnen, die allerdings zeitweise (insbe-
sondere 1994/95 und Anfang 1998) von einer
realen Aufwertung der D-Mark Uberspielt
wurde. Im bisherigen Jahresverlauf 1999
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MCI fur Deutschland

1.Quartal 1990 = 0, Vierteljahresdurchschnitte

+3
+2

+1

197980 85 90 95 1998

Deutsche Bundesbank

haben sich  die Rahmen-

bedingungen aufgrund der Abschwachung

monetaren

des Euro-Wechselkurses und der Zinssenkung
des EZB-Rats im April deutlich gelockert.

Vorlaufeigenschaften von Geldmenge,
Taylor-Zins und MCI beztglich der
Preisentwicklung

Trotz der aufgezeigten Schwéchen von Tay-
lor-Zins und MCI kann nicht von vornherein
ausgeschlossen werden, daf3 ihre Beobach-
tung — als Erganzung zu M3 — in der Vergan-

32 In anderen MCI-Schatzungen fir Deutschland variiert
das Gewicht des kurzfristigen Realzinses relativ zu dem
des realen AuBenwerts zwischen 1.4 und 4. Vgl. etwa:
Dornbusch, R. et al. (1998), Immediate challenges for the
European Central Bank, Economic Policy 26, 5. 15-64,
Frochen, P. (1996), Les indicateurs des conditions moné-
taires, Bulletin de la Banque de France, Juni, S. 97-111.
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MCI, Taylor-Zins, Preislicke
und Inflationsrate

Vierteljahresdurchschnitte

McCI®
(linke Skala)

1,08

Preisticke
(rechte Skala)

-4 0,92
Differenz zwischen Taylor-Zins
-6 und Tagesgeldsatz?
(linke Skala)
%
Inflationsrate 3 +8
+6
+4
+2
0
-2
197980 85 90 95 1998

1 1.Quartal 1990 = 0; umgekehrtes Vorzei-
chen. — 2 Geldmarktsatz fur Tagesgeld in
Frankfurt; Differenz in Prozentpunkten. —
3 Veranderung des westdeutschen Preisin-
dex fur die Lebenshaltung aller privaten
Haushalte gegen Vorjahr in Prozent.

Deutsche Bundesbank

genheit fur die Bundesbankpolitik zusatzliche
Informationen gebracht hatte. Dies ware ins-
besondere dann der Fall gewesen, wenn sie
eine zufriedenstellende Prognosegtite fiir die
kunftige Preisentwicklung besessen hatten.
Fir die Geldmenge M3, den Taylor-Zins und
den MCI wurde deshalb der Vorlauf vor der
Preisentwicklung naher untersucht. Die dies-
bezlglichen 6konometrischen Schatzungen
gelangen zu dem Ergebnis, daB3 die Geld-

60

menge Vorlaufeigenschaften aufwies, der
MCI und der Taylor-Zins dagegen nicht.3? |llu-
strativ 146t sich dies auch in der nebenstehen-
den Abbildung erkennen.

Der obere Teil der Abbildung zeigt den Verlauf
der Differenz zwischen Taylor-Zins und Tages-
geldsatz, des MCI, wie er zuvor berechnet
wurde (allerdings mit umgekehrtem Vorzei-
chen), und der ,Preislicke” aus dem P-Stern-
Konzept, welche den durch die Geldmenge
angezeigten Preisdruck widerspiegelt. Bei stei-
gendem Verlauf zeigt der jeweilige Indikator
eine expansiver werdende Geldpolitik an. Dies
mUBte fUr sich betrachtet — mit gewissen zeit-
lichen Verzogerungen — zu steigenden Infla-
tionsraten fuhren. Der untere Teil der Abbil-
dung gibt daher die Entwicklung des Preisin-
dex fur die Lebenshaltung wieder.

Es ist gut zu erkennen, daB3 die Geldmenge
(in Form der Preislticke) wahrend eines GroB-
teils des betrachteten Zeitraums einen Vorlauf
vor der Preisentwickiung aufweist. Sowohl
das Absinken der Inflationsrate von Anfang
1982 bis Ende 1986 als auch ihr anschlieBen-
der Anstieg bis 1992 werden von der ,,Preis-
licke” um zwei bis drei Jahre vorweggenom-
men. In der Phase nach 1992, als die Geld-
durch
Anderungen im Steuerrecht haufig verzeich-

mengenentwicklung  insbesondere
net war, erweist sich die , Preislicke” dage-

gen als weniger zuverlassig.

Die Taylor-Zins-Differenz weist (zumindest bis
etwa 1993) einen weitgehenden Gleichlauf
mit der Inflationsentwicklung auf. Hierbei

33 vgl.: Anhang S. 63.

... zeigt
zufrieden-
stellende
Ergebnisse
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... nicht aber fur
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durfte eine entscheidende Rolle gespielt
haben, daB3 die aktuelle Inflationsrate direkt
in die Berechnung des Taylor-Zinses einfliel3t.
Insgesamt ist die Differenz zwischen Taylor-
Zins und tatsachlichem Zins kein zufrieden-
stellender vorausschauender Indikator fir die
Preisentwicklung.

Unzureichend ist auch die Vorhersagequalitat
des MCI fiur die klnftige Preisentwicklung.
Fir den Zeitraum von Anfang 1982 bis Ende
1986, als die Inflation kontinuierlich zurlick-
ging, liefert der MCI Uberwiegend falsche
Signale. In der Zeit danach weist er einen sehr
volatilen Verlauf auf, der im Gegensatz zur
recht glatten Inflationsentwicklung steht.

Geldpolitisches Fazit

Tayfor-Zins und
MCl allenfalls
als grobe Orien-
tierungsgréBen
zu verwenden

Geldpolitik des
Eurosystems
stitzt sich nicht
auf Taylor-Zins
und MCl

Sowohl der Taylor-Zins als auch der MCI
haben bedeutende Schwachen. lhre jeweilige
Berechnung unterliegt einem hohen Maf3 an
Beliebigkeit, und auch ihre Interpretation ist
keineswegs so einfach, wie es auf den ersten
Blick erscheinen mag. Insofern liefern sie
grundsatzlich allenfalls grobe Anhaltspunkte
fur die Einschatzung der Geldpolitik.3% Keine
der beiden GréBen eignet sich somit — isoliert
angewendet — zur Ableitung zinspolitischer
Empfehlungen.

Die geldpolitische Strategie des Eurosystems
stitzt sich ebensowenig auf den Taylor-Zins
oder den MCI wie das frihere Konzept der
Bundesbank.3® Vielmehr werden die in diese
GréBen eingehenden Variablen jeweils ein-
zeln untersucht. Sie flieBen in die breit ange-
legte Analyse der Preisperspektiven ein, die
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neben dem Referenzwert fUr die Geldmenge
M3 die zweite Saule der geldpolitischen Stra-
tegie des Eurosystems darstellt. Damit wird
der Interpretationsbedurftigkeit der einzelnen
Variablen Rechnung getragen.3® Insbeson-
dere aber wird berlcksichtigt, dal3 das geld-
politische Umfeld nicht allein durch die lau-
fende Preisentwicklung und die Produktions-
licke beziehungsweise die Zins- und Wech-
selkurssituation charakterisiert werden kann.
Vielmehr enthalten das breit definierte Geld-
mengenaggregat M3 sowie eine Reihe weite-
rer monetarer, finanzieller und realwirtschaft-
licher Indikatoren wertvolle Informationen flr
die kiinftige Inflationsentwicklung. Diese un-
berticksichtigt zu lassen, ware flr eine am
Ziel der Preisstabilitat orientierte Zentralbank
nicht sachgerecht.

34 Taylor selbst sieht den nach ihm benannten Zins auch
eher als Orientierungslinie denn als mechanistisch zu be-
folgende Regel an. Siehe z.B.: Taylor, J.B. (1998), The ECB
and the Taylor rule. How monetary policy could unfold at
Europe’s new central bank, The International Economy
12/5, insb. S. 58/59. Ebenso erkennt auch die kanadische
Zentralbank die Schwachen des MCl im Grundsatz an.
Sie betont daher seinen spezifischen Nutzen fur die kurz-
fristige Analyse, in der manche der aufgefiihrten Schwa-
chen weniger bedeutsam sind, sowie die Notwendigkeit
der eingehenden Interpretation. Vgl. z.B.: Freedman, C.
(1994), The use of indicators and the monetary con-
ditions index in Canada, in: Balifio, T.J.T. und C. Cottarelli
(Hrsg.), Frameworks for monetary stability — policy issues
and country experiences, IWF, Washington D.C,
S. 458-476.

35 Als operationale OrientierungsgroBe kommt der MCI
fur einen groBen Wirtschaftsraum mit einem relativ gerin-
gen Offenheitsgrad ohnedies nicht in Frage.

36 Die Berechnung des Taylor-Zinses bzw. des MCl ist fur
das Euro-Wahrungsgebiet mit noch groBeren Schwierig-
keiten verbunden als fir ein einzelnes Land. Dies hangt
damit zusammen, daB die in diese GroBen einflieBenden
Variablen aus nationalen Daten aggregiert werden mus-
sen. Hierfur gibt es eine Reihe von Moglichkeiten, also
zusatzliche ,Freirdume®, mit der Folge noch groBerer
Variabilitdt der berechneten bzw. geschatzten Werte. Zur
Konstruktion eines MCI fir das Euro-Wahrungsgebiet
vgl. z.B.: Verdelhan, A. (1998), Construction d’un indica-
teur des conditions monétaires pour la zone euro, Bulletin
de la Bangue de France, Oktober, S. 75-82.
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Anhang

Potentielle Schwachstellen bei Einzel-
gleichungsschatzungen zur Bestimmung
des MCl aus 6konometrischer Sicht

Dynamik

Die Beziehungen zwischen Wechselkursdnderun-
gen beziehungsweise Zinsanderungen und der
Veranderung der Inflationsrate beziehungsweise
der Wachstumsrate des realen BIP sind dynami-
scher Natur. Damit unterscheiden sich die relativen
Wirkungen in der kurzen, mittleren und langen
Frist, moglicherweise sogar in der Richtung des
Zusammenhangs. Da die Reaktion der Preise mit
vergleichsweise langen Verzdgerungen eintritt, er-
scheint die Konzentration auf einen Analysehori-
zont von sechs bis acht Quartalen (mittlere Frist),
wie sie bei MCI-Berechnungen Ublich ist, als unzu-
ldnglich. Erscheint eine bestimmte Zins-Wechsel-
kurs-Konstellation in der kurzen Perspektive im
Hinblick auf die Preisentwicklung als glinstig, kann
gleichwohl die damit verbundene langfristige Ent-

wicklung wirtschaftspolitisch unerwiinscht sein.

Langfristige Eigenschaften

Auch bei einer Beschrankung der Analyse auf
einen Zeitraum von circa zwei Jahren ist eine konsi-
stente Modellierung der langen Frist notwendig.
Dies setzt voraus, daB die Zeitreiheneigenschaften
addquat abgebildet werden. Gegebenenfalls sind
geschdtzte oder theoretische Kointegrationsbezie-
hungen zu ber{icksichtigen. Bei Vernachlassigung
derartiger Informationen ergeben sich Verzerrun-
gen der kurz- und mittelfristigen Multiplikatoren,

aus denen die Gewichte abgeleitet werden.
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Fehlspezifikation

Werden bedeutsame GroRen bei der Ableitung der
Gewichte nicht beriicksichtigt, so hat dies Auswir-
kungen auf die Dynamik, die Kointegrationsana-
lyse etc. Vernachldssigte Variablen fihren zu Ver-
zerrungen in den geschatzten Parametern, das
heif3t in den relativen Gewichten. Diese Verzerrun-

gen k&nnen im Zeitablauf schwanken.

Strukturkonstanz

Um SchluBfolgerungen {ber die zuklnftige Preis-
beziehungsweise BIP-Entwicklung treffen zu kon-
nen, ist es notwendig, daf sich die Gewichte im
Zeitablauf nicht andern. Insbesondere unrestrin-
gierte vektor-autoregressive Modelle und redu-
zierte Formgleichungen weisen bei rekursiver
Schatzung jedoch haufig stark variierende Koeffi-
zienten aus. Die Ursache dafir liegt unter anderem
in der Uberparametrisierung, das heiBt, in der

hohen Anzahl der zu schatzenden Parameter.

Volatilitatscluster

Die Schatzungen zur Bestimmung der Gewichte
werden in der Regel unter Verwendung von Quar-
talsdaten durchgefiihrt. Im Rahmen der laufenden
Analyse gehen dagegen Tagesdaten in die Berech-
nung des MC! ein, das heiBt, es werden Tages-
daten flr diesen Index generiert. In der Analyse
von Tagesdaten im Finanzmarktbereich sind jedoch
andere Modellgruppen als bei Quartals- oder Jah-
resdaten addquat, da diese andere statistische
Eigenschaften beziehungsweise Eigenheiten auf-
weisen (ARCH-Effekte bzw. Volatilititscluster).
Wird diesen Aspekten nicht Rechnung getragen,

besteht die Gefahr von Fehlinterpretationen.



Welchen Informationsgehalt besitzen der
MC! und der Taylor-Zins im Vergleich zur
Preislticke?

Im folgenden wird der in der Literatur bisher ver-
nachlassigten Fragestellung nachgegangen, ob der
MCI einen Informationsgehalt fir die zukUnftige
Inflationsentwicklung aufweist, der dber das hin-
ausgeht, was in der Preislicke (und damit indirekt

in der Geldmenge) bereits enthalten ist.3”

In logarithmierter Schreibweise ist die Preisllcke

gleich:

P -p=(-y)+ -,

wobei p” das gleichgewichtige Preisniveau, p das ak-
tuelle Preisniveau, y das reale BIP, y"das Produktions-
potential, v* die gleichgewichtige Umlaufsgeschwin-
digkeit und v die tatsachliche Umlaufsgeschwindig-
keit darstellen. Eine positive Preisllicke deutet auf in-
flationdren Druck, das heif3t einen Anstieg der Infla-
tionsrate in der Zukunft, hin. Die Ursachen dafur lie-
gen in einer hohen Kapazitatsauslastung {y -vy")

und/oder einem monetéren Uberhang (v'- v).

Da die Umlaufsgeschwindigkeit fir M3 einen fal-
lenden Trend aufweist, ist dies bei der Berechnung
des gleichgewichtigen Preisniveaus zu bertlicksich-
tigen. Zur Messung des Preisanstiegs wird der
Preisindex fur die Lebenshaltung verwendet. Das
Produktionspotential wird mit Hilfe einer Produk-

tionsfunktion geschatzt.

Die Interaktion zwischen der kurzfristigen Dynamik
und dem langfristigen Gleichgewicht wird als Feh-
lerkorrekturmodell abgebildet. Die KQ-Schatzung

der Gleichung fur die Inflationsrate ergibt:
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A4pt =0.97 A4pt4 +0.09 A4pim1~ 0.08 A4pimt,1
(64.94) (7.60) (5.53)

+0.03 (p*— phoa + Yy
{2.70)

Neben den langfristig wirkenden Einflissen, die
durch die Preisllicke abgebildet werden, wird die
Entwicklung der Inflationsrate durch kurzfristige
Faktoren beeinfluBt. In der abigen Gleichung wer-
den daher Veranderungen der Einfuhrpreise (pim)
bericksichtigt. Der Anpassungskoeffizient der
Preisliicke ist vergleichsweise niedrig. Dies impli-
ziert eine langsame Anpassung des tatsachlichen

Preisniveaus an das gleichgewichtige Niveau.

Wwird zusatzlich die Veranderung des traditionell
bestimmten MCI berlcksichtigt, so ist der daraus

resultierende Koeffizient insignifikant.
Agp; = 0.97 Agpiq + 0.08 Aypimy—0.07 Agpimy,
(65.42) (5.12) (5.15)

+ 0.04 (p*— p)i_g — 0.04 AZMCly + uy
(2.57) (1.05)

Dies deutet darauf hin, daB der MCI keinen Erkla-

rungsgehalt fur die Erklarung der Inflationsent-

wicklung aufweist, der Uber den der Preisllicke hin-

ausgeht. Die Ursache dafir liegt wahrscheinlich

darin, daB der MCl vor allem ein MaB fur die Pro-

duktionslticke darstellt.

Eine Schatzung, die die Differenz zwischen Taylor-
Zins und aktuellem Zins einbezieht, gelangt zu
dem Ergebnis, daB3 diese ebenfalls keinen signifi-
kanten Erklarungsgehait fur die Entwicklung der

Inflationsrate hat.

37 Zur Darstellung des P-Stern-Ansatzes siehe: Deutsche
Bundesbank, Zum Zusammenhang zwischen Geld-
mengen- und Preisentwicklung in der Bundesrepublik
Deutschland, Monatsbericht, Januar 1992, S. 20-29.
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Hinweis

Der Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion (EWU) schldgt sich in
der gednderten Darstellung des Statistischen Teils des
Monatsberichts nieder. Da die Geldpolitk nunmehr
im gemeinsamen Wahrungsgebiet betrieben und
analysiert wird, sind die Tabellen mit wahrungs-
politischem Bezug auf den Bereich der Wahrungs-
union ausgerichtet; die entsprechenden Angaben fir
Deutschland werden als zusatzliche Information ge-
zeigt. Die inhaltlichen Anderungen resultieren einer-
seits aus der Neugestaltung des wahrungspolitischen
Instrumentariums und andererseits aus der Harmoni-
sierung der nationalen Bankenstatistiken in den Teil-
nehmerlandern der EWU. Zum neu definierten bank-
statistischen Berichtskreis zahlen die ,Monetaren
Finanzinstitute {(MFis)”; das sind die Zentralbanken,
die Kreditinstitute nach dem Gemeinschaftsrecht so-
wie einige zusatzliche Finanzinstitute, die die MFI-
Definition erfullen. Die Neuabgrenzung des Berichts-
kreises hat in Deutschland zur Folge, daB in die stati-
stischen Darstellungen Meldedaten der Bausparkas-
sen und (im Falle der Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen) auch der Geldmarktfonds einbezogen wer-
den. Die bei der Betrachtung von Zeitreihen tber den
Jahreswechsel 1998/99 zu beachtenden Briiche auf-
grund des wechselnden Berichtskreises und inhalt-
licher Positionsveranderungen sind als FuBnoten an-
gemerkt und — soweit moglich — in den Verande-
rungswerten der Zeitreihen ausgeschaltet.

In der Zahlungsbilanz wurden weitere Harmonisierun-
gen auf der Basis international verbindlicher Konzepte
vorgenommen. Betroffen sind insbesondere die
Direktinvestitionen und die Wertpapieranlagen. Dar-
{iber hinaus wird die Verdnderung der Wahrungs-
reserven nunmehr in herausgehobener Position ge-
zeigt. Die Bewegungen aller anderen Auslandsforde-
rungen und -verbindlichkeiten der Bundesbank wer-
den im Ubrigen Kapitalverkehr ausgewiesen. Mit dem
Eintritt in die Wahrungsunion hat sich auch die Ab-
grenzung der Wahrungsreserven geédndert. Diese
beinhalten neben dem Goldbestand und der IWF-
Position nur noch Forderungen in Fremdwahrung
gegeniiber Gebietsansassigen auBerhalb des Euro-
Wahrungsgebiets. Im Zusammenhang damit ergeben
sich auch Veranderungen in der Darstellung der Aus-
landsposition der Deutschen Bundesbank.

SchlieBlich wird der Einfiihrung des Euro dahingehend
Rechnung getragen, daB die Statistiken die Betrage
fir die Berichtszeitrdume bis Ende 1998 in D-Mark
und ab Januar 1999 in Euro zeigen, das heif3t, die
Zeitreihen werden mit wechselnder Denominierung
von D-Mark auf Euro fortgefuhrt. Lediglich in einigen
wenigen tabellarischen Ubersichten werden fir eine
Ubergangszeit Werte sowohl in D-Mark als auch in
Euro ausgewiesen.

Weitergehende Informationen zu den Umstellungen

im Statistischen Teil des Monatsberichts werden im In-
ternet veroffentlicht.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion Neue Tabellen ?

1. Monetére Entwicklung und Zinssatze

Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) |Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
MFI-Kredite an Umlaufsrendite
Unternehmen europdischer
MFi-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staatsanleihen
M1 M2 M3 insgesamt Privatpersonen |bildung 2) EONIA 3) 5) EURIBOR 4) 5) 6)
Zeit Verdnderung gegen Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
1998 jan. 8,1 4,0 4,6 . . . . . 5.2
Febr. 8,6 4,2 45 . R . . . 5.1
Marz 9,1 4,4 4,6 . . . . . 50
April 10,6 5.1 5.1 . . . . . 5,0
Mai 10,3 5.2 4,9 . . . . . 5.1
Juni 9,8 5.2 4,8 . . . . . 49
Juli 83 44 4,6 . . . . . 4,8
Aug. 8,4 4,3 4,3 R . . . . 4.6
Sept. 8,1 4,6 44 6,6 88 38 . . 4,3
Okt. 83 4,6 4.8 7,0 89 3,6 . . 4,2
Nov. 8,6 5.0 4,6 7,0 9,3 3,3 . . 43
Dez. 9,4 57 45 7,0 9,1 2,4 . . 4,0
1999 Jan. 14,3 7.3 5.6 7.8 10,2 4,1 3,14 3,13 38
Febr. 12,0 6,0 52 7.4 9,5 3,6 3,12 3,09 39
Marz 2,93 3,05 4,2
1 Quelle: EZB. — 2 Langerfristige Verbindlichkeiten der MFis gegenuber im zu Tab. V1.5, 5.42*, — 6 BiP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen;
Euro-Wahrungsgebiet ansdssigen Nicht-MFls, — 3 Euro OverNight Index ohne Luxemburg. — 7 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen
Average. — 4 Euro Interbank Offered Rate. — 5 Siehe auch Anmerkungen Teils (Seite 17%).
2. AuBenwirtschaft
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU 1) Wechselkurse des Euro
Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs
darunter Direktinvesti- |Wertpapier- Waéhrungs-
Saldo Handelsbilanz {Saldo tionen verkehr Kreditverkehr jreserven Doltarkurs Nominal Real
Zeit Mrd Euro US-$/Euro 1990=100
1998 Jan. . . . . . . . . 90,3 90,4
Febr. . . . . . . . . 89,5 89,6
Marz . . . . . . . . 88,9 88,9
April . . . . . . . . 89,6 89,4
Mai . . . . . . . . 92,2 91,9
Juni . . . . . . . . 92,2 92,0
Juli . . . . . . . . 92,0 92,1
Aug. . . . . . . . . 93,3 93,3
Sept. . . R . . . . . 95,2 94,9
Okt. . . . . . . . . 95,8 95,3
Nov. . . . . . . . . 94,1 93,6
Dez. . . . . . . . . 94,0 93,5
1999 Jan. 1,1608 92,7 92,1
Febr. 1,1208 90,9 90,5
Mérz 1,0883 89,5 88,9

1 Erste Ergebnisse werden vorausichtlich erst im April vorliegen.
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L.Wichtige Wirtschaftsdaten flr die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Belgien IDeutschIand Finnland [Frankreich ilrland lltalien iLuxemburg lNiederIande !Osterreich IPortugaI !Spanien lEWU
Reales Bruttoinlandsprodukt
1996 1.3 1.3 3,6 1,6 7.4 0,7 3,0 31 2,0 3,2 2,4 1,6
1997 3,0 2,2 6,0 2,3 9,8 1,5 3,7 3,6 2,5 3,5 35 2,5
1998 2,9 2,8 . 3,2 . 1.4 3.7 33 3,8 3.0
1997 3.Vj. 3,3 2,4 6,4 2,6 2.1 34 2,8 3,8 3,7 2.8
4.Vj. 3,4 2,4 6,3 3,0 2,5 43 3,6 4,1 38 3,2
1998 1.Vj. 4,2 4,3 7,0 38 2,2 4,9 4,2 3,6 3,9 38
2.Vj. 3,3 1.6 5,0 34 1,8 3,7 4,2 34 3,9 3,0
3.Vj. 2,1 2,8 4,8 2,9 1.5 3,2 2,7 33 3,8 29
4.vj. 2,5 2,8 . 31 2.1 . 36 2,4
Industrieproduktion V2
1996 091 7) r 06 3,7 0,3 8,0 - 29 - 19 2,7 0,8 1.4 - 07 0,2
1997 4,3 r 3,6 9,1 3,8 15.3 2,8 71 2,0 57 2,5 6,8 43
1998 3,4 r 4,5 7.6 4,5 15,7 0,7 4,6 1.1 3.4 . 5,4 4,2
1997 3.vj. 59 r 4,1 9,1 5.0 20,0 3,3 10,8 2,6 4,5 2,4 9,0 5.2
4.vj. 4,3 r 4,6 9,5 6,2 15,1 57 11,5 3,3 8,6 5,2 8,5 5.9
1998 1.Vj. 4,6 r 74 10,2 7,5 16,8 3,0 10,1 1,3 56 6,4 10,2 6,6
2.Vj. 58 r 46 8,9 4,8 15,1 1.3 4,5 1.9 6,4 4,9 3,6 4,6
3.Vj. 1,8 r 49 7.5 34 15,6 0,7 34 15 35 3.3 5.2 4,0
4.Vj. 1,1 r 1,5 4,2 2,7 15,3 - 17 0,4 0,3 - 15 . 3,0 1.9
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
1996 79,5 82,2 83,3 83,6 77,2 76,5 79,0 83,8 80,2 78,9 771 80,6
1997 81,6 83,5 87,2 83,7 76,2 76,7 82,8 84,4 82,0 81,0 78,5 81,5
1998 82,6 85,4 88,5 84,9 76,6 78,3 87,8 85,3 83,7 81,4 80,4 83.1
1997 4.v;j. 82,9 84,4 88,9 84,7 73,9 77,8 85,3 84,8 84,0 81,9 80,5 82,5
1998 1.vij. 82,4 854 89,6 84,0 75,7 78,7 88,5 85,8 83,1 80,1 79,1 82,8
2.Vj. 82,9 85,5 88,9 85,4 76,8 78,6 87,6 85,9 83,3 83,1 80,6 83,4
3.Vj. 83,0 85,8 89,9 85,7 76,4 79,3 87,5 85,1 84,7 81,0 81,0 83,7
4.Vi. 82,3 85,4 87,2 84,9 77,6 77.3 88,2 84,6 83,5 81,4 80,6 82,8
1999 1.vj. 79,6 84,3 85,1 85,2 731 76,1 85,5 84,1 81,4 81,2 80,8 81,9
Arbeitslosenquote 4
1996 9,7 8,9 15.3 12,4 11,6 12,0 3,0 6,3 4,3 73 22,2 11,6
1997 9,2 9,9 12,7 12,3 98 12,1 2,8 52 4,4 6,8 20,8 11,6
1998 8,8 9,4 11,4 1,7 7.8 12,2 2.8 4,0 4,7 4,9 18,8 10,9
1998 Juli 8.8 9.3 11,4 1,7 78 12,3 2,9 3,8 4,7 4,6 18,8 10,9
Aug. 8.9 93 11,2 1,7 7.7 12,3 2,8 3,7 4,7 4,6 18,7 10,8
Sept. 88 9,2 11,0 11,7 7.5 12,3 2,8 3,7 4,7 4.6 18,6 10,8
Okt. 8,6 9,1 10,8 11,6 7.4 12,2 2,9 3,6 4,7 4,5 18,5 10,7
Nov. 8,5 9,1 10,8 11,6 7.3 12,2 2,7 3,6 4.6 4,4 18,1 10,6
Dez. 8.5 9,2 10,8 11,5 73 12,1 2,6 3,6 4,6 4,4 18,0 10,6
1999 Jan. 8.4 9,0 10,8 11,4 7.2 12,0 2,8 3,4 4,6 4,3 17,8 10,5
Febr. 8.4 9,0 10,8 11,4 7,0 2,8 4,6 4,2 176 10,5
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
1996 18 1,2 1.1 2,1 2,2 4,0 1,2 1.4 1.8 2,9 3,6 2,2
1997 1,5 1.5 1,2 1,3 1.2 1,9 1.4 1,9 1,2 1,9 1.9 1.6
1998 0,9 0,6 1.4 0,7 2.1 2,0 1,0 1.8 0,8 2,2 1.8 1,1
1998 Aug. 1,0 0,6 1,1 0,6 3,0 2,2 10 1,4 0,7 2,2 2,1 1,1
Sept. 0,8 0,5 1.4 0,5 2,8 2.1 0,7 1,3 0,6 2,2 1.6 1.0
Okt. 0,7 0.4 1.1 0,5 2,6 1.9 0,5 1.5 0,7 2,5 1.6 0,9
Nov. 0,6 04 0,9 0,2 2,2 1,7 0,5 1.5 0.5 2,6 14 0,8
Dez. 0,7 0,2 08 0,3 2,2 1,7 0,4 1.5 0,5 2,8 1.4 0.8
1999 Jan. 1,0 0,2 0,5 0.4 2,1 1.5 - 14 2,1 0,3 2,5 1.5 0,8
Febr. 1,0 0,1 09 0.3 2,3 1.4 0,6 2,0 0,3 2,7 1.8 0,8
Marz . . 0,9 0,5 2,0 . 0,6 2,0 . . . .
Staatlicher Finanzierungssaldo >
1997 - 1,9; - 27 - 1,2 - 30 1.1 I - 2,7 2,91 - 09 - 1,9! - 2,5[ - 2,6% - 25
1998 - 1,31 6) - 20 1,0 - 29 2,3 - 27 2,1 - 09 - 21 2,3 - 1.8 - 21
Staatliche Verschuldung %
1997 123,4{ 61,5 54,9 58,1 61,3 122,4 6,4 71,2 64,3 61,7 67,5 75,4
1998 117,31 6) 61,1 49,6 58,5 52,1 118,7 6,7 67,7 63,1 57,8 65,6 73,6
Quellen: Nationale Statistiken, Européische Kommission, Eurostat, Européi- werbe, in %; saisonbereinigt auBer Osterreich; Vierteljahreswerte jgweils
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben sind vorlaufig. — 1 Verénderung erster Monat im Quartal. — 4 Standardisiert, in % der zivilen
gegen Vorjahreszeitraum in %; Bruttoinlandsprodukt Frankreichs, Portugals, Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 5 In % des Bruttoinlandspro-
Spaniens und der EWU aus saisonbereinigten Werten berechnet. — 2 Ver- dukts; Maastricht-Definition. — 6 Ergebnis VGR Méarz 1999. —
arbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie; arbeitstaglich bereinigt 7 Grund der Revisionen siehe Abschnitt IX, Tabelle 2.
(Frankreich und Spanien kalendermonatlich). — 3 Verarbeitendes Ge-
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[l. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion Neue Tabelle 12

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Maonetdren Finanzinstitute (MFls) (Tab.I1.2); statistische Briche sind in den
Verdnderungswerten ausgeschaltet. — 1 Quelle: EZB. — 2 Die Angaben sind
wegen unterschiedlicher Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise
mit den bis Ende 1998 fir Deutschland verdffentlichten Zahlen nicht ver-

8*

i. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) Il. Nettoforderungen gegeniuber lil. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wahrungsgebiet 3) dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen |Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- mit verein-|{ mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten barter barter gen mit
rungen gegen- Laufzeit |Kundi- Laufzeit
an das uber dem von mehr {gungsfrist [von
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- als von mehr imehrals |Kapital
Wert- Wert- Wahrungs-|Wéhrungs-|insgesamt |2 Jahren Jals 3 Mo- }2 Jahren |und
insgesamt {zusammen|papiere zusammen jpapiere insgesamt | gebiet gebiet 4) 4) naten (netto) 5) |Rucklagen
Européische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
48,4 38,0 133 10,4 88 - 6,2 26,7 32,9 22,7 8,2 - 02 15,6 - 09
65,8 52,7 20,6 131 151 2,6 54,3 51,7 20,0 1,1 - 08 85 111
54,6 42,2 8,8 12,4 7.4 - 104 - 382 - 27,8 - 48 1.8 - 20 7.2 - 1.8
27,5 27,6 9,2 - 01 11,0 10,0 1.9 - 81 10,0 1.4 - 1,7 3.5 6.8
63,6 47,0 - 137 16,6 10,7 8,1 22,0 13,9 26,7 - 26 - 1,0 15,4 14,9
20,5 421 - 1,2 - 217 - 174 - 18,1 - 38,0 - 20,0 52 2,2 - 1,2 5,5 - 1.4
- 52 - 6,9 - 6,1 1.6 - 038 57 6,3 0,5 1,9 4,6 - 09 8,9 - 07
52,4 54,9 2,6 - 26 - 58 - 288 - 181 10,6 4,6 - 4,1 - 06 6,1 32
61,4 44,0 7.4 17,5 9,7 - 409 6,1 47,0 - 11,9 - 32 - 0.2 - 65 - 2,0
62,0 53,5 8,0 8,5 1.8 - 12,7 52,4 65,1 1,2 - 44 0,4 7.8 - 25
38,0 70,4 12,8 - 324 - 334 19,5 - 63,2 - 82,8 - 15 5.9 55 - 74 - 55
74,1 59,8 4,7 14,3 11,2 - 366 147,1 183,6 44,7 2,2 - 03 25,8 17,0
22,8 5,0 - 0,1 17.8 15,4 - 50,2} - 1020 - 51,8 9,8 4,5 - 07 10,9 - 48
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
18,8 12,6 6.0 6,2 - 25 3,4 5.1 1,7 19,7 58 - 01 11,5 2,5
27,8 20,0 11,4 7.8 10,9 0,7 13,8 13,2 83 1.4 - 08 6,4 14
22,2 16,3 6,9 5.9 35 - 52 - 1.6 3,6 10,1 43 - 21 7,0 1,0
12,2 10,3 1,6 1.9 7.8 - 39 8,1 12,0 53 31 - 17 2,0 1.9
10,8 54 - 71 5.4 5.4 - 26 - 1.9 0,6 4,1 0,5 - 09 2,5 2,0
53 4,3 - 19 1,0 - 37 04 - 74 - 7.8 14,7 2,6 - 11 12,6 0,6
9,6 9,3 0,3 0,3 - 23 12,5 19,6 7.1 - 06 3,5 - 10 - 28 - 03
6,2 15,1 0,1 - 89 - 6,6 - 09 - 89 - 80 4.1 - 1,9 - 06 6,8 - 01
25,3 10,6 2,2 14,6 1.3 - 219 - 15 20,4 - 78 - 21 - 02 - 68 1,2
28,2 20,0 8,6 8,2 6,3 6,3 26,2 19,9 4,7 - 19 0,2 5.2 11
39,5 50,1 11,5 - 106 - 155 - 65 - 3,0 3,5 - 11 - 32 4,6 - 30 0,5
14,9 12,7 - 09 2.2 - 56 - 19,3 17,4 36,7 15,7 3,5 - 07 124 0,5
11,6 0,9 0,1 10,6 13 - 25,5 - 30,0 - 45 15.2 3,3 - 12 9,7 33
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
36,7 24,7 11,7 121 - 49 6,6 10,0 34 38,5 11,3 - 01 22,5 4,9
54,3 391 22,2 15,2 21,3 1.3 27.1 25,8 16,3 2,7 - 15 12,5 2,7
43,5 31,9 13,5 11,6 6,8 - 10,2 - 3.2 7.0 19,8 84 - 4.2 13,6 1.9
23,9 20,1 31 3,7 15,3 - 77 15,9 23,5 10,4 6,2 - 33 38 3,7
211 10,6 - 13,9 10,5 10,6 - 50 - 38 1,2 8,1 0,9 - 17 5.0 3.9
10,3 84 - 38 1.9 - 7.3 0,7 - 144 - 15,2 28,7 51 - 2.2 24,6 1,2
18,8 18,2 0.6 0,6 - 45 24,5 38,4 13,8 - 12 6,8 - 19 - 55 - 06
12,1 29,6 0,3 - 175 - 129 - 1.8 - 17,4 - 156 81 - 38 - 1,2 13,3 - 03
49,4 20,8 4,2 28,6 22,1 - 429 - 30 39,9 - 153 - 41 - 04 - 13,2 2,4
55,2 39,1 16,8 16,0 12,3 12,2 51,2 39,0 91 - 3,7 0.5 10,2 2,2
77.3 98,1 22,6 - 208 - 304 - 12,8 - 59 6,9 - 22 - 62 8,9 - 59 1.0
29,2 24,8 - 18 4,3 - 110 - 37,8 34,0 71.8 30,7 6,8 - 1.4 24,3 1.1
22,6 1,8 0,1 20,8 2,5 - 49,8 - 586 - 88 29,8 6,5 - 23 19,0 6,5

gleichbar. — 3 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Treuhand-
kredite und Wechselkredite an Stelle von Wechselbestanden. — 4 Fur
deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treu-
handkrediten. — 5 Abzlglich Bestand der MFIs. 6 Fur Europaische Wahrungs-
union: einschl. Gegenposten fir monetare Verbindlichkeiten der Zentral-
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staaten. — 7 Abzglich Kassenbestdnde der MFls im Euro-Wahrungsgebiet
in Euro bzw. Wahrungen des Euro-Wéhrungsgebiets. — 8 Fir Europaische
Wahrungsunion: einschl. monetarer Verbindlichkeiten der Zentralstaaten
(Post, Schatzamter). — 9 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 Laufzeit

bis zu unter 4 Jahren. — 10 In Deutschland nur Spareinlagen. — 11 Fur deut-

VI. Geldmenge M3 (Saldo | + It - i1 - 1V - V)
Geldmenge M2
Geldmenge M1 Einlagen Einlagen Geldmarkt-
mit ver- mit ver- fonds- Schuldver-
einbarter  {einbarter anteile schreibun-
V. Ein- Laufzeit Kundigungs- und Geld- {gen
lagen von taglich bis zu frist bis Repo- markt- bis zu
Zentral- V. Sonstige Bargeld- fallige 2 Jahren zu 3 Mo- geschafte |papiere 2 Jahren
staaten Einflusse 6) |insgesamt |zusammen |zusammen jumlauf7) Einlagen 8) |8)9) naten 8} 10} {11} (netto) 5) (netto) 5)
Européische Wahrungsunion (Mrd Euro) V
13,6 - 20 7.8 2,0 1,0 0,4 0,7 - 31 41 - 08 1,7 4.9
- 204 60,5 83 4,3 29,4 0,0 29,3 - 26,8 1.8 - 41 1,9 6,1
2,0 9.3 37.8 32,7 16,0 3,0 12,9 14,9 1.8 ~ 56 9,8 0,9
- 65 10,4 23,6 20,6 19,8 2,4 17,4 - 33 4,0 1,6 - 19 33
131 14,1 17,8 28,0 46,4 - 17 48,2 - 182 - 03 ~ 48 - 45 - 0,9
8,2 - 48 - 6,1 - 313 - 341 5.2 - 393 2,3 0,6 121 7.2 58
88 - 6.2 - 14,0 - 50 - 148 - 57 - 90 6.8 3,0 - 73 3.8 - 55
- 18 20,5 0,3 9,0 19,3 - 31 22,3 - 10,2 - 0.2 - 05 - 32 - 51
- 16 - 10,8 449 19,3 57 15 4,2 7.9 5.6 10,9 6,2 8,6
- 67 27,9 26,9 47,3 42,1 0,9 41,2 2,9 2,3 - 199 2,1 - 2,6
1.2 - 216 79,4 126,1 81,9 9,4 72,5 13,6 30,7 - 20,5 - 13,2 - 130
- 63 - 139 13,0 12,9 9,9 - 93 19,3 - 11,9 14,9 - 46 13,0 - 83
8.4 - 344 - 11 - 456 - 338 - 38 - 30,0 - 155 3,7 12,4 19,7 2,4
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
0.2 - 65 88 54 3,9 0,7 31 - 07 2,2 - 2,3 11
- 0,1 221 - 19 - 24 2,4 - 05 2,9 - 4,2 - 05 - 0,8 - 0.2
- 08 1,5 6,2 6,5 7.2 1,0 6,3 0,0 - 08 - 0,7 - 09
0,3 - 1,7 4,4 3,4 - 04 - 03 - 0,1 3,6 0,2 - 0,6 0,3
0.8 2,8 0,5 - 05 7,0 - 11 8,1 - 69 - 06 - 0,7 0,3
- 02 - 67 - 2,2 - 22 - 64 1.2 - 7.6 4,6 - 04 - 0,5 - 04
0.3 8,2 14,3 11,2 84 - 13 9,7 2,6 0,2 - 1.5 1,5
0,1 3.4 - 23 - 20 1.5 - 17 31 - 31 - 03 - - 01 - 03
- 04 - 1,2 12,8 11,4 81 0,4 7.7 1,7 1,7 - 0,7 0,7
0,2 - 0.2 29,7 27,9 26,4 11 25,3 - 01 1,6 - 2,2 - 04
1,6 - 158 48,3 50,9 12,0 0,7 11,2 22,9 16,0 - - 26 0,0
0,9 - 189 - 21 - 04 - 89 - 25 - 64 6.5 21 0,1 - 21 0.2
0,9 - 383 8,4 2,8 1,2 0.3 0.9 - 09 2,4 0, 2,6 2,5
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
0,4 - 12,7 171 10,5 7,6 1.4 6,2 - 1,3 4,2 - 4,4 2,2
- 03 43,2 - 36 - 4,7 4,6 - 10 5.6 - 83 - 1,0 - 1,5 - 04
- 15 2,9 12,1 12,6 14,2 19 12,3 0,0 - 15 - 1,3 - 19
0,6 - 34 8,6 6,7 - 07 - 06 - 01 7.1 0.4 - 1,3 0,7
1,5 5,5 1,0 - 09 13,7 - 2,2 15,9 - 13,5 - 12 - 14 0,6
- 03 - 131 - 4,2 - 44 - 126 2,3 - 149 9.1 - 09 - 1,0 - 08
0,5 16,1 27,9 21,9 16,4 - 25 19,0 5.1 0,4 - 3,0 3,0
0,2 6,7 - 46 - 38 29 - 33 6,1 - 6,1 - 0,6 - - 02 - 05
- 08 - 24 25,0 22,3 15,8 0,7 15,1 3,3 33 - 1.4 1,3
0,4 - 03 58,2 54,6 51,7 2,1 49,6 - 02 31 - 4,3 - 08
31 - 309 94,5 99,5 23,4 1.4 22,0 44,9 31,2 - 51 0,1
17 - 36,9 - 42 - 07 - 175 - 50 - 125 12,7 4,0 0,2 - 4 0.4
1,7 - 75,0 16,4 5.4 2,3 0l6 1,8 - 17 4.8 1,0 5,0 4,9

schen Beitrag: erst ab 1999 gesondert erfragt. — 12 Siehe Hinweis auf dem
Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*).
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Neue Tabelle ¥

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls} zihlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Européaische Zentralbank und Zentralno-
tenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Die Angaben sind mit den bis
Ende 1998 fur Deutschland veréffentlichten Zahlen wegen unterschiedlicher
Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise nicht vergleichbar. —
3 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschi. Treuhandvermégen

10*

Aktiva 3)
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet 4}
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegenuber
Aktien und dem
Aktiva 3) / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- }sonstige
Passiva 5) Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- | Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen | kredite 4) bungen 5) werte zusammen  kredite 4) bungen 6) gebiet positionen
Européische Wahrungsunion (Mrd Euro) ¥
10 149,9 7 173,5 5162,7 4721,0 190,4 251,4 2010,8 827,6 11832 18916 10848
10 231,2 7220,8 5199,7 4744,7 195,6 259,4 2021,1 829,1 1192,0 1918,2 1092,2
10 327,5 7 286,8 52517 4776,0 199,8 2759 20351 827,2 12079 1970,7 10700
10 364,6 7 338,3 52913 4 806,9 199,9 284,4 20471 832,1 1215,0 19324 1093,8
10 419,5 7 365,0 5318,2 48247 203,5 290,0 2 046,8 820,9 12259 19346 11199
10 389,5 7422,4 5358,2 4 876,6 196.4 285,3 2 064,2 826,9 1237,3 19633 1003,8
104125 74423 5396,7 4917,2 201,8 277,7 2 045,6 822,5 1223,1 1925,2 1045,0
10 409,0 74374 5390,0 4916,7 202,4 270,9 20473 825,0 12224 1931,5 1040,2
10 447,5 7 485,2 5 440,5 4964,8 202,9 272,8 2044,7 828,0 1216,7 19129 1049,4
10 510,5 7539,7 5479,5 49991 206,6 273,8 2 060,2 8339 1226,3 19191 1051,7
10 640,1 7601,0 55322 5043,7 201,3 287,2 2 068,8 840,7 12281 1971,2 1067,9
10597,4 7 633,3 5597,9 5096,6 194,9 306,5 20354 8416 11937 1905,0 1059,1
10978,6 7687,0 5644,3 5104,3 207,1 333,0 2042,7 838,7 1204,0 2053,8 12378
10914,6 7713,0 5652,1 5112,0 201,8 338,4 2060,8 841,2 12196 1951,9 12498
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
34187 2 786,6 20934 19285 41,9 123,0 693,2 485,6 207,6 484,9 147,2
34405 2 8054 2 106, 19351 42,1 128,8 699,4 494,3 205,1 490,0 145,1
3480,3 2833,2 2126,0 19438 42,1 140,1 7071 491,2 2159 503,8 1433
3500,6 28554 21423 1953,2 44,1 145,0 7131 493,6 219,4 502,2 143,0
3527,8 2 867,6 21526 1961,9 44,6 146,1 715,0 487,7 227,2 510,3 149,9
35420 2 875,0 21540 19688 43,4 141,9 721,0 487,7 2333 514,4 152,7
35441 2878,7 2156,8 1974,3 42,0 140,5 721,9 492,4 229,6 507,1 158,3
3574,7 2 888,3 2 166,1 19833 43,2 139,7 722,2 495,0 227,2 526,7 159,7
35759 28945 21812 1998,2 43,3 139,7 7133 492,6 220,7 517,8 163,6
3602,0 2919,8 2191,8 2 006,7 44,7 140,4 728,0 496,0 232,0 516,3 166,0
3658,9 2948,0 2211,8 20181 43,3 150,4 736,1 497,9 238,3 542,1 168,8
36950 29873 22617 2 056,7 40,3 164,8 725,6 502,8 222,8 539,5 168,2
3685,9 29531 2 250,5 20137 48,4 188,4 702,6 502,6 200,0 560,9 171,9
36684 2964,6 22514 20145 46,7 190,2 713,2 512,0 201,2 530,8 173,0
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
6686,4 5450,1 40944 37718 82,0 240,6 1355,8 949,8 406,0 948,4 287,92
6729,0 5486,9 4119,0 37848 82,4 251,8 1367,8 966,8 401,1 958,4 283,8
6 806,9 5541,2 4 158,2 3 801,7 82,3 2741 1383,0 960,7 422,4 985,4 280,3
6 846,5 5584,7 4190,0 3820,2 86,2 283,6 13946 965,5 429,2 982,3 279,6
6 899,8 5 608,5 4210,2 3837,2 87,1 285,8 13984 953,9 ,5 998,1 293,2
6 927,6 5623,0 4212,9 3 850,6 84,8 2775 14101 953,8 456,3 1006,0 298,6
6931,7 5630,2 4218,3 3861,3 82,2 2747 1412,0 963,0 449,0 991,8 309,7
6 991,5 5649,1 4 236,5 38789 84,4 273,1 1412,6 968,1 4445 10301 312,3
6993,9 5661,2 4 266,0 3908,2 84,7 2731 13951 963,5 431,6 10128 320,0
7 044,9 5710,6 4286,8 39248 87,4 274,7 14237 970,0 453,7 1009,7 3246
7 156,2 5765,7 43259 39471 84,6 294,2 1439,8 973,7 466,0 1060,3 330,1
7 226,7 5842,6 44235 4022,5 78,7 3223 14191 983,4 435,7 1055,1 329,0
7 209,0 57757 4 401,6 39384 94,7 368,5 13741 983,0 391,1 1097,0 336,2
71748 5798,2 4403,4 3940,1 91,4 371,92 13948 1001,4 3934 1038,2 3383

und Wechselkredite an Stelle von Wechselbestanden. — 4 Fur deutschen Bei-
trag: bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite und Wechselkredite an
Stelle von Wechselbestanden. — 5 Einschl. Geldmarktpapiere von Unter-
nehmen. — 6 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarktpapiere von
Offentlichen Haushalten. — 7 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998
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einschl. Treuhandverbindlichkeiten und Indossamentsverbindlichkeiten aus

weitergegebenen Wechseln. — 8 Ohne Kassenbestdnde (in Euro) der
MFis. — 9 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkei-
ten aus Treuhandkrediten. — 10 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. —

Passiva 7)
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet 9)
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 13)
von Uber
1 Jahr von mehr
Bargeld- darunter auf taglich bis zu bis zu als bis zu von mehr als
umlauf 8) insgesamt Euro 10) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren 1) |2 Jahren 9 12) |3 Monaten 3 Monaten
Europdische Wahrungsunion (Mrd Euro)
311,4 4589,2 4 295,5 4 306,2 11354 761,7 113,0 958,8 1120,7 216,5
3117 46144 4304,2 43135 1134,4 765,9 105,7 967,0 11243 216,3
311,8 4 598,1 4310,7 4327,0 1169,6 744,6 102,6 968,4 11263 215,5
314,8 4628,7 4 338,5 4 353,5 11815 761,3 99,6 969,8 11279 213,5
317,2 4 640,6 4348,4 4 368,0 12004 7571 96,4 971,1 1131,2 211,8
315,5 4680,2 4376,7 4 396,1 1248,3 7431 94,0 969,0 1130,8 210,8
320,6 4 650,7 43426 4357,2 1208,6 743,9 93,2 970,6 11313 209,6
3149 4 664,0 43436 4360,7 12008 750,5 91,7 975,2 1133,7 208,7
3119 4 665,8 4 353,0 4 364,6 12217 7413 89,9 970,1 11334 208,1
3134 4670,7 43594 43711 1225,2 744,8 89,8 966,3 1137,0 207,9
314,3 4708,5 4 400,5 4410,6 1263,6 7514 86,1 962,0 1139,3 208,3
323,7 48296 4529,7 4528,9 13344 760,5 83,1 971,5 1 166,0 213,4
313,6 4826,4 4 536,6 4566,1 1355,8 766,6 74,6 973,2 11829 2131
309,8 4808,4 4512,7 4539,9 13293 754,5 72,4 985,2 1186,0 212,4
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
123,6 1849,7 1766,4 1710,3 311,0 192,3 10,9 499,9 480,7 215,5
124,3 1860,2 17758 17189 312,6 191,0 11,2 505,8 482,8 215,5
123,8 1858,7 17744 1719.0 315,7 187,7 11,5 507,2 482,2 214,7
124,8 1 865,6 17811 1727,7 321,9 188,5 11,5 511,7 481,5 212,5
124,4 1871,2 1786,0 17293 3219 188,6 11,7 514,9 481,4 210,8
1233 18722 17859 1730,6 3301 182,5 11,8 515,5 480,8 210,0
124,5 18701 17845 1729,4 323,6 186,9 12,0 517.8 480,3 208,8
123,2 1885,4 1798,4 1740,9 331,9 187,3 12,3 521,1 480,4 207,92
121,6 1882,6 17953 1740,2 335.6 185,5 12,4 519,2 480,2 207,3
121,29 1891,0 1803,9 1750,2 342,8 187,9 12,9 517.6 482,0 2071
123,0 1916,4 1830,1 1772,4 366,7 186,0 13,2 515,4 483,7 207,3
123,7 1969,5 1880,9 1820,2 3763 2031 13,3 5159 499,3 2123
120,4 1932,9 1855,6 1821,0 371,9 210,6 8,1 517,7 501,2 211,6
120,7 19453 1863,9 1830,6 371.3 209,3 7.9 528,1 503,6 210,5
' Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
241,7 3617,6 34547 33451 608,2 3761 21,4 977,8 940,1 421,5
243,1 3638,2 34732 33618 611,5 373,6 21,8 989,2 944,3 421,4
2421 36353 34705 3362,0 617,4 367,0 22,4 992,1 943,2 419,9
244.0 36489 34835 3379,2 629,7 368,8 22,5 1000,7 941,8 415,7
2434 3659,7 34932 33821 629,5 368,9 22,8 1007,0 941,5 412,4
241,2 36618 34928 33848 645,5 356,9 23,0 1 008,2 940,4 410,7
243,6 36576 3490,3 33823 632,8 365,5 23,5 10127 939,3 408,4
241,0 36875 35174 3404,9 649,1 366,3 24,1 1019,2 939,7 406,5
237,8 3682,1 35114 3403,6 656,5 362,9 24,2 1015,5 939,2 405,4
238,5 3 698,5 35281 34231 670,4 3674 25,3 10123 942,7 405,0
240,6 37482 3579,4 3466,4 717,3 363,7 25,9 1008,1 946,0 405,4
242,0 38519 36788 3560,1 736,0 397,3 25,9 1009,1 976,5 4153
235,4 3780,5 3629,3 3 561,6 7273 412,0 15,8 10126 980,2 413,8
236,0 3804,6 36454 3580,4 726,2 409,4 15.4 1033,0 984,9 411,6

11 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 Laufzeit 1 Jahr bis unter
4 Jahre. — 12 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 Laufzeit 4 Jahre
und dariiber. — 13 in Deutschland nur Spareinlagen. — 14 Siehe Hinweis
auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*).
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1998 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.



Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1998 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1998 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europdischen Wahrungsunion

Neue Tabelle ®

noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetéren Finanzinstitute (MFls) »

* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFis) zahlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zen-
tralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelie: E2B. — 2 Die Angaben sind mit
den bis Ende 1998 fur Deutschland verdffentlichten Zahlen wegen unter-
schiedlicher Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise nicht vergleich-
bar. — 3 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkei-
ten aus Treuhandkrediten. — 4 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998

12*

noch: Passiva
noch: Einlagen von Nichtbanken {Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet 3)
offentliche Haushalte Repogeschafte mit
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet 7)
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 6)
darunter mit | Geldmarkt-
von Uber Unterneh- fondsanteile
1 Jahr von mehr men und und Geld-
Zentral- taglich bis zu bis zu als bis zu von mehr als Privat- marktpapiere
staaten zusammen | fallig 1 Jahr 2 Jahren 4) 12 Jahren 3)5) {3 Monaten |3 Monaten |insgesamt personen (netto) 8)
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) V
146,3 136,7 44,0 31,6 0,9 55,6 34 1,2 2171 214,5 308,0
160,0 140,8 48,6 31,4 0,9 55,5 3,3 1,2 216,3 2133 309,8
139,6 131,5 41,2 29,5 0,8 55,4 34 1,2 212,3 209,8 311,2
141,6 133,7 43,3 29,6 0,8 55,3 3,4 1,2 206,6 203,8 320,9
1351 137,5 43,1 33,4 0,8 55,2 3,7 1,2 208,2 205,4 319,4
148,2 135,9 43,2 32,1 0,7 54,9 3,7 1,2 203,4 200,7 3151
156,4 1371 42,4 33,6 0.8 55,2 3,8 1,2 215,5 212,4 3223
165,2 138,2 41,7 35,1 0,9 55,3 39 1,2 208,2 204,9 326,2
163,3 137,8 42,8 33,7 0,9 55,4 3,9 1,2 207,7 204,4 3225
161,7 137,9 44,3 32,7 1,0 55,0 3,7 1.2 218,3 213,3 3285
155,0 142,8 47,9 33,9 1,0 55,2 3,7 1,2 198,4 195,5 3318
156,2 144,4 47,6 39,6 0,9 51,3 3,7 1,2 178,0 175,8 314,0
137,9 122,4 50,5 38,8 0,8 27,2 4,0 1.3 175,1 172,5 350,2
146,2 122,3 50,6 38,8 0,9 26,9 3,8 1.3 187,5 184,1 370,6
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
55,0 84,4 8,7 19,0 0,3 52,7 24 1,2 - - 28,3
55,2 86,2 10,2 19,3 0,3 52,7 2,4 1,2 - - 30,6
55,0 84,7 10,0 18,2 0,3 52,6 2,5 1.2 - - 31,3
54,2 83,7 10,0 17,2 0,3 52,5 2,4 1,2 - - 32,0
54,5 87,4 10,0 20,6 0,3 52,4 2,7 1.2 - - 32,7
55,3 86,3 10,1 19,8 0,3 52,2 2,7 1,2 - - 333
55,1 85,6 8,9 19,8 0,4 52,5 2,8 1,2 - - 33,8
55,4 89,1 10,3 21,6 0,4 52,7 2,8 1,2 - - 35,3
55,5 86,9 9,7 20,2 0,4 52,6 28 1,2 - - 35,2
55,1 85,7 10,3 19,0 0,4 52,2 2,6 1.2 - 35,9
55,3 88,7 11,6 20,5 0,4 52,5 2,5 1,2 - - 38,2
56,9 92,3 13,4 26,2 0,4 48,6 2,6 1,2 - - 35,5
45,8 66,1 11,4 26,2 0,3 24,3 2,7 1.3 1,5 1.5 34,4
46,7 67,9 12,9 26,8 0,3 24,0 2,8 1,2 2,0 2,0 37,0
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
107,5 165,0 17,0 371 0,6 1031 4,7 2,4 - - 55,4
107,9 168,5 20,0 37,8 0,6 103,0 4,7 2,3 - - 59,8
107.6 165,8 19,6 35,5 0,7 102,8 4,8 2,4 - - 61,3
106,1 163,6 19,7 33,7 0,7 102,6 4,7 2,4 - - 62,6
106,6 170,9 19,6 40,4 0,7 102,5 53 2,4 - - 63,9
108,2 168,8 19,7 38,7 0,7 102,2 5,2 2,4 - - 65,2
107,8 167,5 17,5 38,7 0,7 102,7 54 2,4 - - 66,1
108,4 174,2 20,2 42,3 0,7 103,1 5,5 2,4 - - 69,1
108,5 169,9 18,9 39,5 0,7 102,9 54 2,4 - - 68,9
107,8 167,6 20,1 37,2 0,7 102,2 5.1 2,4 - - 70,3
108,2 173,5 22,8 40,2 0,7 102,6 4,9 2,4 - - 74,7
111,3 180,6 26,1 51,2 0.8 95,0 5,0 2,4 - - 69,5
89,6 129,3 22,2 51,2 0,5 47,5 53 2,5 29 2,9 67,4
91,3 132,9 25,2 52,4 0,5 46,9 54 2.4 4,0 4,0 72,4

Laufzeit 1 Jahr bis unter 4 Jahre. — 5 Fir deutschen Beitrag: bis Dezember
1998 Laufzeit 4 Jahre und dariber. — 6 In Deutschland nur Spareinlagen. —
7 Fur deutschen Beitrag: erst ab 1999 gesondert erfragt; bis Dezember 1998
in den Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 1 Jahr enthalten. — 8 Ohne
Bestdnde der MFls. — 9 In Deutschland z&hien Bankschuldverschreibungen
mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 10 Ohne Verbind-



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 1999

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

Nachrichtlich
Geldmengenaggregate
Begebene Schuldverschreibungen (netto) 8
Monetére
mit Laufzeit Verbind- Verbind-
lichkeiten lich-
gegen- . keiten
Uber Ober- der
dem schuf Zentral-
von Uber Nicht- Kapital |der Inter- {sonstige staaten
1 Jahr von mehr {Euro- und MFI- Passiv- Geld- (Post,
darunter |bis zu bis zu als Wahrungs-| Ruck- Verbind- | positio- kapital-  }Schatz-
insgesamt jauf Euro |1 Jahr 2 Jahren |2 Jahren |gebiet 10) flagen lichkeiten nen M1 11} M2 12} M3 13) bildung 14} amter) 15)
Européische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
13117 11353 17,6 55,2 1239,0 1452,0 695,6 -748 1339,6 1561,9 36473 4 245,2 3166,7 125,2
13316 1146,6 19,2 58,4 1254,0 1484,9 694,5 -62,9 1330,9 1562,8 3648,9 42525 3188,5 122,8
1346,2 11584 211 62,6 1262,5 1536,6 703,7 - 35,8 1343,5 15925 36540 4261,2 3206,7 124,3
1350,6 1159,5 19,9 64,5 1266,2 1508,8 691,8 -50,8 1393,2 1607,6 36848 4296,7 3197,8 122,6
1 355,0 1167,7 21,6 65,9 1267,5 1501,2 698,8 -282 1407,3 16271 3704,6 43197 3 205,7 121,3
1369,1 1179.6 16,7 70,0 12825 1516,9 7114 -50,1 1327,9 1674,0 3733,6 43388 32298 1221
13775 1190,8 22,3 70,0 1285,2 1496,9 711,2 - 34,6 1352,4 1639,2 3700,7 4330,8 32331 122,4
1381,3 1192,8 19,7 67,0 1294,6 14974 7101 -351 1341,9 1624,4 3695,6 4316,8 32451 122,2
1377,0 11954 21,6 59,6 1295,8 1508,1 713.,2 -17,6 13591 1641,9 37004 4311,8 32437 120,9
1378,6 1195,5 23,6 61,0 12941 1555,0 711,5 -22,2 1356,6 1647,4 37119 43433 32359 119,2
13848 1200,2 23,5 58,4 1302,9 1620,1 708,8 8,0 1365,4 1690,4 37614 4373,4 32384 120,3
1365,2 11954 19,1 49,7 1296,3 15348 702,6 37,3 13123 17718 38857 4 446,6 3236,4 126,1
1390,5 12354 22,3 32,0 1336,2 1702,7 7619 -17,3 1475,5 1783,2 3910,5 4.490,1 33128 1231
1407,0 12418 22,3 348 1349,9 1650,9 757,2 8,2 14151 1750,5 38674 4482,5 33330 121,2
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
618,1 546,5 - 17,3 600,8 318,2 206,1 - 8,1 282.8 443,2 1148,9 1194,5 1576,3 -
630,8 553,3 - 18,5 612,3 320,0 208,5 -12,1 278,2 447 1 1154,2 12033 1596,0 -
637,0 558,2 - 18,3 618,7 333,2 209,9 - 1,2 287,7 449,5 11518 12014 1604,3 -
643,0 561,5 - 17,3 625,7 336,8 210,9 -11,8 299,4 456,7 1158,3 1207,6 1614,4 -
645,3 560,8 - 17,6 627,6 348,8 212,7 -55 298,3 456,4 1161,7 1212,0 1619,7 -
647,7 562,3 - 179 629,7 351,3 214,7 - 16,4 3159 463,5 1161,4 1212,6 16234 -
659,8 574,0 - 19,5 640,4 343,5 215,4 -159 312,2 457,0 11591 12124 1636,1 -
658,6 573,2 - 191 639,5 350,6 215,1 -171 323,7 465,4 1170,3 1224,7 1637,5 -
665,1 579,8 - 18,8 646,3 342,6 214,9 -136 327,5 466,9 1168,4 1222,4 1641,6 -
659,0 574,4 - 19,4 639,6 363,0 216,1 ~-14,5 329,5 474,9 1179,8 1235,2 1633,8 -
663,8 579,1 - 19,0 644,8 382,9 217,2 -34 320,8 501,4 1207,7 1264,9 1638,4 -
660,5 577.6 - 19,2 641,3 386,4 217,7 -6,7 308,1 513,4 1258,2 1313,0 16371 -
674,7 627,3 - 9,7 665,0 415,2 243,6 -43,0 306,2 503,6 12527 1298,3 1663,5 -
6870 634,5 - 12,2 674,8 410,7 246,9 -56,8 275,5 504,8 1255,4 1306,6 1685,6 -
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
1208,9 1068,9 - 33,9 11751 622,4 403,0 -15,9 553,2 866,9 22470 2 336,3 30829 -
1233,7 10821 - 36,1 1197,6 625,8 4079 -23,6 544,1 874,5 2 257,5 23534 31214 -
1245,8 1091,7 - 35,7 12101 651,6 410,5 -24 562,7 879,2 22528 2349,8 3137,7 -
12576 1098,2 - 33,9 1223,7 658,6 412,4 -23,1 585,5 893,3 22654 2361,9 3157,5 -
1262,1 1096,8 - 34,5 1227,6 682,2 416,1 -10,8 583,4 892,6 22722 2 370,5 3 167,92 -
1266,7 1099,7 - 35,1 12317 687,0 420,0 -321 617.8 906,5 227114 2371,6 31751 -
1290,5 11226 - 38,1 12525 671,8 421,3 -311 612,0 893,9 2 267,0 23712 3200,0 -
1288,0 11211 - 37.3 1250,8 685,6 420,7 -335 633,0 910,3 2289,0 2395,3 32026 -
13008 11341 - 36,7 1264,1 670,0 420,4 -26,5 640,5 913,2 2 285,1 2 390,7 3210,7
1288,9 11234 - 38,0 1250,9 709,9 4228 -284 644,5 928,9 23074 24158 31954 -
1298,3 11326 - 37,3 1261,0 748,8 424,9 - 6,6 627,4 980,6 2362,0 24739 32045 -
1291,9 1129,6 - 37,6 1254,3 755.8 425,9 -13,0 602,7 1004,0 2 460,8 2 568,1 32020 -
13196 12268 - 18,9 1300,7 812,1 476,4 - 84,2 598,8 985,0 2 450,0 2539,2 32535 -
1343,7 12409 - 23,8 13199 803,3 483,0 -111,0 538,9 987,3 24554 2 555,6 3296,7 -

lichkeiten aus begebenen Wertpapieren. — 11 Bargeldumlauf, taglich falli-
ge Einlagen {ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fiir EWU) monetare Ver-
bindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht ent-
halten sind. — 12 M1 zuzlglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu
2 Jahren und vereinbarter Kindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen
von Zentralstaaten). — 13 M2 zuziiglich Repogeschifte, Geldmarktfondsan-

teile und Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jah-
ren. — 14 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und ver-
einbarter Kundigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen
mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapitai und Rucklagen. — 15 Kommen
in Deutschland nicht vor. — 16 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des
Statistischen Teils (Seite 1*).
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1998 jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.

1998 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr.



1. Aktiva »
Mrd Euro
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Anséssige auBBerhalb
auBerhalb 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-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva |rungsgebiet insgesamt Kredite 2) WKM I
Eurosystem V
1999 Jan. 694,6 99,6 233,0 29,1 203,9 7.4 9,1 9,1 -
Febr. 692,6 99,6 228,8 26,0 202,8 9,3 44 44 -
Marz 699,4 99,6 228,5 26,6 202,0 8,9 3,8 38 -
1999 Jan, 1. 697,2 99,6 230,3 29,5 200,8 6,7 8,9 89 -
8. 685,1 99,6 2341 29,4 204,8 5.3 838 8,8 -
15. 687,0 99,6 2354 29,2 206,2 6,5 81 81 -
22. 667,6 99,6 235,4 29,1 206,3 7.3 7.2 7,2 -
29. 694,6 99,6 233,0 29,1 203,9 7.4 9,1 9,1 -
Febr. 5. 687,3 99,6 231,7 27,0 204,7 7.5 6,7 6,7 -
12. 680,2 99,6 2314 27,0 204,4 8,1 6,2 6,2 -
19. 681,9 99,6 232,2 27,0 205,2 84 53 53 -
26. 692,6 99,6 228,8 26,0 202,8 9,3 44 4,4 -
Mérz 5. 698,1 99,6 228,5 26,7 201,9 8,6 4,9 4,9 -
12. 693,1 99,6 2274 26,6 200,9 9.8 4,0 4,0 -
19. 668,3 99,6 228,2 26,5 201,6 9,0 4,4 44 -
26. 699,4 99,6 228,5 26,6 202,0 89 3,8 38 -
Deutsche Bundesbank
1999 Jan. 221,8 27,5 54,0 8,5 45,6 - 45 4,5 -
Febr. 214,8 27,5 53,0 71 45,9 - 37 37 -
Mérz 215,2 27,5 53,0 71 45,9 - 13,7 13,7 -
1999 Jan. 1. 214,7 29,3 64,6 8,5 56,2 - 0,1 0,1 -
8. 230,6 27,5 54,2 8,5 45,8 - 1,7 1,7 -
15. 238,5 27,5 54,3 8,5 45,8 - 2,2 2,2 -
22, 219,0 27,5 54,2 8,5 45,7 - 39 39 -
29. 221,8 27,5 54,0 8,5 45,6 - 45 4,5 -
Febr. 5. 218,2 27,5 52,9 7.1 45,8 - 10,1 10,1 -
12. 217,2 27,5 52,9 7.2 45,8 - 15,4 15,4 -
19. 210,6 27,5 53,0 7.2 45,9 - 19,8 19,8 -
26. 214,8 27,5 53,0 7.1 45,9 - 3,7 37 -
Maérz 5. 220,4 27,5 53,2 7.1 46,0 - 2,1 21 -
12. 210,8 27,5 53,1 71 45,9 - 9,1 9,1 -
19. 207,4 27,5 53,1 71 45,9 - 14,2 14,2 -
26. 215,2 27,5 53,0 71 45,9 - 13,7 13,7 -

Deutsche
Bundesbank

Monatsbericht

April 1999

ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Neue Tabelle 3

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfaBt den Ausweis der Euro-
péaischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets, — Die Ausweis-
positionen fir Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden

am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. Die hierauf zuriick-
gehenden Veranderungen gegeniiber dem vorangehenden Ausweisstichtag
werden ab 500 Mio Euro als FuBnoten angemerkt. — 1 Quelle: EZB. —

14*
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. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen in Euro an den Finanzsektor im Euro-Wahrungsgebiet
Feinsteue- Struktu-
rungsopera- |relle Ope- Wertpapiere
Langer- tionen in rationen in in Euro
Hauptre- fristige Form von Form von Spitzenre- Forderungen von An- Forderungen
finanzie- Refinanzie- |befristeten |befristeten }finanzie- aus sassigen im  [in Euro an Stand am
rungsge- rungsge- Trans- Trans- rungs- Margen- Sonstige Euro-Wah- | offentliche | Sonstige Aus-
insgesamt schafte schifte aktionen aktionen fazilitat ausgleich Forderungen jrungsgebiet |Haushalte Aktiva weisstichtag
Eurosystem ¥
182,9 128,0 45,0 - - 8,7 0,1 11 221 60,2 80,4 1999 Jan.
186,4 139,9 45,0 - - 0,4 0.1 1.0 24,3 60,2 79,6 Febr.
192,2 146,0 45,0 - - 0,2 0,1 0,9 26,1 60,2 80,0 Mérz
185,1 144,9 24,7 6,7 - 6,4 0,0 2,4 21,7 60,1 84,711999 Jan. 1.
174,8 145,1 22,2 0,0 - 5.4 0,0 2,0 20,9 60,1 81,6 8.
173,1 122,9 45,0 - - 2,7 0,1 2,5 21,3 60,1 82,7 15.
155,3 106,9 45,0 - - 2,1 0,1 1,2 21,8 60,2 80,9 22,
182,9 128,0 45,0 - - 87 0,1 1,1 221 60,2 80,4 29.
177,7 131,0 45,0 - - 0,6 0,1 1,0 22,5 60,2 81,4 Febr. 5.
173,2 126,9 45,0 - - 0,2 0,1 11 233 60,2 783 12,
173,5 126,8 45,0 - - 0,6 0,1 1,0 23,9 60,2 78,8 19.
186,4 139,9 45,0 - - 0,4 0,1 1,0 24,3 60,2 79,6 26.
190,9 144,8 45,0 - - 0,1 0,1 0,9 24,6 60,2 80,8 Marz 5.
188,0 141,8 45,0 - - 0,2 0,1 0,9 25,4 60,2 78,6 12
165,3 119,0 45,0 - - 0,2 0,1 1,0 25,0 60,2 76,6 19.
192,2 146,0 45,0 - - 0,2 0,1 0,9 26,1 60,2 80,0 26.
Deutsche Bundesbank
95,4 71,0 23,9 - - 0,4 - 0,0 - 4,4 35,911999 Jan.
92,4 65,9 26,2 - - 03 - 0,0 - 4,4 33,8 Febr.
99,5 71,5 27,8 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 17,1 Marz
110,4 83,1 24,7 - - 2,6 - 0,0 - 4,4 58{1999 Jan. 1.
11,6 86,1 22,2 - - 31 - 0,1 - 4,4 31,2 8.
96,9 69,4 23,9 - - 2.3 - 1,4 - 4,4 53,2 15.
86,5 60,9 239 - - 1,7 - 0,0 - 44 42,6 22.
95,4 71,0 23,9 - - 0,4 - 0,0 - 4,4 35,9 29.
90,6 66,1 23,9 - - 0,6 - 0,0 - 44 32,6 Febr. 5.
84,4 60,3 23,9 - - 0,2 - 0,0 - 44 32,6 12.
82,5 58,0 23,9 - - 0,5 - 0,0 - 4,4 23,3 19.
92,4 65,9 26,2 - - 0,3 - 0,0 - 44 338 26.
92,0 65,8 26,2 - - 0,0 - 0,0 ~ 4,4 41,2 Mérz 5.
91,2 64,9 26,2 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 25,5 12.
86,8 60,4 26,2 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 21,4 19.
99,5 7.5 27,8 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 171 26.

2 Im Ausweis des Eurosystems werden im Rahmen der Konsolidierung die Bundesbank die Forderungen und Verbindlichkeiten zu den einzelnen
bilateralen TARGET-Salden der einzelnen Nicht-Eurosystem-NZBen zu- Nicht-Eurosystem-NZBen brutto gezeigt werden. — 3 Siehe Hinweis auf dem
sammengefaBt (netto) dargestellt, wahrend im Ausweis der Deutschen Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*).
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lIl. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems Neue Tabelle ®
2. Passiva ™
Mrd Euro
Verbindlichkeiten in Euro gegentber dem Verbindlichkeiten in Euro
Finanzsektor im Euro-Wahrungsgebiet gegenlber sonstigen Ansassigen
im Euro-Wahrungsgebiet
Einlagen Feinsteue-
auf Giro- rungsopera- Verbind-
konten tionen lichkeiten Einlagen
(einschl. in Form Verbind- aus der von
Mindest- von lichkeiten |Begebung offent-

Stand am reserve- befristeten jaus von Schuld- lichen sonstige

Aus- Passiva Banknoten- gut- Einlage- Termin- Trans- Margen- verschrei- Haus- Verbind-

weisstichtag insgesamt jumlauf insgesamt | haben) fazilitat einlagen aktionen ausgleich  [bungen insgesamt | halten lichkeiten

Eurosystem "

1999 Jan. 694,6 326,5 85,4 84,6 0,7 - - 0,0 1,7 56,7 52,4 43
Febr. 692,6 325,2 100,0 99,3 0,7 - - 0,0 1,7 62,1 57,4 4,7
Mérz 699,4 3271 100,4 100,3 0,1 - - 0,0 11,7 64,3 60,7 3,6

1999 Jan. 1. 697,2 3417 87,3 84,4 1,0 1.9 - 0,0 13,8 61,5 58,6 2,9

8. 685,1 336,6 106,0 102,5 3,5 - - 0,0 11,7 32,2 28,0 4,2

15. 687,0 330,8 109,9 107,8 2,1 - - 0,0 11,7 33,0 29,1 3,9

22. 667,6 326,6 88,0 87,7 0,2 - - 0,0 1.7 43,4 394 4,0

29. 694,6 326,5 854 84,6 0,7 - - 0,0 11,7 56,7 52,4 43

Febr. 5. 687,3 3283 109,1 108,1 1,0 - - 0,0 11,7 44,0 40,1 4,0
12. 680,2 327.3 106,0 105,8 0,2 - - 0,0 11,7 43,6 394 4,2

19. 681,9 3245 97.3 95,4 1,9 - - 0,0 11,7 54,9 50,7 4,2

26. 692,6 325,2 100,0 99,3 0,7 - - 0,0 1,7 62,1 57.4 4,7

Marz 5. 698,1 328,8 115,2 114,9 0,2 - - 0,1 1,7 49,7 45,3 4.4
12. 693,1 328,6 108,1 107,6 0.4 - - 0,0 1,7 53,5 49,6 3.9

19. 668,3 3273 87,9 84,4 3,4 - - 0,0 1,7 49,5 46,0 3,5

26. 699,4 327,1 100,4 100,3 0,1 - - 0,0 11,7 64,3 60,7 3,6

Deutsche Bundesbank

1999 Jan. 221,8 126,0 311 30,4 0,7 - - - - 0,8 0.1 0,7
Febr. 214,8 125,9 28,2 27,6 0.5 - - - - 0,5 0.1 0.4
Mérz 215,2 126,7 28,6 28,5 0,1 - - - - 0,4 0,1 0.3

1999 Jan. 1. 214,7 130,6 29,3 29,3 - - - - - 0,9 0,1 0,7

8. 2306 129,2 24,0 22,2 1.8 - - - - 0,5 0,1 0,3

15. 238,5 127,7 341 32,2 1.9 - - - - 0,5 0.1 0.4

22. 219,0 126,5 23,5 23,3 0,2 - - - - 0.4 0.1 0,4

29. 221,8 126,0 31,1 30,4 0,7 - - - - 0,8 0,1 0,7

Febr. 5. 218,2 1271 36,0 35,0 1.0 - - - - 0,5 0,1 03
12. 217,2 126,9 36,0 35,9 0,1 - - - - 0,6 0,2 0,4

19. 210,6 126,0 30,9 29,2 1,7 - - - - 0.4 0,1 0.3

26. 214,8 125,9 28,2 27,6 0,5 - - - - 0,5 0,1 0,4

Maérz 5. 220,4 127.4 36,4 36,3 0,1 - - - - 0,5 0,1 04
12. 210,8 127,3 29,3 29,2 0,1 - - - - 0,5 0,2 0,3

19. 207,4 127,0 26,4 25,8 0.6 - - - - 04 0,1 0,3

26. 215,2 126,7 28,6 28,5 0,1 - - - - 0,4 0,1 0,3

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfaBt den Ausweis der Euro- am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. Die hierauf zuriick-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken gehenden Verdnderungen gegeniiber dem vorangehenden Ausweisstichtag
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. — Die Ausweis- werden ab 500 Mio Euro als FuBnoten angemerkt. — 1 Quelle: EZB. —
positionen fir Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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lil. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung

gegentiber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets

Verbind-

lichkeiten

in Euro Verbindlich- Verbind- Ausgleichs-

gegenlber keiten in lichkeiten posten

Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der far vom IWF

aufBerhalb gegentber An- Guthaben Kredit- zugeteilte

des Euro- sassigen im und sonstige fazilitat Sonder- Ausgleichs- Kapital
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen ziehungs- Sonstige posten aus und
gebiets 2) gebiet insgesant lichkeiten des WKM I rechte Passiva Neubewertung {Rucklagen

2 Im Ausweis des Eurosystems werden im Rahmen der Konsolidierung die
bilateralen TARGET-Salden der einzelnen Nicht-Eurosystem-NZBen zu-
sammengefalt (netto) dargestellt, wahrend im Ausweis der Deutschen
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Nicht-Eurosystem-NZBen brutto gezeigt werden. — 3 Siehe Hinweis auf dem
Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1%).
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IV. Banken Neue Tabelle ®
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (chne Deutsche Bundesbank) in Deutschland ™
Aktiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Kredite an Banken {MFlIs) im Euro-Wahrungsgebiet 3) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFis) 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-
summe 2) |bestand insgesamt {sammen |kredite 3) |Banken sammen |kredite 3) Banken insgesamt |sammen |sammen |kredite 3}
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
4438,4 15,0 1307,3 11953 824,3 370,9 112,0 98,1 13,9 2 649,1 2 605,5 20544 19944
5412,4 22,1 1706,8 15737 1146,0 427,8 1331 115,6 17,4 31348 30814 24125 23364
5751,6 23,9 17139 1576,9 1122,9 454,0 137.0 117,2 19,8 34379 3380,2 2 665,2 25737
61431 27,8 17796 16384 1168,0 470,4 141,2 116,8 24,3 37277 36652 28981 2775,0
67995 27,8 1940,4 17572,5 12126 5449 182,9 151,89 31,0 4 085,0 4005,8 3156,8 2 980,3
7 205,7 26,2 2 030,1 18541 12851 569,1 175,9 145,0 30,9 44114 4 333,2 33913 3143,2
77787 27,3 2210,2 20190 1399,8 619,3 191,2 158,0 33,2 47233 4635,0 3548,8 32987
8 540,5 30,3 2523,0 23011 1585,7 715,4 221,9 181,2 40,7 5084,7 4981,9 38128 3543,0
9368,2 30,7 2 836,0 2 580,7 1758,6 8221 255,3 208,8 46,5 5408,8 5269,5 40413 37408
10 355,5 29,9 32674 29394 1977,4 962,0 3281 264,9 63,1 5833,9 56159 4361,0 3 966,5
9063,3 25,1 27053 2 469,2 16549 814,4 236,1 1911 45,0 53129 5181,3 39587 3658,3
91821 24,8 27591 25214 17004 821,0 237,8 190,5 47,3 5350,1 52128 3969,0 36723
93225 24,5 28340 2 584,0 17591 825,0 249,9 202,2 47,7 5388,0 5252,5 39884 3689,9
9 368,2 30,7 2 836,0 2580,7 1758,6 8221 255,3 208,8 46,5 5408,8 5269,5 40413 3740,8
94134 24,9 28479 25926 1756,6 836,0 255,3 208,1 47,1 5441,4 5293,9 4051,0 37288
9476,3 25,5 28687 26189 17739 845,0 249,8 2021 47,7 5478,2 5326,9 40734 37396
9561,2 26,1 28761 26186 1765,1 853,5 257,5 206,9 50,6 5532,5 5377,2 41110 3755,6
96272 26,0 2903,6 26388 1769,8 869,0 264,9 215,7 49,1 5576,0 54212 41448 37759
9736,1 26,7 29709 26987 18171 881,6 272,2 2213 50,9 5599,9 5430,7 4163,4 3792,0
9851,7 26,6 3036,4 27458 18577 888,0 290,6 230,6 60,0 5614,3 54394 4165,8 3805,5
98344 25,6 30175 27474 1837,4 910,1 270,1 216,2 53,9 5621,6 5445,9 4169,7 38154
99829 26,1 3106,4 28259 1895,1 930,8 280,5 2249 55,6 5 640,4 5462,6 41849 38308
99828 26,7 3104,5 2 8208 1889,9 930,9 283,6 227,6 56,1 5652,5 5473,0 42115 3857,0
10 122,0 25,8 31939 28991 1947,3 3951,8 2948 234,5 60,3 5701,9 5 506,0 4 230,5 38735
10 309,8 25,2 3277,2 29589 1996,5 962,4 318,3 255,6 62,7 5757,0 5555,9 42673 3896
10 355,5 29,9 32674 29394 19774 962,0 3281 264,9 63,1 5833,9 56159 4361,0 3966,5
5 306,1 13,3 1709,0 1516,5 10154 501,2 192,4 178,4 14,1 29483 28123 2 185,0 1982,8
5258,1 12,9 16754 14947 988,0 506,6 180,7 165,6 15,2 2959,8 28285 21888 1985,1
Verédnderungen "
974,0 7.1 399,5 378,5 321,7 56,8 21,1 17,5 3,6 485,7 4759 358,1 342,0
339,2 1.8 7.1 3.2 - 231 26,3 3,9 1.6 2,3 303,1 298,8 252,7 237,3
391,5 3,9 65,7 61,5 451 16,4 4,2 - 04 4,6 289,8 285,0 2329 201,3
656,3 0,0 160,8 1191 44,6 74,5 41,7 351 6,6 357,3 340,7 258,7 205,3
406,2 - 16 89,7 96,6 72,4 24,2 - 69 - 69 - 01 326,5 327,4 2345 162,9
573,0 11 180,2 164,9 114,7 50,2 15,2 13,0 2,3 311,8 301,8 157,5 155,6
761,8 3,0 312,8 2821 186,0 96,1 30,7 23,2 7.5 361,5 346,9 264,0 244,3
827,7 0,5 313,0 279,6 172,9 106,7 334 27,6 58 324,0 287,7 228,6 197,7
987,3 - 08 431,4 358,7 218,8 139,9 72,7 56,1 16,6 425,2 346,4 319,7 225,7
12,3 0,0 7.4 - 08 - 63 55 8,2 9,7 - 15 1,0 11,3 21,0 21,6
118,8 - 0.2 53,9 521 45,5 6,6 1,7 - 0,6 2,3 371 315 103 14,0
140,4 - 03 74,8 62,7 58,7 4,0 12,2 1,7 0,4 37,9 39,7 19,4 17.6
45,7 6,2 21 - 33 - 04 - 29 54 6,6 - 1,2 20,8 171 52,9 50,8
45,2 - 58 11,8 1.9 - 20 13,9 - 0,0 - 0,7 0,7 32,7 24,3 9,6 - 12,0
62,9 0,5 20,9 26,4 17,3 9,0 - 55 - 6,0 0,5 36,7 33,0 22,4 10,8
84,9 0,6 7.4 - 03 - 89 8,5 7.7 4.8 2,9 54,3 50,4 37,6 16,0
65,9 - 01 27,5 20,2 4,7 15,4 7.4 8,8 - 14 43,5 44,0 338 20,3
108,9 0,7 67,2 59,9 47,3 12,6 7,3 55 1,8 23,9 9,5 18,6 16,2
115,6 - 0,2 65,5 471 40,6 6,5 18,4 9,3 9,1 14,5 8,7 2,4 13,5
- 17,3 - 1,0 - 18,8 1,7 - 20,4 22,1 - 20,5 - 144 - 6,1 7.2 6,5 4,0 9,9
148,5 0.6 88,9 78.4 57.7 20,7 10,4 8.7 1.7 18,8 16,7 15,2 15,3
- 0.1 0,6 - 19 - 50 - 51 0,1 3.1 2,7 0,4 12,1 10,4 26,5 26,2
139,2 - 09 89,4 78,2 57.4 20,8 11,2 6,9 4,2 49,4 33,0 19,0 16,5
187,7 - 07 83,3 59,9 49,2 10,6 23,5 21,1 2,4 55,2 49,9 36,8 21,1
45,7 4,7 - 98 - 19,5 - 191 - 04 9,7 9,3 0,4 76,9 60,0 93,7 71,9
113,5 -~ 2,0 69,8 26,1 15,3 10,8 43,7 42,9 0,8 14,9 9.4 12,2 11,8
- 478 - 0,3 - 335 - 218 - 273 5,6 - 147 - 128 11 11,6 16,3 39 2,3
* Diese Ubersicht dient als Erganzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- Meldedaten der Banken (einschi. Bausparkassen) auch Angaben der

nungen im Abschnitt Il; es ist vorgesehen, den Angaben fir Deutschland die
Zahlen fur die MFIs im Euro-Wahrungsgebiet gegeniberzustelien. Ab-
weichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben den
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Geldmarktfonds enthalten. — 1 Bis Dezember 1998 absolute (unbereinigte)
Veranderungen; ab 1999 statistische Briiche in den Verénderungswerten aus-
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IV. Banken
Euro-Wihrungsgebiet 3) Aktiva gegeniber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und sffentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter {Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- Zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktiv-
papiere sammen |kredite 3) |[papiere 4 [sammen Jsammen |kredite 3} {sammen |kredite 3) |papiere gesamt kredite 3} positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
60,0 551,1 442,2 108,9 43,6 29,4 29,4 141 56 8,5 357,8 3349 109,27 1989
76,1 668,9 527.3 141,6 53,4 34,7 34,7 18,7 6,6 121 4251 3945 123,5] 1990
91,5 715,0 582,9 1321 57.7 35,2 35,2 22,5 6,7 15,8 4371 399,8 138,71 1991
1231 767,1 556,3 210,8 62,5 35,1 35,1 27,5 6,7 208 446,1 398,5 162,07 1992
176,5 849,0 599,6 249,4 79,1 44,5 44,5 34,6 8.4 26,3 565,2 504,8 181,1§ 1993
2481 941,9 650,1 291,8 78,2 39,6 39,6 38,6 83 30,3 548,8 479,6 189,27 1994
250,0 1 086,3 792,2 2941 88,2 39,4 39,2 48,8 11,3 37,6 608,5 526,0 209,4% 1995
269,7 1169,1 8578 3114 102,8 36,8 36,8 66,0 17,2 48,8 678,1 575,3 224,4; 199
300,6 12282 911,0 317.2 139,2 41,9 41,2 97,3 23,4 73,9 839,61} 710,2 253,13 1997
394,5 1254,9 939,1 315,8 218,0 62,5 56,0 155,5 35,6 1199 922,0 758,0 302,2] 1998
300,4 12226 891,8 330,8 131,7 40,2 39,6 91,5 18,8 72,7 777,6 650,2 242,51 1997 Sept.
296,7 12438 9121 331,7 137,3 40,6 39,9 96,7 18,7 78,0 7991 672,5 249,0 Okt.
298,5 1264,0 930,5 333,6 135,5 41,0 40,3 94,5 19,0 75,5 8249 693,5 251,2 Nov.
300,6 1228,2 11,0 317,2 139,2 41,9 41,2 97,3 23,4 73,9 839,6 710,2 253,1 Dez.
322,2 12429 914,8 328,0 147,6 43,4 43,1 104,2 26,3 77,9 833,4 703,4 265,71 1998 lan.
333,8 12535 932,0 321,5 151,3 45,7 45,2 105,7 26,1 79,6 842,4 708,8 261,5 Febr.
355,4 1266,2 925,7 340,6 155,3 47,2 46,1 108,1 26,3 81,8 868,5 729,9 258,0 Mérz
368,9 1276,4 930,6 345,8 154,8 45,3 44,3 109,6 26,2 83,4 864,5 723,8 257,0 April
3714 1267,3 918,6 348,7 169,2 46,8 45,2 122,4 26,6 95,8 868,1 727,0 270,5 Mai
360,2 12736 918,2 355,4 1749 47,2 45,1 127,7 26,9 100,8 898,5 745,8 276,0 Juni
3543 1276,2 927,0 349,2 175,6 48,5 45,9 1271 27,3 99,8 884,9 734,1 284,9 Juli
354,2 12776 930,4 347,2 177,8 51,5 48,2 126,3 29,0 97,3 922,5 773,0 287,5 Aug.
354,5 1261,5 927.5 334,0 179,5 54,6 51,2 1249 27,3 97,6 904,0 751,9 2951 Sept.
357,0 1275,% 933,7 341,7 195,9 56,3 51,2 139,6 27,6 112,0 900,8 7431 299,7 Okt.
372,7 1288,6 937,2 351,4 201,1 58,6 52,5 142,5 27,8 114,7 9453 782,7 3051 Nov.
3945 1254,9 939,1 315,8 218,0 62,5 56,0 155,5 35,6 119,9 922,0 758,0 302,2 Dez.
202,2 627,3 480,0 1473 136,0 65,1 30,5 70,8 18,2 52,6 475,8 396,4 159,81 1999 Jan.
203,8 639,7 489,5 150,2 131,2 62,2 29,1 69,0 18,1 51,0 447,5 3657 162,5 Febr.
Veranderungen ?
16,1 117,8 85,1 32,7 9,9 5.2 52 4,6 1.0 3,6 67,4 59,7 14,31 1990
15,4 46,1 55,6 - 95 4,3 0,5 0,5 3,8 0,1 3,7 12,0 53 15,21 1991
316 52,1 - 26,6 78,7 4.8 - 0,1 - 01 4,9 - 0,0 5,0 8,9 - 13 23,31 1992
53,4 82,0 43,3 38,6 16,6 9,5 9,5 7.1 1,7 5.5 119,1 106,3 19,21 1993
71,6 92,9 50,6 42,4 - 09 - 49 - 49 4,0 - 00 4,0 - 164 - 251 817 1994
1,9 144,3 1421 2,3 10,0 - 0,2 - 04 10,2 3,0 7.3 59,7 46,3 20,21 1995
19,7 82,9 65,5 17,3 14,6 - 26 - 2,5 17,2 59 11,2 69,5 49,3 150 1996
30,8 59,1 53,3 5.8 36,4 5.1 4,5 31,2 6,1 25,1 161,5 1349 28,61 1997
94,0 26,7 28,1 - 14 78,8 20,6 14,7 58,2 12,2 46,0 82,4 47,9 49,27 1998
- 06 - 97 21 - 117 - 03 - 02 - 03 - 01 0,0 - 02 - 52 - 94 - 0,9 1997 Sept.
- 3,7 21,2 20,3 0.9 5,6 0,4 0,3 5,2 - 01 53 21,5 22,2 6,5 QOkt.
1,8 20,2 18,3 1.9 - 17 0,4 04 - 22 0,3 - 2,5 25,8 21,0 2,2 Nov.
21| - 358] - 194] - 164 37 1,0 0.9 2,7 4,4 - 1,6 14,7 16,7 1,9 Dez.
21,7 14,7 3,8 10,9 8,4 1.4 1.9 7.0 2,9 4,0 - 6,2 - 68 12,61 1998 jan.
1,5 10,6 17,2 - 6,6 3,7 2,3 2.1 1.4 - 0.2 1.6 8,9 5,4 - 41 Febr.
21,6 12,7 - 6,4 19,1 4,0 1.5 0.9 2,5 0,3 2,2 26,1 21,0 - 35 Marz
13,5 10,2 4,9 5.2 - 05 - 1.9 - 18 1.4 - 0,2 1,6 - 40 - 6,1 - 10 April
2,5 - 91 - 120 29 14,4 1,5 0,9 12,9 0,4 12,4 3,6 3,2 13,5 Mai
- 11 6,4 - 04 6,8 57 0,4 - 01 53 0,3 5,0 30,4 18,8 55 Juni
- 59 2,5 8,8 - 63 0,7 14 0,8 - 06 0.4 - 10 - 13,6 - 11,8 8,8 Juli
- 01 14 35 - 2,0 2,2 3,0 2,3 - 08 1,7 - 25 37,6 38,9 2,6 Aug.
0,3 - 16,1 - 29 - 13,2 1,7 3,0 31 - 13 - 1,7 04 - 184 - 211 7,6 Sept.
25 14,0 6,2 7,8 16,4 1.7 0,0 14,7 0,3 14,4 - 33 - 88 4,6 Okt.
15,7 13,2 35 9,6 52 2.4 1,2 29 0,2 2,7 44,5 39,6 54 Nov.
21,8 - 337 1,9 - 356 16,9 3,9 3,5 13,0 7.8 53 - 233 - 247 - 28 Dez.
0,5 - 28 7.8 - 10,6 5,5 0,5 1.9 5,0 0,0 50 25,4 29,8 53} 1999Jan.
1,6 12,4 9,5 2,9 - 47 - 29 - 14 - 18 - 0,2 - 17 - 283 - 30,7 2,8 Febr.

zuzglich Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Wechselbestanden. — 4 Einschl. Schuidverschreibungen aus dem Umtausch
Verfall zum Einzug versandte Wechsel) sowie Treuhandvermégen. — 3 Bis De- von Ausgleichsforderungen. — 5 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des
zember 1998 einschl. Treuhandkredite und Wechselkredite an Stelle von Statistischen Teils (Seite 1*).
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IV. Banken Neue Tabelle ®
1. Aktiva und Passiva der Monetéaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland™
Passiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Einlagen von Banken (MFis} Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet 4)
im Euro-Wahrungsgebiet 3)
Einlagen von Nichtbanken im Iniand Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit Kindigungsfrist
darunter
in anderen bis zu darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds- |ins- zu- taglich zu- 2 Jahren }zu- bis zu zu- taglich
summe 2} [gesamt inland tandern gesamt sammen  {fallig sammen 4) |5) sammen {3 Monatenisammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
44384 995,5 931,5 64,0 2 159,5 20487 288,2 931,7 345,2 8289 479,3 38,3 1,9
5412,4 1359,9 1281,0 78,9 24799 23525 400,4 1068,2 432,5 883,9 515,6 47,2 23
57516 1365,7 12827 83,0 26175 24825 410,5 11828 511,7 889,3 513,4 49,7 2,4
6 143,1 1405,6 1304,2 101,4 27436 2 585,3 4445 12282 563,5 912,6 522,4 60,6 3,0
6799,5 1556,3 1438,2 1181 29818 2 810,6 489,6 13126 628,5 1008,4 587,7 70,4 3,5
7 205,7 1650,9 1483,5 167,4 3082,2 28944 510,4 12883 549,2 1095,8 654,6 79,6 41
77787 17615 1582,0 179,6 3260,0 30389 549,8 1289,0 472,0 1200,1 749,5 110,1 4,5
8 540,5 19753 1780,2 195,1 3515,9 3264,0 638,1 13185 430,6 13074 865,7 137.3 7.5
9 368,2 21956 1959,1 236,5 36471 3376,2 654,5 1364,9 426,8 1356,9 929,2 162,5 7.3
10 355,5 2480,3 2 148,9 3314 38508 35521 751,6 1411,0 461,5 13896 971,9 187,4 9,4
9063,3 2 088,3 1856,5 2319 35106 3246,2 603,1 1327,2 404,7 13158 894,8 158,1 8,3
91821 21494 1906,0 243,4 35232 32570 604,6 1336,4 407,8 1316,0 896,2 160,3 8,4
93225 2 206,0 1959,7 246,3 35716 33033 641,4 1343,0 410,2 13188 898,9 161,4 7.3
9 368,2 2195,6 1959,1 236,5 36471 3376,2 654,5 1364,9 426,8 1356,9 929,2 162,5 7.3
94134 22133 1963,1 250,2 36168 33448 616,1 1369,5 427,0 13593 9354 164,6 8,5
9476,3 22214 1969,2 252,3 36375 3356,9 620,6 1373,0 426,2 1363,3 939,6 172,8 10,2
9561,2 22436 1970,6 272,9 36344 33514 626,7 1363,9 414,8 1360,8 938,6 175,5 9.4
9627,2 2240,4 19723 268,1 36481 3360,0 638,7 1366,1 413,9 1 355,2 937,1 1821 39,9
9736,1 2283,8 1997,3 286,5 3659,0 3369,6 639,6 13778 423,2 13523 937,5 182,8 9,0
9851,7 23333 2029,6 303,7 3661,1 3369,9 654,7 1365,9 410,8 13493 936,3 183,0 9,9
98344 2295,8 2010,6 285,2 3656,8 33648 641,5 13771 418,1 1346,3 935,5 184,1 8,0
99829 2361,5 20733 288,2 3686,5 33883 659,2 13843 422,2 13448 935,9 190,0 9.3
9982,8 2 360,1 2059,6 300,6 36809 33842 665,1 1376,0 4154 13431 935,3 188,4 9,2
10 122,0 24264 2107,0 319,3 3697,7 34023 679,1 1377.4 4191 13458 938,5 187,7 10,7
10 309,8 25106 21553 355,4 37472 34505 726,5 1374,6 418,0 1349,4 91,6 188,6 12,6
10 355,5 2480,3 21489 3314 38508 35521 751,6 1411,0 461,5 1389,6 971,9 187,4 9,4
5 306,1 12739 1068,3 205,6 19321 1786,6 374,7 700,0 238,4 711,9 500,5 99,8 7.8
5258,1 1220,2 1042,4 177.8 1944,8 1790,2 378,5 698,7 237,6 713,0 502,9 108,0 5.3
Veréanderungen
974,0 364,4 349,5 14,9 320,4 303,7 112,2 136,5 87,3 55,0 36,3 8.9 0,4
339,2 58 1,7 4,1 137,7 130,1 10,1 114,6 79,2 54 - 22 2,5 0,1
391,5 39,9 21,5 18,4 126,1 102,8 34,0 45,5 51,8 23,3 9,0 1,0 0,5
656,3 150,7 134,0 16,7 238,2 225,2 451 84,4 64,9 95,8 65,3 9,7 0,5
406,2 94,6 45,3 49,3 100,4 83,8 20,8 - 243 - 793 87,4 66,9 9,2 0,6
573,0 110,7 98,5 12,2 177.8 144,4 39,4 0,7 - 772 104,3 94,9 30,5 04
761,8 213,7 198,2 15,5 256,0 225,2 88,3 29,5 - 41,4 107,3 116,2 27,2 3,0
827,7 220,4 179,0 41,4 1311 112,2 16,4 46,4 - 38 49,4 63,5 25,2 - 0.2
987,3 284,7 189,8 94,9 203,7 175,9 97,1 46,1 34,7 32,7 42,6 24,9 2,1
12,3 - 16,1 - 9,1 - 69 - 4,1 - 48 3,0 - 7.7 - 7.8 - 0,2 1.1 1,1 1,5
118,8 61,0 49,5 1.5 12,6 10,8 1.4 9,2 31 0,2 1.5 2,2 (O8]
140,4 56,6 53,7 2.9 48,4 46,3 36,8 6,6 2,4 2,8 2.7 1,0 - 11
45,7 - 104 - 06 - 98 75,5 73,0 13,1 21,8 16,5 38,0 30,3 1,1 0,0
45,2 17,7 3,9 13,7 - 303 - 314 - 384 4,6 0,2 2,4 6,2 2,1 1,2
62,9 8,2 6,1 2.1 20,7 121 4,5 3,5 - 0,8 4,0 4,2 83 1.7
84,9 22,1 1,5 20,7 - 31 - 55 6,1 - 91 - 11,4 - 25 - 10 2,7 - 07
65,9 - 3,1 1.7 - 48 13,8 8,6 12,1 2,2 - 08 - 56 - 15 6,6 0,4
108,9 43,4 249 18,4 10,9 9.6 0,8 11,6 9,3 - 29 0,4 0,7 - 09
115,6 49,5 32,3 17,2 2,1 04 15,1 - 11,8 - 124 - 29 - 1,2 0,2 0.9
- 17,3 - 37,5 - 19,0 - 185 - 43 - 51 - 13,2 11,2 7.3 - 31 - 08 11 - 19
148,5 65,7 62,7 3,0 29,8 23,4 17,7 7.2 4,1 - 15 0.4 59 1,2
- 01 ~- 14 - 137 12,3 - 56 - 4,1 59 - 83 - 68 - 1,7 - 05 - 17 - 0,0
139,2 66,2 47,5 18,8 16,8 18,2 14,0 14 3,7 28 3,2 - 07 1,4
187,7 84,3 48,2 36,0 49,5 48,2 47,4 - 28 - 11 3,5 3,1 0,9 2,0
45,7 - 303 - 6,3 - 24,0 103,6 101,6 25,1 36,4 43,4 40,2 30,3 - 1,2 - 33
113,5 49,7 13,5 36,2 5.6 - 0,7 - 96 7.5 5.4 1.4 3,6 54 3,0
- 4781 - 2691 - 258f - 210 5,9 3,6 3,8 - 14 - 08 1.1 2,4 14 - 26

* Diese Ubersicht dient als Ergidnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt Il; es ist vorgesehen, den Angaben fir Deutschland die
Zahlen fur die MFIs im Euro-Wahrungsgebiet gegenuberzustellen.
Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben den
Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der
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Geldmarktfonds enthalten. — 1 Bis Dezember 1998 absolute (unbereinigte)
Veranderungen; ab 1999 statistische Brche in den Veranderungswerten aus-
geschaltet, — 2 Bis Dezember 1998 Geschaftsvolumen (Bilanzsumme zu-
zliglich Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Ver-
fall zum Einzug versandte Wechsel) sowie Treuhandverbindlichkeiten. —



Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht
April 1999
IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen
banken in anderen Mitgliedslandern 6) Einlagen von Verbind-
Zentralregierungen 4} llichkeiten |Begebene
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- }Geld- Passiva
Laufzeit Kondigungsfrist geschaften | markt- gegenuber
mit Nicht- }papiere darunter {dem
darunter darunter jbanken und Geld- mit Nicht-
bis zu darunter inlandischefim Euro- | markt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
zu- 2 Jahren  }zu- bis zu ins- Zentralre- |Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs-; und Passiv-
sammen 4} {5} sammen |3 Monatenjgesamt gierungen [gebiet?) janteile gesamt 2 Jahren |gebiet 8) {Rucklagen }positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
32,8 3,7 3,5 3,5 72,5 72,5 - 2,7 779,3 25,9 164,8 171,3 165,3: 1989
40,5 4,6 4,4 4,4 80,2 80,2 - 2,8 918,3 33,9 203,1 209,6 238,9; 1990
42,6 4,8 4,6 4,6 85,3 85,3 - 4,4 1054,8 36,0 213,7 229,2 266,37 1991
52,0 59 56 5,6 97,6 97,6 - 9,4 1165,7 44,6 260,9 256,6 301,4% 1992
60,3 6.8 6.5 6,5 100,8 100,8 - 18,7 1309,0 66,8 302,5 278,3 353,0} 1993
68,5 11.8 7,0 7.0 108,2 108,2 - 53,8 1418,7 59,4 337,3 305,2 357,8; 1994
97,3 11,4 8,3 8,3 111,0 11,0 - 60,5 1586,7 48,9 393,9 325,0 391,05 1995
120,6 9,0 9,2 9,2 114,6 1146 - 53,2 1785,1 35,2 422,1 350,0 4388} 1996
145,8 9,2 9.4 9,4 108,3 108,3 - 54,6 19733 37,5 599,2 387,2 511,3¢ 1997
168,3 13,8 9,7 9,7 11,2 11,2 - 84,1 22099 41,9 739,8 415,9 574,8F 1998
140,7 8,2 9.1 9.1 106,3 106,3 - 54,4 1966,7 39,7 539,0 377,7 526,5¢ 1997 Sept.
142,8 8.4 9,1 9.1 105,9 105,9 - 54,1 19721 38,7 574,0 380,6 528,6 Okt.
145,0 8,6 91 9,1 107,0 107,0 - 54,5 19851 38,0 592,1 383,7 529,4 Nov.
145,8 9,2 9.4 9.4 108,3 108,3 - 54,6 1973,3 37,5 599,2 387,2 511,3 Dez.
146,7 8.3 9,4 9,4 1074 107.4 - 56,7 2 000,7 37,4 610,0 389,4 526,4} 1998 Jan.
153,2 7.7 9,5 9,5 107,8 107.8 - 61,5 20324 40,2 613,4 394,3 515,8 Febr.
156,6 10,9 9,4 9.4 107,5 107.5 - 63,8 2049,9 40,0 639,3 396,9 533,5 Mérz
162,9 1,7 9,4 9.4 106,0 106,0 - 63,4 20751 38,4 646,4 398,8 554,9 April
164,5 9,6 9,3 9,3 106,6 106,6 - 64,4 20905 39,3 670,0 402,5 565,9 Mai
163,7 85 9,3 9,3 108,1 108,1 - 65,5 21118 40,3 674,8 406,4 598,8 Juni
166,8 10,3 9,3 93 107,8 107.8 - 68,1 2 153,8 42,2 659,6 407,6 592,6 Juli
171,5 11,3 93 93 108,3 108,3 - 71,2 2172,2 42,0 673,0 407,0 611,3 Aug.
169,9 12,0 9,3 9.3 108,4 108,4 - 72,0 2187,6 41,7 657,7 406,8 617,7 Sept.
167,7 11,5 9,4 9,4 107,7 107,7 - 74,1 2 196,1 42,5 697,5 409,1 621,0 Okt.
166,5 12,4 9,4 9.4 108,1 108,1 - 81,0 2 215,2 41,5 741,7 411,3 602,8 Nov.
168,3 13,8 9,7 9,7 111,2 111,2 - 84,1 22099 41,9 739,8 415,9 574,8 Dez.
87,1 6,7 4,9 3,4 45,8 45,2 1,5 42,1 1153,9 16,4 400,7 213,2 288,8} 1999 Jan.
97,7 6,7 5.0 35 46,6 44,6 2,0 44,6 11721 19,4 396,2 216,5 261,7 Febr.
Veranderungen "
7,7 0,9 0,8 0,8 7.7 7,7 - 0,1 138,9 8,0 38,4 38,3 73.6] 1990
2,1 0,2 0,2 0,2 51 51 - 1,6 136,5 2,0 10,5 19,6 2747 199
9,4 1.1 1,0 1,0 12,3 12,3 - 5.1 110,9 8,7 47,2 27,4 350§ 1992
83 0.9 0,9 0.9 3,2 3,2 - 9,2 143,3 22,2 41,6 21,7 51,61 1993
8,1 5.0 0,4 0,4 74 7.4 - 351 109,7 - 75 34,8 26,9 4,81 1994
28,8 - 04 1.3 1,3 2,8 2,8 - 6,8 168,0 - 104 56,7 19,8 33,3} 1995
23,3 - 24 0,9 0,9 3,6 3,6 - - 7.3 198,5 - 137 28,1 25,0 47,81 1996
25,2 0,2 0,2 0,2 ~- 62 - 62 - 1.3 188,2 2.3 1771 37,1 72,41 1997
22,5 4,6 0,3 0.3 2,9 2,9 - 29,5 236,6 4,4 140,6 28,7 63,5] 1998
- 04 - 07 - 0,0 - 00 - 03 - 03 - 2,3 7.2 - 06 - 81 2,7 28,4 1997 Sept.
21 0,3 - 00 - 0,0 - 04 ~ 04 - - 02 5.4 - 10 35,0 2.9 2,0 Okt.
21 0,1 0,0 0,0 11 1.1 - 0,4 13.0 - 07 18,1 3,1 0,9 Nov.
0.8 0,6 0,3 0.3 1,4 1.4 - 0,0 - 11,8 - 05 71 34 - 182 Dez.
0,9 - 09 0,0 0,0 - 09 - 09 - 2,2 27,4 - 01 10,9 2,2 15,17 1998 Jan.
6,5 - 05 0,1 0,1 0,4 0,4 - 4,8 31,7 2,7 3.4 4,9 - 106 Febr.
34 31 - 00 - 00 - 03 - 03 - 2,3 17,5 - 01 25,9 2,7 17,6 Marz
6,2 0,9 - 0,1 - 01 - 15 - 15 - - 04 25,2 - 1,7 71 1,9 214 April
1,6 - 2.2 - 00 - 00 0,6 0,6 - 1,0 15,4 1,0 23,6 3,7 11,0 Mai
- 07 - 11 0,0 0.0 1,5 1,5 - 1,1 21,3 1,0 4,8 3,9 32,9 Juni
3.1 1,8 - 00 - 00 - 03 - 03 - 2,6 42,0 1,8 - 152 1,2 - 62 Juli
4,7 1,0 - 00 - 00 0,5 0,5 - 3,1 18,4 - 0,2 13,4 - 06 18,7 Aug.
- 16 0,7 - 00 - 0,0 0,1 0,1 - 0,8 15,4 - 0.2 - 153 - 03 6,4 Sept.
- 2.2 - 04 0,1 0,1 - 07 - 0,7 - 2,1 8,5 0,7 39,8 24 3,3 Okt.
- 11 0.9 0,1 0.1 0,4 0,4 - 6,9 19,0 - 1,0 44,2 2,2 - 182 Nov.
1,8 1,3 0,2 0,2 3,1 31 - 31 - 53 0.4 - 19 461 - 280 Dez.
2,4 1.1 - 01 - 15 0,9 0,3 0,1 - 09 24,0 1,8 29,4 0,5 4,9 1999 Jan.
39 - 00 0,2 0,0 08 ~ 06 0,5 2,5 18,2 3,0 - 4,5 33 - 26,8 Febr.

3 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treuhandkrediten und lagen von Zentralregierungen. — 7 Erst ab 1999 gesondert erfragt; bis De-
Verbindlichkeiten aus weitergegebenen Wechseln (Indossamentsverbindlich- zember 1998 in den Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren ent-
keiten). — 4 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treuhand- halten. — 8 Ohne Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. —
krediten. — 5 Bis Dezember 1998 Laufzeit bis unter 4 Jahre. — 6 Ohne Ein- 9 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*).
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IV. Banken

Tabelle gedndert ™

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Kredite an Banken (MFIs) 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- jvon bis 1 Jahr {lber Nicht- Beteili- posi-
Institute  {summe V) |banken insgesamt kredite Banken insgesamt jeinschl. 1 Jahr Wechsel |banken gungen tionen
Alle Bankengruppen
3307 9720,4 84,9 3347,7 2389,6 913,7 5833,3 755,8 4098,8 49,1 718,1 162,5 292,0
3284 98583 76,8 3 446,5 2 465,1 935,9 5874,4 739,3 4126,0 48,7 739,8 163,8 296,8
3250] 10046,8 82,4 3556,8 2562,0 947,3 5939,9 750,6 4152,1 45,1 770,9 165,6 302,0
3246} 100876 93,6 35131 2521,2 946,4 5990,1 758,4 42441 34,9 738,8 192,1 298,7
3227 5369,5 50,6 1.906,4 1402,8 497,2 30721 384,7 2 256,0 8,7 374,7 88,8 251,6
3224 5321,2 50,2 18376 1329,1 502,6 3089,2 386,2 2267,3 3,2 381,4 89,4 254,9
Kreditbanken
289 1431,7 15,6 540,9 451,2 86,8 7471,7 185,7 437,2 a5 103,8 51,3 76,2
288 1379,7 18,8 487,0 396,9 87,2 741,8 182,0 440,0 48 101,2 51,6 80,5
Grof3banken 5
4 [ 865,4 6,4 300,3 255,8 42,3 482,9 108,5 305,7 2,9 | 57,3 42,0 33,7
4 826,5 8,6 262,3 218,0 42,5 475,5 105,9 307,5 3,2 53,2 42,3 37,8
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken 8 7
205 455,8 7.5 179,0 140,4 37,8 231,8 63,2 123,2 1,2 | 36,3 7.7 I 29,8
204 449,0 7.1 71,3 133,0 37,5 234,0 62,7 124,2 1.3 37,9 7.7 28,8
Zweigstellen auslandischer Banken
80 110,5 1.7 61,7 54,9 6.7 32,9 14,1 83 0,3 10,3 1,5 l 12,7
80 104,2 3,2 53,4 45,8 7.2 32,3 13,4 8,3 0,4 10,2 1,5 13,8
Landesbanken ®
13 1026,3 5,21 476,8 398,4 77,0 470,7 48,1 350,2 0,6 58,0 16,6 57,1
13 1023,7 2,6 47,2 392,8 77,4 475,6 48,6 353,4 0,7 59,3 16,6 57,8
Sparkassen
589 879,1 18,6 216,8 64,5 150,9 608,1 69,5 454,3 2.1 I 76,0 8.9 26,7
589 879,6 17,7 2159 62,8 152,0 611,2 70,5 454,6 2,1 77.9 8,9 25,9
Genossenschaftliche Zentralbanken (einschl. Deutsche Genossenschaftsbank)
4 { 203,4 0,6 136,2 90,4 45,8 55,1 11,4 23,6 0.3 12,9 6,2 53
4 197,5 0,2 1289 83,6 45,2 56,2 13,4 23,8 0.3 11,7 6,4 58
Kreditgenossenschaften
2252 514,8 10,1 137,62 60,9 76,4 346,4 53,5 256,9 13 | 33,8 2,8] 17,9
2250 515,3 10,0 137,4 60,1 77,0 347,6 53,5 256,9 1.3 34,9 2,8 17,4
Realkreditinstitute
32 738,4 0,4 167,8 ; 143,3 24,4 5438 6.9 486,9 - | 49,2 1,4] 25,0
32 746,6 0,8 169,5 142,9 26,5 551,1 7.3 489,2 - 53,9 1.4 23,8
Bausparkassen 9
34 138,7 0,1 26,3 1 16,0 10,3 104,6 2,1 l 94,2 —| 83 0,4 7.2 |
34 138,7 0,0 26,5 16,1 10,4 104,6 2,0 93,7 - 8,9 0,4 7.2
Banken mit Sonderaufgaben 1@
14 437,3 0,0 204,1 178,1 25,7 195,8 7.5 ! 152,8 0,0 32,6 1.3 l 36,1
14 440,2 0,0 201,3 173,8 27,0 201,0 9,0 155,6 0,0 33,6 1,3 36,5
Nachrichtlich: Auslandsbanken 'V
147 241,8 4,1 120,3 103.4 16,8 89,5 29,4 39,6 0,6 19,5 2,5! 25,4
148 226,6 5,0 1033 87,2 15,6 89,4 27,7 39,6 0,8 19,4 2,6 26,3
darunter Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 12
67 131,3 2,4 58,6 48,4 10,1 56,6 15,3 31,3 0,4 9,2 0,9 12,7
68 122,4 1,8 49,9 41,4 8,4 57,1 14,3 31,3 0,4 9,2 1,0 12,5

* Far den Zeitraum bis Dezember 1998 werden im Abschnitt IV (mit
Ausnahme der Tabelle V. 1) Aktiva und Passiva der Banken {ohne Bauspar-
kassen) in Deutschland gezeigt, ab Januar 1999 Aktiva und Passiva der Mone-
téren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschiand. Nicht enthalten sind Aktiva und
Passiva der Auslandsfilialen sowie der - ebenfalls zu den MFIs zihienden —
Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fir die Abgrenzung der Positionen
siehe Anmerkungen zur Tabelle IvV.3. — 1 Bis Dezember 1998 Geschafts-
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volumen (Bilanzsumme zuzlglich Indossamentsverbindlichkeiten aus redis-
kontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Verfall zum Einzug
versandte Wechsel). — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. —
3 In den Termineinlagen enthalten. — 4 Einschl. borsenfahiger nachrangig
begebener Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht bérsenfihige Inhaber-
schuidverschreibungen. — 5 Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG, Com-
merzbank AG und ab 1999 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG. — 6 Ab



Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht
April 1999
IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFIs) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFis) 2) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen Genuf-
mit Befristung richtlich: inhaber- jrechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- {Fonds flr {Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen jallgemeine Passiv-
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr juber aus Kindi- Spar- im Bank- posi-
insgesamt |einlagen {lagen insgesamtjeinlagen jeinschl. |1 Jahr Repos 3} iinsgesamt | gungsfrist { briefe Umlauf 4) |risiken tionen
Alle Bankengruppen
2779,2 7041 1948,8 37289 738,4 426,2 1024,8 1193,3 951,5 249,0 22129 397,6 601,9
28736 714,8 20328 37571 755,0 430,4 1030,2 . 1196,5 954,8 247,4 22228 400,1 604,6
29943 760,2 2110,6 3815,0 807,8 430,3 1034,2 . 1199,7 957,9 245,1 2 248,6 402,3 586,7
2962,6 782,0 2067,7 3910,6 850,8 453,1 10383 . 1234,2 988,7 2439 22471 406,9 560,4
1559,1 305,3 12533 2052,8 402,2 269,2 534,9 12,3 724,2 509,3 122,3 11725 213,2 372,0
1490,6 247,7 12425 2076,4 406,3 2739 550,4 13,8 725,5 511,7 120,3 11924 216,5 345,4
Kreditbanken
l 559,6 194,8 364,5 508,2 170,3 110,3 103,3 11,6 109,1 85,6 15,2 150,0 74,5 139,4
510,3 141,2 368,8 5138 171,3 111.,5 107.3 12,4 108,8 85,5 15,0 157,5 77,2 120,8
GroBbanken
t 3223 121,6 200,6 302,4 934 74,2 74,8 10,6 54,6 38,5 5,5 121,5 46,0 73,3
287,5 81,7 205,7 306,7 93,5 74,8 783 11,6 54,7 38,4 53 128,7 48,5 55.2
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken © 7
! 1611 47,2 113,7 195,8 73,3 32,7 25,7 1,0 54,4 47,1 9,7 28,3 25,2 45,3
154,0 41,2 112,5 196,6 73,6 331 26,2 0,8 54,1 471 9,6 28,6 25,4 44,4
Zweigstellen austandischer Banken
i 76,2 26,0 50,2 10,0 3,6 34 2,8 - I 0,0 0,0 0,1 0,2 3,4 20,8
68,9 18,3 50,6 10,6 4,2 3,5 2.8 - 0,0 0,0 0,1 0,2 34 21,3
Landesbanken ®
{ 374,7 46,9 3278 2251 28,5 26,2 152,5 0,4 l 16,4 I 15,1 1.5 i 323,0 37,5 66,0
375,4 51,7 323,7 229,2 29,3 27,1 155.3 11 16,3 15,0 1.3 320,0 37.9 61,3
Sparkassen
I 1791 52 I 173,8 580,9 120,5 64,0 6,7 - ! 3184 252,9 71,3 46,1 35,9 l 37.0
178,4 41 174,2 583,3 122,5 64,5 6,8 - 319,2 2549 70,3 45,9 36,0 36,1
Genossenschaftliche Zentralbanken (einschl. Deutsche Genossenschaftsbank)
l 133,8 36,8 97,0 18,5 4,2 l 2,7 11,5 0,3 0,0 0,0 0,0 32,5 7,2 11,4
127,4 35,4 92,0 19,5 4,1 33 12,1 0,3 0,0 0,0 0,0 32,9 7,2 10,6
Kreditgenossenschaften
t 67,1 1,8 ' 65,2 3773 75.8 59,0 20,0 - ! 188,4 155,4 341 27,4 25,2 17,8
67,4 1.9 65,5 3781 76,3 59,4 20,1 - 188,8 155,9 335 27,4 25,3 171
Realkreditinstitute
‘ 98,5 10,6 879 126,9 1,8‘ 2,0[ 122,8 —! 01 t 0,1 I 0,2 476,0 14,3 22,8
87,7 7.9 79,8 1344 1.7 2,2 130,2 - 0,1 0,1 0,2 489,1 14,3 21,0
Bausparkassen 2
l 21,4 1,9] 19,5 94,3 0,2 0,6 1,6[ ] 91,8 0,2‘ 0,1 1,7{ 6,4 14,8
21,4 1.7 19,7 94,7 0,3 0,6 1,6 92,1 0,3 0.1 1.8 6,5 14,3
Banken mit Sonderaufgaben '@
[ 124,9 7.3 117,6 121,7 0,9 1 4,4 116,4 —I - } - l - ; 115,8 12,2 62,8
122,5 3,9 118,6 123,4 1,0 53 1171 - - - - 117,8 12,3 64,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken '
l 130,3 52,0 78,2 50,9 20,4 10,8 11.7 0,5 6,2 52 1,8 12,2 10,0 38,5
112,5 36,1 76,4 52,3 21,1 11,8 11,9 0,3 6,1 5,0 1,5 12,3 10,2 39,2
darunter Banken im Mehrheitsbesitz ausldndischer Banken 12
I 54,1 26,1 28,0 40,9 16,8 7.4 8,9 0.5 6,2 51 1.7 12,01 6,6 17,7
43,7 17,8 25,8 41,7 16,9 8,2 9,1 0,3 6,1 5.0 15 12,2 6,8 18,0
Januar 1999 einschl. der Institute der aufgeidsten Bankengruppe ,Privat- lich unselbstandiger) ,Zweigstellen ausldndischer Banken”. — 12 Ausgliede-

bankiers” und einschl. Deutsche Postbank AG. — 7 Bis Dezember 1998
einschl. Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG; s. a. Anm. 5. — 8 Frihere Be-
zeichnung: ,Girozentralen”. — 9 Aktiva und Passiva der Bausparkassen erst
ab 1999 einbezogen. — 10 Bis Dezember 1998 einschl. Deutsche Postbank
AG: 5. a. Anm. 6. — 11 Summe der in anderen Bankengruppen enthaitenen
Banken im Mehrheitsbesitz ausldndischer Banken sowie der Gruppe (recht-

rung der in den Bankengruppen ,Regionalbanken und sonstige Kreditban-
ken”, bis Dezember 1998 ,Privatbankiers” und ,Reatkreditinstitute” enthal-
tenen Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken. — 13 Siehe Hinweis
auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den
gednderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der
Ziffer IV. 3 geflhrt.
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IV. Banken

Tabelle gedndert ™

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

* 5. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Brilche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau-
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
1 Bis Dezember 1998: inlandische Noten und Muanzen. — 2 Bis Dezember
1998 ohne Kredite an inl&ndische Bausparkassen. — 3 Bis Dezember 1998
einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 7. — 4 Bis Dezember 1998 Wechselkre-
dite (Wechselbestand zuziglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskon-
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Kredite an inldndische Banken (MFIs) 2) 3) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFis) 3) 8)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten |{Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- |papiere
Miinzen inDeutschen und papiere papiere richtlich: papiere von |[von
Euro-Wah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen 1) |bank insgesamt |kredite 3) |Wechsel 4) {Banken 5) [Banken 6) {kredite 7} |insgesamt |kredite 3 |Wechsel 9 {banken banken 9)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
14,2 82,6 1062,4 692,8 19,1 - 345,8 4,7 24701 2189,4 58,8 4,0 1440
211 96,6 14208 10017 16,8 - 396,8 55 2 875,0 2546,9 61,1 19,7 1717
22,8 90,0 14249 976,5 22,5 - 419,5 6,3 31470 28138 62,5 11,7 181,5
26,8 88,2 1483,5 1020,8 19,0 - 435,1 8,6 3478,2 30349 52,1 9,6 237.8
26,7 75.3 1596,8 1076,2 14,7 33 493,2 9,3 38264 32916 44,7 5,6 327,7
25,0 61,5 16956 1150,6 17,4 4,6 513,6 9,5 4137,2 3502,8 45,9 2,2 433,7
26,0 61,0 1859,9 12649 17,5 4,3 561,9 11,4 4 436,9 3802,0 46,8 1,4 427,3
28,9 59,7 2134,0 14433 17,9 34 657,2 12,2 47731 4097,9 44,8 5.9 437,2
29,3 60,2 23979 1606,3 18,1 3,6 758,9 11 5058,4 43539 44,7 29 4733
28,5 63,6 27382 18147 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4639,7 32,8 5.0 527,8
23,5 49,9 2302,7 15185 171 1,9 753,7 11,5 4970,6 42456 46,6 3,2 490,7
23,4 54,9 2 350,6 1560,1 17,0 2,9 759,0 1,5 5001,6 42784 47,5 4,5 486,5
23,2 56,0 24094 16147 17,8 31 762,6 11,3 5041,8 43138 47,8 3,8 492,3
29,3 60,2 2397,9 1606,3 18,1 3,6 758,9 11,1 5058,4 43539 44,7 2,9 473,3
23,6 56,9 2411,8 1606,5 18,1 4,1 772,0 11,1 5081,6 43438 47,4 4,8 501,3
24,0 61,6 24317 16189 18,0 4,8 779,5 10,5 51114 43720 47,7 37 503,7
24,5 58,0 24329 1613.4 17,8 5.0 786,6 10,2 5161,0 4381,1 48,4 35 543,6
24,4 54,6 24588 1624,9 17,4 4,6 802,0 9,8 52037 44044 49,1 71 559,3
25,0 56,4 25161 1670,0 171 44 814,6 10,0 5214,3 4409,9 49,8 5,5 566,0
24,7 63,6 2551,8 1699,8 16,8 44 820,9 9,8 52252 44261 49,2 53 562,2
23,8 52,9 2563,2 16898 16,8 6,2 840,6 9,8 5236,6 44483 50,6 5.1 551,4
24,5 59,9 26337 1739,4 16,9 6,6 861,2 9,6 5253,3 44674 49,9 3,6 551,4
24,5 58,0 2630,7 17351 16,6 7.5 862,0 9,5 5264,8 4495,4 46,7 24 539,5
24,4 50,7 27143 1798,5 16,3 8,9 881,0 9,5 52976 4519,2 46,4 8,0 543,1
23,9 571 27679 18423 16,0 11,4 888,8 9,4 5348,0 4548,1 42,8 7,0 569,1
28,5 63,6 27382 18147 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4639,7 32,8 50 527,8
12,8 37,0 1450,8 976,3 0,1 6,0 468,3 4,4 2764,9 24493 75 4,2 267,3
12,4 37,2 1428,1 948,94 0,1 55 474,0 45 27813 2 460,7 8,1 3,0 272,9
Veradnderungen *
+ 64 + 13,9} + 1128} + 5865 - 22 -1 + 576 + 08§ + 2199 + 1824 + 23 + 30] + 304
+ 1,7 - 661 + 464} + 134 + 58 -1 + 265 + 0,8] + 28571 + 2811 + 1,3 - 80] + 134
+ 28 + 63, + 776] + 610 - 35 -1+ 1728 + 23] + 29437 + 2492 - 104 - 22} + 571
- 01 - 129} + 1333, + 752 - 43 + 01} + 61,5 + 07F + 3398] + 2591 - 74 - 45] + 1020
- 1,7 - 13,8; + 99,11 + 7386 + 2,7 + 1,31 + 213 + 01} + 3205 + 2402 + 1,2 - 33| + 86,7
+ 1,0 - 057 + 1935 + 1394 + 0,1 - 05] + 543 + 0,21 + 3128 + 3036 + 1,0 - 08[ + 2,9
+ 29 - 137 + 2578 + 161,8 + 04 - 11 + 958 + 0,8} + 3363 + 311,77 - 20 + 47| + 106
+ 04 + 05; + 2625, + 1607 + 02 + 0,2 + 102,6 - 1,1} + 2852| + 2555 - 01 - 30] + 365
- 08 + 347 + 34337 + 2103 - 36 + 861 + 1300 - 20§ + 3353] + 3021 - 19 + 2,1 + 52,1
+ 0,1 - 20 - 447 - 65 - 04 + 017 + 2,6 - 021 + 133] + 27,7 - 23 - 06] - 116
- 0,1 + 491 + 482 + 419 - 0,1 + 09 + 5.5 - 00} + 31,37 + 332 + 09 + 1,31 - 43
- 03 + 121 + 586! + 543 + 0,7 + 02, + 36 - 02} + 399 + 352 + 03 - 07t + 58
+ 6,2 + 42 - 11,3] - 86 + 03 + 05 - 33 - 01} + 17,1f + 406 - 31 - 09] - 190
- 57 - 34} + 145, - 01 + 00 + 061 + 141 - 0] + 236} - 9,8 + 2,7 + 20§ + 281
+ 04 + 48§ + 204] + 125 - 0,1 + 077 + 7.9 - 057 + 301} + 284 + 03 - 1,1} + 25
+ 05 - 361 + 08 - 59 - 02 + 021 + 71 - 04 + 496) + 91 + 0,7 - 02f + 399
- 02 - 34] + 264, + 12 - 04 - 03] + 153 - 041 + 434] + 240 + 07 + 3,61 + 157
+ 0,6 + 18] + 576, + 454 - 03 - 02 + 126 + 02 + 109 + 5.9 + 06 - 1,51 + 66
- 0,2 + 731 + 350 + 295 - 02 - 01} + 6,1 - 02] + 149! + 245 - 06 - 02] - 81
- 1,0 - 1077 + 11,9 - 96 - 00 + 1,8 + 197 - 00; + 136 + 228 + 15 - 027 - 92
+ 0,8 70, + 705, + 4956 + 0,1 + 04] + 206 - 021 + 167{ + 191 - 08 - 151 - 00
- 01 - 19 - 217 - 33 - 03 + 08, + 08 - 01} + 125i + 291 - 31 - 1,2 - 18
- 00 - 72p + 8377 + 635 - 03 + 1,50 + 19,0 + 0,0 + 3271 + 236 - 03 + 561 + 36
- 06 + 64, + 532! + 434 - 03 + 251 + 78 - 01] + 499] + 284 - 36 - 1,0} + 260
+ 46 + 65¢ - 287, - 258 - 15 + 0,71 - 1,0 - 02] + 373} + 971 - 10,0 - 20f - 41,2
- 18 + 45 + 17,7: + 119 + 0,1 - 0,2¢ + 6,0 - 02} + 183] + 194 + 32 + 1,6 - 59
- 04 + 021 - 230i - 284 - 0,0 - 041 + 58 + 001 + 159§ + 108 + 06 - 1,21+ 57

tierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Verfall zum Einzug ver-
sandte Wechsel). — 5 Bis November 1993 in den Wertpapieren enthalten; s.
a. Anm. 6. — 6 Bis November 1993 einschl. borsenfahiger Geldmarktpapiere;
ohne Namensschuldverschreibungen. — 7 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite
bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 3. — 8 Bis Dezember 1998 einschl. Kre-
dite an inldndische Bausparkassen. — 9 Ohne Schuldverschreibungen aus
dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm.10. — 10 Einschl.
Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. —
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlédndischen Banken (MFls) 3) 11) 12) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFlis) 3) 17)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin-  jweiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs-  frichtlich: |Banken Sicht- ein- gegebene ] richtlich: Sicht- ein- richtlich:
forderun- § Treuhand-| und Unter- einlagen }lagen Wechsel |Treuhand- ein- tagen Spar- Spar- Treuhand-
gen 10} jkredite 7) |nehmen insgesamt | 13) 14) 3) 14)15) {16) kredite 7) jinsgesamt {lagen 13) {3) 15) einlagen |briefe 18) jkredite 7)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1,9 71,9 31,0 902,8 110,4 697.8 73,7 20,9 20282 303,0 756,6 705,6 202,5 60,5
1,7 73,9 39,5 1249,7 256,4 8781 93,4 21,9 23345 424,6 866,3 755,2 226,5 61,8
24 75,1 41,3 12496 226,9 9131 87.8 21,7 2462,7 431,3 976,6 7541 236,7 64,0
64,3 79,5 49,4 1266,2 301,2 864,7 78,0 22,4 25704 468,3 1020,9 770,7 240,0 70,4
75,3 81,6 59,5 1395,2 380,2 9179 69,2 27,9 27881 513,6 11236 859,4 219,1 72,4
68,1 84,4 70,7 14279 342,8 976,9 75.2 33,1 2 875,7 540,2 11093 940,5 206,9 78,8
71,3 88,1 83,2 15394 363,9 1 065,1 75,5 35,0 30211 579,9 1086,1 1046,1 227,4 81,6
81,3 106,0 89,7 1731,0 401,1 1202,4 75.4 52,2 32415 675,1 1109,8 1143,0 2278 85,8
76,0 107.6 95,1 19023 427,6 13491 75,6 50,0 33419 689,8 1146,9 11821 236,9 86,1
71,6 102,8 129,2 2086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7 35203 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9
77,6 106,39 93,2 1802,2 406,9 1266,7 76.1 52,4 32161 627,4 1122,8 1148,7 232,0 85,2
77,5 107,2 93,6 1854,0 430,1 1294,8 76,5 52,5 32249 627,7 1130,0 1148,8 233,0 85,4
76,6 107,5 93,7 1904,6 439,6 1334,9 71,5 52,6 32729 669,9 1132,0 1150,5 234,7 85,7
76,0 1076 95,1 1902,3 4276 13491 75.6 50,0 33419 689,8 1146,9 11821 236,9 86,1
76,1 108,2 95,6 1905,3 442,7 13345 77,3 50,7 3311,2 644,4 1156,7 1184,7 238,7 86,7
76,1 108,1 98,7 1910,0 4484 13334 77.2 51,0 3324,2 651,2 1158,4 1188,4 240,0 86,3
76,4 108,0 99,2 19104 440,6 1342,2 77,2 50,4 33184 652,8 11523 11859 241,0 86,6
75,9 107,8 99,5 1915,7 440,7 1348,2 76,9 50,0 33238 663,0 1151,6 1180,8 241,9 86,5
75,9 107,2 99,5 1939,6 435,7 13773 76,8 49,8 33345 665,4 1162,3 11781 242,3 86,4
75,4 1071 99,5 19705 460,4 1385,2 75,8 49,1 33377 680,2 1153,6 1175,2 242,0 86,6
739 107.3 99,4 1956,3 423,6 14075 76,1 49,1 33308 665,2 1163,9 11731 2417 86,8
73,7 107,4 99,8 2016,2 464,5 1426,6 76,2 48,9 33581 684,9 11731 11723 241,2 86,8
73,5 107,3 98,5 2001,3 449,9 14283 74,3 48,9 33539 691,6 1164,5 1170,9 240,1 86,8
73,5 107,5 98,8 2 049,1 456,7 1469,3 74,4 48,8 33704 705,0 1165,6 1174,0 238,5 87.3
73,4 107,7 100,4 20984 472,1 1505,5 72,3 48,5 34185 754,1 1163,4 11771 236,2 87,7
71,6 102,8 129,2 2 086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7 3520,3 799,5 11941 12110 234,9 80,9
36,5 58,0 66,4 1067,6 152,9 914,3 0,4 30,6 18354 376,5 629,4 7119 117,6 41,6
36,5 58,1 66,6 1041,5 1351 906,0 0,4 30,6 18386 3794 630,6 713,0 115,6 a1,7
Veranderungen *
- 03 + 2,0 + 7.2} + 859} - 107,9} + 1731 + 19,8 + 091 + 1253i + 3241 + 1048 - 374 + 24,0 + 14
- 03 - 19 + 397 + 378 - 79| + 513 - 56 - 02} + 1250: + 46; + 1102 + 09 + 10,2 - 09
- 1,0 + 1,5 + 79| + 397] + 740] - 255 - 98 + 1,00 + 126,0f + 336] + 696] + 163 + 33 + 3,2
- 11,4 + 2,1 + 98] +1453) + 751} + 771 - 88 + 1,91 + 216,7f + 438] + 969| + 887 - 14,6 + 2,0
- 69 + 2,6 + 11,3} + 324] - 314} + 530 + 60 + 49 + 850 + 283 - 141 + 81,2 - 12,2 + 1.8
- 12 + 7.3 + 12,5} + 1342] + 204} + 1115 + 04 + 2,01 + 1583] + 489 - 142 + 1056 + 11,7 + 63
+ 80 + 33 + 65} + 1759] + 366] + 1377 - 02 + 1,77 + 2184f + 943} + 232! + 969 + 07 + 33
- 53 + 1,6 + 54} + 1759] + 316} + 1467 + 0,2 - 2,61 + 100,5] + 130f + 37,1 + 391 + 9.2 + 2,1
- 44 - 48 + 341} + 179,0f + 397] + 1564 - 16,2 - 09 + 179,31 + 110,61 + 47,2, + 289 - 24 - 53
- 01 + 01 + 32 - 1,1} - 40} - 54 - 16 - 02 - 43F + 33{ - 677 - 06 - 03 - 0,0
- 01 + 0,3 + 041 + 522 + 236} + 281 + 04 + 01§ + 917 + 06f{ + 71 + 0,1 + 11 + 0,2
- 09 + 0,3 + 0,1 + 503} + 911 + 40,2 + 1,0 + 0,1} + 47,71 + 41,9; + 2,1: + 1,8 + 1,7 + 0,2
- 06 + 0,1 + 14} + 39} - 571 + 14,2 - 19 - 261 + 688 + 196, + 149 + 315 + 2,2 + 0,5
+ 00 + 0,6 + 04} - 39 + 83} - 140 + 17 + 00} - 31,0} - 458} + 98} + 2.6 + 1,8 + 0,5
+ 00 - 0,0 + 32§ + 49| + 58f - 1.1 - 01 + 03F + 131} + 69§ + 1.6 + 3,7 + 1,3 - 04
+ 03 - 01 + 04! + 00} - B82] + 89 + 00 - 06f - 61] + 131 - 61F - 25 + 1,0 + 03
- 04 - 02 + 03§ + 581 + 06] + 59 - 04 - 047 + 59{ + 107} - 07} - 5,0 + 10 - 00
+ 00 - 07 + 00 + 243} - 46] + 291 - 01 - 02 + 109; + 2,7 + 107y - 27 + 03 - 0,1
- 05 - 0,1 - 00 + 284} + 224} + 76 - 10 - 061 + 29 + 145} -~ 86 - 29 - 0,2 + 0,2
- 15 + 0,2 - 011 - 121 - 347} + 223 + 04 - 01F - 65 - 146] + 1037 - 21 - 03 + 0,2
- 02 + 0,1 + 04] + 600} + 41,0 + 191 + 0,0 - 0,1 27,40 + 197{ + 91 - 09 - 06 + 0,0
- 03 - 01 - 1,31 - 140f - 137} + 1.7 - 1,8 - 01 - 3, + 757 - 85} - 1,3 - 11 + 0,0
+ 0,0 + 0,2 + 04] + 4801 + 70f + 410 + 0,0 - 01 + 1657 + 134 + 1.4 + 31 - 15 + 05
- 00 + 0,2 + 1,61 + 488} + 149 + 362 - 20 - 03] + 47,71 + 487] - 227 + 3.2 - 23 + 04
- 18 - 49 +288] - 11,2 + o8} - 04| - 129 £ 1.3 +101,9] + 456f + 307] + 338, - 14 - 68
- 01 + 0,2 + 00] + 189] + 392} - 9,4 - 10,9 - 01 - 1,08 - 960 + 93 + 1.7 - 24 + 0,2
- 00 + 0,1 + 031 - 2651 - 1821 - 8,2 - 01 + 011 + 297 + 26: + 1,21 + 1.1 - 20 + 0,0

einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. — 12 Bis Dezember 1998 ohne Ver-
bindlichkeiten gegeniber inlandischen Bausparkassen und Geldmarkt-
fonds. — 13 Bis Dezember 1998 einschl. Terminlagen bis unter 1 Monat. —
14 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundes-
bank. — 15 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. —
16 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf und bis Dezember 1998

zuzaglich Indossamentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln. —
17 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegenuber intandischen
Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 18 Einschl. Verbindlichkeiten aus
nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 19 Siehe Hinweis auf
dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den
geanderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der
Ziffer IV. 4 gefuhrt.
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IV. Banken

Tabelle gedandert

4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFis) in Deutschland gegeniber dem Ausland *

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau-
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
1 Bis Dezember 1998: Noten und Miinzen in Fremdwéhrung. — 2 Bis Dezem-

26%*

Kredite an ausidndische Banken (MFis) 2) Kredite an ausléndische Nichtbanken (Nicht-MFis) 2)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |[Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- |papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von {von
Eurowah- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) [insgesamtjsammen | fristig fristig 2) iBanken 4)iBanken 5) jkredite 6) {insgesamt}sammen }fristig fristig 2) [banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende ™
0,8 358,6 345,2 270,9 74,3 - 9,8 36 137,8 110,9 20,0 90,8 1,0 18,3
1,0 422,4 400,6 303,3 97.3 - 14,6 7,2 167,5 130,9 29,2 101,7 0,6 24,0
1,1 419,6 395,8 266,5 129,3 - 17,5 6,4 188,7 142,6 27,7 114,8 1.4 31,3
1,0 405,6 377.4 250,0 127.4 - 21,3 6,8 217.8 157.3 30,2 1271 0,4 45,2
1,2 5338 498,3 360,5 137,7 0,1 24,3 11,2 262,5 184,0 48,3 135,7 0,0 63,0
1,2 492,3 455,0 309,0 146,0 0,1 23,7 13,5 257,4 173,0 35,0 138,0 0,6 66,5
1,2 538,4 500,8 349,7 151,1 0,1 25,6 11.8 289,2 191,1 421 148,9 1.7 79,7
1.4 588,9 544,2 386,6 157.6 03 315 13,0 352,0 2304 60,2 170,2 49 103,9
1,5 689,1 635,3 456,1 179,2 0,2 431 10,5 474,8 312,7 96,2 216,5 6,0 140,3
1.5 7749 706,9 533,6 173,3 0,4 58,7 9,0 610,3 3649 93,9 270,9 11,6 211,0
1,6 632,7 580,0 410,1 169,9 0,4 39,6 12,6 444.5 284,5 85,9 198,6 8,7 137,0
1,5 653,9 599,4 426,1 173.4 0,5 41,3 12,7 452,5 286,5 85,7 200,8 6,6 144,5
1,4 680,5 626,0 451,6 174,4 0,5 41,3 12,7 462,0 2933 89,8 203,5 6,8 146,9
1,5 689,1 635,3 456,1 179,2 0,2 43,1 10,5 474,8 312,7 96,2 216,5 6,0 140,3
1,4 688,2 632,2 4529 179,3 0,3 44,5 111 478,9 312,6 88,1 224,5 4,1 146,1
16 680,2 623,5 441,6 181,9 0,3 45,4 11,0 492,2 321,0 94,8 226,2 48 149,9
1,7 704,3 642,5 455,7 186,8 1.9 49,1 10,8 504,8 3283 98,3 230,0 5.0 154,3
1.7 703,5 645,2 457,0 188,2 0,5 47,4 104 508,2 325,5 97,2 228,3 5.8 158,1
1.8 709,9 650,9 462,0 188,9 0,5 48,1 10,4 526,2 329,6 93,8 230,9 5,5 172,0
1,9 731,8 665,4 475,4 190,0 0,6 55,8 10,1 558,9 343,7 108,6 235,2 6,2 188,7
1.9 699,3 6384 448,2 190,2 0,4 50,5 10,1 555,4 345,5 106,8 2387 7.0 182,9
1,7 740,4 678,4 485,9 192,5 0,2 51,8 10,0 565,0 355,6 1133 2423 6,9 180,1
2,3 7171 655,0 465,6 189,4 0,4 51,7 9,9 568,6 361,5 120,5 2411 6,0 178,6
1.5 732,2 667,0 478,6 188,4 0,5 54,9 9,9 576,8 348,5 105,6 242,9 9,2 196,7
1,4 789,0 7201 533,2 186,9 0,4 58,6 9,9 591,9 356,8 107,3 249,5 11,2 2018
1,5 774,9 706,9 533,6 173.3 0,4 58,7 9,0 610,3 364,9 93,9 270,9 11,6 211,0
0,5 455,7 426,6 336,6 90,1 0,2 28,9 49 307,2 192,6 49,7 142,9 7,2 107,4
0,6 409,5 380,8 291,0 89,8 0,1 28,6 49 3079 193,9 16,3 147,6 5.5 108,5
Veranderungen ™
- 03} + 50,7} + 4151 + 185 + 25,0 - + 53 + 391 + 264 + 159 + 92 + 6,7 - 0,2 + 6,3
+ 01 - 36 - 59 - 381 + 32,2 - + 32 - 09 + 226 + 123 - 13 + 13,7 + 07 + 80
- 01 - 184] - 226} - 204 - 2,2 - + 3,8 + 04} + 286 + 13,6 + 25 + 11,0 - 10 + 141
+ 0,17 + 1173} + 17,2} + 1039 + 13,3 - 00 + 05 - 04] + 319 + 12,6 + 62 + 63 - 04} + 195
+ 0,0 - 240] - 275} - 414} + 139 - 00 + 01 + 34 - 16 - 55 - 123 + 67 + 0,6 + 51
+ 01, + 591} + 576} + 492 + 84 + 0,0 + 29 - 1,47 + 383 + 21,3 + 78 + 13,6 + 11 + 16,1
+ 0,2} + 342} + 299¢ + 272 + 2,7 + 0,2 + 52 - 1,1 + 584 + 36,2 + 17,0 + 19,2 + 3.1 + 214
+ 01, + 806] + 71,5 + 533 + 18,2 - 01 + 10,4 - 1,21 + 109,3 + 73,0 + 337 + 39,3 + 07 + 329
- 0,0f + 1008] + 895 + 793 + 10,2 + 0,0 + 13,1 - 1.8{ + 122,0 + 42,7 - 64 + 49,1 + 55 + 66,0
- 0,1F + S 11 + 39 - 06 + 4,6 - 01 + 15 - 02] + 2,8 + 14 - 06 + 2,1 + 0,6 + 08
0,1¢ + 255§ + 233 + 190 + 43 + 0,1 + 2,0 + 0,11 + 10,8 + 40 + 03 + 3,7 - 19 + 82
- 01 + 2437 + 245% + 236 + 08 + 0,0 - 02 - 0,0{ + 6,9 + 4,6 + 37 + 08 + 0,3 + 19
+ 01, + 60 + 69 + 257 + 44 - 03 + 1,7 - 23] + 113 + 183 + 61 + 12,2 - 08f - 89
-01f - 51t - 67 - 64; - 02 + 0,1 + 14 + 00} + 15 - 20f - 86 + 66 - 20| + 53
+ 02}y - 64 - 74} - 103 + 29 - 01 + 1,1 - 00l + 143 + 92 + 69 + 24 + 07 + 40
+ 011 + 207] + 159} + 119 + 40 + 1,6 + 35 - 02y + 98 + 50 + 31 + 19 + 0,1 + 41
+ 01} + 54 + 83i + 53] + 29 - 14 - 11 - 03 + 81 + 06 - 04] + 10 + 0,8 + 48
+ 0,11 + 1067 + 95 + 7.2 + 23 + 0,0 + 1,0 + 0,0f + 201 + 54 + 19 + 3,5 - 0,2 + 14,7
+ 011 + 104 + 727 + 71 + 0,2 - 01 + 36 - 04 + 17,9 + 66 + 39 + 2,7 + 0,6 + 95
- 00} - 272, - 221, - 235, + 14 - 02 - 49 + 00f + 01 + 4,1 - 1,2 + 52 + 08 - 46
- 02 + 416 + 404; + 380 + 24 - 01 + 1,3 - 0,0f + 101 + 10,5 + 6,6 + 39 - 01 - 27
+ 06f ~ 13,7} - 146} - 140f - 06 + 0,2 + 0,7 + 0,0} + 120§ + 121 + 84 + 37 - 07 + 01
- 08; + 131, + 102} + 110} - 08 + 0,1 + 28 - 00 + 87 - 11,8 - 148 + 31 + 33 + 17,2
- 01 + 526: + 493! + 520 - 27 - 01 + 34 - 00} + 1,2 + 51 + 11 + 40 + 2,0 + 47
+ 01 - 13 - 06 + 09 - 15 + 00 + 02 -09] + 82 - 22 - 13,2 + 11,1 + 03 + 90
- 02] + 608] + 620; + 61,1 + 09 - 0,0 - 1,2 + 02 + 11,0 + 10,6 + 7,7 + 30 + 1,2 - 08
+ 0,1] - 489 - 484, - 475 - 08 - 01 - 05 + 001 - 17 - 07 - 38 + 3,2 - 1.8 + 07

ber 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 6. — 3 Bis Dezember 1998
Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten
aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Verfall zum
Einzug versandte Wechsel). — 4 Bis November 1993 in den Wertpapieren ent-
halten; s. a. Anm. 5. — 5 Bis November 1993 einschi. borsenfahiger Geld-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von austandischen Banken (MFls) 2} von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen {einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
ausldn-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: {Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand-fund Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite 6) jnehmen 7) |insgesamt}lagen 8 [men 9 fristig 9 |fristig 2 |kredite 6) |insgesamt|lagen 8) {men 9 fristig 9 }fristig 2) [kredite 6)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
7,7 16,2 196,3 40,8 150,6 71.2 79,4 4,9 70,5 10,4 58,6 18,4 40,2 1,6
11,9 20,9 246,0 54,6 182,1 74,5 107,5 9,3 83,0 11,6 65,9 21,6 44,2 55
13,5 22,8 2533 58,8 184,2 88,3 95.9 10,3 93,0 11,5 76,1 24,2 51,8 53
14,8 25,8 297,0 66,7 2197 119,2 100,5 10,5 125,8 15,8 103,6 34,4 69,2 6,4
15,5 30,1 328,1 82,9 236,0 1225 113,5 9,2 162,8 16,9 139,2 39,1 100,1 6,7
17,3 34,0 402,3 11,6 283,7 150,8 132,9 71 181,5 20,6 155,3 a7 113,6 5.6
16,7 38,8 463,7 116,9 339,7 191,6 148,2 7,0 224,4 22,1 198,0 45,3 152,6 44
12,7 45,8 486,5 1471 335,7 172,0 163,7 38 2735 34,3 237,2 50,0 187,2 21
15,7 54,7 670,3 226,0 440,2 254,3 185,9 4,0 3339 43,5 285,7 63,0 222,7 48
22,9 62,9 875,7 309,5 562,5 359,1 203,4 37 390,3 51,3 329,6 71.8 257.8 9,5
14,4 53,3 612,7 193,8 415,0 233,0 181,9 39 322,2 40,0 2783 58,0 220,3 39
14,8 53.3 658,5 219,2 435,1 252,4 182,8 4,1 325,2 39,1 282,0 60,3 221,7 4,2
15,0 53,5 670,2 221,5 4448 259,3 185,5 39 335,5 41,6 289,6 65,5 2241 43
15,7 54,7 670,3 226,0 440,2 254,3 185,9 4.0 3339 435 285,7 63,0 222,7 4,8
16,1 54,7 690,4 236,6 449,4 260,2 189,2 43 340,7 44,7 291,3 64,0 2273 4,8
16,5 54,8 696,0 2346 457,6 267,4 190,2 38 348,8 42,9 300,7 62,1 238,6 5,2
17,2 55,5 734,2 255,0 475,8 282,4 193,4 3,4 359,7 46,2 307,7 67,8 239,9 5.8
18,9 55,6 729,5 2431 483,3 289,8 193,5 3,1 3732 55.6 310,2 66,3 243,9 7.4
19,0 56,1 769,2 265,8 500,4 3044 196,0 3,1 376,2 51,7 3171 68,3 248,8 7.4
20,3 56,7 794,6 2957 495,8 298,5 197,3 3,0 3728 51,6 312,7 63,3 249,3 85
20,1 58,7 760,3 246,3 511,0 315,6 195,3 31 375,0 45,3 321,4 72,0 249,4 8,3
22,5 58,8 768,7 249,2 516,3 321,9 194,4 31 389,1 49,2 329,3 79,4 249,9 10,7
225 64,0 777.8 254,2 520,5 325,5 195,0 3,1 375,0 46,9 317,7 69,5 2483 10,4
22,4 65,0 824,5 258,1 563,4 368,9 194,5 2,9 386,8 50,1 326,4 73,1 253,3 10,2
22,0 65,2 895,8 288,1 605,0 408,8 196,2 2,7 396,5 53,7 332,6 76,4 256,2 10,2
22,9 62,9 875,7 309,5 562,5 359,1 203,4 3,7 390,3 51,3 329,6 718 257,8 9,5
11,6 22,4 491,5 152,4 339,1 2419 97,2 1,9 2174 25,8 191,6 49,6 142,0 49
11,8 22,7 449,0 112,6 3364 248,6 87,8 1.9 2379 27,0 210,9 54,5 156,4 5.1
Veranderungen
+ 45 + 45] + 258 + 141 + 61} + 85 - 04 + 56 + 12,8 + 08 + 87 + 38 + 49 + 33
+ 1,6 + 19} + 83 + 431 + 1,21 + 140 - 12,7 + 0,8 + 96 - 02 + 10,0 + 25 + 75 - 02
+ 19 + 38 + 413 + 7,31 + 332] + 288 + 44 + 0,7 + 325 + 4.2 + 27,0 + 101 + 16,9 + 1,2
+ 0,2 + 41} + 238 + 141 + 11} - 04 + 11,5 - 14 + 34,3 + 1,0 + 33,2 + 4,0 + 291 + 0,2
- 1,7 + 4,237 + 856 + 31,3] + 560} + 339 + 221 - 17 + 23,1 + 39 + 19,8 + 34 + 164 - 07
- 02 + 52§ + 71,0f + 79] + 646] + 459 + 18,7 - 15 + 47,8 + 2,2 + 46,5 + 4,1 + 42,4 - 09
- 23 + 59F + 11,3 + 27,4F - 139} - 266 + 12,7 - 19 + 44,7 + 11,7 + 35,0 + 37 + 31,3 - 2,0
+ 2,7 + 7.9] + 1573 + 67,71 + 895] + 718 + 17,7 + 0,1 + 51,0 + 54 + 43,3 + 11,4 + 31,9 + 2,3
+ 7,7 + 8,81 + 2156 + 87,71 + 1281} + 1081 + 20,0 - 0,3 + 64,7 + 10,4 + 48,9 + 10,3 + 386 + 55
+ 00 + 1,0] - 85 - 37) - 461 - 55 + 08 - 01 - 07 + 05 - 11 - 15 + 03 + 0,0
+ 0,5 + 0,1} + 496 + 264} + 2291 + 213 + 16 + 0,3 + 4,8 - 07 + 5.2 + 2,7 + 2,5 + 0,3
+ 0,1 - 00] + 82 + 1,28+ 73] + 53 + 19 - 03 + 89 + 23 + 66 + 48 + 1.8 + 0,0
+ 0,7 + 111 - 67 - 04} - 65| - 641 ~ 01 + 01 - 49 - 08 - 45 - 28 - 17 + 04
+ 0,2 - 01} + 202 + 133} + 66| + 39 + 2,7 + 03 + 74 + 34 + 4,1 + 06 + 35 - 01
+ 04 + 01 + 71 - 1,50 + 91| + 80} + 12 - 05 + 86 - 17 + 99 - 17 + 11,6 + 04
+ 0,6 + 04} + 343 + 193} + 154 + 129 + 25 - 0,4 + 94 + 31 + 58 + 541 + 04 + 0,6
+ 18 + 04} + 19 - 96¢{ + 11,8 + 105 + 1,3 - 03 + 16,4 + 97 + 50 - 1,0 + 60 + 17
+ 0.2 + 071 + 426} + 238] + 188} + 159 + 29 - 0,0 + 4,8 - 37 + 84 + 21 + 63 + 0,1
+ 1,2 + 04] + 146 + 250} - 104] - M + 07 - 0,0 - 57 - 09 - 58 - 52 - 06 + 1,0
- 01 + 2,2 - 291 - 47,37 + 181 + 193 - 12 + 0,1 + 47 - 6,0 + 108 + 89 + 1,8 - 01
+ 2,4 + 0,1} + 88 + 3,01 + 57} + 6,6 - 09 + Q1 + 14,3 + 39 + 80 + 7,5 + 05 + 2,4
+ 0,5 + 57} + 198 + 79 + 1,8} + 93 + 2,5 + 0,0 - 87 - 17 - 73 - 87 + 13 + 03
+ 0,0 + 1,1f + 475 + 35} + 442} + 443 - 01 - 0,2 + 11,6 + 33 + 82 + 40 + 43 + 0,0
- 06 + 0,1} + 655 + 285} + 373} + 365 + 07 - 03 + 74 + 33 + 44 + 27 + 1,8 - 04
+ 1,0 - 231 - 175 + 219] - 404] - 480 + 7.7 + 1,0 - 54 - 23 - 26 - 43 + 17 - 05
- 02 + 031 + 437 + 798] - 361} - 306 - 54 - 00f + 233 + 10,0 + 13,3 + 33 + 10,0 - 0,1
+ 0,1 + 021 - 395 - 403f + 081 + 40 - 32 + 0,0 + 11,9 + 1,0 + 10,9 + 43 + 66 + 0,1
marktpapiere; ohne Namensschuldverschreibungen. — 6 Ab 1999 nicht 9 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 10 Siehe

mehr in die Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 2. — 7 Bis Dezem-
ber 1998 einschi. den Auslandsfilialen zur Verfigung gestelltes Betriebskapi-
tal. — 8 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis unter 1 Monat. —

Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu
den geanderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der
Ziffer Iv. 5 gefiihrt.
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Tabelle gedndert 12

5. Kredite der Banken (MFls) in Deutschland an inlindische Nichtbanken (Nicht-MFis)*

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

* 5. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau-
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt, —
1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bausparkassen. — 2 Bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. . Anm. 9. — 3 Bis Dezember
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Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Kredite an inléndische an Unternehmen und Privatpersonen 1 {an 6ffentliche Haushalte an Unter-
Nichtbanken insgesamt 1) 2)
mit fohne borsen-
borsenfahige(n) Geld- fahige
marktpapiere{n), Wert- Buchkredite |Geld-
papiere(n), Ausgleichs- 2u- und markt- zu- Buch- Schatz- zZu-
forderungen insgesamt  |sammen Wechsel 3) 4) | papiere sammen kredite wechsel 5} |insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
24701 23201 385,6 375,2 374,7 0,5 10,5 6,9 3,5 2084,4 1547,6
28750 2681,9 548,2 521,0 520,9 0,1 271 7.5 19,6 23269 1750,5
31470 2951,4 602,0 575,8 575,5 0,4 26,1 14,7 11,4 2545,0 1941,8
3478,2 3166,6 597.2 571,2 571,0 0,2 26,0 16,7 9,3 28810 21675
38264 34178 563.2 544,2 540,8 34 19,0 16,8 2,2 32632 24418
4137,2 36331 583,5 549,1 548,6 04 34,4 32,7 1,8 35537 26619
4 436,9 3936,9 615,2 584,0 583,3 0,7 31.3 30,5 0,8 38217 27855
47731 4248,7 662,2 617,2 616,2 1,0 45,1 40,2 49 4110,8 3007,2
5 058,4 4 506,2 667,8 625,8 624,8 1,0 41,9 40,1 1,9 4390,6 32234
5379,8 47754 704,3 661,3 660,8 0,5 43,0 38,5 4,5 4 675,5 34824
4970,6 4399,1 656,0 613,8 611,7 2,0 42,2 41,1 1,2 4314,6 31541
5001,6 44331 659,4 606,8 605,0 1,7 52,7 49,9 2,8 43421 31705
5041,8 4 469,2 665,7 604,9 603,4 1,5 60,7 58,5 2,3 4376,1 3192,2
50584 4 506,2 667,8 625,8 624,8 1,0 41,9 40,1 1.9 4390,6 32234
5081,6 44994 649,8 609,1 606,9 2,3 40,6 380 2,6 44319 324838
5111,4 4527, 661,3 609,5 607,7 1,9 51,8 49,9 1,9 4450,1 3266,9
5161,0 4537,5 662,2 617,6 615,9 1,7 44,6 42,8 1.8 4 498,8 3296,2
5203,7 4561,4 673,0 623,4 621,6 1,8 49,6 44,4 53 4530,7 33236
5214,3 4 566,8 665,4 630,5 628,5 2,0 34,9 31,4 3,5 4548,9 33363
52252 45823 6713 635,3 634,0 1,3 36,0 319 4,0 4553,9 33356
5236,6 4 606,2 671,3 625,9 625,0 0,9 45,4 41,2 4,2 4565,3 3354,6
5253,3 46246 673,6 627,0 626,0 0,9 46,6 44,0 2,7 4579,7 33679
5264,8 4649,4 686,7 639,9 638,8 1,1 46,8 45,5 1,3 4578,0 33823
52976 46731 690,3 636,7 635,2 14 53,6 47,1 6,6 4607,3 3404,7
5348,0 4 698,6 695,2 639,3 638,0 1,3 55,9 50,2 5.7 4652,9 34383
5379,8 47754 7043 661,3 660,8 0.5 43,0 385 45 4675,5 34824
2764,9 2 456,9 3479 321,0 320,0 1,1 26,9 23,7 32 24170 1816,8
27813 2 468,8 3521 319,2 318,8 04 32,9 30,3 2,6 24291 1822,6
Verénderungen *
+ 2199 + 186,7 + 764 + 735 + 739 - 04 + 30 - 04 + 34 + 1434 + 104,38
+ 2857 + 280,5 + 709 + 720 + 71,7 + 02 - 1,0 + 7.2 - 82 + 2147 + 1869
+ 2943 + 240,3 + 16,9 + 181 + 183 - 01 - 1,2 + 08 - 20 + 2774 + 2297
+ 3398 + 253,77 - 151 - 9,2 - 11,9 + 27 - 59 + 1,2 - 72 + 3549 + 2517
+ 3205 + 2440 + 13,2 + 70 + 99 - 29 + 62 + 66 - 04 + 3072 + 2491
+ 3128 + 3119 + 359 + 379 + 377 + 0,2 - 19 - 1,0 - 10 + 2769 + 1851
+ 3363 + 3129 + 443 + 326 + 32,2 + 04 + 1,7 + 74 + 43 + 2920 + 2215
+ 2852 + 256,9 + 2,7 + 5,9 + 59 + 0,0 - 3,2 - 0,1 - 3,0 + 2825 + 2199
+ 3353 + 2855 + 517 + 506 + 51,2 - 06 + 11 1,6 + 27 + 2836 + 2583
+ 13,3 + 25,6 + 83 + M0 + 11,0 - 0,0 - 27 - 21 - 06 + 49 + 12,1
+ 31,3 + 34,4 + 39 - 65 - 62 - 03 + 104 + 88 + 16 + 27,4 + 16,3
+ 39,9 + 35,8 + 60 - 21 - 1.9 - 02 + 81 + 86 - 05 + 34,0 + 21,7
+ 17,1 + 37,6 + 11 + 199 + 204 - 05 18,8 - 184 - 04 + 16,0 + 32,7
+ 23,6 - 6,5 - 177 - 164 - 176 + 1,2 - 1,3 - 20 + 07 + 413 + 25,4
+ 301 + 28,6 + 11,7 + 0,5 + 0,9 - 04 + 11,2 + 119 - 07 + 184 + 18,1
+ 49,6 + 9,6 + 0,0 + 7,2 + 7.4 - 0.2 - 7.1 - 71 - 01 + 49,5 + 30,1
+ 43,4 + 24,6 + 11,5 + 6,5 + 6,4 + 0,1 + 5.0 + 1,6 + 35 + 31,9 + 27,5
+ 10,9 + 58 - 7.3 + 7.5 + 7,2 + 0.2 - 147 - 130 - 1,7 + 18,2 + 12,7
+ 14,9 + 23,7 + 14,2 + 131 + 138 - 07 + 11 + 06 + 05 + 0,7 - 4,0
+ 13,6 + 24,5 + 0,5 - 8,9 - 8,5 - 04 + 9,4 + 9,2 + 02 + 131 + 20,6
+ 16,7 + 18,4 + 2,3 + 11 + 1,1 + 0,0 + 1,3 + 2,8 - 1,5 + 14,4 + 13,3
+ 12,5 + 25,8 + 14,4 + 14,2 + 14,0 + 02 + 0,2 + 1.5 - 14 - 1.8 + 14,3
+ 32,7 + 23,5 + 3,5 - 3,4 - 3,7 + 04 + 6,8 + 1,6 + 52 + 29,3 + 22,4
+ 49,9 + 25,0 + 44 + 24 + 23 - 01 + 2,2 + 31 - 09 + 45,6 + 336
+ 37.3 + 82,2 + 14,2 + 271 + 279 - 09 - 129 - 118 - 11 + 231 + 44,4
+ 18,3 + 22,6 + 45 - 08 - 1,7 + 08 + 53 + 4,5 + 08 + 13,7 + 14,1
+ 15,9 + 11,4 + 36 - 24 - 1,8 - 06 + 6,1 + 66 - 06 + 12,3 + 59

1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuziglich indossamentsverbindlich-
keiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Ver-
fall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 einschl. geringer Betrage
mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab Dezember 1993 einschl. sonstiger bér-
senfahiger Geldmarktpapiere; ohne Mobilisierungs- und Liquiditats-
papiere. - 6 Ab 1999 Aufgliederung der Wertpapierkredite in mittel- und
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Kredite 2) 6}
nehmen und Privatpersonen 1) 2} an 6ffentliche Haushalte 2}
Buchkredite Buchkredite
Nach- Adus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- |{zu- zZu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig 7) fristig 8) papiere 6) lkredite 8) {sammen sammen fristig 7} fristig 8) piere 6) 10) lrungen 11) (kredite 9
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1446,4 138,6 13079 41,2 60,0 536,8 420,3 30,7 389,6 102,8 1,9 11,8
1635,9 159,9 1476,0 53,1 61,5 637,1 443,7 42,8 401,0 118,7 1.7 12,4
18141 213,7 1600,3 65,8 62,0 682,9 472,0 51,3 420,8 115,5 2.4 13,1
20115 263,5 1748,0 90,3 65,7 7341 487,8 47,6 440,2 147,2 64,3 13,9
22415 253,9 19875 134,2 66,1 821,4 537.1 36,8 500,3 193,5 75.3 15,5
2390,4 228,3 2162,0 203,2 68,3 891,8 577,0 34,5 542,5 230,5 68,1 16,1
2522,0 2141 23079 192,9 70,6 1036,2 713,0 74,5 6384 2344 71,3 17,5
27133 215,8 2497,5 205,9 88,0 11036 773,0 69,5 703,6 231,3 81,3 18,0
2 900,0 216,2 26838 2341 89,3 1167,2 833,8 53,0 780,8 239,2 76,0 18,3
3104,5 206,8 28978 292,4 85,4 1193,2 868,8 331 835,7 2354 71,6 17.3
28316 2151 2616,5 233,5 88,9 1 160,6 807,8 56,6 751,2 257,1 77,6 18,0
2851,6 215,2 26364 229,8 89,1 11717 819,3 54,9 764,5 256,7 77.5 18,1
2870,7 214,9 2 655,7 232,2 89,3 11839 829,1 55,5 773,6 260,1 76,6 18,2
2900,0 216,2 2683,8 234,1 89,3 1167,2 833,8 53,0 780,8 239,2 76,0 18,3
2 906,1 214,4 26917 252,9 89,9 1183,0 840,3 50,1 790,1 248,4 76.1 18,3
2916,2 2141 27021 260,6 90,1 1183,2 845,9 49,4 796,5 243,1 76,1 18,1
29241 213,3 2710,7 2821 90,0 1202,6 846,8 43,8 803,0 261,5 76,4 18,0
29383 213,5 27248 295,5 89,8 12071 849,3 44,0 805,3 263,8 75,9 18,0
29493 213,2 2736,0 2978 89,3 12126 850,6 42,9 807,7 268,2 75.9 17,9
2959,3 212,3 27470 287,0 89,3 12183 849,9 41,2 808,7 275,2 754 17,8
29827 2139 27689 282,2 89,7 1210,8 850,1 38,1 812,0 269,2 73,9 17,6
2996,4 213,0 27834 281,6 89,8 1211,9 850,8 36,0 814,8 269,7 73,7 17,6
30110 213,5 27975 281,7 89,7 11957 846,8 35,6 811,2 257,9 73,5 17,6
30319 213,0 28189 283,0 89,9 1202,6 851,4 35,8 815,6 260,1 73,5 17,6
30504 210,7 2 839,7 2979 90,1 12146 852,3 34,4 817,9 271,2 73,4 17,6
31045 206,8 28978 292,4 854 1193,2 868,38 331 835,7 235,4 71,6 17,3
1662,8 181,8 1481,0 153,9 49,1 600,2 450,3 34,8 415,6 113,3 36,5 8,9
1 666,3 185,9 14805 156,3 49,2 606,5 453,4 34,8 418,7 116,6 36,5 8,9
Veranderungen
+ 911 + 19,0 + 721 + 12,2 + 15 + 43,7 + 20,1 + 121 + 80 + 18,2 - 03 + 05
+ 1752 + 394 + 1358 + 14,2 - 24 + 33,1 + 283 + 8,5 + 198 - 0,9 - 0,3 + 05
+ 2041 + 29,6 + 1745 + 248 + 08 + 41,2 + 157 - 36 + 193 + 322 - 1.0 + 0,7
+ 2141 - 289 + 243,0 + 371 + 05 + 104,1 + 482 - 108 + 59,0 + 65,1 - N4 + 16
+ 1987 - 29,2 + 2279 + 48,5 + 19 + 58,2 + 26,2 - 24 + 285 + 383 - 69 + 07
+ 176,0 - 19 + 1779 + 33 + 59 + 91,8 + 91,8 + 153 + 76,6 - 04 - 1,2 + 15
+ 2044 + 1,6 + 2028 + 14,0 + 31 + 70,4 + 65,7 - 5,5 + 71,2 - 33 + 8,0 + 01
+ 189,0 + 03 + 1887 + 295 + 14 + 62,6 + 60,6 - 18,0 + 786 + 70 - 53 + 0.2
+ 2057 - 89 + 2146 + 56,5 - 39 + 253 + 350 - 20,0 + 55,0 - 44 - 4,4 - 09
+ 12,6 + 08 + 11,8 - 06 + 00 - 71 + 39 + 00 + 39 - 11,0 - 01 + 0,1
+ 200 + 01 + 19,9 - 39 + 0.2 + 11,1 + 11,6 - 18 + 133 - 04 - 01 + 01
+ 19,1 - 03 + 19,4 + 24 + 0,2 + 12,3 + 98 + 06 + 92 + 33 - 09 + 01
+ 30,9 + 11 + 298 + 1.8 + 0,0 - 16,7 + 46 - 26 + 7.2 - 208 - 06 + 01
+ 6,1 - 19 + 8,0 + 18,7 + 05 + 16,0 + 65 - 29 + 94 + 94 + 00 + 00
+ 10,2 - 03 + 10,5 + 7,7 + 0,2 + 0,3 + 57 - 07 + 64 - 52 + 00 - 02
+ 8,7 - 03 + 9,0 + 21,5 - 01 + 19,4 + 08 - 56 + 65 + 184 + 03 - 01
+ 14,2 + 01 + 14,1 + 13,4 - 01 + 4,5 + 2,5 + 0.2 + 24 + 24 - 04 - 0,0
+ 11,0 - 02 + 11,2 + 2,3 - 05 + 5,5 + 1,3 - 11 + 24 + 43 + 0,0 - 0,1
+ 10,1 - 09 + 11,0 - 141 - 0,0 + 4,7 - 07 - 17 + 1,0 + 60 - 05 - 01
+ 234 + 16 + 21,8 - 32 + 04 - 7.6 + 01 - 31 + 33 - 60 - 15 - 0,2
+ 13,7 - 08 + 14,5 - 06 + 0,1 + 11 + 07 - 20 + 28 + 05 - 02 - 00
+ 14,4 + 05 + 14,0 + 0,0 - 01 - 16,1 - 40 - 04 - 36 - 11,9 - 03 + 0,0
+ 209 - 05 + 214 + 13 + 0,2 + 6,9 + 4,6 + 01 + 44 + 2,3 + 00 - 00
+ 18,5 - 23 + 20,8 + 14,9 + 0,2 + 12,0 + 1,0 - 1,5 + 25 + 1 - 0,0 + 0,0
+ 54,5 - 38 + 58,3 - 55 - 46 - 213 + 16,5 - 1.2 + 17,7 - 357 - 18 - 03
+ 14,9 + 16,1 - 1.3 - 08 + 0.2 - 04 + 48 + 11,4 - 65 - 51 - 01 + 00
+ 3,5 + 5,7 - 2,2 + 2,4 + 00 + 6,4 + 31 - 00 + 3,1 + 3,3 - 0,0 + 00
langfristig nicht mehr méglich. — 7 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kundi- dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm. 11. — 11 Einschi.

gungsfrist von Gber 1 Jahr bis unter 4 Jahre, ab 1999: uber 1 Jahr bis 5 Jahre
einschl.. — 8 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kiindigungsfrist von 4 Jahren
und dariiber, ab 1999: von wber 5 Jahren. — 9 Ab 1999 nicht mehr in die
Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. — 10 Ohne Schuldverschreibungen aus

Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. —
12 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und
FuBnoten zu den geanderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese
Tabelle unter der Ziffer IV. 6 gefuhrt.
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6. Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen, Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche *

Mrd DM
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an bérsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestinde)
darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Verkehr und Nach-
richtenubermittlung
Land- Finan-
Hypo- Energie- und zierungs-
thekar- und Forst- institu-
kredite  sonstige darunter Wasser- wirt- darunter jtionen 3)
auf Kredite Kredite versor- schaft, Deutsche jund
Wohn- fur den furden  |Verarbei- {gung, Fischerei Bahn, Versiche-
grund- Woh- Woh- tendes Berg- Bau- und Post, rungs-
Zeit insgesamt | zusammen| stucke nungsbau j zusammen | nungsbau { Gewerbe {bau 1 gewerbe |Handel 2) {Fischzucht}zusammen]Telekom |gewerbe
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
1995 31759 1303,8 807,8 496,0] 19653 481,8 316,9 61,9 117,2 310,6 56,9 76,1 14,1 87,5
1996 3417,4 1433,7 887,1 546,5] 21111 534,7 320,6 64,1 121,0 3232 58,9 75.4 10,6 101,8
1997 Dez. 36141 1543,9 968,2 575,71 22252 574,4 318,55 66,6 122,7 334,9 60,5 77,2 8,0 116,0
1998 Marz 3629,9f 1560,9 983,0 577.9] 22339 582,1 3213 67,1 123,4 330,3 60,9 78,4 6,9 117,5
Juni 368260 15792 993,7 585,5] 2266,6 589,1 3245 69,0 124,9 333,7 62,1 80,1 6,6 1204
Sept. 3739,5 1606,5] 10124 594,1 2297,0 598,3 324,4 67,9 125,3 336,4 63,8 80,6 6,7 124,9
Dez. 38508 165491 10409 614,01 23671 614,9 3315 70,7 124,2 343,1 63,7 80,9 5.9 132,8
Kurzfristige Kredite
1995 583,3 33,4 - 334 495,3 24,4 116,9 5,7 39,6 122,3 91 12,7 1.9 17,6
1996 616,2 35,9 - 359 524,5 26,8 116,2 6,5 38,7 126,1 9,2 11,7 0,4 233
1997 Dez. 624,8 34,6 - 34,6 534,4 26,3 14,5 6,1 375 132,0 8,7 11,8 0,6 27,9
1998 Mérz 615,9 33,2 - 33,2 528,8 25,2 117,0 6,3 38,5 128,7 8,8 12,4 08 27,7
Juni 634,0 33,9 - 33,9 542,8 25,7 120,0 7.3 39,2 130,8 9.4 13,6 0,7 25,9
Sept. 638,8 34,5 - 34,5 543,8 25,6 119,8 6,5 38,7 130,4 9,7 13,5 1,1 26,4
Dez. 660,8 36,7 - 36,7 561,3 27,9 120,6 8,8 36,1 133,9 8,8 121 038 28,5
Mittelfristige Kredite
1995 2141 39,7 - 39,7 135,2 16,6 18,4 2,2 11,3 18,0 44 8,1 1.3 15,3
1996 215,8 41,5 41,5 135,6 17,3 18,4 1.8 10,5 17,4 4,7 8,0 0,6 15,8
1997 Dez. 216,2 42,3 - 42,3 137,8 17,8 17,6 1,6 10,0 16,7 4,7 7.7 0,2 17,0
1998 Marz 213,3 42,3 - 42,3 135,9 18,2 16,9 1,4 9,8 16,9 4,6 7.5 0,2 16,9
Juni 212,3 42,0 - 42,0 134,2 18,1 16,6 1,7 9,6 16,4 4,7 7.2 0,1 16,9
Sept. 213,5 41,4 - 414 135,8 17,8 16,5 1,7 9,7 16,7 4.8 7,0 0,0 17,2
Dez. 206,8 39,3 - 39,3 132,2 17,4 16,1 15 9,3 16,1 4,5 6,8 0,0 17,3
Langfristige Kredite
1995 2 378,5 1230,7 807,8 42291 13348 440,7 181,6 54,0 66,2 170,3 43,3 55,2 11,0 54,6
1996 2585,5 1356,3 8871 469,1 14511 490,7 186,0 55,8 71,7 179,6 45,1 55,6 9,7 62,7
1997 Dez. 27731 1 467,0 968,2 498,8| 15530 530,3 186,5 58,9 75,2 186,1 47,2 57.7 7.2 7.1
1998 Mérz 2 800,7 1485,5 983,0 502,5| 15693 538,6 187,4 59,4 75,1 184,7 47,4 58,6 6,0 72,9
Juni 2836,3 1503,3 993,7 509,5| 1589,6 545,2 187,8 60,0 76,1 186,5 48,1 59,3 58 77,6
Sept. 2887,2 1530,7 10124 5183 1617,5 554,8 188,1 59,6 76,8 189,4 49,3 60,1 5.6 81,4
Dez. 29832 1578,9 1040,9 53801 16735 569,6 194,8 60,4 78,8 193,1 50,4 62,0 5,1 87,0
Kredite insgesamt Verdnderungen im Vierteljahr *
1998 1.Vj. + 1631 + 138} + 130] + 08/ + 941 + 56| + 34} + 06] + 07| - 41] + 04] + 13} - 11] + 16
2.Vj. + 6210 + 2121 + 139% + 731 + 392 + 71} + 32 + 18 + 15| + 35] + 131 + 171 - 03| + 8,8
3.Vj. + 585F + 287t + 19,01 + 97{ + 303} + 911 - 01} - 09 + 03] + 24} + 70 + 071 + 02} + 3,0
4.Vj. + 116,11 + 490§ + 27,31 + 21,71 + 7461 + 17,00 + 7.2% + 291 - 081 + 691 - 011 + 031 - 081 + 7,9
Kurzfristige Kredite
1998 1.Vj. - 93f - 14 -1 - 14 - 60f - 1P + 26} + 02} + 11} - 38 + 01} + 05 + 02] - 02
2.V]. + 2750 + 08 -1+ 08 + 2341 + 05} + 30f + 100 + 07{ + 22 + 06} + 13| - 01 + 69
EAYE + 66/ + 05 -1+ 057 + 25} - 011 - 02f - 08} - 05{ - 07/ + 03} - 01| + 04| + 05
4.vj, + 2651 + 2,6 -b o+ 261 + 2200 + 230 + 091 + 231 - 241 + 361 - 09l - 14l - 04l + 21
Mittelfristige Kredite
1998 1.vj. - 24 - 14 -1 - 141 - 14} - 09} - 02 - 02} - 01} + 02| - 01} - 01] - 01} - 00
2.Vj. - L1 - 03 -t - 03} - 16} - 02y - 03} + 02| - 02f - 04 + 01} - 03] - 00| - o1
3.Vj. + 1.2 - 0,6 -1 - 06 + 1,5{ - 02] - 01: + 01 + 01] + 0,2 + 0,11 - o1 - 01} + 0.3
4.V - 66f - 19 -t - 19 - 351 - 051 - 041 - 021 - 04l - 05/ - 03f - 02l + o00f + 01
Langfristige Kredite
1998 1.vj. + 2811 + 166} + 130 + 36/ + 168} + 76] + 10| + 06} - 02| - 05| + 03] + 08} - 12| + 1,8
2.Vj. + 356 + 208 + 139] + 69 + 175! + 67§ + 04} + 0,61 + 1.0 + 1.8 + 071 + 07] - 02] + 1,9
3.Vj. + 507F + 2881 + 1907 + 98] + 263; + 94l + 02] - 02| + 07| + 29} + 12} + 09| - o2 + 2,2
4.Vj. + 9631 + 4831 + 273f + 21,0t + 5610 + 151 + 68f + 0,7f + 201 + 381 + 110 + 191 - 051 + 57

* Ohne Kredite der Auslandsfiliaten sowie der Bausparkassen; einschl. Kredi-
te an Bausparkassen. Ab Juni 1990 einschl. Kredite der ostdeutschen Kreditin-
stitute. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Veranderungen
ausgeschaltet. Ab Marz 1995 werden die Daten auf der Grundlage der
JKlassifikation der Wirtschaftszweige” des Statistischen Bundesamtes,
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Ausgabe 1993 (WZ 93) erhoben und verffentlicht. Der Ubergang von der
«alten” zur ,neuen” Klassifikation hatte eine Vielzahl von Umsetzungen
zwischen den einzeinen Bereichen und Branchen zur Folge. Die daraus resul-
tierenden Briiche konnten nur teilweise in den Veranderungen statistisch
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschi. freier Berufe) |nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur den
unter- gesell- stacks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen  jschaften jwesen standige {Handwerk |zusammen jnungsbau |zusammen {kredite 4 {konten zusammen jnungsbau | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
938,2 217,6 41,3 216,4 703,3 131,3 1184,3 813,7 370,6 182,1 40,5 26,3 8,31 1995
1046,1 243,9 47,6 247,4 750,2 136,2 12793 890,5 388,8 192,5 42,2 27,0 8,41 199
11288 2776 56,3 270,9 781,1 139,8 1360,4 960,8 399,6 201,7 42,6 28,5 8,61 1997 Dez.
11349 285,0 61,0 266,8 782,8 141,0 1368,1 970,1 398,0 203,2 41,9 27,9 8,71 1998 Marz
1151,8 288,8 64,1 2711 7921 142,2 13878 981,4 406,4 205,0 43,0 28,2 8,8 Juni
1173,7 296,4 63,4 277,0 801,1 142,8 14134 999,6 413,9 206,9 44,9 29,1 8,7 Sept.
1220,2 305,9 70,1 285,8 821,2 143,6 1455,0 1031,2 423,7 207,7 44,6 28,8 88 Dez.
Kurzfristige Kredite
1714 29,0 15,5 439 105,8 34,9 85,6 8,9 76,8 4,0 40,5 2,4 0,1f 1995
192,7 33,4 18,7 53,0 1077 34,3 89,2 9,0 80,2 3.9 42,2 . 0,1} 1996
195,9 34,9 21,5 54,2 103,4 33,0 87,3 8,2 79,1 4,2 42,6 31 0,11 1997 Dez.
189,5 35,8 23,9 49,0 100,4 34,0 84,6 7.9 76,8 4,3 41,9 2,5 0,1} 1998 Marz
196,5 38,6 26,4 48,5 102,3 34,4 88,6 81 80,5 4,4 43,0 2,6 0,1 Juni
198,8 39,1 24,1 50,8 102,7 34,0 92,1 8.8 83,3 4,1 44,9 3,0 0,0 Sept.
212,6 41,5 26,6 54,2 106,6 32,3 97,0 8,8 88,2 4,4 44,6 2,5 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
57,3 83 3.8 12,4 40,9 6,7 78,2 23,0 55,1 41,4 - 0,8 0,1§ 1995
58,9 8,9 3,9 13,3 41,2 6,9 79,3 241 55,2 41,2 - 0,9 0,1] 1996
62,6 10,8 5.1 13,5 40,2 6,6 77.8 24,3 53,4 39,3 - 0,7 0,1} 1997 Dez.
61,8 10,9 5.1 13,2 39,3 6,6 76,9 23,9 52,9 38,8 - 0,6 0,1{ 1998 Marz
61,2 10,8 4,8 12.8 39,0 6,5 77,4 23,8 53,6 38,9 - 0,6 0,1 Juni
62,1 10,6 4,7 13,2 39,0 6,4 77,1 23,4 53,7 38,6 - 0,6 0,1 Sept.
60,5 10,0 53 12,5 36,8 6.4 74,0 21,8 52,2 37,6 - 0,6 0,1 Dez.
Langfristige Kredite
709,5 180,2 22,1 160,1 556,6 89,7 1020,5 781,9 238,7 136,6 - 23,1 8,1§ 1995
794,5 207,7 25,0 181,1 601,3 95,1 11108 857,4 253,4 147,5 - 23,6 8,2¢ 199
870,4 231,8 29,8 203,2 637,5 100,2 11954 928,3 267,1 158,3 - 24,7 8,5 1997 Dez.
883,7 238,4 32,0 204,6 643,1 100,4 1206,6 938,3 268,3 160,1 - 24,8 8,5 1998 Marz
894,1 239,4 32,9 209,8 650,8 101,3 1221,7 949,4 272,3 161,7 - 25,0 8,6 Juni
912,8 246,6 34,6 213,0 659,4 102,3 1244,2 967,4 276,9 164,2 - 25,5 8,6 Sept.
947,1 254,4 38,1 2191 677,9 104,9 12839 1 000,6 283,3 165,8 - 25,7 8,7 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 56 + 551 + 39| - 19 + 25) + 1.2} + 7,51 + 811 - 06] + .50 - 08F - 06} + 0,17 1998 1.Vj.
+ 17,51 + 451 + 317 + 3,41 + 931 + 1,1 + 2251 + 141 + 841 + 1,8 + 11 + 037 + 0,1 2.Vj.
+ 232] + 7,71 - 09] + 60} + 9,01 + 06} + 274} + 197} + 771 + 191 + 207 + 08; - 0,1 3.V
+ 50,21 + 97f + 661 + 128F + 2061 + 081 + 41.8f + 3191 + 991 + 14F - 037 - 031 + 0,1 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 65] - 0,51 + 241 - 35f - 261 + 1,0] - 27} - 03} - 231 + 011 - 0,8] - 07¢ - 0,0 1998 1.vj.
+ 78] + 28§ + 251 - 057 + 1,9 + 03} + 408 + 02 + 38] + 01 + 1.1 + 017 + 0,0 2.Vj.
+ 39 + 05§ - 2,31 + 247 + 04 - 04f + 3,7 + 071 + 31 + 00 + 20] + 041 - 0,0 3.Vj.
+ 1761 + 2,71 + 2,61 + 701 + 42% - 161 + 50 + 03F + 47% + 03F - 031 - 051 - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 081 + 0,0 + 00] - 03} - 04} + 00} - 1,0f - 05] - 05} - 0,5 - - 0,0f - 0,07 1998 1.Vj.
- 071 - 01{ - 03} - 04} - 03] -~ 01] + 067 - 0,1 + Q7 + 0,2 -1 - 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 0,91 - 02} - 00} + Q5] - 00} - 01} - 03} - 031 + 01 - 0,4 -1 - 00§ - 0,0 3.V
- 151 - 061 + 061 - 061 - 2,21 - 001 - 31 - 151 - .61 - 09 -1 - 0,0t - Q0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 130 + 591 + 14] + 2,01 + 561 + 0,1 + 111 + 891 + 221 + 1,9 -+ 011 + 0,1 1998 1.Vj.
+ 10401 + 1,71 + 09| + 441 + 77 + 091 + 1791 + 140{ + 4,0f + 1,5 -1+ 0,2 + 0,1 2.V.
+ 184} + 741 + 1.5 + 31 + 86] + 1,14 + 24,0F + 184} + 461 + 2,2 -1+ 04 - 0,1 3.V
+ 341 + 761 + 341 + 6,41 + 1861 + 2,51 + 399F + 331 + 6,8t + 21 -1 + 031 + 0,1 4.Mi.
bereinigt werden. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets haltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen und Gebrauchsgitern. —

als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen,
die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. Gewinnung von Steinen und Erden. — 2 Zuzgl. Instand-

3 Ohne Kreditinstitute (mit Ausnahme der Bausparkassen). — 4 Chne Hypo-
thekarkredite und ohne Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in
Form von Ratenkrediten gewahrt worden sind.
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Tabelle gedandert ®

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

inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)*

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Sichteinlagen 2) Termineinlagen 1) 3) 4) Nachrichtlich:
mit Befristung von Nach-
Einlagen tber 1 Jahr rangige in Termin-
und Verbind- |einlagen
aufge- mit mit darunter: lichkei- enthal-
nomme- Befri- Befri- ten (ohne |ten: Ver-
ne stung stung 4 Jahre Treu- bdrsenfahi- | bindlich-
Kredite bis bis bis bis und hand- ge Schuld- |keiten
insge- ins- taglich  funter ins- 1 Jahr zu- 2 Jahre junter dar- Spar- Spar- kre- verschrei- Jaus
Zeit samt 1) jgesamt {fallig 1 Monat jgesamt {einschl. 4) {sammen |einschl. 14 lahre jiber 1) jeinlagen jbriefe 5) }dite 8 |bungen) |Repos?)
Inlédndische Nichtbanken insgesamt & Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1996 32415 675,1 646,7 28,41 11098 3879 721,9 1,1 710,81 11430 227,8 85,8 33,7
1997 33419 689,8 659,7 30,21 11469 382,0 765,0 10,9 754,01 11821 236,9 86,1 40,9
1998 3520,3 799,5 760,2 39,31 11941 398,8 7953 13,4 781,91 12110 2349 80,9 45,6
1998 April 33238 663,0 642,6 20,3} 11516 373,5 778,0 1,5 766,6] 11808 241,9 86,5 42,4
Mai 33345 665,4 644,9 20,6f 11623 381,0 781,2 11,5 769,71 11781 2423 86,4 42,6
Juni 3337,7 680,2 662,4 17,97 11536 372,2 7814 11,6 769,87 1175,2 242,0 86,6 42,8
Juli 3330,8 665,2 646,3 19,01 11639 376,8 7871 12,0 775,11 11731 2417 86,8 43,2
Aug. 3358,1 684,9 666,0 18,9 11731 380,8 792,3 12,4 77987 11723 241,2 86,8 43,5
Sept. 33539 691,6 671,8 19,81 11645 373,6 791,0 12,3 778,67 11709 240,1 86,8 43,9
Okt. 33704 705,0 684,4 20,6; 11656 3741 791,4 13,2 77831 11740 238,5 87,3 44,2
Nov. 34185 754,1 732,3 21,87 11634 370,8 792,6 . 13,5 7791 11771 236,2 87,7 45,1
Dez. 35203 799,5 760,2 39,31 11941 398,8 795,3 . 13,4 78191 12110 234,9 80,9 45,6
1999 Jan. 18354 376,5 376,5 . 629,4 228,5 400,9 3,8 711,89 117,6 41,6 23,6 0,1
Febr. 1838,6 379.4 379,4 . 630,6 228,4 402,2 3,7 713,0 115,6 41,7 23,9 0,1
Veranderungen
1997 +100,5} + 13,0; + 11,3 + 1,7 + 37,1 - 60 + 43,0 - 0,2 + 43,2 + 39,1 + 92 2.1 + 7.3
1998 + 179,31 + 110,6¢ + 101,5 + 91 + 47,2 + 16,8 + 30,4 + 2,5 + 27,9 + 28,9 - 21 - 53 + 4,7
1998 April + 591 + 10,7; + 10,2 + 05 - 07 - 37 + 30 +00; + 30f - 50 + 1,0 - 00 + 0,6
Mai + 109 + 271 + 25 + 03 + 10,7 + 75 + 3,2 + 0,1 + 3,2 - 27 + 0,3 - 01 + 0.2
Juni + 29 + 1457 + 172 - 2,7 - 86 - 89 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 29 - 02 + 0,2 + 0.2
Juli - 65; - 1467 - 157 + 1.1 + 10,3 + 4,6 + 57 + 0,4 + 53 - 21 -03 + 0,2 + 04
Aug. 27,47 + 197] + 198¢ -~ 0,1 91 + 40f] + 52 + 0,5 + 4,7 - 09 - 06 + 0,0 + 03
Sept. - 34] + 751 + 67 + 09 - 85 - 73 - 1,3 -0 - 1,2 - 13 - 11 + 0,0 + 04
Okt. + 165; + 134} + 126 + 08 + 11 + 06 + 05 + 08 - 04 + 3,1 - 15 + 05 + 03
Nov. + 47,77 + 487: + 474 + 1.2 - 22 - 33 + 1,2 + 03 + 08 + 32 - 23 + 0,4 + 09
Dez. +101,9; + 456! + 281 + 17,5 + 30,7 + 279 + 2,7 - 01 + 2,8 +338 -14 - 68 + 05
1999 Jan. - 1,01 - 96 - 96 . + 93 + 75 + 19 . + 17 - 24 + 0,2 + 0,2 .
Febr. + 291 + 26i + 26 . + 1,2 - 01 + 1,3 - 01 + 1,1 - 2,0 + 0,0 + 03 + 0,0
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1996 280,5 36,3 30,5 5,8 158,9 34,7 124,2 14 122,8 54 5.3 74,5 2,5
1997 280,0 31,6 241 7.5 162,2 37,8 124,4 0,8 123,6 59 6,3 74,0 2,6
1998 288,3 36,7 29,1 7.6 170,3 44,8 125,5 1,0 124,5 6,4 6,3 68,7 2,6
1998 April 265,9 22,9 19,4 34 156,6 32,6 124,1 0,9 123,2 59 6,5 74,1 2,5
Mai 273,2 23,5 19,4 4,0 162,8 38,4 124,4 0,8 123,6 6,5 6,4 73,9 2,5
Juni 272,8 24,7 21,3 3.4 1613 38,0 1234 0,9 122,5 6,5 6,2 74,2 2,6
Juli 271,6 22,0 18,5 3,6 162,2 37,3 124,9 1.0 124,0 6,7 6.2 74,4 2,6
Aug. 277,5 241 20,3 3,8 165,9 40,1 125,7 1,0 124,7 6,8 6,2 74,6 2,6
Sept. 273,6 23,6 19.4 4,3 162,4 37,8 124,6 1.0 123,6 6,7 6,2 74,6 2,6
Okt. 271,6 23,7 19,6 4,1 160,1 34,9 125,1 1.0 124,2 6,4 6,2 75,1 2,6
Nov. 278,0 26,6 22,4 4,2 163,3 37,9 1254 0.9 124,4 6,2 6,2 75,6 2,6
Dez. 288,3 36,7 291 7,6 170,3 44,8 125,5 . 1,0 124,5 6,4 6,3 68,7 2,6
1999 Jan. 110,4 12,8 12,8 . 91,3 27,8 63,5 0,4 4,0 2,3 35,2 1,2 -
Febr. 11,9 14,6 14,6 . 91,2 28,0 63,2 0.4 4,0 2,1 35,3 1,2 -
Veranderungen »
1997 + 09§ - 47! - 64 + 1,7 + 29 + 3,0 - 0,1 - 0,6 + 05 + 05 + 1,0 1,2 + 01
1998 + 83| + 511 + 50 + 0,1 + 83 + 7,2 + 11 + 0,2 + 1,0 + 05 + 0,1 - 57 - 00
1998 April - 291 - 11 + 01 - 12 - 15 - 13 - 0,2 + 00} - 03 - 01 + 0,0 - 02 - 00
Mai + 74: + 06; + 00 + 06; + 63 + 59 + 04 -00] + 04 + 06 - 00 - 01 + 0,0
Juni - 01} + 121 + 18 - 0,7 - 1,2 - 04} - 08 + 0,0 - 08 - 00 - 03 + 0,2 + 00
Juli - 1,5y - 27 28] + 02 + 06} - 07 1,3 + 01 + 1,2 + 0.2 + 0,1 + 0,2 + 00
Aug. 59 + 20 + 18 + 0,2 + 3,6 2,8 + 08 + 0,0 + 0,8 + 0,1 - 0,0 + 0,2 - 0,0
Sept. - 39 - 04; - 09 + 05 - 35 - 23 - 1,2 -00; - 11 - 01 + 0,0 + 0,1 + 00
Okt. - 20 + 011 + 02 - 01 - 23 - 29 + 0,6 +00! + 06} - 03 + 0,0 + 0,5 - 0,0
Nov. + 641 + 29 + 28 + 0,1 + 3,2 + 30 + 0,2 - 0,0 + 03 - 02 + 0,0 + 0,4 + 00
Dez. + 106] + 10,1} + 6,7 + 347 + 7.2 + 70 + 0,2 0.1 + 01 + 0,1 + 0,0 - 6.8 - 00
1999 Jan. - 15y - 21 - 21 + 1,2 + 1,0 + 02 . + 0,2 - 09 + 0,1 - 01
Febr. + 14 1.7V + 1,7 - 00 + 0,2 - 03 + 00 + 0,0 - 03 + 0,1 - 00 -

* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Einlagen aus Treuhandkrediten; s. a.
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Anm. 6. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder unter 1 Monat. —
3 Einschi. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namens-
schuldverschreibungen. — 4 Bis Dezember 1998 ohne Termingelder unter
1 Monat; 5. a. Anm. 2. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsen-
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noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschiand
von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)”
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Sichteinlagen 2) Termineinlagen 1) 3) 4) Nachrichtlich:
mit Befristung von Nach-
Einlagen Uber 1 Jahr rangige in Termin-
und Verbind- ieinlagen
aufge- mit mit darunter: tichkei- enthal-
nomme- Befri- Befri- ten (ohne iten: Ver-
ne stung stung 4 Jahre Treu- bérsenfahi- 1bindlich-
Kredite bis bis bis bis und hand- |ge Schuld- jkeiten
insge-  [ins- taglich junter ins- tlJahr  jzu- 2 Jahre junter dar- Spar- Spar- kre- verschrei- {aus
Zeit samt 1) jgesamt |fallig 1 Monat |gesamt |einschl. #)sammen ieinschl. {4 Jahre |uber1) jeinlagenbriefe 5) (dite 6) Ibungen) iRepos?)
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen ® Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1996 2961,1 638,8 616,2 22,6 950,9 353,2 597,7 . 9,7 588,01 11376 222,5 11,3 311
1997 3061,8 658,2 635,5 22,7 984,7 344,2 640,5 . 10,1 630,4; 1176,2 230,6 12,1 38,3
1998 32319 762,8 731,2 31,7] 10238 354,0 669,8 . 12,4 657,4; 12046 228,6 121 43,0
1998 April 30579 640,1 623,2 16,9 995,0 341,0 654,0 . 10,6 643,4%F 11750 235,4 12,4 39,9
Mai 3061,2 642,0 625,4 16,5 999,4 342,6 656,8 . 10,7 646,17 11716 235,8 12,5 40,0
Juni 30649 655,5 641,1 14,5 992,3 334,2 658,1 . 10,7 647,3F 1168,8 2359 12,4 40,2
Juli 3059,2 643,2 627,8 15,47 10017 339,5 662,2 . 11,0 651,2; 11664 235,5 12,4 40,6
Aug. 3080,7 660,8 645,7 15,11 1007,2 340,7 666,5 . 11,4 655,17 1165,5 235,0 12,2 40,9
Sept. 3080,3 667,9 652,4 155§ 1002,1 335,7 666,4 . 11,4 655,1; 11642 233,8 12,2 41,3
Okt. 30988 681,2 664,8 16,4} 10055 339,2 666,3 . 12,2 654,1f 1167,6 232,3 12,2 41,6
Nov. 3140,6 727,5 709,9 17,61 1000,1 332,9 667,2 . 12,6 6547 1170,9 230,0 121 42,5
Dez. 32319 762,8 731,2 31,7} 10238 354,0 669,8 . 12,4 657,47 12046 2286 121 43,0
1999 Jan. 1725,0 363,7 363,7 . 538,2 200,8 3374 3,4 707,9 115,3 6,4 22,4 0,1
Febr. 1726,7 364,8 364,8 . 539,4 200,4 339,0 3,3 709,0 1135 6,4 22,7 0,1
Verdnderungen »
1997 + 99.6] + 17,8} +17,7] + 0.1 +3421 - 90} +432 +04] +427 + 38,6 + 8,2 +09 + 71
1998 +171,0] +105,51 +965{ + 90{ +388] + 96} +293 + 2,3 + 26,9 + 28,4 - 2,2 + 04 + 47
1998 April + 88} + 11,8; + 10,1 + 1,77 + 08} - 24} + 3.2 + 001 + 32 - 49 + 0,9 + 01 + 0,6
Mai + 36] + 21 + 25} - 03] + A45] + 16§ + 28 + 0,1 + 2,7 - 34 + 04 + 0,0 + 0.2
Juni + 3,0} + 13,3} +153 - 20} - 74} - 84%F + 1,0 + 0,1 + 1,00 - 28 + 0,0 - 01 + 0,2
Juli - 50 - 11,9} 129} + 09} + 97 + 53 + 43 +02! + 41 - 2,3 - 0,3 - 0,0 + 03
Aug. + 21,5] + 1761 +179] - 03 + 551 + 11 + 44 +05: + 39 - 10 - 06 0,2 + 03
Sept. + 05{ + 791 + 76} + 04} - 51 - 491 - 01 - 01 - 00 - 12 - 11 0.0 + 04
Okt. + 185 + 13,3} +124] + 09f + 34] + 35i - 01 +08f - 09 + 33 - 15 - 0,0 + 03
Nov. + 41,31 + 4581 +447] + 1,21 - 54] - 63 + 09 +04] + 06] + 33 -23 - 00 + 09
Dez. + 91.3] + 3557 + 21,4} + 141 +235] +209} + 26 - 0,1 + 2,7 + 337 - 14 + 0,0 + 0,6
1999 fan. + 06 - 75} - 75 + 81 + 65F + 17 + 1,5 - 15 + 0,2 + 0,3 .
Febr. + 15 091 + 09 + 1,27 - 03 + 1,61 - 01 + 1,1 - 1.8 - 0,0 + 03 + 0,0
darunter inlandische Unternehmen & Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1996 967,6 245,0 2271 17,8 665,9 118,8 547,1 4,5 542,6 8,6 37,6 10,5 18,0
1997 1020,8 244,4 2271 17,3 713,5 123,9 589,6 4,6 585,0 9,7 41,7 11,5 20,7
1998 11081 292,1 267,8 24,3 748,9 128,9 620,0 59 614,0 11,1 44,3 11,8 241
1998 April 1007.7] 2173 2048| 125] 7252| 1219] 6032 48| 59850 102] 432] 118 21,6
Mai 1009,5 2136 200,9 12,7 730,1 123,5 606,6 4.8 601,8 10,3 43,6 11,9 21,7
Juni 1011,5 219,8 209,4 10,4 726,1 118,1 608,0 4.9 603,1 10,2 43,6 11,8 21,9
Juli 10111 211,6 200,3 11,3 7334 121,5 611,9 51 606,8 10,4 44,0 11,8 22,2
Aug. 1028,5 223,8 212,9 10,9 738,4 1221 616,3 55 610,8 10,5 441 11,6 22,4
Sept. 10329 231,6 220,3 11.3 734,8 1188 616,0 53 610,7 10,7 44,2 11,5 22,7
Okt. 10454 240,5 228,6 11,9 738,3 121,3 617,0 59 611,1 10,8 44,2 11,6 22,9 .
Nov. 1056,2 254,6 2419 12,7 735,0 117,0 618,0 6,1 611,8 10,8 44,3 11,5 23,6 .
Dez. 11081 2921 267,8 24,3 748,9 128,9 620,0 . 59 614,0 11 44,3 11,8 24,1 .
1999 Jan. 545,7 126,1 126,1 . 389,8 79,1 310,8 1,4 6,4 23,3 6,2 12,6 0,1
Febr. 543,7 122,8 122,8 . 391,2 78,8 312,4 1.3 6,3 23,5 6,2 12,8 0,1
Veranderungen ™
1997 + 51,7} - 23 - 18] - 051 +478] + 50| +428 + 0,1 +428F + 11 + 4,2 + 1,0 + 2,7
1998 + 886] + 4857 +416| + 70} +355] + 50} +305 + 1,31 +292 + 14 + 25 + 0,6 + 34
1998 April + 105} + 69§ + 56| + 13} + 28] - 07}F + 3.6 +00f{ + 36] + 0,1 + 0.4 + 0,1 + 0.2
Mai + 20} - 35§ - 36 + 02 + 49] + 16} + 34 +00} + 33 + 0,1 + 04 + 0,0 + 0,2
Juni + 1,7} + 597 + 82] - 23 - 40, - 54} + 14 +00f + 13 - 01 - - 01 + 01
Juli + 02y - 78} - 871 + 09} + 75| + 34} + 4.1 + 0,2 + 39 + 0,2 + 0,4 0,0 + 03
Aug. + 17,41 + 12,2 + 12,6 - 04 + 50 + 06 + 44 + 0,4 + 4,0 + 0,2 + 0,2 -02 + 0,2
Sept. + 531 + 867 + 82 + 04} - 36| - 33 - 02 -02{ - 01 + 0,2 + 0,1 - 0,1 + 0,3
Okt. + 125{ + 89] + 83| + 06} + 35/ + 267 + 09 +06f{ + 03 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 0,3
Nov. + 104{ + 13,7] +128] + 09} - 34| - 44} + 10 +03f + 08f{ + 00 + 0,1 - 0,0 + 0,7
Dez. + 52,0] + 37,61 + 26,1 + 11,65 + 139! +119] + 20 -02] + 22 + 02 + 0,0 + 0,2 + 05
1999 Jan. - 24 7,9 7.9 + 481 + 391 + 09 . . . - 0,1 +08 + 0,2 + 0,3 .
Febr. - 2,2 361 - 36 + 1,31 - 03F + 1,7¢ - 01 . . - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 00

fahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 6 Ab 1999 nicht mehr in die Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den
Termineinlagen einbezogen; s. a. Anm. 1. — 7 Erst ab 1999 gesondert er- geanderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der
fragt. — 8 Bis Dezember 1998 einschi. Verbindlichkeiten gegenuber inlan- Ziffer IV. 11 gefilhrt. Die friheren Tabellen IV.8 bis 10 sind entfallen
dischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 9 Siehe Hinweis auf dem (siehe Statistisches Beiheft Bankenstatistik).
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Tabelle gedndert ?

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFis) in Deutschland von inlandischen Privatpersonen

und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

* S. Tab. {V. 2, Anm. *; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau-
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —

Einlagen Sichteinlagen 2} Termineinlagen 1) 3) 4)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
infandischen inldndische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen inlandi-
Privatper- sche Orga- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt- nisatio-
QOrganisa- schaftlich jsonstige |nen ohne schaftlich |sonstige ]|nen ohne
tionen zZu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs-
insgesamt 1) {insgesamt {sammen [standige istandige |personen }zweck insgesamt [sammen |stdndige [Istdndige |personen |zweck
Stand am Jahres- bzw. Monatsende »
1993,5 393,8 376.1 78,7 248,5 48,9 17,7 285,0 252,8 75,2 137,6 39,9 32,2
2041,0 413,8 396,5 79,7 264,3 52,4 17,3 271,2 240,9 733 129,8 378 30,3
21239 470,8 452,1 93,4 298,0 60,7 18,6 275,0 2435 72,3 132,6 38,7 314
20474 436,3 418,5 83,6 2770 57,9 17,8 267,3 236,1 70,7 127,9 37,5 31,2
20534 440,7 423,0 86,8 279,2 56,9 17,8 267,2 236,8 70,9 128,3 37,6 30,4
2084,3 472,9 454,4 92,0 302,0 60,4 18,4 265,2 235,7 69,9 1284 37,4 29,4
21239 470,8 452,1 93,4 298,0 60,7 18,6 275,0 243,5 72,3 132,6 387 31,4
1179,3 237,5 228,5 45,5 151,4 31,7 9,0 148,3 131,7 38,9 72,6 20,2 16,6
1183,0 242,0 232,9 45,7 155,2 31,9 9,2 148,2 13,3 38,0 72,2 21,1 16,9
Veranderungen *
+ 47,9 + 20,1 + 20,3 + 10 + 155 + 3,8 - 0.2 - 13,6 - 11,9 - 2,0 - 7.8 - 21 - 17
+ 82,5 + 57,0 + 55,6 + 137 + 335 + 8,4 + 1,3 + 33 + 2,8 - 1,0 + 2,7 + 1,0 + 06
- 48 - 07 - 14 - 26 - 07 + 1,9 + 07 - 15 - 13 - 06 - 07 0,0 - 02
+ 60 + 44 + 45 + 33 + 2.2 - 10 - 01 - 01 + 07 + 02 + 05 + 0,0 - 08
+ 309 + 321 + 31,5 + 51 + 22,8 + 35 + 07 - 20 - 11 - 10 + 0,0 - 01 - 09
+ 393 - 21 - 23 + 14 - 4.2 + 04 + 0,2 + 96 + 78 + 24 + 41 + 1,4 + 1,8
+ 3,0 + 04 + 0,1 - 08 - 01 + 1,0 + 03 + 33 + 37 + 1,1 + 2,7 - 01 - 03
+ 37 + 45 + 43 0,2 + 39 + 03 + 0,2 - 01 - 03 - 09 - 04 0,9 0,2

1 Bis Dezember 1998 einschl. Einlagen aus Treuhandkrediten; s. a. Anm.
6. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder unter 1 Monat. — 3 Einschi.
nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldver-
schreibungen. — 4 Bis Dezember 1998 ohne Termingelder unter 1 Monat;

Tabelle gedndert ?

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschiand von inlandischen &ffentlichen

Haushalten nach Glaubigergruppen ™

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

* S, Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu-
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn,
Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post
AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der offentii-
chen Haushalte, die unter Unternehmen erfaBt sind. Statistische Briiche sind

34*

Einlagen und aufgenommene Kredite 1)
Bund und seine Sondervermégen 2) Lander
Termineinlagen 4) Termineinlagen 4)
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche Sicht- bis einlagen irichtlich: Sicht- bis einlagen Jrichtlich:
Haushalte zZu- ein- 1 Jahr Uber und Spar- {Treuhand- jzu- ein- 1 Jahr Uber und Spar- {Treuhand-
insgesamt sammen lagen3) ieinschl. 1Jahr 1) jbriefe 5 jkredite ) jsammen |[lagen3) |einschi. 1Jahr 1) |briefe 5) jkredite 6)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende ™
280,5 114,6 5.1 3,5 81,2 0,1 24,6 82,4 6,1 11 25,3 0,1 49,7
280,0 108,3 1,9 3,6 79,8 0,1 23,0 83,0 4,5 11 26,5 0,1 50,8
288,3 11,2 4,0 1.9 80,9 0,0 24,3 80,1 6,8 1.9 271 0,2 44,2
273,6 108,4 2,0 2,9 80,2 0.1 23,2 82,1 2,9 1.7 26,1 0,2 51,2
271,6 107,7 1,4 2,2 80,7 0,0 23,4 82,5 3,0 1.7 26,1 0,2 51,5
278,0 108,1 1,5 2,2 80,9 0,0 23,4 82,8 3,1 1.3 26,2 0,2 51,9
288,3 11,2 4,0 1.9 80,9 0,0 24,3 80,1 6,8 1.9 27,1 0,2 44,2
110,4 45,2 1.9 17 41,5 0,0 12,4 17,6 2,4 1.4 13,8 0,1 22,7
11,9 44,6 0,9 24 41,3 0,0 12,4 17,3 2,4 1.0 13,8 0,1 22,7
Veranderungen *
+ 09 - 49 - 33 + 01 - 14 + 0,0 - 03 + 1,0 - 1,6 - 00 + 1,2 + 0,0 + 15
+ 83 + 2,5 + 2.2 - 1.7 + 1,1 - 00 + 0.9 - 29 + 24 + 08 + 06 + 00 - 6,6
- 39 + 0,1 + 04 + 07 - 1,0 - 00 + 0,0 + 05 + 03 + 04 - 02 - 00 + 0,0
- 20 - 07 - 06 - 07 + 05 - 00 + 0,2 + 0,5 + 0,1 - 00 - 00 - + 03
+ 64 + 04 + 0,1 + 0,0 + 03 - 0,0 - 00 + 0,2 + 0,1 - 04 + 0,1 - + 04
+ 10,6 + 31 + 26 - 03 - 01 + 0,0 + 0,9 - 2,6 + 3,7 + 05 + 09 + 0,0 - 77
- 15 + 07 + 0,0 + 0,5 + 02 + 0,0 - 01 - 08 - 09 + 0,2 - 01 + 0,0 + 0,1
+ 14 - 06 - 10 + 0,6 - 0.2 + 00 + 0,1 0.3 + 01 - 04 0,0 - 00 - 00

in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neue-
sten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch nach-
tragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden
nicht besonders angemerkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Einlagen aus
Treuhandkrediten; s. a. Anm. 6. — 2 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi-
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s. a. Anm. 2. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen inhaber-
schuldverschreibungen. — 6 Ab 1999 nicht mehr in die Termineinlagen einbe-
zogen; s. a. Anm. 1. — 7 in den Termineinlagen enthalten. — 8 Erst ab 1999
gesondert erfragt. — 9 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen

Spareinlagen Nachrichtlich:
nach Befristung
nachrangige
uber 1 Jahr inlandi- Verbindiich- {in Termin-
sche Orga- keiten (ohne jeinlagen
darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
dische nen ohne hige Schuld- {Verbind-
bis 1 Jahr  jzu- bis 2 Jahre |bis unter {4 Jahre und Privat- Erwerbs-  |Spar- Treuhand- }verschrei- lichkeiten
einschl. 4) {sammen einschl. 4 Jahre daruber 1) iinsgesamt ipersonen zweck briefe 5) kredite 6) ibungen) 7) aus Repos 8)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
234,4 50,6 5.1 45,5 1129,0 11121 16,8 184,9 0,8 13,2
220,3 50,9 5.5 45,4 1166,5 1148,6 17,9 188,9 0,6 17,6
225,1 49,9 6,5 43,4 1193,5 11741 19,4 184,2 04 18,9
217,0 50,4 6,1 44,3 1153,5 11345 19,0 189,6 0,6 18,6
217,9 49,3 . 6,3 43,0 1156,8 11374 19,3 188,1 0,6 18,7
215,9 49,2 . 6,4 42,8 1160,0 11411 19,0 185,7 0,6 18,8
2251 49,9 . 6,5 43,4 1193,5 11741 15,4 184,2 0,4 18,9
121,7 26,7 2,0 701,5 691,3 10,2 91,9 0,2 9,7 -
121,7 26,5 2,0 702,7 692,4 10,3 90,0 0,2 9,9 -
Veranderungen *
- 140 + 04 + 04 - 00 + 375 + 36,5 + 1,0 + 4,0 - 01 + 4,4
+ 46 - 13 + 1,0 - 23 + 271 + 255 + 16 - 47 - 03 + 13
- 16 + 01 + 0,1 + 0,0 - 14 - 16 + 0,1 - 1,2 + 0,0 + 0,1
+ 09 - 10 + 0.2 - 13 + 32 + 30 + 03 - 15 - 00 + 0,1
- 20 - 01 + 01 - 0.2 + 33 + 36 - 03 - 25 - 00 + 0,1
+ 90 + 06 + 01 + 05 + 335 + 33,0 + 05 - 14 - 02 + 0,1
+ 26 + 08 . + 1,6 + 15 + 01 - 23 + 0,0 + 0,1
- 00 - 01 + 00 + 1.2 + 11 + 0,1 - 19 - 0,0 + 0,2 -

Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den geénderten Positionen. Bis Februar 1999
wurde diese Tabelle unter der Ziffer IV. 12 gefiihrt. Die friheren Tabellen
V. 8 bis 10 sind entfallen (siehe Statistisches Beiheft Bankenstatistik).

gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds ,Deutsche
Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 3 Bis Dezember 1998 einschl. Termingel-
der bis unter 1 Monat. — 4 Bis Dezember 1998 ohne Termingelder bis unter
1 Monat; s. a. Anm 3. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht bérsenfahigen
Inhaberschuldverschreibungen. — 6 Ab 1999 nicht mehr in die Terminein-

Gemeinden und Gemeindeverbande {einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 4) Termineinlagen 4
Spar- Nach- Spar- Nach-
Sicht- bis einlagen richtlich: Sicht- his einlagen richtlich:
zu- ein- 1 Jahr tber und Spar- Treshand- {zu- ein- 1 Jahr Ober und Spar- Treuhand-
sammen lagen 3) einschl. 1Jahr 1) briefe 5) kredite ) {sammen lagen 3) einschi. 1 Jahr 1) briefe 5) kredite 6)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
39,4 15,6 16,2 1,8 5,6 0,2 441 9,5 13,9 15,8 4,9 0,0
39,8 14,5 17,0 2,0 6,1 0,0 48,9 10,8 16,0 16,2 58 0,2
45,3 16,5 19,8 2,4 6,6 0.1 51,7 9,3 21,2 15,2 58 0,2
40,4 12,1 19,6 2,2 6,5 0.1 42,6 6,7 13,6 16,0 6,2 0,2
40,4 13,3 18,3 2,3 6,4 0,1 41,0 6,0 12,7 16,1 6,0 0,2
43,6 15,3 19,4 2,3 6,5 0,1 43,6 6,7 15,0 16,0 58 0,2
45,3 16,5 19,8 2,4 6,6 0,1 51,7 9,3 21,2 15,2 58 0,2
229 6,2 11,3 1.3 41 0,0 24,7 2,3 13,3 6,9 2,2 0,1
26,2 7.9 12,9 1,2 4,1 0,0 23,8 33 11,7 6,9 1.9 0,1
Veranderungen ™
+ 05 - 11 + 08 + 0,2 + 05 + 0,0 + 4,3 1,2 + 2,2 - 01 + 1,0 - 00
+ 55 + 2,0 + 2,7 + 0,3 + 05 + 0,0 + 31 - 14 + 54 - 0,9 + 0,1 + 0,0
- 31 - 2.2 - 10 - 00 + 00 + 0,0 - 1,4 + 11 - 24 + 0,0 - 0,1 - 0,0
- 00 + 1,2 - 13 + 0,0 - 00 + 0,0 - 1,7 - 0,7 - 09 + 0,1 - 0,2 - 00
+ 3.2 + 2,0 + 11 - 00 + 00 + 00 + 2,6 + 0,6 + 2,2 - 0,1 - 0.2 -
+ 18 + 1,2 + 03 + 01 + 01 + 0,0 + 83 + 2,7 + 64 - 08 + 00 - 00
- 08 - 1,2 + 0,3 + 0.2 + 0,0 + 0,0 - 07 + 0,0 - 0,0 + 0,1 - 08 - 00
+ 3,2 + 17 + 1,6 - 0,1 + 0,0 - 00 - 09 + 09 - 16 - 0,0 - 03 -

lagen einbezogen; s. a. Anm. 1. — 7 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des
Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den geanderten Positionen. Bis
Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der Ziffer IV.13 geflhrt. Die
frlheren Tabellen V.8 bis 10 sind entfallen (siche Statistisches Beiheft
Bankenstatistik).
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Tabelle gedandert ¥

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Spareinlagen Sparbriefe 2}, abgegeben an
von Inlandern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kandigungsfrist Nach-
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter |richtlich: darunter
mit drei- | Zinsgut- mit
darunter darunter monatiger | schriften |Nicht- Laufzeit ausian-
Sonder- Sonder- Kindi- auf banken von dische
ins- zZu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- Spar- ins- zu- Uber Nicht-
gesamt sammen sammen {formen D lsammen [formen? jsammen |frist einlagen |gesamt sammen ]2 Jahren 3) [banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11658 1143,0 865,8 459,6 277,2 219,5 22,8 16,3 39,5 234,7 227,8 206,6 6.9
1205,0 11821 928,8 531,7 253,2 201,4 22,9 16,9 38,8 244.6 236,9 216,7 7.7
12342 1211,0 971,4 582,8 239,6 189,6 23,2 17,3 39,5 243,9 234,9 2111 9.1
1196,5 1174,0 938,0 560,7 2359 188,1 22,5 16,7 1,0 247,4 238,5 215,5 8.9
11997 11774 9411 563,3 236,0 187.9 22,6 16,7 1.1 245,1 236,2 212,8 8.9
1234,2 12110 9714 582,8 239,6 189,6 23,2 17,3 29,8 2439 234,9 2111 9.1
724,2 711,9 500,5 3133 2114 96,0 12,3 89 0,7 122,3 117.6 108,5 4,7
725,5 713,0 502,9 321,7 210,2 94,6 12,5 8,9 0.6 120,3 115,6 106,5 4,7
Verdnderungen ™
+ 39,2 + 391 + 60,0 + 67,2 - 20,9 - 18,0 + 0,2 + 0,6 + 10,0 + 9,2 + 10,2 + 0,8
+ 29,2 + 289 + 41,6 + 51,2 - 127 - 121 + 0,3 + 04 - 07 - 21 - 56 + 14
+ 32 + 3,1 + 337 + 30| - 03] - 04] + 01 + 00 - 16 -15] - 20! -o00
+ 3.2 + 3.2 + 31 + 26 + 0,1 - 0.2 + 0,1 + 0,0 - 23 - 23 - 27 + 01
+ 34,5 + 338 + 29,6 + 195 + 4.2 + 1.7 + 0,6 + 06 - 12 - 14 - 17 + 01
+ 1,7 + 17 + 37 + 28 - 20 - 08 - 0,0 + 0,0 - 23 - 24 - 22 + 01
+ 13 + 11 + 24 + 147 - 13 - 14 + 0,2 + 0,0 - 20 - 20 - 20 + 0,0
S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Verdnderungen ausge- berschuidverschreibungen. — 3 Bis Dezember 1998: von 4 Jahren und
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau- dariber. — 4 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen Teils
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im fol- (Seite 1*) und FuBnoten zu den geanderten Positionen. Bis Februar 1999

genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt., —
1 Spareinlagen mit einer (ber die Mindest-/Grundverzinsung hinausgehen-

den Verzinsung. — 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen inha-

wurde diese Tabelle unter der Ziffer IV. 14 gefihrt. Die fruheren Tabellen
1V. 8 bis 10 sind entfallen (siehe Statistisches Beiheft Bankenstatistik).

Tabelle gedandert®

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlau-
fig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliiche Korrekturen, die im fol-
genden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
1 Einschl. auf Fremdwahrung tautender Anleihen. — 2 Emissionswert bei Auf-
legung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel verzinslicher An-

Ziffer IV. 15 gefuhrt

leihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Ab 1399 Anleihen auf Nicht-Eurowéh-
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Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
Bérsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere schreibungen und Geldmarktpapiere 7) begebene
darunter: darunter nicht
mit Laufzeit: bérsen-  borsen-
variabet Fremd- mit Laufzeit: fahige fahige
verzins-  {Null- wah- Certi- Schuld-  Schuld-
liche Kupon-  irungs- ficates bis bis ver- ver-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of 1 Jahr tber tber ins- 1 Jahr uber uber schreibun-ischreibun-
gesamt fhen 1) hen 12 fhen34) |Deposit {einschl. {2 Jahre5 |4 Jahre 6) jgesamt jeinschl. |2 Jahre5) {4 Jahre 6} {gen gen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
17563 184,0 6,9 103,9 6,0 18,6 1734,4 1362,7 6,3 0,6 56 2,2 38,9 0.4
1942,2 217,7 7.8 160,5 1,8 24,1 1914,9 1539,6 51 0,9 4,2 1.8 45,5 2,6
2 200,4 289,2 10,6 204,3 14,3 47,2 21470 17877 4,7 1,0 3,6 1.5 46,6 2,9
21773 270,5 10,6 2021 16,0 37,0 21356 17721 4,7 1,0 3,7 1,6 45,4 2.8
2203,0 282,5 9,9 205,6 16,5 43,9 21535 1789,1 4,7 1.0 3,6 1,6 45,5 2.8
22004 289,2 10,6 204,3 14,3 47,2 2147,0 17877 4,7 1,0 3,6 1.5 46,6 2.9
1148,3 151,0 71 79.3 2,3 21,9 1110,6 2,3 0,5 1,2 24,2 1.5
1167,4 155,0 7.1 86,2 3,5 23,7 1124,9 2,2 0,5 1,2 25,0 1.6
Veranderungen
+ 186,8 + 30,9 + 09 + 51,0 + 58 + 531 + 1814] + 1775 - 12 + 0,3 - 15 - 04 + 6,6 + 2,2
+ 2583 + 67,5 + 2,8 + 388 + 2,5 + 23,1} + 2322} + 2501 - 03 + 01 - 0,6 - 03 + 1,2 + 0,3
+ 104 + 2,2 + 1,6 + 11 + 08 + 12 + 89 + 15 - 01 + 00 - 0,1 - 0,0 - 05 + 00
+ 257 + 12,0 - 07 + 35 + 0,5 + 69{ + 179}y + 170 + 0,1 - 0,0 - 01 - 0,0 + 0,1 + 0,0
- 26 + 67 + 0,7 - 13 - 2,2 + 341 - 657 - 1.4 - 0,0 - 00 - 01 - 01 + 1,1 + 0,1
+ 214 + 25 + 1,7 + 07 - 50 - 23} + 146 . - 00 - 0,0 - 05 + 04 + 00
+ 19,2 + 40 - 00 + 69 + 11 + 181 + 144 . - 0,1 - 0,0 - 01 + 0,7 + 0,2

rungen. — 5 Bis Dezember 1998: 2 Jahre und dariber. — 6 Ab 1999 nicht
mehr erfragt. — 7 Nicht borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen wer-
den den Sparbriefen zugeordnet s. a. Tab. IV. 10, Anm. 2. — 8 Siehe Hinweis
auf dem Deckblatt des Statistischen Teils (Seite 1*) und FuBnoten zu den
gednderten Positionen. Bis Februar 1999 wurde diese Tabelle unter der
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12. Bausparkassen (MFls) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudariehen aufgenommene | Kredite von richtlich:
Wert- Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- papiere {Banken (MFIs) 6) :(Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und (ein- inhaber- {Kapital {Monat
und Bank- Zwi- schl. schuld- {{ein- neu
Stand am Dar- schuld- schen- Schatz- ver- schl. abge-
Jahres- Anzaht lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- }offener |schlos-
bzw. der (ohne schrei- zie- sonstige {und U- und und bungen |Ruck- sene
Monats- Insti- |[Bilanz- {Baudar- |Baudar- {bungen |Bauspar-jrungs- |Baudar- |Schatze) |Bauspar-]{Termin- {Bauspar-{Termin- 1im lagen) |Vertrége
ende tute |[summe [lehen) jlehen2) |3) darlehenjkredite |lehen 4) |5) einlagenigelder jeinlagen}gelder ?) {Umlauf |8) 9)
Alle Bausparkassen
1998 34 272,3 31,8 0,3 20,2 95,9 83,3 19,8 15,7 2,4 50,9 178,9 5.9 3,5 12,5 153,0
1998 Dez. 34 272,3 31.8 03 20,2 95,9 83,3 19,8 15,7 2,4 50,9 178,9 59 3,5 12,5 20,1
1999 Jan. 34 138,7 16,0 0,2 10,3 48,9 42,5 49 8,3 1.3 20,2 91,5 2,8 1.7 6,4 6,1
Febr. 34 138,7 16,0 0,2 10,4 48,2 42,6 4,9 8,9 1.2 20,2 91,9 2.9 1,8 6,5 6,5
Private Bausparkassen
1998 Dez. 21 193,3 24,7 0,2 11,6 64,6 56,9 18,8 12,8 17 38,6 123,5 58 3,5 8.1 13,5
1999 Jan. 21 98,6 12,7 0,1 5,9 32,9 28,9 4,4 6,8 0,9 14,3 63,1 2,8 1.7 4,1 4,2
Febr. 21 98,8 12,7 0,1 5,9 324 29,0 4,4 7.4 0,9 14,5 63,4 2,8 1.8 4,2 4,4
Offentliche Bausparkassen
1998 Dez. 13 79,0 71 0,1 85 31,4 26,4 1,0 2,8 0,7 12,4 55,4 0,1 - 4,4 6,7
1999 Jan. 13 40,0 3,3 0.1 4,4 16,0 13,5 0,5 1.5 0,4 59 28,4 0,0 - 23 1,9
Febr. 13 40,0 3,3 0,1 4,5 15,8 13,6 0,5 1,5 0,3 57 28,5 0,0 - 2,3 2,1
Entwicklung des Bauspargeschafts
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Umsétze im Sparverkehr 10) |Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen Tilgungseingdnge
wahrte jam Ende des auf Bauspar-
Ruckzah-| Bauspareiniagen |Bauspardarlehen |Vor- und|Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter|schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |[finan- richtlich:
einlagen 16sung losung | zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- {rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi-| kredite dar- darunter| Woh-
zahlte [schriften)zuge- Netto- schenfi- schenfi- jund unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen {bau-
betrage |Bauspar-jVer- lungen |ins- 2u- rungs- | zu- rungs- {Bau- ins- Zutei- jins- im pramien
Zeit 10) einlagen [tragen jgesamt |12) gesamt {sammen |krediten {sammen {krediten {darlehen!gesamt {lungen {gesamt |Quartal {13)
Alle Bausparkassen
1998 44,4 52 8,5 99,2 65,0 92,8 37.8 10,4 23,4 7.9 31,6 19,0 131 31,9 26,1 0.6
1998 Dez. 5,1 4,5 0,8 79 4,6 8.2 2,9 0.8 1,8 0,6 35 19,0 13,1 3,5 6,9 0,1
1999 Jan. 1.9 0,0 0,3 3,7 2,7 3,5 1,5 0.5 0,8 0,3 1,2 9,6 6,9 1,2 0,0
Febr. 2,1 0,0 0,4 3,5 24 31 1.4 0,4 0,7 0,3 1,0 9,8 7.1 1.5 0,0
Private Bausparkassen
1998 Dez. 33 31 0,5 57 31 57 1.9 0,5 1.1 0.4 2,8 11,1 6,4 2,5 4,8 0,0
1999 Jan. 1.3 0,0 0,2 2.8 2,0 2,6 1.1 0,4 0,5 0,2 0,9 5,6 34 0,9 0,0
Febr. 1,5 0,0 0,3 2,5 1,6 2,2 1.0 0,3 0,5 0,2 0,8 57 3,5 1,0 0,0
Offentliche Bausparkassen
1998 Dez. 1,8 1.4 0,3 2,2 1.5 2,5 1,0 0,2 0,7 0,2 0,7 7.9 6,7 0,9 2,1 0,0
1999 Jan. 0,6 0,0 0,1 0,9 0,7 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2 4,0 3,5 0,4 0,0
Febr. 0,6 0,0 0,2 1,0 0.8 0,9 0,4 0,1 0.2 0,1 0,2 4,1 3,6 04 0,0
* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Ausiandsfilialen. Die tal; ab Dezember 1993 einschl. Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 9 Bau-

Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu
betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden
Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Einschl.
Postgiroguthaben, Forderungen an Bausparkassen, Forderungen aus Namens-
schuldverschreibungen und Guthaben bei Zentralnotenbanken. — 2 Bauspar-
darlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite. — 3 Einschl. Geld-
marktpapiere sowie geringer Betridge anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. — 5 Einschl. Ausgleichsforder-
ungen. — 6 Einschi. Verbindlichkeiten gegenlber Bausparkassen. —
7 Einschl. geringer Betrage von Spareinlagen. — 8 Einschl. GenuBrechtskapi-

sparsumme; nur Neuabschlisse, bei denen die AbschluBigebiihr voll einge-
zahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschliisse. — 10 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertragen s. unter Kapitalauszahlun-
gen. — 11 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. — 12 Nur die
von den Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur
Ablésung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 13 Soweit den
Konten der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch
in ,Eingezahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingénge auf Bau-
spardarlehen” enthalten.
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IV. Banken

Tabelle gedndert

13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstdchter deutscher Banken (MFis) *

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Guthaben und Buchkredite 3) Buchkredite 3}
deut- an Inlander
schen
Banken
{MFIs) Geld- darunter Geld-
mit Auslands- markt- Unter- |an markt-  |[Sonstige
Auslands-; filialen 1) deutsche papiere, nehmen |auslan- ipapiere, |Aktiv-
filialen {bzw. Bilanz- Banken jauslan- |[Wert- und dische  {Wert- posi-
bzw. Ausfands-{summe |ins- 2u- (MFts) dische papiere lins- zu- zu- Privat- | Nicht- papiere |tionen
Zeit -tochternjtochter {2) gesamt |sammen {4) Banken [5)6) gesamt {sammen {sammen jpersonen|banken |5} 7)
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1996 61 162} 13056 784,5 670,3 140,7 529,6 114,2 498,0 371,4 63,8 30,3 307,5 126,6 23,1
1997 62 165 1837,4: 10631 927.0 207,5 719,4 141,1 728,4 505,8 68,1 35,2 437,7 222,6 40,9
1998 68 1837 21953. 1230,0f 10692 279,2 789,9 160,8 875,7 624,7 66,1 37,0 558,6 251,0 89,6
1998 Juni 65 1717 2081,8: 1179,0f 10244 268,6 755,8 154,6 8418 585,0 68,2 353 516,8 256,7 61,1
Juli 65 1737 20450 11219 966,5 2475 7191 155.4 857.4 603,0 66,6 33,8 536,4 254,4 65,6
Aug. 65 1747 20515 1119,3 961,6 227,6 7339 157,8 863,1 611,0 65,9 33,6 545,1 2521 69,0
Sept. 66 1727 20454¢ 11393 981,2 247,7 733,4 158,1 8447 601,7 70,2 341 531,5 243,0 61,4
Okt. 66 1747 2231,87 12491 1080,9 2777 803,2 168,2 915,5 641,3 73,5 34,8 567,8 274,2 67,2
Nov. 67 1797 22969; 1320,7] 11516 313,5 838,1 169,1 903,5 650,4 78,5 36,6 571,9 253,1 72,7
Dez. 68 183] 21953: 1230,0f 10692 279,2 789,9 160,8 875,7 624,7 66,1 37,0 558,6 251,0 89,6
1999 Jan. 65 180: 1127,9 631,9 544,3 1429 401,4 87,6 452,0 3317 31,4 184 300,3 120,3 44,0
Veranderungen ™
1997 + 1 + 3 +442.8 +232,7 +212,8 + 66,2 +146,6 + 19,9 +192,8 +106,0 + 34 + 4.1 +102,5 + 86,8 + 17,3
1998 + 6 +18 +406,2 +187,9 +163,5 + 71,9 + 91,5 + 24,5 +168,5 +136,2 - 1,6 + 21 +137,8 + 323 + 49,8
1998 Juni - -1 +179] + 88| + a4t + 1.8 - 77| + 47] - 29 - 98] - 098] - 01| - 89] + 69| + 121
Juli - + 2 - 75 - 43,4 - 45,7 - 21,0 - 24,8 + 24 + 31,0 + 28,6 - 14 - 1.3 + 29,9 + 25 + 49
Aug. - + 1 + 6,0 - 25 - 49 - 19,8 + 14,9 + 25 + 51 + 78 - 08 - 02 + 85 - 2,7 + 34
Sept. + 1 - 2 + 41,3 + 438! + 395 + 20,4 + 19,2 + 4,2 + 43 + 76 + 4,6 + 08 + 301 - 33 - 68
Okt. - + 2 +171,9 +105,6 + 94,8 + 29,9 + 64,9 + 10,8 + 60,3 + 34,3 + 34 + 07 + 30,9 + 26,0 + 6,0
Nov. + 1 + 5 + 47,3 + 61,2 + 62,4 + 35,6 + 26,8 - 1,2 - 18,9 + 3,4 + 48 + 1,7 - 14 - 223 + 50
Dez. + 1 + 4 -103,5 - 89,5 - 82,0 - 343 - 47,8 - 7.5 - 31,1 - 27,7 - 124 + 04 - 154 - 34 + 17,2
1999 Jan. - 3 - 3 - 10,3 - 13,4 - 17,7 - 15,1 - 27 + 43 + 58 + 15,8 - 25 - 06 + 18,3 - 10,0 - 2,6
Auslandstéchter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1996 39 125 673,8 392,3 333,7 102,5 2313 58,5 251,9 1833 63,9 45,8 119,4 68,6 29,6
1997 37 131 764,9 429,5 366,8 1221 244.6 62,7 292,0 2144 67,5 54,9 147,0 77.6 434
1998 37 137 830,8 469,0 3731 160,1 213,0 95,9 311,0 237,5 .4 62,3 166,1 73,5 50,8
1998 Juni 39 136 862,5 469,2 393,2 138,2 255,1 76,0 340,9 239,0 67,1 54,4 171,9 101,9 52,4
Juli 39 136 857,0 460,5 383,7 140,0 243,7 76,8 3441 243,2 67,6 55,0 175,6 101,0 52,4
Aug. 39 137 860,8 467,2 389,4 138,4 251,0 77.8 3414 246,4 68,1 55,6 1783 95,0 52,2
Sept. 38 137 855,1 4751 393,8 143,7 250,2 81,3 331,9 2416 67,7 57.4 1740 90,3 48,0
Okt. 38 138 859,1 489,3 4041 153,6 250,5 85,3 324,0 2457 71,2 59,5 174,4 78,4 45,7
Nov. 38 137 8485 478,0 388,5 154,5 234,0 89,5 322,1 2475 71,0 61,1 176,6 74,6 48,4
Dez. 37 137 830,8 469,0 3731 160, 1 213,0 95,9 311,0 2375 714 62,3 166,1 73,5 50,8
1999 Jan. 36 135 442,8 232,0 185,6 72,7 112,8 46,5 165,6 1171 371 33,0 80,0 48,5 45,2
Veranderungen ™
1997 - 2 + 6 + 62,5 + 19,8 + 17,2 + 16,9 + 03 + 2,6 + 294 + 23,3 + 3,1 + 87 + 20,2 + 6,1 + 13,4
1998 + 0 + 6 + 79,5 + 47,8 + 13,7 + 39,7 - 26,1 + 34,1 + 24,2 + 27,0 + 41 + 75 + 22,9 - 28 + 7,5
1998 Juni + 1 + 1 - 6,7 - 15 - 58 + 33 - 92 + 44 - 13 + 1,1 - 1,0 - 22 + 21 - 24 - 39
Juli - - - 01 - 55 - 67 + 24 - 91 + 1,2 + 54 + 58 + 06 + 07 + 5,1 - 04 + 00
Aug. - + + 40 + 68 + 59 - 16 + 74 + 1,0 - 2,7 + 3,2 + 05 + 06 + 2,7 - 60 - 01
Sept. -1 - + 49 + 143 + 10,1 + 6,6 + 35 + 4,2 - 54 - 1,6 - 03 + 19 - 13 - 38 - 4,0
Okt. - + 1 + 52 + 15,2 + 11,0 + 10,3 + 0,7 + 4,2 - 7.7 + 4,2 + 34 + 21 + 08 - 1,9 - 23
Nov. - -1 - 15,5 - 14,5 - 183 + 0,1 - 18,4 + 39 - 36 + 0,5 - 03 + 15 + 09 - 41 + 2,6
Dez. -1 - - 16,0 - 78 - 14,4 + 59 - 20,3 + 66 - 10,6 - 96 + 04 + 1,2 - 10,1 - 10 + 24
1999 Jan. -1 - 2 + 15,7 + 54 + 84 + 1,0 + 74 - 30 + 6,6 - 44 + 0,7 + 1,3 - 50 + 11,0 + 3,7

* ,Ausland” umfaBt auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus-
landstochter. Statistisch bedingte Veradnderungen sind bei den Verande-
rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind
stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrek-
turen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders
angemerkt. — 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland z&hlen als eine Filiale. —
2 Bis Dezember 1998 Geschaftsvolumen (Bilanzsumme zuziglich Indossa-
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mentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechsein und aus dem Wechsel-
bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel); fur Auslandstéchter
auch Gber 1998 hinaus Geschaftsvolumen. — 3 Fir Auslandsfilialen: Bis
Dezember 1998 einschl. Wechselkredite (Wechselbestand zuziglich
Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Verfall
zum Einzug versandte Wechsel), ab 1999 einschl. Wechselbestand; bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. Fir Auslandstéchter auch
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Einlagen und aufgenommene Kredite 8)
von Banken (MFis) von Nichtbanken (Nicht-MFis})
Geld-
deutsche Nichtbanken (Nicht-MFis) 9) markt
papiere
kurzfristig mittel- und langfristig und
Schuld-
darunter darunter verschrei- } Betriebs- {Sonstige
Unter- Unter- auslan-  jbungen {kapital |Passiv-
aus- nehmen nehmen {dische im bzw. posi-
Zu- deutsche jlandische 2u- 2u- und Privat-| zu- und Privat-{ Nicht- Umlauf {Eigen- tionen
insgesamt [sammen {Banken 4){Banken |insgesamtlsammen {sammen |personen |sammen {personen jbanken }10) kapital |11 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
1091,2 7181 2031 515,0 3731 163,3 159,7 1354 3,6 3,5 209,8 156,1 13,5 44,81 1996
1518,6] 10028 221,3 781,5 5157 164,9 161,2 136,1 3,7 3,6 350,9 198,0 17,3 103,57 1997
1756,4§ 11813 259,6 921,7 5751 173,6 1711 145,9 2,5 2,2 401,5 270,0 20,0 148,8F 1998
1724,4] 10473 2354 8119 6771 204,0 200,0 167,7 4,1 4,0 473,0 208,7 18,2 130,61 1998 Juni
16931 1031,2 218,6 812,6 661,9 200,9 1971 167,9 3,8 3,7 461,0 204,1 18,8 129,0 Juli
1697,3] 10413 222,2 819,1 656,0 195,7 191,7 161,8 4,0 3,8 460,4 2101 19,0 125,1 Aug.
1667,8] 1016,7 218,3 798,3 651,1 201,8 197,7 168,7 41 3,8 449,3 218,7 23,8 135,1 Sept.
1827,21 11531 227,9 925,1 674,2 211,0 205,5 1784 55 5.2 463,2 235,0 24,0 145,6 Okt.
188097 12358 264,9 971,0 645,1 200,7 197,0 167,7 3,7 3,4 444.4 258,3 24,1 133,5 Nov.
1756,4] 11813 259,6 921,7 5751 173,6 1711 145,9 2,5 2,2 401,5 270,0 20,0 148,8 Dez.
913,7 6104 126,3 484,1 303,2 81,1 79,8 69,8 1.3 1,2 2222 158,7 10,4 45,21 1999 Jan.
Veranderungen
+ 355,6 +238,8 + 17,0 +221,8 +116,8 + 0,2 + 00 - 08 + 01 + 0,1 +116,6 + 419 + 39 + 41,5} 1997
+ 2784 +202,7 + 39,3 +163,5 + 75,6 + 92 + 10,4 + 10,3 - 1,2 - 14 + 66,5 + 72,0 + 2,7 + 53,21 1998
+ 14,6 - 139 + 10,1 - 240 + 285 - 21 - 23 - 50 + 0,1 + 0,1 + 30,7 - 05 + 01 + 3,7} 1998 Juni
- 93] - 35| -165] +130] - 58 - 29] - 26| + 05/ - 03] - 03] - 29] - 46 + 07| + 58 Juli
+ 45 + 10,9 + 36 + 73 - 64 - 52 - 54 - 61 + 0.2 + 02 - 12 + 6,0 + 0,2 - 47 Aug.
+ 91 - 11 - 31 + 2,0 + 10,2 + 6,6 + 64 + 7.3 + 02 + 0,0 + 36 + 86 + 4,8 + 18,8 Sept.
+ 152,5 +131,8 + 98 +122,0 + 20,7 + 92 + 78 + 97 + 14 + 14 + 1145 + 16,3 + 0,2 + 29 Okt.
+ 36,2 + 72,0 + 36,5 + 35,4 - 358 - 10,6 - 88 - 11,0 - 18 - 1,8 - 252 + 233 + 0,1 - 123 Nov.
- 1221 - 52,4 - 50 - 47,4 - 69,7 - 271 - 25,8 - 21,8 - 12 - 1,2 - 427 + 11,7 - 41 + 11,0 Dez.
+ 40 - 21 - 69 + 48 + 61 - 77 - 17 - 48 + 01 + 01 + 13,7 + 20,7 + 0,1 -~ 35,01 1999 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende » Auslandstochter
540,3 349,2 48,9 300,3 191,1 59,6 52,1 48,9 7.6 7.4 1314 74,0 22,6 36,9;: 1996
600,8 412,3 58,2 354,1 188,5 52,1 45,0 42,0 7.1 7.0 136,4 84,4 27,0 52,71 1997
638,7 450,5 85,5 365,0 188,2 50,2 44,2 41,6 6,0 59 138,1 87,7 33,8 70,6] 1998
689,4 489,1 66,2 422,8 200,3 49,7 43,7 421 6,0 6,0 150,6 84,3 29,9 59,0 1998 Juni
673,6 477,5 62,0 415,5 196,1 51,6 45,4 43,4 6,2 6,2 144,6 87,9 30,3 65,2 Juli
675,2 475,3 64,1 411,3 199,9 51,2 44,9 42,6 6,3 6,3 148,7 90,2 30,2 65,2 Aug.
674,7 482,7 709 411,7 192,1 489 42,5 40,3 6,4 6,4 143,2 84,3 30,0 66,0 Sept.
681,2 488,8 77,7 4111 192,5 50,4 44,0 41,9 6,5 6,5 142,1 81,6 30,1 66,2 Okt.
664,1 474,0 80,5 393,5 190,1 48,7 42,9 41,1 57 5.7 141,5 83,3 30,8 70,2 Nov.
638,7 450,5 85,5 365,0 188,2 50,2 44,2 41,6 6,0 5.9 1381 87,7 338 70,6 Dez.
3317 2433 50,5 192,8 88,4 22,5 21,5 21,2 1,0 0,9 65,9 45,9 17,0 48,2 1999 Jan.
Verénderungen *
+ 352 + 46,0 + 84 + 37,6 - 10,8 - 84 - 78 - 76 - 06 - 05 - 24 + 10,4 + 44 + 12,5] 1997
+ 51,6 + 48,4 + 28,1 + 20,3 + 32 - 14 - 04 - 0,0 1,0 1.1 + 46 + 32 + 68 + 17,9} 1998
- 64 - 30 + 30 - 6,0 - 33 - 31 - 31 - 31 + 00 + 00 - 03 + 1,7 + 0,1 - 2,1} 1998 juni
- 105 - 79 - 39 - 40 - 26 + 2,0 + 19 + 14 + 01 + 01 - 486 + 3,6 + 04 + 64 Juli
+ 16 - 20 + 21 - 41 + 36 - 03 - 05 - 07 + 0,1 + 01 + 39 + 23 - 01 + 0,1 Aug.
+ 98 + 15,0 + 75 + 75 - 52 - 20 - 21 - 20 + 01 + 0,1 - 32 - 60 - 01 + 1,2 Sept.
+ 87 + 8,0 + 68 + 1,2 0,7 + 16 + 15 1.6 + 0,1 + 0,1 - 09 - 27 + 01 - 09 Okt.
- 223 - 18,9 + 24 - 21,4 - 34 - 19 - 12 - 1,0 - 07 - 07 - 1,4 + 1,8 + 07 + 43 Nov.
- 234 - 21,8 + 53 - 271 - 1.6 + 16 + 14 + 06 + 0,2 + 0,2 - 32 + 43 + 30 + 0,1 Dez.
+ 1830 +154l + 751 + 790 + 300 - 141 - 110 - o011 - 03f - 031 + 431 + 111 - 031 - 34{ 1999Jan.
tber 1998 hinaus Einbeziehung der Wechselkredite; bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treuhandkrediten (s.a. Anm. 11). —
einschl. Treuhandkredite (s.a. Anm. 7). — 4 Bei Auslandsfilialen ab Dez. 9 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht bérsenféhige Schuldver-
1993 einschl. Beziehungen zur Zentrale und zu Schwesterfilialen in schreibungen. — 10 Begebene borsenfidhige und nicht borsenfahige
Deutschland, bei Auslandstdchtern einschl. Beziehungen zum Mutter- Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. — 11 Einschl. nach-

institut. — 5 Schatzwechsel, U-Schitze und sonstige Geldmarktpapiere,
Anleihen und Schuldverschreibungen. — 6 Einschl. eigener Schuldver-
schreibungen. — 7 Ab 1999 einschl. Treuhandkredite. — 8 Bis Dez.1998

rangiger Verbindlichkeiten. Ab 1999 einschl. Verbindlichkeiten aus Treu-
handkrediten. 12 Siehe Hinweis auf dem Deckblatt des Statistischen Teils
(Seite 1*) und FuBnoten zu den geanderten Positionen.
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-
verbindlichkei

befristete

iten | Verbindlichkeiten

Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2 2

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998
- gemaB der Anweisung der Deutschen Bundesbank Gber Mindestreserven (AMR) —

1.5

1999 1. Januar

1 Art. 3 der EZB-Verordnung Gber Mindestreserven (ohne die Verbindlichkei-
ten, fir die gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0% gilt).

Mio DM
Reservepflichtige Verbindlichkeiten UberschuBreserven 4) Summe der
Unter-
befristete schreitungen

Durchschnitt Sichtverbind- Verbind- in % des des

im Monat 1 insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |ist-Reserve 3) Betrag Reserve-5olls Reserve-5olls

1995 Dez. 2 066 565 579337 519 456 967 772 36 492 37 337 845 2,3 3

1996 Dez. 2 201464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4

1997 Dez. 2 327 879 734 986 476 417 1116 477 40 975 1721 745 1.8 3

1998 Dez. 2 576 889 865 444 564 878 1 146 567 45 805 46 432 627 14 4

1 GemanB §§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank Uber Mindest- Guthaben der reservepflichtigen Kreditinstitute auf Girokonten bei der
reserven (AMR). — 2 Betrag nach Anwendung der Reservesdtze auf die Deutschen Bundesbank. — 4 Ist-Reserve abziiglich Reserve-Soll.
reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). — 3 Durchschnittliche
3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion

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

Erfullungs- Summe der

periode Reserve-Soll Reserve-Soll R Unterschrei-

beginnend vor Abzug des nach Abzug des UberschuB- tungen des

im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrag 4) Freibetrages Ist-Reserve 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)

Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro)

1999 Jan. v} 49471 98,3 99,3 1,0 0,1
Febr. p} 5057,7 100,6 101,5 0,9 0,1
Mérz . . . .
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

Sept. . .
Darunter: Deutschland (Mio Euro)

1999 Jan. n) 1499 039 29981 317 29 664 29 961 297 17
Febr. p) 1524794 30 496 318 30178 30 452 273 17
Marz R . . . .

April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

1 Die Mindestreserveerfillungsperiode des ESZB-Mindestreservesystems be-
ginnt am 24. eines jeden Monats und endet am 23. des Folgemonats (Dauer
der ersten Mindestreserveerfillungsperiode vom 1. Januar 1999 bis 23.
Februar 1999). — 2 Art. 3 der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven (chne
die Verbindlichkeiten, far die gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 %
gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reservesitze auf die Reservebasis. —

4 Art. 5 Abs. 2 der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven. — S Durch-
schnittliche Guthaben der reservepflichtigen Kreditinstitute, die Reserve-
guthaben unterhaiten missen, auf Reservekonten bei der jeweiligen
nationalen Zentralbank. — 6 Ist-Reserve abziglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. — 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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14, April
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VI. Zinssatze

3. Basiszinssatz

fur standige Fazilitdten der Deutschen Bundesbank gemiB DUG
% p.a. % p.a. % p.a.
Zinssatze fur die
Spitzenrefinan-
Gultig ab Einlagefazilitat zierungsfazilitat Gltig ab Diskontsatz Lombardsatz 2) 3) Guiltig ab Basiszinssatz 4)
1999 1. Jan. 1) 2,00 4,50 1993 5. Febr. 8 9 1999 1. Jan. 2,50
4. Jan. 2,75 3,25 19. Mérz 72 9
22. Jan. 2,00 4,50 23. April 7 Ya 8
9. April 1,50 3,50 2. Juli 63/s 81a
30. Juli 63/a 7 3/a
10. Sept. 6 /a 7 Ya
22, Okt. 53/a 63/s
1994 18. Febr. 51 63/s
15. April 5 6 /2
13. Mai 4 6
1995 31. Mérz 4 6
25. Aug. 3 5%
15. Dez. 3 5
1996 19. April 27 4/
bis
1998 31. Dez.

1 Am 22. Dezember 1998 kindigte die Européische Zentralbank (EZB) an,
daB zu Beginn der Stufe 3 der Zinssatz fir die Einlagefazilitat 2,00 % und
far die Spitzenrefinanzierungsfazilitat 4,50 % betragen sollte. Als Ubergangs-
regelung — zwischen dem 4. Januar und dem 21. Januar 1999 - wurde aus-
nahmsweise ein enger Korridor von 50 Basispunkten angewandt. Damit soll-
te den Marktteilnehmern der Ubergang zu dem neuen System erleichtert
werden. — 2 Ab 1. August 1990 bis 31. Dezember 1993 zugleich Zinssatz fir
Kassenkredite; ab 1. Januar 1994 wurden keine Kassenkredite mehr ge-
wahrt. Wird in einem Gesetz auf den Zinssatz fur Kassenkredite des Bundes
Bezug genommen, tritt gemaB Diskontsatz-Uberleitungs-Gesetz (DUG) an
dessen Stelle der um 1,5 Prozentpunkte erhohte Basiszinssatz (s. Anmer-
kung 4). — 3 Gem#B DUG i.V. mit der Lombardsatz-Uberleitungs-Verord-

nung wird ab 1. Januar 1999 der Lombardsatz, soweit er als BezugsgroBe
fur Zinsen und andere Leistungen verwendet wird, durch den Zinssatz der
EZB fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat (SRF-Satz) ersetzt. — 4 Er ersetzt
gemaB Diskontsatz-Uberleitungs-Gesetz (DUG) i.V. mit der Basiszinssatz-Be-
zugsgroBen-Verordnung ab 1. Januar 1999 bis zum 31. Dezember 2001 den
Diskontsatz, soweit dieser in Vertragen und Vorschriften als BezugsgroBe
fur Zinsen und andere Leistungen verwendet wird. Dieser Basiszinssatz ist
der am 31. Dezember 1998 geltende Diskontsatz der Deutschen Bundes-
bank. Er verandert sich mit Beginn des 1. Januar, 1. Mai und 1. September ei-
nes jeden Jahres, erstmals mit Beginn des 1. Mai 1999, und zwar dann,
wenn sich der Zinssatz der EZB fir langerfristige Refinanzierungsgeschafte
(LRG-5atz) um mindestens 0,5 Prozentpunkte verandert hat.

4. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) »

Hauptrefinanzierungsgeschéafte

Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung marginaler gewichteter
Betrag Betrag Festsatz Zuteilungssatz Durchschnittssatz Laufzeit
Mio EUR %. p.a. Tage
481625 75 000 3,00 - - 13
563 409 48 000 3,00 - - 14
593 418 59 000 3,00 - - 14
689 467 69 000 3,00 - - 14
757 724 62 000 3,00 - - 14
911 302 65 000 3,00 - - 14
896 138 62 000 3,00 - - 14
991 109 78 000 3,00 - - 14
1100 797 67 000 3,00 - - 14
950 369 75 000 3,00 - - 14
335 249 44 000 3,00 - - 14
372 647 102 000 3,00 - - 14
118 683 39 000 3,00 - - 14
67 353 67 353 3,00 - - 14
781721 67 000 2,50 - - 14
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung marginaler gewichteter
Betrag Betrag Festsatz Zuteilungssatz Durchschnittssatz Laufzeit
Mio EUR %. p.a. Tage
79 846 15 000 - 3,13 - 42
39343 15 000 - 3,10 - 70
46 152 15 000 - 3,08 - 105
77 300 15 000 - 3,04 - 91
53 659 15 000 - - 2,97 98
* Quelle: EZB.
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VI. Zinssatze

5. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
Geldmarktsatze am Frankfurter Bankplatz 1) FIBOR 2} 3) FIBOR alter Art 2) 4)
Tages- Drei- Sechs- Zwolf- Drei- Sechs-
Tagesgeld Dreimonatsgeld geld (O/N) |Monatsgeld {monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
Monats- Monats-
durch- Niedrigst- und durch- Niedrigst- und
schnitte  {Hochstsatze schnitte  [Hochstsatze Monatsdurchschnitte
3,45 3,36 - 4,15 3,50 345 - 3,58 3,49 3,48 3,52 3,60 3,77 3,60 3,68
3,4 3,25 - 3,52 3,61 3,55 - 3,65 3,44 3,57 3,63 3,73 3,93 3,68 3,79
3,41 3,34 - 370 3,60 3,52 - 364 3,44 3,55 3,63 3,73 3,94 3,71 3,81
3,47 3,38 - 4,40 3,54 3,51 - 3,557 3,51 3,48 3,56 3,66 3,88 3,65 3,74
3,39 2,50 - 4,20 3,52 3,48 - 3,55 3,43 3,49 3,54 3,64 3,82 3,62 3,72
3,48 3,32 - 4,50 3,48 3,43 - 33 3,51 3,46 3,50 3,59 3,73 3,57 3,68
3,48 3,36 - 4,40 3,46 3,42 - 3,55 3,51 3,46 3,49 3,56 3,59 3,51 3,58
3,41 3,38 - 3,70 354 3,50 - 3,59 3,44 3,50 3,57 3,55 3,50 3,65 3,60
3,42 3,38 - 3,65 3,61 355 - 3,65 3,44 354 3,63 3,59 3,53 3,72 3,60
3,141 5 296 - 4,00 3,36 3,17 - 364 3,17 3,43 3,38 3,29 3,25 3,39 3,33
EURIBOR 7)
Drei- Sechs- Neun- Zwolf-
EONIA 6) WochengeldiMonatsgeld Jmonatsgeld {monatsgeld monatsgeld | monatsgeld
Monatsdurchschnitte
3,14 2,96 - 3,28 3,1 3,02 - 3,21 3,14 3,17 3,16 3,13 3,09 3,07 3,06
3,11 3,00 - 3,20 3,07 3,03 - 3,11 3,12 3,13 3,13 3,09 3,04 3,03 3,03
2,93 2,05 - 3,13 3,03 294 - 3,11 2,93 3,05 3,05 3,05 3,02 3,02 3,05

1 Geldmarktsatze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert; die aus
den taglichen Angaben errechneten Monatsdurchschnitte sind ungewich-
tet. — 2 Frankfurt Interbank Offered Rate. GemaB Diskontsatz-Uberlei-
tungs-Gesetz i.V. mit der FIBOR-Uberleitungs-Verordnung als BezugsgroBe
far Zinsen und andere Leistungen durch die entsprechenden EURIBOR-Satze
ersetzt (FIBOR-Sétze alter Art werden zusétzlich durch einen Konvertierungs-
faktor korrigiert). — 3 Tagesgeld (Overnight): seit 1. Juli 1996 von Telerate er-
mittelter Satz; Termingelder: seit 2. Juli 1990 bis 30. Dezember 1998 von Tele-
rate auf breiterer Basis als friher ermittelter und nach der Zinsmethode
act/360 berechneter Satz. — 4 Seit August 1985 von der Privatdiskont AG,

ab Januar 1996 bis 30. Dezember 1998 von Telerate nach der Zinsmethode
360/360 Tage berechneter Satz (ab Juli 1990 nur noch als Basis fur auslaufen-
de Geschafte). — 5 Ultimogeld 3,50%-4,00%. — 6 Eurc OverNight Index
Average: seit 4. Januar 1999 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis
effektiver Umsatze nach der Zinsmethode act/360 berechneter gewichteter
Durchschnittssatz fir Tagesgelder im Interbankengeschéft, der (ber Bridge
Telerate veroffentlicht wird. — 7 Euro Interbank Offered Rate: seit
30. Dezember 1998 von Bridge Telerate nach der Zinsmethode act/360 be-
rechneter ungewichteter Durchschnittssatz.

6. Zinssatze im Kundengeschéaft der Banken im Euro-Wéahrungsgebiet *) ©

% p.a.; Durchschnittssétze der Berichtszeitraume; Angaben zu Kreditzinsen sind vorlaufig

* Diese Zinssatze im Kundengeschaft der Banken im Euro-Wahrungsgebiet
sollten mit Vorsicht und nur for statistische Zwecke verwendet werden. Sie
dienen in erster Linie der Analyse ihrer Entwicklung im Zeitablauf und weni-
ger der Zinshdhe. Sie werden als gewichteter Durchschnitt der von den natio-
nalen Zentralbanken angegebenen nationalen Zinssitze berechnet. Bei den
nationalen Satzen handelt es sich um derzeit vorhandene Daten aus nationa-
len Quellen, die am ehesten den in der Tabelle dargesteliten Standardkate-
gorien entsprechen. Diese nationalen Zinssatze wurden aggregiert, um da-
raus Informationen fir das Euro-Wiahrungsgebiet zu gewinnen. Dabei wur-
den teilweise - aufgrund der Heterogenitat der nationalen Finanzinstrumen-
te innerhalb der WU-Mitgliedstaaten — Naherungswerte und Arbeitsannah-

o Tabelle und Erlduterungen sind von der EZB abernommen worden.
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Einlagenzinsen Kreditzinsen
mit vereinbarter
mit vereinbarter Laufzeit Kundigungsfrist fur Unternehmenskredite fur private Haushalte

taglich bis zu bis zu Gber bis zu aber bis zu tber Konsumenten- | Wohnungsbau-

fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahre 3 Monaten 3 Monate 1 Jahr 1 Jahr kredite kredite
1,94 4,09 4,63 5,04 3,05 3,16 8,64 . 11,03 7,76
1,47 3,41 3,63 4,40 2,80 3,09 7,27 6,69 9,97 6,81
1,11 3,20 3,22 4,06 2,61 3,25 6,42 5,94 9,39 5,98
1,25 3,32 3,36 4,31 2,76 3,30 6,76 6,30 9,69 6,41
1,25 3,30 3,33 4,26 2,74 3,32 6,73 6,19 9,63 6,31
1,20 3,27 3,30 4,26 2,71 3,30 6,62 6,12 9,49 6,17
1,12 3,24 3,26 4,27 2,71 3,33 6,55 6,09 9,46 6,15
1,12 3,27 3,28 4,19 2,58 3,34 6,47 6,04 9,46 6,08
1,08 3,25 3,26 4,15 2,56 3,29 6,35 6,00 9,39 5.94
1,06 3,23 3,24 4,05 2,55 3,30 6,31 5,91 9,39 5.88
1,05 3,17 3,18 3,88 2,53 3,21 6,30 578 9,37 5,75
1,04 3,12 3,13 3,75 2,49 3,14 6,19 5,65 9,15 5,58
0,94 3,06 3,05 3,70 2,48 3,12 6,07 557 9,03 5,52
0,87 2,81 2,81 3,56 2,44 3,03 591 5,26 8,92 5.38
0,79 2,67 2,67 3,43 2,36 2,86 577 517 8,89 5.20
0,74 2,60 2,59 3,38 2,33 2,78 5.68 5.09 8,82 512

men verwendet. Uberdies sind die nationalen Zinssatze hinsichtlich ihrer Be-
zugsbasis (Neugeschaft undf/oder Bestand), der Art der Daten (Nominal-
oder Effektivzinssatz) und der Erhebungsmethode nicht harmonisiert. Die Ge-
wichte der einzelnen Lander fir die Zinssdtze im Kundengeschaft der Ban-
ken im Euro-Wahrungsgebiet werden aus der Monatlichen Bilanzstatistik
der MFIs oder aus vergleichbaren Quellen abgeleitet. Die Gewichte geben
die landerspezifischen Anteile der jeweiligen Instrumente im Euro-Wahrungs-
gebiet, gemessen anhand der Bestande, wieder. Die Gewichte werden mo-
natlich angepaBt, das heiBt, die Zinssdtze und Gewichte beziehen sich im-
mer auf denselben Monat.
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VI. Zinssatze

7. Soll- und Habenzinsen der Banken (MFls) in Deutschland

Sollzinsen
% p.a.
Kontokorrentkredite Wechseldiskontkredite
von 200 000 DM bis von 1 Mio DM bis bundesbankfahige Abschnitte

unter 200 000 DM unter 1 Mio DM unter 5 Mio DM bis unter 100 000 DM

durch- durch- durch- durch-

schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher

Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
10,02 775 - 11,75 9,05 6,90 - 11,25 7,68 6,00 — 10,50 4,72 3,10 - 7,00
10,03 7,75 - 11,75 9,00 6,50 - 11,25 7,65 6,00 - 10,50 4,73 3,10 - 7,00
10,03 7,75 - 1,75 9,02 6,90 - 11,25 7,65 6,00 - 10,50 4,75 3,15 - 7,00
9,99 7,75 - 11,75 9,00 6,75 - 11,25 7,59 6,00 - 10,50 4,76 3,15 - 7,00
9,99 7,75 - 11,75 8,99 6,75 - 11,25 7,65 6,00 ~ 10,50 4,73 3,15 - 7,00
9,98 7,75 - 11,75 8,98 6,75 - 11,50 7,58 6,00 - 10,50 4,77 3,20 - 7,00
9,97 7,75 - 11,75 8,95 6,75 - 11,25 7,57 6,00 - 10,50 4,88 3,25 - 725
9,94 775 - 11,75 8,89 6,50 - 11,25 7,56 6,00 - 10,50 4,94 3,25 - 7,00
9,93 7,75 - 11,75 8,87 6,75 - 11,25 7,54 6,00 - 10,50 5,26 350 - 825
9,92 7,50 - 11,75 8,89 6,75 - 11,25 7,53 6,00 - 10,50 5,32 350 - 850
9,89 7,50 - 11,75 8,86 6,75 - 11,25 7,52 580 - 10,50 5,36 3,75 - 850

* Die Durchschnittssiatze sind als ungewichtetes arithmetisches Mittel aus
den innerhalb der Streubreite liegenden Zinsmeldungen errechnet. Die Streu-
breite wird ermittelt, indem jeweils 5% der Meldungen mit den hochsten
und den niedrigsten Zinssitzen ausgesondert werden. Die Ergebnisse fir
den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Ande-
rungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
scheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Jeweils die beiden mitt-
leren Wochen der angegebenen Monate. — 2 Mit Laufzeit von 36 Monaten
bis 60 Monate einschl. — 3 Zinssatze in % p.M. vom urspringlich in An-
spruch genommenen Kreditbetrag. Neben der Verzinsung wird von den mei-
sten Banken eine einmalige Bearbeitungsgebiihr (im aligemeinen 2% der
Darlehenssumme, zum Teil auch 3%) berechnet. — 4 Berechnet aus den ge-

Langfristige Festzinskredite an
Unternehmen und Seibstandige
Ratenkredite (ohne Kredite fur den Wohnungsbau) 5)
Dispositionskredite von 10 000 DM bis 30 000 DM einschl. 2) von 200 000 DM bis von 1 Mio DM bis
(eingerdumte unter 1 Mio DM unter 10 Mio DM
Uberziehungskredite) jahrliche
an Privatkunden Monatssatz 3) Effektivverzinsung 4) Effektivverzinsung
durch- durch- durch- durch- durch-
schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher
Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
11,26 9,75-12,25 041; 032- 049 10,60] 8,42 -12,63 6,441 5,54 - 791 6,18} 547 - 7,61
11,26 9,75-12,25 041} 032- 0,49 10,65] 8,42 -12,63 638, 549- 7,91 6,14 530- 7,61
11,251 9,75-12,25 041 034- 049 10,761 8,90 - 12,63 6,33 546- 791 6,12{ 530- 7,60
11,241 9,75-12,25 041{ 034- 049 10,69 8,86 - 12,59 6,24, 525- 791 6,01] 520- 7,39
11,26} 9,75-12,25 041§ 0,32~ 049 10,63| 842 -1263 6,08 504- 7,88 583F 496 - 7,25
11,231 9,75-12,25 0,40{ 0,32- 049 10,49 8,42 -12,63 599: 495- 7,77 572! 470- 7,23
11,23} 9,75 -12,25 0,40{ 0,32- 049 10,43 8261273 594 484- 7,75 569: 470- 7,39
11,22} 9,75 -12,25 0,40} 0,31- 0,49 10,42} B20 - 12,61 5791 4,55- 7,75 550 4,49- 7,10
11,22;  9,75-12,25 0,39;7 0,31- 049 10,36f 8,20 -12,58 556{ 4,45- 7,50 5341 439- 6,80
11,22 9,75-12,25 0,39] 0,31- 048 10,30f 8,20 -12,58 554! 4,50- 7,50 5271 432- 672
11,221 9,75 -12,25 039! 0,31- 048 10,291 8,17 - 12,58 559i 4,55- 7,60 5351 447 - 680
Hypothekarkredite auf Wohngrundsticke
zu Festzinsen (Effektivverzinsung) 6)
zu Gleitzinsen
auf 2 Jahre auf 5 Jahre auf 10 Jahre (Effektivverzinsung) 6)
durch- durch- durch- durch-
schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher
Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
5,42 503 - 596 5,64 540 - 6,06 6,07 585 - 6,52 6,14 512 - 7,61
5.38 501 - 591 5,58 538 - 6,06 6,00 580 - 643 6,14 512 - 7,61
5.35 496 - 591 5.53 533 - 6,06 5,93 575 - 6,38 6,11 512 - 7,61
5.28 489 - 5091 5.41 517 - 591 5.81 560 - 6,31 6,08 507 - 7,61
5.05 459 - 575 519 480 - 5,85 5,63 536 - 6,28 5,98 491 - 7,50
4,88 444 - 5,64 5,02 470 - 575 5,49 522 - 6,12 5,88 4,76 -~ 7,50
4,87 4,44 - 5,57 4,99 4,73 - 564 5,48 527 - 6,01 5,86 4,76 - 7,23
4,70 4,18 - 548 4,80 4,47 - 5,64 5,29 501 - 591 5,78 460 - 7,23
4,52 4,01 - 538 4,60 4,31 - 5,38 511 491 - 5,61 5,67 4,41 - 7,18
4,46 401 - 5,12 4,53 4,23 - 5,12 5,05 4,80 - 554 5,61 4,35 - 7,16
4,51 4,01 - 5,07 4,64 4,32 - 5,16 5,20 480 - 554 5,63 4,40 — 7,01

meldeten p.M.-Satzen (s. Anm. 3) und den gemeldeten p.a.-Satzen auf den
jeweils geschuldeten Betrag sowie den zugehdrigen Bearbeitungsgebihren
unter Bericksichtigung der gemeldeten Laufzeiten. — 5 Unternehmenskre-
dite {(mit vereinbarter Laufzeit von Gber 5 fahren), fur die eine Zinsbindungs-
frist von Uber 5 Jahren vereinbart worden ist. Bis einschl. Dezember 1998:
mit vereinbarter Laufzeit und Zinsbindungsfrist von 4 Jahren und dari-
ber. — 6 Die Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses und nicht auf die Gesamtlaufzeit der Vertrage. Bei Errechnung der
Effektivverzinsung wird von einer jéhrlichen Grundtilgung von 1 % zuzlg-
lich ersparter Zinsen ausgegangen unter Berlicksichtigung der von den be-
teiligten Instituten jeweils vereinbarten Ruickzahlungsmodalitaten (z. Zt.
Uberwiegend monatliche Zahlung und Anrechnung).
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VI. Zinssatze

noch: 7. Soll- und Habenzinsen der Banken (MFls) in Deutschland

Habenzinsen

% p.a.
Festgelder mit vereinbarter Laufzeit
von 1 Monat von 3 Monaten
Sichteinlagen von
Privatkunden von 100 000 DM bis von 1 Mio DM bis von 100 000 DM bis
mit héherer Verzinsung 7) unter 100 000 DM unter 1 Mio bM unter 5 Mio DM unter 1 Mio DM
durch- durch- durch- durch- durch-
schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher
Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
1,98 0,50~ 3,00 2,57) 2,01- 3,00 2,91F 250- 3,25 3171 2,75- 3,50 3,02 250- 335
2,00 0,50- 3,00 254; 2,00- 300 2,89; 245- 325 3,14 2,75- 3,40 3,021 250- 3,40
1,99 0,50- 3,00 2,55, 2,00- 3,00 2,89 250- 3,25 314 2,75- 3,40 3,01 250- 3,38
2,01] 0,50- 3,00 2,541 2,00- 3,00 2,88 240- 3,25 314 2,70~ 3,40 2,99{ 250~ 3,35
2,000 0,50~ 3,00 2,52] 2,00- 3,00 2,87} 2,50- 3,20 311 2,70 - 3,35 296! 250- 3,30
1,98 0,50- 3,00 254: 2,10- 3,00 2,87} 245- 3,20 3,13}y 2,70 - 3,40 2,98: 250- 3,30
1,99 0,50~ 3,00 2,53; 2,00- 3,00 2,87] 2,50- 3,25 3,12 2,70 - 3,40 3,00{ 2,550- 3,40
1,98; 0,550- 3,00 251 2,00- 3,00 2,85{ 2,40- 3,20 3,09] 2,65- 340 2,90{ 2,50~ 3,29
1,93 0,50 - 3,00 2,40} 2,00~ 2,85 2,727 2,30- 3,00 294} 250- 3,20 2,767 2,30 - 3,13
1,90 0550- 3,00 2,337 1,90- 2,75 2,63] 2,25- 3,00 2,827 250- 3,10 2,70f 2,25~ 3,00
188, 0,50~ 2,80 2,331 1,90- 2,75 2,641 2,25~ 2,90 2,847 250- 3,10 2,708 2,30- 3,00
Spareinlagen
Sparbriefe mit Mindest-/ mit héherer Verzinsung 9)

mit laufender Zinszahlung

Grundverzinsung 8)

(ohne Vereinbarung einer Vertragsdauer)

vierjdhrige Laufzeit

bei vereinbarter
Kundigungsfrist
von 3 Monaten

bei vereinbarter Kundigungsfrist von 3 Monaten

unter 10 000 DM

von 10 000 DM bis
unter 20 000 DM

von 20 000 DM bis
unter 50 000 DM

durch- durch- durch- durch- durch-

schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher

Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
4,23 3,81 - 4,55 1,57 1,50 - 2,00 2,42 1,75 - 3,00 2,63 2,00 - 3,25 2,79 2,25 - 3,38
4,21 3,80 - 4,50 1,57 1,50 - 2,00 2,42 175~ 3,04 2,63 2,00 - 3,25 2,781 2,25- 3,38
4,19 3,75 - 4,50 1.56 1,50 - 2,00 2,41 1,75 - 3,04 2,62 2,00 - 3,25 2,77 2,25 - 3,30
4,09 3,71 - 4,50 1,55 1,50 - 2,00 2,41 1,75 - 3,00 2,601 2,00- 323 2,75 2,25 - 3,25
3,88 3,40 - 4,50 1,54 1,50 - 2,00 2,37 1,75 - 3,00 2,56 2,00 - 3,10 2,72 2,25 - 3,25
3,69 3,25 - 4,25 1.53 1,25~ 2,00 2,35 1,75 - 3,00 2,55 2,00 - 3,10 2,71 2,25- 3,25
3,64 3,25~ 4,25 1,52 1,25 - 2,00 2,36 1,75 - 3,34 2,55 2,00 - 3,09 2,71 2,20 - 3,20
3,49 3,00- 4,10 1,51 1,25 - 2,25 2,32 1,75 - 3,00 2,51 2,00 - 3,09 2,67 2,20 - 3,15
3,30 3,00 - 4,00 1,49 1,25~ 2,00 2,23 1,50 - 3,00 2,42 2,00 - 3,00 2,57 2,00 - 3,00
3,20 2,87 - 3,90 1,45 1,00 - 2,00 2,19 1,50 - 2,85 2,37 1,80 - 2,80 2,51 2,00 - 3,00
3,21 2,90 - 3,75 1,41 1,00 - 2,00 2,16 1,50 - 3,00 2,34 1,75 - 2,85 2,48 2,00~ 3,00

Spareinlagen mit héherer Verzinsung 9 und Vereinbarung einer Vertragsdauer
van 20 000 DM bis unter 50 000 DM (Gesamtverzinsung) 10)

und einer Vertragsdauer

bei vereinbarter Kindigungsfrist von 3 Monaten

bei vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten

und einer Vertragsdauer

von Uber 1 Jahr bis

bis 1 Jahr einschl. 4 Jahre einschl. von Gber 4 Jahren bis 1 Jahr einschl. von Uber 4 Jahren

durch- durch- durch- durch- durch-

schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittiicher

Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
3,23, 268~ 3,75 3,86) 3,00- 4,83 4,511 330- 575 3,331 2,50- 3,80 431 3,40- 479
3,237 2,60- 3,75 3,88; 300- 4,70 4,50 3,30~ 5,60 3,34 2,70- 3,80 431 3,40- 4,75
3,22 2,68 - 3,75 3,82 3,00 - 4,31 4,46 3,30 - 5,60 3,29 2,70 — 3,65 4,28 3,40 - 4,79
3,19 2,70- 3,75 3,71 2,80 - 4,25 4,37 3,10 - 5,60 3,30 2,70 - 3,75 4,18 3,40 - 4,79
3,11 2,60- 3,50 360 300- 425 427! 3,10- 5,60 321} 2,70 - 3,50 4,07} 345- 4,79
3,060 2,50- 3,50 348, 277 - 4,25 411f 3,10- 5,60 3,141 2,70 - 3,50 3,86] 3,00- 4,65
3,05 250- 3,50 3,47, 2,77 - 4,25 4,09{ 3,33- 5,60 3,121 2,50 - 3,50 3,84f 3,10- 4,58
2,967 2,45- 3,50 3,34] 253- 4,00 4,00 3,10- 5,40 303} 250- 350 370§ 3,10- 458
2,85f 2,35- 3,30 3,101 2,50- 4,00 396 2,90 - 5,40 2,861 2,50- 3,25 347] 2,78- 4,58
2,757 2,25- 3,25 3,01y 243- 400 3907 2,85- 540 2,78] 2,25- 3,00 3,321 282- 4,58
2,731 2,25- 3,25 2981 2,50 - 4,00 3,891 2,90- 5,32 2,791 2,25- 325 3,301 2,75- 4,58

Anmerkungen *,1 bis 6 s. S. 43*. — 7 Es werden nur Zinssatze beriick- der Mindest-/Grundverzinsung liegender Zinssatz und/oder eine Primie

sichtigt, die tiber der jeweiligen Standardkondition der in die Erhebung ein-
bezogenen Banken liegen. — 8 Es wird lediglich eine Mindest-/Grundver-

zinsung, aber keine Pramie bzw. kein Bonus gewahrt. — 9 Es wird ein tber
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bzw. ein Bonus gewshrt. — 10 Verzinsung, die beim ,Durchhalten” der Spar-
pldne bzw. Erreichen der Sparziele gewahrt wird.




Monat bzw.
Woche

1997 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
1998 Jan.
Febr.
Marz
Apri}
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
1999 Jan.
Febr.
Marz p)

Woche endend p)
1999 Febr. 26.

8. Ausgewah!te Notenbankzinsen im Ausland

Deutsche
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V1. Zinssatze

1 Nur die vorerst nicht an der EURO-Wahrung beteiligten Mitglied-
staaten. — 2 Basis-Tranche. — 3 Leitzins der Bank of England. — 4 Obergren-

9. Geldmarktsatze im Ausland

Monats- bzw. Wochendurchschnitte aus taglichen Angaben 1)

Neuer Satz Vorheriger Satz Neuer Satz Vorheriger Satz
Land/Zinssatz % p.a. |giltig ab | % p.a. lgiltig ab |Land/Zinssatz % p.a. |giiltig ab | % p.a. igiiltig ab
1. EU-Lander 1) 3. AuBereuropaische Lander
Danemark Japan
Diskontsatz 23 9. 499 3a ] 4299 Diskontsatz 2§ 8 995 1 14. 4.95
Repo-/CD-Abgabesatz 2901 9. 499 340} 1.399
Kanada 4
Griechenland Diskontsatz 5 31. 3.99 51 § 18.11.98
Einlagenzins 2) 11,50 § 14, 1.99] 11,60 | 10.12.98
Repo-Satz 12 13. 1997 12 | 9.12.98 Vereinigte Staaten
Lombardsatz 132§ 14. 1.99} 152§ 10.12.98 Diskontsatz 4 § 17.11.98 43/, 1 15.10.98
Federal Funds Ziel 5) 434 § 17.11.98 5 15.10.98
Grof3britannien
Repo-Satz 3) S%af 8.499 5% 4. 299
Schweden
Einlagenzins 23/a 1 17. 299 3% §12.11.98
Repo-Satz 2,90 § 25. 3.99 3,15 | 17. 2.99
Lombardsatz 44} 17. 2.99 4341 12.11.98
2. Schweiz
Diskontsatz 12 9. 4.99 1 27. 9.96

ze des Zinsbandes der Bank of Canada fur Call-Geld. — 5 Fur den Inter-
bankenhandel mit Zentralbankgeld angesteuerter Satz.

% p.a.
tondon New York Tokio Zdrich Hongkong Euro-Dollar-Markt
Schatz- Schatz-
wechsel wechsel Nachrichtlich:
(3 Mo- (3 Mo- Gen- Swap-Satze
nate) nate) saki am freien Markt 10)
Emis- Emis- Rate Drei- Exchange Drei-
Tages- sions- Federal sions- Tages- (3 Mo- monats-  jTages- Fund Tages- Monats- |monats- |US-$/DM |£/DM
geld2) jsatz3) Funds 4 |satz 3) geld nate) geld 5) geld 6) Bills 7) geld 8) geld 9 geld 9 Euro/US-$ {Euro/f
5,94 6,01 5,25 5,05 0,48 0,26 1,09 4,87 4,53 5,30 5,40 551f - 239, - 319
6,10 5,81 519 5,00 0,50 0,24 1,09 5,28 4,69 5,29 5,33 541 - 2,26] - 2,99
5,86 5,92 5,39 514 0,51 0,25 1,28 5,27 5,04 5,38 541 5551 - 2327 - 293
5,98 6,09 5,51 5,17 0,50 0,29 1,19 5,65 5,36 5,56 561 573f - 2577 - 313
6,20 6,15 5,50 5,13 0,49 0,30 0,63 5,57 5,40 5,55 5,59 574, - 2,621 - 3,27
6,40 6,37 5,56 4,92 0,50 0,32 0,78 5,65 5,66 5,59 5,58 572i - 263F - 3,53
6,68 6,58 5,51 5,06 0,49 0,36 0,94 5,79 6,01 5,54 5,58 566 - 253 - 378
6,88 6,84 5,54 5,13 0,49 0,36 0,81 6,50 6,61 5,54 5,54 565f - 240; - 3387
6,93 6,89 5,54 4,97 0,50 0,33 0,88 6,76 6,51 5,60 5,58 562 - 239, - 39
6,91 6,94 5,50 4,95 0,48 0,33 1,31 11,23 8,63 5,53 5,58 568, - 215, - 3,67
711 7,09 5,52 5,15 0,49 0,31 1,38 543 9,11 5,59 5,64 580 - 208, - 377
7.17 7,02 5,50 5,16 0,39 0,23 1,00 4,53 7,39 5,60 5.85 582} - 2,12} - 384
7,13 6,80 5,56 5,09 0,44 0,24 0,71 7,06 9,47 5,53 5,54 558F - 2,05 - 3,89
7.15 6,88 5,51 511 0,43 0,26 0,46 4,68 7,02 5,54 5,54 558 - 209, - 393
7,09 6,98 5,49 5,03 0,43 0,26 0,77 4,43 6,30 5,53 5,58 558! -~ 2,32y - 391
7,08 7,02 5,45 5,00 0,44 0,27 0,88 4,47 5,84 5,55 5,55 565 - 2,02 3,78
7.13 6,99 5,49 5,03 0,43 0,28 1,08 513 6,47 5,53 5,58 563} - 204f - 3,76
7,47 7.29 5,56 4,99 0,44 0,28 1,44 6,72 9,07 5,61 5,56 563 - 209, - 4,04
7,29 7,22 5,54 4,96 0,41 0,29 1,31 5,78 7,86 5,58 5,59 5631 - 214§ - 4,13
7,37 7,19 5,55 4,94 0,43 0,29 1,00 9,84 9,78 5,56 5,59 563} - 2,147 - 4,11
7.44 6,95 5,51 4,74 0,32 0,18 0,84 5,83 8,37 5,58 5,52 545 -~ 200f - 3,89
7,44 6,54 5,07 4,08 0,24 0,11 0,50 4,52 6,33 5,30 527 5,22 1,697 - 3,52
6,55 6,31 4,83 4,44 0,20 0,11 0,94 4,61 5,60 513 5,20 528i - 1677 - 3.21
6,21 571 4,68 4,42 0,25 0,12 0,69 4,23 5.22 4,95 5,54 5,20 1,89 - 304
5,87 528 4,63 4,34 0,23 0,14 0,56 4,09 5,64 4,79 4,98 500f + 1,85, + 261
5,63 5,08 4,76 4,45 0,18 0,13 0,56 4,99 5,63 4,74 4,94 5001 + 1877 + 227
5,43 5,07 4,81 4,48 0,04 0,08 0,56 4,56 5,28 4,83 4,94 501 + 195! + 224
5,64 5,19 4,75 4,53 0,12 0,11 0,56 5,51 564 4,80 4,95 501 + 1,9, + 224
5,65 521 4,85 4,57 0,05 0,1 . 4,99 541 4,85 4,97 503] + 190 + 223
5,33 5,12 4,80 4,51 0,04 0,08 4,15 5,24 4,79 4,94 500 + 191, + 226
5,25 5,08 4,79 4,47 0,03 0,07 . 3,66 517 4,79 4,94 5000 + 192, + 223
549 4,87 4,79 4,38 0,03 0,07 0,56 4,99 5,29 4,81 4,94 500f + 2011 + 225
1 Soweit nicht anders vermerkt. — 2 Overnight money am Interbanken- papiere; Laufzeit 91 Tage. — 8 Ab Januar 1999 Satze fir overnight

markt. — 3 Monate: Durchschnitt aus den bei den woéchentlichen Schatz-
wechselauktionen erzielten Emissionssatzen; Wochen: Durchschnitt aus den
am Ausgabetag erzielten Emissionssatzen. — 4 Wochendurchschnitt: jeweils
Donnerstag bis Mittwoch. — 5 Dreimonatsdepot bei GroBbanken in Zirich;
Monate: Durchschnitt der Ultimowerte. Wert in der vierten Woche jeweils
Stichtag Ultimo. — 6 Hongkong-Dollar Interbank Offered Rates (HIBOR). —
7 Von der Hongkong Monetary Authority regeiméBig emittierte Geldmarkt-

deposits. — 9 Ab Januar 1999 US-Dollar London Interbank Offered Rates
(LIBOR). Vorher basierten die Sitze auf Angaben vom Frankfurter und
Luxemburger Bankplatz. — 10 Satze fir Kontrakte mit dreimonatiger Lauf-
zeit. Infolge der Mengennotierung wird seit Januar 1999 der Terminswap-
satz EurofFremdwahrung fir den Ruckkaufstag des Swapgeschéfts in der
Fremdwahrung errechnet; vorher lautete die Rechnung auf DM. Dadurch ver-
andert sich der bisherige Deport (-) in einen Report (+).
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1987
1988
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1992
1993
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1997
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1993
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1995
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VII. Kapitalmarkt

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

Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Rentenwerte 1) Inlander
Kredit- Offen-
Bank- Anleihen insti- markt-
Absatz schuld- Indu- der auslan- tute operati-
= ver- strie- offent- dische einschi. Nicht- onen der
Erwerb zu- schrei- obliga- lichen Renten- Zu- Bauspar- banken Bundes- Aus-
insgesamt sammen bungen tionen Hand 2) werte 3) sammen 4) kassen 5) 6) bank 5) lander 7)
Mio DM
103 497 87 485 29 509 200 57774 16 012 45 927 31192 13 667 1068 57 570
112 285 88 190 28448 - 27 59 768 24 095 78 193 45 305 33599 - 711 34 093
88 425 35100 - 11029; - 100 46 228 53325 86 657 36838 49 417 402 1769
118 285 78 409 52418 344 25 649 39876 96 073 20311 76 4487 - 686 22212
244 827 220 340 136799 - 67 83 609 24 487 225 066 91833 133266 - 33 19763
231 965 219 346 131670 667 87 011 12619 173 099 45 095 127 310 694 58 866
291762 284 054 106 857 ~ 175 177 376 7708 170873 132 236 37 368 1269 120 887
395110 382 571 151 812 200 230 560 12 539 183 195 164 436 20 095) - 1336 211915
303 339 276 058 117 185{ - 65 158 939 27 281 279 989 126 808 154 738§ - 1557 23349
227 099 203 029 162538} - 350 40 839 24 070 141 282 49 193 94 409] - 2320 85815
254 092 233519 191 341 649 41529 20573 147 266 117 352 30767 - 853 106 826
327 315 250 688 184 911 1563 64214 76 627 198 471 144177 54 294 - 128 845
417 435 308 201 254 367 3143 50 691 109 234 249 935 203 342 46 593 - 167 500
25 627 27 280 23025 - 4256) - 1653 - 3188 17715§ - 20903 - 28 815
16 642 11125 16 804 19 - 5699 5517 8009} - 8515 16 524 - 8633
27 105 16 822 3213 130 13479 10 283 37100 41179{ - 4079 -1 - 9995
47 705 34 387 23539 154 10 695 13318 27 558 24 409 3149 - 20147
63271 - 6548 1210 500; - 8258 12875) - 10771} - 27622 16 851 - 17 098
Mio Euro
38961{ 30946{ 199531 - 51} 11044 8015] 22630] - 5132{ 27 762] —I 16 331
30989 14 494 16 234 -1 - 1740 16 495 24 881 9 089 15792 - 6108
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Intander
Erwerb inlandische ausléndische zu- Kredit- Nicht-
insgesamt Aktien 8) Aktien 9} sammen 10} institute 5) 11) banken 6) Ausiander 12)
Mio DM
3237 16 394 15 976 17 195 5022 12173 15174
15 845 11883 3955 16 439 2153 14 286 - 594
21390 7528 13 862 18 436 1177 17 259 2953
35511 19 365 16 147 10 231 4913 5318 25277
50 070 28 021 22 048 52 631 7215 45 416 - 2561
33478 13317 20 161 32247 2 466 29781 1230
32595 17 226 15370 40 651 2984 37 667 - 8055
39 355 19512 19843 30871 4133 26738 8485
55125 29 160 25966 54 466 1622 52844 659
46 422 23 600 22822 49 354 11945 37 409 - 2931
71693 34212 37 481 55 164 12 627 42 537 16 529
114 694 22 239 92 454 91876 8547 83329 22818
235 597 48 796 186 800 134 422 20 252 114170 101176
12 186 6 858 5328 12 626 - 2527 15153 - 440
9794 876 8918 9647 - 4571 14218 147
11170 1300 9870 20213 168 20 045 - 9043
62 288 1460 60 828 10 849 155541 - 4705 51439
14125 5820 8 305 18 387 - 12 481 30 868 - 4262
Mio Euro
10 299 1341 8958 10 228 3425 6803 71
441 617 3794 2920 1498 1422 1491

* Ohne Investmentzertifikate (siehe Tabelle VII. 6). — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —
2 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandanstalt. —
3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer Rentenwerte
durch Inlénder; Transaktionswerte. — 4 In- und auslandische Rentenwer-
te. — 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. — 6 Als Rest errechnet, enthait
auch den Erwerb in- und ausldndischer Wertpapiere durch inléndische Invest-
mentfonds. — 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) inlandischer Ren-
tenwerte (einschl. Geldmarktpapiere der Banken) durch Ausldnder; Trans-
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aktionswerte. — 8 Zu Emissionskursen. — 9 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
duBerung (-) auslandischer Aktien (einschi. Direktinvestitionen) durch In-
lénder; Transaktionswerte. — 10 In- und ausiandische Aktien. — 11 Bis
einschl. 1998 ohne Aktien mit Konsortialbindung. — 12 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduBerung () inlandischer Aktien (einschl. Direktinvestitionen) —
vor 1989 auch inlandische Investmentzertifikate — durch Auslander; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind vor-
léufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIi. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Nominalwert in Mio DM, ab 1999 in Mio Euro

Bankschuldverschreibungen 1)
Schuidver- Sonstige Nachrichtlich:
. schreibungen  {Bankschuld- Anleihen DM-Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- fverschrei- Industrie- der offent- auslandischer
Zeit insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen obligationen 2) {lichen Hand 3) | Emittenten
Brutto-Absatz 4
1990 428 698 286 709 14 923 70 701 89755 111 326 - 141 990 35168
1991 442 089 292 092 19 478 91 489 80738 100 386 707 149 288 32832
1992 572767 318 522 33633 134 363 49 195 101 333 - 254 244 57 282
1993 733 126 434 829 49 691 218 496 34028 132616 457 297 841 87 309
1994 627 331 412 585 44 913 150 115 39807 177 750 486 214 261 61465
1995 620 120 470 583 43 287 208 844 41571 176 877 200 149 338 102 719
1996 731992 563 076 41439 246 546 53 508 221 582 1742 167 173 112 370
1997 846 567 621683 53 168 276 755 54 829 236933 1915 222972 114 813
1998 1030827 789 035 71371 344 609 72140 300 920 3392 238 400 149 542
1998 Juni 71790 59 633 8463 19941 3830 27 399 305 11 852 19 920
Juli 108 229 84972 4972 37 207 8791 34 003 786 22471 23 151
Aug. 78 317 61014 4336 28 564 6 146 21969 - 17 304 9845
Sept. 85972 72 315 8961 29343 9 629 24 383 20 13637 1875
Okt. 76 432 50 026 5798 22177 3830 18 222 130 26 276 2483
Nov. 83731 59 239 6 026 27 668 2445 23100 150 24 342 11986
Dez. 77 539 58 540 3365 25443 5 496 24 237 500 18 499 10674
Mio Euro
1999 Jan. 68 192 46 904 3390 29019 4238 10 257 - 21288 5319
Febr. 47 787 40 901 2477 21003 3461 13 961 - 6 886 8419
darunter Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren
1990 272 642 133347 10 904 43 250 26 767 52 425 - 139 295 29791
1991 303 326 172 171 1191 65 642 54878 39741 707 130 448 22772
1992 430 479 211775 28594 99 627 40 267 43 286 - 218703 51939
1993 571533 296 779 43 365 160 055 26 431 66 923 230 274 524 82 049
1994 429 369 244 806 36 397 109 732 29 168 69 508 306 184 255 53 351
1995 409 469 271763 30454 141 629 28 711 70972 200 137 503 85 221
1996 473 560 322720 27 901 167 811 35522 91 487 1702 149 139 92 582
1997 563 333 380 470 41189 211007 41053 87 220 1820 181 047 98 413
1998 694414 496 444 59 893 288619 54 385 93 551 2847 195 122 139 645
1998 juni 38 360 34 282 7693 17771 2790 6028 305 3773 19213
Juli 77 582 55 554 4572 34104 7 146 9733 241 21786 22 805
Aug. 52 573 36 725 2745 23722 4100 6158 - 15 848 9089
Sept. 53954 48 574 7 802 25192 8 256 7323 20 5360 1221
Okt. 52 003 27 040 3651 13499 2967 6924 130 24833 2418
Nov. 58 166 34 431 4701 22527 1338 5 866 150 23585 10 922
Dez. 43638 33330 2 860 18 185 3817 8 468 500 9808 9637
Mio Euro
1999 Jan. 53 031 32724 1657 24729 3242 3097 - 20 306 5205
Febr. 3150 25 451 1991 14 266 3024 6170 6 050 5754
Netto-Absatz e
1990 226 707 140 327 - 3922 - 72 73287 71036 - 67 86 449 21717
1991 227 822 139 396 4729 22 290 65 985 46 390 558 87 868 18 583
1992 304 751 115786 13104 58 235 19 585 24 864 - 175 189 142 34114
1993 403 212 159 982 22 496 122 917 - 13156 27 721 180 243 049 43 701
1994 270 088 116 519 18 184 54 316 - 6897 50914 - 62 153630 21634
1995 205 482 173797 18 260 96 125 3072 56 342 - 354 3203¢ 61020
1996 238 427 195 058 11909 121929 6020 55199 585 42 788 69 951
1997 257 521 188 525 16 471 115 970 12476 43 607 1560 67 437 63 181
1998 327 991 264 627 22538 162 519 18 461 61111 3118 60 243 84 308
1998 Juni 22 520 20 709 4323 8693 1158 6535 - 818 2629 16 781
Juli 61028 45 809 325 27 155 4883 13 446 1745 13474 18677
Aug. 26 871 25178 1782 15575 1706 6116 - 1693 6750
Sept. 16 306 20 626 2520 12 086 3425 2596 20 - 4341 - 2009
Okt. 19244 6 900 1121 6626 - 961 114 130 12214 - 6064
Nov. 38809 25347 4272 14504 - 1481 8 050 150 13312 6931
Dez. - 13235 - 2831 - 1632 - 1271 - 1776 1849 500 - 10904 4304
Mio Euro
1999 Jan. 31337 20 888 1664 17 625 2838 -1240 ~51 10 500 3377
Febr. 14 850 16 378 778 9434 1752 4414 - -1529 4444
* Begriffsabgrenzungen siehe Erlauterungen im Statistischen Beiheft zum stalt. — 4 Bruttoabsatz ist nur der Erstabsatz neu aufgelegter Wert-

Monatsbericht 2, Kapitalmarktstatistik. — 1 Ohne Bank-Namensschuldver-
schreibungen. — 2 Schuldverschreibungen von privaten Wirtschaftsunterneh-

men. — 3 Einschl. Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandan-
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papiere. — 5 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen. — 6 Brutto-
absatz minus Tilgung.
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VII. Kapitalmarkt

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

Nominalwert in Mio DM, ab 1999 in Mio Euro

Bankschuldverschreibungen 1)

Laufzeit in fahren

bis unter 2
2 bis unter 4
4 bis unter 6
6 bis unter 8
8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und daruber

Zeit

1990
1991
1992
1993
1994

1995
1996
1997
1998

1998 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

o)

1999 Jan,
Febr.

* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldver-
schreibungen. — 1 Ohne dem Treuhander zur zeitweiligen Verwahrung tber-

gebene Stlicke. — 2 Gerechnet vom Berichtsmonat bis zur Endflligkeit bei

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten

Nominalwert in Mio DM, ab 1999 in Mio Euro

Schuldver- Nachrichtlich:
) schreibungen Sonstige Anleihen DM-Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Industrie- der offent- auslandischer
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten ]verschreibungen|obligationen lichen Hand Emittenten
Mio DM
1458 943 900 977 138 025 369 901 155 045 238 005 2604 555 362 223 176
1686 765 1040 374 142 757 392 190 221031 284 396 3161 643 230 241760
1991515 1156 162 155 862 450 424 240 616 309 259 2983 832370 275 873
2394728 1316142 178 357 573 341 227 463 336 981 3163 1075422 319575
2664814 1432 661 196 541 627 657 219 214 389 249 3101 1229053 341210
2870295 1606 459 214 803 723781 222 286 445 589 2 746 1261090 402 229
3108724 1801517 22671 845710 228 306 500 790 3331 1303 877 472 180
3366 245 1990 041 243 183 961679 240 782 544 397 4891 1371313 535 359
3694234 2254 668 265721 1124 198 259 243 605 507 8009 1431558 619 668
3633111 2204 626 259 439 1092 253 260 037 592 897 7209 1421276 616 505
3649416 2225 252 261959 1104 339 263 461 595 493 7229 1416 935 614 496
3 668 660 2232152 263 081 1110 965 262 500 595 607 7 359 1429149 608 432
3707 469 2 257 499 267 353 1125 469 261019 603 658 7 509 1442 461 615363
3694234 2 254 668 265 721 1124198 259243 605 507 8 009 1431558 619 668
Mio Euro
1920 169 1173 681 133635 592 418 134 367 313 262 4044 742 444 320 208
1935019 1190 060 134413 601852 136 119 317676 4044 740 915 324 652
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 2 Stand Ende Februar 1999
541916 372 002 40 366 156 450 42 475 132712 568 169 346 76 257
509 575 327 167 36 903 164 277 39034 86 953 1568 180 841 77 504
388 080 244 808 30203 141 631 22 580 50 397 500 142 771 66 212
195 761 118 923 11617 71903 11795 23 607 838 76 000 29 867
175674 102719 14 468 58 815 14 656 14 781 467 72488 50 568
23 568 18 634 843 8442 3938 541 102 4832 16 256
48 064 2357 9 277 582 1488 - 45 708 2515
52 379 3450 5 56 1059 2329 - 48 929 5474

gesamtfalligen Schuldverschreibungen, bis zur mittleren Falligkeit des restli-
chen Umlaufbetrages bei nichtgesamtfalligen Schuldverschreibungen.

o Ab Januar 1994 einschl. Aktien ostdeutscher Gesellschaften {dadurch be-
dingte Zunahme des Umiaufs: 7771 Mio DM). — 1 Einschl. der Ausgabe von
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Aktien aus Gesellschaftsgewinn.
DM reduziert.

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von

Aktienkapital Nettozugang Bareinzahlung Einbringung Einbringung

= Umlauf bzw. und Umtausch von von Verschmelzung |Umwandlung

Stand am Ende | Nettoabgang (-) {von Wandel- Ausgabe von Forderungen Aktien, Kuxen, jund in eine oder aus {Kapital-

des Berichts- im Berichts- schuldverschrei- | Kapitalberich- fund sonstigen |GmbH-Anteilen {Vermogens- einer anderen |herabsetzung

zeitraums zeitraum bungen V) tigungsaktien }Sachwerten u.a. ubertragung Rechtsform und Auflésung

Mio DM
144 686 12 650 7 362 751 3715 1049 - 43 1284 - 1466
151 618 6932 3656 610 2416 407 - 182 411 - 386
160 813 9198 4295 728 1743 1073 - 732 3030 - 942
168 005 7190 5224 772 387 876 10 707 - 783
190 012 14 237 6114 1446 1521 1883 - 447 5086 - 1367
211231 21217 5894 1498 1421 1421 - 623 13739 - 2133

2) 216 461 7131 8353 1355 396 1 684 ~ 3056 833 - 2432

221575 5115 4164 2722 370 1767 - 2423 197 - 1678
238 156 16 578 6 086 2 566 658 8 607 ~ 4055 3905 - 1188
230 200 1359 550 46 5 205 501 66 - 13
233 360 3160 276 323 5 508 - 617 2717 - 51
233 286 - 73 479 274 51 21 - 894 7 - 12
239147 5 860 651 99 17 5067 - 57 167 - 85
238 156 - 991 638 640 20 362 - 2526 - 10 - 114

Mio Euro
122 487 720 805 43 19 5 162 - 257 - 57
122 876 390 197 42 1 14 - 340 374 - 7

— 2 Bestand durch Revision um 1902 Mio
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1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gem&B Emis-
sionsbedingungen von ber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr
als 3 Jahre betragt. AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen
u.a., Schuldverschreibungen mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anlei-
hen, variabel verzinsliche Anleihen und Anleihen, die nicht in DM oder Euro
denominiert sind. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapierarten sind gewo-
gen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen Schuld-

Umlaufsrendite festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1 Indizes 2) 3}
Anleihen der dffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen nach-
bérsennotierte richtlich:
Bundeswertpapiere DM-Anlei-
hen aus- Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf- |{indu- landischer Renten- Aktien-
zeit aber 9 bis zeit Gber 9 bis {strieobli- Emit- index CDAX- index
insgesamt zusammen [zusammen {10 Jahre 4 zusammen {10 Jahre gationen tenten 1 5) 1(REX) Kursindex (DAX)
Tagesdurch- jEnde Ende

% p.a. schnittskurs §1987=100 1987=1000
8.9 8,8 8,8 8,7 9,0 8,9 9,0 9,2 93,50 145,00 1398,23
8,7 8,6 8,6 8,5 8,9 8,6 8,9 9,2 96,35 148,16 1577,98
8.1 8,0 8,0 7.8 8,3 8.1 8,7 8,8 101,54 134,92 1 545,05
6.4 6,3 6,3 6,5 6,5 6,8 6,9 6,8 109,36 191,13 2 266,68
6,7 6,7 6,7 6,9 6,8 7.2 7.0 6,9 99,90 176,87 2 106,58
6,5 6,5 6,5 6,9 6,5 7.2 6,9 6,8 109,18 181,47 2 253,88
5.6 5,6 5,6 6,2 5,5 6,4 5.8 58 110,37 217,47 2 888,69
51 51 51 5,6 50 5,9 5.2 5,5 111,01 301,47 4 249,69
4,5 44 4,4 4,6 4,5 49 5,0 53 118,18 343,64 5002,39
4,4 4,3 4,3 4,4 4,4 4,8 5,0 53 116,13 334,70 4 833,89
4,1 4,0 4,0 4,1 41 4,6 4,8 56 117,23 311,18 447451
4.0 4,0 4,0 4,1 41 4,5 4,7 5.6 116,72 322,83 4671,12
4,1 4,0 4,0 4,1 41 4,6 4,7 53 117,57 343,90 5022,70
3.8 3.7 3,7 39 38 43 4,7 51 118,18 343,64 5 002,39
3,6 3,6 3,5 3,7 3,6 4,1 4,4 4,9 119,48 354,47 5 159,96
37 3,7 3,7 39 3,7 4,2 4,4 50 117,60 341,57 4911,81
3,8 3.8 38 4,0 3,8 4,4 4,5 5.2 118,20 337,39 4 884,20

verschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Ge-
schaftstage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mit-
tel der Monatszahlen. — 2 Stand am Jahres- bzw. Monatsende. —
3 Quelle: Deutsche Bérse AG. — 4 Einbezogen sind nur futureféhige Anlei-
hen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt. — 5 Soweit an deutschen Bor-
sen notiert.

6. Absatz und Erwerb von Investmentzertifikaten in Deutschland

1 Ab Oktober 1998 einschl. Altersvorsorgefonds. — 2 Buchwerte. — 3 Als
Rest errechnet. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) auslandischer
Investmentzertifikate durch Inlander; Transaktionswerte. — 5 Netto-Erwerb
bzw. Netto-VerauBerung (-) inldndischer Investmentzertifikate durch

Absatz von Zertifikaten Erwerb
inlandischer Fonds (Mittelaufkommen) inlander
Publikumsfonds 1) Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen |Nichtbanken 3)
darunter
Absatz darunter darunter
= Offene aus- auslan- auslan-
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- dische dische
insge- Zu- zu- markt- papier-  |bilien- Spezial- {scher zu- zu- Zerti- zu- Zerti- Aus-
samt sammen [sammen [fonds fonds fonds fonds Fonds 4 |{sammen |sammen |fikate sammen | fikate lander 5)
Mio DM
25788 26 857 7 904 - 80321 - 128 18952} - 1069 25 766 429%; - 362 214707 - 707 22
50 064 37492 13738 - 11599 2144 23754 12572 49 890 8594; - 5 41296 12577 174
81514 20474F - 3102 -f- 9189 6 087 23575 61040 81518 10 495 2152 71023 58888 - 4
80 259 61672 20791 - 6 075 14716 40 881 18 587 76 258 16 982 2476 59 276 16 111 4001
130995 108914 63 263 31180 24 385 7 698 45 650 22 081 125 943 9849 - 689¢ 116094 22770 5052
55 246 54 071 16777 6147 3709 6921 37294 1175 56 295 12172 188 44 123 987: - 1049
83 386 79 110 16517} - 4706 7273 13 950 62 592 4276 85704 19924 1685 65 780 2591} - 2318
153879 138945 31501} - 5001 30 066 6436§ 107 445 14934} 158022 35924 340f 122098 145941 - 4143
190794| 169748 38998 5772 27 814 4690f 130750 21046 193563 43 937 961 149 626 20085] - 2769
17 151 15 991 3838 1266 2491 81 12153 1160 16771 4074 - 15 12 697 1175 380
9642 9005 731 - 192 281) - 16 8932 637 11011 2796F - 30 8215 938] - 1369
10 224 8486 744 8471 - 771 317 7742 1738 10173 2904 166 7 269 1572 51
12 832 10 889 5781 20 4919 594 5109 1943 15 862 1881f{ - 169 13981 2112) - 3030
27 099 28019 1679| - 391 1464 483 26 3401 — 920 25535 8390 2031 17145 - 2951 1564
Mio Euro
14 757[ 14020[ 6523 1447 3162 1870 74971 737i 13 468] 437[ - 727l 13 031] 1 454I 1289
9924 8782 4597 673 2894 954 4185 1142 9516 2227 693 7289 449 408

Auslander; Transaktionswerte (bis einschi. 1988 unter Aktien erfaflt). — Die
Ergebnisse sind durch Anderungen in der Zahlungsbilanzstatistik ab 1996
revidiert.
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ViIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Finanzielle Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte

Mrd DM
Offentliche Haushalte
Gebietskdrperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: Saldo Saldo Saldo
der der der
taufen- Ein- Ein- Ein-
dar- Per- der Laufen- Finan- {nahmen nahmen nahmen
unter sonal- |Sach- de Zins- Sach- zier- und und und
ins- Steu- ins- aus- auf- Zu- aus- investi- Jungs- 1Aus- Einnah- }Aus- Aus- Ein- Aus- Aus-
gesamt Jern3) [lgesamt4){gaben |wand |schisse jgaben [tionen |hilfenS)igaben |men® jgaben |gaben |nahmen jgaben |gaben
602,07 4687 653,01 2111 103,4] 1824 58,6 57,2 3997 - 51,0 374,2 370,7 + 35 933,7 981,31 - 47,6
620,3] 4881 673,6| 216,5] 1050 1926 60,4 58,2 40,41 - 53,3 393,3 3948 - 1,5 966,9§ 1021,7] - 54,8
678,61 5355 700,8| 222,8] 110,5| 2026 61,2 62,2 M1 - 222 413,7 400,5 +13,21 1042,8f 105185 - 90
7031 549,7 749,4 236,1 118,5 2149 64,7 66,7 4797 - 46,3 442,7 426,5 +16,2] 1094,3] 11244} - 301
849,5; 661,9 971,37 294,71 1435] 2940 77,3 90,6 71,31 -121,8 562,8 549,61 +13,1] 1342,6{ 1451,3] -108,7
957,9, 731,7{ 10683, 3245, 1535; 2998, 100,9; 1075 81,47 -1104 621,0 6288] - 79| 15016] 1619,9] -1183
987,61 749,11 1119,6f 339,2| 1569 3348] 102,3] 1035 82,4f -132,0 673,0 670,2 + 28] 1563,1] 16923} -129,2
1057,0; 786,2] 1163,27 3588| 159,1] 3465 1142 99,7 82,21 -106,1 706,2 7054] + 09} 1670,2{ 17755§ -1052
1090,8; 814,21 12011 370,31 1584] 360,7, 1291 96,9 82,0; -110,3 7441 754,7 -10,6| 1740,7] 18616] -1208
10655; 800,00 11883] 3722| 159,7] 3556{ 1309 91,5 76,0f -122,8 784,0 795,5 -11,5] 1744,0f 18785} -134,5
1080,5;: 797,20 1177,5] 3725, 159,5; 3480, 1325 87,5 73,0 - 97,0 810,5 806,0f + 45| 17845} 18755} - 91,0
229,9; 1871 262,0 75,0 30,9 93,0 37,5 11,9 15,11 - 321 1971 199,5 - 23 397,7 432,0{ - 344
238,71 1874 255,6 74,8 31,6 89,9 27,9 15,9 14,0 - 16,9 2008 2011 - 03 410,0 427,21 - 17,2
246,3 192,8 267,9 77,2 323 88,4 33,0 19,6 17,7y - 21,5 199,3 200,0 - 0,7 420,7 443,01 - 22,2
293,6 230,1 315,8 94,9 40,2 85,6 331 29,3 31,0 - 22,2 214,0 205,5 + 8,4 485,2 499,01 - 13,8
241,0 188,3 2714 74,0 31,2 99,6 41,0 11,9 146 - 304 199,3 199,0 + 03 408,0 438,11 - 30,1
263,57 1991 255,6 75,6 30,2 92,3 24,9 15.9 153} + 80 203,2 205,9 - 27 435,3 430,01 + 53
250,87 2046 273,4 77,2 32,3 91,2 344 19,7 18,61 - 22,6 204,5 20341 + 1,1 425,8 44731 - 214

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Die hier verwendete haushaltsmaBlige Abgrenzung
weicht von der Systematik des Staatskontos der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen und bei den Vierteljahresdaten in einigen Punkten auch
von der Finanzstatistik ab. — 1 Einschi. Nebenhaushalte. Die Vierteljahresda-
ten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungsstatistiken
des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahten nicht die kommuna-
len Zweckverbande, die kaufmannisch buchenden Krankenhduser und ver-
schiedene Sonderrechnungen. Zu den Einnahmen aus dem Bundesbank-
gewinn vgl. Anmerkung 1 zu Tab. VIiIl. 2. — 2 Die Jahresergebnisse weichen

von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei diesen stets um vor-
laufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versicherungs-
zweigen geschétzt. — 3 Die hier entsprechend der Haushaltsstatistik ausge-
wiesenen Steuereinnahmen kénnen von den in Tab. Vill. 4 enthaltenen Anga-
ben gemaB der Steuerstatistik abweichen. — 4 Einschl. Differenzen im Ver-
rechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. — S5 Ausgaben fir
Investitionszuschilsse und Darlehen sowie Beteiligungserwerb. — 6 Einschl.
der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesanstalt fir Arbeit. — 7 Ab
1991 einschl. offentliche Haushaite in Ostdeutschland.

2. Finanzielle Entwicklung von Bund, Landern und Gemeinden

Mrd DM
Bund Lander Gemeinden
West 2) 3) Ost 3) West 3} Ost 3)
Einnahmen 1) | Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben
243,6 271,5 244,4 263,9 176,7 179,2
242,2 278,2 253,7 2701 185,1 184,4
2779 292,9 275,1 282,7 196,0 194,3
290,5 311,4 280,2 299,6 . . 205,8 209,9 . .
3541 406,1 3125 330,8 67,4 77,9 222,9 228,9 50,2 48,2
398,4 431,7 3349 353,0 75,2 88,2 241,4 250,8 57,4 64,9
401,6 462,5 342,7 369,0 79,4 95,5 252,7 261,6 63,1 67,5
439,6 478,9 347,6 375,6 82,4 99,1 260,9 266,8 63,1 67,8
439,3 489,9 357.8 389,8 91,8 104,9 258,3 270,6 68,5 70,4
411,9 490,4 3644 399,8 96,9 108,7 259,8 265,9 65,2 67,9
415,5 479,0 372,0 398,5 97,5 107,5 255,5 262,5 62,0 63,5
438,5 495,0 R . . . . . . .
86,8 116,5 80,3 87,5 23,3 21,3 49,5 53,0 10,9 1,2
101,6 114,7 79.6 87,1 21,0 22,6 53,3 53,2 12,4 12,5
98,6 115,0 87.3 90,3 22,9 25,1 54,1 55,6 12,8 13,0
128,7 132,9 100.4 110,2 26,9 34,7 65,2 64,7 15,7 16,8
92,8 118,7 83,4 89,0 21,2 20,7 49,2 52,6 10,4 11,0
104,5 119,3 85,5 87,2 22,0 25,3 55,3 52,5 11,8 12,1
101,5 121,8 87,1 91,5 24,2 253 57.8 54,9 13,0 12,8
139,5 135,2 102,9 111,8 28,3 33,4 . . . .

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Vgl. die entsprechende Anmerkung zu Tab.
V. 1. — 1 Die Gewinnabfuhrung der Bundesbank ist bis 1994 in voller
H&he und ab 1995 nur bis zu dem im Haushalt veranschlagten Betrag von 7
Mrd DM bericksichtigt. UberplanméBige Einnahmen flieBen seitdem direkt
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dem Erblastentilgungsfonds zu. — 2 Einschl. Stadtstaaten. Ab 1991 einschl.
Berlin (Ost). — 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf
den jahrlichen Rechnungsstatistiken des Statistischen Bundesamtes basieren-
den Jahreszahlen nicht die kaufméannisch buchenden Krankenhauser und ver-
schiedene Sonderrechnungen.
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3. Finanzielle Entwicklung des Staates in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Mrd DM
Position 1990 1991 1) 1991 2) 1992 1993 1994 1995 3)p) {1996 P) 1997 ») 1998 p)
Einnahmen 10684 1197,7 13004 1438,0 14882 1580,8 1631,2 1646,8 1674,7 17243
darunter:
Steuern 573,2 653,3 689,2 754,7 772,9 811,5 838,8 819,2 822,4 861,6
Sozialabgaben 410,5 450,3 513,0 562,9 596,4 642,6 672,7 706,4 730,1 736,9
Ausgaben 11181 1287,4 1395,0 1525,2 1 600,0 1 668,0 17516 17716 1776,2 1803,2
davon:
Staatsverbrauch 444,1 466,5 556,7 616,4 634,9 658,6 686,6 705.1 7034 7101
Zinsen 63,4 74,5 76,7 100,4 104,2 112,2 131,1 131,8 135,9 134,5
Laufende Ubertragungen 5217 620,3 621,7 665,3 720,6 765,0 801,3 8125 821,9 836,8
Vermoégensibertragungen 333 66,2 64,9 55,9 53,5 45,9 50,1 45,4 45,5 54,1
Bruttoinvestitionen 55,5 59,9 75,0 87,2 86,8 86,4 82,5 76,8 69,5 67,7
Finanzierungssaldo - 49,7] - 89,7| - 94,7} - 87,2 - 111,8] - 87,3 - 1204f - 1248§ - 1015 - 78,9
in % des Bruttoinlandsproduktes | - 21} - 34} - 33} - 281 - 35} - 2,61 — 358 - 35 - 28% - 2,1
Nachrichtiich:
Defizit der Treuhandanstalt - 43| - 19,91 - 199§ - 29,6 - 38,1} ~ 371
Abgrenzung gemaB Maastricht-
Vertrag
in % des Bruttoinlandsproduktes 4
Finanzierungssaldo . g - 31 - 26] ~ 32) - 24 - 3,3 - 34] - 27 - 2.0
Verschuldung . . 1,4 44,0 48,0 50,2 58,3 60,8 61,5 61,1

Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1 Westdeutschland. — 2 Deutschland. —
3 Bereinigt um den Saldo fiktiver Vermagensibertragungen zwischen dem
Staat und dem Unternehmenssektor vor allem im Zusammenhang mit der
Aufldsung der Treuhandanstalt. Unbereinigt betrug das Defizit 10,1% des
BIP. — 4 Der hier ausgewiesene Finanzierungssaldo weicht insbesondere

4, Steuereinnahmen der Gebietskérperschaften

wegen der Umsetzung der Krankenhauser von den oben ausgewiesenen
Werten ab; die Verschuldung weicht wegen einiger Umrechnungen von
dem in den Tab. VIII. 7 und Vill. 8 ausgewiesenen Schuldenstand ab. Stand
nach Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen vom Marz
1999.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Einschl. der Ertrage aus den
Lastenausgleichsabgaben. — 2 Vor Abzug der an die Lénder Uberwiesenen
Bundeserginzungszuweisungen und Anteile am Mineraldlsteueraufkom-
men. — 3 Einschl. der zu Lasten der Steuerertrage des Bundes ab 1988 der
EU zustehenden weiteren Einnahmenquelle, deren BezugsgroBe das Brutto-

Bund, Lander und Europaische Union Gemeinden 4)
Lander
Saldo nicht
darunter darunter verrechneter
neue Bundes- [Européische in den neuen | Steueranteile
insgesamt zusammen 1) Bund 2) zusammen lander Union 3) zusammen Bundesléndern
Mio DM
797 154 700739 368 244 290771 41724 96 531 7703 - 117
. 727 887 379 499 306 116 42 271 . . + 231
214 584 118 100 87 315 9170 . . - 7412
50 904 26 046 21185 3673
111 564 65276 44 469 1818
55 648 22035 25965 7 648
50 549 26 521 21045 2983
Mio Euro
28 452 11 266 13276 3910
25 845 13560 10 760 1525

sozialprodukt ist. — 4 Einschl. Gemeindesteuern der Stadtstaaten. — 5 Diffe-
renz zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen einge-
gangenen Gemeindeanteil an den Einkommensteuern (s. Tab. Viil. 5) und
den’im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen. —
6 Ab 1991 einschl. der Steuereinnahmen in den neuen Bundesléandern.
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5. Steuereinnahmen nach Arten

Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Umsatzsteuern 5) 6) Ge-
meinde-
Ver- Ge- anteil
anlagte werbe- {Reine anden
Ein- Kérper-  {Kapital- Mehr- Einfuhr- {steuer- |Bundes- jReine Einkom-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- wert- umsatz- Jumlage |steuern jLdnder- [EU- men-
Zeit Insgesamt 1) isammen steuer 3)  {steuer steuer steuern 4} {sammen  jsteuer steuer 6)7) 8) 9) steuern 8) {Z6lle 9) |steuern 10,
Westdeutschland
Mio DM
1997 319461 250 231 11079 32719 25432 223127] 183251 398751 8710 29 859 .13919644
1998 346 038 260 191 16 837 35113 33897 231588] 186317 45 270{ 10226 32 457 .{4155413
1998 4.Vj. 103 677 77 186 9304 11635 5551 60 504 48 488 12016] 4963 7432 .11297 358
1998 Nov. 18 761 194427 - 1645 - 520 1483 21010 17 077 3933 679 2386 266 958
Dez. 65 536 38 350 12438 12 555 2194 20171 15 950 42221 2446 2496 761816
1999 Jan. 30 885 23706 25 342 6813 20935 17 591 3344 10 2824 355 956
Febr. 18 822 194831 - 2298f - 54 1692 22 220 19 070 3149 139 2759 257 768
Mio Euro
1999 Jan. I 15791[ 121211 13] 1751 3483] 10704' 8994l 1710] 5} [ 1444} } 181 997
Febr. . 9624 99611 - 11751 - 28 865 11 361 9750 1610 71 141 131794
Deutschland
Mio DM
1997 740 272 313794 248672 5764 33267 26 092 240900 199934 40966] 8732] 135264 34682] 6900 39 533
1998 775 027 340 231 258 276 11116 36 200 34 640 250 214} 203684 46 5301 10283] 130513 37300f 6486 47 140
1998 4.vj. 229272 104 317 78 043 8540 12 024 5709 65 652 53292 12 361 5000] 44013 86147 1677 14 688
1998 Nov. 54 044 18 034 19200 - 2144f - 541 1519 22 853 18 786 4067 685 9178 2746 548 3140
Dez. 120 029 67 752 39729 12763 13017 2243 21866 17 532 4334 2473 24 431 2932 576 8 466
1999 Jan, 59 802 29317 223255 - 3N 322 7042 22 543 19131 3412 14 3563 32701 1095 4153
Febr. 53424 16 607 17637: - 2688F - 65 1722 24 337 21124 3213 139 8 806 3135 401 2876
Mio Euro
1999 Jan. 30576 14 989¥ 11 414[ - 1901 164 3600] 11 526[ 9 7821 1 744] 7{ 1 822[ 1 672{ 560} 2124
Febr. 27 315 8491 90181 - 13741 - 33 880 12 443 10 801 1643 7 4502 1603 205 1470
Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Im Gegensatz zur Summe in 50,5%; Rest jeweils Anteil der Lander. Ab 1998 vorab 3,64%, ab 1999 5,63%
Tab. VIII. 4 sind hier die Einnahmen aus Lastenausgleichsabgaben, aus der Ge- fur den Bund zur Finanzierung des zusatzlichen Bundeszuschusses an die
werbesteuer nach Ertrag und Kapital (abziiglich der Umlage), aus den Grund- Rentenversicherung, von Restsumme 2,2% fur die Gemeinden, von neuem
steuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Saldo nicht verrechne- Restbetrag: Bund 50,5%, Lander 49,5%. Von den genannten Bundesanteilen
ter Steueranteile nicht enthalten. — 2 Das Aufkommen aus Lohn- und veran- geht auBerdem der EU-Anteil ab. — 6 Seit 1991 werden auBerdem die Um-
lagter Einkommensteuer wird ab 1980 im Verhadltnis 42,5 : 42,5 : 15 auf satzsteuerverteilung sowie die Héhe und Verteilung der Gewerbesteuerum-
Bund, Lander und Gemeinden, das Aufkommen aus Kérperschaft- und lage von der Finanzierung des Schuldendienstes fir den Fonds ,Deutsche
Kapitalertragsteuer im Verhéltnis 50 : 50 auf Bund und Lander verteilt. — Einheit” beeinfluBt. — 7 Bund und Lander je 50%. Ab 1998 Bund 42,2%, Lin-
3 Ab 1996 nach Abzug des - teilweise nur fir Gesamtdeutschland ausgewie- der 57,8%. — 8 Aufgliederung s. Tab. VIII. 6. — 9 Die Einnahmen aus den rei-
senen — Kindergeldes. — 4 Ab Februar 1993 einschl. der Ertrdge aus dem nen Bundessteuern sowie aus den der EU zustehenden Z8llen werden nur
steuerlichen Zinsabschlag, an denen die Gemeinden mit 12% partizipie- noch fur Gesamtdeutschland erfaBt. — 10 Ab 1998 einschl. Anteil an den Um-
ren. -— 5 Anteil des Bundes: 1993 und 1994 63%, 1995 56%, 1996 und 1997 satzsteuern.
6. Einzelne Steuern des Bundes, der Lander und der Gemeinden
Reine Bundessteuern Reine Landersteuern Gemeindesteuern
Kraft-
Brannt- | Versi- Gbrige [sonstige {fahr- Ver- Erb- tbrige sonstige
Mineral- | Tabak- wein- cherungs-| Verkehrs- | Bundes- zeug- mogen-  ischaft-  |Bier- Lander- |[Gewerbe- }Grund- Gemeinde-
Zeit olsteuer  steuer abgaben [steuer [steuern 1isteuern 2} {steuer steuer steuer |steuer |steuern [steuer3) |steuern steuern 4)
Mio DM
1997 66 008 21155 4662] 14127 - 29 312 14418 1757 4061 1698] 12749 48 601 15503 1509
1998 66 677 21652 4426) 13951 - 23 807 15171 1063 4810 1662] 14594 . 16 237 1529
1998 4.vj. 25 753 7 594 1635 214 - 6 890 3008 253 1275 375 3703 3551 340
1998 Nov. 5682 1014 255 916 - 1311 986 78 407 122 1153
Dez. 14744 3841 996 609 - 4241 961 87 458 121 1305
1999 Jan. 245 513 110 774 - 1921 1365 96 409 147 1253
Febr. 2036 914 52 4511 - 1293 1034 64 458 107 1472
Mio Euro
1999 Jan. 125i 262 s6] 396 -l 982 I 698 49 209| 75 l 641 [ . l
Febr. 1041 467 26 2 306 - 661 529 33 234 55 753 . .

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Einnahmen aus den bis Ende
1990 bzw. 1991 erhobenen Kapitalverkehrsteuern. — 2 Ubrige Verbrauch-
steuern sowie die von Mitte 1991 bis Mitte 1992 und erneut ab Anfang 1995
erhobene Ergédnzungsabgabe zur Einkommen- und Kérperschaftsteuer (,, Soli-
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daritatszuschlag”). — 3 Nach Ertrag und Kapital. — 4 Einschl. steuerdhn-
ticher Einnahmen. — 5 Ab Anfang 1991 einschl. der Steuereinnahmen in
den neuen Bundestandern.
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Mio DM
Darlehen von
Direkt- Nichtbanken Altschulden
Buch- Unver- Obliga- auslei-
kredite zinsliche  jtionen/ hungen ver- Aus-
Stand am der Schatz- Schatz- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- { gleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- anwei- obliga- schatz- Anleihen {Kredit- versiche- e- forde-
Monatsende gesamt bank sungen sungen V) [tionen 1) |briefe )] institute 2) jrungen sonstige 2) jdingte 3) jrungen sonstige 4)
Offentliche Haushalte
1992 1345224 4542 36 186 109733 153 825 35415 362 230 539 235 7021 18 132 1451 77 269 188
1993 1509 150 - 30 589 150 138 188 767 46 093 402 073 578 352 6 076 19 267 1421 86 181 196
1994 1662 150 - 20 506 169 181 181737 59 334 465 408 646 855 5329 25127 1391 87 098 184
1995 1995974 - 8072 219 864 170 719 78 456 607 224 767 253 4971 37033 15 106 87079 198
1996 2129344 - 27 609 217 668 176 164 96 391 631696 839 501 4168 36 157 9 960 89 826 203
1997 Sept. 2197 884 - 24923 234 556 187 862 99 633 655 378 872 500 3935 29 483 1337 88 062 216
Dez. 2219163 - 26 336 241268 177 721 99 317 670755 882 190 3715 26 956 1315 89 376 216
1998 Maérz 2249 630 - 25631 239 755 172 919 97 182 692 381 902 120 3512 25218 1268 89 427 218
Juni 2 252 436 - 25721 245 081 181 627 97 547 690 601 893 744 3475 23672 1283 89471 214
Sept. 2 269 989 - 24 885 233 880 189 693 96 664 705134 905 857 3435 21546 1280 87 409 205
Bund 9
1993 685 283 - 23276 60 565 188 767 46 093 325 201 26 129 730 3211 1421 9698 194
1994 712 488 - 15 870 66 987 181 737 59 334 359 833 16 654 63 862 1391 9576 183
1995 756 834 - 8072 52 354 170 719 78 456 402 307 26 572 23 8111 1360 8 684 176
1996 839 883 - 26 789 55 289 176 164 96 391 434 295 32988 10 7761 1330 8 684 183
1997 Sept. 902 329 - 24573 73 556 187 862 99633 465014 39012 10 2 468 1322 8 684 197
Dez. 905 691 25 286 78 848 177 721 99 317 481 619 31845 10 865 1300 8 684 197
1998 Marz 932 277 - 25 021 85443 172 419 97 182 500 252 41435 10 340 1292 8684 201
Juni 946 364 - 24 986 95 495 181127 97 547 501 046 33053 10 2928 1292 8 684 197
Sept. 964 454 - 24 685 91 104 189 193 96 664 508 272 41185 - 3188 1292 8 684 189
Dez. 957 983 - 24 666 84 760 199 274 92 698 519718 24 125 - 2603 1270 8 684 186
Westdeutsche Lander
1993 393577 - - 62 585 22 450 293 845 1733 10 399 2 563 2
1994 415052 - - 68 643 20 451 311622 1632 10444 2259 2
1995 442 536 - - 72 001 19 151 339084 1333 10 965 - 2
1996 477 361 - 320 80 036 11934 372 449 874 11747 - 2
1997 Sept. 493 144 - 150 78 048 7 059 395 871 716 11298 - 2
Dez. 505 297 350 79 901 6739 406 499 705 11102 2
1998 Mérz 510 857 - - 78 902 5304 415 098 575 10 976 - 2
Juni 514 028 - - 81427 4208 417 764 539 10 088 - 2
Sept. 516 586 - - 80 259 4130 422 974 526 8 697 - 2
Dez. p) 525 598 - 520 79 242 4489 431559 410 9376 - 2
Ostdeutsche Lander
1993 40 263 - - 18 115 1000 21003 5 140
1994 55 650 - - 19 350 1000 35065 5 230
1995 69 151 - - 23 845 1500 43 328 17 461
1996 80 985 - 500 25 320 1500 53 483 - 182
1997 Sept. 84 324 - 200 26 013 1500 56 384 15 212
Dez. 90174 - 700 26 040 1500 61697 15 222
1998 Mirz 90 372 - 610 24 925 1500 63 100 15 222
Juni 92573 - 735 25 695 1500 64 406 15 222
Sept. 94 555 - 200 27 160 1500 65 468 15 212
Dez. p) 98 192 - 445 25778 1500 70 242 15 212
Westdeutsche Gemeinden ®
1992 140132 - 150 134618 3516 1848
1993 149 211 - - 143 940 3264 2 007
1994 155 663 - 100 149 745 3186 2632
1995 159 575 - 1 000 153 323 3006 2 246
1996 161395 200 1280 154 989 2 746 2180
1997 Sept. 161 100 300 1330 154 570 2720 2180
Dez. 163 141 300 1330 157 024 2537 1950
1998 Mérz 163 200 300 1330 157 120 2500 1950
Juni 162 600 300 1330 156 520 2500 1950
Sept. 161 700 . . 300 1330 155 620 2500 1950
Ostdeutsche Gemeinden ©
1992 14 462 - - 14 031 313 118
1993 23 648 - 300 22727 339 282
1994 32 465 125 400 31046 371 523
1995 37024 225 400 35609 349 441
1996 39218 225 400 38163 309 121
1997 Sept. 40 050 225 400 39025 300 100
Dez. 38979 225 400 37913 274 167
1998 Mérz 39 000 225 400 37 955 250 170
Juni 39100 225 400 38 055 250 170
Sept. 39 300 225 400 38255 250 170

Anmerkungen s. Ende der Tabelle.
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noch: 7. Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte *

Mio DM
Darlehen von
Direkt- Nichtbanken Altschulden
Buch- Unver- Obliga- auslei-
kredite zinsliche tionen/ hungen ver- Aus-
Stand am der Schatz- Schatz- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- jgleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- anwei- obliga- schatz- Anleihen |Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt bank sungen sungen 1) {tionen 1) |briefe 10 institute 2) {rungen sonstige 2) {dingte 3} |rungen sonstige 4}
Bundeseisenbahnvermégen 5
1994 71173 5208 29 467 29232 65 7 200
1995 78 400 3848 28 992 39005 140 6415
1996 77 785 1882 28 749 41537 130 5 489
1997 Sept. 78 078 13860 - 26 825 44 432 116 4 845
Dez. 77 254 1927 - 25634 44 807 115 4772
1998 Mérz 77 445 . . 1874 500 26 427 44 340 103 4101
Juni 76 391 . . - 500 26 468 45771 102 3550
Sept. 78 276 . . - 500 28 105 46 549 86 3037
Dez. 77 247 . . - 500 31648 42 488 79 2532
Fonds ,,Deutsche Einheit” >
1993 87676 1876 8873 43 804 31566 5 1552
1994 89 187 897 8 867 43 859 33744 5 1816
1995 87 146 . - 8891 44 398 31925 5 1927
1996 83547 . - - 44 312 38 020 5 1210
1997 Sept. 81333 . - - 44 293 36 390 5 645
Dez. 79 663 . - - 44 293 34720 5 645
1998 Mérz 79530 . - - 48 135 30755 5 635
Juni 791323 . - - 47 988 30 705 5 625
Sept. 79475 . - - 48 240 30625 5 605
Dez. 79270 . - - 47 855 30975 - 440
ERP-Sondervermégen 5
1993 28263 9318 18 945 -
1994 28 043 10298 17 745 -
1995 34 200 10745 23 455 -
1996 34135 10 750 23 385 -
1997 Sept. 3349 10 746 22745 -
Dez. 33650 10 810 22 840 -
1998 Mérz 34720 10 810 23910 -
Juni 34 660 10 700 23 960 -
Sept. 34 696 11921 22775 -
Dez. 34159 . . . . 11944 20988 1227
Kreditabwicklungsfonds / Erblastentilgungsfonds
1993 101 230 5437 20197 - 1676 73921
1994 102 428 3740 . 22 003 2 1420 75263
1995 328 888 . - 58 699 98 731 72732 98 6 468 13745 78 395 21
1996 331918 . - 54 718 98 468 81380 95 7 468 8630 81142 19
1997 Sept. 320773 . - 54 554 98 170 80 851 54 7735 15 79 378 17
Dez. 322 032 . - 54 028 98 377 81616 54 7233 15 80692 17
1998 Marz 318915 . - 48 085 98 150 85 066 54 6 825 -24 80743 16
Juni 303976 . - 41939 96 874 80 176 54 4140 -9 80 788 15
Sept. 297 370 . - 34833 101 120 78 946 54 3689 -1 78 726 14
Dez. 304 978 . - 31633 . 110 006 79 226 54 4167 -20 79 899 15
Ausgleichsfonds Steinkohleneinsatz / Entschadigungsfonds
1995 2220 2220 - -
1996 3117 3108 - -
1997 Sept. 3261 3221 - -
Dez. 3283 3229 - -
1998 Mérz 3314 3241 - -
Juni 3420 3334 - -
Sept. 3577 . 3460 - -
Dez. 4114 443 3671 - -

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan-
der. — 1 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. — 2 Im wesentlichen
Schuldscheindarlehen. Einschl. der bei auslandischen Stellen aufge-
nommenen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschi. der Ver-
bindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe. — 3 Wohnungsbau-Altver-
bindlichkeiten sowie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindiichkeiten. —
4 Hauptsachlich auf fremde Wahrung lautende Altschuiden gemaB Londo-
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ner Schuldenabkommen; ohne im eigenen Bestand befindliche Sticke. —
5 Die durch die gemeinsame Emission von Bundeswertpapieren aufgenom-
menen Schulden sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktstatistik — ent-
sprechend dem vereinbarten Aufteilungsverhiltnis beim Bund und den Son-
dervermbgen nachgewiesen. — 6 Angaben fiir andere Termine als Jahres-
ende geschatzt. Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbande
und der kommunalen Krankenhéuser.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1994
1995
1996

1997 Sept.
Dez.

1998 Marz
Juni
Sept.

Mio DM
Nettokreditaufnahme 1)
Stand Ende 1997 1998

Position 1996 1997 Sept. 1998  [insgesamt i1.—3.Vj. 1.Hj. 13.Vj. 1.~3.Vj. i1.Hj. [3‘Vj.
Kreditnehmer

Bund 839 883 905 691 964454] + 658081 + 62446} + 47335} + 15112] + 58763} + 40673} + 18091
Fonds ,Deutsche Einheit” 83 547 79 663 79475f - 3884} - 2214 - 1677} - 537§ - 1887 - 3401 + 152
ERP- Sondervermégen 34135 33 650 34696 - 485} - 644 - 500§ - 144 + 1047, + 1010 + 36
Bundeseisenbahnvermégen 77 785 77 254 78276} - 531) + 293} + 277¢ + 16F + 10221 - 8637 + 1885
Erblastentilgungsfonds 331918 322032 297 370} -~ 11037 - 11430} - 11028 - 402] - 24753] - 18094] - 6660
Ausgleichsfonds Steinkohleneinsatz 3108 3229 3460] + 121 + 113} + 64 + 49 + 231 + 105§ + 126
Entschadigungsfonds 9 54 M77 + 45 + 31 + 201 + 1M+ 63 + 33 + 30
Westdeutsche Lander 477 361 505 297 5165861 + 279364 + 15783} + 14177  + 1605/ + 11289} + 8731} + 2558
Ostdeutsche Lander 80 985 90 174 94555{ + 9189 + 3339) + 2390 + 3100] + 4382} + 2400] + 1982
Westdeutsche Gemeinden 2) 161 395 163 141 1617001 + 6129, + 3420] + 2470} + 9501 - 185] + 715] - 900
Ostdeutsche Gemeinden 2) 39218 38979 39300f + 2477 + 832] + 4821 + 350§ + 321 + 1214 + 200
Insgesamt 2129344] 22191631 22699891 + 95769} + 719701 + 518601 + 20110} + 51991} + 34491 + 17500
Schuldarten

Unverzinsliche Schatzanweisungen 3) 27 609 26 336 24885) - 1273] - 2686} - 833} - 1852} - 1451} - 614} - 837
Obligationen/Schatzanweisungen 4) 217 668 241 268 233880] + 23600; + 16887} + 10811] + 6077, - 7388} + 3813} - 11201
Bundesobligationen 4) 176 164 177 721 189693] + 15571 + 11697} + 1927631 - 7579; + 11973} + 3906} + 8067
Bundesschatzbriefe 96 391 99 317 96664] + 2927] + 3242] + 3483 - 2421 - 2654){ - 1770} - 883
Anjeihen 4) 631696 670755 705134} + 39059 + 23682 + 24377 - 6961 + 34380] + 19846} + 14533
Direktausleihungen der

Kreditinstitute 5) 839 501 882 190 905857| + 49788 + 36714] + 9147] + 27567 + 24923 + 12811; + 12113
Darlehen von Sozialversicherungen 4168 3715 3435 - 454 - 233§ - 162§ - 710 - 280§ - 240¢ - 40
Sonstige Darlehen 5) 36078 26 877 21467) - 9201} - 6674} - 5626 — 1047 - 5409i - 3283} - 2126
Altschulden 6) 10 163 1531 1485 - 8633, - 8611} - 8622} + 12 - 457 - 34] - 12
Ausgleichsforderungen 89 826 89 376 87409 — 1600, - 2049; + 10, - 2059 2058} + 57 2115
Investitionshilfeabgabe 79 79 79 - 0F - 0f - 0f - 0 0] + [ 0
Insgesamt 2129344] 2219163) 2269989% + 957691 + 71970} + 51860f + 201101 + 519911 + 34491} + 17500
Glaubiger
Bankensystem

Bundesbank 8 684 8684 8684 - - - - - - -

Kreditinstitute 1133500 1172400} 1213200{ + 43900] + 58300 + 31600, + 26700| + 42000} + 52500} - 10500
inlandische Nichtbanken

Sozialversicherungen 7) 4200 3700 3400} ~ 500§ - 300§ - 200] - 100} - 300§ - 200) - 100

Sonstige 8 358 660 329 380 289706) - 28332} - 38930 - 16140] - 22790} - 39709} - 22709; - 17000
Ausland ts) 624 300 705 000 755000] + 80700} + 5290071 + 36600{ + 16300} + 50000} + 4900{ + 45100
Insgesamt 2129 344l 2219163]1 22699891 + 957691 + 719701 + 51 860t + 201101 + 51991{ + 34491} + 17500
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- piere. — 4 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. — 5 Einschl. der bei aus-
schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan- Jandischen Stellen aufgenommenen Darlehen. — 6 Wohnungsbau-Altver-
der. — 1 Die Nettokreditaufnahme weicht von der Verdnderung des bindlichkeiten, NVA- und WGS-Wohnungsbau-Verbindlichkeiten sowie Alt-

Schuldenstandes ab, die auch die Ubernahme und den Abgang von
Schulden einschiieBt. — 2 Angaben fur andere Termine als Jahresende ge-
schatzt. Einschl. Verschuldung der kommunalen Zweckverbande und der
kommunalen Krankenhduser. — 3 Ohne Mobilisierungs- und Liquiditétspa-

schulden gemaB Londoner Schuldenabkommen. — 7 Ohne von Zusatzver-
sorgungskassen des offentlichen Dienstes erworbene Anleihen der &ffent-
lichen Haushalte. — 8 Als Differenz ermittelt.

9. Von offentlichen Stellen aufgenommene Schuldscheindarlehen

Mio DM
Fonds Kredit- ERP- Bundes- Erblasten- Ausgleichs-
Deutsche abwicklungs- {Sonder- Gemeinden eisenbahn- tilgungs- fonds Stein-
Insgesamt 1) 1Bund 2) Einheit” fonds vermdgen Lander 3) 3)4)5) vermagen fonds kohleneinsatz
661675 17 428 35 565 23425 17 745 349 377 181 638 36 497 - .
790 631 31807 33857 - 23 455 387 309 187 125 45 560 79 297 2220
853533 33817 39 235 - 23 385 428 292 189 599 47 155 88 942 3108
872036 23 099 37 040 - 22 745 458 334 189 565 49 393 88 639 3221
885 840 25914 35370 - 22 840 471 224 188 667 49 694 88 902 3229
895 614 22394 31395 - 23910 485 451 188 635 48 644 91 944 3241
893 250 23 669 31335 - 23910 489 191 188 019 49 423 84 369 3334
895 378 23 659 31235 - 22775 493518 188 372 49 671 82 688 3460
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- gleichsfonds. — 3 Ab 1991 Gesamtdeutschland. — 4 Angaben fur andere Ter-
schen Bundesamtes. — 1 Ohne Schuidbuchforderungen und Kassenver- mine als Jahresende geschatzt. Einschl. kommunaler Zweckverbénde und

starkungs- bzw. Kassenkredite. Einschl. geringer Betrage an Hypotheken-,
Grund- und Rentenschulden sowie Restkaufgeldern. — 2 Einschl. Lastenaus-

kommunaler Krankenhauser. — 5 Einschl. Vertragsdarlehen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1993 9)

1998 Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr. p)
Marz p)

1998 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Jan.
Febr. p)
Marz p)
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10. Verschuldung des Bundes

Unverzinsliche Direkt- Schulden bei
Schatzanweisungen 1 auslei- Nichtbanken Altschulden
Buch- hungen
kredite darunter }Bundes- der Aus-
der Finanzie- {schatz- Bundes- Bundes- Kredit- Sozial- vereini- | gleichs-
Ins- Bundes- jzu- rungs- anwei- obliga- schatz- Anleihen linstitute |versiche- [sonstige |gungsbe- |forde- sonstige
gesamt bank sammen {schitze |sungen 2) {tionen2) |briefe 2) 3) a) rungen 5) | 4) 6) dingte 7) {rungen 8)
Mio DM
685 283 - 23276 22 904 60 565 188 767 46 093} 325 201 26 129 730 321 1421 9698 194
712 488 - 15 870 14578 66 987 181737 59334} 359833 16 654 63 862 1391 9576 183
756 834 - 8072 7 681 52 354 170719 78456 402 307 26 572 23 8111 1360 8684 176
839 883 - 26 789 7 166 55 289 176 164 96 391| 434 295 32 988 10 7761 1330 8684 183
905 691 - 25 286 5221 78 848 177 721 99317} 481619 31845 10 865 1300 8684 197
957 983 - 24 666 4558 84 760 199 274 92698} 519718 24125 - 2603 1270 8684 186
932 277 - 25021 5124 85 443 172419 97 182} 500 252 41435 10 340 1292 8684 201
942 079 - 25 058 4899 86 985 174121 97 535] 504 502 40 849 10 2847 1292 8684 197
936 754 - 25003 4 844 87724 180 295 97700} 501520 30 596 10 3735 1292 8684 195
946 364 - 24 986 4827 95 495 181127 97 547} 501046 33053 10 2928 1292 8684 197
956 484 - 24735 4737 95 743 182 024 96 973} 503 829 40 129 10 2873 1292 8 684 195
958 085 - 24751 4754 92 826 187 432 96 505] 505 240 37792 - 3368 1292 8684 195
964 454 - 24 685 4 688 91 104 189 193 96 664| 508 272 41185 - 3188 1292 8684 189
975 098 - 24759 4652 92 525 187 787 96001} 521638 39 508 - 2723 1290 8 684 185
977 714 - 24727 4620 93 495 196 193 93898} 520117 36 398 - 2723 1290 8684 187
957 983 - 24 666 4558 84 760 199 274 92 698] 519718 24 125 - 2603 1270 8 684 186
Mio Euro
503 655 - 12 254 2197 44 077 103 276 46 678| 274 373 16 581 - 1230 649 4440 96
505 807 - 12 151 2094 42 990 105 561 45438} - 273077 20175 - 1230 649 4440 96
506 319 - 12077 2019 41 245 106 040 45425 277684 17 438 - 1230 645 4440 96

1 Ohne Mobitisierungs- und Liquiditatspapiere. — 2 Ohne den Eigenbestand
des Emittenten — 3 Ab Januar 1991 einschl. von der Bundesbahn Gbernom-

mener Anleihen in Hohe von 12 622 Mio DM. — 4 Einschl. der bei auslan-
dischen Stellen aufgenommenen Darlehen; einschl. Geldmarktkredite. —
5 Einschl. Darlehen von Zusatzversorgungskassen des offentlichen Dien-
stes. — 6 Einschl. Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe. —

7 Ubernahme von NVA- und WGS-Wohnungsbau-Verbindlichkeiten. — 8 Ab-
l6sungs- und Entschadigungsschuid sowie hauptsachlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden. — 9 Der Bund hat 1980 die Schuiden des Lasten-
ausgleichsfonds mitibernommen. Diese werden seither zusammen mit der ei-
gentlichen Bundesschuld beim Bund nachgewiesen.

11. KassenmaBige Entwicklung des Bundeshaushalts

Finanzierung 3)
Veranderung
Kassen-
aber-
Kassen- der Buch- der markt- Schwebende Einnahmen schufl (+)
uber- der Kassen- kredite der maBigen Verrech- aus Manz- bzw.
Kassen- Kassen- schuBl {+} mittel 4) Bundesbank Verschuldung  inungen gutschriften -defizit ()
ein- aus- bzw. seit Beginn
nahmen 1) gaben 1 2) -defizit (-} (a) (b) () (d) (e) des Jahres
Mrd DM
450,28 512,30 - 62,01 + 12,95 - 4,35 + 78,54 - 0,78 - 62,01
463,72 497,55 - 33,83 - 6,12 - + 27,21 - 0,50 - 3383
501,56 549,77 - 48,20 - 3,49 - + 44,35 - 0,37 - 48,20
532,67 609,26 - 76,60 + 6,62 - + 83,05 - 0,17 - 76,60
568,83 638,04 - 69,21 - 3,33 - + 65,81 - 0,07 - 69,21
597,48 655,33 - 57,84 - 5,43 - + 52,29 - 0,12 - 5784
50,28 55,05 - 4,78 - 2,1 - + 2,63 - 0,04 - 30,20
35,09 42,37 - 7,28 + 2,55 - + 9,80 - 0,03 - 3748
46,89 45,37 + 1,52 - 3,80 - - 532 - 0,00 - 3596
52,75 62,35 - 9,60 + 0,04 - + 9,61 - 0,03 - 45,556
47,06 55,51 - 8,45 + 1,67 - + 10,12 - 0,00 - 54,01
45,04 48,90 - 3,87 - 2,27 - + 1,60 - - 0,00 - 57,88
51,58 54,58 - 3,00 + 3,40 - + 6,37 - 0,03 - 60,88
40,43 54,28 - 13,86 - 3,22 - + 10,64 - - 0,01 - 74,73
55,64 57,88 - 2,23 + 0,38 - + 2,62 - - 0,00 - 76,96
90,69 71,57 + 19,12 - 0,63 - - 19,73 - - 0,02 - 57,84
Mrd Euro
25,48 35,10 - 9,62 + 4,22 13,85 - - 0,00 - 9,62
20,47 24,99 - 4,52 - 2,38 - + 2,15 - - 0,01 - 1414
28,93 30,96 - 2,04 - 1,54 + 0,51 - 0,01 - 16,18

1 Bei den als Kasseneinnahmen und -ausgaben nachgewiesenen Kassentrans-
aktionen handelt es sich um die Ein- und Auszahlungen auf die bzw. von
den bei der Deutschen Bundesbank unterhaltenen Konten des Bundes. Von
den Ergebnissen der amtlichen Finanzstatistik weichen sie vor allem deshalb
ab, weil diese Transaktionen nicht zum Zeitpunkt ihrer haushaltsmaBigen
Verbuchung, sondern zum Zeitpunkt des effektiven Zu- bzw. Abflusses
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erfaBBt werden und weil Giber die Konten des Bundes nicht im Bundeshaus-
halt verbuchte Transaktionen fur die Europiischen Gemeinschaften abge-
wickelt werden. — 2 Einschl. geringer Betrdge an Sondertransaktionen. —
3 Kassensaldo = Spalte (a) - {b) - () — (d) - (e). — 4 Einlagen bei der Bundes-
bank und im Geldmarkt.
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VIIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

12. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben sowie des Vermégens
der Rentenversicherung der Arbeiter und der Angestellten

Mio DM
Einnahmen ¥ Ausgaben 1) Vermogen 5)
darunter: darunter:
Saldo der Dar- Nach-
Kranken- {Ein- iehen richtlich:
Zahlun- versiche- jnahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der lund Ein- Wertpa- {Hypo- Grund- {tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 2) |Bundes gesamt Renten 3) |Rentner 4 |Ausgaben jinsgesamt }lagen 6) piere theken 7) istucke imdgen
Westdeutschland
1993 243119 196 357 41837 248 866 207 633 13 064 - 5747 39786 29957 8499 1100 229 6 297
1994 267 265 215758 48 108 266 443 220 744 14 375 + 822 33578 24194 8170 909 305 6 890
1995 276 302 225 324 47 979 279 226 230 222 15923 - 2924 21756 16 801 3948 746 262 7 800
1996 8 288 761 236 036 50 478 288716 237 464 16 809 + 45 14 456 9608 2119 2 500 229 8 863
1997 9} 305 606 248 463 54 896 295 635 245 857 17 892 + 9971 14 659 10179 1878 2372 230 9261
1998 15) 317 465 250 066 65312 304 415 254 552 18613 + 13 050 18 197 14201 1493 2278 225 9595
1998 1.vj. 74 315 59 036 14 827 75 224 63 105 4561 - 909 11808 7 507 1720 2351 230 9297
2.Vj. 77 581 60 111 16 902 74 398 63175 4 565 + 3183 11 657 7 506 1584 2330 237 9324
3.Vj. 79 131 61935 16 766 76 389 64 145 4746 + 2742 11 040 6993 1511 2303 233 9437
4.Vj. 85 689 68 984 16 117 77 405 64 127 4741 + 8284 18 197 14 201 1493 2278 225 9595
Ostdeutschland
1993 5324 36 051 10834 55 166 45 287 2834 - 1925
1994 63 001 40 904 13783 65 811 53136 3376 - 2810
1995 70774 44 970 16 408 77 780 63 812 4362 - 7006
1996 74 790 46 580 17 910 83 830 68 316 4851 ~ 9040
1997 p) 79 351 48 939 20 065 87 424 70 585 5388 - 8073
1998 ts) 80 942 47 757 23555 90 608 73 156 5738 - 9666
1998 1.Vj. 19 582 11559 5457 22 489 18 239 1415 - 2907
2.Vj. 18 861 1147 6 044 22 59 18 194 1420 - 3730
3.vj. 19979 11788 5994 22698 18 390 1455 - 2719
4.Vj. 22020 12993 6 060 22 830 18333 1448 - 810
Quelle: Bundesminister fur Arbeit und Sozialordnung und Verband § 50 5GB V wurden von den Renten abgesetzt. — 4 Ab 1995 einschl. Pflege-
Deutscher Rentenversicherungstriger. — 1 Die Jahresergebnisse weichen versicherung der Rentner. — 5 Entspricht im wesentlichen der Schwankungs-
von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vor- reserve. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahresende. Ab 1992 gesamtdeutsche
Iufige Angaben handelt. Ab 1993 einschl. Finanzausgleichsleistungen. — Werte. — 6 Einschl. Barmittel. — 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversiche-
2 Einschl. Beitrage fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. — 3 Die rungstrager; einschl. Beteiligungen. — 8 Ohne Einnahmen aus der Hoherbe-
Zahlungen der Rentenversicherungstrager an die Krankenkassen nach wertung von Beteiligungen.
13. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben der Bundesanstalt fir Arbeit
Mio DM
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
ZuschuB
davon: davon: bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- Winter- nahmen |dariehen
ins- m- ins- stitzun-  jdeutsch- jdeutsch- [Forde- deutsch- jdeutsch-  |bau- und des
Zeit gesamt 1) |Beitrdge {lagen2 jgesamt gen3)4) {land land rung 9 5) jland land férderung | Ausgaben | Bundes
Gesamtdeutschland
1993 85109 79 895 1829 109 536 48 005 34149 13 856 36 891 15 895 20 996 1919] -24426 24419
1994 89 658 81536 3822 99 863 48 342 35163 13179 31273 14 382 16 891 1822] -10205 10142
1995 90 211 84354 2957 97 103 49 254 36 161 13 094 34441 16 745 17 696 1586 -6 892 6 887
1996 91 825 85073 3346 105 588 57123 40 186 16 938 36 478 18 368 18111 903] -13763 13756
1997 93 149 85793 2959 102 723 60273 40 309 19 964 31418 16 117 15301 443 -9574 9574
1998 91 088 86 165 2868 98 852 53 483 35128 18 355 34279 16784 17 496 471 -7764 7719
1998 1.Vj. 20 507 19894 152 21882 13 687 8 849 4838 5582 3008 2573 261 -1375 6 157
2.Vj. 21716 20 448 653 25347 14 786 9 506 5280 7814 4011 3804 191 -3631 2 668
3.Vj. 22 886 21496 856 23992 12 525 8314 4211 8832 4095 4737 14 -1106 854
4.Vj. 25978 24 328 1207 27 631 12 486 8 460 4026 12 051 5670 6 381 6 -1653 -1960
Quelle: Bundesanstalt fir Arbeit. — 1 Ohne Liquiditatshilfen des Bundes. — 4 Einschl, Kranken- und Rentenversicherungsbeitrége. — 5 Berufliche Bil-

2 Umlagen fur die Winterbauférderung und fur Konkursausfallgeld. —
3 Arbeitslosengeld, Kurzarbeitergeld. Einschl. des an Aus- und Ubersiedler
als Ersatz far das Arbeitslosengeld gezahlten Eingliederungsgeldes. —

dung, Férderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation und MaBnahmen zur
Arbeitsbeschaffung.
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IX. Konjunkturlage

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens
Deutschland

1994 11995 ]1996 9)11997 p)[1998 P){1995 [1996 9)11997 p)l1998 p)]1995 ]1996 P)[1997 p)l1998 p)
Veranderung
Position Mrd DM gegen Vorjahr in % Anteil in %
in jeweiligen Preisen
L.Entstehung des Inlandsprodukts
Land- und Forstwirtschaft 1) 36,1 36,3 38,7 39,4 40,1 0,8 6,5 1,7 1,8 11 11 1,1 1,1
Produzierendes Gewerbe 1116,71 1133,3| 11239} 1144,5} 11928 1,5 - 08 1,8 4,2 329 31,9 31,6 31,7
Handel und Verkehr 2) 478,4} 494,6] 496,2] 5087 5225 3,4 0,3 2,5 2,7 14,4 14,1 14,0 13,9
Dienstleistungsunternehmen 3} 1110,0: 1169,3| 12457 13051} 1 368,5 53 6,5 4,8 4,9 34,0 354 36,0 36,4
Unternehmen 2741,1{ 2833529045 29976} 3123,9 34 2,5 32 4,2 82,3 824 82,7 83,1
Staat, private Haushalte u.a. 4 461,71 479,8] 489,27 4923 4957 3,9 2,0 0,6 0,7 13,9 13,9 13,6 13,2
Bruttowertschopfung 320281 3313,3]3393,6f 3489,9] 3619,6 34 2.4 2.8 37 96,2 96,3 96,3 96,3
desgl. bereinigt 5) 3063,2§3176,1] 3253,7| 3346,6] 3472,6 3,7 2,4 2,9 38 92,3 92,3 92,3 92,4
Bruttoinlandsprodukt 3328,21 3442,8; 3523,5{ 3624,0] 37581 34 2.3 2,9 3,7 100 100 100 100
IL.Verwendung des Inlandsprodukts
Privater Verbrauch 1906,0§ 1975,3{ 2046,4} 2095,2§ 2 156,1 3,6 3,6 24 29 57.4 58,1 57,8 57.4
Staatsverbrauch 658,6] 686,6] 7051| 7034} 7101 4,2 271 - 02 1,0 19,9 20,0 19,4 18,9
Ausrlistungen 258,11 262,37 267,9] 279,5i 3072 1,6 2,1 4,3 9,9 7.6 7,6 77 8,2
Bauten 468,1] 473,3] 4555 443,5] 4215 117 - 38 - 27] - 49 13,7 12,9 12,2 11,2
Vorratsinvestitionen 16,4 18,3 59 47,6 97,3 . . . . 0,5 0,2 13 2,6
Inlandische Verwendung 3307.21 34157 3480,8! 3569,1| 3692,2 33 1,9 25 3.4 99,2 98,8 98,5 98,2
Aufenbeitrag 21,0 27,1 42,7 54,9 65,9 . . . . 0,8 1,2 15 1.8
Ausfuhr 757.0f 821,2] 866,2] 971,8] 10282 8,5 55 12,2 5.8 23,9 24,6 26,8 27,4
Einfuhr 73591 794,2{ 82351 9169] 9623 7.9 3,7 11,3 4,9 23,1 23,4 25,3 25,6
Bruttoinlandsprodukt 3328,21 34428} 3523,5{ 3624,0] 3758,1 3,4 2,3 29 37 100 100 100 100
Ill.Verteilung des Volkseinkommens
Einkommen aus unselbstandiger
Arbeit 6 1824,1; 1883,4} 19025 1907,0{ 1933,0 33 1,0 0,2 1,4 72,5 71,6 69,7 68,2
Einkommen aus Unternehmer-
tatigkeit und Vermégen 68591 7156, 754,5] 828,7i 9004 43 54 9,8 8,6 27,5 28,4 30,3 31,8
Volkseinkommen 251001 2599,01 2657,0] 27357, 28334 35 2,2 3,0 3,6 100 100 100 100
Nachrichtlich: Bruttosozialprodukti 3 320,21 3426,61 3497,51 3600,11 3719,4 3,2 2,1 2,9 33
in Preisen von 1991
IV.Entstehung des Inlandsprodukts
Land- und Forstwirtschaft 1) 43,8 42,5 46,2 45,4 46,91 - 3,0 86} - 1,6 33 14 1.5 1.5 1,5
Produzierendes Gewerbe 1033,2] 10368 1022,8! 1048,9] 1084,9 04] - 1,4 2,6 34 34,6 337 338 34,0
Hande!l und Verkehr 2) 432,9] 438,2] 4424 4533] 469,1 1,2 1,0 2,5 35 14,6 14,6 14,6 14,7
Dienstleistungsunternehmen 3) 950,87 982,71 10346, 10756} 1126,3 3.4 53 4,0 4,7 32,8 34,1 34,7 35,3
Unternehmen 2460,7{ 25002 2545,8] 2623,2| 2727,2 1,6 1,8 3,0 4,0 83,4 83,9 84,6 85,6
Staat, private Haushalte u.4. 4) 401,31 403,0f 4056; 4042 4034 0,4 06f - 03] - 0,2 13,5 13,4 13,0 12,7
Bruttowertschdpfung 2862,0§ 2903,2 2951,4] 3027,4] 3130,7 1,4 1,7 2,6 34 96,9 97,3 97,6 98,2
desgl. bereinigt 5) 2730,6| 2767,4] 2803,9 2866,6¢ 2954,8 1,3 1.3 2,2 31 92,4 92,4 92,4 92,7
Bruttoinlandsprodukt 2960,212996,2) 3034,6{ 3101,4] 3186,7 1,2 1.3 2,2 2,8 100 100 100 100
V.Verwendung des Inlandsprodukts
Privater Verbrauch 1699,0] 1730,2{ 1757,6] 1765,7] 1800,1 1,8 1,6 0,5 1,9 57,7 57.9 56,9 56,5
Staatsverbrauch 588,91 600,5{ 6169} 612,7] 6163 2,0 2,71 - 07 0,6 20,0 20,3 19,8 19,3
Ausristungen 251,0] 255,0f 260,0] 270,1] 297.3 1.6 1.9 3,9 10,1 8,5 8,6 87 9.3
Bauten 413,27 409,0f 396,1| 38647 3697 - 1,0 - 31| - 25| - 43 13,6 131 12,5 11,6
Vorratsinvestitionen 19,4 18,5 4.1 41,9 88,3 . . . 0,6 0,1 1.3 2,8
Inléndische Verwendung 2971,413013,2] 30346, 3076,8;3171,8 1.4 0,7 14 3,17 1006} 1000 99,2 99,5
AuBenbeitrag -1,2; -170 0,0 24,6 15,0 . . . 4 - 06 0,0 0,8 0,5
Ausfuhr 742,8 791,8 832,5 924,8 9744 6,6 5,1 11 54 26,4 27,4 29,8 30,6
Einfuhr 7540 808,9{ 8325 900,2] 9594 7.3 2,9 8,1 6,6 27,0 27,4 29,0 30,1
Bruttointandsprodukt 2960,21 2996,21 3034,6] 3 101,41 3 186,7 1,2 1,3 2,2 2,8 100 100 100 100
Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1 Einschl. Fischerei. — 2 Einschi. Nachrich- bereiche nach Abzug der unterstellten Entgelte fur Bankdienstleistun-
tendbermittlung. — 3 Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen, Woh- gen. — 6 Einschi. Arbeitgeberbeitrage zur Sozialversicherung und zusitzii-
nungsvermietung und sonstige Dienstleistungen. — 4 Einschl. privater Orga- cher Sozialaufwendungen der Arbeitgeber (u.a. fur die betriebliche Alters-
nisationen ohne Erwerbszweck. — 5 Bruttowertschdpfung aller Wirtschafts- versorgung).
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IX. Konjunkturlage

darunter:
Verarbeitendes Gewerbe
Produzierendes Vorleistungsgiiter- InvestitionsgUter- Gebrauchsgiter- VerbrauchsgUter- Bauhaupt-
Gewerbe insgesamt | zusammen produzenten 2) produzenten produzenten produzenten gewerbe
Verdnde- Verénde- Verdnde- Verdnde- Verande- Verande- Verande-
rung rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 1995=100 { % 1995 = 100 | % 1995 =100 | % 1995 =100 | % 1995=100 {% 1995 =100 ¢ % 1995 = 100 { %
Deutschland
199531 100,0 + 08 100,0 + 1.2 100,0 + 0.2 100,0 + 54 100,0 - 65 100,0 + 1,0 100,2 - 14
1996 1 99,8 - 02 100,4 + 04 99,8 - 02 101,0 + 1,0 1011 + 1,1 100,6 + 06 93,5 - 67
1997 1 102,5 + 2,7 104,5 + 41 106,0 + 62 105,2 + 42 101,9 + 08 100,9 + 03 89,6 - 4,2
1998 1 106,3 + 3,7 109,9 + 52 11,5 + 52 113,2 + 7.6 108,2 + 6,2 100,6 - 03 86,8 - 31
1998 Febr. 1 98,3 + 52 103,6 + 69 106,5 + 87 102,9 + 87 108,5 + 59 94,4 - 19 61,3 - 24
Marz 1) 1143 + 93 119,2 + 11,8 120,5 + 12,4 1244 + 16,5 1224 + 12,6 104,9 + 1,7 86,9 4,0
April N 106,2 + 15 109,4 + 38 112,7 + 44 110,1 + 57 108,7 + 038 100,0 + 05 91,5 - 79
Mai ) 104,2 + 73 107,3 + 97 110,9 + 10,0 108,0 + 12,4 105,4 + 13,5 97,9 + 1,7 92,6 - 15
Junin 110,2 + 18 114,2 + 33 15,9 + 43 120,0 + 35 110,8 + 28 100,9 - 02 99,4 - 45
Julin 109,1 + 3,6 112,0 + 50 114,6 + 47 116,3 + 82 104,6 + 36 101,2 + 04 100,7 - 33
Aug.n 97,2 + 55 98,7 + 68 103,8 + 6,0 ,0 + 10,6 81,0 + 15,1 95,2 - 03 90,8 - 17
Sept. 113,7 + 29 1M71 + 38 117,9 + 38 1221 + 53 121,0 + 75 104,3 - 1,0 103,3 - 38
Okt. 1) 113,8 + 16 116,8 + 28 1184 + 08 117,9 + 6,6 124,1 + 10,8 106,8 - 26 100,1 - 48
Nov. ) 112,4 + 10 115,8 + 20 114,8 + 08 120,5 + 48 121,1 + 32 106,6 - 10 . - 59
Dez. 100,5 - 05 105,4 + 08 97.0 - 26 126,3 + 51 95,0 + 35 96,2 - 1,2 63,0 - 10,0
1999 Jan. p) 96,2 + 0,7 99,8 + 06 103,8 - 07 93,8 + 20 99,6 + 35 99,5 + 038 63,4 + 44
Febr. p} 96,7 - 16 102,5 - 1,1 103,6 2,7 101,5 - 14 109,2 + 06 97,6 34 55,4 - 96
Westdeutschland
1995 3) 1) 100,0 + 0,2 100,0 + 05 100,0 - 09 100,1 + 53 100,0 - 7.2 100,06 + 04 100,2 - 34
1996 7) 99,5 - 05 100,0 + 00 99,5 - 05 100,8 + 0,7 100,8 + 08 99,7 - 03 92,5 - 77
19971 102,2 + 2,7 103,9 + 39 105,4 + 59 104,9 + 41 101,3 + 05 99,4 - 03 88,9 - 39
19981 106,1 + 38 108,9 + 438 110,3 + 46 112,9 + 76 107,2 + 58 99,0 - 04 87,4 - 17
1998 Febr. ) 987 + 51 1030] + 64] 1058F + 81 1028] + 88f 1076] + 56 9331 - 20 618 - 13
Marz 1) 114,5 + 95 118,3 + 11,3 119,4 + 11,8 124,3 + 16,7 121,2 + 12,1 103,6 + 18 88,3 - 1,6
April 1) 106,1 + 1,8 108,5 + 33 1116 + 39 109,9 + 54 107,8 + 07 98,3 + 01 93,2 - 57
Mair) 103,9 + 7,8 106,3 + 94 109,7 + 97 107,8 + 12,4 104,6 + 13,2 96,0 + 18 94,2 + 14
Junin 109,7 + 18 113,0 + 28 114,5 + 38 119,8 + 35 109,8 + 24 98,9 - 04 100,1 - 31
Julin 108,7 + 35 111,0 + 45 113,2 + 39 116,3 + 7.9 103,8 + 28 99,9 + 03 101,4 - 22
Aug.n 96,3 + 59 4 + 66 102,4 + 55 97,4 + 10,8 79.8 + 15,0 93,9 - 01 89,6 + 04
Sept. 1 1131 + 31 115.8 + 38 116,3 + 3,2 121,4 + 58 1199 + 71 102,7 - 11 103,9 - 27
Okt. 1) 113,3 + 15 115,6 + 2.3 1171 + 03 117.4 + 64 1231 + 10,4 105,0 2,7 100,9 - 41
Nov. 1} 11,9 + 1,0 114,5 + 1,7 113,4 + 04 1201 + 49 119,7 + 2,7 104,9 - 08 91,6 - 54
Dez.") 100,7 - 02 104,4 + 06 96,0 - 3,0 126,5 + 5,6 93,5 + 31 94,1 - 13 63,3 - 93
1999 Jan. p) 96,2 + 05 98,9 + 04 102,8 - 12 93,2 + 17 98,0 + 28 98,9 + 1,4 63,2 + 48
Febr. p) 97,2 - 15 101,9 - 11 102,7 - 29 101,4 - 14 108,2 + 06 97.1 + 41 56,0 - 94
Ostdeutschland
1995 3) 1) 100,0 + 49 100,0 + 96 100,1 + 16,3 100,0 + 32 100,1 + 12,9 100,1 + 5,0 100,1 + 55
1996 ) 102,0 + 2,0 105,9 + 59 104,4 + 43 103,9 + 39 108,7 + 86 110,5 + 10,4 96,8 - 33
1997 105,6 + 3,5 115,8 + 93 116,5 + 11,6 110,9 + 67 121,4 + 11,7 118,9 + 7.6 92,2 - 48
1998 1) 108,9 + 31 127,0 + 97 1333 + 14,4 119,9 + 81 142,3 + 17,2 1204 + 13 84,9 - 79
1998 Febr. 1) 93,0 + 6,2 113,5 + 12,5 119,0 + 21,4 106,0 + 87 136,5 + 15,9 106,9 - 02 59,7 - 52
Mirzr) 112,4 + 6,7 133,9 + 173 1411 + 26,4 128,0 + 13,7 161,1 + 284 121,4 + 23 81,9 - 11,7
Aprit 1} 107,8 + 04 1249 + 98 132,8 + 12,2 114,4 + 10,7 134,7 + 50 120,2 + 51 85,3 - 154
Mai r) 107,3 + 28 124,2 + 11,7 132,8 + 16,4 111,6 + 10,8 1311 + 22,2 1211 + 1,7 86,8 - 114
Suni 1 1158 + 2,6 134,0 + 94 1424 + 144 125,7 + 63 142,8 + 14,5 125,5 + 2,2 96,9 - 93
Julin 113,6 + 49 128,8 + 12,3 140,3 + 15,5 118,7 + 13,6 133,7 + 29,6 118,5 + 19 98,5 - 67
Aug. " 107,8 + 2.2 120,4 + 85 129,9 + 13,8 111,7 + 71 121,2 + 17,9 1131 - 16 95,4 - 84
Sept. V) 1211 + 13 139,8 + 58 146,9 + 12,3 137,2 - 16 158,7 + 14,6 125,5 + 10 1014 - 716
Okt. 119,0 + 2,6 136,8 + 85 143,2 + 93 130,6 + 12,5 155,7 + 22,8 128,5 - 04 97,4 - 69
Nov. n) 1171 + 0.2 136,3 + 48 141,4 + 79 130,9 + 50 163,5 + 13,1 127,7 - 27 91,2 - 7.7
Dez. 1 98,6 - 25 121,1 + 19 115,7 + 53 124,7 - 23 140,8 + 10,0 122,8 0,3 61,9 - 123
1999 Jan. p) 96,1 + 28 114,8 + 39 121,2 + 58 104,8 + 6,2 149,8 + 17,7 107,3 - 55 63,9 + 24
Febr. p) 90,3 - 29 112,3 - 11 1191 + 01 103,4 - 25 142,9 + 47 103,3 - 34 53,3 - 10,7
Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1 Der Produktionsindex ist vom telten jiingsten Indexwerte werden anhand der spater anfallenden Quartals-

Statistischen Bundesamt ab Anfang 1995 revidiert worden. Er beruht nun
auf der vierteljahrlich erfafSten Gesamtproduktion aller Betriebe von Unter-
nehmen mit im allgemeinen 20 und mehr Beschaftigten. Diese Quartals-
daten werden fir die Indexberechnung mit Hilfe der Ergebnisse einer
monatlichen Erhebung bei gréBeren Betrieben in Monatsergebnisse um-
gesetzt sowie am aktuellen Ende monatlich fortgeschrieben. Die so ermit-

daten der kleineren Betriebe revidiert. Zu Einzelheiten vgl. ,Wirtschaft und
Statistik”, April 1999. — 2 Ohne Energieversorgung sowie ohne Bergbau
und Gewinnung von Steinen und Erden. — 3 Vergleichbarkeit gegen Vor-
perioden im Produzierenden Gewerbe insgesamt und im Verarbeitenden Ge-
werbe wegen Umstellung der Erhebungen auf EU-einheitliche Wirtschafts-
zweig- und Gutersystematiken gestort.
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3. Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe »

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon: davon:
Verarbeitendes
Gewerbe Vorleistungsgiiter- Investitionsguter- Ge- und Verbrauchs-
insgesamt Inland Ausland produzenten produzenten guterproduzenten
Verande- Verande- Verande- Verénde- Verdnde- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 1995=100 % 1995=100 % 1995=100 1% 1995=100 % 1995=100 % 1995=100 {%
Deutschland
1995 1) 100,08 + 34 100,0f + 34 100,00 + 32 1000} + 2,5 1000 + 59 99,91 + 0,8
1996 99,8f - 0,2 96,8; -~ 32 1054, + 54 98,1 - 1,9 101,51 + 1,5 101,3 + 1.4
1997 107,0; + 7,2 99,01 + 2.3 1215, + 153 107,1 + 9,2 108,8] + 7,2 103,3 + 2,0
1998 1 110,8 + 3,6 102,8 + 3,8 125,3 + 3,1 108,5 + 1.3 115,9 + 6,5 107,0 + 3,6
1998 Febr. 11,5 + 9,5 102,4 + 8,0 1279 + 11,3 109,5 + 7.7 113,7 + 15,2 112,5 + 38
Marz ) 124,5 + 8,2 114,6 + 7.2 142,0 + 9,3 120,0 + 6,9 129,6 + 121 126,1 + 3,9
April 1) 112,7 + 54 103,00 + 4,3 130,1 + 71 112,21 + 5.6 116,06 + 6,4 107,51 + 2,9
Mai 1) 108,00 + 6,5 100,2 + 5.8 122,07 + 7.5 107,8F + 4,7 1129] + 103 98,7 + 37
Junin 114,0f + 43 1040 + 31 1321 + 6,3 13,41 + 1.6 120,2 + 8,6 103,1 + 2,8
Julin 11,9 + 4,3 105,8 + 51 122,7 + 3,3 108,9 + 0.1 1189 + 9,2 105,8 + 6,4
Aug.n 100,3 + 1,2 96,5 + 4,0 107,2 - 3,2 99,01 - 1,1 102,2 + 24 100,3] + 5.4
Sept. n 1173 + 1,2 109,6 + 41 131,2 - 2,8 11,2 - 1.3 1258 + 3,8 116,7] + 2,5
Okt. 1 110,4 - 1.7 102,6 - 0,7 124,4 - 35 107,6 - 54 1144 + 1.1 109,7 + 2,0
Nov. 1} 106,7{ -~ 2,2 101,1 - 0,8 17,1 - 4.1 104,7 - 6,1 11037 + 0,0 1050] + 5,0
Dez. 1 101,5 - 3,5 90,8 - 3, 120,7 - 3,7 95,8 - 6,3 112,9 - 2,4 94,3 + 2,1
1999 Jan. 106,1 - 4,7 98,3, - 4,7 1201 - 4,8 1057 - 55 107.2) - 6,0 105,1 + 1.4
Febr. p) 105,3 - 5,6 955; - 6,7 123,01 - 38 100,71 - 8,0 109,01 - 4,1 110,0f - 2,2
Westdeutschland
1995 1) 100,0 + 2,7 100,01 + 2,6 100,06 + 2,6 100,0{ + 1,6 100,0f + 4,9 99,9 + 0,8
1996 100,1 + 0,1 9%,9; - 3.1 1056 + 5.6 97,8f - 2,2 102,77 + 2,7 101,2 + 1,3
1997 107,0 + 6,9 98,7 + 1.9 1211 + 14,7 106,3 + 8,7 110,0 + 7.1 103,0 + 1.8
1998 n} 110,1 + 2,9 102,3 + 3,6 123,4 + 1,9 107,1 + 0.8 116,3 + 57 105,29 + 2,8
1998 Febr. 1) 11,1 + 8,6 101,81 + 7.0 126,9 + 10,6 1086] + 7.0 13,9 + 13,7 112,01 + 33
Marz n 123,5 + 7.3 114,5 + 6,9 139,0 + 7.9 118,5 + 6,0 129,3 + 113 1255] + 33
April ) 112,47 + 50 102,61 + 37 129,3 + 7,2 110,9 + 4,9 1741 + 6,5 107,0f + 2,8
Mai r) 107,3 + 6,0 99,5 + 56 120,61 + 6,5 106,4] + 4,2 1134 + 9,8 98,0 + 34
junin 113,3 + 3,8 103,0 + 2,6 130,7 + 5.4 111,9 + 1.5 121,0 + 7.8 101,9 + 1.9
Julin 111,5 + 3,9 105,5 + 4,9 1215 + 2,3 107.4 - 0,6 120,4 + 89 104,7 + 54
Aug. 1 988 - 04 959 + 37 1042 - 57 97,5 - 1,7 1007 - 0,6 99,3 + 4,5
Sept. 1 116,7 + 1,0 109,1 + 4,6 1295, - 3,9 109,1 - 2,2 1225 + 4,6 155( + 1,7
Okt. v 108,9 - 33 102,0; - 11 12051 - 6,3 106,2 - 6,0 12,8 - 1,9 108,2 + 1,2
Nov. 1) 105,7 - 2,6 100,1 - 1,0 1152 - 51 103,1 - 6,6 1104] - 0,5 103,2 + 4,2
Dez. 1) 100,4 - 4,5 89,9 - 3,9 1181 - 5.4 94,6 - 6,9 112,1 - 3,9 92,9 + 1,0
1999 Jan. 105,0 - 5.7 97,4f - 5.6 1791 - 58 104,01 - 6,2 1068 - 8,1 1039 + 0,8
Febr. p) 104,9{ - 5.6 95,1 - 6,6 121,61 - 4,2 99,3 - 8,6 110,21 - 3,2 109,1 - 2,6
Ostdeutschland
1995 1) 99,7{ + 161 99,7 + 128 99,8 + 29,6 999 + 182 99,4 + 19,2 99,9 + 14
1996 958, - 39 95,2 - 4,5 98,47 - 1,4 103,47 + 35 846f - 149 1054 + 5.5
1997 107,40 + 121 101,5 + 6,6 137,2¢ + 394 120,2 + 18,2 91,81 + 8,5 112,8] + 7,0
1998 1) 123,9 + 15,4 109,6 + 8,0 196,0 + 429 132,7 + 10,4 111,8 + 21,8 132,2 + 17,2
1998 Febr. 1) 119,00 + 254 110,2 + 230 1635 + 356 12521 + 194 11041 + 397 125,01 + 13,0
Mérz n 1393 + 21,2 116,2 + 11,7 25567 + 50,8 143,91 + 197 134,1 + 250 140,2 + 157
April ) 17,1 + 10,1 108,1 + M2 162,2 + 6,5 1348, + 16,0 96,37 + 4,2 121,5 + 38
Mai 120,1 + 13,7 109,61 + 85 172,8f + 345 132,3 + 106 107,2] + 195 17,7 + 10,2
Junin 127,5 + 133 117,0f + 84 180,1 + 324 141,0] + 5.1 110,51 + 235 13491 + 232
Julin 19,2 + 13,8 109,4; + 84 16781 + 357 134,87 + 9,5 98,0 + 153 1323} + 292
Aug. 1235, + 249 1048, + 105 217,2 + 825 123,5{ + 5.8 122,5¢ + 575 12691 + 23,1
Sept. N 1273 + 48 14,8 - 2,2 190,3 + 335 146,7] + 12,2 1004] - 9,0 1467] + 17,5
Okt. n 1371 + 24,2 109,9 + 4,8 273,7 + 996 133,1 + 4,2 139,1 + 575 14531 + 211
Nov.n 125,5 + 6,6 113,8 + 2,2 184,0 + 239 1335 + 2,1 110,7 + 10,3 146,0 + 151
Dez. 1 121,7 + 136 10,7y + 1,2 222,3 + 587 116,2 + 3,8 12571 + 229 129,21 + 22,8
1999 Jan. 1257F + 145 110,3 + 110 202,1 + 248 133,4 + 45 11351 + 306 13821 + 141
Febr. p) 1381 - 4,4 101,4f - 8,0 176,1 + 7,7 127,01 + 1.4 94,21 ~ 147 131,21+ 5,0
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Ernahrungs- barkeit gegen Vorperioden wegen Umstellung der Erhebung auf eine EU-ein-
gewerbe und Tabakverarbeitung; Ergebnisse fur fachliche Betriebsteile; heitliche Wirtschaftszweigsystematik gestort.
Werte ohne Mehrwertsteuer. — o Eigene Berechnung. — 1 Vergleich-
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe ¥

Arbeitstaglich bereinigt o)

Deutschland Westdeutschiand Ostdeutschland
davon: davon: davon:
gewerb- |6ffent- gewerb- joffent- gewerb- ]offent-
Woh- ficher licher- Woh- licher licher Woh- licher licher
insgesamt nungsbau}Bau 1) Bau insgesamt nungsbauiBau 1) Bau insgesamt nungsbaufBau 1 Bau
Verande- Verande- Verande-
rung rung rung
gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 1995 = 100} % 1995 = 100 1995 =100} % 1995 = 100 1995 =100 % 1995 = 100
1995 99,9| - 2.9 99,9 99,9 100,0 99,9] - 5.4 99,9 99,9 100,0 100,0§ + 3,6 99,9 99,9 100,0
1996 92,0{ - 7.9 101,3 89,0 88,5 90,9} - 9,0 97,6 90,8 86,2 94,7, - 53 108,7 85,0 95,0
1997 84,4 - 83 87,4 81,0 86,3 86,1} - 53 87,7 85,5 85,7 80,4 - 15,1 86,9 70,9 87,7
1998 83,9/ - 06 82,3 79,9 90,1 86,6] + 06 83,3 86,7 88,8 77,7} - 3.4 80,3 64,6 93,8
1998 Jan. 5831 - 6,1 63,0 55,7 57,9 60,5| - 43 58,7 60,0 62,4 53,14 - 10,9 71,7 46,0 45,1
Febr. 678 - 95 73,4 70,0 60,8 70,31 - 95 73,0 77.4 60,2 61,9{ - 9,1 741 53,1 62,4
Marz 94,0} + 03 99,2 89,8 95,1 96,9+ 1.9 99,7 96,8 95,1 87,1} - 39 98,3 73,9 95,0
April 855 + 2.8 80,7 84,8 90,1 90,3| + 6,5 82,5 93,3 92,4 741] - 68 76,9 65,6 83,6
Mai 86,5 - 30 86,5 79,1 95,5 89,8] - 26 87,4 85,2 96,8 78,8 43 84,8 65,4 92,1
Juni 99,2 - 1,9 97,6 82,6 120,8 1015 - 26 97.4 87,3 120,8 936] - 0.1 97,9 71,8 120,7
Juli 9461+ 55 91,2 84,4 109,7 97,31 + 6,7 87,4 92,0 110,5 880)+ 20 99,0 67,0 107.4
Aug. 8511 - 29 80,3 79,1 96,0 8591 - 27 86,5 80,1 92,1 831 - 34 67,7 76,8 107,3
Sept. 102,0f + 5.2 91,8 94,9 118,8 104,71 + 5,0 95,0 105,8 1104 957{+ 55 85,3 70,4 142,2
Okt. 84,2} - 2,0 771 86,3 87,4 89,0+ 34 83,0 96,5 84,8 72,8] - 14,8 65,0 63,0 94,6
Nov. 7411+ 53 68,7 73.3 79,5 74,0f + 4,4 69,7 80,0 70,2 7441 + 7.7 66,8 58,0 105,5
Dez. 7581 - 31 78,5 79,2 69,7 7861 - 20 79.5 85,7 69,9 69,31 - 55 76,5 64,3 69,3
1999 Jan. 61,5{ + 55 63,6 65,5 54,8 66,00 + 9,1 65,3 73,2 58,2 50,9: - 4,1 60,2 48,2 454
Quefle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Werte ohne .Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie oHoch- und Tiefbau”. —

Mehrwertsteuer. Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige o Eigene Berechnung. — 1 EinschlieBlich Bahn und Post.

5. Einzelhandelsumsatze
Deutschland

Einzelhandel insgesamt darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen:
einschlieBlich ohne Nahrungsmittel, imedizinische kos- {Bekieidung,
Einzelhandel mit Kraft- Einzelhandel mit Kraft- Getrénke, metische Artikel; ESchuhe, Einrichtungs-
fahrzeugen und Tankstellen {fahrzeugen und Tankstellen | Tabakwaren 2) Apotheken 2) Lederwaren 2) gegenstinde 2) Kraftwagen 3)
Veranderung Veranderung Verdn- Verén- Verdn- Veran- Veran-
gegen Vorjahr in % gegen Vorjahr in % derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen
nicht preis- nicht preis- Vorjahr Vorjahr Vorjahr Voriahr Vorjahr
Zeit 1995 = 100 | bereinigt | bereinigt 17§ 1995 = 100 | bereinigt | bereinigt 11995 = 100{ % 1995=100] % 1995=100] % 1995 =100 % 1995 = 100 | %
1996 101,3 + 1.3 + 0,3 100,2 + 0,2 - 08 99,9 - 0,1 103,92 + 39 99,2 - 08 98,4 - 1,6 105,6 + 56
1997 100,9 - 04 - 09 99,1 - 11 - 1.9 98,6 - 1.3 105,9 + 1,9 97,2 - 20 95,8 - 2,6 109,1 + 33
1998 101,9 + 1,0 + 0,7 99,5 + 04 + 04 99,1 + 05 11,7 + 55 95,8 - 14 98,6 + 2,9 113,8 + 4,3
1997 Juli 102,5 + 1,0 + 04 97,9 - 06 1.4 98,4 - 1,2 103,8 - 10 94,6 + 2,6 94,6 - 0,7 122,2 + 7.6
Aug. 91,2 - 48 - 57 89,7 - 70 - 79 96,4 - 40 94,7 - 57 75,1 -15,0 78,2 - 8,0 96,3 + 4,9
Sept. 98,2 + 1.4 + 0,9 96,8 + 0,2 - 03 94,2 + 2,8 102,1 + 2,2 100,1 - 99 93,2 + 1,3 104,6 + 7,3
Okt. 106,7 + 2,2 + 17 105,5 + 1,5 + 1,0 102,5 + 1,4 109,7 + 3,0 116,0 + 4,4 104,5 - 1,5 113,5 + 6,5
Nov. 102,6 -39 - 45 102,8 ~ 46 - 54 98,4 - 4,9 104,3 + 3,4 102,3 - 91 106,7 - 6,0 103,6 + 0,2
Dez. 119,8 + 1,9 + 1.4 124,2 + 0,6 + 0,1 116,6 + 1,0 126,8 + 87 128,1 - 17 120,4 34 103,9 + 99
1998 Jan. 93,2 - 14 - 13 93,0 - 18 - 16 92,6 - 17 105,0 + 1,2 91,3 + 2.8 89,0 + 1,3 94,9 + 0,3
Febr. 88,8 + 0,2 + 0,1 86,4 - 0,2 - 04 88,1 + 0,5 100,8 + 2,5 71,0 - 34 91,4 + 1,2 99,5 + 1,8
Mérz 109,7 83 8.1 100,4 + 2,7 2,6 96,8 - 21 112,7 +11,0 90,3 - 95 13,7 +18,3 151,2 +30,2
April 1014 - 45] - 52 1003 - 09} - 17 103,4] + 3,8 109,07 - 04 99,8f - 05 952f - 5.1 106,6 -16,3
Mai 101,0f + 1.5 0,7 97,61 + 031 -~ 04 1003 - 08 106,2] + 41 100,5] + 06 89,21 + 17 155 + 7.3
Juni 97,2 - 23 - 30 92,2 - 21 - 2,6 94,5 0,3 1077 - 58 81,5 - 74 89,1 - 11 1188 - 25
Juli 104,6 + 2,0 + 15 100,1 + 2.2 + 2,1 101,1 + 2,7 116,1 +11,8 94,9 + 03 95,2 + 0,6 124,6 + 2,0
Aug. 93,1 + 2,1 + 2,0 91,4 + 1,9 + 2,2 94,6 - 19 103,8 + 9,6 83,4 +11,1 82,7 + 58 100,2 + 4,0
Sept. 99,1 + 09 + 0,7 97,4 + 0,6 + 05 94,0 0,2 110,0 + 7.7 101,7 + 1,6 95,0 + 1,9 108,3 + 35
Okt. 104,8 - 18 - 19 103,5 - 19 - 1,7 101,1 - 14 116,1 + 58 108,8 - 62 107,2 + 2,6 113,0 - 04
Nov. 107,5 + 4,8 + 4,6 105,9 + 3,0 + 3,3 101,7 + 34 114,3 + 9,6 104,5 + 2,2 11,2 + 4,2 117,2 +13,1
Dez. 122,7 + 2,4 + 2,2 126,0 + 1,4 + 1,5 120,4 + 33 138,2 + 90 121,6 - 51 123,8 + 2,8 115,7 +11,4
1999 Jan. 91,4 - 19 - 22 91,3 - 1.8 - 19 90,7 - 2,1 1101 + 4,9 86,4 - 54 86,7 - 2,6 95,1 + 0,2
Febr. 87,2 - 1.8 - 21 85,2 - 14 - 15 86,9 - 1,4 11,2 +10,3 65,3 - 80 88,6 31 98,6 - 09
Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwertsteuer; Angaben ab rdumen. — 3 Einschl. Kraftwagenteile und Zubehor.
1998 vorlaufig. — 1 In Preisen von 1991. — 2 Einzelhande! in Verkaufs-
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6. Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 1) Arbeitnehmer 1) Beschiftigte 2) Arbeitslose
Beschaf-
Bergbau tigte in
und Beschaf- |Personen
Verar- tigung-  }in be-
Ver- beiten- Bau- schaffen- fruflicher Ver-
Verdnderung anderung {des Ge- |haupt- Kurz- den Maf3- { Weiter- anderung | Arbeits-
gegen Vorjahr gegen werbe gewerbe 3 arbeiter | nahmen 4)|bildung gegen losen- Offene
Vorjahr Vorjahr |quote 5) {Stellen
Zeit Tsd % Tsd Tsd % Tsd Tsd Tsd % Tsd
Deutschland
1996 34 423 - 13 - 437 30 80t - 14 6531 1316 277 354 546 3965 + 353 10,4 327
1997 33962 - 1,3 - 461 30314f - 1,6 6316{6) 1225 183 302 431 4384 + 419 11,4 337
1998 8) 33970 + 0,0 + 8 30283 - 0,1{9 6400 1159 11510 38517) 343 4279 - 105 1,1 422
1998 Mérz 33629 - 05 - 159 6368 1150 170 250 302 4623 + 146 121 446
April 33745 - 04 - 133 6371 1168 143 308 318 4421 + 741100 11,4 469
Mai 33856 - 0,2 67 30182 - 03 6374 1172 119|0 348 N 4197 - 58 10,9 484
Juni 34 021 - 0,0 - 7 6 398 1177 1020 396 352 4075 - 147 10,5 483
Juli 33 992 + 0,2 + 56 6435 1177 83|n 437 335 4134 - 220 10,7 467
Aug. 34075 + 03 + 93 30 481 + 02 6 464 1183 65)n 468 341 4095 ~ 277 10,6 466
Sept. 34 458 + 04 + 154 6474 1186 770 496 384 3965 - 343 10,3 432
Okt. 34 459 + 06 + 191 6 447 1176 30(n 520 412 3892 - 399 10,1 393
Nov. 34317 + 05 + 175 30 601 + 04 6 435 1163 1081 528 411 3946 - 376 10,2 364
Dez. 8) 34121 + 05 + 159 6 400 1129 1077 505 369 4197 - 324 10,9 345
1999 Jan. 6376 1062 145 465 371 4 455 - 368 11,5 395
Febr. 161 465 373 4 465 - 354 11,6 451
Marz 167 467 376 4288 - 335 m,t 496
Westdeutschland
1996 28 156 - 11 - 308 25 052 - 12 5943 897 206 76 308 2796 + 231 9,1 270
1997 27 884 - 1,0 - 272 24770 - 11 5753i6) 836 133 68 248 3021 + 225 9,8 282
1998 8 27915 + 0,1 + 3 24 785 + 0,119 5813 804 81|10 AR ) 193 2904 - 117 9.4 342
1998 Marz 27 712 - 0,1 ~ 34 5790 797 17 60 177 3075 - 36 10,0 363
April 27778 - 01 - 20 5790 812 981{n 63 185 2952 - 63]100 95 377
Mai 27 849 + 01 + 15 24725 - 00 5791 815 81{n 65 193 2825 - 119 9,1 383
Juni 27 956 + 0,1 + 29 5812 817 69in 70 194 2774 - 134 89 384
Juli 27913 + 0,2 + 59 5 845 816 56|n 74 184 2818 - 171 9,1 378
Aug. 27 974 + 02 + 64 24913 + 02 5870 820 4210 77 187 2802 - 190 9,0 376
Sept. 28 248 + 03 + 90 5875 821 530 80 210 2734 - 199 8,8 350
Okt. 28 249 + 04 + 110 5847 815 6641 85 228 2704 - 219 8,7 319
Nov. 28137 + 03 + 91 24 997 + 03 5837 807 82in 86 229 2745 - 197 88 301
Dez. 8) 28001 + 03 + 84 5 806 788 81in 83 210 2885 - 180 9,3 290
1999 Jan. 5788 747 114 83 214 3025 - 210 9,7 331
Febr. . 123 83 218 3023 - 191 9,7 372
Mérz 125 86 224 2897 - 178 9,3 409
Ostdeutschiand
1996 6 267 - 20 - 129 5749 - 22 589 419 7 278 238 1169 + 122 15,7 57
1997 6078 - 30 - 189 5544: - 3,6 564 {6) 389 49 235 184 1363 + 194 18,1 56
1998 8) 6055 - 04 - 23 5498 - 08}9 586 355 34(1 3147 149 1375 + 12 18,2 79
1998 Marz 5917 - 21 - 125 578 353 53 190 125 1548 + 182 20,6 83
April 5967 - 19 - 13 581 356 4611 245 133 1469 + 137|100 194 92
Mai 6 007 - 1,3 82 5457 - 18 583 357 38in 283 147 1372 + 60 18,1 101
Juni 6 065 - 06 - 36 585 360 33In 327 157 1302 - 13 17.2 99
Juli 6079 - 00 - 3 591 361 281 363 150 1316 - 48 17,4 88
Aug. 6101 + 0,5 + 29 558 + 0,1 594 362 2310 391 154 1294 - 87 17,1 90
Sept. 6210 + 10 + 64 600 365 24in 416 174 1232 - 143 16,3 81
Okt. 6210 + 13 + 81 600 361 2410 435 184 1188 - 180 15,7 73
Nov. 6180 + 1,4 + 84 5604 + 1,0 598 355 2510 442 181 1201 - 179 15,9 64
Dez. 8 6120 + 1,2 + 75 594 342 261N 421 159 1313 - 144 17,4 55
1999 Jan. 587 315 31 382 158 1430 - 158 18,9 63
Febr. 39 381 155 1442 - 163 19,1 79
Marz 42 382 153 1392 - 157 18,4 87
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fGr Arbeit. — * Monats- 6 Ergebnisse ab Marz 1997 positiv beeinfluBt durch erstmalige Einbezie-

werte: Endstande; Erwerbstatige und Arbeitnehmer: Durchschnitte; Kurzar-
beiter: Stand Monatsmitte; Jahres- und Quartalswerte: Durchschnitte. —
1 Inlandskonzept; ab 1996 voridufig. — 2 Einschl. tatiger Inhaber. —
3 Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige ,Vorbereitende
Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — 4 Beschaftigte in Ar-
beitsbeschaffungsmaBnahmen (ABM) und mit Produktivem Lohnkostenzu-
schuB (LKZ) (bis Dezember 1997 bewilligte Falle) sowie (ab Januar 1998 bewil-
ligte, allerdings erst ab April 1998 statistisch erfaBte) Strukturanpassungs-
mafBnahmen (SAM). — 5 Gemessen an den Erwerbspersonen insgesamt. —
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hung von meldepflichtigen Baubetrieben, die in der Handwerkszahlung
1995 festgestellt worden sind. — 7 Vorperiodenvergleich wegen Wegfalls
des Einarbeitungszuschusses, der zweckmiBigen Forderung und methodi-
scher Anderungen bei der Erhebung nicht méglich. — 8 Erste vorlaufige
Schatzung. — 9 Ergebnisse ab Januar 1998 positiv beeinfluBt durch erstma-
lige Einbeziehung von meldepflichtigen Betrieben, die in der Handwerkszih-
lung 1995 festgestellt worden sind. — 10 Ab April 1998 berechnet auf Basis
neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Deutschland

Preisindex fiir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte Indizes der Preise im
Index der AuBenhandei
nach Gebieten nach Gitergruppen 1) Erzeuger- }index der
Gesamt- | preise Erzeuger- Index der
andere Dienstlei- wirt- gewerb-  |preise Welt-
Ver-und |stungen schaft- licher landwirt- markt-
Nah- Ge- ohne Woh- liches Produkte im]schaft- preise fur
West- Ost- rungs- brauchs- |Wohnungs-fnungs- Baupreis- |Inlands- licher Roh-
insgesamt |deutschland {deutschland | mittel glter mieten mieten niveau2) |absatz2) {Produkte |Ausfuhr Einfuhr stoffe 3)
Zeit 1995 = 100 1991 = 100
indexstand
1995 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 91,6 103,3 97,3 90,5
1996 101,4 101,3 101,9 100,9 100,5 101,6 103,4 99,8 98,8 91,1 103,5 97,8 98,2
1997 103,3 103,2 104,2 102,1 101,8 104,1 106,3 99,0 99,9 92,5 105,1 100,9 1111
1998 104,3 104,1 105,3 103,0 101,9 106,1 108,0 98,8 99,5 87,1 105,2 98,0 87.8
1997 Mai 103,0 102,8 103,9 103,0 1014 103,0 106,3 99,1 99,9 96,6 104,92 100,8 12,4
Juni 103,1 103,0 104,0 103,4 101,2 103,6 106,3 100,0 93,1 105,2 100,6 108.8
Juli 103,9 103,7 104,8 102,8 101,9 105,8 106,5 100,1 92,4 105,4 101,2 1M1,7
Aug. 104,0 103,9 104,9 101,7 102,2 106,1 106,6 99,0 100,3 93,5 105,7 1021 116,5
Sept. 103,8 103,6 104,8 101,5 102,2 105,3 106,6 100,4 94,2 105,6 101,6 1131
Okt. 103,7 103,5 104,7 101,4 102,4 104,5 106,7 100,3 92,4 105,6 101,5 114,7
Nov. 103,7 103,6 104,6 101,6 102,3 104,6 106,8 98,7 100,3 93,2 105,6 101,2 110,0
Dez. 103,9 103,8 104,8 102,3 102,1 105,3 106,9 100,2 93,0 105,6 101,0 106,1
1998 jan. 103,9 103,7 104,8 103,5 101,8 104,9 107,3 100,1 92,2 105,7 100,9 99.1
Febr. 104,1 103,9 1051 103,5 101,6 105,9 107,5 98,4 100,1 93,3 105,8 100,6 9,4
Marz 104,0 103,8 104,9 103,0 101,7 105,6 107,6 100,0 92,7 105,8 100,0 93,9
April 104,1 103, 105,0 103,6 101,9 105,1 107.8 100,0 90,9 105,7 99,8 95,1
Mai 1044 104,2 105,4 104,3 102,0 105,7 107,9 99,1 100,0 88,8 105,5 99,2 92,1
Juni 104,5 104,4 105,5 104,5 101,9 106,2 108,0 99,9 89,3 105,5 98,3 88,8
Juli 104,8 104,6 105,7 103,6 102,2 107,2 108,1 99,7 88,2 105,4 97,9 87,9
Aug. 104,6 104,5 105,6 102,5 101,8 107,6 108,1 99,0 99,5 86,7 105,2 97.3 85,6
Sept. 104,4 104,2 105,4 101,9 102,0 106,5 108,3 99,4 85,8 104,9 96,5 84,5
Okt. 104,2 104,0 105,2 1014 101,9 106,1 108,3 98,9 84,2 104,6 95,7 79,2
Nov. 104,2 1041 105,3 101,7 102,0 105,9 108,3 98,7 98,5 82,7 104,5 95,3 78,0
Dez. 104,3 104,1 105,3 102,1 101,9 106,2 108,4 98,3 86,2 104,2 94,9 72,4
1999 Jan. 104,1 103,9 105,0 1031 101,6 105,2 108,7 97,81p) 83,6 104,0 94,9 75,2
Febr. 104,3 104,1 105.3 103,1 101,4 106,2 108,8 98,5 97,7i{p 84,2 104,2 95,0 75,7
Mérz 1044 104,3 105.3 103,0 101,6 106,2 108,9 85,0
Veranderung gegen Vorjahr in %
1995 + 1,7 + 1,6 + 1.9 + 0,5 + 07 + 24 + 4,2 + 20 + 1,7 - 01 + 1,7 + 04 - 24
1996 + 1.4 + 1.3 + 1.9 + 0,9 + 05 + 16 + 34 - 02 - 1,2 - 05 + 0,2 + 05 + 85
1997 + 19 + 1.9 + 2,3 + 1,2 + 13 + 25 + 28 - 08 + 1.1 + 1,5 + 1,5 + 3,2 + 131
1998 + 1.0 + 09 + 1.1 + 0,9 + 0,1 + 19 + 16 - 02 - 04 - 5,8 + 01 - 2,9 - 21,0
1997 Mai + 1,6 + 1,5 + 21 + 1,0 + 09 + 1,7 + 31 - 08 + 1,2 + 2,0 + 1,1 + 2,8 + 15,2
Juni + 1.6 + 1.6 + 21 + 1,4 + 08 + 1,8 + 2,9 + 1.4 - 1.2 + 1.5 + 33 + 143
Juli + 2.2 + 21 + 2,5 + 09 + 1,6 + 31 + 29 + 1.5 - 1.2 + 1.9 + 42 + 171
Aug. + 24 + 24 + 26 + 10 + 1,9 + 33 + 29 - 08 + 17 + 13 + 24 + 54 + 211
Sept. + 2,2 + 21 + 2,6 + 1.7 + 15 + 30 + 27 + 1.6 + 3,2 + 2,2 + a1 + 10,7
Okt. + 21 + 20 + 27 + 20 + 1.3 + 30 + 25 + 1,2 + 37 + 2,0 + 34 + 75
Nov. + 22 + 21 + 25 + 23 + 1,3 + 3,6 + 24 - 08 + 12 + 63 + 21 + 31 + 65
Dez. + 2,0 + 20 + ; + 2,6 + 08 + 34 + 23 + 1,1 + 46 + 2,0 + 20 - 1,6
1998 Jan. + 13 + 13 + 15 + 16 + 041 + 2.6 + 19 + 07 + 3,2 + 17 + 09 - 11,6
Febr. + 1,2 + 1.2 + 1.4 + 1.4 + 00 + 25 + 1,7 - 0,9 + 07 + 41 + 1,5 + 01 - 128
Mérz + 1,2 + 1.1 + 1.3 + 1,4 + 03 + 2,2 + 16 + 07 + 20 + 1.3 - 05 - 14,5
April + 1.5 + 15 + 1.4 + 1.5 + 05 + 28 + 1,7 + 0,3 - 3,4 + 1,0 - 05 - 115
Mai + 14 + 1,4 + 1,4 + 1,3 + 06 + 2,6 + 1,5 + 00 + 0,1 - 8,1 + 06 - 1.6 - 181
Juni + 14 + 14} + 14} + 11 + 071 + 25] + 16 - 01 - 41 + 037 - 237 - 184
» Juli + 0,9 + 09 + 0,9 + 08 + 03 + 13 + 15 - 0.4 - 45 + 00 - 33 - 21,3
Aug. + 0,6 + 06 + 07 + .8 - 04 + 14 + 1,4 + 00 - 0.8 - 7.3 - 05 - 47 - 26,5
Sept. + 0, + 0 + 06 + 04 - 02 + 11 + 1,6 - 1.0 - 8,9 - 07 - 50 - 253
Okt. + 05 + 05 + 05 + 00 - 05 + 15 + 15 - 1.4 - 8,9 - 09 - 57 - 31,0
Nov. + 05 + 0,5 + 0,7 + 01 - 03 + 1,2 + 14 + 00 - 1,8 - 1.3 - 1,0 - 58 - 291
Dez. + 04 + 0,3 + 05 - 02 - 02 + 09 + 14 - 1,9 - 7.3 - 1.3 - 6,0 - 3.8
1999 Jan. + 02 + 0,2 + 02 - 04 - 0.2 + 0,3 + 1.3 - 23im - 9,3 - 1,6 - 5.9 - 241
Febr. + 02 + 0,2 + 0,2 - 0,4 - 02 + 03 + 1,2 + 0,1 - 24ip) - 98 - 1,5 - 5,6 - 215
Marz + 04 + 05 + 0,4 + 0,0 - 01 + 06 + 1,2 . . - 95
Quelle: Statistisches Bundesamt; fur den Index der Weltmarktpreise: des Statistischen Bundesamtes. — 2 Ohne Mehrwertsteuer. — 3 HWWA-In-

HWWA-Institut. — 1 Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben dex der Rohstoffpreise, auf DM-Basis.
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IX. Konjunkturlage

8. Einkommen der privaten Haushalte

Deutschland
Offentliche
Bruttoidhne und Nettolohne und Einkommens- Massen- Verfugbares Private Spar-
-gehalter 1 -gehaiter ©) 2) Ubertragungen o) 3) einkommen o) 4) Einkommen 5) Ersparnis 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 DM % Mrd DM % Mrd DM % Mrd DM 1% MrdDM 1% MrdDM | % %
1512,2 1,6 1015,7 - 02 515,8 4,0 1531,5 1,2 2173,4 34 267,4 - 17 12,3
1560,9 32 1024,0 0.8 542,2 5.1 1566,2 2,3 2254,2 37 278,9 4,3 12,4
1572,2 0,7 1047,5 2.3 540,3 - 03 1587,8 1.4 23397 38 293,3 5.2 12,5
1565,3 - 04 1030,3 - 16 551,7 2,1 1582,1 - 04 23827 1,8 287,5 - 20 12,1
1587,7 1,4 10434 1.3 562,7 2,0 1 606,1 1,5 24455 2,6 289,3 0,6 11,8
364,1 21 2474 33 135,8 1,0 383,1 2,4 575,2 48 81,8 9,1 14,2
3759 0,7 248,9 2.9 1333 0,8 382,2 2,2 566,6 3,2 62,3 5.3 11,0
390,0 0,6 265,6 2,5 134,5 - 1,2 400,1 1,2 568,8 3,7 59,5 1,8 10,5
4421 - 02 285,6 0,7 136,8 - 18 422,4 - 01 629,0 3,5 89,7 4,0 14,3
362,8 - 04 242,9 - 18 139,6 2.8 382,5 - 02 582,7 1.3 80,2 - 19 13,8
375,5 - 01 244,8 - 16 136,4 2,3 381,2 - 03 580,3 24 61,0 - 21 10,5
386,3 - 10 260,0 - 21 136,9 1,8 396,9 - 08 577,5 1.5 58,6 - 15 10,2
440,8 - 03 282,6 - 1 138,8 1,5 421,4 - 02 642,3 2,1 87,7 - 23 13,7
365,1 0,6 244.6 0,7 1391 - 03 383,7 0,3 5971 2,5 79,5 - 09 13,3
381,1 1,5 247,9 1,3 139,7 2,4 3876 1,7 592,2 21 63,5 4,1 10,7
3943 21 265,2 2,0 140,4 25 405,6 2,2 595,2 31 59,0 0,6 9,9
4472 1.4 285,7 1.1 143,5 33 429,2 1.8 660,9 2,9 87,4 - 04 13,2

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Stati-
stischen Bundesamtes. — o Geanderte Abgrenzung durch Umstellung bei
der Buchung des Kindergeldes. — 1 Einschl. zusatzlicher Sozialaufwendun-
gen der Arbeitgeber (u. a. fur die betriebliche Altersversorgung, aber ohne
Arbeitgeberbeitrage zu den Sozialversicherungen); Inlinderkonzept. —
2 Nach Abzug der von den Bruttoléhnen und -gehéltern zu entrichtenden
Lohnsteuer sowie der Arbeitnehmerbeitrage zu den Sozialversicherungen.
Ab Anfang 1996 einschl. des an Arbeitnehmer zu leistenden Kindergel-
des. — 3 Sozialrenten, Unterstiitzungen und Beamtenpensionen (netto), ab-

9. Tarif- und Effektivverdienste
Deutschland

ziiglich Ubertragungen der privaten Haushalte an den Staat. Ab Anfang
1996 ohne das an Arbeitnehmer geleistete Kindergeld, jedoch weiterhin ein-
schi. des an Nichtsteuerpflichtige gezahiten Kindergeldes. — 4 Nettoldhne
und -gehélter zuzuglich offentlicher Einkommensibertragungen. —
5 Masseneinkommen zuzdglich der Vermégenseinkinfte aller privaten Haus-
halte sowie der Privatentnahmen der Selbstandigen, abzuglich Einkommens-
dbertragungen an das Austand. — 6 Einschl. der Anspriche gegeniiber be-
trieblichen Pensionsfonds. — 7 Ersparnis in % des Verfiigbaren Einkommens.

Gesamtwirtschaft Produzierendes Gewerbe (einschl. Baugewerbe)
Tariflohn- und -gehaltsniveau 1) Léhne und Gehélter Tariflohn- und -gehaltsniveau 1 Léhne und Gehalter
je Arbeitnehmer je Beschaftigten
auf Stundenbasis auf Monatsbasis (Inlandskonzept) 2) auf Stundenbasis auf Monatsbasis (Inlandskonzept) 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

1991=100 |Vorjahr 1991=100 |Vorjahr 1991=100 |Vorjahr 1991=100 |Vorjahr 1991=100 |Vorjahr 1991=100 |Vorjahr
100,0 . 100,0 . 100,0 . 100,0 . 100,0 . 100,0 .
111,9 11,9 111,0 11,0 1105 10,5 112,7 12,7 111,5 11,5 113,9 13,9
120,2 7,5 1181 6,5 115,5 4,6 123,2 9,3 119,5 7,1 118,9 4,4
124,3 3,4 121,6 2,9 1183 2,4 128,2 4,1 123,1 3,0 123,8 41
130,4 4,9 127,2 4,6 122,6 3,6 136,0 6,1 129,9 55 128,9 41
133,9 2,7 130,2 2,4 125,3 2,2 141,2 3,8 133,6 2,9 132,6 2,9
135,7 1.4 132,0 1.3 126,7 1,2 144,0 2,0 136,0 1,8 134,9 1,7
138,0 1,7 134,2 17 128,7 1,6 146,5 1.7 138,2 1,6 1371 1,6
126,3 1,4 122,8 13 119,8 1,3 1325 0,6 125,1 0,5 127,8 1,2
127,2 1.8 123,6 1.7 123,9 19 134,7 2,1 127,0 2,0 137,8 1,9
142,2 1.9 138,2 1.8 1271 19 156,7 2,1 147,7 2,0 132,0 1.5
156,4 1,8 152,1 1,7 143,5 1,0 162,3 2,1 153,0 2,0 149,8 1.8
126,3 1,3 122,9 1,2 132,7 0,6 125,2 0,5 129,0 1.6
1271 1,8 123,5 1,7 134,7 2,1 127,0 2,0 132,6 1,9
127,2 1.8 123,6 1.7 134,7 2,1 127,0 2,0 136,4 1,0
127,3 1,9 123,8 1.8 134,7 2,1 127,0 2,0 144,2 2,7
171,2 1.8 166,4 17 200,2 1.9 188,7 1.8 135,1 11
127,6 2,0 124,1 1.9 1349 2,2 127,2 2,0 130,3 1,8
127,8 2,0 124,2 1,9 134,9 2,2 127,2 2,1 130,7 1,6
127,9 2,0 124,3 1,9 1351 2,0 127.4 1,9 1341 0,8
213,5 1,6 207,5 1.6 216,6 21 204,2 2,0 1721 11
1279 1.9 124,4 1.8 135,2 2,1 1275 2,0 1429 35
129,5 2,6 125,8 2,5 137,8 4,0 129,9 3,9 128,0 0,0
129,5 2,6 125,9 2,5 137,9 41 130,1 4,0 . .

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nachmel-
dungen nach oben korrigiert. — 2 Quelle: Statistisches Bundesamt. — 3 Pro-
duzierendes Gewerbe ohne Energieversorgung sowie ohne Ausbauge-
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werbe. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Sta-
tistigchen Bundesamts nach alter und neuer Systematik der Wirtschafts-
Zweige.
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X. AuBBenwirtschaft

(Salden)
Leistungsbilanz Nachrichtlich:
Verénderung
Saldo der der Netto-
Verdnderung | statistisch Auslands-
der Wahrungs-{nicht auf- aktiva der
Saldo der Ergdnzungen Erwerbs- und {Laufende Vermdgens- reserven zu ]gliederbaren jBundesbank
Leistungs- AuBen- zum Waren- {Dienst- Vermégens- {Uber- tiber- Kapital- Transaktions- | Trans- zu Transak-
bilanz handel 12 }verkehr 3) 4} |leistungen 5) |einkommen {tragungen ltragungen |bilanz 6) werten 7) aktionen tionswerten 7)
Mio DM
- 7195} + 27720 - 3492} - 9312) + 33887 - 25498 - 1843} + 7 654 + 6337 + 751 + 2283
+ 14305 + 51277 - 2070] - 8351] + 22} - 26573 - 1902} + 2542 - 83817 - 6 564 - 3078
+ 144101 + 42 089 - 2258] - 7259] + 7488) - 25651 - 2033} - 17566 + 5359 - 170 + 4074
+ 30627] + 53 966 - 3040f - 3232] + 13569] - 30636 - 19927 - 36261 + 20567 + 5570 + 3099
+ 54226 + 73353 - 1848| - 1345 + 13638] - 29572 - 2501f - 53373 - 50431 + 6 690 - 1843
+ 88214} + 112619 - 3520 - 4736] + 11381) -~ 27530 - 2147} - 76783 - 11187} + 1904 - 5964
+ 83864{ + 117735 - 4288] - 9426] + 9378f - 29535 - 2186| - 40282 - 37901 3495 - 41219
+ 94395{ + 128045 - 2791y - 14555} + 16630} - 32933 - 2029] - 122721 + 27662] + 2 693 + 34676
+ 109234f + 134576 - 4107} - 13323} + 26872 - 34784 - 2064 - 110286 -~ 5405] + 8521 + 18997
+ 81428] + 105382 - 3833} - 17711} + 32859{ - 35269 - 4975 - 89497 - 11611} + 24655 - 10976
- 28374} + 21899 - 2804} - 22800} + 33144 - 57812 - 4565 + 12614 + 9605 + 10720 - 319
~ 21064} + 33656 - 1426f - 36035}, + 33962] - 51221 - 1963} + 69792 - 528881 + 6123 - 68745
~ 14887} + 60 304 - 3038 - 43812 + 27373} - 55714 - 195] + 21442 + 227951 - 27435 + 35766
-~ 36532] + 71762 - 1104} - 52102} + 4852 - 59940 - 2637] + 5787 + 2846f - 21548 - 12242
- 27159} + 85303 - 47221 - 52361] + 332y - 55710 - 3845 + 63492 - 10355 - 22134 - 17754
- 84471 + 98 538 - 4209f - 53145] + 1688] - 51318 - 3283 + 23244 + 1882f - 13397 + 1610
- 24341 + 116 467 - 6149 - 56928] - 30227 - 52801 + 5t - 709 + 66407 - 3549 + 8468
- 6249} + 128579 - 3659} - 61796 - 16123} - 53250 + 1293] + 23487 - 7128] - 11403 - 823
+ 3700} + 29 986 - 1657 - 13142 + 6451 - 12133 - 543} + 9014 - 28] - 12143 + 461
- 5458} + 31909 - 1847} - 19319} - 746 - 15454 + 1391] - 22349 + 6001 + 20413 + 6537
+ 7575¢ + 33102 - 1014f - 10477} - 15721 - 124N - 926; - 7282 - 1159} + 1792 - 431
- 65711 + 28084 - 274F - 14507} - 40507 - 15825 + 534§ + 25339 - 2531} - 186771 - 982
+ 5071} + 34979 - 1318} - 15226) - 3984F - 9380 - 139§ + 4515 - 2199 - 7 248 - 1989
- 5730¢ + 32 601 - 1005] - 19786] - 3178f - 14362 + 9961 + 20722 - 1134} - 14854 - 484
+ 981 + 32915 - 1062} - 12278} - 4911} - 13683 - 97f - 27089 - 1264 + 27469 - 47717
- 31230+ 8424 - 340 - 4771} - 2984} -~ 3451 - 362} + 4621} - 1010} - 125f - 839
+ 29611 + 11 852 - 733f - 5388f + 1659) - 4428 + 85 + 4202 + 712F - 7 960 + 1000
- 1859f + 10905 - 641] - 5864] - 1166f - 5094 + 4231 - 22688 + 3289) + 20835 + 3392
- 4401} + 7503 - 833} - 6767 + 8467 - 5149 + 5491 + 6 070 + 1960, - 4177 + 2298
+ 803§ + 13 501 - 373§ - 6689 - 426§ - 5211 + 4207 - 5730 + 7521 + 3755 + 847
- 37364 + 9794 - 332§ - 5605} - 2159§ -~ 5436 - 714 + 10029 + 505 - 6727 + 669
+ 1732} + 11388 - 508§ - 3515} ~ 504§ - 5129 - 386§ - 6521 - 252} + 5427 - 111
+ 95791 + 11920 ~ 174: - 1352) + 1091% - 1906 - 4687 - 10790 - 1413} + 3091 - 988
- 12235} + 5126 - 1947 - 7064} - 46807 - 5423 + 452% + 8075 + 63; + 3645 + 428
- 7881 + 11085 - 2831 - 3949f - 1612 - 6029 - 238F + 523 - 1471 + 1974 - 1051
+ 6452} + 11873 + 203] - 3493} + 2242§ - 4372 + 321} + 16742 - 1124} -~ 22391 - 359
+ 1594} + 10705 - 3511 - 5731} + 900} - 3929 + 265] - 21558 - 984} + 20684 - 910
+ 789) + 13674 - 9591 - 5375} - 3631F - 2920 - 407 + 7 865 - 1037{ - 7577 - 1094
+ 2689] + 10 600 - 8] - 4120] - 12531 - 2531 ~ 365] + 18 209 - 1781 - 20355 + 15
- 1214} + 13623 - 732} - 6768 - 3462] - 3875 + 415f + 10808 + 7427 - 10751 + 856
- 2852 + 8012 - 211 - 6387 + 1328 - 5594 + 5941 + 4120 - 1155} - 707 - 327
- 16641 + 10 966 - 621 - 6631 - 1044 - 4893 - 14F + 5795 - 722} - 3395 - 1012
- 1476 + 12016 - 747 - 6388} - 18107 - 5220 - 83| - 12029 - 7637 + 14351 + 173
+ 36531 + 15 309 - 300 - 3664 - 2142% - 5550 + 2751 + 18759 - 7211] - 15476 - 1247
- 1196} + 5590 - 689 - 2226] - 959 - 2913 - 289] - 33819 + 6711] + 28594 + 7522
- 8394{ + 8 800 - 4567 - 6681] - 73297 - 2728 + 960 - 73553 + 24340 + 56646 - 27072
+ 350] + 11 500 - 2781 - 43794 - 1339] - 5154 - 300 + 8718 + 1948} - 10716 + 3634
Mio Euro
- 4292] + 4499 - 233} - 3Iqe| - 3747} - 1395 + 491 -~ 37607 + 12445] + 28963 - 13841
+ 1791 + 5880 - 1421 - 22391 - 6851 - 2635 - 153F + 4458 + 9961 - 5479 + 1858

o Ab Juli 1990 einschl. Transaktionen der ehemaligen DDR mit dem
Ausland. — 1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik:
Einfuhr cif, Ausfuhr fob. — 2 Ab lanuar 1993 einschlieBlich der Zuschétzun-
gen fur nicht meldepflichtigen AuBenhandel, die bis Dezember 1992 in den
Erganzungen zum Warenverkehr enthalten sind. — 3 Hauptsachlich
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Lagerverkehr auf inldndische Rechnung und Absetzung der Rickwaren. —
4 Siehe FuBnote 2). — 5 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen
Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. — 6 Kapitalexport: — . —
7 Zunahme: — . — 8 Ergebnisse durch Anderung in der Erfassung des AuBen-
handels mit groBerer Unsicherheit behaftet.
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X.AuBenwirtschaft

2. AuBenhandel {Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

bis Ende 1998 in Mio DM, ab 1999 in Mio Euro

1998 1) 1999 p)
Landergruppe/Land 1996 1997 1998 1) September {Oktober November |Dezember |Januar februar
Alle Lander 2) Ausfuhr 788 937 888616 949 675 76 957 83976 82 495 75 553 35 381 39012
Einfuhr 690 399 772149 821096 65 991 71960 67 186 69 963 30882 33132
Saldo + 98538 |+ 116467 |} + 128579 | + 10966 |+ 12016 | + 15309 {+ 5590 |+ 4499 { + 5880
I. Industriaiisierte Ausfuhr 602 346 667 038 723708 58 028 64 663 63 235 57 046
Lander Einfuhr 530 496 585621 615 213 47 826 53126 50 309 52754
Saldo + 71850 |+ 81417 | + 108495 | + 10202 | + 11537 | + 12927 } + 4292
1. EU-Lander Ausfuhr 453715 493 554 535 475 42 514 48 198 46 347 41 855
Einfuhr 388558 424 430 440 746 33211 38 060 35883 37 580
Saldo + 65157 {+ 69124 { + 94729 |+ 9304 |+ 10138 | + 10464 | + 4275
darunter:
EWU-Lénder Ausfuhr 350928 375758 408 655 32 583 37014 35626 31610
Einfuhr 310391 337 439 352012 26 855 30030 29 065 29 814
Saldo + 40537 ;+ 38319 |+ 56643 |+ 5728 |+ 6984 [+ 6561 |+ 179%
darunter:
Belgien und Ausfuhr 49 832 51 666 53 896 4 591 4838 4648 4190
Luxemburg Einfuhr 43 906 47 A1 45 915 3846 4022 3879 37N
Saldo + 5926 i+ 42451+ 7981 |+ 745 | + 817 | + 770 | + 418
Frankreich Ausfuhr 87 911 94 420 105775 8376 9833 9441 8 246
Einfuhr 73 681 81090 90 145 6964 7 466 7 550 7 644
Saldo + 14230 }+ 13330 {+ 15630 |+ 1413 |+ 2367 |+ 1891 |+ 602
Italien Ausfuhr 59 271 65 053 70 355 5636 6210 6137 5015
Einfuhr 58 343 61074 63 307 4515 5699 5091 5362
Saldo + 928 1+ 3978 |+ 7048 i+ 1121 |+ 512 |+ 1046 | - 347
Niederlande Ausfuhr 60 277 63 054 65 062 4995 5 695 5251 5017
Einfuhr 61097 67 537 65 561 4826 5500 5255 5627
Saldo - 819 | - 4483 | - 499 § + 169 | + 195 | - 51- 610
Osterreich Ausfuhr 45 506 46 680 50 101 3981 4670 4356 3979
Einfuhr 27 275 29082 32 055 2442 3021 2789 2723
Saldo + 18231 }+ 17598 |+ 18046 {+ 1540 {+ 1649 | + 1567 |+ 1255
Spanien Ausfuhr 28 959 33071 38414 3026 3507 3382 3080
Einfuhr 22 856 2594 28 290 2251 2041 2235 2 356
Saldo + 6103 }+ 7130 |+ 10124 ; + 775 b+ 1466 |+ 1147 | + 724
Schweden Ausfuhr 19 042 20630 21722 1895 2025 1929 1768
Einfuhr 14 589 14 819 15 990 1236 141 1292 1329
Saldo + 4453 |+ 5812 |+ 57321+ 660 | + 613 { + 637 | + 439
Vereinigtes Ausfuhr 63 667 74 962 81850 6175 6 829 6796 6653
Kénigreich Einfuhr 47 486 54 342 56 226 3851 5138 4244 5203
Saldo + 16181 |+ 20620 |+ 25623 |+ 2324 [+ 1691 |+ 2552 {+ 1450
2. Andere europaische Ausfuhr 57 088 62 869 66 591 5446 5759 6317 5264
Industrielander Einfubhr 50 631 56 705 57 843 5017 5051 4747 4978
Saldo + 645 |+ 6164 |+ 8748 | + 429 | + 708 | + 1570 | + 287
darunter:
Schweiz Ausfuhr 37 791 39 847 42 636 3428 3767 4287 3406
Einfuhr 27 397 29 858 32 487 2810 2962 2729 2948
Saldo + 10395 |+ 9989 |+ 10149 | + 618 | + 806 |+ 1558 | + 458
3. AuBereuropaische  Ausfuhr 91 544 110 615 121 643 10 068 10 706 10 571 9927
industrielander Einfuhr 91 307 104 487 116 624 9599 10016 9678 10 196
Saldo + 237 |+ 6128 1+ 5018 | + 469 | + 690 | + 892 | - 270
darunter:
lapan Ausfuhr 21191 20476 18 294 1427 1593 1600 1451
Einfuhr 34 440 37478 40 651 3287 3534 3620 3190
Saldo - 13248 | - 17002 | - 22357 {- 1861 |- 1941 {- 2020 |- 1739
Vereinigte Staaten Ausfuhr 60 114 76 617 89 303 7 442 7973 7 901 7 467
von Amerika Einfuhr 49 488 59 039 67 311 5702 5697 5433 6323
Saldo + 10626 {+ 17578 |+ 21992 {+ 1739 {+ 2276 |+ 2469 |+ 1144
. Reformlander Ausfuhr 82 665 102 960 115191 9264 9 646 9579 9193
Einfuhr 80 347 96 792 108 441 9765 9901 9039 9630
Saldo + 2317 |+ 6168 |+ 6750 |- 501 | - 255 | + 539 | - 437
darunter:
Mittel- und Ausfuhr 70 024 90 282 101 227 8038 8423 8512 7 839
osteuropaische Einfuhr 61 846 74 304 84 130 7 556 7 669 6976 7578
Reformlander Saldo + 8179 |+ 15978 | + 17097 | + 482 | + 754 |+ 1536 | + 262
China 3 Ausfuhr 10 887 10 629 11 900 107 1055 916 1227
Einfuhr 18 012 21534 22 965 2118 2118 1965 1974
Saldo - 7124 | - 10906 j- 11065 |- 1047 | - 1062 j— 1049 ] - 747
lli. Entwicklungsiander Ausfuhr 101 677 116 124 108 921 9 140 9097 9125 9 068
Einfuhr 78 699 88792 89 332 7501 7931 6 898 7413
Saldo + 22978 |+ 27332 {+ 19589 |+ 1639 |+ 1166 |+ 2227 |+ 1656
darunter:
Sudostasiatische Ausfuhr 44 456 48 444 36 658 2951 2775 2916 2705
Schwellenlander 4) Einfuhr 35725 40 094 41678 3576 3889 3 460 3464
Saldo + 8730 |+ 8350 |- 50201 - 624 | - 1114 | - 544 | - 759
OPEC-L&nder Ausfuhr 16 708 20 024 19 214 1713 1597 1788 1657
Einfuhr 12 525 13 932 11201 942 1001 820 946
Saldo + 4183 {+ 6092 {+ 8013 | + 7 1+ 596 | + 967 | + 712
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr {fob) nach Bestimmungslindern, Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional nicht zuordenbarer
Einfuhr (cif) aus Ursprungsldndern. Ausweis der Lander und Landergruppen Angaben. — 3 Ohne Hongkong. — 4 Brunei, Hongkong, Indonesien, Malay-
nach dem neuesten Stand. — 1 Die Angaben fur ,Alle Linder” enthalten sia, Philippinen, Singapur, Sudkorea, Taiwan und Thailand.

Korrekturen, die regional aufgegliedert noch nicht vorliegen. — 2 Einschl.
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3. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro
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X. AuBenwirtschaft

1 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fir Fracht-
kosten. — 2 Einschl. der Einnahmen von auslandischen militérischen Dienst-

stellen fir Warenlieferungen und Dienstleistungen. — 3 ingenieur- und son-

4. Laufende Ubertragungen der Bundesrepublik Deutschland an das bzw. vom
Ausland (Salden)

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

stige technische Dienstleistungen, Forschung und
nische Dienstleistungen u.a.m. — 4 Einkommen aus unselbstandiger Arbeit.

Dienstleistungen
Ubrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen,| Vermégens-
Finanz- Patente far selb- Montagen, einkommen
dienst- und Regierungs- stéandige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-
Insgesamt Reiseverkehr [Transport 1) }leistungen jLizenzen leistungen 2} {zusammen | Tatigkeit 3) |serungen kommen 4) ertrage)

- 52102 - 49310 + 4963 + 1650 - 340 + 8771 - 14756 - 1680 - 1254 + 347 + 4506
- 52361 - 49046 + 5064 + 2675 - 4020 + 6848 - 13883 - 1765 - 955 - 1417 + 1749
- 53145 - 50527 + 4840 + 2652 - 3774 + 6699 - 13036 - 2180 - 1216 - 1779 + 3467
- 56928 - 51723 + 6211 + 2310 - 2603 + 6634 - 17757 - 2405 - 2044 - 1764 - 1258
- 6179 - 53666 + 5908 + 3062 - 2879 + 5572 - 19793 - 2600 - 3039 - 181 - 14302

13142 - 13090 + 1877 + 513 608 + 1897 - 371 - 694 - 619 - 486 + 11
- 19319 - 18138 + 1532 + 737 - 380 + 1935 - 5005 - 574 - 296 - 873 + 127
- 10471 - 9976 + 1724 + 361 - 786 + 1187 2981 - 623 272 - 502 - 1069
- 14507 - 10445 + 1266 + 898 - 577 + 199 - 7646 - 583 - 718 + 139 - 4189
- 15226 - 13391 + 1530 + 871 - 766 + 1040 - 4510 ~ 715 - 1031 - 513 - 347
- 19786 - 19060 + 1426 + 558 - 770 + 1272 - 3212 ~ 629 - 554 - M - 2267
- 12278 - 10770 + 1685 + 735 - 767 + 1264 - 4425 - 674 - 735 - 537 - 4375
- 5731 - 4452 + 378 + 530 - 305 + 344 - 2287 - 234 - 442 - 164 + 1065
- 5375 - 4012 + 608 + 108 - 3 + 321 - 2069 - 236 - 632 - 175 - 3457
- 4120 - 4927 + 544 + 173 - 129 + 375 - 155 - 245 + 43 - 174 - 1078
- 6768 - 5710 + 517 o+ 237 - 2291 + 43| - 2019 - 223 - 628 - 302 - 3160
- 6 387 - 6 955 + 355 + 221 - 247 + 405 - 166 - 248 - 33 - 305 + 1632
- 6631 - 6 395 + 554 + 99 -~ 294 + 430 - 1027 - 157 + 108 - 304 - 740
- 6388 - 4918 + 430 + 155 - 291 + 485 - 2250 - 163 - 446 - 177 - 1634
- 3664 - 2876 + 427 + 215 - 287 + 409 - 1552 - 268 - 347 - 210 - 1931
- 2226 - 2977 + B29 + 366 - 189 + 370 - 624 - 242 + 57 150 - 810
- 3416} - 2211 - 34| 4 18 - 107 o+ 218] - 1300 - 176 - 1343y + 18} - 3765
- 2239 - 1686 210 + 35 - 132 + 165 - 831 - 133 - 12 - 6 679

Entwicklung, kaufman-

5. Vermdgensibertragungen
(Salden)

Mio DM / Mio Euro

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

Leistungen im Rahmen des

EU-Haushalts

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungslander,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere SchuldenerlaB.
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Offentlich 1) Privat 1)
internationale
Organisationen 2)
sonstige N sonstige
darunter offentliche Uber private
Européische |laufende weisungen |laufende
Gemein- Ubertra- der Gast- Obertra-
Insgesamt  lzusammen {zusammen schaften gungen 3) insgesamt  [arbeiter gungen insgesamt 4 | Offentlich 1) {Privat 1)
- 59940 - 44588 - 34904 - 31698 - 9684 - 15352 - 7500 - 7852 - 2637 - 2323 - 314
- 55710 - 40247 - 33188 - 29961 - 7060 - 15463 - 7600 - 7863 - 3845 ~ 4394 + 549
- 51318 - 35306 - 30699 - 27576 - 48607 - 16013 - 7401 - 8612 - 3283 - 2617 - 666
- 52801 - 36849 - 31534 - 28525 - 5315 - 15952 - 7519 - 8433 + 51 - 2821 + 2873
~ 53250 - 37381 - 33184 - 30407 - 4198 - 15869 - 6936 - 8933 + 1293 - 2442 + 3735
- 12133 - 8236 - 7225 - 6806 - t1om1 - 3897 1880 - 2017 - 543 531 - 12
- 15454 - 11276 - 9747 - 8886 - 1529 - 4178 - 1880 - 2299 + 1391 - 560 + 1952
- 1247 - 8747 7 482 6 695 - 1266 - 3723 ~ 1880 - 1844 - 926 799 - 127
- 15825} - 11895) - 10310f - 9232] - 1585 - 3929 - 1738 - 2195 + 534 - 579 + 1113
- 9380 ~ 5463 - 6114 - 5804 + 650 - 3917 - 1734 - 2183 - 139 - A84 + 344
- 14362 - 10155 ~ 8502 - 7631 - 1653 - 4207 - 1734 - 2473 + 9% ~ 506 + 1502
- 13683 - 9868 - 8258 - 7740 - 1610 - 3816 - 1734 ~ 2082 - 97 - 873 + 776
- 3929 - 2685 2417 - 2302 - 268 - 1245 - 578 - 667 + 265 - 167 + 432
- 2920 - 1503 - 1643 - 1535 + 140 - 1417 - 578 - 839 - 40 - 156 + 116
- 253 - 1276 - 2054 - 1967 + 779 ~ 1255 - 578 - 677 - 365 - 1861 - 204
- 3875 - 2391 - 1976 - 1406 - 414 - 1484 - 578 906 + 415 189 + 604
- 5594 - 4259 - 3466 - 3205 - 792 - 1336 - 578 - 758 + 594 - 156 + 750
- 4893 - 3506 - 3059 - 3020 447 - 1387 - 578 - 809 - 14 - 161 + 148
- 5220 - 3922 - 3386 - 3244 - 535 ~ 1298 - 578 - 720 - 83 - 193 + 109
- 5550 - 4257 - 3664 - 3356 - 593 - 1293 - 578 - 715 + 275 - 246 + 521
- 2913 - 1689 - 1208 - 1140 - 481 - 1224 - 578 - 646 - 289 - 434 + 145
- 1395 - 794 - 563 - 388 - 231 - 601 - 286 - 315 + 491 - 59 + 549
- 2635 - 1926 - 1626 - 1321 - 300 - 710 - 286 - 424 - 153 - 75 - 78

Renten und Pensionen,
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6. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 ge&ndert.

2 Geschatzt. — 3 Kredite und Grundbesitz. — 4 Einschl. GenuBscheine.
5 Ab 1991 einschl. thesaurierter Ertrdge. — 6 Ab 1975 ohne Stlckzinsen.
7 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie Finanztermingeschifte.
8 Die hier ausgewiesenen Transaktionswerte sind Uberwiegend aus Bestands-
verdnderungen abgeleitet. Rein statistisch bedingte Verianderungen sind
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1998 1999
1996 1997 1998 1.Vj. 2.Vj. 3.vj. 4.vj. Dez. Jan. Febr.
1. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitatausfuhr: ) - 192463 |- 382252|- 559297{- 164518{~ 150409{- 58758|- 185612|- 16629)- 123522]|+ 21136
1. Direktinvestitionen 1) - 76483|- 69853f- 152401]- 53387|- 22054]- 6914|- 70045|- 1884)- 3937)- 1959
Beteiligungskapital - 35614§- 41913[- 104975{- 9530 - 18037]- 13637|- 63771|- 3950)- 1104]- 1167
Reinvestierte Gewinne 2} - 9155|]- 6200{- 6000i- 1500f- 1500]- 1500{- 1500}{- 500 - 256 |- 256
Obrige Anlagen 3) - 317143- 21746(- 41427}- 42358{- 2518]+ 8223{—- 4774}+ 2566}- 2578]- 536
2. Wertpapieranlagen ~ 46018{- 154081~ 246021}- 65715]~ 77850|- 37514}- 64942]- 19378|- 17707|- 20215
Dividendenwerte 4) - 21931{- 62598]- 108493{- 33130)- 32955|- 23030}{- 19379i- 6542|- 8247}- 3510
Investmentzertifikate S) - 42741~ 14935{- 21045{- 6882|{- 7794|- 3608j- 2761+ 9201 - 7371- 1142
Festverzinsliche Wertpapiere 6) |- 20572}~ 76627|- 109234}~ 23996|- 37244|- 11518|- 36476|- 12875|- 8015|- 16495
Geldmarktpapiere + 7591+ 781-  7249i- 1708)+ 142+ 643{- 6326{- 881 (- 708 |+ 932
3. Finanzderivate 7) - 8842}- 15062{- 11982;- 4351}- 7418+ 41781- 4390+ 1243~ 666 |+ 1101
4. Kredite - 57105{- 138896|- 141324{- 39471}- 41769]- 14946{- 45138|+ 3955]- 101056{+ 42286
Kreditinstitute 8) - 60710)- 141136, 140352|+ 1346]{— 40639]- 20374i- B80686|- 28620{— 76470]+ 50064
langfristig - 16107|- 54128{— 66270;- 18434i- 15454~ 18879i- 13502{~ 10609{- 8355{—- 1391
kurzfristig ~ 44603|- 87008i- 74082{+ 19780{- 25184|- 1495]{- 67183}~ 18011]- 68115}+ 51455
Unternehmen und Privat-
personen 8) + 3686j+ 5759i- 115}- 38204{+ 3036]+ 2969[+ 32084{+ 29017]+ ©6318j- 9484
langfristig - 1766]|- 562§+ 45901+ 4953+ 2152+ 933|+ 1009}- 987 |- 163 |- 170
kurzfristig 10) + 54521+ 6321~ 4705|{- 38698{+ 8841+ 2036|+ 31074){+ 30004j{+ 6481j- 9314
Staat - 595{- 4019}~ 706{— 28641- 4166}+ 2209(+ 415)|+ 4208j+ 2707+ 456
langfristig - 1326]- 310}~ 1722%- 573}~ 149 - 695 |- 305}- 113§- 591+ 11
kurzfristig + 7301- 910i+ 1016fj- 2291|- 4016j+ 2904|+ 4419+ 4320|+ 2766}+ 445
Bundesbank + 515§+ 500- 151§+ 250 -1+ 250 - 651}- 651|- 33611}+ 1250
5. Sonstige Kapitalanlagen 9) - 4015]- 4354{- 7569i- 1593|- 1317}- 3562|- 1097]- 564 |- 1571- 76
1. Auslandische
Nettokapitalanlagen
in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr:+) + 215707+ 3815431+ 5827841+ 189857{+ 154924|+ 79480}+ 158522)- 17191]+ 85915(- 16679
1. Direktinvestitionen 1) + 8482{+ 166561+ 34983{+ 4802631+ 11221]- 18956{- 5308}{- 1417]+ 2618]- 146
Beteiligungskapital + 3604+ 6155{+ 12374}+ 3453}+ 6280|- 135+ 3997|+ 1006]+ 110+ 61
Reinvestierte Gewinne 2) 6818|- 800 - - - - - - - -
tbrige Anlagen 3) + 11695]+ 11301 + 22610}+ 44573+ 4941]- 17600{- 9305{- 24231+ 2508i- 206
2. Wertpapieranlagen + 142060+ 1584621+ 255465i+ 445043+ 72751|+ 85524i+ 52686]+ 5866]+ 16380}+ 8391
Dividendenwerte 4) + 22064{+ 27450{+ 97192(- 2001+ 49351]+ 10086{+ 37954}j- 4243{+ 85{+ 1494
Investmentzertifikate - 2319}- 4142|- 2768|+ 3124-  1199]- 466|- 1415j+ 1564+ 1289]+ 408
Festverzinsliche Wertpapiere 6) [+ 102850+ 122912+ 147873]+ 36320|+ 21568{+ 68424|+ 21560|+ 14677]+ 16606+ 3624
Geldmarktpapiere + 19465{+ 122421+ 13169j+ 8072i+ 3030}+ 7480]- 5414|- 6132]- 1601]+ 2866
3. Kredite + 65143{+ 207193}+ 292399{+ 97414+ 70963}+ 12874{+ 111148}- 21633]+ 669231- 24909
Kreditinstitute 8) + 55681+ 205009!+ 281202j+ B86783j+ 76955{+ 9178|+ 108286(- 23292)+ 62964}~ 26370
langfristig + 39236{+ 50231i+ 63035{+ 21276{+ 20253}+ 6529)+ 14977+ 9475}+ 3457}+ 3384
kurzfristig + 164451+ 154778+ 218167|+ 65507|+ 56702|+ 2649{+ 93309|- 32768|+ 59507|- 29754
Unternehmen und Privat-
personen 8) + 57121+ 15865{+ 10076§+ 11262}~ 4853|+ 3025}+ 642 (- 1631+ 693+ 2531
langfristig + 623{- 959i+ 9179]- 693{+ 3704]+ 6485)- 3173+ 17401+ 3231~ 24
kurzfristig 10} + 5089}+ 16823+ 897+ 11955{- 8557]- 3459+ 9591- 3371+ 370f+ 2555
Staat + 5523§- 13038{- 2466}- 560j— 1028}+ 573i- 1452j- 5593|- 4059]- 682
langfristig + 2211j- 7351}- 8361{- 512}- 1516;- 950i- 5383|- 6014]- 1040{- 843
kurzfristig + 3312]- 5687l+ 5895|~ 48 i+ 488 |+ 15231+  3932}+ 4211- 3019+ 161
Bundesbank - 1773~ 643i+ 3588{- 711~ 111+ 98{+ 3672j+ 8883|+ 7325|- 388
4. Sonstige Kapitalanlagen + 22— 768 - 63— 87}- 117+ 38(- 41— 5]- 51— 15
lil. Saldo aller statistisch erfaBten
Kapitalbewegungen
(Nettokapitalausfuhr: =) + 23244%- 7091+ 234871+ 25339|+ 45150+ 207221~ 27089|- 33819|- 37607i+ 4458

- soweit méglich - ausgeschaltet. Die Transaktionswerte der Zahlungsbitanz
im kurzfristigen Kreditverkehr kénnen daher von den Bestands-
verdnderungen in der Tabelle X.9 abweichen. — 9 Insbesondere Beteiligun-
gen des Bundes an internationalen Organisationen. — 10 Fir den letzt-
genannten Monat einschlieBlich der Finanz- und Handelskreditstrome, die
den Direktinvestitionen zuzurechnen sind.
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7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank

X. AuBenwirtschaft

Mio DM
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsaktiva Auslandsverbindlichkeiten
Wahrungsreserven
Reserve-
position
im Inter- Kredite
nationalen und Netto-
Wahrungs-  Forde- sonstige Verbind- Verbind- Auslands-
fonds und rungen Forde- lichkeiten lichkeiten position
Devisen Sonder- an die rungen aus dem aus (Spalte 1
und ziehungs- EZB 2) an das Auslands- Liquiditats— |abzuglich
insgesamt zusammen | Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3} {insgesamt geschaft4) jU-Schatzen (Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
122763 120 143 13 688 61784 8 496 36176 2620 39541 23179 16 362 83 222
115 965 113 605 13 688 60 209 7 967 31742 2 360 24192 19 581 4611 91774
123 261 121 307 13 688 68 484 10 337 28 798 1954 16 390 16 390 - 106 871
120 985 119 544 13 688 72 364 11445 22048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119107
114 457 113517 13688 67 287 11179 21363 9N 16 203 16 203 - 98 254
114 100 113 159 13688 67 903 11139 20 430 941 16 367 16 367 - 97 733
114 367 113427 13688 67 687 11622 20430 M 16 506 16 506 - 97 861
127 849 126 884 13688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
127 904 126 939 13688 75 841 14 842 22 568 966 17 296 17 296 - 110 608
128 968 128 252 13688 76 819 15178 22 568 716 17 466 17 466 - 111 502
130 030 129 315 13688 77 882 15177 22 568 716 18 230 18 230 - 111 800
130 743 130028 13 688 78 267 15 248 22 825 716 18 305 18 305 - 112438
131839 131123 13 688 79 189 15 347 22 900 716 18 248 18 248 - 113 590
132198 131483 13688 78771 16 125 22 900 716 18 440 18 440 - 113 758
131745 131029 13688 77 094 17 184 23 064 716 18 554 18 554 - 113191
132 596 132130 13 688 78 143 17 236 23064 466 19 131 19131 - 113465
133 401 132 936 13 688 78 525 17 659 23 064 466 18 840 18 840 - 114 561
134 128 133 662 13 688 79 380 17 473 23122 466 19776 19776 - 114 351
140 284 139818 13 688 85429 17 580 23122 466 14516 14516 - 125 768
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107
* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26 Fonds fiir wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl. Kredite

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

an die Weltbank. — 4 Einschl. der durch die Bundesbank an Gebietsfremde
abgegebenen Liquiditatspapiere; ohne die von Marz 1993 bis Méarz 1995 an
Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schitze, die in Spalte 10 ausge-
wiesen sind.

Neue Tabelle?

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Européaischen Wahrungsunion®

Mio Euro
Wihrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position Netto-
im Inter- sonstige Auslands-
nationalen Forderungen sonstige position der
Wihrungs- an Ansdssige Forderungen Deutschen
fonds und auBerhalb an Ansdssige Bundesbank
Gold und Sonder- des Euro- Forderungen |in anderen Auslands- (Spaitel
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- innerhalb des {EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 2) Eurosystems jlLandern lichkeiten 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
116 482 81495 27 475 8458 45 562 4506 30 460 21 15 494 100 988
114 235 80 499 27 475 7146 45 878 3730 30 000 6 15 106 99 129

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniber allen Landern innerhalb
und auBerhalb der Europaischen Wihrungsunion. Innerhalb eines Quartals
erfolgt die Ermittiung des Bestandes auf der Grundlage kumulierter Trans-
aktionswerte. Zu jedem Quartalsende werden die Bestande aufgrund der

Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen. — 1 Siehe Hinweis auf dem
Deckblatt des statistischen Teils. — 2 Einschl. Kredite an die Weltbank. —
3 Auf der Grundlage der Euro- Eréffnungsbilanz der Deutschen Bundesbank
zum 1. Januar 1999,
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9. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegentiber dem Ausland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegenuber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber auslandischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- |empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewadhrte {geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- {An- landischen bezie- Zahlungs- JAn-
Monatsende insgesamt [Banken fzusammen]hungen {zusammen|ziele zahlungenjinsgesamt |Banken Jzusammenjhungen [zusammen]|ziele zahlungen
Alle Lander
1995 398 987] 150756) 248231 86727} 161504} 146910 145941 322819 738131 249006 137314] 111692 73315 38377
1996 441888) 155956} 285932] 114420f 171512 155722 15790} 351943 73713] 2782301 162435] 115795 75721 40 074
1997 461760 1417227 320038] 132372} 187666] 172843 148237 392071 80743} 311328] 181987| 129341 85746 43 595
1998 502610] 140729{ 361881 169883F 191992] 176485 15507 424140 81092§ 343048| 215528| 127520 87576 39944
1998 Nov. 535288] 167093 368 195] 169797| 198398| 182554 15844} 426815 829941 343821| 214308|] 129513 86 601 42912
Dez. 502610 140729f 361881 169889 191992 176485 155077 424140 81092] 343048| 215528| 127520 87576 39944
1999 Jan. 251 064 66585} 184479 88 083 96 396 88413 7983} 219970 42908| 177062| 113559 63 503 42 350 21153
Febr. p) . 68 593 41925
EU-Lander
1995 262908f 138 155§ 124753 44 757 79 996 71388 8608| 190620 62867} 127753 77 164 50 589 41 405 9184
1996 287 183] 141428] 145755 63 748 82 007 73 261 8746] 204124 62940] 141184 89 223 51 961 41443 10518
1997 287 024] 130611 156 413 68 161 88 252 80199 8053} 236747 687771 167970( 110157 57813 46 097 11716
1998 307523] 130398] 177125 84 422 92703 83 927 8776 265214 688731 196341 137 494 58 847 46 896 11951
1998 Nov. 340045] 157475} 182570 85 604 96 966 88 201 87651 269111 70949 198162] 138920 59 242 46 688 12554
Dez. 3075237 130398] 177125 84 422 92 703 83927 8776 265214 68873] 196 341 137 494 58 847 46 896 11951
1999 Jan. 152 176 61487 90 689 43 570 47 119 42 424 4695] 135857 35736] 100121 71327 28794 22534 6 260
Febr. p) 63 456 34829
darunter EWU-Mitgliedslander
1995 167 412 72 365 95 047 34713 60 334 54 020 6314} 145198 46 143 99 055 60 018 39037 31982 7 055
1996 171830 74 597 97 233 36 309 60 924 54 529 6395} 153278 48 060} 105218 66 594 38624 30771 7 853
1997 174 416 66 0227 108 394 42 064 66 330 60 694 5636] 177629 51339} 126290 82 879 43411 35 206 8 205
1998 190 953 68418 122535 54 167 68 368 62 491 5877} 197 566 50579} 146987} 103899 43 088 35021 8067
1998 Nov. 204 153 793557 124798 52 464 72334 66 259 6075} 197 587 53069| 144518 101087 43431 34979 8452
Dez. 190 953 684187 122535 54167 68 368 62 491 5877{ 197566 50579 146987 103899 43088 35021 8067
1999 Jan. 95 970 32613 63 357 28 216 35141 31948 3193 101 918 27 074 74 844 53766 21078 16 836 4242
Febr. p) 31653 26 676
Andere Industrielander
1995 66 890 5661 61229 30752 30477 27 863 2614 81187 8342 72 845 46 460 26 385 20998 5387
1996 78 545 8212 70333 37 293 33040 30219 2821 93 654 7181 86 473 57 768 28705 22731 5974
1997 89 482 6 436 83 046 45 814 37232 34 050 3182 95 662 7884 87778 55306 32472 26 280 6 192
1998 109 682 8246 101436 61999 39 437 36 162 3275 96 958 7655 89 303 56 641 32662 26 292 6370
1998 Nov. 108 229 7238] 100991 60 731 40 260 36 850 3410 94 575 7374 87 201 54 374 32827 25565 7262
Dez. 109 682 8246} 101436 61999 39 437 36 162 3275 96 958 7655 89303 56 641 32 662 26 292 6370
1999 Jan. 56 467 4118 52 349 32588 19 761 18 047 1714 52278 4715 47 563 31248 16 315 12 843 3472
Febr. p) 4021 4608
Reformlander
1995 17 524 101 17 423 2577 14 846 13 600 1246 9 998 33 9 965 450 9515 3556 5959
1996 22 025 200 21825 4092 17733 16 123 1610 9 342 45 9297 613 8684 3458 5226
1997 27 427 296 27131 5916 21215 19 487 1728 10 690 90 10 600 595 10 005 4007 5998
1998 30 107 360 29747 7914 21833 20218 1615 11383 135 11248 657 10 591 4941 5650
1998 Nov. 31628 610 31018 7 950 23 068 21295 1773 11900 132 11768 630 11138 5 069 6 069
Dez. 30107 360 29747 7914 21833 20218 1615 11383 135 11248 657 10 591 4941 5650
1999 Jan. 15012 179 14 833 399 10 842 10124 718 5920 59 5861 330 5531 2 380 3151
Febr. p) 194 67
Entwicklungsléander
1995 51665 6839 44 826 8 641 36 185 34 059 2126 41014 2571 38443 13 240 25203 7 356 17 847
1996 54135 6116 48 019 9287 38732 36 119 2613 44 823 3547 41276 14 831 26 445 8 089 18 356
1997 57 827 4379 53 448 12 481 40 967 39107 1860 48 972 3992 44 980 15929 29 051 9 362 19 689
1998 55298 1725 53573 15554 38019 36 178 1841 50 585 4429 46 156 20736 25420 9447 15973
1998 Nov. 55386 1770 53616 15512 38104 36 208 1896 51229 4539 46 690 20384 26 306 9279 17 027
Dez. 55298 1725 53573 15 554 38019 36 178 1841 50 585 4429 46 156 20736 25420 9447 15973
1999 jan. 27 409 801 26 608 7 934 18674 17 818 856 25915 2 398 23517 10 654 12 863 4593 8270
Febr. p) . 922 2421

* Einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privatpersonen
in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in
Deutschiand gegenUber dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der
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Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgéange sind nicht aus-
geschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der
Tabelle X. 6 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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X. AuBenwirtschaft

10. DM-Wechselkurse fiir die nationalen Wahrungen der EWU-Linder und DM-Wert der ECU
sowie Euro-Umrechnungskurse

Frankreich italien Niederlande |Belgien/ Osterreich Spanien Finnland Irland Portugal ECU-Werte 1)
Luxemburg 1 ECU
100 FRF 1000 ITL 100 NLG 100 BEF/LUF [100 ATS 100 ESP 100 FIM 1 IEP 100 PTE =..DM
Kassa-Mittelkurse an der Frankfurter Bérse in DM
29,409 1,3377 88,742 4,857 14,21>1 1,597 41,087 2,671 1,149 2,05076
29,500 1,2720 88,814 4,857 14,211 1,529 34,963 2,656 1,157 2,02031
29,189 1,0526 89,017 4,785 14,214 1,303 28,915 2,423 1,031 1,93639
29,238 1,0056 89,171 4,8530 14,214 1,.2112 31,108 2,4254 0,9774 1,92452
28,718 0,8814 89,272 4,8604 14,214 1,1499 32,832 2,2980 0,9555 1.87375
29,406 0,9751 89,243 4,8592 14,214 1,1880 32,766 2,4070 0,9754 1,90954
29,705 1,0184 88,857 4,8464 14,210 1,1843 33,414 2,6297 0,9894 1,96438
29,829 1,0132 88,714 4,8476 14,213 1,1779 32,920 2,5049 0,9763 1,96913
29,864 1,0207 88,727 4,8481 14,208 1,1842 33,182 2,6035 0,9797 1,97368
29,871 1,0202 88,739 4,8471 14,212 1,1824 33,102 2,5926 0,9785 1,97583
29,861 1,0160 88,737 4,8476 14,214 1,1798 33,047 2,5113 0,9776 1,97581
29,833 1,0134 88,722 4,8456 14,213 1,1800} 32,977 2,4970 0,9768 1,97517
29,831 1,0156 88,726 4,8476 14,214 1,1794 32,957 2,4987 0,9772 1,98022
29,832 1,0125 88,806 4,8458 14,213 1,1778 32,949 2,5205 0,9761 1,97947
29,821 1,0141 88,740 4,8477 14,211 1,1772 32,907 2,5177 0,9762 1,96831
29,825 1,0151 88,720 4,8480 14,212 1,1782 32,905 2,5203 0,9767 1,97348
29,828 1,0143 88,705 4,8492 14,213 1,1784 32,902 2,5158 0,9775 1,97320
29,828 1,0135 88,676 4,8492 14,213 1,1783 32,887 2,5103 0,9770 1,96980
29,823 1,0122 88,650 4,8476 14,212 1,1776 32,858 2,5035 0,9756 1,96381
29,824 1,0108 88,677 4,8472 14,213 1,1767 32,868 2,4942 0,9751 1,95626
29,823 1,0105 88,693 4,8478 14,214 1,1760 32,890 2,4870 0,9751 1,95791
29,820 1,0099 88,734 4,8482 14,214 1,1754 32,895 2,4838 0,9753 1,95733
Unwiderrufliche Euro-Umrechnungskurse (1 EUR = ... WE) 2
6,55957 | 1936,27 2,20371] 40,3399 13,7603} 166,386} 5,94573§ 0,7875641 200,482} | 3 1,95583
* Errechnet aus taglichen Notierungen. — 1 Nach Mitteilungen der Europai-
schen Kommission. — 2 Gultig ab 1.1.99. — 3 Umrechnungskurs der D-Mark.
11. DM- und Euro-Wechselkurse fiir andere Wéhrungen *
Vereinigte Japan Danemark Schweden Vereinigtes Norwegen Schweiz Kanada Australien Neuseeland
Staaten Kénigreich
usb JPY DKK SEK GBP NOK CHF CAD AUD 1) NZD 1)
Kassa-Mittelkurse an der Frankfurter Bérse (1 bzw. 100 WE = ... DM)
1,6612 1,2346 25,932 27,421 2,926 25,580 115,740 1,4501 1,2942 0,9589
1,5595 1,2313 25,869 26,912 2,753 25,143 111,198 1,2917 1,1476 0,8406
1,6544 1,4945 25,508 21,248 2,483 23,303 111,949 1,2823 1,1235 0,8940
1,6218 1,5870 25,513 21,013 2,4816 22,982 118,712 1,1884 1,1848 0,9605
1,4338 1,5293 25,570 20,116 2,2620 22,614 121,240 1,0443 1,0622 0,9399
1,5037 1,3838 25,945 22,434 2,3478 23,292 121,891 1,1027 1,1782 1,0357
1,7348 1,4378 26,249 22,718 2,8410 24,508 119,508 1,2533 1,2889 1,1453
1,7592 1,3484 26,258 22,128 2,9142 23,297 121,414 1,1884 1,1070 0,9445
1,7567 1,4518 26,263 23,213 2,8677 24,822 120,969 1,2670 1,2672 1,1020
1,7331 1,3844 26,272 22,909 2,9252 24,544 123,135 1,2271 1,2035 1,0809
1,7767 1,3732 26,252 22,840 2,9525 24,522 123,608 1,2466 1,1789 1,0491
1,8167 1,4032 26,254 22,669 2,9707 24,235 123,133 1,2620 1,1895 1,0574
1,8142 1,4435 26,240 22,460 2,9746 24,009 123,953 1,2647 1,221 1,0511
1,8267 1,4160 26,234 22,925 3,0341 24,085 122,703 1,2896 1,2224 1,0426
1,8147 1,3732 26,223 23,200 3,0338 24,084 120,461 1,2698 1,1833 0,9931
1,7746 1,3153 26,243 23,068 2,9057 23,816 120,031 1,2285 1,1204 0,9515
1,7917 1,2780 26,254 22,660 2,9604 23,656 119,901 1,2228 1,0806 0,9123
1,7979 1,2784 26,243 22,508 2,9553 23,585 118,794 1,2110 1,114 0,9276
1,7887 1,2363 26,254 21,991 2,9209 23,136 119,651 1,1674 1,0554 0,8883
1,7030 1,2648 26,257 21,531 2,8614 22,469 121,424 1,1187 1,0031 0,8583
1,6378 1,3623 26,301 20,894 2,7760 22,048 122,618 1,0625 1,0135 0,8767
1,6816 1,3973 26,302 21,040 2,7928 22,567 121,490 1,0920 1,0660 0,9021
1,6686 1,4217 26,286 20,711 2,7884 21,984 122,878 1,0825 1,0334 0,8737
Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank (1 EUR = ... WE) 2
1,1608 131,35 7,4412 9,0826 0,70312 8,6512 1,6055 1,7646 1,8387 2,1588
1,1208 130,78 7,4352 8,9077 0,68851 8,6497 1,5979 1,6786 1,7515 2,0623
1,0883 130,20 7,4325 8,9403 0,67127 8,5065 1,5954 1,6510 1,7260 2,0451
* Errechnet aus taglichen Notierungen. — 1 Devisenkurse aus Australien Grundlage der Konzertation zwischen den Zentralbanken um 14.15 Uhr er-

bzw. Neuseeland; fir Neuseeland errechnet aus Kursen per Mitte und Ende
der Monate. — 2 Die EZB verdffentlicht tigliche Referenzkurse, die auf der

mittelt werden.
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X. AuBenwirtschaft

12. AuBenwerte fur die D-Mark und ausgewéhlte fremde Wahrungen

1995 = 100
Nominale AuBenwerte ausgewahiter fremder Wahrungen
AuBenwert der D-Mark gegeniiber 18 Industrielandern 1}
Nominal Real
gegeniber den Wahrungen ... gegeniber den Wahrungen ...
von 38
Landern  ;von 18 Industrieldndern
auf Basis
der Preis-
deflatoren
von 18 des Kanadi- |Schwei- [Japani- [Franzo- |italie- Spani-
von 38 Industrie- jder EU- auf Basis der Gesamt- Pfund scher zer scher sischer nische sche
Landern [ladndern Lander Verbraucherpreise absatzes jUS-Dollar |Sterling |Dollar Franken |Yen Franc Lira Peseta
91,8 85,2 . 91,9 91,9 110,0 120,1 122,2 89,6 64,5 93,7 146,9 126,8
90,4 85,3 . 89,6 90,4 108,3 120,5 1241 88,0 70,2 91,6 143,9 126,6
93,1 87,5 . 92,8 93,9 105,9 1158 116,5 86,3 73,2 94,6 139,6 123,6
94,9 94,6 . 95,4 95,5 108,8 105,0 109,6 88,1 89,0 96,2 115,8 108,3
94,9 95,6 95,5 95,3 106,7 105,0 102,5 93,7 96,0 96,8 110,4 100,8
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
98,8 98,1 96,5 95,8 97,3 97,4 105,5 102,3 102,3 98,8 87,0 100,4 109,9 101,2
94,8 931 92,8 90,4 92,5 92,3 114,7 118,8 103,2 92,9 82,9 96,8 110,1 96,7
98,7 93,6 92,71 p) 91,8 92,5{ P 92,6 1201 123,0 97,3 94,8 77,6 97,5 109,9 96,4
96,8 92,2 92,2 91,2 91,6 . 120,3 123,7 100,3 95,1 791 96,4 108,9 95,6
96,3 91,9 92,3 90,7 91,2{2) 91,2 1191 123,6 100,4 95,5 81,4 96,1 108,3 95,5
95,8 91,8 91,9 89,7 90,9 119,9 126,1 102,0 94,5 79,5 96,0 108,5 95,3
96,2 92,4 92,0 89,9 91,1 . 120,7 126,7 101,2 93,1 77,4 96,4 108,7 95,5
97,8 93,7 92,6 91,5 92,512 92,4 121,0 122,6 100,1 93,7 75,2 97,5 1101 96,4
98,1 93,7 92,3 91,7 92,8 123,3 125,2 99,2 93,7 72,7 97,5 110,3 96,5
98,1 93,8 92,4 91,8 9231 . 124,0 124,9 98,0 92,8 72,6 97,5 110,2 96,5
99,0 94,4 92,7 92,2 93,512 93,5 125,9 124,3 95,1 94,0 70,6 98,1 110,7 97,0
101,6 95,1 93,1 93,8 93,7 120,4 122,7 94,6 96,0 74,0 98,8 111,3 97,5
102,1 95,2 93,71 P 939 93,5 . 114,9 1191 92,0 97,1 81,5 99,1 11,3 97,5
1011 94,4 93,5 P} 926 92,912 p) 93,2 116,2 118,8 92,4 95,6 82,5 98,4 110,5 97,0
101,6 94,4 93,61 P} 93,1 93,0 114,9 1186 92,0 96,7 84,3 98,4 1104 96,9

1 EinschlieBlich Deutschland. — 2 Vierteljahresdurchschnitt.

13. Effektive Wechselkurse  fir den Euro und ausgewéhlte fremde Wéhrungen

Effektiver Wechselkurs
des Euro Nachrichtlich:

gegenuber den Wahrungen }indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
von 16 Liandern 1) der deutschen Wirtschaft 3) gegenuber...

Effektive nominale Wechselkurse ausgewahiter fremder Wahrungen
gegenlber 18 Industrielandern 4)

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem AuBenwert der betreffenden
Wahrung. — 1 Quelle: EZB. Nach Berechnungen der BIZ anhand der ge-
wogenen Durchschnitte der Euro-Wechselkurse; Ruckrechnung bis zum
Basisjahr 1990 anhand der gewogenen Durchschnitte der effektiven Wechsel-
kurse der Lander des Euro-Wihrungsgebiets. Die dabei verwendeten
Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1990
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38 Landern ]18 Industrielandern
Real auf Basis der
auf Basis der Preisdeflatoren
Verbraucher- {auf Basis der des Gesamt- Pfund Kanadischer | 5chweizer lapanischer
Nominal 2) [preise Verbraucherpreise absatzes US-Dollar Sterling Dollar Franken Yen
1990 = 100 1995 = 100 1990 = 100
92,7 92,1 P 924 P} 1003 . 103,4 97,7 76,1 106,3 136,1
90,9 90,3 p} 99,31 5 P 993 105,5 98,9 77,8 106,0 134,1
89,5 107,8 100,8 77,3 105,6 132,7

mit folgenden Landern: USA, Japan, Schweiz, Vereinigtes Koénigreich,
Schweden, Danemark, Griechenland, Norwegen, Kanada, Australien, Neu-
seeland, Hongkong, Sudkorea, Singapur, Taiwan und Mexiko. Soweit die Ver-
braucherpreise noch nicht vorlagen, sind Schitzungen angegeben. —
2 Ohne Mexiko. — 3 Angaben bis 1998: Realer AuBenwert der D-Mark in
Tabelle X.12. — 4 EinschlieBlich EWU-Lander. — 5 Vierteljahresdurchschnitt.
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— Europapolitische  Entscheidungen vom
1. Mai bis 3. Mai 1998 machen den Weg
frei fUr den Euro-Start am 1. Januar 1999

— Die gesamtwirtschaftlichen
rungsstréme im Jahr 1997

Finanzie-

-~ Probleme der Inflationsmessung
— Der neue Grundsatz |

Juni 1998
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im
Frihjahr 1998

Juli 1998

- Neuere Entwicklungen in den auBenwirt-
schaftlichen Beziehungen zu den stdost-
asiatischen Schwellenldndern

- Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
ostdeutscher Unternehmen im Jahr 1996

— Finanzmarktpreise als geldpolitische Indi-
katoren

August 1998

— Uberprufung der Geldmengenorientie-
rung 1997/98 und des Geldmengenziels
1998

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinsti-
tute im Jahr 1997

— Gegenwartige und kunftige finanzielle
Belastungen der Gebietskdrperschaften
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—  Zur Bonitatsbeurteilung von Wirtschafts-
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land 1960 bis 1992, November 199493

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung fir Deutschland
1990 bis 1997, Juni 1998

5 Jahresabschlisse westdeutscher Unter-
nehmen 1971 bis 1996, Marz 1999%

O Diese Verdffentlichung ist nicht im Internet verfugbar.

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

2 Diese Sonderversffentlichung ist in verschiedenen Auf-
lagen auch in franzésischer, spanischer, russischer und
chinesischer Sprache verfligbar.

3 Diese Versffentlichung ist nur in deutscher Sprache er-
schienen.

4 Nur die Abschnitte ,Monatliche Bilanzstatistik” und
LAuslandsstatus” sind in Kirze in englischer Sprache er-
haltlich.

5 Nur die Abschnitte ,Tabellarische Gesamtubersicht”,
. Gliederung nach Branchen und Aktivitdten — Erlduterun-
gen” sowie die zugehorigen Texte sind in Kirze in eng-
lischer Sprache erhattlich.
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6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschlissen
westdeutscher Unternehmen fir 1990,
Marz 199491

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis
der AuBenwirtschaftsverordnung,
Mdrz 199493

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundes-
republik Deutschland, 2. Auflage,
Mai 19909

9 Wertpapierdepots, August 1998

10 Kapitalverflechtung mit dem Ausland,
Mai 19987

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 1998

12 Technologische Dienstleistungen in der
Zahlungsbilanz, Mai 19987

13 Bilanzunwirksame Geschafte deutscher
Banken, Dezember 1998

Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank
und Satzung des Europdischen Systems
der Zentralbanken und der Europdischen
Zentralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
April 19983

23 Grundsatz | Gber die Eigenmittel der Insti-
tute, Oktober 1998
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7 Merkblatt fur die Abgabe der GroB-
und Millionenkreditanzeigen nach §§ 13
bis 14 KWG, September 19983

Veréffentlichungen zur WWU

Informationsbrrief  zur Europdischen  Wirt-
schafts- und Wahrungsunion?

Nr. 1, September 1996
Nr. 2, Oktober 1996
Nr. 3, Januar 1997

Nr. 4, Februar 1997
Nr. 5, April 1997

Nr. 6, Mai 1997

Nr. 7, Juni 1997

Nr. 8, Juli 1997

Nr. 9, September 1997
Nr. 10, Februar 1998
Nr. 11, April 1998

Nr. 12, April 1998

Nr. 13, Mai 1998

Nr. 14, Juli 1998

Nr. 15, Oktober 1998
Nr. 16, November 1998
Nr. 17, Dezember 1998

Der Euro ist da. Wir sagen Ihnen, worauf es
ankommt. (Faltblatt)¥

Anmerkungen siehe S. 73*.
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