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Konjunkturlage

Verarbeitendes Gewerbe

Auftragseingang und Produktion in der In-
dustrie haben sich nach einer Beruhigung um
die Jahreswende im Februar wieder deutlich
belebt. Saisonbereinigt gingen die Bestellun-
gen beim Verarbeitenden Gewerbe um rund
6 % Uber das Niveau vom Jahresanfang hin-
aus. Fasst man, um die Grundtendenz besser
zu kennzeichnen, Januar und Februar zu-
sammen, so wurde der hohe Stand der
Herbstmonate von 1999 wieder erreicht. Der
Anstieg im Vergleich zum Vorjahr war mit
9% % beinahe ebenso hoch wie im vierten
Quartal des vergangenen Jahres.

Etwas Uberdurchschnittlich sind wiederum
die Geschaftsabschlisse mit dem Ausland
ausgefallen. Hier wurde im Zweimonats-
abschnitt Januar/Februar saisonbereinigt ein
Zuwachs gegenlber dem letzten Jahresviertel
von 1999 um %1 % erreicht. Die Zunahme bin-
nen Jahresfrist belief sich auf rund 15 %, was
kaum weniger war als im Schlussquartal
1999. Kraftig belebt hat sich insbesondere
die Nachfrage nach Erzeugnissen der Investi-
tionsguterproduzenten. Hier sind auch ver-
gleichsweise viele gréBere Orders zu verzeich-

nen gewesen.

Die Auftragseingange von Seiten inlandischer
Kunden behaupteten sich im Mittel der bei-
den ersten Monate saisonbereinigt weitge-
hend auf dem Niveau vom Herbst vergange-
nen Jahres. Das vergleichbare Vorjahrsergeb-
nis Ubertrafen sie um 5% %, nach 7% im
vierten Quartal 1999. Ein Rickgang der Be-
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland

saisonbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 1995 = 100

Verarbeitendes Gewerbe 1)

davon: Bau-
. haupt-
Zeit insgesamt | Inland Ausland |gewerbe
1999 2. Vj. 110,4 101,8 125,8 89,7
3.Vj. 116,2 104,5 137,3 86,0
4.Vj. 118,2 106,7 138,9 81,0
Dez. 116,9 105,3 137,8 80,0
2000 Jan. 115,0 102,7 137,1 80,6
Febr. 121,8 110,1 142,6 79,7
Produktion; 1995 = 100
Verarbeitendes Gewerbe
darunter:
Vorleis- | Investi-
tungs- tions-
guter- guter- Bau-
produ- produ- haupt-
insgesamt | zenten 2) |zenten gewerbe
1999 2. V;j. 110,3 112,0 112,5 87,6
3.Vj. 113,0 115,0 115,1 87.4
4.Vj. 114,1 117,0 115,5 87,7
Dez. 114,3 119,3 113,0 88,7
2000 Jan. 113,4 115,0 118,0 87,3
Febr. 116,7 119,3 120,0 97,1
Arbeitsmarkt
Erwerbs- |Offene  |Arbeits- iArbelts—
tatige3) |Stellen lose osen-
quote
Anzahl in 1 000 in %4
1999 3. V;j. 36 083 459 4119 10,5
4.Vj. 36 091 484 4071 10,4
2000 1. Vj. 485 3945 10,1
Jan. 36 156 479 3954 10,1
Febr. 487 3922 10,0
Marz 489 3930 10,0
Preise; 1995 = 100
Gesamt-
Erzeuger- |wirt- Preis-
preise schaft- index
gewerb- |liches fur die
Einfuhr- |licher Pro-|Baupreis- |Lebens-
preise dukte 5) |niveau6) |haltung
1999 3. V;j. 101,0 98,7 98,4 105,1
4.Vj. 103,9 99,3 98,7 105,5
2000 1. Vj. . 99,0 106, 1
Jan. 105,7 99,9 . 105,9
Febr. 107,4 100,2 . 106,1
Marz 106,3

* Angaben vielfach vorlaufig. — 1 Ohne Erndhrungsge-
werbe und Tabakverarbeitung. — 2 Ohne Energiever-
sorgung sowie ohne Bergbau und Gewinnung von Stei-
nen und Erden. — 3 Inlandskonzept. — 4 Gemessen an
allen zivilen Erwerbspersonen. — 5 Im Inlandsabsatz. —
6 Eigene Berechnung. Stand zur Quartalsmitte.
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stellungen im Bereich der Gebrauchs- und
Verbrauchsguter wurde dabei durch eine
glnstigere Entwicklung bei den Investitions-
gutern nahezu wettgemacht.

Die Produktion des Verarbeitenden Gewerbes
ist im Februar — den Auftragen folgend —
gleichfalls kraftig ausgeweitet worden. Im
Januar und Februar zusammen wurde das
vierte Quartal 1999 saisonbereinigt um %%
Ubertroffen. Der Zuwachs im Vorjahrsver-
gleich, der sich im Herbst auf 42 % belaufen
hatte, vergroBerte sich auf 62 %. Neben den
Herstellern von Gebrauchsgltern haben auch
die Produzenten des Investitionsgitersektors
ihre Erzeugung deutlich erhoht. (Die derzeiti-
gen Angaben sind allerdings noch vorlaufig,
da der Korrekturfaktor zur Anpassung an die
Vierteljahrliche Produktionserhebung aus den
Vorjahrsergebnissen abgeleitet wurde.)

Bauhauptgewerbe

Die Nachfrage nach Leistungen des Bau-
hauptgewerbes blieb auch zu Jahresanfang
2000 sehr verhalten. Saisonbereinigt hielten
sich die Auftragseingange im Zweimonatsab-
schnitt Januar/Februar zwar auf dem Stand
von Ende 1999; im Vergleich zum letzten
Quartal des vergangenen Jahres ergab sich
aber eine nochmalige leichte Abnahme. Der
Ruckstand gegenuber der vergleichbaren Vor-
jahrszeit nahm auf nunmehr rund 10% zu.
Waéhrend sich die Auftragslage im Woh-
nungsbau etwas erholte, kam es im gewerb-
lichen und 6ffentlichen Bau zu einer Verringe-
rung der Auftragserteilungen.

Produktion

Nachfrage



Erzeugung

Arbeitslosigkeit

Die Produktion des Bauhauptgewerbes war
im Februar nach Ausschaltung der normalen
jahreszeitlichen Schwankungen merklich ho-
her als in der vorangegangenen Zeit. Im
Januar und Februar zusammen tberschritt sie
den durchschnittlichen Stand vom Herbst
1999 um rund 5 %. Gegenuber dem Vorjahr
nahmen die erbrachten Bauleistungen um
7 % zu, verglichen mit nicht mehr als 22 %
im vierten Quartal 1999. Dieser Anstieg spie-
gelt aber kaum eine konjunkturelle Besserung
in der Bauwirtschaft wider. Vielmehr hangt
er Uberwiegend mit der giinstigen Witterung
im Februar zusammen, die die Bautatigkeit
ungewohnlich wenig behinderte.

Arbeitsmarkt

Der zeitweise geringe Wintereinfluss hat sich
auch auf die Entwicklung der Arbeitslosigkeit
ausgewirkt. So beruht der leichte Anstieg im
Marz, der sich in der saisonbereinigten Be-
trachtung ergibt, nicht zuletzt darauf, dass
sowohl die jahreszeitlich Ubliche Zunahme
der Arbeitslosigkeit in den vorangegangenen
Monaten als auch die typische Belebung
zu FrUhjahrsbeginn vergleichsweise schwach
ausgefallen sind. Ende Marz belief sich die
Zahl der Arbeitslosen saisonbereinigt auf 3,93
Millionen; dies waren knapp 10 000 Personen
mehr als im Vormonat, aber 140 000 weniger
als im Mittel des vierten Quartals. Die Ab-
nahme im Vergleich zu 1999, die sich zuvor
auf fast 190 000 belaufen hatte, verringerte
sich zuletzt auf nicht ganz 150 000. Die
saisonbereinigte Arbeitslosenquote blieb im
Marz unverandert bei 10,0 %.
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Die Beschaftigung, fir die statistische Infor-
mationen gegenwartig bis zum Januar vorlie-
gen, ist in diesem Monat saisonbereinigt auf
36,16 Millionen Erwerbstatige gestiegen. Das
waren gut 35000 mehr als im Dezember.
Auch gegentiber dem Beschaftigungsstand
ein Jahr zuvor ergab sich wieder ein Zuwachs
um fast 25 000, nachdem von September bis
Ende 1999 das jeweilige Vorjahrsniveau leicht
unterschritten worden war.

Preise

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe hat
sich im Marz nochmals etwas verstarkt. Ge-
messen am Vorjahrsvergleich erhéhte sich die
Teuerungsrate auf 1,9 %. MaBgeblich hierfur
waren erneute kraftige Preisanhebungen bei
Benzin und Heizol. Diese konnten auch durch
einen abgeschwachten Preisanstieg bei Nah-
rungsmitteln und Dienstleistungen nicht voll-
standig ausgeglichen werden. Bei den Mieten
blieb die Zunahme gegentber dem Vorjahr
mit 1,3 % unverandert; gewerbliche Waren
waren weiterhin  kaum teurer als zwolf

Monate zuvor.

Die preistreibenden Impulse, die bis Mitte
Marz im Gefolge der internationalen Olpreis-
hausse von der auBenwirtschaftlichen Seite
ausgingen, sind in den Einfuhrpreisen fir
Februar deutlich zu erkennen. Saisonbereinigt
kam es hier erneut zu einem kraftigen An-
stieg, das vergleichbare Vorjahrsniveau wurde
um 10,9% Ubertroffen. Wie schon zuvor
waren auch zuletzt insbesondere Rohstoffe
und Halbwaren von den Verteuerungen be-
auch Wechselkurseinflisse

troffen, wobei

eine Rolle spielten. DemgegenUber hielt sich

Beschéftigung

Verbraucher-
preise

Einfuhrpreise



Industrielle
Erzeugerpreise
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der Preisanstieg bei Fertigwaren in deutlich
engeren Grenzen.

Auch bei den Abgabepreisen der Industrie
blieb der Preisauftrieb, die direkten Einflusse
der internationalen Olverteuerung ausge-
schaltet, moderat. Ohne Mineral6lerzeug-
nisse gerechnet Uberschritten sie ihr Vorjahrs-
niveau im Februar um 0,7 %. EinschlieBlich
der Olprodukte waren es 2,4 %.

Offentliche Finanzen

Marz und
erstes Quartal

Februar

Kassenentwicklung des Bundes

Das Kassendefizit des Bundes belief sich im
Marz auf gut 2 Mrd Euro und Ubertraf damit
den Vorjahrswert geringfiigig. Im ersten Vier-
teljahr zusammen genommen lag das Kas-
sendefizit dagegen mit gut 14 Mrd Euro um
fast 2 Mrd Euro niedriger als vor einem Jahr.
Dabei waren sowohl die Einnahmen als auch
die Ausgaben stark ricklaufig. Auf Grund der
ausgepragten unterjghrigen Schwankungen
der Zahlungsstrome kann dieses Quartals-
ergebnis jedoch nicht auf das Gesamtjahr
hochgerechnet werden. In haushaltsmaBiger
Abgrenzung plant der Bund fir das Gesamt-
jahr 2000 einen leichten Ausgabenriickgang
um knapp 1% und eine Verringerung des De-
fizits um fast 1 Mrd Euro auf knapp 252 Mrd
Euro.

Offentliche Verschuldung
Nachdem die Nettokreditaufnahme im Januar

mit 72 Mrd Euro noch recht hoch ausgefal-
len war, haben die Gebietskorperschaften im

KassenmaBige Entwicklung
des Bundeshaushalts »

Mrd Euro
Januar/Marz Marz
Position 1999 2000 P) | 1999 2000 p)
Kasseneinnahmen 74,88 | 68,70 | 2890 | 23,96
Kassenausgaben 90,97 82,97 30,86 26,15
Kassenuberschuss (+)
bzw. -defizit (<) 1) -16,10 | - 14,28 | - 1,96 | - 2,20
Finanzierung
1. Veranderung der
Kassenmittel 2) + 037|- 1,23|- 1,49|- 0,22
2. Veranderung der
Geldmarkt-
verschuldung + 832 |+ 855|+ 0,72 | + 5,99
3. Veranderung der
Kapitalmarkt-
verschuldung
insgesamt + 818 |+ 448 |- 0,24 |- 4,01
a) Unverzinsliche
Schatzanwei-
sungen - 022|- 014 - -
b) Finanzierungs-
schatze - 031|+ 000|- 0,07+ 0,02
c) Schatzanwei-
sungen -209|-075|- 1,74 - 1,1
d) Bundesobliga-
tionen + 415|+ 0,72 |+ 0,48 |- 2,50
e) Bundesschatz-
briefe - 198|- 060|- 0,04+ 0,10
f) Anleihen +11,96 | + 7,59 | + 4,61 |- 0,11
g) Bankkredite - 321|- 241|- 345|- 0,35
h) Darlehen von
Sozialversiche-
rungen - - - -
i) Darlehen von
sonstigen
Nichtbanken - 011 -|- 0,01 -
j) Sonstige
Schulden + 0,00 |+ 0,07 |- 0,00|- 0,04
4. Einnahmen aus
Minzgutschriften | - 0,03 0,02 |- 0,01|- 0,01
5. Summe
1-2-3-4 -16,10 | - 14,28 | - 1,96 | - 2,20
Nachrichtlich:
Zunahme bzw.
Abnahme gegentiber
dem Vorjahrin %
Kasseneinnahmen + 107 |- 82|+ 124|- 171
Kassenausgaben + 951- 881+ 97I1- 153

* 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 haushaltsméBigen
Verbuchung, sondern zum Zeitpunkt des effektiven Zu- bzw.
Abflusses erfasst werden und weil Uber die Konten des Bun-
des nicht im Bundeshaushalt verbuchte Transaktionen fur
die Europaische Union abgewickelt werden. — 1 Einschl.
Sondertransaktionen. — 2 Einlagen bei der Bundesbank und
im Geldmarkt.

Deutsche Bundesbank



Bund im
Marz ...

Februar ihre Verschuldung leicht (um 2 Mrd
Euro) reduziert. Der Bund weitete allerdings
seine Verbindlichkeiten noch um fast 2 /2 Mrd
Euro aus. Wahrend er Geldmarktkredite in
Hohe von fast 2 Mrd Euro zurlickzahlte, be-
schaffte er sich am Kapitalmarkt Fremdmittel
in Hohe von gut 4 Mrd Euro. Dabei griff er
insbesondere auf Bundesobligationen zurlck.
Der Umlauf dieser Papiere stieg um fast 52
Mrd Euro, wovon 434 Mrd Euro auf einen An-
schlusstender entfielen. Schuldscheindarle-
hen und in geringerem MaBe auch Anleihen
wurden dagegen per saldo getilgt. Die Lander
konnten ihre Verschuldung um gut 2% Mrd
Euro reduzieren. Im Mittelpunkt standen da-
bei kurzfristige Uberbriickungskredite von
Banken, deren Volumen um 1'% Mrd Euro ab-
nahm. Dardber hinaus wurden auch Schuld-
scheindarlehen im Umfang von fast 1 Mrd
Euro getilgt. Der Fonds ,Deutsche Einheit”
weitete seine Verbindlichkeiten geringflgig
aus. Der Schuldenstand der Gemeinden
dirfte im Februar praktisch unverandert ge-
blieben sein.

Im Méarz griff der Bund in starkem Umfang
auf den Geldmarkt zurlck, auf dem er sich
6 Mrd Euro beschaffte. Dagegen wurden am
Kapitalmarkt per saldo Verbindlichkeiten in
Hoéhe von 4 Mrd Euro getilgt. Die Bruttokre-
ditaufnahme war fir sich genommen mit gut
8", Mrd Euro recht hoch. Davon entfiel rund
die Halfte auf eine Emission von Bundes-
schatzanweisungen; daneben war auch der
Absatz von Anleihen und Bundesobligationen
recht ergiebig. Es Uberwogen jedoch mit
12% Mrd Euro die Tilgungen, die vor allem
Bundesschatzanweisungen und  daneben

auch Bundesobligationen betrafen.
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MarktmaBige Nettokreditaufnahme

Mrd Euro
1999 2000
insge- darunter: |Jan./
Kreditnehmer samtts) | Jan./Febr. | Febr. ts)
Bund 1) +31,7 +16,0 +11,0
Lander + 87 - 0,6 - 4,2
Gemeinden 2) ts) + 0,4 - 0,0 + 0,2
ERP-Sondervermoégen - 14 - 0,0 - 0,0
Fonds
~Deutsche Einheit” - 04 + 0,6 + 0,3
Bundeseisen-
bahnvermégen - 03 - 0,1 -
Erblastentilgungsfonds - 49 - 3,8 -
Ausgleichsfonds
.Steinkohlen-
einsatz” 3) + 0,3 + 0,2 + 0,0
Gebietskorperschaften,
insgesamt +34,1 +12,2 + 73

1 Zum 1. Juli 1999 erfolgte eine Mitiibernahme der
Schulden des Erblastentilgungsfonds, des Bundeseisen-
bahnvermégens sowie des Ausgleichsfonds ,Steinkoh-
leneinsatz” durch den Bund. Die genannten Sonderver-
mogen werden hier ab Juli dem Bund zugerechnet. —
2 Einschl. Zweckverbande. — 3 Einschl. Entschadigungs-
fonds.
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Im ersten Vierteljahr 2000 betrug die Netto-
kreditaufnahme des Bundes 13 Mrd Euro,
daneben verringerte der Bund zur restlichen
Finanzierung des Kassendefizits seine Ein-
lagen im Geldmarkt um 1% Mrd Euro. Von
der Neuverschuldung entfielen allein zwei
Drittel auf Geldmarktkredite. Beim Rickgriff
auf den Kapitalmarkt in Hohe von 4% Mrd
Euro stand einer Ausweitung des Anleihe-
umlaufs um 7% Mrd Euro ein Ruckgang der
ausstehenden Verbindlichkeiten vor allem bei
den Schuldscheindarlehen, aber auch bei
Schatzanweisungen und Bundesschatzbriefen
gegendiber.

...undim
ersten Quartal
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Wertpapiermarkte

Absatz von
Rentenwerten

Bankschuldver-
schreibungen

Rentenmarkt

Die Absatztatigkeit am deutschen Renten-
markt bewegte sich auch im Februar weiter
auf hohem Niveau." Inlédndische Emittenten
begaben Schuldverschreibungen im Kurswert
von 59,1 Mrd Euro, nach 64,8 Mrd Euro im
Januar. Gut drei Viertel dieses Betrags entfie-
len auf in Euro denominierte Schuldverschrei-
bungen. Nach Abzug der Tilgungen und
unter Berlcksichtigung der Eigenbestands-
veranderungen bei den Emittenten verblieb
ein Netto-Absatz von 19,2 Mrd Euro, ver-
glichen mit 16,0 Mrd Euro im Januar. Im Er-
gebnis wurden Uberwiegend kurz- und mit-
telfristige Titel (mit Laufzeiten bis einschlieB-
lich 4 Jahren) verkauft. Auslandische Renten-
werte wurden fir netto 17,5 Mrd Euro im In-
land untergebracht. Dabei handelte es sich
zum weitaus groBten Teil um auf Euro oder
D-Mark
Emittenten (13,5 Mrd Euro). Insgesamt er-

lautende Anleihen ausléandischer

reichte der Netto-Absatz in- und auslan-
discher Schuldverschreibungen im Februar
36,8 Mrd Euro, verglichen mit 26,5 Mrd Euro
im Monat zuvor.

Zwei Drittel der inldndischen Schuldverschrei-
bungen wurden im Februar von den Kredit-
instituten begeben (12,9 Mrd Euro netto). Im
Vordergrund standen mit 6,5 Mrd Euro die
Sonstigen Bankschuldverschreibungen sowie
mit 4,6 Mrd Euro die Offentlichen Pfandbriefe.
Schuldverschreibungen von Spezialkreditinsti-
tuten wurden im Ergebnis fir 2,0 Mrd Euro
abgesetzt. Der Marktumlauf von Hypotheken-
pfandbriefen sank um 0,2 Mrd Euro.

10

Die 6ffentliche Hand emittierte im Februar im
Ergebnis fur 5,0 Mrd Euro Rentenwerte. Der
Bund erléste aus dem Verkauf von Schuldver-
schreibungen netto 5,2 Mrd Euro. Der Absatz
von Bundesobligationen erbrachte per saldo
5,5 Mrd Euro, dreiBigjahrige Bundesanleihen
und zweijahrige Schatzanweisungen wurden
im Ergebnis fur 1,3 Mrd Euro beziehungs-
weise 0,3 Mrd Euro untergebracht. Der
Umlauf von zehnjahrigen Anleihen ging um
1,1 Mrd Euro zuriick.? Die Anleiheverschul-
dung der Lander verringerte sich um 0,2 Mrd
Euro.

Der Brutto-Absatz von DM-/Euro-Anleihen
auslandischer Emittenten, die unter inlandi-
scher Konsortialfihrung begeben wurden,
war im Februar mit 10,4 Mrd Euro mehr als
doppelt so hoch wie im Januar (4,6 Mrd
Euro). Nach Abzug der Tilgungen verblieb
ein Netto-Absatz von 6,2 Mrd Euro, gegen
Netto-Tilgungen in Hohe von 1,6 Mrd Euro
im Vormonat.

Auf der Erwerberseite des Rentenmarkts do-
minierten im Februar die inlandischen Kredit-
institute, die ihre Anleiheportefeuilles um
17,0 Mrd Euro aufstockten. Sie kauften im Er-
gebnis fur 9,6 Mrd Euro heimische und fir
7.4 Mrd Euro auslandische Schuldverschrei-
bungen. Die inlandischen Nichtbanken erwar-
ben per saldo fur 12,0 Mrd Euro Renten-

1 Die hier kommentierten Zahlen enthalten seit Anfang
2000 auch Schuldverschreibungen von Nichtbanken mit
einer Ursprungslaufzeit bis einschlieBlich einem Jahr so-
wie Commercial Paper.

2 Die Einzelpositionen fur den Bund werden nicht in
Kurswerten, sondern in Nominalwerten und ohne Be-
rticksichtigung von Eigenbestandsveranderungen ange-
geben. Die Summe dieser Einzelangaben stimmt daher in
der Regel nicht mit dem oben genannten Gesamtwert
fur den Netto-Absatz des Bundes Uberein.

Anleihen der
6ffentlichen
Hand

DM-/Euro-
Anleihen
auslandischer
Emittenten

Erwerb von
Rentenwerten



Absatz von
Aktien

Aktienerwerb

werte, wobei mit 10,1 Mrd Euro auslandische
Papiere deutlich Gberwogen. Sie investierten
im Ergebnis ausschlieBlich in Titel, die in Euro
beziehungsweise D-Mark denominiert sind.
Auslandische Investoren Ubernahmen fur
netto 7,8 Mrd Euro inlandische Titel. Dabei
konzentrierte sich ihr Interesse auf Schuldver-
schreibungen privater Emittenten (9,0 Mrd
Euro). Im Januar 2000 hatten Auslander ihre
Bestande an deutschen Rentenwerten noch
um 7,1 Mrd Euro reduziert.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt platzierten in-
landische Unternehmen junge Aktien im
Kurswert von 1,9 Mrd Euro, verglichen mit
1,3 Mrd Euro im Vormonat. Auslandische
Dividendenwerte wurden im Ergebnis fur
36,3 Mrd Euro (Januar: 6,9 Mrd Euro) in
Deutschland untergebracht, wobei es sich
weit Uberwiegend um Portfolioinvestitionen
handelte. Hinter diesem ungewdhnlich hohen
Wert stand der Tausch inldndischer in aus-
landische Aktien im Zusammenhang mit einer
Unternehmenstibernahme. Insgesamt wurden
am heimischen Aktienmarkt im Februar in-
und auslandische Dividendenwerte fir 38,2
Mrd Euro abgesetzt, verglichen mit 8,2 Mrd

Euro im Vormonat.

Auslandische Investoren stockten im Februar
ihre Portefeuilles an deutschen Dividenden-
werten per saldo um 41,2 Mrd Euro auf.
Darin enthalten ist die Ubernahme von Aktien
im Zusammenhang mit der erwahnten grenz-
Uberschreitenden Unternehmensiibernahme.
Die heimischen Kreditinstitute erwarben fur
2,6 Mrd Euro (netto) Dividendenwerte. Sie
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Absatz und Erwerb von Renten-
werten

Mrd Euro
2000 1999

Position Januar |Februar |Februar
Absatz
Inldndische
Rentenwerte 1) 16,0 19,2 14,5
darunter:

Bankschuld-

verschreibungen 9,6 12,9 16,2

Anleihen der

offentlichen Hand 5,5 5,0 -1,7
Auslandische
Rentenwerte 2) 10,5 17,5 13,6
Erwerb
Inlander 33,6 29,0 21,6

Kreditinstitute 3) 17,0 17,0 8,5

Nichtbanken 4) 16,6 12,0 13,1

darunter:

inlandische
Rentenwerte 10,0 1,9 -0,8

Auslander 2) -71 7.8 6,5
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 26,5 36,8 28,1

* Seit Anfang 2000 mit Schuldverschreibungen von
Nichtbanken bis einschlieBlich einem Jahr Ursprungs-
laufzeit sowie Commercial Paper. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen
bei den Emittenten. — 2 Transaktionswerte. — 3 Buch-
werte, statistisch bereinigt. — 4 Als Rest errechnet.
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kauften im Ergebnis ausschlieBlich inlandi-
sche Aktien (3,3 Mrd Euro). Die Aktienbe-
stande der inlandischen Nichtbanken gingen
um 5,6 Mrd Euro zurlck.

Investmentzertifikate

Das Mittelaufkommen der inlandischen In-
vestmentfonds war im Februar mit 3,7 Mrd
Euro deutlich niedriger als im Monat zuvor
(14,3 Mrd Euro). Dieser Ruckgang ist vor
allem auf MittelabflUsse bei den Spezialfonds
in Hohe von 1,1 Mrd Euro zuriickzufihren.
Im Einzelnen mussten die Gemischten Fonds
und die Rentenfonds Anteilscheine fir netto
1,0 Mrd Euro beziehungsweise 0,3 Mrd Euro
zuricknehmen. Aktienfonds konnten fur 0,2
Mrd Euro Investmentzertifikate verkaufen,
wahrend der Umlauf an Anteilen von Offenen

M

Absatz von
Investment-
zertifikaten



Erwerb von
Investment-
zertifikaten
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Immobilienfonds und Geldmarktfonds prak-
tisch unverandert blieb. Publikumsfonds er-
|6sten dagegen im Februar 4,8 Mrd Euro, ver-
glichen mit 6,5 Mrd Euro im Januar. Mit 4,3
Mrd Euro entfiel wie schon in den Vor-
monaten der gréBte Teil auf Aktienfonds.
Den Geldmarktfonds und Gemischten Fonds
flossen 1,0 Mrd Euro beziehungsweise 0,7
Mrd Euro zu. Altersvorsorgefonds konnten
fur 0,1 Mrd Euro Zertifikate absetzen. Ren-
tenfonds und Offene Immobilienfonds hatten
dagegen MittelabflUsse (1,2 Mrd Euro bzw.
0,6 Mrd Euro) zu verzeichnen. Auslandische
Fondsanteile wurden im Februar mit 6,1 Mrd
Euro in dhnlichem Umfang im Inland unterge-
bracht wie im Vormonat. Das gesamte Mittel-
aufkommen aus dem Verkauf von Invest-
mentzertifikaten belief sich im Februar somit
auf 9,8 Mrd Euro.

Erworben wurden die Investmentzertifikate
Uberwiegend von den einheimischen Nicht-
banken (7,6 Mrd Euro), die in erster Linie aus-
landische Fondsanteile (6,0 Mrd Euro) kauf-
ten. Die Bestande der inldndischen Kredit-
institute an Investmentzertifikaten erhéhten
sich um 0,4 Mrd Euro. Auslander Ubernah-
men fir 1,8 Mrd Euro Anteilscheine deut-
scher Fonds.

Zahlungsbilanz

Leistungsbilanz

In der deutschen Leistungsbilanz — dem zu-
sammengefassten Ergebnis des AuBenhan-
dels, der Dienstleistungen, Erwerbs- und Ver-
maogenseinkommen  sowie der Laufenden
Ubertragungen — ergab sich im Februar ein
Uberschuss in Héhe von 0,9 Mrd Euro, ver-

12

glichen mit einem Defizit von 7,9 Mrd Euro
im Januar. Die Aktivierung der Leistungsbilanz
ist zu annahernd gleichen Teilen auf die deut-
liche Erhdhung des AuBenhandelstiberschus-
ses und die Verminderung des Defizits im Be-
reich der ,,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen zurlckzufihren.

Der deutsche AuBenhandel schloss im Febru-
ar — den Berechnungen des Statistischen Bun-
desamtes zufolge — mit einem Aktivsaldo von
6,7 Mrd Euro ab, verglichen mit 2,7 Mrd Euro
im Monat zuvor. In saisonbereinigter Rech-
nung ist der Exportiberschuss schwéacher ge-
stiegen, und zwar von 3,9 Mrd Euro im
Januar auf 5,9 Mrd Euro im Berichtsmonat.
Der Anstieg ist das Ergebnis der anhaltend
lebhaften Exporttatigkeit auf der einen Seite
und des Ruckgangs der Einfuhren auf der
anderen. Im Februar stiegen die deutschen
Ausfuhren gegentber dem Vormonat saison-
bereinigt um gut 1%2%; im Zweimonatszeit-
raum Januar/Februar dieses Jahres gegentber
November/Dezember 1999 wuchsen sie um
2 %. Demgegendber ist der Wert der Ein-
fuhren, der im Januar besonders sprunghaft
zugenommen hatte, im Februar saisonberei-
nigt zurtickgegangen, und zwar um 3 %. In
den beiden Monaten zusammen genommen
Ubertrafen die Importe jedoch den Wert fur
die zwei vorangegangenen Monate um
5% %. Zu dem Anstieg haben maBgeblich
die héheren Erddlpreise beigetragen.

Im Bereich der ,unsichtbaren” Leistungs-
transaktionen sank das Defizit von 9,9 Mrd
Euro im Januar dieses Jahres auf 5,7 Mrd
Euro im Berichtsmonat. Besonders kraftig
war der Rickgang des Minussaldos bei den

AuBenhandel

. Unsichtbare”
Leistungs-
transaktionen



Direkt-
investitionen

Aktienerwerb

Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (auf
0,6 Mrd Euro im Februar, nach 4,3 Mrd Euro
im Vormonat). Ausschlaggebend hierfir wa-
ren deutlich niedrigere Kapitalertragszahlun-
gen an das Ausland, die allerdings von Monat
zu Monat ausgepragten Schwankungen un-
terliegen. Auch in der Dienstleistungsbilanz
ist das Defizit zurlckgegangen, und zwar
von 4,0 Mrd Euro auf 3,1 Mrd Euro, wobei
Saisoneinfllisse eine entscheidende Rolle
spielten. Der Passivsaldo der Laufenden Uber-
tragungen hat sich dagegen um 0,4 Mrd Euro
auf 2,0 Mrd Euro erhoht.

Die Angaben zum Kapitalverkehr im Februar
sind bei den Direktinvestitionen ebenso wie
im Wertpapierverkehr stark von der Abwick-
lung eines groBen Unternehmenszusammen-
schlusses beeinflusst. So kam es im Bereich
der auslandischen Direktinvestitionen in
Deutschland zu Kapitalimporten im Rekord-
betrag von 139,1 Mrd Euro; das war fast
dreimal so viel wie im gesamten Jahr 1999
(49,2 Mrd Euro) und ging nahezu ausschlieB-
lich auf die angesprochene GroBtransaktion
zuriick. Den Direktinvestitionszuflissen aus
der Ubernahme eines inlandischen Unterneh-
mens durch eine auslandische Aktiengesell-
schaft, die im Tausch gegen Aktien des Uber-
nehmenden auslandischen Unternehmens er-
folgte, standen entsprechende Kapitalexporte
im Portfoliobereich gegeniber. Soweit von
dem Aktientausch inlandische Anleger be-
troffen waren, schlug sich dieser Vorgang als
Erwerb auslandischer Aktien durch Inlander
in der Kapitalbilanz nieder, der sich im Febru-
ar insgesamt auf 33,1 Mrd Euro belief. Der
weitaus groBere Teil der Aktien der Gbernom-
menen deutschen Gesellschaft befand sich

Deutsche
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd Euro
1999 2000
Position Jahr Jan.n |Febr.
1. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 1 508,3 42,0 46,6
Einfuhr (cif) 443,5 39,4 39,9
Saldo + 648 + 27|+ 67
nachrichtlich:
Saisonbereinigte
Werte
Ausfuhr (fob) 45,3 46,1
Einfuhr (cif) 41,5 40,2
2. Ergénzungen zum Waren-
verkehr 2) - 50| -06|- 01
3. Dienstleistungen
Einnahmen 79,9 5,5 6,3
Ausgaben 120,7 9,5 9,4
Saldo - 408| - 40|- 31
4. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen (Saldo) - 11,9| - 43| - 06
5. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 15,8 38 1,0
Eigene Leistungen 41,6 54 2,9
saldo - 257| - 16|- 20
Saldo der Leistungsbilanz - 186| - 79|+ 0,9
II. Vermdgenstbertragungen
(Saldo) - 01| + 02)- 01
Ill. Kapitalbilanz
(Nettokapitalexport: -)
Direktinvestitionen - 436 - 42| +1251
Deutsche Anlagen im
Ausland - 929| - 58|- 14,0
Auslandische Anlagen
im Inland 492 | + 1,6 +139.1
Wertpapiere 11,9 -17,4) -144,7
Deutsche Anlagen im
Ausland -176,3| -23,0| - 56,7
darunter:
Aktien - 66,7| - 56 33,1
Rentenwerte - 928| -113| - 155
Auslandische Anlagen
im Inland +164,4| + 56 87,9
darunter:
Aktien + 275| +11,1 |- 97,5
Rentenwerte + 86| - 29|+ 08
Finanzderivate + 19| - 03|+ 06
Kreditverkehr + 343| +399|+ 35
Kreditinstitute + 503 | +157 |+ 10,6
darunter kurzfristig + 587 +11,3|+ 93
Unternehmen und
Privatpersonen + 371 - 20| - 47
Staat - 35| -00)- 09
Bundesbank - 495| +262|- 1,5
Sonstige Kapitalanlagen - 12| - 01)- 01
Saldo der gesamten
Kapitalbilanz - 206| +179| - 156
IV. Verdnderung der Wahrungs-
reserven zu Transaktions-
werten (Zunahme: -) 3) + 125| - 00|- 04
V. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Trans-
aktionen (Restposten) + 26,81 -10,11+ 153

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptsachlich Lager-
verkehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der
Ruickwaren. — 3 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbe-

dingte Veranderungen.
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allerdings bereits im Besitz auslandischer
Wertpapieranleger, so dass sich durch den
Aktientausch vor allem auch der auslandische
Portfoliobesitz an deutschen Dividendenwer-
ten im Ergebnis stark verminderte (- 97,5
Mrd Euro).

In den Ubrigen Bereichen des grenziber-
schreitenden Wertpapierverkehrs haben sich
die Entwicklungstendenzen aus den vergan-
genen Monaten im Wesentlichen fortgesetzt.
Inldndische Anleger erwarben erneut in gro-
Berem Umfang auslédndische Investmentpa-
piere (6,1 Mrd Euro, nach 7,0 Mrd Euro im
Vormonat). Vor allem aber stieBen auslan-
dische Rentenpapiere weiterhin auf leb-
haftes Interesse bei inlandischen Anlegern
(15,5 Mrd Euro, nach 11,3 Mrd Euro im
Januar). Zum weitaus gréBten Teil handelte es
sich dabei um auf Euro lautende Titel. Auslan-
dische Investoren haben sich mit Neuengage-
ments am deutschen Rentenmarkt weiterhin
zurlickgehalten (0,8 Mrd Euro), nachdem sie
ihre Bestande im Vormonat sogar leicht zu-
rickgefthrt hatten (- 2,9 Mrd Euro). Da-
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gegen waren inlandische Geldmarktpapiere
im Ausland, dhnlich wie schon gegen Ende
vorigen Jahres, wieder relativ stark gefragt
(7,0 Mrd Euro). Im Januar hatten demgegen-
Uber die Rickgaben Uberwogen (- 4,2 Mrd
Euro).

Im nicht verbrieften Kreditverkehr der Nicht-
banken flossen Mittel in Hohe von 5,6 Mrd
Euro aus dem Inland ab. Die Kreditinstitute
haben Gelder im Betrag von 10,6 Mrd Euro
aus dem Ausland hereingenommen und da-
mit ihre kurzfristige Netto-Auslandsposition
weiter abgebaut, wahrend die im Kreditver-
kehr verbuchten Auslandstransaktionen der
Deutschen Bundesbank aus der Abwicklung
des Zahlungsverkehrssystems TARGET netto
gerechnet zu einer leichten Erhéhung der
Forderungsposition der Deutschen Bundes-
bank fuhrten (1,5 Mrd Euro).

Die Wahrungsreserven der Deutschen Bun-
desbank sind im Februar — zu Transaktions-
werten gerechnet — um 0,4 Mrd Euro gestie-
gen.

Kreditverkehr

Wéhrungs-
reserven der
Bundesbank



Die Auswirkungen
von Finanzmarkt-
krisen auf die
deutschen
Wertpapiermarkte
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Das internationale Finanzsystem
wurde in den letzten Jahren wieder-
holt von Krisen geschuttelt, die auf
vielen Markten mit wesentlichen Frik-
tionen bei der Preisbildung sowie mit
Liquiditatsengpassen und einer rlck-
laufigen Mittelbereitstellung verbun-
den waren. Der vorliegende Aufsatz
geht vor diesem Hintergrund der Frage
nach, inwieweit die Ereignisse der
Jahre 1997 und 1998 die Funktions-
fahigkeit der deutschen Finanzmarkte
beeintrachtigten. Im Ergebnis lasst sich
festhalten, dass sich die Auswirkungen
auf die deutschen Wertpapiermarkte
in Grenzen gehalten haben. Allerdings
wurden auch groBe und sonst hoch-
liquide Marktsegmente temporar von
Liquiditatsanspannungen erfasst. Um
die Krisenfestigkeit der Markte zu er-
hoéhen, erscheinen insbesondere MaB-
nahmen angezeigt, die zu einer ange-
messenen Bewertung von Risiken
durch die Marktakteure beitragen.

Die Finanzmarktkrisen von Sommer 1997
bis Frihjahr 1999

Krisenverlauf

Vom Sommer 1997 bis zum Frihjahr 1999
kam es zu schweren Verwerfungen im inter-
nationalen Finanzsystem. Die Turbulenzen be-
gannen in Stdostasien, wo sich in einer Reihe
von Landern betrachtliche gesamtwirtschaft-
liche Ungleichgewichte aufgebaut hatten. In
der ersten Jahreshélfte 1997 geriet der thai-
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Quelle: IWF, Primark-Datastream, JP Mor-
gan. — o Asienkrise. — + Russlandkrise.
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landische Baht, der de facto an den US-Dollar
gebunden war, " wiederholt unter Druck und
muBte Anfang Juli 1997 freigegeben werden.
Dies wirkte als Ausloser fur die Ausbreitung
der Krise, da nun auch Zweifel an der Halt-
barkeit der Wechselkursbindung in anderen
Landern aufkamen. Darlber hinaus wurden
nach der Abwertung Probleme im Finanzsek-
tor offenbar, die zuvor durch das hohe, kre-
ditfinanzierte Wachstum und den stabilen
AuBenwert der Wahrung kaschiert worden
waren. SchlieBlich fihrte die Abwertung bei
den Nachbarldandern zu Wettbewerbsein-
buBen und starkte dadurch den Abwertungs-
druck auf die Wahrungen dieser Lander.

Unmittelbar nach dem Floating des Baht
musste daher die Wechselkursbindung des
malaysischen Ringgit, der indonesischen
Rupiah sowie des philippinischen Peso und im
Dezember die des koreanischen Won eben-
falls aufgegeben werden (vgl. nebenstehen-
des Schaubild). Gegen Ende des Jahres hatten
diese Wahrungen etwa die Halfte ihres Wer-
tes gegenlber dem US-Dollar eingebBt. Die
ohnehin groBe Last der Auslandsverschul-
dung stieg durch den Kursverlust der Wah-
rungen rapide an und fihrte zur Insolvenz
vieler Unternehmen und Banken. Im Herbst
erfasste die Krise auch Lander auBerhalb Sud-
ostasiens. Besonders betroffen waren Russ-
land und Brasilien, in geringerem MalBe auch
Argentinien und Chile. Anzeichen einer Stabi-
lisierung in Thailand und Korea gab es erst
Anfang 1998 nach umfangreichen Reformen

im Finanzsektor.

1 Streng genommen war der Baht zwar an einen Wah-
rungskorb gebunden, der allerdings vom US-Dollar domi-
niert wurde.

... trotz
Ubergreifen
auf andere
Regionen ...



... mit noch
geringen Aus-
wirkungen auf
Industrieldnder

Russlandkrise
ab Mai 1998 ...

... und Uber-
greifen der
Krise auf die
Markte der
Industrieldnder

Die Auswirkungen der Asienkrise auf die
Finanzmarkte der Industrielander hielten sich
bis zum Herbst 1997 in engen Grenzen. Im
November und Dezember verzeichneten die
Anleihemarkte einen ausgepragten Renditen-
rickgang, der in erster Linie hochliquide
Staatsanleihen erfasste. Hieraus resultierte
eine Ausweitung des Zinsabstands anderer
festverzinslicher ~ Wertpapiere  gegenUber
Staatstiteln, der sich Anfang 1998 allerdings
teilweise wieder zurlckbildete. Der Aufwarts-
trend an den Aktienmaérkten geriet im Som-
mer zwar ins Stocken, und im Oktober waren
sogar starke Kursverluste zu verzeichnen;
letztlich erwies sich dies aber nur als eine
kurze Unterbrechung auf dem Weg zu immer
hoheren Notierungen. Lediglich in Japan gab
es vor dem Hintergrund anhaltender binnen-
wirtschaftlicher Probleme eine ldnger andau-

ernde Kurskorrektur.

Die Stabilisierung der Lage Anfang 1998
brachte allerdings nur eine kurze Verschnauf-
pause. Bereits im Mai folgten neue spekula-
tive Attacken, die insbesondere dem russi-
schen Rubel galten. Am 17. August 1998 ver-
kiindete die russische Regierung die Auswei-
tung — und kurz darauf die Aufgabe — des
Wechselkursbandes gegenltber dem US-Dol-
lar sowie ein 90-tdgiges Schuldenmorato-

rium.

Nach dem russischen Moratorium griffen die
Turbulenzen auf die Finanzmarkte der Indu-
strieldnder Uber. Schon vorher waren dort Ge-
richte Uber erhebliche Verluste bei groBen
Marktteilnehmern im Umlauf. Hinzu kam,
dass die anhaltenden Krisen in Asien die wirt-
schaftlichen Perspektiven in den Industrielan-
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dern zunehmend eintribten. Vor diesem Hin-
tergrund konnten die wichtigsten Aktienbor-
sen — mit Ausnahme Japans — zwar bis Mitte
Juli noch Kursgewinne verzeichnen, die aber
nur wenige Papiere betrafen. Ab der zweiten
Julihalfte setzten dann groBere Kurskorrektu-
ren ein; Mitte August lagen die Notierungen
an den wichtigsten Borsen um etwa 10%
unter ihren Hochstwerten vom Vormonat.
Das russische Moratorium fuhrte bei vielen
Investoren, die wohl mit einem ,bail out”
durch die Industrieldnder gerechnet hatten,
zu einer weitgehenden Neueinschadtzung von
Kreditrisiken. Die Folge waren umfangreiche
Vermdgensumschichtungen in solche Wert-
papiere, die als besonders risikoarm und
liguide angesehen wurden. Infolgedessen
gingen die Aktienkurse in den Industrielan-
dern und die Renditen von liquiden Staats-
anleihen weiter zurtick, wobei sich der Ren-
ditenabstand gegeniiber anderen festverzins-
lichen Wertpapieren drastisch ausweitete.

Die Unsicherheit an den internationalen
Finanzmarkten stieg sprunghaft, als Anfang
September hohe Verluste eines groBen
Hedge-Fonds bekannt wurden. Seine Rekapi-
talisierung bannte zwar die Gefahr eines Zu-
sammenbruchs und unmittelbar daraus ent-
stehender Ansteckungseffekte. Viele Markt-
teilnehmer rechneten aber dennoch mit einer
raschen Auflésung der offenen Positionen
des Fonds. Wegen seiner GréBe wurden ent-
sprechend starke Verschiebungen im Preis-
geflige an den internationalen Finanzmark-
ten beflrchtet. Um dem zuvorzukommen,
|6sten viele Marktteilnehmer im groBen Um-
fang kreditfinanzierte Positionen auf. Dies
war verbunden mit einer Rickflhrung von
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bei groBem
Hedge-Fonds
und Aufldésung
von ,carry
trades”



Letzte Krisen-
welle und
brasilianische
Abwertung

Funktionen des
Finanzsystems
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Krediten in Yen, Uber die zuvor Wertpapier-
kaufe in US-Dollar finanziert worden waren
(,carry trades”). Damit einher ging ein Kurs-
verfall des US-Dollar gegentber dem Yen
Anfang Oktober und eine ausgepragte Kurs-
unsicherheit auf den Aktien- und Anleihe-
markten sowie ein Austrocknen der Liquiditat
in bedeutenden Marktsegmenten.

Eine letzte Krisenwelle im Januar 1999 fuhrte
zur Abwertung und kurz darauf zur vollstan-
digen Kursfreigabe des brasilianischen Real,
letztlich hielten sich die internationalen Aus-
wirkungen aber in Grenzen. Dies mag auch
daran gelegen haben, dass die Akteure auf
den Finanzmarkten zu diesem Zeitpunkt eine
wesentlich geringere Verschuldung aufwie-
sen als noch wenige Monate zuvor. Obwohl
sich die Verwerfungen auf den Kapitalmark-
ten der Industrieldnder in der zweiten Okto-
berhalfte weitgehend zurtckbildeten, wirk-
ten die Turbulenzen bis ins Frihjahr 1999
nach. Erst als sich die Anzeichen mehrten,
dass viele Krisenlander die Talsohle durch-
schritten hatten, setzte eine gewisse Normali-
sierung ein, die sich in weltweit steigenden
Anleiherenditen und Aktienkursen zeigte.

Finanzmarktkrisen und Funktions-
fahigkeit der Wertpapiermarkte

Im Rickblick ist besonders bemerkenswert,
dass im Herbst 1998 sogar auf einigen der
groBten Finanzmarkte Verwerfungen auf-
traten. Es stellt sich daher die Frage, ob die
Funktionsfahigkeit des Finanzsystems auch in
Deutschland durch die Krisen beeintrachtigt
war. Ohne ein funktionierendes Finanzsystem

ist eine effiziente Lenkung der Ressourcen
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einer Volkswirtschaft nicht mdéglich. Finanz-
markte und -intermediare sorgen dafur, dass
die Ersparnisse den produktivsten Verwen-
dungen zugefiihrt werden. Zugleich ermdég-
lichen sie den Wirtschaftsakteuren, durch
entsprechende Finanzkontrakte ihre Konsum-
oder Investitionsplane zeitlich zu optimieren.
Die Starke von Kriseneinfllssen auf die Wert-
papiermarkte kann vor diesem Hintergrund
danach beurteilt werden, inwieweit die An-
leihe- und Aktienmarkte diese Funktionen
wahrend der Krisen erfillten. Im Einzelnen
gehdren dazu neben der eigentlichen Mittel-
bereitstellung Uber den Wertpapierabsatz
am Primarmarkt die Ubertragung und das
Management von Risiken (insbesondere Kre-
dit-, Marktpreis- und Liquiditatsrisiken) durch
den Handel am Sekunddrmarkt. In diesem Zu-
sammenhang ist die laufende Beschaffung,
Verarbeitung und Aggregation von Informa-
tionen und die darauf basierende Preisbildung
an den Wertpapiermarkten von zentraler Be-
deutung.

Den Preisbildungsprozess auf den Wertpa-
piermarkten vermogen krisenhafte Entwick-
lungen in unterschiedlicher Weise zu beein-
trachtigen. Zunachst kénnen die Kurse Uber-
oder unterschieBen, also von den fundamen-
tal gerechtfertigten Werten abweichen. Dar-
Uber hinaus kénnen relative Preise verzerrt
werden. Dies mag sich zum einen in einem
ungewohnlich  starken Auseinanderdriften
der Preise beziehungsweise Renditen ahn-
licher Finanzmarkttitel duBern, wie etwa einer
GbermaBigen Ausweitung des Zinsabstands
zwischen Anleihen mit nur geringen Bonitats-
unterschieden. Verzerrungen der relativen

Preise kénnen sich zum anderen aber auch an

Kriseneinfliisse
auf Preisbildung
und Ressourcen-
allokation



einem ungewohnlich engen Gleichlauf der
Kurse mit anderen (auslandischen) Markten
zeigen. Ein weiterer Hinweis auf Storeinflisse
im Preisbildungsprozess ist schlieBlich eine aus-
gepragte Unsicherheit der Marktakteure Uber
die kunftige Renditen- beziehungsweise Kurs-
entwicklung, die sich beispielsweise in einer
Zunahme der aus Optionspreisen berechneten
impliziten Volatilitdt niederschlagt. Beeintrach-
tigungen der Mittelbereitstellung Uber die
Wertpapiermarkte duBern sich in einem Riick-
gang der Primarmarktaktivitat, also der Emis-
sion von Wertpapieren. Die tatsachliche Mittel-
bereitstellung zeigt der Netto-Absatz von
Wertpapieren — also das Emissionsvolumen
nach Abzug der Tilgungen. Von besonderer
Bedeutung fiir die laufende Ubertragung von
Risiken ist zudem die kontinuierliche Handel-
barkeit von Finanzkontrakten am Sekundar-
markt und damit die Liquiditat eines Markts
(vgl. Erlauterungen auf S. 22).

Auswirkungen der Krisen auf den
Rentenmarkt

Renditen-
rickgang ...

Renditenniveau, Volatilitat und
Zinsdifferenzen

Die Turbulenzen an den Finanzmarkten seit
Sommer 1997 waren in Deutschland mit
einem Rickgang der Anleiherenditen auf ein
historisch niedriges Niveau verbunden. Die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen fiel von
Mitte 1997 bis Anfang 1999 um zwei Pro-
zentpunkte auf 3% %. Die Krise in Ostasien
wirkte sich allerdings erst seit den spekula-
tiven Attacken im Oktober 1997 starker aus,
als die Nachfrage nach Papieren erstklassiger
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Bonitat und Liquiditdt — den so genannten
sicheren Hafen — massiv zunahm. Aus den
von der Asienkrise besonders betroffenen
Landern — Indonesien, Korea, den Philippinen
und Thailand - flossen wahrend des Zeit-
raums Juli 1997 bis Dezember 1998 insge-
samt etwa 75 Mrd US-Dollar ab, die letztlich
nach Europa und in die Vereinigten Staaten
gelangten.

Der deutsche Rentenmarkt wies gegen Ende
1997 und im Sommer 1998 hohe Netto-
Zuflisse aus dem Ausland auf, wahrend zu-
vor die MittelabflUsse Uberwogen (vgl. Schau-
bild auf S. 20). Dies ist jedoch nicht nur auf
umfangreiche Auslandskaufe zurtickzufhren
— allein im August 1998 legten Auslander per
saldo 27" Mrd DM in deutschen Anleihen
an —, sondern auch darauf, dass heimische
Anleger wenig Neigung zeigten, den ,siche-
ren Hafen” zu verlassen und sich demzufolge
mit Geldanlagen im Ausland zurlUckhielten.
Im Ergebnis durfte dies zu einem Rlckgang
der im Kapitalmarktzins enthaltenen Risiko-
pramien und temporar mdglicherweise auch
zu einem ,Sicherheitsabschlag” bei den Ren-
diten gefahrt haben. Diese Vermutung steht
jedenfalls im Einklang mit dem Sinken der
realen Kapitalmarktzinsen auf das unge-
wohnlich niedrige Niveau von 2 % und dem
raschen Wiederanstieg nach dem Ende der
Krisen. Darlber hinaus wurden mit zuneh-
mender Dauer und Tiefe der Krisen auch die
Inflations- und Wachstumserwartungen in
den Industrieldandern nach unten revidiert.
Dieser Faktor gewann erkennbar allerdings
erst 1998 an Bedeutung, als beispielsweise
die durchschnittlichen Inflationserwartungen
Uber die néchsten zehn Jahre im Jahresverlauf
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Entwicklung am Rentenmarkt
1997 bis 1999

Zinsentwicklung

Rendite zehnjahriger Bundesanleihen

Mrd DM

Kapitalzufltisse am deutschen
+30  Rentenmarkt?

+ 20

- 20
Volatilitat und Zinsspread

%

7 Implizite Volatilitat
des Bund-Futures
(linke Skala)

/' Zinsvorsprung von Bankschuld-
verschreibungen gegeniiber
) . Bundesanleihen 3) (rechte Skala)

o) +)

1997 1998 1999

1 Rendite zehnjdhriger Bundesanleihen mi-
nus der aus Umfragen (Consensus Forecast)
ermittelten Inflationserwartungen. — 2 Net-
to-Erwerb inlandischer Anleihen durch Aus-
lander minus Netto-Erwerb auslandischer
Rentenwerte durch Inlander. — 3 Mit
zehnjahriger Restlaufzeit. — o Asienkrise. —
+ Russlandkrise.
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in Deutschland von 2% % auf 134 % zurtick-
gingen.

Die bis in den Herbst 1997 hinein relativ ent-
spannte Lage am deutschen Rentenmarkt
zeigt sich ferner in den Zinsdifferenzen zwi-
schen Anleihen gleicher Laufzeit. So rentier-
ten zehnjahrige Bankschuldverschreibungen
im dritten Quartal 1997 maximal 20 Basis-
punkte Uber vergleichbaren Bundesanleihen.
Dies deutet darauf hin, dass die Marktakteure
far die geringere Bonitat und Liquiditat der
Bankschuldverschreibungen sowie die unvoll-
standigen Absicherungsmadglichkeiten Uber
die Terminmarkte in dieser Zeit keine beson-
ders hohe Pramie verlangten. Der Zinsvor-
sprung stieg im vierten Quartal 1997 bis auf
30 Basispunkte, bildete sich angesichts der
Aufhellung der Lage in Ostasien im Frihjahr
1998 aber wieder auf etwa 20 Basispunkte
zurlck. Dieses Bild anderte sich grundsatzlich
nach dem Schuldenmoratorium Russlands.
Der Renditenvorsprung zehnjahriger Bank-
schuldverschreibungen erhoéhte sich  von
30 bis 35 Basispunkten in der ersten August-
hélfte auf Gber 50 Basispunkte in den Wo-
chen nach dem Moratorium. Diese Auswei-
tung der Zinsdifferenz reflektiert in erster
Linie die gegenlber Bundesanleihen gerin-
gere Liquiditat und kaum hoéhere Kreditrisiko-
pramien. So nahm auch der Zinsabstand von
Offentlichen Pfandbriefen und von Papieren
im staatlichen Besitz befindlicher Spezialkre-
ditinstitute gegenlber Bundesanleihen deut-
lich zu, obwohl diese kein wesentlich héheres
Ausfallrisiko aufweisen. Auch nach dem Ab-
flauen der Turbulenzen blieb die Zinsdifferenz
vergleichsweise hoch. Anfang April 2000 ren-
tierten zehnjahrige Bankschuldverschreibun-

Ausweitung
des Zins-
abstands von
Bankschuldver-
schreibungen
gegentiber
Bundesanleihen



Erhéhte Kurs-
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nach Morato-
rium Russlands

Internationale
Korrelationen
und
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effekte

gen etwa 50 Basispunkte Uber Bundesanlei-
hen. Dies kann als Indiz fir eine anhaltende
Neubewertung von Risiken im Gefolge der
Finanzmarktkrisen aufgefasst werden.

Die aus Optionspreisen berechnete implizite
Volatilitat des Bund-Futures, die als MaB fur
die Kursunsicherheit der Marktakteure dient,
unterstreicht, dass die Russlandkrise im Som-
mer 1998 zu einer starken Verunsicherung
auch am deutschen Rentenmarkt fihrte. Dies
steht im Gegensatz zu der Entwicklung wah-
rend der Asienkrise ein Jahr zuvor, als die im-
plizite Volatilitdt wahrend der spekulativen
Attacken im Juli/August sowie Oktober/No-
vember nur geringfligig anstieg. Die implizite
Volatilitat erreichte ihren Hohepunkt wahrend
der Spannungen am Dollar-Yen-Markt An-
fang Oktober 1998. Sie ging danach wieder
zuriick, blieb aber deutlich Gber dem Vorkri-

senniveau.

Anlageentscheidungen werden nicht nur von
Renditendifferenzen zwischen verschiedenen
Wertpapierklassen, sondern auch von Unter-
schieden in den erwarteten Risiken und ihren
wechselseitigen  Zusammenhadngen  beein-
flusst. Wenn zum Beispiel ein Marktakteur
Papiere halt, deren Renditen normalerweise
nur wenig miteinander zusammenhangen (die
Renditenkorrelationen also niedrig oder gar
negativ sind), kann er das Gesamtrisiko seines
Portfolios sogar unterhalb des Niveaus des
niedrigsten Einzelrisikos driicken. Derartige
Diversifikationsvorteile kénnen in  Krisenzei-
ten jedoch nur dann realisiert werden, wenn
die Korrelationen zwischen den Ertragsraten
auch in solchen Phasen stabil bleiben. Diese
Bedingung scheint

allerdings  regelmaBig
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nicht erflllt zu sein.? So haben sich an den
Rentenmarkten der G3-Lander die Korrela-
tionen taglicher Anleihekursveranderungen in
einer groben Abgrenzung der jungsten Krisen
tatsachlich, wenn auch nur vergleichsweise
leicht erhoéht. Die Korrelation zwischen den
taglichen Ertragen auf deutsche und japani-
sche Benchmarkanleihen mit 10 Jahren Rest-
laufzeit stieg nach Ausbruch der Asienkrise
von unter 0,1 auf fast 0,4 an und nahm
wahrend der Russlandkrise von unter 0,2 auf
0,3 zu. Die traditionell starkeren Korrelatio-
nen zwischen Deutschland und den USA wei-
teten sich in beiden Fallen um etwa ein Funf-
tel auf 0,5 beziehungsweise 0,6 aus.® Diese
Ergebnisse, die man verallgemeinern kann,
sind mit der Hypothese vereinbar, dass
Finanzmarktkrisen dhnliche Reaktionen der
Marktteilnehmer in verschiedenen Landern
hervorrufen und somit , Ansteckungseffekte”

auslosen.

Marktliquiditat

In einem modernen Finanzsystem spielt die
Liquiditat des Sekundarmarkts eine zuneh-
mend wichtigere Rolle. Ein kurzfristiges ,, Aus-
trocknen” der Liquiditat schrankt die Fahig-
keit der Marktteilnehmer zum Risikomanage-
ment erheblich ein, da Positionen weder be-
wertet noch kurzfristig gehandelt werden
kdnnen (vgl. Erlauterungen auf S.22). Dies

2 In den Abschnitten zum Aktienmarkt wird hierauf aus-
fuhrlicher eingegangen.

3 Zu allgemeineren Ergebnissen tber die Abhangigkeit
internationaler Korrelationen am Renten- und Aktien-
markt von unterschiedlichen Volatilitdtsregimes siehe:
Domanski, D. und Kremer, M.: The Dynamics of Interna-
tional Asset Price Linkages and their Effects on German
Bond and Stock Markets. Bank for International
Settlements, Conference Papers, Vol. 8, Marz 2000,
S. 134-158.
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Marktliquiditat — Konzept und
Messung

Die Liquiditat eines Markts ist gleichbedeutend
mit der ,Leichtigkeit”, mit der Wertpapiere ge-
handelt werden kénnen. Sie hdangt von der Tiefe,
Breite und Erneuerungskraft eines Markts sowie
der sofortigen Ausfuhrbarkeit von Auftréagen ab.
Ein Markt ist tief, wenn ausreichend limitierte
Kauf- und Verkaufauftréage vorliegen, um neue
Orders ohne groBere Preisbewegungen auszu-
fuhren. Er ist breit, wenn diese Orders ein Volu-
men erreichen, das ausreicht, auch gréBere Auf-
trage ohne starke Preiseffekte auszufuhren. In
einem erneuerungsfahigen Markt ziehen durch
Nachfrage- oder Angebotsiberhange ausgeloste
Preisbewegungen neue Auftrage an, die diese
Ungleichgewichte rasch ausgleichen.

Die Liquiditat eines Wertpapiermarkts wird
haufig anhand von Indikatoren fur die Handels-
aktivitat — wie die Anzahl der Transaktionen oder
die Umsatze — gemessen. Derartige Kennziffern
sind zwar vergleichsweise leicht verfugbar, ste-
hen aber in keinem direkten Bezug zu den ge-
nannten Kriterien fur die Marktliquiditat. Die
Liquiditat eines Markts ist nur einer — und nicht
unbedingt der wichtigste — der Bestimmungsfak-
toren der Handelsaktivitat. So kann beispiels-
weise ein starkes Absicherungsbedurfnis der
Marktteilnehmer zu hohen Umsatzen fuhren,
obwohl der Markt relativ illiquide ist.

Bei zentralem Orderbuch (etwa im computer-
gestutzen Handel) kann die Tiefe eines Markts
anhand der Geld-Brief-Spanne und die Breite
anhand des Gesamtvolumens der Kauf- oder Ver-
kaufsauftrage abgelesen werden. Im auBerbors-
lichen Telefonhandel, Gber den bis 1999 der
GroBteil der Transaktionen am deutschen Ren-
tenmarkt lief, ist dies allerdings nicht mdoglich.
Auskunft Gber Tiefe und Breite des Markts geben
hier nur effektive Geld-Brief-Spannen, die aus
Transaktionspreisen berechnet werden. Die im
Haupttext aufgefiihren Werte wurden nach der
Methode von Roll © aus der Autokovarianz der
Transaktionspreise berechnet, die entsteht, weil
Transaktionen abwechselnd zum Geld- und zum
Briefkurs getatigt werden.

1 Vgl.: Roll, R.: A Simple Implicit Measure of the
Effective Bid-Ask Spread in an Efficient Market.
Journal of Finance, Vol. 39, 1984, S. 1127-40.
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kann innerhalb kurzer Zeit zu starken Verlus-
ten bei den betroffenen Institutionen fihren.

Die Turbulenzen im Sommer und Herbst 1998
beeintrachtigten die Liquiditat selbst am
Markt fur Bundesanleihen, des auf Grund
eines hohen Emissionsvolumens und der
verfigbaren Terminmarktinstrumente in ruhi-
gen Phasen liguidesten Marktsegments. Nach
dem Moratorium Russlands lieBen umfangrei-
che Portefeuilleumschichtungen die Umsatze
in den drei damals fir den Bund-Future liefer-
baren Bundesanleihen an einigen Tagen auf
etwa das Doppelte des Ublichen anschwellen
(vgl. Schaubild auf S. 23). Der Markt kam da-
mit an den Rand seiner Aufnahmefahigkeit,
was sich in starken Preisfluktuationen und
einer Ausweitung der Handelskosten — ge-
messen an der effektiven Geld-Brief-Spanne —
von unter einem Basispunkt im Juli und der
ersten Augusthalfte auf etwa 2", Basis-
punkte niederschlug.

Zu den Engpassen am Kassamarkt trug bei,
dass im August deutlich mehr Bund-Futures
— das wichtigste Hedging-Instrument fir das
Zinsrisiko — gehandelt wurden als in den vor-
angegangenen Monaten. Ende des Monats
standen beinahe 900 000 offene Kontrakte
(,open interest”) mit einem Nominalwert von
etwa 225 Mrd DM — etwa das Dreifache des
Nennwerts der zu Grunde liegenden Bundes-
anleihen — in den Bichern der Terminb&rse
Eurex. Obwohl offene Futures-Positionen in
der Regel durch Gegentransaktionen und
nicht durch Lieferung von Anleihen geschlos-
sen werden, fUhrte dies zu Beflrchtungen,
dass bei der nachsten Falligkeit eines Future-
Kontrakts im September nicht genug Anlei-

Geringere
Liquiditat
wéhrend der
Russlandkrise ...

... bei sehr
hohen
Umsatzen an
den Termin-
markten ...



... sowie
Ausdiinnung
des Markts
Anfang
Oktober

Rickgang
der Mittel-
aufnahmen

hen am Markt zur Verfigung stinden, um
alle Lieferwiinsche zu bedienen. Der hier-
durch entstandene Kaufdruck am Kassamarkt
lieB erst Anfang September nach, als klar
wurde, dass viele Anleger ihre Positionen
mittlerweile durch Gegengeschafte geschlos-
sen hatten.

Wahrend die eigentliche Rekapitalisierung
des groBen Hedge-Fonds im September
auBer einer Zunahme der Kursunsicherheit
praktisch keine unmittelbaren Auswirkungen
auf den deutschen Rentenmarkt hatte, be-
wirkte die Auflésung von ,carry trades” und
die allgemeine Ruckfuhrung kreditfinanzierter
Positionen Anfang Oktober einen starken
Renditenanstieg und lieB die Geld-Brief-
Spanne auf ein Rekordniveau von etwa funf
Basispunkten emporschnellen. Im Gegensatz
zur Episode Ende August reflektierte diese Zu-
nahme keine Anspannung auf Grund hoher
Umsatztatigkeit, sondern eine deutliche Ver-
minderung der Marktliquiditat, die von gro-
Ber Unsicherheit und entsprechender Zurlick-
haltung der Marktakteure herrlhrte. Diese
Phase hielt allerdings nur zwei Tage an; da-
nach gingen die Handelskosten wieder auf
etwa einen Basispunkt zurlick, um den sie bis
zum Jahresende schwankten.®

Emissionstatigkeit und Mittelaufkommen

Sowohl die Asienkrise im Sommer und Herbst
1997 als auch die Turbulenzen im folgenden
Jahr waren mit einem Rlckgang des Mittel-
aufkommens am deutschen Rentenmarkt
verbunden. Nach der Abwertung des Baht
im Juli 1997 nahm der Netto-Absatz inldn-
discher Rentenwerte von durchschnittlich
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Liquiditat am Markt fur
Bundesanleihen im Jahr 1998

Basis- .
pu:EItSe Effektive

Geld-Brief-Spannen "

Bundesanleihe zu ...

3 .. 4,75%
(04.07.08)

.. 5,25%
, (04.01.08)

Umsatze am Kassamarkt 2

15

+)

Mai Juni  Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez.
1998

1 Berechnet aus der Autokovarianz der
Transaktionspreise. — 2 Fur den Bund-Fu-
ture lieferbare Bundesanleihen, berechnet
aus Transaktionsdaten. Die Umsatze der
am 30. Oktober emittierten Bundesan-
leihe sind in den Zahlen nicht enthalten.
Quelle: Eigene Berechnungen auf der
Grundlage von Daten des Bundesauf-
sichtsamts fur den Wertpapierhandel. —
+ Krisenphase.
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knapp 30 Mrd DM pro Monat in der ersten
Jahreshélfte auf 1% Mrd DM im Oktober ab.
Ein ahnliches Bild ergab sich ein Jahr darauf
nach der Abwertung des Rubel, als das Mit-
telaufkommen nach einem Spitzenbetrag von
56 Mrd DM im Juli auf lediglich 11 Mrd DM

4 Zur Entwicklung der Liquiditat im Markt fur Bundesanlei-
hen siehe: Upper, C.: How Safe Was the ,Safe Haven"?
Financial Market Liquidity during the 1998 Turbulences,
Diskussionspapier 1/00, Volkswirtschaftliche Forschungs-
gruppe der Deutschen Bundesbank, Februar 2000.
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Kurs- und Volatilitats-
entwicklung
am deutschen Aktienmarkt

Monatsendstande
%
3,75 55
370  DAX (logarithmiert) 50
(linke Skala)

45
40

3,55 35

3,50 30

3,45 25
340 4 VDAX 20
(rechte Skala)

3,35 15

o  Durchschnittliche Geld/Brief-Spanne

ol der DAX-Aktien im System Xetra

0) +)

1997 1998 1999

Quelle: Deutsche Borse AG. — o Asien-
krise. — + Russlandkrise.
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im September fiel. In beiden Fallen waren alle
(Anleihen der
offentlichen Hand, Bankschuldverschreibun-

drei Wertpapierkategorien

gen sowie Industrieanleihen) betroffen.

Diese Werte sind allerdings durch die star-
ken monatlichen Schwankungen des Netto-
Absatzes sowie durch saisonale Faktoren be-
einflusst. Um zwischen ,normalen” Schwan-

kungen und ,auBergewodhnlichen” Bewe-
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gungen unterscheiden zu kénnen, benotigt
man daher ein statistisches Modell. Die im
Anhang erlduterten Ergebnisse zeigen, dass
die Mittelaufnahmen am deutschen Renten-
markt wahrend der Asienkrise und wahrend
der Turbulenzen im Jahr 1998 um monatlich
etwa 7% Mrd DM beziehungsweise 10 Mrd
DM zuruckgingen. Die Abnahme betraf aller-
dings ausschlieBlich die Bankschuldverschrei-
bungen; der Netto-Absatz der Gffentlichen
Hand unterschied sich in diesem Zeitraum
nicht von den auf Grund der normalen Bewe-
gungen zu erwartenden Werten.>

Auswirkungen der Krisen auf den
Aktienmarkt

Kursentwicklung und Volatilitat

In einer langerfristigen Perspektive betrachtet
scheinen die Finanzmarktturbulenzen 1997
und 1998 den Kursanstieg am deutschen
Aktienmarkt nur kurzfristig aufgehalten zu
haben; auch in den Krisenjahren konnten hei-
mische Aktien im Ergebnis kraftige Kurszu-
wachse verzeichnen. Mit 39 % (gemessen am
marktbreiten CDAX-Kursindex) wurde 1997
sogar der hochste jahrliche Kursgewinn seit
1995 verbucht, und auch 1998 betrug der An-
stieg noch 14 %. Der Kursverlauf innerhalb die-
ser beiden Jahre wurde allerdings maBgeblich
von den Turbulenzen gepragt, wobei die Krisen
jeweils erst in der zweiten Jahreshélfte auf den
Aktienmarkt durchschlugen und hohe Kursver-
luste verursachten (s. nebenstehendes Schau-

5 Fir Industrieobligationen konnte kein Modell geschatzt
werden, da die geringe Anzahl der Emissionen die Zeit-
reihe fir den Absatz zu sprunghaft macht.

Kursanstieg nur
kurzfristig
gebremst ...
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Zeit glinstiger
gesamtwirt-
schaftlicher
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bedingungen
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Markt-
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bild). Die Baissephasen erstreckten sich in bei-
den Fallen jedoch nur auf wenige Monate und
wurden jeweils durch eine ldnger anhaltende
Phase steigender Kurse abgel6st.

Einen erheblichen Beitrag zu den Kurssteige-
rungen am Aktienmarkt leistete bis Anfang
1999 der kontinuierliche Rickgang der Kapi-
talmarktzinsen, der die Opportunitdtskosten
von Aktienengagements verringerte und den
Barwert kinftiger Dividenden erhohte. Mit
den Aussichten auf eine baldige konjunktu-
relle Erholung in Europa hatten sich auch die
Gewinnerwartungen der Unternehmen zu-
nachst verbessert. Dieser Einfluss kehrte sich
in der zweiten Jahreshalfte 1998 jedoch um,
als beflrchtet wurde, dass die Finanzmarkt-
krisen doch einen dampfenden Einfluss auf
die Weltkonjunktur austben wiirden.

Eine allein auf die Kursentwicklung abstel-
lende Rlckschau tauscht allerdings dartber
hinweg, dass die Situation am deutschen
Aktienmarkt wahrend der Krisen durch eine
hohe Marktunsicherheit gekennzeichnet und
entsprechend angespannt war. Der DAX-
Volatilitatsindex (VDAX), der das Ausmal3 der
von den Marktteilnehmern erwarteten pro-
zentualen Kursschwankungen fir den Durch-
schnitt der DAX-Werte misst, stieg vor allem
1998 stark an. Daran gemessen hat das anti-
zipierte Kursrisiko wahrend der Krisen drama-
tisch zugenommen. Zwar ging die implizite
Volatilitat mit dem Abflauen der Krisen wie-
der zurlck, sie war aber auch danach noch
vergleichsweise grof3.

Es Uberrascht, dass das Bewertungsniveau am
Aktienmarkt trotz der ausgepragten Kurs-
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unsicherheit hoch blieb. Dies ist ein Indiz da-
fur, dass die mit Aktienengagements verbun-
denen Risiken generell geringer eingeschatzt
wurden, wodurch wiederum der Marktpreis
des Risikos und damit auch die allgemeine
Aktienrisikopramie tendenziell sanken. Aller-
dings durfte die Risikopramie wahrend der
beiden Krisen tempordr deutlich anzogen
haben und so maBgeblich fir die beobachte-
ten starken Kursverluste verantwortlich ge-
wesen sein. Sie waren vor allem im Sommer
und Herbst 1998 mit in der Spitze knapp
35% besonders groB, als die Marktteilneh-
mer eine ausgepragte Aversion vor Preis-,
aber auch vor Ausfall- und Liquiditatsrisiken
entwickelten. Dass wohl auch Liquiditatsrisi-
ken eine Rolle gespielt haben, kann aus dem
starken temporaren Anstieg der Geld-Brief-
Spannen fir die im Xetra-System gehandel-
ten DAX-Titel geschlossen werden (s. Schau-
bild auf S. 24).

Korrelation und Marktliquiditat

Um eine umfassendere Bewertung der Kri-
seneinflisse auf die Funktionsfahigkeit des
Aktienmarkts vornehmen zu kénnen, missen
die krisenbedingten Kurs- und Volatilitats-
bewegungen in einen nationalen und inter-
nationalen Portfoliozusammenhang gestellt
werden. So hangt beispielsweise die Entschei-
dung eines deutschen Anlegers Uber die
Hohe seines Aktienengagements nicht nur
von der erwarteten Hohe und Volatilitat der
inlandischen Aktienertrage ab, sondern auch
von ihrem Verhaltnis zu den Ertrags-/Risiko-
Merkmalen alternativer Anlageformen im In-
und Ausland. Dabei sind auch die Korrelatio-
nen zwischen den Ertragsraten verschiedener
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Kennziffern zur Aktienkursentwick-
lung von 1997 bis 1998

Asienkrise 1) Russlandkrise 1)

Internationaler

Vergleich davor wahrend | davor wahrend
Kursveranderung
(Volatilitat) in % 2)
Deutschland (D) 28(1,2) 03,1)| 33(3.3)|-20(3,8)
USA 19(1,2) 5(1,7) | 13(1,7) |- 1(1,9
Japan 5(1,7) | -17(1,4) | - 8(4.3) | -17(2,0)
Asien EM 7(0,4) |-25(1,6) | -39(3,9) 2(1,5
Lateinamerika EM 36(0,8) |- 9(43)|-25(4,7) | -12(7,1)
Osteuropa EM 38(1,00 11(1,4) |- 6(6,9) | -33(3,6)
Korrelationen
D/USA 3) 0,52 0,68 0,35 0,40
D/Japan 0,12 0,44 0,29 0,36
D/Asien 0,06 0,33 0,36 0,26
D/Lateinamerika 3) 0,36 0,44 0,33 0,29
D/Osteuropa 0,16 0,62 0,55 0,68
Asienkrise 1) Russlandkrise 1)

Vergleich deutscher

Marktsegmente davor wahrend | davor wahrend
Kursveranderung

(Volatilitat) in % 2)

DAX 4) 26(1,00| -2(3,5 | 31(34) |-19(3.98)
MDAX 4) 27(03) | -5(1,6) | 15(1,3) |-20(1,5)
SMAX 4) 25(0,2) | -7(0,6) 9(0,8) | -23(0,7)
NEMAX 4) 46(8,1) | 17(51) | 97(13,3) | -24(6,5)
Korrelationen

DAX/USA 3) 0,57 0,68 0,34 0,39
MDAX/USA 3) 0,42 0,70 0,41 0,49
SMAX/USA 3) 0,46 0,69 0,43 0,72
NEMAX/USA 3) 0,20 0,54 0,19 0,62
DAX/MDAX 0,78 0,91 0,79 0,84
DAX/SMAX 0,43 0,72 0,49 0,68
DAX/NEMAX 0,39 0,62 0,45 0,88
Quelle: Primark-Datastream; eigene Berechnungen. — 1 Vor

Asienkrise: 1.1.1997 bis 1.7.1997; Asienkrise: 2.7.1997 bis
5.11.1997; vor Russlandkrise: 6.11.1997 bis 16.8.1998; Russland-
krise: 17.8.1998 bis 15.10.1998. — 2 Summe bzw. Varianz der tag-
lichen Veranderungen logarithmierter MSCI-Preisindizes; EM:
Schwellenlander. — 3 Korrelationen mit Vortagswerten fiir ameri-
kanische Lander. — 4 DAX, MDAX, SMAX und NEMAX sind Preis-
indizes fur verschiedene Aktienmarktsegmente der Deutschen
Borse AG.
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Wertpapierklassen von Bedeutung, denn sie
entscheiden dariber, inwieweit das Risiko des
Gesamtportfolios eines Anlegers durch Diver-
sifikation gesenkt werden kann.

Die internationalen Kurs- und Ertragszusam-
menhange lassen sich in Form einiger stilisier-
ter Fakten beschreiben (vgl. nebenstehende
Tabelle), die nicht nur flr die hier betrachte-
ten Krisen Gultigkeit beanspruchen kénnen.
Danach verliefen die kurzfristigen Preis-
schwankungen zumeist synchron, so dass die
Korrelationen kurzfristiger Aktienertrage im
Landerquerschnitt in der Regel positiv waren,
obwohl der mittelfristige Kurstrend in den
einzelnen Regionen und Landern sehr unter-
schiedlich ausfiel. Besonders ausgepragt war
dieser Zusammenhang im Falle gréBerer Kurs-
bewegungen, so dass ein Anstieg der Volatili-
tat in der Regel mit hoheren Korrelationen
einherging. SchlieBlich trafen krisenhafte Ent-
wicklungen an den internationalen Aktien-
borsen die illiquideren Méarkte kleinerer Lan-
der, insbesondere der Schwellenlédnder, be-
sonders stark. So hat sich etwa die tagliche
Volatilitdat der Aktienertrdage am deutschen
Gesamtmarkt in der Asienkrise von 1v2 % auf
Uber 3 % erhéht und damit mehr als verdop-
pelt; in den asiatischen Schwellenldndern
stieg sie sogar auf knapp das Vierfache an. In
der Regel nehmen in solch turbulenten Pha-
sen auch die beobachteten internationalen
Korrelationen deutlich zu. Dieses Korrela-
tionsprofil impliziert, dass die Diversifikations-
vorteile eines international gestreuten Aktien-
portfolios in Turbulenzphasen wesentlich ge-
schmalert werden kénnen. Das ist insbeson-
dere fUr das Risikomanagement institutionel-
ler Anleger relevant und birgt die Gefahr von

Aktienkursent-
wicklung im
internationalen
Kontext



Krisenverhalten
unterschied-
licher Segmente
des deutschen
Aktienmarkts

Verstarkungseffekten in sich, wenn Marktteil-
nehmer als Reaktion auf den Ausbruch einer
Krise gleichgerichtet versuchen, ihre Aktien-
portefeuilles nach den veranderten Ertrags-/
Risiko-Einschatzungen abzubauen.

Aus diesem Blickwinkel heraus ist ferner be-
deutsam, dass sich auch die einzelnen Seg-
mente des deutschen Aktienmarkts in ruhigen
und turbulenten Phasen recht unterschiedlich
verhielten. Daflr durften in erster Linie Unter-
schiede in der Marktliquiditat verantwortlich
sein. Zum einen wiesen die liquiden DAX-Titel
gegenlber den weniger liquiden MDAX- und
SMAX-Werten vor Ausbruch der Krisen ho-
here (Russlandkrise) oder zumindest gleich
hohe (Asienkrise) Kurssteigerungen auf und
hatten zudem wahrend der Krisenphasen ge-
ringere Kursverluste hinzunehmen (s. Tabelle
auf S. 26). Dieser Vorteil muss jedoch mit ge-
wissen Nachteilen erkauft werden: Zum einen
ist die DAX-Volatilitdt gegenlber den weniger
aktiv gehandelten und auf geringeres Aus-
landsinteresse stoBenden MDAX- und SMAX-
Titeln um ein Vielfaches héher.® Zum anderen
verandert sich auch die Korrelationsstruktur
zwischen den einzelnen Marktsegmenten im
Falle von Finanzmarktkrisen, wobei alle Korre-
lationen in den Turbulenzphasen zum Teil
kraftig angestiegen sind. Auch diese Zusam-
menhange kénnen dazu fuhren, dass sich die
Portefeuillerisiken in Krisenphasen unerwartet
stark erhdhen.

Schlussfolgerungen

Begrenzte
Kriseneffekte

Die Finanzmarktkrisen der jingsten Vergan-
genheit haben die deutschen Wertpapier-
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markte insgesamt betrachtet nur einge-
schrankt getroffen. Es kam aber zu tempora-
ren Stérungen im Preisbildungsprozess an
Renten- und Aktienmarkten, die in erster Li-
nie auf eine phasenweise sehr hohe Volatilitat
sowie kurzzeitige Liquiditatsengpasse — letz-
tere sogar auf sonst sehr liquiden Markt-
segmenten — zuriickzufUhren waren. Die Kri-
sen zogen zwar einen zeitweiligen Rickgang
des Mittelaufkommens zumindest bei Bank-
schuldverschreibungen nach sich; dies hatte
aber keine erkennbaren Auswirkungen auf
die Kreditverfigbarkeit. Gesamtwirtschaft-
liche Impulse dirften am ehesten vom star-
ken Ruckgang der Kapitalmarktzinsen ausge-
gangen sein. Dieses krisenbedingte ,Unter-
schieBen” der Renditen war jedoch insofern
positiv, als es ein gewisses Gegengewicht zu
den konjunkturddmpfenden AuBenhandels-
effekten der Krise bildete. Dennoch haben
die Turbulenzen gezeigt, dass selbst groBe
und liquide Markte stéranfallig sind. Auch
aus deutscher Sicht stellt sich daher die Frage,
wie die Bestandsfestigkeit der Wertpapier-
markte und des Finanzsektors insgesamt ver-
bessert werden kann.

Als problematisch erwies sich fur die Funk-
tionsfahigkeit der Finanzmarkte vor allem
die abrupte, grundlegende Neueinschatzung
der mit finanziellen Anlagen verbundenen
Risiken nach dem Russland-Moratorium und
dem Beinahe-Zusammenbruch eines groB3en

6 Die Werte des Neuen Markts — die im NEMAX-
Gesamtindex zusammengefasst sind — passen auf Grund
ihres spezifischen Charakters als Hochtechnologie- oder
Wachstumsaktien allerdings nicht ganz in dieses Schema.
Denn obwohl ihre Liquiditat deutlich hoher als die der
MDAX- und SMAX-Werte ist, weisen die Aktien des
Neuen Marktes die mit Abstand hochste Volatilitat (aber
auch die hochsten Ertrage) auf.
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Hedge-Fonds. Allgemeiner Ansatzpunkt zur
Festigung der Krisenfestigkeit der Markte ist
vor diesem Hintergrund ein bewusster Um-
gang der Marktakteure mit den finanziellen
Risiken. Dazu mussen die Voraussetzungen
dafur geschaffen werden, dass Risiken realis-
tischer beurteilt und in den Preisen entspre-
chend bericksichtigt werden. Wahrend der
jungsten Finanzmarktkrisen haben Marktteil-
nehmer die Einzelrisiken finanzieller Engage-
ments, vor allem aber die Zusammenhange
zwischen den verschiedenen Risikokategorien
haufig nicht richtig eingeschatzt. Insbeson-
dere das nach Ausbruch der Krisen massiv
auftretende Liquiditatsrisiko rief enorme Ver-
werfungen hervor. Durch den Versuch, diese
Risiken durch das AbstoBen entsprechend ge-
fahrdeter Papiere zu verringern, verschlech-
terte sich der relative Preis solcher Titel
gegeniber den liquiden ,benchmarks” dras-
tisch. Die daraus folgenden Fehleinschatzun-
gen des Marktpreisrisikos beeintrachtigten
wiederum die Effektivitdt solcher Risikoma-
nagementsysteme, die auf stabilen Verhal-
tensweisen der Finanzmarktpreise und ihrer
Korrelationen basieren. In einigen Fallen
flhrte dies sogar zu einem erhéhten Ausfall-
risiko, vor allem wenn bestimmte Gegenpar-
teien umfangreiche kreditfinanzierte Positio-

nen hielten.

Voraussetzungen fir ein umsichtiges Verhal-
ten der Finanzmarktakteure sind einerseits
die Verfugbarkeit hinreichender Informatio-
nen Uber Geschaftspartner und Marktverhalt-
nisse und andererseits ein ausgereiftes inter-
nes Risikomanagement. Vor diesem Hinter-
grund sind beispielsweise die vom Forum fir
Finanzmarktstabilitdt erarbeiteten Empfeh-
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lungen zur Verbesserung des Kreditrisiko-
managements im Geschaft mit in groBem
Umfang kreditfinanzierten Marktakteuren
(,highly leveraged institutions”) zu sehen.”
Dartber hinaus ist es wichtig, die wechsel-
seitigen Abhdngigkeiten zwischen den Einzel-
risiken mit ins Kalkdl zu ziehen, da diese ge-
rade in Krisenzeiten nicht isoliert voneinander
auftreten. Die Berlcksichtigung solcher Kri-
sen-Szenarien ist bei der Durchfiihrung von
Stress-Tests zur Bewertung von Risikosteue-
rungsmodellen von besonderer Bedeutung.®

Zudem mussen Finanzmarktakteure ihre eige-
nen Fehler selbst verantworten; es kann keine
Aufgabe offentlicher Stellen auf nationaler
oder internationaler Ebene sein, fur ein leicht-
fertiges Verhalten der Anleger einzustehen.
Die Tatsache, dass Zinsdifferenzen und impli-
zite Volatilitaten trotz Abflauen der Krisen
nach wie vor vergleichsweise hoch sind,
spricht fur eine vorsichtigere Risikoeinschat-
zung und gewisse Lerneffekte bei den Markt-
akteuren. Dies liegt sicher auch daran, dass es
nach der Zahlungseinstellung Russlands nicht
zu einem , bail out” gekommen ist.

Die individuellen Anreizstrukturen und Ver-
fahren zur Risikobewertung missen auf ge-
samtwirtschaftlicher Ebene durch MaBnah-
men erganzt werden, die geeignet sind, im
Krisenfall Ansteckungsrisiken gering zu hal-
ten. Dies gilt insbesondere, weil die komple-
xer gewordenen und international starker
Turbulenzen

verflochtenen  Finanzmarkte

7 Vgl.: Financial Stability Forum: Report of the Working
Group on Highly Leveraged Institutions, March 2000.

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Bankinterne Risikosteue-
rungsmodelle und deren bankaufsichtliche Eignung,
Monatsbericht, Oktober 1998, S. 69-84.
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... und institu-
tionelle Vielfalt

schneller Ubertragen und verstarken. Hinzu
tritt die zunehmende Professionalisierung
der Finanzwelt. Wenn institutionelle Anleger
dazu neigen, dhnliche Handelsstrategien zu
verfolgen, wird die fir ein reibungsloses
Funktionieren der Markte notwendige Mei-
nungsvielfalt gerade in Krisenzeiten einge-
schrankt. Bedeutsam sind auch in diesem Zu-
sammenhang Schritte zur Verbesserung der
Markttransparenz, die eine realistischere Ein-
schatzung des eigenen Handelns im Markt-
umfeld ermdglichen und die eigenstandige
Meinungsbildung férdern. Im weiteren Sinne
rechnen dazu auch MaBnahmen zur Star-
kung der Marktinfrastruktur, wie harmoni-
sierte — und damit transparentere — Standards
fir die Dokumentation oder die Besicherung
von Finanzmarkttransaktionen.

SchlieBlich kann auch eine gewisse institutio-
nelle Vielfalt im Finanzsystem — namentlich
die Koexistenz entwickelter Wertpapier-
markte und eines stabilen Bankensektors —
stabilisierend wirken. Zum einen sind stabile
Banken in Krisenphasen eher besser in der
Lage, Verluste durch Kreditausfalle zu verkraf-
ten und so als stabilisierender Puffer zu wir-
ken. Zum anderen kdnnen Unternehmen, die

sich normalerweise direkt am Markt finanzie-

Anhang

Gegenstand

Schatzung eines Modells fiir den Absatz von

Rentenwerten

Dieser Anhang befasst sich mit der Schatzung
eines 6konometrischen Modells fur den Wert-

papierabsatz am deutschen Rentenmarkt. Damit
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ren, bei einem Austrocknen der Liquiditat auf
dem Primarmarkt auf Banken zurtickgreifen,
um ihren Finanzierungsbedarf zu decken. So
war beispielsweise der Nachfragerliickgang
auf dem amerikanischen Markt ftr Anleihen
von Unternehmen niedriger Bonitat (,high-
yield-bonds”) im August und September 1998
auch deshalb nicht mit einem Einbruch bei
den Investitionen derartiger Unternehmen
verbunden, weil die betroffenen Firmen sich
durch eine verstarkte Inanspruchnahme von
Bankkrediten finanzieren konnten. In einigen
Fallen wurden derartige Kreditlinien schon
vor den Turbulenzen eingerichtet.

MaBnahmen, die direkt bei den Finanzmarkt-
akteuren und -institutionen ansetzen, sind
zwar eine notwendige, jedoch keine hinrei-
chende Voraussetzung fur die Sicherung der
Finanzmarktstabilitat. Die richtige Einschat-
zung und ein verantwortungsvoller Umgang
der privaten Akteure mit finanziellen Risiken
ist letztlich nur erreichbar, wenn durch stabile
makrodkonomische Bedingungen und eine
vorhersehbare, langfristig angelegte Wirt-
schaftspolitik die mit Finanzmarktanlagen
verbundenen systematischen Risiken kalku-
lierbar bleiben.

soll getestet werden, ob der Rickgang des Mittel-
aufkommens wahrend der Asienkrise und nach
der Abwertung Russlands tatsachlich auBerge-
wohnliche Dimensionen aufwies oder ob er sich im
Rahmen der

.normalen”  Schwankungen be-

wegte.
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Schatzmodell zur Mittelaufnahme an
den Anleihemarkten

Schatzergebnisse eines ARMA-Modells 1)

Netto-Absatz inlandischer
Rentenwerte
Bank-
Anleihen |schuld-
Anleihen |der 6ffent- | verschrei-
Endogene Variable |insgesamt |liche Hand |bungen
AR 2) 1,2 1.2 1.3
MA 3) 3,6,9,12 12 12
Dummy fur
Asienkrise
Koeffizient -7,47 -2,84 - 6,11
T-Statistik 4) -2,23 -0,65 - 1,94
Dummy fur
Russlandkrise
Koeffizient -9,90 1,17 -13,01
T-Statistik 4) -2,86 0,22 - 2,80
korr. R? 0,36 0,26 0,37

1 Schéatzzeitraum fur Monatsdaten: April 1991 bis
Januar 2000. — 2 Signifikante autoregressive Koeffi-
zienten. — 3 Signifikante moving-average Koeffizien-
ten. — 4 Kritischer Wert fur einseitigen Test: - 2,36
(99 % Konfidenzintervall).

Deutsche Bundesbank

Hierzu wird ein ARMA-Zeitreihenmodell fir den
Netto-Absatz inlandischer Rentenwerte geschatzt.
Dieser univariate Ansatz, bei dem die zu erkla-
rende Variable ausschlieBlich anhand ihrer eigenen
Historie modelliert wird, wurde gewahlt, weil
zusatzliche erklarende Variablen, die etwa die
Finanzierungskonditionen oder die Konjunkturer-
wartungen reflektieren, ihrerseits dem Einfluss der
Krisen unterliegen kdnnen und daher die Identifi-
kation von deren Auswirkungen erschweren. Die
Effekte der Asien- und der Russlandkrise auf das
Mittelaufkommen am Rentenmarkt werden an-
hand von Dummy-Variablen aufgefangen, die
wahrend der jeweiligen Episode den Wert Eins an-
nehmen und sonst Null sind. Ein — im statistischen
Sinne - signifikant negativer Koeffizient besagt,
dass es in der entsprechenden Episode zu einem
auBergewohnlich starken Rickgang des Mittelauf-

kommens kam. Zusatzlich wird ein deterministi-
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scher Zeittrend in die Schatzgleichung aufgenom-
men, um langfristige Veranderungen bei den Spar-
und Investitionsentscheidungen — die hier nicht im

Mittelpunkt des Interesses stehen® — aufzufangen.

Der gewahlte Ansatz verlangt eine Datierung der
Krisenepisoden, um die Dummy-Variablen definie-
ren zu kénnen. Der Beginn der Krisen ist zwar an
bestimmte Ereignisse — wie beispielsweise die Ab-
wertungen des Baht oder des Rubels — geknupft,
die gemeinhin als die auslésenden Momente der
Krisen angesehen werden; die Datierung bleibt
aber immer bis zu einem gewissen Grad willkr-
lich, da die Abwertungen nicht ,,aus heiterem Him-
mel” erfolgten, sondern nach mehreren Monaten
spekulativer Angriffe. Das Ende der Episoden ist
wesentlich schwieriger zu bestimmen; die Datie-
rung hangt daher im groBen MaBe von der Ein-

schatzung des einzelnen Betrachters ab.

Im Folgenden wird angenommen, dass die Asien-
krise die gesamte zweite Halfte des Jahres 1997
andauerte, also von der Abwertung des thailandi-
schen Baht Uber die Abwertungen der Nachbar-
wahrungen bis zur Kursfreigabe des koreanischen
Won. Die Dummy-Variable Dasien1 Nimmt daher in
den Monaten Juli bis Dezember 1997 den Wert
Eins an. Als Alternative wurde eine 2zweite
Dummy-Variable D asien2 definiert, die nur im Okto-
ber 1997 — dem einzigen Monat, in dem die Asien-
krise zu groBeren Kursbewegungen an den Finanz-
markten der Industrielander gefihrt hatte — gleich
Eins ist. Diese Spezifikation fuhrt im Wesentlichen
zu den gleichen Ergebnissen, allerdings sinkt das
Signifikanz-Niveau des Schatzkoeffizienten fur die

Krisendummies. Im Folgenden wird daher nur auf

9 Zu den langfristigen Veranderungen am Anleihemarkt
siehe: Deutsche Bundesbank, Die Beziehung zwischen
Bankkrediten und Anleihemarkt in Deutschland, Monats-
bericht, Januar 2000, S. 33-48.
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Schétz-
ergebnisse

die Ergebnisse mit der Variable Dasien1 €iNgegan-

gen.

Im Gegensatz zum Ende der Asienkrise ist jenes
der Turbulenzen im Sommer und Herbst des darauf
folgenden Jahres leichter zu datieren, da sich die
meisten Preisindikatoren in der zweiten Okto-
berhélfte wieder beruhigten. Die entsprechende
Dummy-Variable Dg,ss Nimmt daher in den Mona-

ten August bis Oktober den Wert Eins an.

Die teilweise recht komplizierte Dynamik des Wert-
papierabsatzes konnte durch die ARMA-Modelle in
der Regel erfolgreich abgebildet werden. Die opti-
male Anzahl der Verzdgerungen sowie der ,mo-
ving averages” wurden anhand der Informations-
kriterien von Akaike und Schwarz ermittelt. Um
die Anzahl der zu schatzenden Parameter mog-
lichst gering zu halten und ein ,overfitting” der
Daten zu vermeiden, wurden insignifikante Terme
nach Mdglichkeit herausgenommen. Die Prasenz

von MA(12)-Termen in der endgultigen Spezifika-
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tion reflektiert die bedeutenden saisonalen
Schwankungen, wahrend die autoregressiven
Terme auf die Persistenz der Reihen hindeuten. Le-
diglich fur die Industrieobligationen konnte keine
adaquate Spezifikation gefunden werden, da der
Netto-Absatz derartiger Papiere auf Grund der ge-
ringen Anzahl von Emissionen sehr sprunghaft ist.
Auf eine Darstellung der Ergebnisse fur diese Wert-

papierkategorie wurde daher verzichtet.

Die in Spalte a) der Tabelle auf Seite 30 aufgefiihr-
ten Schatzergebnisse zeigen, dass das Mittelauf-
kommen am Rentenmarkt sowohl nach der Ab-
wertung des Baht als auch nach dem russischen
Moratorium auBergewohnlich stark zurtickgegan-
gen ist. Die Koeffizienten beider Dummy-Variablen
sind signifikant negativ. Die Spalten b) und ) zei-
gen, dass dahinter ein Rickgang bei den Bank-
schuldverschreibungen stand, wahrend sich der
Netto-Absatz von Anleihen der 6ffentlichen Hand

nicht signifikant veranderte.
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Der gesamtstaatliche Finanzierungs-
saldo ist ein wichtiger finanzpolitischer
Indikator, der von vielfaltigen Faktoren
bestimmt wird. Neben der Ausrichtung
der Finanzpolitik gehoéren hierzu auch
konjunkturelle Einflisse. Um den fi-
nanzpolitischen Kurs eines Landes beur-
teilen zu kénnen, ist es erforderlich, die
Auswirkungen des Konjunkturverlaufs
auf die offentlichen Haushalte abzu-
schatzen. In diesem Beitrag wird ein
Verfahren fur eine solche Konjunktur-
bereinigung des offentlichen Budget-
saldos fur Deutschland zur Diskussion
gestellt. Zugleich sollen die finanzpoli-
tischen Tendenzen in den vergangenen
Jahren anhand der Entwicklung des
konjunkturbereinigten Saldos beleuch-
tet werden. Danach ergibt sich, dass
die Konjunkturabhangigkeit des staat-
lichen Finanzierungssaldos in Deutsch-
land relativ gering ist und die Fiskal-
politik seit der deutschen Vereinigung
eher prozyklisch wirkte. Wenngleich
solche Berechnungen ein wichtiges
Hilfsmittel der finanzpolitischen Ana-
lyse sind, kénnen sie doch eine umfas-
sende qualitative Beurteilung nicht er-
setzen, bei der auch der Gesamtsaldo
und langerfristige Aspekte — vor allem
die sich abzeichnenden demographi-
schen Belastungen — eine wichtige Rolle
spielen.”

1 Dieser Ansatz stellt die Weiterentwicklung eines friiher
vorgelegten Beitrags dar. Vgl. hierzu: Deutsche Bundes-
bank, Zur Problematik der Berechnung ,struktureller”
Budgetdefizite, Monatsbericht, April 1997, S. 31 ff.
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Zur Notwendigkeit einer Konjunktur-
bereinigung

Vielféltige Ein-
flussfaktoren
im Finanzie-
rungssaldo

Bisherige
Ansétze

Konjunktur-
bereinigter und
struktureller
Saldo

Im Defizit des &ffentlichen Gesamthaushalts
spiegeln sich unterschiedliche Einflussfakto-
ren wider. Die Entwicklung dieser GroBe wird
einerseits durch politische Willensbildungs-
und Entscheidungsprozesse bestimmt, ande-
rerseits aber auch durch das gesamtwirt-
schaftliche Umfeld, wobei dieses selbst wie-
derum fiskalpolitischen Impulsen ausgesetzt
ist.? Diese komplexen Zusammenhange er-
schweren die Identifizierung der konjunktur-
bedingten Einflisse und damit letztlich auch
die Interpretation der Entwicklung des Haus-
haltssaldos.

Daher liegt die Berechnung ,struktureller”
Haushaltssalden, die von kurzfristigen EinflUs-
sen weitgehend befreit sind, schon lange im
Blickfeld von Finanzwissenschaft und -politik.
Entsprechende Ansatze wurden bereits hau-
fig vorgelegt, wobei die von der OECD, dem
IWF und der Europédischen Kommission ver-
wendeten Methoden bisher am gebrauch-
lichsten sind.? Die verschiedenen Berechnun-
gen kommen allerdings zu recht unterschied-
lichen Ergebnissen, so dass hier ein weiterer
Diskussionsbedarf gegeben ist. Die im Folgen-
den vorgelegte Analyse, in der vor allem
auch institutionelle Rahmenbedingungen in
Deutschland berticksichtigt werden, soll dazu
einen Beitrag leisten.

Die Untersuchung beschrankt sich dabei auf
den konjunkturbereinigten Saldo, der als der
Saldo des Staatssektors in der Abgrenzung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
abziglich der konjunkturbedingten Kompo-
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nenten definiert ist. Davon zu unterscheiden
ist der ,strukturelle” Saldo, der die Grund-
ausrichtung des offentlichen Haushalts wie-
dergeben soll. Zu dessen Berechnung bedarf
Schritte:
Wesentlichen die Erfassung der ,transitori-

es weiterer Diese betreffen im

schen” Elemente des Gesamtsaldos, bei-
spielsweise irregularer Einflisse beim Steuer-

aufkommen.

Fur die Konjunkturbereinigung des o&ffent-
lichen Saldos wird Ublicherweise auf die
LElastizitdtenmethode” zuriickgegriffen (vgl.
hierzu im Einzelnen die Erlauterungen auf
S. 35). Die einem Konjunktureinfluss unterlie-
genden Einnahmen- und Ausgabenkompo-
nenten des oOffentlichen Gesamthaushalts
werden auf makrodkonomische Aggregate —
beispielsweise den Konsum der privaten
Haushalte, das Arbeitnehmerentgelt und die
Arbeitslosigkeit — bezogen, die den Bemes-
sungsgrundlagen der Einnahmen und Ausga-

2 Wahrend die Konzepte zur Konjunkturbereinigung den
konjunkturellen Einfluss auf das Budget erfassen wollen,
messen sog. Fiskalimpuls-Konzepte den Einfluss der Bud-
getentwicklung auf die Konjunktur. Vgl. hierzu: Sachver-
standigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung, Jahresgutachten 1998/99, S. 299 ff.

3 Vgl.: Giorno, Claude/ Pete Richardson/ Deborah Rose-
veare/ Paul van den Noord (1995): Potential Output, Out-
put Gaps, and Structural Budget Balances, OECD Econo-
mic Studies No. 24, 1995/Il, S. 167-202; European Com-
mission (1995): Technical Note: The Commission Services’
Method for the Cyclical Adjustment of Government Bud-
get Balances, European Economy 60, S. 35-55; Ziebarth,
Gerhard (1995): Methodik und Technik der Bestimmung
struktureller Budgetdefizite, Diskussionspapier 2/95,
Deutsche Bundesbank; Banca d'ltalia (Hrsg.) (1999): Indi-
cators of structural budget balances. Essays presented at
the Bank of Italy workshop held in Perugia, 26-28 No-
vember 1998, Banca d'ltalia; Hagemann, Robert (1999):
The Structural Budget Balance. The IMF's Methodology,
IMF Working Paper WP/99/95, IWF; Leibfritz, Willy
(1999): Finanzpolitik und Konjunktur: Die automatischen
Stabilisatoren in Deutschland, ifo Schnelldienst 29/99,
S. 14-22; van den Noord, Paul (2000): The Size and Role
of Automatic Fiscal Stabilisers in the 1990s and Beyond,
Economics Department Working Papers No. 230, OECD.
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Ansatz

ben moglichst nahe kommen. Die zyklische
Entwicklung dieser makrodkonomischen Be-
zugsgroBen wird ihrerseits auf die Abwei-
chungen des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) von einem langerfristigen Potenzial-
oder Trendwert zurlickgefuhrt. Hierbei wird
eine stabile Beziehung zwischen dem jeweili-
gen Bezugsaggregat und dem BIP unterstellt.
Damit wird angenommen, dass die zyklischen
Abweichungen der relevanten makrodkono-
mischen GroéBen vom Trend parallel zu denen
des BIP verlaufen. Die Zusammenhange zwi-
schen den Einnahmen- und Ausgabenkom-
ponenten des Haushalts einerseits sowie den
BezugsgroBen und dem BIP andererseits wer-
den Uber Elastizitaten® geschatzt. So werden
in diesem Ansatz letztlich alle einem Konjunk-
tureinfluss unterworfenen Einnahmen und
Ausgaben auf die Konjunkturbewegungen
des realen BIP zurlickgefthrt. In langfristiger
Sicht ist diese Vorgehensweise gerechtfertigt,
da hier die Entwicklung des gesamten BIP
und die seiner Komponenten in einem stabi-
len Zusammenhang stehen.

Kurzfristig kann es jedoch zu erheblichen Ab-
weichungen kommen, die fir eine Bewertung
der Finanzpolitik gerade am aktuellen Rand
von Bedeutung sind. Eine allein auf die kon-
junkturelle Entwicklung des BIP bezogene Be-
trachtungsweise kann somit in einzelnen Jah-
ren zu Fehleinschatzungen fuhren. In diesem
Beitrag wird daher eine Variante des Elastizita-
tenansatzes zur Schatzung konjunkturbeding-
ter Defizite zur Diskussion gestellt, in der das

4 Die Elastizitat einer GroBe T nach einer GroBe Y ist
allgemein definiert als das Verhéltnis der prozentualen
Anderung von T zur prozentualen Anderung von Y:
(AT/T/AY/Y).
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Die Elastizitatenmethode zur
Berechnung konjunkturbereinigter
Salden

Nach der Elastizitatenmethode werden die konjunktu-
rellen Komponenten des Saldos wie folgt berechnet:

Te =TNrvnv vy,

wobei ny  die Elastizitat der Einnahme T nach der
BezugsgréBe V', .y die Elastizitat von V' nach dem
Bruttoinlandsprodukt Y und y. die prozentuale Abwei-
chung des BIP vom Trend- oder Potenzialwert bezeich-
nen. Im herkdmmlichen Ansatz wird damit implizit eine
prozentuale zyklische Abweichung der BezugsgroBe V'
von ihrem Trend definiert:

I
Ve =NV, vYe,

wobei y! die prozentuale Trendabweichung der Be-
zugsgroBe V' bezeichnet. Dabei wird unterstellt, dass
auch auf kurze Sicht eine stabile Beziehung zwischen
der jeweiligen BezugsgroBe und dem BIP besteht, die in
der Elastizitat zum Ausdruck kommt, so dass das sich er-
gebende Konjunkturmuster in der GroBe V' mit dem
des BIP identisch ist.

Im hier verfolgten disaggregierten Ansatz wird diese
Annahme fallen gelassen und die Trendabweichung v/
als relative Abweichung vom eigenen Trend ermittelt,
so dass das konjunkturelle Muster der BezugsgroB3e von
dem des BIP verschieden sein kann. Als konjunkturelle
Komponente der Einnahmenkategorie T' erhlt man so

Te =T I']T‘,v‘Vci.

Benennt man mit XJ die Ausgabenkomponente j, setzt
sich der konjunkturbedingte Saldo aus der Summe der
konjunkturbedingten Einnahmen abzuglich der Summe
der konjunkturbedingten Ausgaben zusammen:

Be= 3T Nnvve =3 X nayvve =3Te- 3XL,
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zyklische Muster der wichtigsten makrotkono-
mischen BezugsgréBen jeweils als Abweichung
von ihrem eigenen langfristigen Trend darge-
stellt wird. Damit kann sich deren kurzfristige
Entwicklung von der des BIP unterscheiden.
Anders als im herkdmmlichen Elastizitdtenan-
satz, in dem Abweichungen vom Potenzial-
oder Trendwert des realen BIP den Konjunktur-
verlauf charakterisieren, werden hier die Trend-
abweichungen der nominalen statt der realen
BezugsgroBen gewahlt, da diese letztlich die
flr die Elastizitaten der Einnahmen- und Aus-
gabenkomponenten wesentlichen Variablen
darstellen.®

Konjunkturbedingte Einnahmen und
Ausgaben

Konjunkturell
beeinflusste
Einnahmen und
Ausgaben

Voraussetzung fur die Identifizierung der zy-
klisch beeinflussten Einnahmen- und Ausga-
benkategorien ist, dass sie automatisch auf
konjunkturelle Veranderungen der jeweiligen
Bemessungsgrundlagen reagieren. Auf der
Einnahmenseite sind das in Deutschland im
Wesentlichen die Steuereinnahmen und die
Sozialversicherungsbeitrage, auf der Ausga-
benseite die Aufwendungen fir Arbeitslosig-
keit und der allgemeine Bundeszuschuss zur
Rentenversicherung. AuBerdem gibt es wei-
tere staatliche Einnahmen- und Ausgabenka-
tegorien, die zwar ebenfalls konjunkturab-
hangig sind, aber nicht beziehungsweise nur
teilweise automatisch auf zyklische Schwan-
kungen reagieren: Hierzu gehotren als quanti-
tativ bedeutendste Position die Personalaus-
gaben, die aus den weiter unten ausgefihr-
ten Grinden in die Berechnungen einbezo-
gen wurden.” Die bei der Bereinigung be-
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rlcksichtigten Einnahmen und Ausgaben
muissen zum gréBten Teil um Zahlungen in-
nerhalb des Staatssektors korrigiert werden.
Die Beziehungen zu den jeweiligen makro-
O6konomischen GroéBen sind in der nebenste-
henden Ubersicht dargestellt. Die Berech-
nung der zyklischen Komponenten der Ein-
nahmen und Ausgaben wird im Anhang er-
ldutert.®

In einem ersten Schritt werden die Trend-
abweichungen der makrodkonomischen Be-
zugsgroBen geschatzt, die hier als zyklische
Schwankungen in der Volkswirtschaft inter-
pretiert werden. Dabei wird auf den Hodrick-
Prescott-Filter (HP-Filter) zurtickgegriffen (vgl.
hierzu die Erlduterungen auf S. 38). Fur die
Abgrenzung der BezugsgréBen ist von Be-
deutung, dass deren zyklisches Muster nicht
allzu sehr durch diskretionare MaBnahmen
des Staates verzerrt wird und im Wesent-
lichen nur Vorgange im privaten Sektor
widerspiegelt. In diesen GroBen enthaltene
staatliche Transaktionen sind deshalb még-
lichst auszuschalten. Beispielsweise ist von
der Gesamtzahl der Beschaftigten der auf

5 Diese Vorgehensweise geht zurick auf Momigliano,
Sandro/ Alessandra Staderini (1999): A New Method of
Assessing the Structural Budget Balance: Results for the
Years 1995-2000, in: Banca d'ltalia (1999), S. 119-157.
6 Es ist darauf hinzuweisen, dass die hier gewahlten
makrodkonomischen BezugsgroBen fur die Einnahmen
und Ausgaben immer nur als Anndherung an die tatsach-
lichen Bemessungsgrundlagen zu verstehen sind.

7 Je nachdem, wo hier die Grenze gezogen wird, kommt
man freilich zu unterschiedlichen Ergebnissen hinsichtlich
der Konjunkturabhédngigkeit des staatlichen Finanzie-
rungssaldos. Mit diesen Einschrankungen sind deshalb
auch die hier vorgestellten Untersuchungsergebnisse zu
bewerten.

8 Die Berechnungsmethode wird ausfihrlich in einem
demnachst erscheinenden Diskussionspapier dargestellt:
Mohr, Matthias (2000): Zur Konjunkturbereinigung des
staatlichen Finanzierungssaldos in Deutschland — Metho-
dik und Resultate eines disaggregierten Ansatzes, Diskus-
sionspapier, Deutsche Bundesbank.

Makro-
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Zuordnung von Einnahmen und Ausgaben zu makro6konomischen BezugsgréBen

Einnahmen
Umsatzsteuer 1)

Verbrauchsteuern 2)
Lohnsteuer mit Solidaritatszuschlag

Sozialversicherungsbeitrage 3)
Steuern auf Unternehmens- und Vermégenseinkommen 4)

Ausgaben
Ausgaben fur Arbeitslosengeld 5)

Kurzarbeitergeld

allgemeiner Bundeszuschuss an die Rentenversicherung
der Arbeiter und der Angestellten

Personalausgaben des Staates

1 Bereinigt um Umsatzsteuer auf Kaufe des Staates. —
2 Einschl. Kfz- und Versicherungsteuer. Ab 1999 einschl.
Stromsteuer. — 3 Nur Beitrdge an die Bundesanstalt fur
Arbeit und zur gesetzlichen Kranken- und Pflegeversiche-
rung, bereinigt um die von der Bundesanstalt fur Arbeit
und von der Rentenversicherung entrichteten Beitrage. —

Deutsche Bundesbank

den offentlichen Dienst entfallende Anteil ab-
zusetzen. In einem weiteren Schritt werden
die Elastizitaten abgeleitet, mit denen die
Haushaltskomponenten auf die makrodkono-
mischen BezugsgroBen reagieren.

Im Fall der Umsatzsteuer muss der auf die
Kaufe des Staates entfallende Teil des Auf-
kommens abgezogen werden. Diese Steuer
folgt einem proportionalen Tarif, mit einem
niedrigeren Steuersatz fir ausgewshlte GU-
ter. Unter der Annahme, dass sich der Anteil
der mit dem niedrigeren Satz und der Uber-
haupt nicht besteuerten Guter im Konjunk-
turverlauf nicht wesentlich andert, kann von
einer Elastizitdt des Umsatzsteuerauftkom-
mens hinsichtlich des nominalen Konsums
der privaten Haushalte von eins ausgegangen

werden.?

Makrookonomische BezugsgréBe
nominaler Konsum der privaten Haushalte

realer Konsum der privaten Haushalte

durchschnittliches nominales Arbeitnehmerentgelt
und abhéangig Beschaftigte im privaten Sektor

nominales Arbeitnehmerentgelt im privaten Sektor

nominales Unternehmens- und Vermégenseinkommen
nach dem Inlandskonzept (Summe aus BetriebstberschuB
und Selbstandigeneinkommen nach ESVG 1995)

Makrookonomische BezugsgroBe
Arbeitslose

Kurzarbeiter

nominales Arbeitnehmerentgelt im privaten Sektor,
durchschnittliches nominales Arbeitnehmerentgelt im
privaten Sektor

Tariflohne im privaten Sektor

4 Summe aus veranlagter Einkommensteuer, Kérper-
schaftsteuer, nicht veranlagten Steuern vom Ertrag,
Zinsabschlag, jeweils einschl. Solidaritatszuschlag, sowie

Gewerbesteuer. — 5 Bereinigt um Beitrage der Bundes-
anstalt fur Arbeit zur Kranken- und Pflegeversicherung.

Die speziellen Verbrauchsteuern (mit Mineral-
6l-, Tabak- und Branntweinsteuer als den
wichtigsten Komponenten) werden abwei-
chend von dem hier sonst gewahlten Vorge-
hen auf den realen privaten Konsum bezo-
gen, weil sie Uberwiegend mengenabhangig
sind. Die kurzfristige Elastizitdt der speziellen
Verbrauchsteuern auf Veranderungen des
realen Konsums der privaten Haushalte wird
6konometrisch mit 0,8 geschatzt.

Im Hinblick auf die Einnahmen aus der pro-
gressiven Lohnsteuer sind zwei Einflussfakto-
ren analytisch zu trennen: Zum einen reagiert
das Aufkommen auf eine reine Ausweitung
der Beschaftigung bei angenommener Kon-

9 Auf die Einbeziehung der grundsétzlich in die Bezugs-
groBe aufzunehmenden Wohnungsbauinvestitionen wird
hier verzichtet.
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Der Hodrick-Prescott-Filter

Eine Zeitreihe Y lasst sich gedanklich in eine Trendkom-
ponente Yy : und eine zyklische Komponente Y zerle-
gen:

Y =Ygt + Yor

Der Hodrick-Prescott-Filter ) ist das Resultat der Mini-
mierung einer Verlustfunktion, in die zwei Argumente
eingehen: Die quadrierte Summe der Abweichungen
der tatsachlichen Werte von den Trendwerten und die
Variabilitdt des Trends, gemessen durch die quadrierte
Summe der zweiten Differenzen der Trendwerte:

T-1

3 (Y= Yo P+ MDY a1 — AYgr)).

t=2

Die Reihe der Trendwerte Y4 wird so gewahlt, dass die
Zielfunktion minimiert wirdg. Damit soll ein Trend er-
zeugt werden, der zwar im Zeitverlauf flexibel ist, in
dem aber die kurz- und mittelfristigen konjunkturellen
Bewegungen der Ursprungsreihe herausgefiltert sind.
Der Parameter A bestimmt das relative Gewicht, mit
dem die Trendvariabilitét im Vergleich zu den Abwei-
chungen der tatsachlichen Werte vom Trend in den
Minimierungsansatz eingeht. Je groBer der Wert fiir A
ist, desto starker wird die Variabilitat des Trends im Op-
timierungskalkul ,bestraft”, desto starrer verlduft der
resultierende Trend. Im Falle von A = 0 ist die Trendreihe
mit der Ursprungsreihe identisch. Lasst man dagegen A
unendlich groB werden, wird ein starrer linearer Trend
erzeugt. Der hier verwendete Wert von 20 flr Jahres-
daten wurde so gewahlt, dass die Reihen der Trend-
abweichungen die Konjunkturmuster der makroékono-
mischen Aggregate in mdglichst plausibler Weise nach-
zeichnen.

Da der Hodrick-Prescott-Filter einen zweiseitigen glei-
tenden Durchschnitt darstellt, sind die Trendwerte am
Anfang und Ende der Zeitreihe verzerrt, weil in der
Néhe der Rander Werte zur Berechnung eines zweiseiti-
gen Durchschnitts fehlen. Fur die Beurteilung der Fiskal-
politik ist jedoch insbesondere der aktuelle Rand von
Bedeutung. Daher werden die Zeitreihen vor der Filte-
rung unter Verwendung von Prognosen Uber den aktu-
ellen Rand hinaus verlangert, um diese methodisch be-
dingten Verzerrungen abzumildern. 2)

Aus der Zeitreihe Y4 erhélt man schlieBlich mit

Yet = (Yt_Yg,t)/Yg,t = log(Y) — |09(Yg,t)

die Reihe y der prozentualen Trendabweichungen.

1 Vgl.: Hodrick, Robert J./ Edward C. Prescott (1980):
Postwar U.S. Business Cycles: An Empirical Investigation,
Discussion Paper No. 451, Carnegie Mellon University. —
2 Ein weiterer Nachteil dieses Filterverfahrens besteht
in der unzureichenden Verarbeitung von Spriingen in
Zeitreihen, wie etwa der deutschen Vereinigung oder
der Niveauverschiebung des BIP im Zuge der Umstel-
lung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen auf
das ESVG 1995. Diesen Problemen wurde Rechnung ge-
tragen, indem die Zeitreihen vor dem Filtern um die
durch diese Sondereffekte verursachten Niveauspringe
bereinigt wurden.
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stanz der durchschnittlichen Einkommen und
der Einkommensverteilung der Arbeitnehmer
mit einer Elastizitdt von eins. Zum anderen
hat der progressive Tarifverlauf der Einkom-
mensteuer zur Folge, dass sich Verdnderun-
gen des durchschnittlichen Arbeitnehmerein-
kommens bei unterstellter Konstanz der Be-
schaftigung mit einer deutlich héheren Elasti-
zitat auswirken, die hier mit durchschnittlich
gut 1,8 geschatzt wird."®

Eine derartige Zerlegung der Bemessungs-
grundlage ist bei den Sozialversicherungs-
beitragen nicht erforderlich, da von einem
nahezu proportionalen Zusammenhang zwi-
schen den Beitragen und dem Arbeitnehmer-
entgelt und somit von einer Elastizitadt von
eins ausgegangen werden kann.' Anders als
in bisher bekannten Verfahren zur Konjunk-
turbereinigung werden hier jedoch nur Bei-
trage zur Arbeitslosen-, zur Kranken- und zur
Pflegeversicherung beriicksichtigt. Beitrage
zur gesetzlichen Rentenversicherung werden
dagegen ausgeklammert. Zwar unterliegen
sowohl die Einnahmen als auch die Ausgaben
der Rentenversicherung einem Konjunktur-
einfluss: Auf der Einnahmenseite folgt das
Beitragsaufkommen der Entwicklung des
Arbeitnehmerentgelts, und wegen der An-
passung der Renten an die Nettoldhne des
Vorjahres unterliegt auch die Ausgabenseite

10 Die Schatzung der Elastizitat des Lohnsteueraufkom-
mens erfolgt auf der Basis eines Lohnsteuermodells, wel-
ches unter Berticksichtigung des jeweils aktuellen Steuer-
tarifs mit den wichtigsten Freibetrdgen und der Einkom-
mensverteilung eine Schatzung der Tarif- und der Bemes-
sungsgrundlagenelastizitat erlaubt.

11 Der unmittelbar regressiv wirkende Effekt der Bei-
tragsbemessungsgrenzen wird durch die jahrliche Anpas-
sung der Grenzen im Wesentlichen kompensiert, so dass
als gute Annaherung ein proportionaler Tarif der Sozial-
versicherungsabgaben unterstellt werden kann.

Sozial-
versicherungs-
beitrdge



einem - allerdings verzdgerten — zyklischen
Impuls. Jedoch muss der Haushalt der gesetz-
lichen Rentenversicherung seit der Renten-
reform 1992 jahrlich in etwa ausgeglichen
sein, wenn die Schwankungsreserve die Hohe
einer Monatsausgabe erreicht hat. Dazu wird
unter Berlcksichtigung der geschatzten Ent-
wicklung der Arbeitnehmereinkommen im
aktuellen und im folgenden Jahr der Beitrags-
satz automatisch so angepasst, dass die Ein-
nahmen den Ausgaben zuzuglich der zum Er-
halt der gesetzlich vorgeschriebenen Riick-
lage notwendigen Mittel gerade entsprechen.
Auf diese Weise werden konjunkturbedingte
Veranderungen in den Beitragseinnahmen
einerseits und in den Rentenausgaben ande-
rerseits grundsatzlich neutralisiert. Der Haus-
haltsausgleich ist ex ante gegeben; ex post
kénnen freilich Schatzfehler zu Abweichun-
gen von der vorgeschriebenen Schwankungs-
reserve flhren. Solche Schatzfehler werden
nicht als konjunkturbedingt angesehen. Sie
waren bei der Berechnung eines strukturellen
Defizits zusatzlich als temporare Sonder-
effekte zu berlcksichtigen.

Die Notwendigkeit zum Haushaltsausgleich
gilt prinzipiell auch fir die anderen Sozialver-
sicherungszweige, fuhrt dort aber anders als
bei der Rentenversicherung nicht unmittelbar
zu einem konjunkturunabhdngigen Saldo. So
erfolgt im Fall der Pflegeversicherung keine
automatische Anpassung des Beitragssatzes.
Hier und auch im Fall der gesetzlichen Kran-
kenversicherung erlauben Rucklagen, die
Uber die vorgeschriebene Hohe hinausgehen,
ein zeitweises Durchschlagen der Konjunktur
auf den Haushalt. Im Fall der Bundesanstalt
flr Arbeit wird der Haushaltsausgleich durch
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einen Bundeszuschuss hergestellt, so dass
sich Konjunktureffekte in der Entwicklung
der Beitragseinnahmen (und auch in den Aus-
gaben flr Arbeitslosigkeit) letztlich Gber diese
Zahlung im Bundeshaushalt niederschlagen.

Bei den bisher behandelten Einnahmenkom-
ponenten kann von einem engen empirischen
Zusammenhang zur jeweiligen makrodkono-
mischen BezugsgroBe ausgegangen werden.
Im Fall der aggregierten Steuern auf Unter-
nehmens- und Vermoégenseinkommen' st
der Zusammenhang dagegen sehr viel un-
sicherer. Daflr sind im Wesentlichen zwei
Grinde zu nennen: Zum einen folgt ein Teil
des Aufkommens der Veranlagungssteuern
den Bemessungsgrundlagen mit  stark
schwankenden Verzégerungen. Zum anderen
stellt die makrodkonomische BezugsgréBe
dieser Steuern eine mit hohen Unsicherheiten
behaftete RestgroBe aus den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen dar. In der vorge-
legten Berechnung ist eine Verzégerung im
Aufkommen um bis zu zwei Jahre unterstellt,
wobei die BezugsgroBe im aktuellen Jahr mit
70% und in den beiden vorangegangenen
Jahren mit je 15% gewichtet wird. Diese
stark vereinfachende Zerlegung des Steuerag-
gregats unter den Annahmen stabiler zeit-
licher Verzdégerungen im Aufkommen und
stabiler Elastizitdten kann in einzelnen Jahren

12 Dieses Steueraggregat setzt sich aus der veranlagten
Einkommensteuer, der Kérperschaftsteuer, den nicht ver-
anlagten Steuern vom Ertrag und dem Zinsabschlag, je-
weils einschlieBlich Solidaritatszuschlag, sowie der Ge-
werbesteuer zusammen. Als makrodkonomische Bezugs-
groBe wurde die Summe aus Betriebstberschuss und
Selbstandigeneinkommen gemaB ESVG 1995 gewadhlt.
Bei dieser Zuordnung der erwahnten Steuern werden die
statistiscnen Uberschneidungen vernachlassigt, die hin-
sichtlich der Lohn- und Gehaltseinklinfte zwischen der
veranlagten Einkommensteuer und der im Quellenabzug
erhobenen Lohnsteuer bestehen.
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zu Fehlschatzungen fihren und muss gege-
benenfalls durch eine qualitative Einschat-
zung modifiziert werden.

Von den Ausgaben unterliegen zweifelsfrei
das Arbeitslosengeld und das Kurzarbeiter-
geld konjunkturellen Einflissen. Das Kurz-
arbeitergeld wird in seiner gesamten Hohe
als konjunkturbedingte Ausgabe behandelt.
Beim Arbeitslosengeld hingegen ist zu be-
rlcksichtigen, dass Arbeitslosigkeit zu einem
hohen Teil als strukturell einzustufen ist. Die
zyklische Komponente der Ausgaben fir Ar-
beitslosengeld wird daher durch die Trendab-
weichung der relevanten BezugsgroBe — der
Zahl der Arbeitslosen — bestimmt. Dabei wird
angenommen, dass alle konjunkturell arbeits-
los gewordenen Arbeitnehmer ein Arbeits-
losengeld in Hohe der durchschnittlichen Auf-
wendungen pro Arbeitslosengeldempfanger
abziglich der darin enthaltenen Beitrage der
Bundesanstalt fur Arbeit an die Kranken- und
Pflegeversicherung erhalten. Das Produkt aus
dem so berechneten durchschnittlichen
Nettobezug und der Zahl der konjunkturbe-
dingten Arbeitslosen ergibt die zyklische
Komponente des Arbeitslosengeldes.

Die Ausgaben der offentlichen Hand fur
die Léhne und Gehaélter ihrer Beschaftigten
kénnen ebenfalls als konjunkturbeeinflusste
Komponente auf der Ausgabenseite angese-
hen werden. In allen anderen Verfahren zur
Konjunkturbereinigung werden diese Ausga-
ben in voller Hohe als diskretiondr behandelt
und deshalb bei der Konjunkturbereinigung
nicht bertcksichtigt. Das impliziert jedoch,
dass jede Verdnderung der Léhne und Gehal-
ter im Staatssektor voll auf die konjunkturbe-
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reinigten Ausgaben durchschlagt. Im Fall
Deutschlands jedenfalls erscheint die dahinter
stehende Annahme, dass die Einkommens-
entwicklung im &ffentlichen Dienst unbeein-
flusst von der allgemeinen Lohnentwicklung
bleibt, wenig plausibel. In dem in Deutsch-
land institutionell Gblichen Lohnfindungspro-
zess nimmt vielmehr der private Sektor mit
seinen Tarifabschllssen, an denen sich der
offentliche Bereich faktisch  weitgehend
orientiert, zumeist eine Vorreiterrolle ein.')
Insgesamt erscheint es daher gerechtfertigt,
eine zyklische Komponente der Personalaus-
gaben des Staates auszuweisen. Dabei wer-
den diese jedoch nur um jenen Teil bereinigt,
der sich aus der Anpassung der Tariflohne
und -gehalter im &ffentlichen Sektor an die
entsprechende konjunkturbedingte Entwick-
lung im privaten Sektor ergibt. In diesem Sinn
sind nur noch solche Anderungen in den Per-
sonalausgaben diskretionér, die entweder auf
Verdnderungen der Beschaftigung im 6ffent-
lichen Sektor oder auf vom privaten Sektor
abweichende Lohn- und Gehaltsanpassungen
zurlckzufiihren sind. Diese bestimmen zu-
sammen mit der trendmaBigen Verdnderung
der Tarifverdienste im privaten Sektor die kon-
junkturbereinigten Ausgaben.

Der allgemeine Zuschuss des Bundes an die
Rentenversicherung der Arbeiter und der An-
gestellten wird in jedem Jahr entsprechend
der prozentualen Verdnderung des durch-
schnittlichen Arbeitnehmereinkommens im
Vorjahr und der prozentualen Veranderung

13 Zudem lasst sich fur Deutschland auch regressions-
analytisch ein enger kurzfristiger Zusammenhang zwi-
schen den Lohnen und Gehéltern im Staatssektor und im
privaten Sektor nachweisen.

Bundeszuschuss
zur Renten-
versicherung



des Beitragssatzes zur Rentenversicherung im
aktuellen Jahr angepasst. Aus dieser Regel
lassen sich die Elastizitdten des Bundeszu-
schusses nach dem durchschnittlichen Arbeit-
nehmerentgelt des vergangenen Jahres und
dem Arbeitnehmerentgelt des laufenden Jah-

res ableiten. 4

Obwohl der Bundeszuschuss zur Rentenver-
sicherung eine Zahlung innerhalb des Staats-
sektors darstellt, ist diese Transaktion nicht
herauszurechnen. Da die Rentenkassen den
Haushaltsausgleich immer unter Berlcksichti-
gung des zu erwartenden Bundeszuschusses
planen (und der Beitragssatz entsprechend
angepasst wird), schlagt sich eine Verande-
rung des Bundeszuschusses nicht entspre-
chend im Abschluss der Rentenversicherung,
sondern in einem veranderten Beitragssatz
nieder. Damit verschlechtert sich mit einem
hoheren Bundeszuschuss nicht nur der Finan-
zierungssaldo des Bundes, sondern auch der
des Gesamtstaates, wobei ein Teil dieser Ver-
anderung als konjunkturbedingt anzusehen
ist. Insgesamt gesehen sind die Auswirkun-
gen dieses Effekts allerdings gering.

Wesentliche Unterschiede zu anderen
Berechnungen

Unterschiede

in der Erfassung
der Einnahmen
und Ausgaben ...

In den Berechnungen anderer Institutionen
(Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, OECD,
IWF und Europaische Kommission) ist es (b-
lich, auf der Einnahmenseite die gesamten
Beitrdge zur Sozialversicherung — einschlieB3-
lich jener Beitrage, die fur &ffentlich Bedien-
stete geleistet werden — von Konjunkturein-
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flissen zu bereinigen und keine konjunktur-
bedingten Ausgaben der Rentenversicherung
zu bericksichtigen. Auch werden Personal-
ausgaben durchgangig als vollstandig diskre-
tionar angesehen. Beides erklart zu einem er-
heblichen Teil die im langerfristigen Durch-
schnitt groBere Konjunkturreagibilitdat des
Budgets in diesen Berechnungen.

Auch ergeben sich aus unterschiedlichen
Verfahren zur Schatzung konjunkturbeding-
ter Abweichungen der zu Grunde liegenden
makrodkonomischen GréBen Unterschiede in
der gemessenen Konjunkturreagibilitdt. So
grinden die OECD, der IWF und der Sachver-
standigenrat ihre jeweiligen Einschatzungen
der Konjunkturlage auf eine Schatzung
der gesamtwirtschaftlichen Produktionslticke.
Hierbei wird die zyklische Komponente des
BIP als Abweichung von der sich bei Nor-
malauslastung der Produktionsfaktoren ein-
stellenden gesamtwirtschaftlichen Produktion
berechnet.’ In der Regel fuhren diese An-
satze zu gréBeren zyklischen Abweichungen
als ein HP-Filter. Der Vorteil solcher auf Pro-
duktionsfunktionen grindenden Verfahren
liegt in einer unter theoretischen Aspekten
befriedigenderen Bestimmung des Konjunk-
turverlaufs. Im Gegensatz hierzu stellt der HP-
Filter ein rein statistisches Verfahren der
Trendberechnung dar, das kaum Freiheits-

14 Es wird nur der allgemeine Bundeszuschuss beriick-
sichtigt. Die durch das Aufkommen aus der ,6kologi-
schen Steuerreform” finanzierten Zuschusse des Bundes
fur Kindererziehungszeiten werden zwar seit 1999 ge-
leistet, jedoch erst ab 2001 automatisch angepasst. Auch
der an die Entwicklung der Umsatzsteuer und der , Oko-
steuer” gekoppelte zusatzliche Bundeszuschuss bleibt
hier auBer Betracht.

15 Die Europdische Kommission hingegen ermittelt die
zyklische Komponente des realen BIP mit Hilfe eines
HP-Filters.
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Gesamtstaatlicher
Finanzierungssaldo
und seine Komponenten

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
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grade zur Berlcksichtigung von &konomi-
schen Kriterien in der Schatzung des Kon-
junkturverlaufs bietet. Andererseits ist in der
damit einhergehenden eingeschrankten Ge-
staltbarkeit auch ein Gewinn an Transparenz
zu sehen. Weiterhin erlauben es die auf Pro-
duktionsliicken  konzentrierten Vorgehens-
weisen kaum, in einem differenzierten Ansatz
maogliche divergierende konjunkturelle Ent-
wicklungen der BezugsgroBen der Einnah-

42

men und Ausgaben zu bericksichtigen, da
die Konjunkturlage alleine durch die reale
Produktionsliicke bestimmt wird. SchlieBlich
ist es mit diesen Methoden — im Gegensatz
zum HP-Filter-Verfahren — nicht gewahrlei-
stet, dass sich innerhalb eines Uberschauba-
ren Zeithorizonts zyklische Uberschiisse und
Defizite nahezu ausgleichen.

Entwicklung des konjunkturbereinigten
Saldos seit 1991

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland war in den neunziger Jahren
nach dem vereinigungsbedingten Boom
Uberwiegend durch Schwéachephasen ge-
pragt. Der konjunkturbedingte Saldo folgte
zwar im GroBBen und Ganzen der Trendabwei-
chung des BIP, allerdings waren in einzelnen
Jahren durchaus Unterschiede festzustellen.
So hat er sich 1994 trotz der deutlichen kon-
junkturellen Aufwartsbewegung nicht, wie es
Zu erwarten gewesen wadre, verbessert. Im
Jahr 1999, als es zu einer Abschwachung des
Wirtschaftswachstums kam, hat er sich an-
dererseits kaum verschlechtert. Ausschlagge-
bend war 1994, dass sich die Trendabwei-
chung des Arbeitnehmerentgelts umgekehrt
zu der des BIP entwickelte; die Lohnentwick-
lung blieb damals noch moderat. Die Arbeit-
nehmerentgelte sind hier von besonderer Be-
deutung, weil von ihnen mit der Lohnsteuer
und den Sozialbeitrdgen aufkommensstarke
Einnahmenpositionen abhdngen. Im Jahr
1999 ging trotz eines abgeschwachten Wirt-

schaftswachstum die Arbeitslosigkeit zuriick.

Bruttoinlands-
produkt und
konjunktur-
bedingter Saldo



Konjunktur-
bedingte
Salden relativ
gering

In den Ubrigen Jahren entspricht zwar die
JRichtung” der Veranderung des konjunktur-
bedingten Saldos jener der Trendabweichun-
gen vom BIP, doch besteht auch hier kein in-
variabler Zusammenhang, wie er in den Be-
rechnungen Ublicherweise unterstellt wird. Im
disaggregierten Ansatz zur Konjunkturberei-
nigung stellt die Sensitivitat im Hinblick auf
die Trendabweichung des BIP lediglich auf
langere Sicht eine sinnvolle Kennziffer dar,
aus der sich kurzfristig nur mit Vorbehalten
Aussagen ableiten lassen.

Ein weiteres wichtiges Ergebnis der hier zur
Diskussion gestellten Berechnungen ist, dass
die konjunkturbedingten Salden relativ nied-
rig sind und somit auf einen insgesamt wenig
konjunkturreagiblen staatlichen Haushalts-
saldo in Deutschland hinweisen. Nach den
Ausnahmejahren 1991 bis 1993 im Gefolge
der deutschen Vereinigung hielt sich der zykli-
sche Saldo in einem Bereich von ungefahr
plus/minus 2% des BIP. Als starkste Veran-
derung war 1997 eine Verschlechterung um
knapp einen halben Prozentpunkt zu ver-
zeichnen. Alles in allem verlduft somit der
konjunkturbereinigte Saldo recht nahe am
unbereinigten. Im Wesentlichen ist dies da-
rauf zurlckzufthren, dass den konjunktur-
bedingten Einnahmen mit den Personal-
ausgaben nicht unbetrachtliche konjunktur-
bedingte Ausgaben gegenuberstehen, die
mit ihrer in der Tendenz prozyklischen
Reaktion Auswirkungen der Einnahmen-
entwicklung auf den Saldo zum Teil neutra-
lisieren. In dem hier diskutierten Verfahren
werden Einnahmen in Hoéhe von gut 29 %
und Ausgaben in Hohe von etwa 11% des
nominalen BIP zyklisch bereinigt, wobei allein
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Komponenten des
konjunkturbedingten
Saldos fur Deutschland

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
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Entwicklung
des konjunktur-
bereinigten
Defizits

Starker Riick-
gang bis 1994
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die Personalausgaben mit gut 8 % zu Buche
schlagen.

Die Entwicklung des konjunkturbereinigten
Saldos im Vergleich zur Entwicklung der
Trendabweichung des realen BIP lasst erken-
nen, dass die Finanzpolitik im letzten Jahr-
zehnt trotz der Uberwiegend schwachen
Wirtschaftsentwicklung auf Konsolidierungs-
kurs war. Uber den gesamten Zeitraum hin-
weg wurde das konjunkturbereinigte Defizit
stark reduziert, und zwar von 4 % des BIP im
Jahr 1991 auf 2% im Jahr 1999. Dabei las-
sen sich drei Phasen unterscheiden.

In den Jahren bis 1994, das heiBt nach dem
vereinigungsbedingten Boom, nahm die kon-
junkturbereinigte Deckungsliicke deutlich ab,
namlich auf rund 2. %. Nachdem die uner-
wartet hohen Belastungen im Gefolge der
Vereinigung zunachst groBenteils durch Kre-
ditaufnahme finanziert worden waren, wur-
den in der Folge die Konsolidierungsanstren-
gungen verstarkt. Allerdings konzentrierten
sie sich auf die Einnahmenseite. So wurden
vorUbergehend ein Solidaritatszuschlag zur
Einkommen- und Koérperschaftsteuer einge-
fuhrt und dauerhaft die Mineraldlsteuer er-
hoht. Noch starker fiel die Anhebung der
Sozialbeitrage ins Gewicht, die vor allem fur
die Finanzierung der Defizite der Sozialver-
sicherung in den neuen Bundeslandern erfor-
derlich war. Die Ausgabenseite trug dagegen
nicht zum Rlckgang des Defizits bei. Hier
standen den vereinigungsbedingten Mehr-
ausgaben keine entsprechend hohen Einspa-
rungen an anderer Stelle gegenuber.
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In den beiden darauf folgenden Jahren nahm
das konjunkturbereinigte Defizit wieder auf
fast 3'2% des BIP zu. Dies war freilich nicht
zuletzt darauf zurlckzufihren, dass 1995
der Haushalt der Treuhandanstalt in den
offentlichen Gesamthaushalt integriert wor-
den war und damit die Zinsbelastung auf
die Treuhandschulden defizitwirksam wurde.
Auf der Einnahmenseite wurde zwar 1995 im
Rahmen des so genannten Solidarpakts wie-
der ein Solidaritatszuschlag eingefihrt, doch
setzte andererseits eine Erosion der steuer-
lichen Bemessungsgrundlage ein, die vor
allem von groBzlgigen Steuererleichterungen
fur Investitionen in den neuen Bundeslandern
verursacht worden war. Die Entwicklung des
Steueraufkommens blieb in dieser Zeit des-
halb gedédmpft.

Dieser ,Zwischenperiode” folgte bis 1999
— bei
schaftsentwicklung — ein erneuter Abbau des

einer tendenziell schwachen Wirt-
konjunkturbereinigten Defizits, der nunmehr
primar auf die Bemihungen der Gebietskor-
perschaften zu Ausgabeneinsparungen zu-
ruckzufihren war. Hinzu kam ein kraftiger
Anstieg der Steuereinnahmen, der vor allem
durch das Auslaufen der Sonderabschreibun-
gen fur Investitionen in Ostdeutschland sowie
eine Anhebung der Mehrwertsteuer und die
verursacht

verstarkte  Energiebesteuerung

wurde. Diese Steuererhdhungen wurden
allerdings vorwiegend fir eine Senkung des
Beitragssatzes zur Rentenversicherung einge-
setzt, so dass die Belastung mit Sozialabga-
ben zurlckging. Der Defizitabbau wurde
schlieBlich 1999 durch den Einfluss tempora-
rer Faktoren, namlich vor allem durch einen

hohen Uberschuss der Rentenversicherung

Wiederanstieg
1995/96

Erneuter Rick-
gang bis 1999



Defizitabbau
dringend
geboten

zur  Wiederauffullung der Schwankungs-

reserve, unterstitzt.

Die im letzten Jahrzehnt zu konstatierende
Reduzierung des konjunkturbereinigten Haus-
haltsdefizits war angesichts der Konsolidie-
rungserfordernisse der o6ffentlichen Hand
dringend geboten. Da die hohen vereini-
gungsbedingten Belastungen zunadchst zum
groBBen Teil durch Kreditaufnahme finanziert
worden sind, hat die Verschuldung und damit
die Zinsbelastung der offentlichen Haushalte
ein Ausmal erreicht, das die finanzpolitischen
Gestaltungsspielrdaume stark einengt. Hinzu
kam die Anforderung, die finanzpolitischen
Konvergenzkriterien fir den Beitritt zur Wah-
rungsunion den Bedingungen des Maastrich-
ter Vertrags gemaB zu erfillen. Diese Ent-
wicklung zeigt eindringlich auf, dass sich der
Staat jeglicher konjunktureller Reaktions-
moglichkeiten begibt, wenn er zu hohe

Budgetdefizite zulasst.

Finanzpolitische Folgerungen

Stabilisierungs-
funktion der
Finanzpolitik

Der Finanzpolitik wird im Rahmen des ,po-
licy-mix” mit der Geldpolitik oftmals eine
Stabilisierungsfunktion zugeschrieben, weil
sie den Einfluss konjunktureller Ausschlage
auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
déampfen koénne. Dies habe im Rahmen der
Wahrungsunion an Bedeutung gewonnen,
weil die Geldpolitik nunmehr auf den Euro-
Raum insgesamt bezogen ist und somit natio-
nale Unterschiede in der konjunkturellen Ent-
wicklung nicht mehr bericksichtigen kann.
Angesichts der zuvor beschriebenen, verhalt-
nismaBig niedrigen Konjunkturreagibilitat des
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staatlichen Finanzierungssaldos in Deutsch-
land koénnte dies die Forderung nach einer
verstarkten diskretiondren staatlichen Fiskal-
politik nahe legen. Die Erfahrungen friherer
Jahrzehnte raten hier freilich zur Vorsicht. Sie
haben gezeigt, dass eine solche Politik vor
allem wegen des Problems der zeitlichen Ver-
z6gerungen eher prozyklisch gewirkt hat. Zu-
dem wurde sie vorwiegend zur Anregung,
kaum aber zur Déampfung der Konjunktur
eingesetzt. Automatische Stabilisatoren ver-
meiden zwar diese Nachteile, doch durften
die Moglichkeiten zu ihrer Verstarkung in
Deutschland begrenzt sein.

Wie immer die konjunkturellen Aspekte der
offentlichen Haushalte im Einzelnen gewich-
tet werden mogen, kommt es vor allem doch
auf die Grundlinie der Finanzpolitik an. Um
die finanzielle Handlungsfahigkeit des Staates
auf Dauer zu sichern und das Vertrauen der
Markte in die langfristige Finanzierbarkeit der
offentlichen Haushalte zu festigen, ist es er-
forderlich, moglichst rasch das im Stabilitats-
und Wachstumspakt vorgeschriebene Ziel
einer mittelfristig nahezu ausgeglichenen
oder einen Uberschuss aufweisenden Haus-
haltsposition zu erreichen. Zwar dirfte die
staatliche Defizitquote im kommenden Jahr
entgegen dem Trend der vergangenen Jahre
auf ungefahr 12 % steigen, weil die geplante
Reform der Unternehmensbesteuerung und
das Vorziehen der dritten Stufe des Steuer-
entlastungsgesetzes 1999/2000/2002 zu er-
heblichen Einnahmenausfallen fuhren wer-
den, doch ist ab 2002 wieder ein Abbau ge-
plant. Im Jahr 2003 wird in dem Stabilitats-
programm der Bundesregierung bei verbes-
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Begrenzte Aus-
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konjunktur-
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serter konjunktureller Lage ein Defizit in Héhe
von 2 % des BIP angestrebt.

Der konjunkturbereinigte Saldo stellt zweifel-
los ein wichtiges finanzpolitisches Analyse-
instrument dar. Gleichwohl darf nicht auBer
Acht gelassen werden, dass dieses Konzept
nur einen eng umgrenzten Aspekt der Fiskal-
politik beleuchtet. So ist fur die aktuelle Be-
anspruchung des Kreditmarkts durch den
Staat — unabhangig von den Konjunktur-
schwankungen - die Nettokreditaufnahme
maBgebend. Vor allem aber ist der gesamt-
staatliche Haushalt nicht nur kurzfristigen

Anhang

Berechnung der zyklischen Komponenten der

Einnahmen und Ausgaben

Umsatzsteuer:

Tg,t = T? : kc,t

Spezielle Verbrauchsteuern:
T\C/,t = T\t/ . 0,8 . kl’,C,t

Sozialversicherungsbeitrage:

S S
Tc,t= Tt *Wa, ot

Lohnsteuer:

T\cNt = T\tN : (1 ,8 . (Wq,c,t - lq,c,t) + |q,c,t)

Steuern auf Unternehmens- und Vermdgensein-
kommen:

TE,t= T5(0,9 - Pet+ 0,2 pera+0,2 - pera)
Kurzarbeitergeld:

XK =X¢
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konjunkturellen Risiken, sondern auch lang-
fristigen, insbesondere demographisch be-
dingten Belastungen ausgesetzt, fir deren
Quantifizierung andere Verfahren (etwa
die Generationenbilanzierung) heranzuziehen
sind. Ein strukturell zumindest ausgeglichener
Haushalt ermoglicht es nicht nur, konjunktu-
relle Einflisse auf die Finanzentwicklung ver-
kraften zu kénnen. Er bildet vielmehr auch
eine Voraussetzung fur eine auf langfristige
Stabilitat ausgerichtete Finanzpolitik, die eine
Uberforderung kiinftiger Generationen durch

den Staat vermeidet.

Ausgaben fur Personal im 6ffentlichen Dienst:

Xcot = X? : fq,c,t

Allgemeiner Bundeszuschuss an die Rentenver-
sicherung:

ch,t= XZt : ((2 - Zt) : (Wq,c,t-1 - |q,c,t—1) - (1 - Zt) : Wq,c,t)

Ausgaben fur Arbeitslosengeld:
xét= he- Ar-ace

Verzeichnis der verwendeten Symbole

Yg Ye Trendkomponente, zyklische
Komponente der GroBe Y

Vet = log(Yy) - prozentuale Trendabweichung

log(Yg 1) der GroBe Y im Jahr t

AYi=Y:-Yw;, absolute Anderung der GréBe Y

im Jahr t



Nxy = (AX/X)/
(AYYY)

L, Lq

K, Kr

Elastizitat der GroBe X nach der
GroBe Y
Arbeitnehmerentgelt, insge-

samt und im privaten Sektor

Beschaftigte, insgesamt und im

privaten Sektor

Index der Tariflhne im privaten
Sektor
Unternehmens- und Vermo-
genseinkommen (Inlandskon-

zept)

Konsum der privaten Haushalte,

nominal und real

™ TPV 7Y Te

X0, Xt xK x?

A, h

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 2000

Lohnsteuer, Steuern auf Unter-
nehmens- und Vermégensein-
kommen, spezielle Verbrauch-
steuern, Umsatzsteuer, Sozial-
versicherungsbeitrage
Personalausgaben,  Arbeitslo-
sengeld, Kurzarbeitergeld, all-
gemeiner Bundeszuschuss an

die Rentenversicherung

Anteil des allgemeinen Bundes-
zuschusses an den Rentenaus-
gaben der Rentenversicherung
Arbeitslose, durchschnittliches
Arbeitslosengeld (netto) pro
Empfanger
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Die Sicherung der Geldwertstabilitat gilt
heute allgemein als priméares Ziel der
Geldpolitik. Dies erfordert eine sorgfal-
tige und umfassende Analyse der Preis-
entwicklung. Insbesondere kommt es
darauf an, den langerfristigen Preistrend
zu identifizieren und ihn im Hinblick auf
die stabilitatspolitische Norm zu bewer-
ten. Die statistisch gemessene Teuerungs-
rate kann diesen Ansprichen - ab-
gesehen von mdglichen Messungenauig-
keiten — nur bedingt gentigen, da sie oft
durch vorUibergehende, zufallige Stérun-
gen beeinflusst wird. Aus diesem Grund
werden haufig so genannte Kerninfla-
tionsraten berechnet. Sie sollen die
grundlegende Preistendenz abbilden.

Der folgende Beitrag befasst sich mit
einigen der gangigen Verfahren auf
diesem Gebiet und stellt empirische Er-
gebnisse flr die Bundesrepublik Deutsch-
land vor. Dabei zeigt sich, dass sowohl
die gemessene Teuerung auf der Ver-
braucherstufe als auch der generelle
Preistrend von Mitte 1997 bis Ende 1998
racklaufig waren. Seit dieser Zeit be-
findet sich die statistisch ausgewiesene
Preisrate im Steigen und Ubertrifft den
Preistrend insbesondere am Ende des Be-
obachtungszeitraums merklich. Gleich-
zeitig wird deutlich, dass die Berechnung
von Kerninflationsraten mit erheblichen
Schwierigkeiten verbunden ist. Gleich-
wohl bieten derartige Preisindikatoren
zusatzliche Informationen fir die prak-
tische Geldpolitik, auch wenn bei ihrer
Interpretation Vorsicht angebracht ist.
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Grenzen der traditionellen Preisanalyse

Konzentration
auf jahrliche
Verdnderung
der Verbraucher-
preise

Allgemeiner
Preistrend nicht
beobachtbar

Die sorgfaltige Analyse von Preisbewegungen
auf den verschiedenen Wirtschaftsstufen und
Markten ist fir eine Notenbank, die zur
Sicherung des Geldwerts verpflichtet ist, von
zentraler Bedeutung. Dabei richtet sich das
Augenmerk letztlich in aller Regel auf den
Preisverlauf auf der Verbraucherstufe. Als
MaBstab fiur die Inflation beziehungsweise
die Entwicklung des Geldwerts ist es Ublich,
die Veranderungsraten der Verbraucherpreis-
indizes im Vorjahrsvergleich zu betrachten.
So misst beispielsweise auch der EZB-Rat
die Preisentwicklung im Euro-Wahrungsge-
biet am Anstieg des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex gegenlUber dem Vorjahr. In
Deutschland orientiert man sich gewdhnlich
an der Jahresteuerungsrate des Preisindex fir
die Lebenshaltung aller privaten Haushalte. ™

Mit der Beschreibung und Interpretation der
Bewegungen der Teuerungsrate verfolgt die
Preisanalyse das Ziel, den aktuellen allgemei-
nen Preistrend in der Wirtschaft richtig einzu-
schatzen sowie zuverldssige Anzeichen fur in-
flationdre oder deflationdre Gefahren friihzei-
tig zu erhalten. Darauf ist eine vorausschau-
ende und mittelfristig orientierte Geldpolitik
unabdingbar angewiesen. Allerdings ist die lan-
gerfristige Preistendenz nicht einfach aus der
statistisch gemessenen Preisanderungsrate ab-
zulesen, da jene — selbst bei einer insgesamt
maBigen Teuerung — einer Reihe heterogener
Einflisse unterliegt und vergleichsweise volatil
ist. lhre Schwankungen reflektieren haufig
temporare Entwicklungen, die teilweise eher
zufalliger Natur sind. Diese transitorischen Be-
wegungen stehen nicht im unmittelbaren Zu-
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sammenhang mit dem grundlegenden Preisbil-
dungsprozess. Sie verstellen nicht selten den
Blick auf das Wesentliche und erschweren die
Beurteilung der gemessenen Preisraten.

FUr die Preisanalyse ware daher zweifellos ein
Indikator hilfreich, der méglichst wenig durch
temporare Phanomene beeintrdchtigt wird.
Hierflr hat sich die Bezeichnung ,Kerninfla-
tionsrate” eingebirgert. Allerdings existiert
bislang keine allgemein anerkannte Definition

1 Wahrend der Harmonisierte Verbraucherpreisindex auf
die Vergleichbarkeit innerhalb der Européischen Union
abzielt, hat der nationale Preisindex den Vorteil der gro-
Beren Reprasentativitat.

Methoden-
vielfalt



einer solchen Rate.? Vielmehr sind im Laufe
der Zeit unterschiedliche praktische Vorgehens-
weisen entwickelt worden, um den Preistrend
aus der von der amtlichen Statistik gemesse-
nen Inflationsrate herauszufiltern. In diesem
Beitrag werden einige dieser Methoden vorge-
stellt und entsprechend berechnete Kerninfla-
tionsraten fur Deutschland prasentiert. Die
Kalkulationen beziehen sich auf den Zeitraum
von Anfang 1996 bis zum Friihjahr 2000.

Transitorische PreiseinflUsse

Verschiedene
vortber-
gehende
Bewegungen

Erratische Preis-
stérungen

Zunachst ist der Frage nachzugehen, was unter
transitorischen Stérungen der Inflationsrate ge-
nauer zu verstehen ist. Diese sind zwar vielfalti-
ger Natur, doch lassen sich einige Klassifizierun-
gen vornehmen. Dabei ist es hilfreich, sich so-
wohl deren Einfluss auf die Jahresteuerungs-
rate, also die Veranderung des Index gegenUber
dem Vorjahr, als auch auf das Niveau des Preis-
index selbst vor Augen zu fuhren.

Eine ,Kategorie” von kurzfristigen Stérungen

entspringt  ungewohnlich  starken  Preis-
schwankungen bei einzelnen Gltergruppen,
die zu einem unsteten Verlauf der amtlichen
Teuerungsrate fihren. Nach einiger Zeit ver-
ebbt ihr Einfluss dann wieder. Klassisches Bei-
spiel hierfir sind auBerordentliche Preisbewe-
gungen bei saisonabhdngigen Nahrungsmit-
teln (zum Beispiel Obst oder frisches Gemuse)
auf Grund ungewohnlicher Witterungsver-
haltnisse. Eine verspatete Ernte zum Beispiel
fihrt zunachst knappheitsbedingt zu einem
Preisanstieg und damit fr sich genommen zu
einer steigenden Teuerungsrate. Ist die an-

schlieBende Ernte gut, kann der Preis vor-
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Temporarer Preisschock
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Ubergehend deutlich, maglicherweise sogar
unter seinen alten Stand fallen. Klingen die
Sondereinflisse ab, kehrt der Preis — unter
sonst gleichen Bedingungen — wieder auf sei-
nen alten Pfad zurlck. Von diesem Vorgang
sind sowohl die Jahresteuerungsrate als auch
das Preisniveau nur kurzfristig berhrt; dauer-
haft andern sich dadurch beide nicht.

Ahnliche Wirkungen haben auch Schocks,
wie sie — bleibt man im Bereich der Landwirt-
schaft — bei einer Missernte zu verzeichnen
sind. Dann allerdings nimmt es langere Zeit
in Anspruch, bis das Preisniveau auf seinen

2 Eine Diskussion der verschiedenen Sichtweisen tber die
Kerninflation enthalt die Studie von Roger, S., Core Infla-
tion: Concepts, Uses and Measurement, Reserve Bank of
New Zealand Discussion Paper Series G98/8. Auch
Wynne, M., Core Inflation: A Review of Some Concep-
tual Issues, European Central Bank, Working Paper No. 5,
1999, beschaftigt sich ausfuhrlich mit dem Problem.
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Diskrete Preisanpassung
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urspringlichen Trend zurlck findet. In diese
Kategorie kénnen auch Olpreisspriinge und
andere schubartige Anderungen der Terms of
Trade fallen.

Schwierigkeiten bei der Preisanalyse bereiten
auch dauerhafte Preisdanderungen, sofern sie
relativ abrupt auftreten und das Ausgaben-
budget der privaten Haushalte deutlich be-
rihren. Beispiele hierflr sind Anpassungen
bei administrierten Preisen, wie Verkehrstari-
fen, Briefporto oder Zuzahlungen bei Rezep-
ten. Ublicherweise werden diese in sehr un-
regelmaBigen Abstdnden vorgenommen, fal-
len dann aber haufig relativ groB aus. Es
kommt zu einer sprunghaften Erhéhung des
Preisniveaus, die sich dann fur zwolf Monate
in einem entsprechenden Anstieg der ausge-
wiesenen Teuerungsrate niederschlagt. Blei-
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ben weitere Preisanpassungen aus, kehrt
diese danach wieder auf ihr altes Niveau zu-
rick, wahrend das Preisniveau selbst auf
Dauer héher liegt. Ein so genannter Basis-
effekt tritt ein. Ahnlich verhalt es sich bei
einer Erhdhung der Mehrwertsteuer (so zu-
letzt im April 1998) oder anderer indirekter
Steuern, wie sie in jungerer Zeit mit der
Einfuhrung der Oko-Steuern zum 1. April
1999 beziehungsweise deren Anhebung zum
1. Januar 2000 stattgefunden haben.

Nun muss man allerdings die Gefahr sehen,
dass sich auch vorlbergehende Teuerungs-
impulse verfestigen kénnen. Werden namlich
durch die Verdnderung der Inflationsrate so
genannte Zweitrundeneffekte angestoBBen,
beispielsweise (ber Anderungen der Preis-
erwartungen oder durch die Forderung eines
vollstandigen Inflationsausgleichs in  den
Lohnverhandlungen, kann auch der Preis-
trend in Mitleidenschaft gezogen werden. In
einer solchen Situation ist es besonders wich-
tig, zwischen transitorischen Effekten und
langerfristigen Preistendenzen zu unterschei-
den. Hierbei kénnen die Kerninflationsraten
helfen. Einer stabilitatsorientierten Zentral-
bank fallt dabei die Aufgabe zu, in der Kom-
munikation mit der Offentlichkeit ihre Ein-
schatzung von vortbergehenden Stérungen
des Preisgeschehens zu vermitteln und einer
Fehlinterpretation vorzubeugen.

Statistische Methoden zur Berechnung
von Kerninflationsraten

Risiko einer
Verfestigung
transitorischer
Preisbewe-
gungen

Im Folgenden werden einige Methoden zur
Kalkulation von Kerninflationsraten vorgestellt.

Konstruktions-
prinzipien



Dabei konzentriert sich der Beitrag auf die so
genannten statistischen Ansdtze, die haufig
eingesetzt werden.3 Zum besseren Verstandnis
dieser Methoden ist es sinnvoll, deren Kon-
struktionsprinzipien mit denen der amtlichen
Preisindizes zu vergleichen. Der deutsche Preis-
index fur die Lebenshaltung aller privaten
Haushalte ist als Laspeyres-Index konzipiert.?
Er stellt ein mit Ausgabenanteilen der Basisperi-
ode gewichtetes arithmetisches Mittel der
Preismesszahlen der im Warenkorb enthalte-
nen Waren und Dienste dar. Die herkémmlich
gemessene Jahresinflationsrate ist demnach
ein gewichteter Durchschnitt der Verdnde-
rungsraten der Einzelpreise, wobei die Ge-
wichte konstruktionsbedingt mit den relativen
Preisbewegungen fortgeschrieben werden.
Weist nun der Preis einer Komponente kurzfri-
stig starke Schwankungen auf, dann neigt
auch die gemessene Inflationsrate insgesamt,
wenn auch in abgeschwachter Form, zu ent-
sprechenden Reaktionen. Den statistischen
Verfahren liegt daher die Idee zu Grunde, eine
modifizierte Teuerungsrate zu berechnen, bei
der der Einfluss von Komponenten mit ver-
gleichsweise starken Preisschwankungen aus-

geschaltet oder zumindest reduziert wird.

Vollstandiger Ausschluss volatiler
Komponenten

Ausklammern
von Nahrungs-
mitteln und
Energie

Die bekannteste und am nachsten liegende
Variante der statistischen Verfahren ist die so
genannte Ausschlussmethode. Hierbei werden
GuUtergruppen, deren Preise Uberdurchschnitt-
lich volatil sind, aus dem Gesamtindex syste-
matisch und vollstandig herausgerechnet. Am
haufigsten ausgeklammert werden (frische)
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Nahrungsmittel und Energietrager. In den USA
beispielsweise ist die Beobachtung eines sol-
chen Indikators gangige Praxis. Auch die Euro-
pdische Zentralbank kommentiert in ihren Mo-
natsberichten regelmaBig eine auf diese Art
berechnete Inflationsrate. \Wegen starker Preis-
schwankungen bieten sich auch Genussmittel
wie Tabak oder Kaffee sowie die Pauschalreisen
als zu eliminierende Komponenten an. Das
Schaubild auf Seite 54 zeigt die Entwicklung
einer fir Deutschland errechneten Jahresteue-
rungsrate, bei der saisonabhangige Nahrungs-
mittel und Energietrdger aus dem Preisindex
fur die Lebenshaltung , herausgewogen” wur-
den. Diese Komponenten machen rund
11%% der dem gesamten Warenkorb zu
Grunde liegenden Ausgabensumme aus.

Die so berechnete Kerninflationsrate verlauft
weitgehend synchron mit der gemessenen In-
flation. Beide Indikatoren sind von Mitte 1997
bis Ende 1998 riicklaufig gewesen. Dieses Er-
gebnis weist darauf hin, dass fur die Gesamtbe-
wegung nicht nur der in dieser Zeit sinkende
Olpreis ausschlaggebend war. Vielmehr verrin-
gerten sich auch die Preisdnderungsraten ande-
rer Komponenten, wie der gewerblichen Wa-
ren und der Mieten, oder stiegen nur moderat
an. Diese Entwicklung hielt zunachst auch
dann noch an, als Energie ab Beginn des Jahres

3 Eine andere Methodenklasse zur Kalkulation von Kern-
inflationsraten orientiert sich starker an bestimmten ¢ko-
nomischen Modellen. Dabei dienen langfristige Zusam-
menhange zwischen makrodkonomischen Variablen, die
sich aus diesen Modellen ergeben, der Identifikation der
Kerninflation. Zu den verschiedenen Ansatzen siehe bei-
spielsweise die Beitrdge im Sammelband der BIZ, Measu-
res of Underlying Inflation and Their Role in the Conduct
of Monetary Policy, Proceedings of the Workshop of Cen-
tral Bank Model Builders, February 1999, Basel.

4 Vgl. hierzu im Einzelnen: Deutsche Bundesbank, Pro-
bleme der Inflationsmessung in Deutschland, Monatsbe-
richt, Mai 1998, S. 53-66.
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Indikatoren fur die
Preisentwicklung

Verénderung gegen Vorjahr in %, monatlich

Verbraucherpreise

%
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1 Preisindex fur die Lebenshaltung aller pri-
vaten Haushalte. — 2 Eigene Berech-
nung. — 3 Verbraucherpreise minus Ver-
braucherpreise ohne Preise fur Saison-
Nahrungsmittel und Energie.
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1999 wieder teurer wurde und die Preisrate —
akzentuiert durch die 1. Stufe der Oko-Steuer-
reform — insgesamt erneut nach oben in Bewe-
gung kam. Die Kernrate erreichte erst im
Herbst letzten Jahres ihren unteren Wende-
punkt. Sie blieb bis zuletzt deutlich unterhalb
der gemessenen Inflation.

Kerninflationsraten, die in der zuvor beschrie-
benen Weise kalkuliert werden, kébnnen einen
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Beitrag zur Einschatzung des allgemeinen
Preistrends leisten. Die bei der Interpretation
der Teuerungsdaten stérenden Preisschwan-
kungen treten allerdings nicht nur bei saison-
abhangigen Nahrungsmitteln und Energietra-
gern auf. Vielmehr wird die gemessene Infla-
tionsrate durch eine Fille von Einflussfakto-
ren gepragt. Der relativ unruhige Verlauf der
dargestellten Kerninflationsrate deutet dies
bereits an. Gemessen an der Standardabwei-
chung ist sie variabler als die amtliche Infla-
tionsrate. Dies entspricht kaum der Vorstel-
lung einer ,guten” Kerninflationsrate, die ja
gerade einen glatteren Verlauf aufweisen
sollte. Das Herausrechnen einzelner volatiler
Komponenten fiihrt somit nicht ohne weite-
res zum gewdinschten Erfolg. AuBerdem ms-
sen auch nicht alle Guter, die in den relativ
groBen Hauptgruppen wie Nahrungsmittel
oder Energietrager zusammengefasst sind, im

gleichen MaB volatil sein.

Um den Ursachen der Volatilitdt auf die Spur
zu kommen, bietet es sich an, den Warenkorb
starker in seine einzelnen Komponenten auf-
zugliedern und die Preisbewegungen der
Untergruppen genauer zu analysieren. Hier-
fur werden im Folgenden 104 Gruppen gebil-
det. Die Untergliederung ergibt sich aus der
Gutersystematik COICOP (Classification of In-
dividual Consumption by Purpose), die der
Statistik der Verbraucherpreise zu Grunde
liegt. Die verwendeten Untergruppen repra-
sentieren die so genannten ,Dreisteller” der
COICOP. Da diese Klassifikation erst seit Ein-
fuhrung des Warenkorbs 1995 verwendet
wird,® beschranken sich die folgenden Unter-

5 Zuvor wurde der Warenkorb anhand der Systematik
der Einnahmen und Ausgaben klassifiziert.

Tiefere
Gliederung des
Warenkorbs



Standard-
abweichung
der
Komponenten

suchungen auf den Zeitraum Januar 1996 bis
Marz 2000. Damit bleiben auch die extremen
Preisanpassungsprozesse in Ostdeutschland
zu Anfang der neunziger Jahre auBerhalb der
Betrachtung.

Nimmt man als MaB fir die Volatilitat der ein-
zelnen Komponenten die Standardabwei-
chung der jeweiligen Preisdnderungsraten,
dann weisen insbesondere die Teilaggregate
.Flussige Brennstoffe (leichtes Heizdl)” und
Kraft- Privatfahr-
zeuge” starke Schwankungen auf. Bei ,, Obst”

und Schmierstoffe fir

und ,Gemuse” ist die Volatilitat ebenfalls
erwartungsgemaB hoch. Aber auch andere
Komponenten haben zu den Schwankungen
der gemessenen Inflationsrate beigetragen.
Exemplarisch seien die ,Pharmazeutischen
Erzeugnisse” (deutlich beeinflusst von Variatio-
nen der Rezeptgebuthren) sowie ,Kaffee, Tee,
Kakao” genannt. Dagegen zeichnen sich die
Untergruppen ,Fische, Fischwaren” und
.Feste Brennstoffe” durch einen relativ glatten
Verlauf aus, obwohl sie bei der zuvor erwahn-
ten relativ groben Ausschlussmethode als Teil
der volatilen Komponenten pauschal aus dem

Warenkorb ausgeklammert werden.

Verwendung modifizierter Gewichte

Dauerhaftes
Herausrechnen
fahrt zu
Informations-
verlust

Die Ausschlussmethode lasst sich verfeinern,
indem die volatilen Komponenten auf einer
tieferen Disaggregationsstufe bestimmt wer-
den. Allerdings bleibt auch dann ein wich-
tiges Problem bestehen. Das vollstandige und
dauerhafte Herausrechnen von Komponen-
ten impliziert namlich, dass deren Preis-
schwankungen rein transitorischer Natur sind
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und keinerlei relevante Informationen Uber
den grundlegenden Preistrend enthalten.
Dies kann a priori aber kaum entschieden
werden. Es besteht daher stets die latente
Gefahr, dass auch das inflationare Trendele-
ment in der Komponente ausgeklammert
wird und das Bild der allgemeinen Preisten-
denz deshalb verzerrt ist.

Um derartige Informationsverluste so weit
wie moglich zu vermeiden, wendet die kana-
dische Zentralbank ein Verfahren an, das als
Fortentwicklung der relativ ,naiven” Aus-
schlussmethode verstanden werden kann.®
Zwar bleiben hierbei samtliche Komponenten
des Warenkorbs bei der Berechnung der
Kernrate berlcksichtigt; gleichzeitig wird der
Einfluss volatiler Komponenten auf den Ge-
samtindex aber reduziert, indem Gewichte
verwendet werden, die im Zusammenhang
mit der relativen Preisvariabilitat der einzelnen
GUter und Dienste im Warenkorb stehen.
Praktisch wird dabei so vorgegangen, dass
das verbrauchsabhangige Gewicht jeder
Komponente im Warenkorb durch die Stan-
dardabweichung ihrer relativen Preisdande-
rung (berechnet als Differenz zwischen der
Teuerungsrate der Unterkomponente und der
des gesamten Index) dividiert wird. Das so
angepasste Gewicht ist umso niedriger, je h6-
her die Standardabweichung (sprich: Volatili-
tat) der Komponente ist.”

6 Vgl.: Bank of Canada, Monetary Policy Report, Novem-
ber 1997, S. 7 sowie Lafleche, T., Statistical Measures of
the Trend Rate of Inflation, Bank of Canada Review,
Autumn 1997, S. 29-47.

7 Zur exakten Kalkulation siehe die Beispielrechnung im
Anhang.
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Kerninflationsraten *

Veranderung gegen Vorjahr in %, monatlich

Verbraucherpreise ohne Preise fur
Saison-Nahrungsmittel und Energie

%

25
Verbraucherpreise
mit modifizierten Gewichten " 2,0
1.5
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0,5
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5% - getrimmter Mittelwert
%
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Gewichteter Median
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* Eigene Berechnungen. — 1 Nach der Me-
thode der Bank of Canada.
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Berechnet man eine solche Kerninflationsrate
fur Deutschland, dann wird beispielsweise
das Gewicht der ,Flissigen Brennstoffe” um
Uber 90% reduziert. Dagegen verdoppelt
sich die Bedeutung der Untergruppen , War-
tungen und Reparaturen von Privatfahrzeu-
gen” sowie ,Brot und Getreideerzeugnisse”,
die im Beobachtungszeitraum sehr niedrige
relative Preisschwankungen aufweisen. Der
Verlauf der nach dieser Methode berechne-
ten Kerninflationsrate ist im nebenstehenden
Schaubild dargestellt. Zwar ist ihre Standard-
abweichung um ein Drittel niedriger als jene
der gemessenen Inflation, gleichwohl zeigen
sich auch hier noch vergleichsweise kraftige
Ausschlage.

Getrimmte Mittelwerte

... fahrt zu
geringem
Einfluss volatiler
Komponenten

Bei den zuvor dargestellten Ansatzen dienen
in der Regel historische Preisschwankungen
als Grundlage fur die Kalkulation der Kernin-
flationsrate. Allerdings lassen sich diese nicht
ohne weiteres in die Zukunft Gbertragen; es
ist deshalb nicht gewahrleistet, dass die be-
rechnete Kernrate auch weiterhin temporére
Preisschocks ausschlieBt. Um diesen Unzu-
langlichkeiten zu begegnen, wird haufig eine
Methode herangezogen, die im Hinblick auf
die Bestimmung der auszuschlieBenden Kom-
ponenten sehr flexibel ist. Hierbei handelt es
sich um die so genannten getrimmten Mittel-
werte. Bei ihnen wird das Verhalten einzelner
Komponenten nicht Uber einen langeren Zeit-
raum betrachtet, sondern zu jedem Zeitpunkt
im Vergleich mit allen anderen Komponen-
ten. Zur Berechnung eines getrimmten Mittel-
werts wird ein bestimmter prozentualer An-

Flexible Aus-
schlussmethode



Variierender
Ausschluss im
Zeitablauf

teil derjenigen Komponenten, die sich im Ver-
gleich zu den anderen am stdrksten be-
ziehungsweise am schwachsten verandert
haben und entsprechend an den Enden der
Verteilung der Preisdnderungsraten der ein-
zelnen Untergruppen liegen, nicht berlck-
sichtigt. FUr den verbleibenden Rest wird ein
neuer gewichteter Durchschnitt bestimmt.
Auf diese Art kdnnen viele Varianten von
getrimmten Mittelwerten berechnet werden.
Einen Spezialfall bildet der gewichtete Me-
dian, bei dem man nahezu 50 % an beiden
Enden abschneidet und nur die Preisande-
rungsrate, die sich in der ,Mitte” der Vertei-
lung befindet, beibehalt.®

Bei getrimmten Mittelwerten muss nicht a
priori darUber entschieden werden, welche
Komponenten bei der Berechnung der Kern-
inflation ausgeschlossen werden beziehungs-
weise wie hoch die anzuwendenden Ge-
wichte sein sollen. Dies wird allein anhand
der Verteilung der Veranderungsraten be-
stimmt und kann somit im Zeitablauf variie-
ren. So kann ein Gut einmal bei der Berech-
nung der Kerninflationsrate bertcksichtigt
werden, ein anderes Mal aber ausgeklammert
sein. Problematisch allerdings ist es, die ,rich-
tige” Trimmungs- oder Abschneidegrenze zu
bestimmen. In der Literatur wurden verschie-
dene Optimierungsmethoden entwickelt, die
aber weder zu einem eindeutigen Ergebnis
unumstritten  sind.  Hinzu

fuhren noch

kommt, dass fur ihre Anwendung ein
wesentlich langerer Beobachtungszeitraum
notwendig ist, als er fur diese Untersuchung

zur Verfligung steht.
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Hinter der Verwendung getrimmter Mittel-
werte steht die Vorstellung, dass die extre-
men Preisveranderungen an den Enden der
Verteilung eine Folge transitorischer Schocks
sind. Ohne deren Auftreten, so die Annahme,
wurden alle Unternehmen ihre Preise im Ein-
klang mit Veranderungen von Faktorpreisen
wie Loéhnen und anderen Einflussfaktoren,
beispielsweise Inflationserwartungen, regel-
maBig und stetig anpassen. Im Mittel repra-
sentieren diese Bewegungen dann den gene-
rellen Preistrend. Tritt aber eine Kosten- oder
Nachfragestérung in einem Sektor (das heift
ein idiosynkratischer Schock) auf, sind zu-
nachst nur wenige Firmen betroffen. Ist die
Storung entsprechend groB, passen diese Fir-
men ihre Preise je nach den Marktbedingun-
gen an die neuen Gegebenheiten an. Sie wei-
chen somit von der Masse der Preisraten ab
und ,ziehen” die Verteilung auseinander.
Sind diese Schocks einseitig konzentriert,
kann es auch zu einer schiefen Verteilung
kommen. In einem solchen Fall oder bei einer
hohen Zahl von Extremwerten ist das her-
kémmliche InflationsmaB, der mit den Ausga-
benanteilen gewichtete arithmetische Mittel-
wert, nicht mehr der beste Schatzer fur die
zentrale Tendenz, also den allgemeinen Preis-
trend. Das herkdbmmliche MaB ist namlich
sehr sensitiv gegenlber AusreiBern.? Ein ge-
trimmter Mittelwert kann die generelle Preis-
tendenz dann moglicherweise besser an-
zeigen.

8 Zu den Einzelheiten vgl. Anhang.

9 Vom statistischen Standpunkt aus gesehen ist der
Schatzer nicht mehr effizient, das heiBt, er weist nicht
mehr die kleinste Varianz auf.
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Indikatoren fur die Preisentwicklung in Deutschland

Veranderung gegen Vorjahr in %

1999 2000

Position Jahr 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1.Vj.
Gemessene Teuerungsrate

Verbraucherpreise 1) 0,6 0,3 0,5 0,7 1,0 1,7
Statistische Kernraten 2)

Verbraucherpreise ohne Saison-Nahrungsmittel und

Energie 0,3 0,6 0,2 0,1 0,2 0,7

Verbraucherpreise mit modifizierten Gewichten 3) 0,6 0,8 0,6 0,5 0,5 0,8

5 %-getrimmter Mittelwert 0,6 0,5 0,6 0,6 0,6 0,8

Gewichteter Median 0,8 0,9 0,8 0,9 0,7 1,0

1 Preisindex fur die Lebenshaltung aller privaten
Haushalte. — 2 Eigene Berechnungen. — 3 Nach der
Methode der Bank of Canada, siehe Anhang.
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Wie vielfach fur verschiedene Lander dokumen-
tiert, sind die Preisdanderungsraten der einzel-
nen Glter tatsachlich nicht normal verteilt. Die
Verteilung ist haufig schief und weist in der Re-
gel eine hohe Zahl an AusreiBern auf. Dies gilt
auch fur Deutschland.'® Zu fast jedem Zeit-
punkt ist die Verteilung schief, zeitweise stark
nach links, zu anderen Zeiten aber auch ausge-
pragt nach rechts. Im Mittel ist eine leichte
Rechtsschiefe auszumachen. Gleichzeitig sind
viele Extremwerte zu beobachten. Die Kurtosis
oder auch Wélbung, anhand derer die relative
Haufigkeit von AusreiBern gemessen wird, liegt
in allen Fallen Uber dem Wert, der bei einer

Normalverteilung zu erwarten ist.
Im Schaubild auf Seite 56 wird der Verlauf

des gewichteten Medians sowie des 5 %-
getrimmten Mittelwerts dargestellt. Bei Letz-
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terem werden von jeder Seite der Verteilung
5% abgeschnitten, das hei3t insgesamt 10 %
und damit ein prozentual dhnlich hoher An-
teil wie bei der zuvor prasentierten Kern-
inflation auf Basis der Ausschlussmethode.
Der 5 %-getrimmte Mittelwert ist der gemes-
senen Inflation dem Verlauf nach recht dhn-
lich; allerdings sind die Ausschldge etwas
weniger ausgepragt. Der gewichtete Median
setzt sich dagegen in vielen Féllen deutlich
von der gemessenen Inflation ab. Gemessen
an der Standardabweichung ist er auch nur
halb so variabel wie die offizielle Inflations-
rate. Beide Raten signalisieren am aktuellen

10 Der verwendete Zeitraum ist zwar relativ kurz, aller-
dings weisen westdeutsche Daten Uber einen wesentlich
ldngeren Beobachtungszeitraum ahnliche Eigenschaften
auf. Siehe hierzu: Landau, B., Kerninflationsraten: Ein
Methodenvergleich auf der Basis westdeutscher Daten,
Diskussionspapier der Volkswirtschaftlichen Forschungs-
gruppe der Deutschen Bundesbank (erscheint in Kirze).
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Rand einen Preistrend, der unter der gemes-
senen Teuerung liegt.

Eine Uber getrimmte Mittelwerte kalkulierte
Kerninflationsrate kann nur dann ohne Ein-
schrankung als Preistrend interpretiert wer-
den, wenn die besonderen Preisbewegungen
der ausgeklammerten Untergruppen tatsach-
lich durch zufallige, temporare Faktoren ver-
ursacht sind. Um dies zu Uberprufen, werden
die bei der Berechnung der Kerninflation hau-
figer ausgeklammerten Komponenten naher
betrachtet. Es zeigt sich, dass sowohl , Infor-
mationsverarbeitungsgerdte” als auch ,Flis-
sige Brennstoffe” nahezu immer getrimmt
werden. Sehr hdufig geschieht dies auch bei
den Gruppen ,Telefon- und Telefaxgerate”
und ,Kaffee, Tee, Kakao".

Bei Heizol und den Getranken erfolgt die
Trimmung relativ symmetrisch; das heiBt, sie
weisen im Vergleich zu anderen Gutern teils
sehr hohe, teils aber auch recht niedrige Preis-
steigerungen auf. Die Preisbewegungen durf-
ten Uberwiegend transitorischer Natur sein,
und eine Ausklammerung erscheint sinnvoll.
Der nahezu permanente Ausschluss von
Gutern fur die Informationsverarbeitung und
von Telefongeraten ist allerdings kritisch zu
beurteilen. Diese GUter weisen Uber den ge-
samten Beobachtungszeitraum einen fallen-
den Preistrend auf, der aus dem anhaltenden
technischen Fortschritt resultiert. Bei insge-
samt steigenden Preisen liegt ein solches Gut
fast immer am unteren Rand der Verteilung
und wird durch die Trimmung nahezu dauer-
haft eliminiert.™ Die Preisbewegungen dieser
GUter sind aber nicht transitorischer Natur.
Werden sie herausgerechnet, dann l3sst sich
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das Ergebnis kaum mehr als MaB fir den
durchschnittlichen Preistrend interpretieren.
Es ist eine nicht zu unterschatzende Schwach-
stelle der getrimmten Mittelwerte, dass sie
auBergewohnliche, dauerhafte Preisentwick-
lungen nicht von transitorischen Bewegun-
gen unterscheiden kénnen und beide glei-
chermalen ausschalten.

Korrektur um Steuereffekte

Preisniveauspriinge, die aus der Anhebung
von indirekten Steuern resultieren, sind ein
besonderes Problem fur die Preisanalyse.
Auch in Deutschland waren in den letzen
Jahren vergleichsweise viele Erhéhungen von
Verbrauchsteuern zu beobachten. Die vor-
gestellten Methoden zur Berechnung von
Kerninflationsraten begegnen dieser Frage-
stellung unterschiedlich.

Bei der Ausschlussmethode werden automa-
tisch die Auswirkungen von solchen indirek-
ten Steuern eliminiert, die sich unmittelbar in
den herausgenommenen Komponenten nie-
derschlagen. In dem zuvor prasentierten Bei-
spiel sind dies Anhebungen der Mineraldl-
steuer und der Stromsteuer sowie Effekte von
Umsatzsteueranderungen, welche die spezifi-
schen Komponenten betreffen. Die Methode,
welche die relative Preisvariabilitat als zusatz-
liches Gewicht verwendet, identifiziert Steu-
ereffekte nur dann, wenn sie lediglich wenige
ausgewadhlte Guter im Warenkorb betreffen,
relativ haufig auftreten und zudem ausrei-

11 Dieses Phanomen ist nicht nur in dem hier betrachte-
ten kurzen Zeitraum zu beobachten. Es tritt auch bei der
Analyse langerer Perioden auf.
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chend stark sind. Dies gilt auch flr getrimmte
Mittelwerte. Den transitorischen Wirkungen
einer Mehrwertsteuererhéhung kénnen diese
Ansatze dagegen nicht Rechnung tragen, da
eine groBe Zahl von Gutern des Warenkorbs
betroffen ist. Die getrimmten Mittelwerte
schalten im Gegenteil dann eher diejenigen
Komponenten aus, die keiner Mehrwertsteu-
eranderung unterliegen und sich folglich im
Vergleich zu der Mehrzahl der Komponenten
im statistischen Sinne , extrem” verhalten.'?

Es bedarf somit anderer Verfahren, wenn die
Wirkungen von Steueranderungen ausge-
schaltet werden sollen. Haufig bedient man
sich der so genannten Methode der spezi-
fischen Anpassung. Dabei werden die rechne-
rischen Erstrundeneffekte von Steuersatzan-
derungen einfach auBen vor gelassen. Aller-
dings ist eine solche Vorgehensweise nicht
unproblematisch, da sie eine sofortige und
vollstandige Uberwalzung der Steuer voraus-
setzt. Zeitpunkt und auch AusmaB der Uber-
walzung hangen aber stark von der jewei-
ligen Phase im Konjunkturzyklus ab. In Zeiten
einer starken gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage und bei angespanntem Arbeitsmarkt
durfte eine unmittelbare Weitergabe einer
Mehrwertsteuererhdhung  wahrscheinlicher
sein als bei Unterauslastung der Kapazitaten.
In die Bereinigung um Steuereffekte geht
deshalb in der Regel ein gewisses Maf3 an
subjektiven Einschdtzungen ein.

Die Korrektur um Steuereffekte ist zudem
grundsatzlich zwiespaltig. Auf der einen Seite
tragen Anderungen von Verbrauchsteuern
erheblich zur Volatilitat der gemessenen Infla-
tionsrate bei. Sie haben im Vorhinein keinen
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Einfluss auf den mittelfristigen Trend, sofern
nur Erstrundeneffekte akzeptiert werden. Bei
der Kommunikation mit der Offentlichkeit
sollte deshalb auf ihren vorlbergehenden
Einfluss auf die Teuerungsrate hingewiesen
werden. Auf der anderen Seite sind die Ver-
brauchsteuern in der Vergangenheit aber fast
immer erhéht und nur in Einzelféllen gesenkt
worden. Werden bei der Berechnung der
Kerninflation die Steuereffekte herausgerech-
net, dann resultiert daraus ein Inflationstrend,
der Uber den Beobachtungszeitraum im Mit-
tel zwangslaufig niedriger ist als der Durch-
schnitt der gemessenen Teuerung. Das be-
reinigte Preisniveau entfernt sich tber die Zeit
hin immer stdarker vom amtlichen Index.
Dauerhafte Abweichungen der Kerninfla-
tionsrate von der gemessenen Inflation sind
aber ein Indiz dafir, dass dieser Indikator den
Preistrend nicht richtig erfasst. SchlieBlich
nehmen die privaten Haushalte die gesamte
Teuerung wahr und mussen diese letztlich
auch tragen, unabhangig davon, ob die Preise
auf Grund einer fiskalischen MaBnahme oder
anderer EinflUsse gestiegen sind. Ist das Ziel
der Preisstabilitat zudem Uber die gemessene
Inflationsrate definiert, dann kénnte eine zu
starke Orientierung der Zentralbank an einer
im Durchschnitt zu niedrigen Kerninflation zu
Glaubwidrdigkeitsproblemen fuhren.

12 Wird zur Berechnung einer Kernrate fir mehrere Lan-
der (z.B. fur die Europdische Wéhrungsunion) der Waren-
korb sowohl in guterspezifischer als auch regionaler Hin-
sicht gegliedert, dann kénnen auch getrimmte Mittel-
werte Effekte einer Mehrwertsteuererhhung in einem
einzelnen Land identifizieren.



Zusammenfassende Wirdigung

Unterscheidung
zwischen
transitorischen
und
permanenten
Bewegungen
schwierig

Die Verwendung von Kerninflationsraten ent-
springt dem starken Bedurfnis, Entwicklungen,
die keinen bleibenden Effekt auf die Inflations-
rate haben, aus der gemessenen Preissteige-
rungsrate herauszurechnen. Allerdings ist es
haufig im Voraus schwierig auszumachen,
welche Preisanderungen als transitorisch und
welche als permanent einzustufen sind. Keine
der vorgestellten Methoden zur Kalkulation
von Kerninflationsraten kann diese Unsicher-
heit vollstandig beheben. Vielmehr zeigt sich,
dass nur all zu leicht temporare Schwankun-
gen mit permanenten Entwicklungen ver-
wechselt werden oder umgekehrt zunachst als
permanent angesehene Entwicklungen ex
post betrachtet nur tempordrer Natur sind.
Kernraten sind deshalb nicht immer in der
Lage, bestimmte Eigenschaften, die win-
schenswert waren, zu erflllen. Beispielsweise
missen sie nicht zwangslaufig einen glatteren
Verlauf als die gemessene Inflation aufweisen.
Zudem koénnen sie nicht immer einen Beitrag
zur Verbesserung von Inflationsprognosen er-
bringen. Nicht zuletzt ist bei ihrer Berechnung
ein betrachtliches Mal3 an subjektiven Wahl-
maoglichkeiten gegeben. ™

Anhang

Ausgewahlte Ansétze zur Berechnung von

Kerninflationsraten

Zur lllustration der den Berechnungsmethoden je-
weils zu Grunde liegenden Grundidee wird ein
hypothetischer Warenkorb angenommen, der acht

GUterkomponenten enthalt.' Die Preise fur diese
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Kerninflationsraten kénnen bei der Einschat-
zung des Inflationstrends allerdings durchaus
nutzlich sein, da sie die Aufdeckung von Son-
derentwicklungen erleichtern. Zudem helfen
sie, die Kommunikation der Notenbank mit
der Offentlichkeit zu verbessern. Sie sind ein
Hilfsmittel, jedoch kein Allheilmittel, das jede
transitorische Bewegung aus der gemessenen
Inflationsrate extrahieren kann. Die tempora-
ren Preisschwankungen sind viel zu facetten-
reich, um sich durch eine einzige Methode
erfassen zu lassen. Ein Ausweg ware die
Kombination verschiedener Ansatze. Aller-
dings kann die Bandbreite der berechneten
Kernraten betrachtlich werden, was dann
eher ein diffuses Bild erzeugt. Auf jeden Fall
ist es notwendig, die Probleme bei den
Methoden und die Grenzen, die ihnen ge-
setzt sind, zu kennen. Insgesamt spricht somit
vieles flr eine vorsichtige Handhabung von
Kerninflationsraten im Rahmen einer breitan-
gelegten Preisanalyse.

13 Eine detaillierte Analyse der verschiedenen Methoden
findet sich in: Landau, B. (2000), a.a.O.

GUter weisen zu einem bestimmten Zeitpunkt fol-
gende Veranderungsraten gegenlber dem Vorjahr
auf, die ihrer GroBe nach in aufsteigender Reihen-

folge geordnet sind.

14 Darstellung in Anlehnung an Lafleche, T. (1997),
a.a.0.
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Hypothetischer Warenkorb

Komponente

Position A B C D E F G H

Verénderung in % -2,5 -1,0 0,5 1,0 1,5 2,0 6,0 9,0

Gewicht 1) 0,10 0,10 0,15 0,10 0,15 0,25 0,10 0,05

Angaben fiir die Berechnung einer

Kernrate mit modifizierten Gewichten

Standardabweichung 1,00 1,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 4,00

1/Standardabweichung 1,00 1,00 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,25

Neues Gewicht 0,100 | 0,100| 0,075| 0,050| 0,075| 0,125| 0,050| 0,013

Normiertes Gewicht 01701 0,170l o0,1281 0,085 10,1281 0,2131 00851 0,021

Angaben fiir die Berechnung

getrimmter Mittelwerte

Kumuliertes Gewicht 0,10 0,20 0,35 0,45 0,60 0,85 0,95 1,00

Gewichte um 5% von beiden Seiten

getrimmt 0,05 0,10 0,15 0,10 0,15 0,25 0,10 0,00

1 Entspricht nicht dem Gewicht des Basisjahres, sondern mit den relativen Preisanderungen fortgeschriebenen

der relativen Bedeutung im Warenkorb, das heiBt, dem Gewicht der Basisperiode.

Deutsche Bundesbank
Der gewichtete arithmetische Durchschnitt und um rund drei viertel Prozentpunkte unter der ge-
damit die gemessene Teuerungsrate berechnet sich messenen Jahresrate.
als:
-25x0,1-1,0x0,1 ... +6,0x0,1+9,0x0,05=1,6%. Zur Berechnung anderer statistischer MaBgréBen

empfiehlt es sich zunachst, die Gewichte des

Zur Kalkulation einer Kerninflationsrate, bei der die Warenkorbs zu kumulieren. Fur die Kalkulation
Gewichte nach MaBgabe der relativen Preisvaria- eines zum Beispiel 5 %-getrimmten Mittelwerts
bilitat modifiziert werden, ist zunachst die Stan- werden an beiden Enden der Verteilung jeweils
dardabweichung der relativen Preisanderung zu er- 5 % abgeschnitten. Da im numerischen Beispiel die
mitteln (im Beispiel sind diese Werte vorgegeben). kleinste Vorjahresrate (- 2,5 %) ein Gewicht von
Zur Berechnung der neuen Gewichte werden die 10 % im Warenkorb hat, muss sie teilweise elimi-
alten Gewichte sodann mit dem reziproken Wert niert werden, indem ihr Gewicht auf 5 % herabge-
ihrer Standardabweichung multipliziert und an- setzt wird. Die hochste Rate im Beispiel (9,0 %)
schlieBend renormiert, damit die Summe der Ge- wird vollstandig ausgeklammert. AnschlieBend ist
wichte wieder 1 entspricht. Der neue gewichtete ein neuer gewichteter Durchschnitt zu berechnen,
Durchschnitt ist folglich: der in einem letzten Schritt zwecks Normierung
-2,5x0,17-1,0x0,17 ..... +6,0x0,085 + auf 1 durch die Summe der verbleibenden Ge-
9,0x0,021 = 0,9 %. wichte (in diesem Fall 90%) geteilt wird:

Die so berechnete Kerninflationsrate liegt damit (-2,5x0,05-1,0x0,1 ..... +6,0x0,1/0,9=1,4%.
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Der gewichtete Median — ein weiterer Indikator mulierte Gewicht 50 % erreicht. Im vorliegenden
zur Messung von Preistendenzen — ist die Verande- Beispiel ist dies die finfte Komponente, so dass die
rungsrate derjenigen Komponente, bei der das ku- Kernrate nach dieser Methode 1,5 % betragt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

1. Monetéare Entwicklung und Zinssatze

Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
MFI-Kredite an Umlaufsrendite
Unternehmen europaischer
MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staatsanleihen
M1 M2 M3 insgesamt Privatpersonen |bildung 2) EONIA 3) 5) EURIBOR 4) 5) 6)

Zeit Veranderung gegen Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt

1998 Aug. 8,1 4,6 4,9 . . . . . 4,6
Sept. 8,0 4,6 4,7 7.3 9,6 5.7 . . 4,3
Okt. 7,8 4,5 5.0 73 9,5 5.0 . . 4,2
Nov. 8,5 4,9 4,7 7,3 9,9 4,8 . . 4,3
Dez. 9,2 6,0 4,7 7.3 9,7 43 . . 4,0

1999 Jan. 14,7 7,8 5.8 8,1 10,8 53 3,14 3,13 3,8
Febr. 12,6 6,5 5.2 7,6 10,0 4,9 3,12 3,09 3,9
Marz 11,7 6,8 54 7.8 10,1 4,9 2,93 3,05 4,2
April 11,5 6,3 5,2 7,4 9,9 58 2,71 2,70 4,0
Mai 12,1 6,4 5,4 8,0 10,5 5.2 2,55 2,58 4,2
Juni 11,5 6,3 5,5 8,0 1.1 5.2 2,56 2,63 4,5
Juli 14,0 7,7 5.8 7,9 11,0 5.4 2,52 2,68 4,8
Aug. 12,8 7,0 57 8,0 1.1 5,4 2,44 2,70 5,0
Sept. 12,8 6,9 5,9 8,0 10,6 5,5 2,43 2,73 5,2
Okt. 13,0 7,0 5.6 8,1 10,6 6,8 2,50 3,38 5.5
Nov. 11,7 6,3 6,1 8,5 11,0 7,2 2,94 3,47 52
Dez. 9,8 5.1 6,2 8,2 10,5 7.8 3,04 3,45 53

2000 Jan. 9,0 4,0 5.2 7,4 9,5 7,2 3,04 3,34 5.7
Febr. 10,4 51 6,2 8,0 10,5 7,3 3,28 3,54 5,7
Marz . 3,51 3,75 5,5

1 Quelle: EZB. — 2 Langerfristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenuber im zu Tab. VI.5, S.44*. — 6 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen;
Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. — 3 Euro OverNight Index ohne Luxemburg.
Average. — 4 Euro Interbank Offered Rate. — 5 Siehe auch Anmerkungen

2. AuBenwirtschaft *

Ausgewadhlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU Wechselkurse des Euro
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 1) effektiver Wechselkurs
darunter Direktinvesti- |Wertpapier- Waéhrungs-
Saldo Handelsbilanz |Saldo tionen verkehr 2) Kreditverkehr |reserven Dollarkurs nominal real
Zeit bis Ende 1998 Mio ECU, ab 1999 Mio Euro Euro/US-$ 1. Vj. 1999=100
1998 Aug. + 33%| + 9047 + 4330 - 7607 + 10261 + 3690 - 2015 . 102,2 102,3
Sept. - 283 + 7 936 - 37 198 - 6472 - 12 337 - 22913 + 4524 . 104,6 104,3
Okt. + 2927 + 10 575 - 9741 - 17 970 - 33583 + 44752 - 2940 . 105,7 105,2
Nov. + 3582 + 10182 + 7 351 - 35332| + 723| + 47809 - 5849 . 103,6 103,2
Dez. + 5323 + 10273| - 33785 - 3193| - 12169| - 33866 + 15443 . 103,4 103,2
1999 Jan. - 2370 + 4799 + 399 - 4741 + 6 944 + 324 - 2128 1,1608 102,0 101,8
Febr. + 2289 + 6921 + 6783 - 6195 - 26814| + 34836| + 4956 1,1208 99,9 99,9
Marz + 6 436 + 9793 - 40 308 - 4623 - 36 215 - 2128 + 2 658 1,0883 98,3 98,3
April + 4756 + 7 980 - 5078 - 14 562 + 17 040 - 9337 + 1781 1,0704 97,1 96,9
Mai - 1549 + 5852 - 11013| - 19125 - 32432 + 36997| + 3547 1,0628 96,6 96,5
Juni + 5377 + 11008 - 12168 - 18905| + 7757 - 2325 + 1305 1,0378 94,7 94,7
Juli + 6428| + 14589 - 24420 - 9842 - 2307 - 11469 - 803 1,0353 94,8 95,2
Aug. + 1276 + 6 488 + 27 165 - 7 230 + 13 881 + 20 027 + 486 1,0604 95,4 95,6
Sept. - 3184 + 5563 - 9456| - 6267| + 19702 - 24627| + 1735 1,0501 93,6 93,4
Okt. + 1006 + 10174 + 12045 - 11582 - 15861 + 39407 + 81 1,0706 94,4 94,2
Nov. + 2243 + 8338 - 574 - 17520 + 19617 - 3227 + 556 1,0338 92,0 92,0
Dez. + 1643 + 8421 - 6 084 - 26 648 + 6 596 + 14728 - 760 1,0110 90,1 90,4
2000 Jan. - 6 580 + 917 + 17 107 + 2019 - 18818 + 35527 - 1621 1,0137 90,2 90,7
Febr. 0,9834 89,2 89,6
Marz 0,9643 87,7 88,0
* Quelle: Europdische Zentralbank. — 1 Zeitreihen, fur die die Daten ab

Januar 1999 nicht vollstdndig vergleichbar sind mit denen fruherer
Zeitrdume. — 2 EinschlieBlich Finanzderivate.
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Luxemburg |Nieder|ande |C")sterreich |Por‘cuga| |Spanien |EWU

Zeit Belgien |Deutsch|and Finnland |Frankreich |Ir|and |Ita|ien
Reales Bruttoinlandsprodukt
1997 3,5 1,5 6.3 2,0 10,7 1,8
1998 2,7 2.2 5,0 3.4 8,9 1,5
1999 2,5 1,5 3,5 2.7 1,4
1998 3.Vj. 2,2 2,0 4,1 3,4 10,3 1,5
4. 0,9 1,9 4,4 2,9 6.7 03
1999 1.j. 1,0 08 3,9 2,4 9,0 0,5
2.Vj. 1,4 1.3 3,7 2,4 7.8 1,0
3.V 32 1,5 3,0 2.9 1,8
4. 45 2.3 35 3.2 23
Industrieproduktion 1 2
1997 4,7 35 9,2 3.9 15,3 38
1998 3,4 4,2 7.9 4,6 15,7 1,2
1999 01| » 1,6 5,5 2,1 . - 01
1998 3.Vj. 2.1 4,4 7.7 36 15,6 05
4vj. 1,7 1,5 44 2.3 15,3 - 27
1999 1.j. - 15 9 - o4 5.8 0,9 9,1 - 16
2.Vj. - 12| » 038 5.2 1,3 7.9 - 29
3.V 1,5 » 2, 38 2.8 . 1,4
4. 16l » 37 7.0 36 34
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
1997 81,4 83,2 87,2 82,3 75,9 76,4
1998 82,7 85,5 88,9 83,8 76,6 78,5
1999 80,9 84,0 86,1 85,3 759 76,0
1998 4.Vj. 82,3 85,4 87,2 85,0 77,6 77,3
1999 1.j. 79,6 84,3 85,1 86,0 73,1 76,0
2.Vj. 80,8 83,7 86,5 84,7 73,2 76,3
3.V 81,5 83,6 86,4 85,5 78,4 75,9
4j. 81,5 84,2 86,4 84,9 78,8 758
2000 1.Vj. 82,9 85,0 87,0 86,0 76,5 77,4
Arbeitslosenquote 4
1997 9,4 9.9 12,7 12,3 9.9 11,7
1998 9,5 9.4 11,4 11,8 7.6 11,8
1999 9,0 8,7 10,2 11,3 5.8 113
1999 Juli 9,0 87 10,0 11,3 5,8 11,3
Aug. 9.1 8.7 10,0 11,3 5,7 11,3
Sept. 9.0 8.8 10,0 11,1 5,6 11,2
Okt. 8,9 87 10,0 10,9 5,4 11,1
Nov. 88 8,7 10,1 10,8 5,3 11,1
Dez. 8,7 8,6 10,3 10,6 52 11,2
2000 Jan. 8,7 8,5 10,4 10,5 5,1 11,2
Febr. 8,6 8.4 10,5 10,4 5,1 .
Harmonisierter Verbraucherpreisindex "
1997 1,5 1,5 1,2 13 1,2 1,9
1998 0,9 0,6 1,4 0.7 2.1 2,0
1999 1,1 0,6 1,3 0.6 2,5 1,7
1999 Aug. 0,9 07 1,3 05 2,4 1,6
Sept. 1,3 038 1,4 0,6 2,6 1,9
Okt. 1,4 0,9 1,6 0.8 2,8 1,9
Nov. 1,6 1,0 1,9 1,0 3.0 2,0
Dez. 2,1 1,4 2,2 1,4 3.9 2,1
2000 Jan. 1,8 1,9 2,3 1,7 4,4 2,2
Febr. 2,1 2,1 2,7 1,5 46 2,4
Marz 25 2,1 32 1,7 5,0 2,6
Staatlicher Finanzierungssaldo %
1997 - 20 - 26 - 15 - 30 08 - 27
1998 - 10 - 17 1,3 - 27 2,1 - 28
1999 - 09l & - 11 2,3 - 18 2,0 - 19
Staatliche Verschuldung
1997 123,0 60,9 54,1 59,0 65,3 119,8
1998 117,4 60,7 49,0 59,3 55,6 116,3
1999 1144 & 61,0 47,1 58,6 52,4 114,9

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai-
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel-
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahreszeitraum in
%, Bruttoinlandsprodukt Frankreichs, Portugals, Spaniens und der EWU aus
saisonbereinigten Werten berechnet. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, Berg-

7.3 3,8 2,5 3,5 3,8 2,3
5.0 3,7 33 3,5 4,0 2,8
4,9 3,5 3,7 2,3
3,0 3,0 3,4 4,0 2,6

33 1.7 2,8 3,4 2,0

3,0 1,2 3,4 1,8

3,1 1,7 3,7 1,9

3,6 . 3,9 2,4

43 4,0 3,0

58 3,1 6,4 2,6 6,8 4,4

- 01 1.4 8,2 57 54 4,2
0,4 5,5 2,9 2,6 1,8

- 73 1,5 8,9 6,8 5.2 4,0
- 89 0,1 5.9 4,2 3,0 1,6
3,5 0,4 3,2 3,1 1,3 0,5
5,6 0,2 4,5 2,4 2,4 0,6
22,9 0,7 4,3 2,8 3,5 2,4
1.3 9,4 33 34 3,9

82,4 84,4 82,0 80,9 78,3 81,0
88,0 85,3 83,7 81,4 80,3 83,0
84,9 84,0 81,9 80,8 79,7 81,8
88,2 84,6 82,7 81,4 80,6 82,8
85,5 84,1 82,0 81,2 80,8 82,0
83,1 84,3 81,4 80,2 80,0 81,8
84,6 83,8 81,1 80,5 79,5 81,6
86,3 83,9 83,1 81,1 78,5 81,9
86,8 84,7 83,3 81,7 80,8 82,9
2,7 5.2 4,4 6,8 20,8 11,5
2,7 4,0 4,5 5.2 18,8 10,9
2,3 33 3,7 4,5 15,9 10,0
2,3 3,4 3,7 4,6 15,7 9,9
2,3 3.3 3,7 4,4 15,7 9,9
2,3 3,2 3,6 4,3 15,5 9,8
2,2 2,9 3,6 4,2 15,2 9,7
2,2 2,7 3,6 4,1 15,3 9,7
2,2 2,8 3,6 4,1 15,2 9,6
2,2 2,7 3,6 41 15,1 9,5
2,2 . 3,5 4,2 15,2 9,5
1,4 1,9 1,2 1.9 1.9 1,6
1,0 1,8 0,8 2,2 1.8 1.1
1,0 2,0 0,5 2,2 2,2 1.1
1.4 2,5 0,5 1,8 2,3 1,2
1,6 2,0 0,6 1,9 2,5 1,2
1,9 1,8 0,8 1.8 2,4 1,4
1.9 2,0 1.0 1,9 2,7 1.5
2,3 1,9 1.7 1,7 2,8 1.7
3,5 1,6 1,4 1.9 2,9 1,9
2,6 1.5 2,0 1.6 3,0 2,0
3,0 1,6 2,0 1.4 3,0 2,1
3,6 1,2 - 19 - 26 3,2 - 26
3,2 0,8 - 25 - 21 2,6 - 20
2,4 0,5 - 20 - 20 1,1 - 12
6,0 70,3 63,9 60,3 66,7 74,6
6,4 67,0 63,5 56,5 64,9 73,0
6,2 63,8 64,9 56,8 63,5 72,1
bau und Energie; arbeitstaglich bereinigt (Frankreich und Spanien kalender-
monatlich). — 3 Verarbeitendes Gewerbe, in %; saisonbereinigt; Viertel-
jahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. — 4 Standardisiert, in % der zi-
vilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. — 5 In % des Bruttoinlandspro-

dukts; Maastricht-Definition, ESVG'95. — 6 Ergebnis VGR Marz 2000.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFIs) (Tab.ll.2); statistische Briiche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet. — 1 Quelle: EZB. — 2 Die Angaben sind
wegen unterschiedlicher Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise
mit den bis Ende 1998 fur Deutschland veroffentlichten Zahlen nicht ver-
gleichbar. — 3 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Treuhand-
kredite und Wechselkredite an Stelle von Wechselbestanden. — 4 Fur

8*

1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il. Nettoforderungen gegenuber IIl. Geldkapitalbildung bei Monetéren
im Euro-Wéahrungsgebiet 3) dem Nicht-Euro-Waéhrungsgebiet 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 |mehrals |Kapital
Wert- Wert- Wahrungs-| Wéahrungs-|insgesamt |2 Jahren |als 3 Mo- |2 Jahren |und
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet 4) 4) 5) naten 6) | (netto) 7) |Rucklagen
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
47,9 51,8 5.5 - 40 - 88 2,7 55,7 53,0 22,3 0,9 - 06 13,8 8,2
49,6 37,9 4,8 11,7 7.5 - 619 - 18,1 43,8 - 18,7 - 41 - 02 - 11,1 - 33
58,7 57,7 8,1 1,0 - 53 - 181 20,8 38,9 5,8 - 59 0,4 13,1 - 19
40,4 72,3 8,0 - 31,9 - 321 - 206 -100,9 - 803 17,9 9,9 5.5 6,0 - 35
102,4 91,1 14,4 11,3 12,6 - 358 120,7 156,5 36,1 1,3 - 1,1 25,7 10,3
151 - 06 0,5 15,7 157 - 527 -1142| - 61,5 13,1 41 - 13 11,0/ - 08
84,4 63,5 21,0 20,9 24,1 - 26 52,9 55,6 21,6 4,7 - 08 53 12,5
29,1 39,4 18,2 - 10,3 - 16 - 133 - 68 6,6 25,1 1.7 - 22 14,3 11,2
67,8 51,1 19,6 16,7 16,6 - 397 - 58,0 - 183 41 - 27 - 36 4,5 5.9
74,9 89,7 - 49 - 14,8 - 214 17,7 125,7 107,9 27,0 9,3 - 1,0 5,6 13,1
19,4 38,6 0,8 - 19,2 - 11,2 10,2 - 353 - 455 12,5 5,2 - 23 4,5 5,0
0,4 0,7 6,4 - 03 3,8 - 371 - 421 - 50 8,6 5,7 - 09 4,0 - 03
51,7 30,8 - 10,6 20,9 15,8 18,8 23,1 43 27,4 2,3 0,2 19,6 5.4
63,1 42,3 - 07 20,8 11,7 - 355 19,0 54,5 24,9 6,1 - 06 12,6 6,9
92,3 82,8 22,0 9,5 - 32 - 11,7 20,6 32,2 18,4 8,1 0,1 6,2 4,0
16,5 51,2 11,4 - 348 - 251 9,1 - 76,8 - 859 39,0 13,2 2,1 - 34 27,1
51,3 47,7 5,5 3,6 11,4 - 471 239 70,9 18,7 1.7 - 09 - 21 20,0
63,3 53,6 17,3 9,7 14,5 8,0 29,7 21,7 17,7 1,2 1,0 12,2 3,4
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
7.4 16,0 0,1 - 86 - 64 38 2,8 - 10 7,5 - 1,2 - 06 9,4 - 01
24,7 10,4 2,2 14,3 11,0 - 219 - 22 19,7 - 99 - 22 - 0.2 - 87 1,2
27,9 19,8 8,6 8,1 6,3 4,6 21,7 17,0 3,8 - 21 0,2 4,5 1.1
41,2 51,8 11,4 - 10,6 - 15,6 - 7.8 - 35 4,3 - 1.3 - 33 54 - 39 0,5
20,5 16,8 - 07 3,7 0,1 - 204 13,3 33,7 18,9 3,8 - 13 15,8 0,5
11,6 5.7 0,8 6,0 1,4 - 26,0 - 351 - 91 14,6 3,3 - 1,7 9,7 33
30,2 28,5 19,3 1,8 3,6 24,3 28,7 4,4 10,4 33 - 05 39 37
15,6 12,4 7,8 3,2 6,6 - 24 6.8 9,2 13,1 0,1 - 23 10,8 4,5
27,6 131 5.1 14,5 15,1 - 159 - 99 6,0 1,4 - 14 - 35 2,5 3,7
- 34 4,8 - 16,9 - 82 - 10,8 21,8 17,6 - 42 53 2,6 - 1,6 1,5 2,8
7.8 5,8 0,5 1,9 3,0 22,6 24,7 2,0 5.3 2,7 - 21 3,5 1,2
4,4 6,2 1,4 - 18 - 10 - 27,0 - 133 13,8 8,2 3,1 - 09 5.5 0,4
23,9 15,5 1.7 8,4 8,0 55 0,1 - 55 19,8 1.9 0,7 15,8 1.4
27,3 10,5 0,5 16,8 6,3 - 103 2,5 12,8 5,0 2,0 - 06 1,3 2,2
23,1 18,7 5.7 4,4 0,9 - 238 1.4 25,2 10,2 33 0,1 5.6 1,1
18,3 30,8 11,2 - 125 - 52 - 57 - 18 3,9 4,4 3,4 2,1 - 51 41
20,6 8,2 1,6 12,4 10,7 - 151 3,1 18,2 - 31 2,5 - 09 - 71 2,3
14,9 13,8 57 1.1 58 4,5 17,4 12,9 6,3 1.8 1.0 2,7 0,8
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
14,5 31,3 0,3 - 16,8 - 125 7.4 55 - 19 14,7 - 23 - 12 18,4 - 03
48,3 20,3 4,2 28,0 21,5 - 429 - 44 38,5 - 193 - 4.2 - 04 - 171 2,4
54,6 38,7 16,8 15,9 12,3 9,1 42,4 33,3 7.3 - 42 0,5 8,9 2,2
80,5 101,3 22,2 - 208 - 305 - 152 - 68 8,5 - 26 - 65 10,6 - 76 1,0
40,1 32,8 - 13 73 0,2 - 398 26,1 65,9 36,9 7.4 - 26 30,9 1,1
22,7 1,1 1,6 11,7 2,7 - 50,9 - 68,6 - 17,7 28,6 6,4 - 33 19,0 6,5
59,1 55,7 37,8 3,5 7.0 47,6 56,1 8,6 20,3 6,4 - 10 7.6 7.3
30,5 24,3 15,2 6,2 12,9 - 4,6 13,3 18,0 25,7 0,2 - 45 21,1 8,9
54,0 25,7 9,9 28,3 29,6 - 31,2 - 194 11,8 2,7 - 27 - 68 4,9 7.3
- 6,6 9,5 - 33,1 - 16,1 - 21,0 42,6 34,4 - 83 10,3 5,0 - 32 3,0 5,5
15,2 11,4 1,0 3,8 5.8 44,3 48,2 4,0 10,3 53 - 41 6,9 2,3
8,6 12,1 2,6 - 35 - 20 - 529 - 259 26,9 16,0 6,0 - 17 10,8 0,9
46,8 30,3 3,3 16,5 15,6 10,8 0,2 - 10,7 38,6 3,6 1.4 30,9 2,7
53,3 20,5 1,0 32,8 12,3 - 202 4,8 25,0 9,7 4,0 - 1,2 2,6 4,4
45,2 36,6 11,2 8,6 1,7 - 46,6 2,7 49,3 19,9 6,5 0,3 11,0 2,2
35,7 60,2 21,8 - 245 - 10,2 - 11 - 35 7,6 8,6 6,6 4,1 - 10,1 8,0
40,4 16,1 3,2 24,3 20,9 - 295 6,0 35,6 - 6,1 4,9 - 1,7 - 138 4,6
29,2 271 11,2 2,1 11,3 8,8 34,1 25,3 12,4 3,5 2,0 54 1.5

deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treu-
handkrediten. — 5 Fur deutschen Beitrag: ab 1999 einschl. Bauspareinlagen
(s. dazu Tab.IV.12). — 6 Fur deutschen Beitrag: bis Ende 1998 einschl. Bauspar-
einlagen (s.a. Anm. 5). — 7 Abzuglich Bestand der MFIs; fur deutschen Bei-
trag: abzuglich Bestande deutscher MFIs an von MFls im Euro-Wahrungsge-
biet emittierten Papieren. — 8 Fur Europaische Wahrungsunion: einschl.
Gegenposten fur monetéare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. — 9 Die
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deutschen Beitrage zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems sind kei-
nesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und
damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder
M3 vergleichbar. — 10 Abzuglich der Kassenbestande der MFIs im
Euro-Wahrungsgebiet in Euro bzw. Wahrungen des Euro-Wahrungsgebiets;
fur deutschen Beitrag: DM-Bargeldumlauf abzuglich der Kassenbestdnde

deutscher MFIs an Bargeldbestanden in allen Wahrungen der EWU-Mitglied-
staaten. — 11 Fur Europaische Wahrungsunion: einschl. monetarer Ver-
bindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). — 12 Fur deutschen
Beitrag: bis Dezember 1998 Laufzeit bis zu unter 4 Jahren. — 13 In Deutsch-
land nur Spareinlagen. — 14 Fur deutschen Beitrag: erst ab 1999 gesondert

erfragt.

VI. Geldmenge M3 (Saldo | + Il - Il - IV - V) 9)
Geldmenge M2
Geldmenge M1 Einlagen Einlagen Geldmarkt- |Schuldver-
mit ver- mit ver- fonds- schreibun-
einbarter |einbarter anteile gen mit
IV. Ein- Laufzeit Kindigungs- und Geld- |Laufzeit
lagen von taglich bis zu frist bis markt- bis zu
Zentral- V. Sonstige Bargeld- fallige 2 Jahren zu 3 Mo- geschafte |papiere 2 Jahren
staaten Einflusse 8) |insgesamt |zusammen |zusammen |umlauf 10) |Einlagen 11)|11) 12) naten 11) 13)| 14) (netto) 7) | (netto) 7
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) »
- 8,1 33,3 3,2 11,9 23,3 - 3,3 26,6 - 11,6 0,1 3,9 - 5,0 - 7,6
- 1,3 - 211 28,8 12,9 2,1 1.5 0,6 7.1 3,8 10,8 4,7 0,5
- 6,9 16,8 25,0 45,1 47,2 0,9 46,3 - 2,8 0,7 20,0 3,1 - 3,2
1.5 - 71,8 72,3 132,4 75,4 9,2 66,2 19,0 38,0 25,1 - 247 - 10,2
- 53 - 41 39,9 33,1 21,0 - 9,2 30,3 - 3,2 15,3 1,4 13,6 - 5,5
8,8 - 430 - 16,5 45,3 - 31,6 - 0,4 - 31,2 - 16,3 2,6 12,6 15,1 1.1
- 7,6 52,3 15,3 14,9 19,2 4,7 14,5 - 1,7 - 2,6 5,6 6,4 - 0,4
- 174 - 257 33,8 18,5 13,8 2,1 11,7 - 0,4 5,0 6,6 20,9 1.1
5,0 - 125 31,5 25,0 30,4 1.7 28,7 - 10,2 4,7 0,8 1.4 4,4
4,4 40,2 21,0 24,3 42,3 2,4 39,8 - 238 58 6,0 1.3 1.4
9,8 - 6,0 13,3 21,0 1,7 8,0 - 6,3 14,4 4,8 2,8 - 7.8 2,9
2,7 - 269 - 21,2 34,3 - 36,1 - 5,5 - 30,6 2,0 - 0,1 1.1 131 1.0
- 4,7 33,5 14,3 9,0 25,4 0,9 24,5 - 139 - 2,5 2,0 6,5 0,8
1,8 - 16,8 17,6 16,1 58 2,2 3,5 12,7 - 2,4 3,2 6,6 - 1.8
11,2 6,5 44,6 24,9 32,6 0,5 32,1 - 2,5 - 5,2 1.1 17,8 0,8
- 2,7 - 932 82,5 91,9 49,9 19,6 30,3 19,6 22,4 13,4 - 51 9,1
- 8,8 - 55 - 0,2 9,7 9,4 - 16,9 26,4 - 178 - 1,4 10,7 1,0 - 2,2
11,3 16,9 25,3 2,0 - 11,3 - 1.9 - 9,4 16,8 - 7.5 4,4 18,8 4,0
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
0,1 5,2 - 1,6 1,5 2,0 - 1,7 3,6 - 3,1 - 0,3 - 0,0 - 0,2
- 0,4 0,3 12,8 11,4 8,0 0,4 7.7 1,7 1,7 - 0,8 0,6
0,2 - 0,9 29,4 27,7 26,2 1.1 25,1 - 0,1 1.6 - 2,2 - 0,4
1,6 - 148 47,9 50,3 12,1 0,7 11,3 23,0 15,3 - - 2,6 0,2
09| - 181 - 15 06/ - 91| - 25/ - 65 6.4 2,1 01| - 21 1,1
0,9 - 368 6,9 2,9 2,0 0,3 1.7 - 1.9 2,8 0,5 2,5 1.0
- 1,0 44,7 0,4 3,4 - 1,4 2,4 - 3,8 0,2 - 2,2 0,2 2,1 1,9
0,1 - 8,3 8,4 31 7,6 0,4 7.2 - 5,5 1.1 0,5 3,4 2,3
0,0 - 121 22,4 13,9 11,8 - 0,1 11,9 - 0,1 2,2 0,2 3,5 4,8
11 10,2 1,8 3,0 10,3 0,1 10,2 - 6,2 - 1,0 0,1 2,1 - 3,4
- 0,6 29,4 - 3,6 31 - 4,6 1.6 - 6,2 2,1 - 0,6 0,6 - 0,8 0,9
0,5 - 343 3,0 0,8 - 1,0 - 1.0 0,0 1,8 - 1.6 0,5 4,7 - 1.4
- 0,4 2,0 8,1 1,8 6,0 0,3 5,7 - 2,6 - 1,5 0,4 4,9 1,9
0,7 2,2 9,1 5,4 0,8 0,2 0,6 6,1 - 1.5 0,7 2,1 0,9
- 0,4 - 473 36,8 25,4 27,8 1.2 26,6 0,8 - 3,2 0,1 13,0 - 1.4
0,1 - 133 21,3 16,9 - 6,7 4,8 - 11,6 14,0 9,7 0,3 1,9 2,2
- 1.2 25,9 - 159 12,6 2,0 - 5,0 6,9 - 10,3 - 4,3 0,1 - 4,8 1.5
0,8 4,8 7.5 1,7 4,7 - 0,7 5,4 2,0 - 5,0 0,8 5,0 1,6
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
0,2 10,3 - 3,2 2,8 3,8 - 3,3 71 - 6,1 - 0,6 - 0,0 - 0,4
- 0,8 0,5 25,0 22,2 15,7 0,7 15,0 33 3,3 1,5 1.2
0,4 - 1,7 57,6 54,2 51,3 2,1 49,2 - 0,2 3,1 - 4,2 - 0,8
31 - 289 93,7 98,3 23,6 1,4 22,2 44,9 29,9 - 5,0 0,4
17 - 354 - 30 11 - 177 - 50| - 128 12,6 4,0 02| - 41 2.1
1,7 - 719 13,5 5,6 4,0 0,6 3,4 - 3,8 5,5 1,0 4,9 2,0
- 1,9 87,4 0,9 6,6 - 2,8 4,6 - 7,4 0,4 - 4,2 0,3 41 3,6
0,1 - 16,2 16,3 6,2 14,9 0,7 14,2 - 10,8 2,1 1,0 6,7 4,5
0,0 - 236 43,8 27,2 23,1 - 0,2 23,3 - 0,2 4,2 0,4 6,9 9,4
2,2 19,9 3,6 5,9 20,1 0,2 19,9 - 12,2 - 2,0 0,2 41 - 6,6
- 1,2 57,4 - 7.1 6,1 - 9,0 3,1 - 121 4,2 - 1.2 1.1 - 1.7 1.7
1,0 - 67,2 5,9 1,6 - 2,0 - 2,0 0,0 34 - 3,1 1.1 9.1 - 2,7
- 0,7 3,9 15,8 3,5 1,7 0,5 11,2 - 5,2 - 3,0 0,9 9,5 3,6
1.3 4,3 17,8 10,5 1.5 0,4 1.1 11,9 - 2,9 1.3 4,2 1.8
- 0,8 - 925 72,0 49,7 54,4 2,4 52,0 1,6 - 6,3 0,3 25,3 - 2,7
0,3 - 259 41,7 33,1 - 13,2 9,4 - 226 27,4 18,9 0,6 3,7 4,3
- 2,4 50,6 - 31,2 24,6 3,9 - 9,7 13,6 - 20,2 - 8,3 0,2 - 9.3 3,0
1,6 9,3 14,7 3,3 9,2 - 1.4 10,6 3,9 - 9,8 1.6 9,7 3,
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFls) zahlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europaische Zentralbank und Zentralno-
tenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Die Angaben sind mit den bis
Ende 1998 fur Deutschland ver&ffentlichten Zahlen wegen unterschiedlicher
Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise nicht vergleichbar. —
3 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Treuhandvermégen
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Aktiva 3)
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet 4)
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegenuber
Aktien und dem
Aktiva 3) / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- |sonstige
Passiva 7) Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- | Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen | kredite 4) bungen 5) werte zusammen | kredite 4) bungen 6) gebiet positionen
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
10512,7 7 482,0 5432,9 4960,7 198,0 274,2 20491 830,9 12181 1980,1 1050,6
10 548,2 7 533,0 54711 4993,8 203,0 274,3 2061,9 835,2 1226,7 1968,6 1046,6
10 668,8 7 590,0 5526,9 5041,3 196,7 288,8 2063,1 841,5 1221,6 2008,4 1070,4
10 564,4 7619,7 5589,6 5095,9 189,2 304,5 2030,1 841,6 1188,5 1902,2 1042,4
10 933,9 7 669,7 5640,0 5110,1 209,8 320,0 2029,8 839,4 1190,4 2047,8 1216,4
10 878,4 7 687,7 5641,9 5111,3 203,9 326,8 2045,8 839,6 1206,2 1958,8 1231,8
10 967,0 7761,6 5702,5 5158,3 197,2 347,0 2059,1 837,2 1221,9 2053,6 1151,9
10 969,7 7791,3 5741,9 5179,5 202,6 359,9 2049,4 830,0 12194 2 058,4 1119,9
10 976,7 7 860,2 5794,0 5211,8 208,9 373,3 2 066,2 830,2 1236,0 2009,4 1107,0
11220,8 7 935,6 5883,3 5305,2 213,5 364,5 20523 836,9 1215,5 2145,4 1139,8
11 166,3 7951,6 5918,8 5 340,2 216,9 361,7 20328 828,8 1204,0 2082,2 1132,5
11123,1 7 953,7 5920,7 5335,2 225,0 360,4 2033,0 824,8 1208,2 2 056,0 1113,5
11 186,1 8004,1 5949,9 5375,1 218,5 356,3 2054,2 829,8 1224,4 2081,2 1100,7
113254 8071,3 5995,7 5421,3 216,6 357,8 2075,6 839,1 1236,5 21191 1135,0
11544,2 8168,9 6082,8 5 486,0 224,2 372,7 2 086,1 852,1 1234,0 2175,2 1200,1
11538,0 8192,1 6 135,9 5522,1 222,0 391,8 2 056,2 842,1 12141 2103,5 1242,4
11651,6 8241,7 6 184,6 5565,5 223,5 395,6 2057,2 834,4 12228 2 146,6 1263,2
11777,0 8304,8 6241,0 5601,7 228,8 410,5 2063,8 829,6 1234,2 21858 1286,4
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
3577,7 2 894,5 2181,2 1998,2 43,3 139,7 7133 492,6 220,7 519,6 163,6
3603,7 2919,8 2191,8 2 006,7 44,7 140,4 728,0 496,0 232,0 518,0 166,0
3660,6 2948,0 2211,8 20181 43,3 150,4 736,1 497,9 238,3 543,9 168,8
3695,0 2987,3 2261,7 2 056,7 40,3 164,8 725,6 502,8 222,8 539,5 168,2
36738 2940,8 22355 20104 48,5 176,5 705,3 505,5 199,9 560,9 172,1
3657,5 29533 22419 2016,0 46,5 179,3 711,4 510,2 201,3 531,0 173,2
37244 29835 22704 2025,0 49,0 196,4 713,2 508,4 204,8 565,4 175,4
3746,8 2999,3 22829 2 029,7 49,1 204,1 716,4 506,5 209,9 574,7 172,8
3771.8 3027,4 2296,4 2038,2 48,2 210,0 731,0 505,9 225,1 567,0 177,4
37911 30243 2301,5 2060,1 48,6 192,8 722,9 508,5 214,4 586,1 180,7
3810,3 3032,8 2 308,1 2 066,2 48,1 193,7 724,7 507,4 217,3 604,1 173,4
3810,9 3038,0 2314,8 2071,5 49,6 193,6 723,2 506,7 216,5 594,2 178,7
38357 3062,0 2330,3 2085,2 48,4 196,6 731,7 507,2 224,5 596,9 176,9
38773 3089,9 2341,2 2 095,7 47,6 197,9 748,6 517,7 230,9 603,6 183,8
39239 3114,4 2361,0 2109,6 47,5 203,9 753,4 521,4 232,0 612,7 196,7
3941,9 3131,8 23917 21293 46,4 216,0 740,1 513,6 226,5 612,2 197,9
3967,7 3152,3 2 400,0 2136,2 45,6 218,1 752,3 515,4 237,0 618,7 196,7
4003,5 3167,2 2414,0 2 144,5 47,2 222,3 753,2 510,7 242,5 638,3 198,0
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
6997,4 5661,2 4 266,0 3908,2 84,7 2731 1395,1 963,5 431,6 1016,2 320,0
7 048,3 5710,6 4 286,8 3924,8 87,4 274,7 1423,7 970,0 453,7 1013,1 324,6
7 159,6 5765,7 43259 39471 84,6 294,2 1439,8 973,7 466,0 1063,8 330,1
7 226,7 5842,6 44235 4022,5 78,7 3223 14191 983,4 435,7 1055,1 329,0
7 185,4 57517 4372,2 3932,1 94,9 345,3 1379,5 988,6 390,9 1097,0 336,6
7153,4 5776,1 4384,7 3943,0 91,0 350,8 1391,4 997,8 393,6 1038,5 338,8
72843 5835,3 44404 3960,5 95,8 384,1 1394,9 994,4 400,5 1105,9 343,1
7 328,2 5 866,2 4 465,0 3969,8 96,1 399,1 1401,2 990,7 410,6 11241 337,9
7 376,9 5921,1 4491,4 3986,3 94,3 410,8 1429,7 989,5 440,2 1108,9 346,9
7414,8 5915,1 4501,3 40293 95,0 377,0 1413,8 994,5 419,3 1146,3 353,4
74523 5931,6 4514,2 4041,2 94,1 378,9 1417,4 992,4 425,0 1181,5 339,2
7 453,5 5941,7 4527,3 4051,5 97,1 378,7 1414,5 991,0 423,4 1162,2 349,6
7 502,1 5988,7 4557,6 4078,4 94,7 384,5 1431,1 991,9 439,1 1167,4 346,0
7 583,3 6043,3 4579,0 4098,8 93,1 387,1 1464,2 1012,6 451,6 1180,5 359,5
7674,4 6091,3 4617,7 4126,1 92,8 398,8 1473,6 1019,8 453,8 1198,4 384,7
7709,6 61253 4677,8 4164,6 90,8 422,4 14475 1004,5 443,0 1197,3 387,0
7760,1 6 165,4 4693,9 4178,0 89,3 426,7 1471,4 1008,0 463,5 1210,0 384,8
7 830,2 6 194,6 4721,4 4194,3 92,2 434,9 1473,2 998,8 474,4 12483 387.3

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
einschl. Treuhandverbindlichkeiten und Indossamentsverbindlichkeiten aus
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weitergegebenen Wechseln. — 8 Ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls;
fur deutschen Beitrag: DM-Bargeldumlauf abzuglich Kassenbestande deut-
scher MFIs an Bargeldbestédnden in allen Wahrungen der EWU-Mitgliedstaa-
ten. — 9 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkei-
ten aus Treuhandkrediten. — 10 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. —

Passiva 7)
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet 9)
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kandigungsfrist 14)
von Uber
1 Jahr von mehr

Bargeld- darunter auf taglich bis zu bis zu als 2 Jahren bis zu von mehr als
umlauf 8) insgesamt Euro 10) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren 1) |9) 12) 13) 3 Monaten 3 Monaten 15)
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
311,8 4 676,7 4372,0 4383,2 1230,3 747,4 90,3 974,6 11322 208,2
313,3 4 684,3 4 380,6 4391,9 1231,2 755,2 90,3 971,0 1136,1 208,0
314,2 4718,6 4.419,2 4.427,7 1274,2 756,5 86,5 965,3 1136,7 208,4
323,4 4848,8 4553,4 4551,8 1337,6 768,3 83,2 978,5 1170,6 213,5
313,2 4.843,7 4 558,2 45849 1364,9 769,7 73,8 1068,6 1185,5 122,4
312,8 4823,8 4532,8 4 555,6 1338,0 756,5 71,9 1080,3 1187,9 121,1
317,4 48244 4.540,2 4573,6 1349,8 759,7 72,0 1085,7 1186,1 120,2
319,5 4827,7 4 555,9 4589,7 1360,1 759,8 72,0 1088,2 1191,6 117,9
321,2 4852,8 4575,4 4 606,9 1392,2 746,9 72,0 1085,7 1195,6 114,4
323,7 4.893,7 4609,4 4641,5 1436,5 722,6 72,6 1095,4 1201,1 113,4
331,7 4910,2 4617,3 4 651,0 1425,0 734,7 74,2 1100,5 1205,5 11,1
326,2 4891,9 4591,2 46279 1395,8 735,9 73,8 1106,6 1205,5 110,2
3271 4901,4 4609,1 4642,7 1424,6 725,9 70,6 1108,4 1202,7 110,4
329,4 4922,6 4 625,8 4661,0 1425,6 740,5 71,5 1113,7 1199,9 109,8
329,9 4971,4 4 657,7 4691,3 1456,4 736,4 71,5 1122,5 1194,7 109,8
349,7 5 046,5 4740,5 4766,7 1485,1 748,6 74,9 1135,3 1210,8 111,9
332,8 5048,6 47451 4778,0 1510,8 734,2 75,4 11371 1209,6 111,0
330,9 5064,8 4750,6 4781,2 1504,7 747,3 75,4 1139,5 1202,3 112,0
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
121,6 1882,6 1795,3 1740,2 335,6 185,5 12,4 519,2 480,2 207,3
121,9 1891,0 1803,9 1750,2 342,8 187,9 12,9 517,6 482,0 207,1
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 1820,2 376,3 203,1 13,3 515,9 499,3 212,3
120,2 1932,9 1855,6 1820,5 371,7 210,3 8,1 608,2 501,2 121,0
120,5 1945,4 1864,0 1831,3 371,4 209,6 7,9 619,1 503,9 119,4
122,9 1942,0 1862,2 1831,2 370,2 209,1 8,0 623,1 502,1 118,7
123,2 1942,9 1862,9 18334 377,4 204,5 8,2 623,8 503,1 116,4
123,1 1952,3 1871,4 1837,1 388,2 200,0 8,2 622,7 505,1 112,9
123,2 1957,6 1872,3 1840,6 397,8 193,5 8,4 625,5 504,1 11,3
124,8 1952,2 1868,5 1837,5 393,1 195,3 8,5 628,0 503,4 109,2
123,8 1955,5 1870,2 1838,5 392,0 196,3 8,4 631,6 501,9 108,3
124,1 1959,2 1874,7 1843,4 398,5 194,2 8,2 633,0 500,5 109,1
124,2 1966,9 1880,9 1849,7 397,9 201,0 9,1 634,1 499,2 108,4
125,5 1995,1 1908,8 1875,2 424,7 198,7 9,4 637,8 496,0 108,5
130,3 2012,9 1927,8 1887,5 412,6 208,3 9,6 640,7 505,6 110,6
125,3 2 006,0 1921,9 1886,4 421,5 200,6 9,9 643,2 501,4 109,7
124,6 20123 1928,4 1892,0 4271 201,5 9,3 646,9 496,4 110,8
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
237,8 3682,1 3511,4 3403,6 656,5 362,9 24,2 1015,5 939,2 405,4
238,5 3698,5 3528,1 34231 670,4 367,4 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 3851,9 36788 3560,1 736,0 397,3 25,9 1009,1 976,5 415,3
235,1 3780,5 3629,3 3560,7 727,0 411,3 15,8 1189,6 980,2 236,7
235,7 3804,9 3 645,7 3581,7 726,5 410,0 15,4 1210,8 985,6 233,5
240,3 37982 3642,1 3581,5 724,0 408,9 15,7 12187 982,0 232,2
241,0 3799,9 3643,4 3585,7 738,1 400,0 16,0 1220,0 983,9 227,7
240,8 3818,4 3 660,2 3593,0 759,3 391,2 16,0 1217,8 987,9 220,9
241,0 38287 3661,9 3599,8 778,1 378,5 16,4 12234 985,9 217,7
2441 38181 3654,4 3593,9 768,8 382,0 16,5 12284 984,6 213,6
2421 3824,6 3657,7 3595,9 766,7 384,0 16,4 1235,2 981,7 211,9
242,6 3831,8 3 666,7 3605,4 779,3 379,8 16,0 1238,0 978,9 213,3
243,0 3847,0 3678,7 3617,7 778,2 393,2 17,9 1240,1 976,3 212,0
245,4 39021 37333 3667,6 830,7 388,6 18,4 1247,5 970,1 212,2
254,8 3936,9 37705 3691,5 807,0 407,3 18,8 1253,1 988,9 216,3
245,1 3923,5 3758,9 3689,5 824,5 392,4 19,4 1258,0 980,7 214,6
243,7 39358 3771,6 3700,4 835,2 394,1 18,3 12653 971,0 216,6

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 dartUber. — 13 Fur deutschen Beitrag: ab 1999 einschl. Bauspareinlagen

(s. dazu Tab.IV.12). — 14 In Deutschland nur Spareinlagen. — 15 Fur deut-
schen Beitrag: bis Ende 1998 einschl. Bauspareinlagen (s.a. Anm. 13).
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

noch: Passiva

* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie die Europaische Zentralbank und die Zen-
tralnotenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Die Angaben sind mit
den bis Ende 1998 fur Deutschland veroffentlichten Zahlen wegen unter-
schiedlicher Positionsinhalte und abweichender Berichtskreise nicht vergleich-
bar. — 3 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkei-
ten aus Treuhandkrediten. — 4 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember 1998
Laufzeit 1 Jahr bis unter 4 Jahre. — 5 Fur deutschen Beitrag: bis Dezember
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noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wéahrungsgebiet 3)
offentliche Haushalte Repogeschafte mit
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wa&hrungsgebiet 9)
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 7)
darunter mit | Geldmarkt-
von Uber Unterneh- fondsanteile
1 Jahr von mehr von mehr als men und und Geld-
Zentral- taglich bis zu bis zu als 2 Jahren |bis zu 3 Monaten Privat- marktpapiere
staaten zusammen  |fallig 1 Jahr 2 Jahren 4) |3)5) 6) 3 Monaten |8) insgesamt personen (netto) 10) 11)
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
157,0 136,5 43,0 32,3 0,9 55,4 3,7 1.2 211,0 207,7 320,7
155,7 136,7 44,2 31,8 1,0 55,0 3,5 1,2 221,8 216,7 325,4
148,8 142,1 48,5 32,7 1,0 55,2 3,4 1,2 201,8 198,7 328,8
150,3 146,8 48,0 41,4 1.1 51,7 3,4 1.2 176,7 174,5 303,5
133,0 125,8 49,8 42,7 0,9 27,8 4,0 0,7 171,2 169,2 340,0
141,7 126,4 50,4 42,9 1,0 27,5 3,8 0,7 183,9 180,5 355,4
134,0 116,8 45,1 39,4 0,8 27,2 3,6 0,7 178,3 175,4 366,1
116,6 121,4 50,2 39,1 1,0 26,7 3,7 0,7 171,7 168,5 387,6
121,6 124,4 49,7 42,6 0,8 26,7 3,9 0,7 172,4 169,7 389,1
126,0 126,2 50,9 43,1 0,9 26,5 3,9 0,8 166,4 164,6 391,5
135,8 123,4 48,9 42,8 0,9 26,1 3,9 0,8 163,6 160,8 383,3
138,5 125,5 49,2 44,8 1,0 26,0 3,7 0,8 162,6 160,0 396,6
133,9 124,9 49,1 43,9 1,0 26,4 3,6 0,8 160,6 157,9 403,5
135,7 125,9 50,6 44,0 1,0 26,0 3,5 0,8 157,4 153,9 410,5
146,8 133,2 54,4 47,1 1,2 26,2 3,4 0,9 158,6 155,8 428,9
144,1 135,7 52,4 51,2 1.1 26,6 3,4 0,9 145,3 143,1 434,8
135,4 135,2 55,0 47,5 1,6 26,8 3.3 0,9 156,0 151,0 439,9
146,7 136,9 54,3 49,3 1,8 27,5 33 0,8 160,4 156,1 458,8
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
55,5 86,9 9,7 20,2 0,4 52,6 2,8 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 66,6 11,5 26,5 0,3 24,8 2,7 0,7 1,5 1.5 34,5
46,7 67,5 13,7 25,5 0,3 24,5 2,8 0,7 2,0 2,0 37,0
45,5 65,3 11,3 26,3 0,3 24,1 2,6 0,7 1,9 1.9 39,2
45,6 64,0 11,4 25,3 0,3 23,6 2,7 0,7 1,3 1.3 42,7
45,6 69,6 12,5 29,7 0,3 23,6 2,8 0,7 1,5 1,5 46,2
46,7 70,3 13,2 29,8 0,3 23,5 2,8 0,7 1,6 1.6 48,4
46,1 68,6 11,5 30,0 0,3 23,2 2,8 0,7 1,0 1,0 47,4
46,6 70,4 12,8 30,8 0,4 23,0 2,7 0,7 1,6 1,6 52,2
46,2 69,5 12,0 30,5 0,4 23,4 2,6 0,7 1,2 1,2 56,9
46,9 70,3 13,3 30,4 0,4 23,0 2,5 0,7 1,8 1.8 59,1
46,5 73,4 13,3 334 0,4 23,1 2,4 0,8 1,7 1,7 72,2
46,7 78,8 13,9 37,6 0,4 23,7 2,4 0,8 2,0 2,0 74,1
45,4 74,2 12,1 34,3 0,9 23,9 2,4 0,8 1,9 1,9 69,3
46,2 74,1 12,0 34,2 1,0 23,8 2,4 0,8 1.1 1.1 74,3
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
108,5 169,9 18,9 39,5 0,7 102,9 5.4 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
11,3 180,6 26,1 51,2 0,8 95,0 5.0 2,4 - - 69,5
89,6 130,2 22,5 51,8 0,5 48,6 5.4 1.4 2,9 2,9 67,4
91,3 132,0 26,8 49,9 0,5 48,0 5,4 1.4 4,0 4,0 72,4
89,0 127,7 22,1 51,5 0,6 471 5,0 1,4 3,6 3,6 76,7
89,1 125,1 22,3 49,4 0,6 46,2 5.2 1.4 2,6 2,6 83,5
89,1 136,2 24,5 58,1 0,6 46,2 5,5 1.4 3,0 3,0 90,4
91,3 137,5 25,8 58,3 0,6 46,0 5.4 14 3,1 31 94,6
90,1 134,1 22,6 58,6 0,6 45,4 5.5 1.4 2,0 2,0 92,8
91,1 137,6 25,0 60,2 0,8 45,1 5,3 1,4 3,1 3,1 102,0
90,4 136,0 23,4 59,6 0,7 45,8 5.1 1,4 2,2 2,2 11,3
91,7 137,5 26,0 59,5 0,8 45,0 4,8 1.4 3,6 3,6 115,6
91,0 143,5 26,0 65,3 0,7 45,2 4,7 1,5 3.3 3,3 141,2
91,2 154,1 27,1 73,5 0,9 46,3 4,8 1,6 3,9 3,9 144,9
88,8 145,1 23,6 67,0 1,7 46,7 4,6 1.6 3,6 3,6 135,6
90,4 144,9 23,5 66,8 1.9 46,5 4,6 1,5 2,1 2,1 145,3

1998 Laufzeit 4 Jahre und dartiber. — 6 Fur deutschen Beitrag: ab 1999
einschl. Bauspareinlagen (s. dazu Tab.IV.12). — 7 In Deutschland nur Sparein-
lagen. — 8 Fur deutschen Beitrag: bis Ende 1998 einschl. Bauspareinlagen
(s.a. Anm. 6). 9 Fur deutschen Beitrag: erst ab 1999 gesondert erfragt; bis De-
zember 1998 in den Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 1 Jahr enthal-
ten. — 10 Ohne Bestande der MFlIs; fur deutschen Beitrag: abztglich Bestan-
de deutscher MFIs an von MFls im Euro-Wé&hrungsgebiet emittierten Papie-
ren. — 11 In Deutschland zadhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit
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Nachrichtlich
Geldmengenaggregate 13)
Begebene Schuldverschreibungen (netto) 10)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- Verbind-
lichkeiten lich-
gegen- . keiten
tber Uber- der
dem schuBB Zentral-
von uber Nicht- Kapital der Inter- |sonstige staaten
1 Jahr von mehr |Euro- und MFI- Passiv- Geld- (Post, Stand am
darunter |bis zu bis zu als Wahrungs-| Ruick- Verbind- |positio- kapital-  |Schatz- Jahres- bzw.
insgesamt|auf Euro |1 Jahr 11) |2 Jahren |2 Jahren |gebiet 12) |lagen lichkeiten |nen M1 14) M2 15) M3 16) bildung 17)| &mter) 18)| Monatsende
Europaische Wahrungsunion (Mrd Euro) "
1398,8 1211,8 18,2 63,8 1316,8 1505,9 723,7 12,4 1351,6 1651,0| 3713,9| 43276 3280,1 122,0| 1998 Sept.
1391,4 1204,5 18,0 64,7 1308,7 1552,2 720,0| - 4,0 1343,8 1653,4 3727,4 4 357,3 3264,0 120,9 Okt.
1402,8 1214,2 19,4 60,3 13231 1606,9 717,3 23,4 1355,0 1701,5 3774,7 4384,9 3270,6 120,9 Nov.
1398,9 1222,5 19,0 50,7 1329,2 1519,0 714,3 19,7 1260,1 1776,3 3905,2| 4455,1 32885 128,3 Dez.
1417,8 1235,2 20,6 34,0 1363,3 1682,6 7552 - 19,7 1429,7 17957 3933,4| 44992 3337,9 129,0| 1999 Jan.
1433,9 12394 21,6 34,5 1377,7 16429 753,5| - 7,3 1379,5 1765,3 3890,9 4 486,4 3360,9 125,7 Febr.
1436,9 1240,6 17.1 32,0 1387,8 1716,0 7671 11,7 1349,2 1785,9 3908,7 4502,2 3388,7 134,7 Marz
1453,5 1252,5 16,2 36,8 1400,4 1731,0 778,0 0,6 1300,2 1.800,1 3928,2| 45405 3411,9 131,0 April
1463,8 1257,2 15,0 42,6 1406,3 1720,7 783,0 15,4 1 258,1 1830,9 3954,1 4573,2 3416,7 129,1 Mai
1472,5 1259,2 19,3 39,9 14133 1838,0 793,6 12,5 13288 1873.8| 39797| 459%.,8 3443,0 124,4 Juni
1477,0 1263,8 21,6 40,0 1415,3 1770,4 797,8 13,7 1318,6 1874,4 3998,1 4 606,7 3451,6 130,5 Juli
1484,8 1267,2 23,4 39,7 1421,8 1776,9 796,7 0,9 1286,5 1839,1 3965,6 4587,8 3462,1 129,6 Aug.
1505,2 12845 20,8 54 7 1429,7 1777,3 807,3 16,2 12874 1864,0 39739 46134 3483,1 125,3 Sept.
1518,8 1293,0 19,8 54,3 1444,7 1847,6 816,7 21,6 1300,8 1870,6 3993,5| 46355 3511,7 127,6 Okt.
1529,3 1306,5 24,0 51,6 1453,8 1909,0 821,6 18,4 13771 1904,9 40221 4 685,2 3534,7 127,0 Nov.
1534,8 1308,5 29,0 55,4 1450,4 1826,4 865,1 11,5 13239 1955,1 4114,2) 47786 3590,3 136,9 Dez.
1531,8 1296,1 26,9 55,5 1449,4 1911,2 882,6| - 8,5 1357,3 19654| 41060 47843 3607,8 135,9| 2000 Jan.
1548,3 1308,7 28,1 58,4 1461,8 19411 885,8 4,6 1382,3 1954,3 4103,1 4 808,9 3627,3 133,9 Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd Euro) 2
665,1 579,8 - 18,8 646,3 342,6 2149 - 11,8 327,5 466,9 1168,4 12224 1641,6 —| 1998 Sept.
659,0 574,4 - 19,4 639,6 363,0 216,1| - 12,8 329,5 474,9 1179,8 1235,2 1633,8 - Okt.
663,8 579,1 - 19,0 644,8 382,9 217,2| - 1,6 320,8 501,4 1207,7 1264,9 1638,4 - Nov.
660,5 577.6 - 19,2 641,3 386,4 217,7| - 6,7 308,1 513,4 1258,2 1313,0 16371 - Dez.
674,8 603,7 - 10,5 664,2 415,2 243,6| - 55,0 306,2 503,5 1252,5 1299,0 1662,7 -1 1999 Jan.
687,0 609,1 - 11,6 675,4 410,5 246,9| - 67,6 275,6 505,6 1255,6 1306,3 1686,0 - Febr.
694,1 616,5 - 13,5 680,6 418,3 252,2| - 425 296,3 504,4 1252,8 1307,3 1699,4 - Marz
707,7 627,6 - 18,5 689,1 429,2 256,8| - 37,9 281,0 512,0 1256,0 1318,5 1710,5 - April
715,6 632,7 - 23,3 692,2 436,8 260,5| - 334 269,1 523,9 1270,0 13411 1712,6 - Mai
714,5 631,3 - 20,0 694,5 434,6 262,4| - 27,7 276,6 534,2 12731 13431 1717,8 - Juni
717,7 634,0 - 20,9 696,8 432,0 263,8| - 8,4 279,9 529,4 1269,7 1339,0 1721,8 - Juli
7231 636,9 - 19,5 703,6 448,0 264,2| - 41,4 284,0 528,6 1269,1 1342,3 1731,5 - Aug.
740,9 656,0 - 21,5 719,4 441,5 269.2| - 482 291,0 534,5 1270,8 1350,4 1754,8 - Sept.
744,3 657,4 - 22,5 721,9 457,7 271,5| - 45,6 297,3 535,4 1278,0 1361,4 1759,6 - Okt.
749,3 666, 1 - 21,2 728,2 489,3 2726 - 771 295,3 563,5 1303,8 1398,8 1771,0 - Nov.
747,2 665,2 - 23 4 723,9 494,1 2770 - 88,5 292,8 556,8 1320,8 1420,2 1776,7 - Dez.
744,0 656,1 - 24,9 7191 515,5 279,4| - 62,5 288,7 558,9 13084 1404,5 1776,0 —| 2000 Jan.
749,0 661,5 - 26,6 722,4 530,5 280,11 - 531 284,7 563,7 1308,4 1410,4 1784,8 - Febr.
Deutscher Beitrag (Mrd DM) 2
1300,8 11341 - 36,7 12641 670,0 420,4| - 231 640,5 913,2 2 285,1 2390,7 3210,7 —| 1998 Sept.
1288,9 1123,4 - 38,0 1250,9 709,9 422,8| - 25,0 644,5 928,9 2307,4| 24158| 31954 - Okt.
1298,3 1132,6 - 37,3 1261,0 748,8 4249 - 3,2 627,4 980,6 2 362,0 2473,9 3204,5 - Nov.
12919 1129,6 - 37,6 1254,3 755,8 4259 - 13,0 602,7 1004,0 2 460,8 2568,1 3202,0 - Dez.
1319,7 1180,8 - 20,6 1299,1 812,1 476,4| - 107,6 598,8 984,7 2449,6| 25406 3251,9 -1 1999 Jan.
1343,7 1191,3 - 22,7 1321,0 803,0 483,0| - 132,2 538,9 989,0| 24558| 2554,9 3297,5 - Febr.
1357,5 1205,7 - 26,4 1331,0 818,2 493,4) - 83,0 579,5 986,4 2 450,2 2556,9 33237 - Marz
1384,1 12275 - 36,2 1347,8 839,4 502,2| - 74,2 549,7 1001,4 2 456,5 2578,8 3345,4 - April
1399,5 1237,4 - 45,7 1353,9 854,4 509,5| - 65,3 526,3 1024,6 2483,8| 26229 3349,6 - Mai
1397,4 1234,7 - 39,1 1358,2 850,0 513,1| - 54,1 540,9 1044,9 2489,9 2626,8 3359,8 - Juni
1403,7 1239,9 - 40,8 1362,9 844,8 5159| - 16,5 547,5 1035,5 24833 2618,9 33675 - Juli
1414,3 1245,7 - 38,2 1376,2 876,2 516,7| - 81,0 555,4 1033,8| 24821 26253 3386,5 - Aug.
1449,2 1283,1 - 42,0 14071 863,5 526,5| - 94,2 569,1 1045,4 2 485,5 26411 3432,2 - Sept.
1455,8 1285,8 - 43,9 1411,9 895,2 530,9| - 893 581,5 1047,2 24996 26627 34414 - Okt.
1465,5 1302,7 - 41,4 1424,2 957,0 533,1| - 150,7 577,6 1102,1 2550,0 27358 3463,7 - Nov.
1461,5 1300,9 - 45,7 1415,8 966,3 541,8| - 173,2 572,7 1089,0 2 583,2 27717,6 3474,9 - Dez.
1455,1 1283,2 - 48,7 1406,4 1008,3 546,4 122,2 564,7 1093,1 2558,9| 27469 3473,6 -1 2000 Jan.
1464,9 1293,8 - 52,0 1412,9 1037,6 547,91 - 103,8 556,8 1102,5 2559,1 2758,5 3490,8 - Febr.

bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. — 12 Ohne Verbindlichkeiten aus Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter Kindigungsfrist bis zu 3 Monaten
begebenen Wertpapieren. — 13 Die deutschen Beitrdge zu den monetéren (ohne Einlagen von Zentralstaaten). — 16 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geld-

Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmen- marktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis
genaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friheren deut- zu 2 Jahren. — 17 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren
schen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 14 Bargeldumlauf, und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-

taglich fallige Einlagen (ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (fur EWU) bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. —
monetéare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten 18 Kommen in Deutschland nicht vor.
Bilanz nicht enthalten sind. — 15 M1 zuzuglich Einlagen mit vereinbarter

13*
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1999 Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

1999 Febr.
Marz
April
Mai
Juni
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Aug.
Sept.
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Nov.
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Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 2000
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *
Besténde

Mrd Euro; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. — * Die Liquiditats-
position des Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokon-
ten der Kreditinstitute des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die
Angaben sind dem konsolidierten Ausweis des Eurosystems bzw. dem
Ausweis der Bundesbank entnommen. — 1 Die Mindestreserveerfullungs-

14*

Liquiditatszufuhrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva |refinan- |Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige | (einschl.
in Gold zierungs- |zierungs- |zierungs- |zufuhrende |Einlage- |schépfende |noten- von Zentral- |Faktoren |Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte |fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 3) Jumlauf regierungen |(netto) 4 |reserven)5) |Basisgeld 6)
Eurosystem 2
328,2 104,6 34,2 3,8 30,2 1.3 0,2 329,3 41,0 28,9 100,3 430,9
323,6 136,4 45,0 0,4 - 1,4 - 326,9 49,8 25,0 102,2 430,5
338,4 130,1 45,0 0,7 - 0,3 - 331,0 42,9 39,0 101,1 432,3
342,5 121,6 45,0 0,8 - 0,4 - 333,9 36,3 38,0 101,2 435,5
339,8 132,0 45,0 0,4 - 0,6 - 337,0 40,4 37,2 101,9 439,6
342,4 143,1 45,0 0,4 - 0,5 - 342,1 45,7 39,5 102,9 445,6
343,2 150,1 45,0 0,5 - 1,0 - 344,8 47,3 42,1 103,6 449,4
343,5 150,4 45,0 0,2 - 0,7 - 3421 51,4 41,6 103,2 446,0
349,7 143,0 45,0 0,3 - 0,6 - 342,5 45,4 45,9 103,5 446,7
351,8 140,5 53,7 0,3 - 0,4 - 3431 51,5 47,3 104,2 447,6
351,7 150,4 65,0 0,3 - 1,0 354,3 59,0 47,5 105,6 460,8
362,3 138,5 75,0 1.9 - 0,5 3,3 363,0 41,0 61,2 108,7 472,3
367,8 130,9 70,5 0,1 - 0,2 - 347,6 49,2 64,2 108,1 455,9
369,2 136,1 66,2 0,2 - 0,3 - 347,6 51,7 63,5 108,6 456,4
Deutsche Bundesbank
80,5 55,0 18,2 2,0 19,4 0,9 - 127,2 0,2 16,4 30,5 158,5
79.1 64,2 26,1 0,3 - 0,6 - 126,7 0,1 11,4 30,9 158,2
83,0 67,7 27,7 0,5 - 0,2 - 128,1 0,1 19,9 30,6 158,9
84,6 60,0 25,5 0,6 - 0,2 - 128,9 0,1 10,9 30,5 159,7
84,7 67,5 25,0 0,3 - 0,4 - 129,4 0,1 16,9 30,8 160,6
85,1 70,3 26,5 0,3 - 0,2 - 129,9 0,1 20,6 31,3 161,4
85,3 71,7 29,2 0,3 - 0,2 - 130,4 0,1 24,4 31,4 162,0
85,6 68,5 28,3 0,1 - 0,3 - 130,3 0,1 20,5 31,2 161,8
87,3 66,6 25,6 0,2 - 0,2 - 130,2 0,1 17,8 31,4 161,8
87,8 68,7 28,6 0,2 - 0,2 - 130,5 0,1 22,8 31,7 162,3
88,0 57,5 34,7 0,2 - 0,6 - 1344 0,1 131 32,1 167,1
90,6 49,0 32,7 1,4 - 0,3 0,5 136,6 0,1 3,0 33,3 170,2
91,5 65,4 33,5 0,1 - 0,2 - 132,0 0,1 24,5 33,7 165,8
91,9 61,8 34,4 0,1 - 0,2 - 131,6 0,1 22,7 33,6 165,4

periode beginnt am 24. eines Monats und endet am 23. des Folgemonats
(Dauer der ersten Mindestreserveerfullungsperiode vom 1. Januar 1999 bis
23. Februar 1999). — 2 Quelle: EZB. — 3 EinschlieBlich geldpolitischer
Geschéafte, die von den nationalen Zentralbanken in der zweiten Stufe ab-
geschlossen wurden und zu Beginn der dritten Stufe noch ausstanden (ohne
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Veranderungen
Liquiditatszufuhrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva |refinan- |Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige | (einschl.
in Gold zierungs- |zierungs- |zierungs- |zufuhrende |Einlage- |schopfende |noten- von Zentral- |Faktoren |Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte |fazilitat Geschafte 3) |fazilitat Geschafte 3) |umlauf regierungen |(netto) 4 |reserven)5) |Basisgeld 6)
Eurosystem 2
- 46| +31.8] + 108 - 34 - 302 + 01| - 02| - 24 + 88 - 39/ + 19| - o4
+ 14,8 - 63 - 00 + 03 - - 11 - + 4.1 - 69 + 14,0 - 11 + 1,8
+ 41 - 85 - 00 + 0,1 - + 0,1 - + 29 - 66 - 10 + 0,1 + 3,2
- 2,7 + 10,4 + 0,0 - 04 - + 0,2 - + 3,1 + 4,1 - 08 + 0,7 + 4,1
+ 2,6 + 11,1 + 0,0 + 0,0 - - 0,1 - + 5,1 + 53 + 23 + 1,0 + 6,0
+ 0,8 + 7,0 + 0,0 + 0,1 - + 0,5 - + 2,7 + 1,6 + 2,6 + 0,7 + 3,8
+ 0,3 + 03 - 00 - 03 - - 03 - - 27 + 41 - 05 - 0,4 - 3,4
+ 6,2 - 74 + 0,0 + 0,1 - - 01 - + 04 - 60 + 43 + 0,3 + 0,7
+ 2,1 - 25 + 87 + 00 - - 02 - + 0,6 + 61 + 14 + 0,7 + 0,9
- 0,1 + 99 + 11,3 - 00 - + 0,6 - + 11,2 + 7,5 + 0,2 + 1,4 + 13,2
+ 10,6 - 11,9 + 10,0 + 1,6 - - 05 + 3,3 + 87 - 18,0 + 13,7 + 31 + 11,5
+ 5,5 - 76 - 45 - 1,8 - - 03 - 3,3 - 154 + 82 + 3,0 - 0,6 - 164
+ 1.4 + 5.2 - 43 + 0,1 - + 0,1 - + 0,0 + 25 - 07 + 0,5 + 0,5
Deutsche Bundesbank
- 14 o+ 92| + 79| - 17| - 194 - o3 -l - 05 - 00| - 50 + 04 - o4
+ 3,9 + 34 + 16 + 02 - - 04 - + 14 + 00 + 85 - 0,3 + 0,7
+ 1,5 - 77 - 22 + 0,1 - - 00 - + 08 - 00 - 90 - 0,0 + 0,8
+ 0,2 + 75 - 05 - 04 - + 0,2 - + 05 - 00 + 6,0 + 0,3 + 0,9
+ 0,4 + 2,7 + 1,5 - 00 - - 0,1 - + 0,5 + 0,0 + 3,7 + 0,5 + 0,9
+ 0,2 + 1,4 + 2,7 + 0,1 - + 0,0 - + 0,5 - 0,0 + 3,8 + 0,2 + 0,6
+ 0,3 - 32 - 09 - 02 - + 01 - - 01 + 00 - 38 - 0,3 - 0,3
+ 1,7 - 18 - 27 + 0,1 - - 0,1 - - 0,1 - 00 - 28 + 0,2 + 0,0
+ 0,6 + 21 + 3,0 - 01 - - 00 - + 03 + 00 + 50 + 0,3 + 0,5
+ 0,2 - 1,2 + 6,1 + 0,0 - + 04 - + 39 + 0,0 - 97 + 0,5 + 4,8
+ 2,6 - 85 - 20 + 1,2 - - 03 + 0,5 + 22 - 00 - 10,1 + 1,2 + 3,1
+ 0,9 + 16,4 + 08 - 14 - - 01 - 0,5 - 46 - 00 + 21,5 + 0,3 - 4,4
+ 0,4 - 36 + 09 + 0,1 - - 00 - - 03 + 0,0 - 18 - 0,1 - 0,4
,Outright”-Geschafte und die Begebung von Schuldverschreibungen); far der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. — 6 Berechnet als

Bundesbank einschl. Refinanzierungen im Rahmen von Rediskont-
kontingenten. — 4 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des
Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank. — 5 Entspricht der
Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufuhrenden Faktoren und

Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf”, ,Guthaben
der Kreditinstitute auf Girokonten” oder als Differenz zwischen der Summe
der liquiditatszufuhrenden Faktoren und der Summe der Einlagen von
Zentralregierungen und der Sonstigen Faktoren (netto).
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd Euro
Forderungen in Fremdwahrung an Anséassige Forderungen in Euro an Anséssige auB3erhalb
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
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 4,4 4,4 -
Mérz 699,4 99,6 228,55 26,6 202,0 8,9 3,8 3,8 -
April 698,3 105,3 240,7 30,0 210,8 11,7 4,0 4,0 -
Mai 705,1 105,3 237,6 29,6 208,1 12,4 4,4 4,4 -
Juni 695,6 105,3 238,4 29,2 209,1 11,9 3,9 3,9 -
Juli 739,7 101,8 245,4 29,0 216,4 12,8 4,2 4,2 -
Aug. 734,0 101,8 245,4 28,8 216,7 12,6 41 41 -
Sept. 728,6 101,8 246,1 27,7 2183 13,1 4,9 4,9 -
Okt. 742,6 115,0 240,2 28,0 2121 13,7 5,7 57 -
Nov. 7431 115,0 239,6 27,8 211,7 12,8 53 53 -
Dez. 3) 803,2 3) 116,5 3) 254,9 3) 29,8 3) 225,0 3) 14,4 4,8 4,8 -
2000 Jan. 772,7 116,3 256,3 29,5 226,8 14,8 4,8 4,8 -
Febr. 752,2 115,9 255,6 29,2 226,4 15,5 4,7 4,7 -
Marz 3) 774,4 115,7 3) 267,1 3) 30,3 3) 236,9 3) 16,9 4,1 41 -
1999 Dez. 24. 760,7 114,7 242,4 28,2 2141 13,8 5,0 5,0 -
31. 3) 803,2 3) 116,5 3) 254,9 3) 29,8 3) 225,0 3) 14,4 4,8 4,8 -
2000 Jan. 7. 791,9 116,5 255,1 29,9 225,3 14,7 4,8 4,8 -
14. 736,5 116,5 255,6 29,7 225,9 14,1 5.0 5.0 -
21. 745,3 116,3 256,6 29,5 2271 13,1 51 51 -
28. 772,7 116,3 256,3 29,5 226,8 14,8 4,8 4,8 -
Febr. 4. 762,5 116,2 257,5 29,3 228,2 15,3 4,5 4,5 -
11. 759,4 116,1 2571 29,2 227,9 16,0 4,6 4,6 -
18. 755,9 116,0 256,5 29,2 2273 15,4 4,8 4,8 -
25. 752,2 115,9 255,6 29,2 226,4 15,5 4,7 4,7 -
Marz 3. 777,6 115,9 254,6 29,1 225,5 16,1 4,7 4,7 -
10. 760,0 115,9 255,0 29,1 225,9 15,5 4,5 4,5 -
17. 757,2 115,9 256,7 28,8 227,9 15,3 4,6 4,6 -
24. 761,2 115,9 255,5 29,1 226,4 15,5 4,1 41 -
31. 3) 774,4 115,7 3) 267,1 3) 30,3 3) 236,9 3) 16,9 4,1 4,1 -
Deutsche Bundesbank
1999 Jan. 221,8 27,5 54,0 8,5 45,6 - 4,5 4,5 -
Febr. 214,8 27,5 53,0 7.1 45,9 - 3,7 3,7 -
Marz 215,2 27,5 53,0 7.1 45,9 - 13,7 13,7 -
April 214,9 29,0 57,1 9,1 48,0 - 18,7 18,7 -
Mai 218,9 29,0 57,2 8,8 48,4 - 12,8 12,8 -
Juni 228,6 29,0 57.1 8,4 48,8 - 33,1 33,1 -
Juli 255,4 28,1 58,7 8,4 50,2 - 34,2 34,2 -
Aug. 230,3 28,1 59,0 8,2 50,8 - 18,0 18,0 -
Sept. 231,8 28,1 59,0 7,9 51.1 - 25,5 25,5 -
Ookt. 235,2 31,8 57,5 8,0 49,5 - 15,3 15,3 -
Nov. 229,1 31,8 57,8 7.9 49,8 - 31 31 -
Dez. 3) 242,2 3) 32,3 3) 60,8 3) 83 3) 52,4 - 9,1 9,1 -
2000 Jan. 235,2 32,3 60,7 83 52,4 - 0,8 0,8 -
Febr. 243,2 32,3 61,1 8,2 52,9 - 6,2 6,2 -
Mérz 3) 242,7 32,2 3) 64,6 8,7 3) 55,9 - 10,5 10,5 -
1999 Dez. 24. 236,2 31,8 57,8 7.9 49,8 - 6,6 6,6 -
31. 3) 242,2 3) 323 3) 60,8 3) 83 3) 52,4 - 9,1 9,1 -
2000 Jan. 7. 238,6 32,3 60,8 8,3 52,5 - 8,2 8,2 -
14. 244,8 32,3 60,8 8,3 52,5 - 9,9 9,9 -
21. 238,4 32,3 60,8 83 52,5 - 11,0 11,0 -
28. 235,2 323 60,7 83 52,4 - 0,8 0,8 -
Febr. 4. 247,2 32,3 60,8 8,2 52,6 - 3,6 3,6 -
11. 244,7 32,3 60,8 8,2 52,6 - 3,7 3,7 -
18. 242,0 32,3 61,1 8,2 52,9 - 3,0 3,0 -
25. 243,2 323 61,1 8,2 52,9 - 6,2 6,2 -
Mérz 3. 240,5 32,3 61,2 8,2 53,0 - 8,6 8,6 -
10. 235,7 32,3 61,3 8,2 53,0 - 9,3 9,3 -
17. 235,6 32,3 61,3 8,2 53,0 - 9,9 9,9 -
24, 231,5 32,3 61,4 8,4 53,0 - 12,9 12,9 -
31. 3) 242,7 32,2 3) 64,6 8,7 3) 55,9 - 10,5 10,5 -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. — Die Ausweis-

positionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Quelle:
EZB. — 2 Im Ausweis des Eurosystems werden im Rahmen der Konso-
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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- | &ffentliche |Sonstige Aus-
insgesamt schafte schafte aktionen aktionen fazilitat ausgleich Forderungen |rungsgebiet |Haushalte Aktiva weisstichtag
Eurosystem
182,9 128,0 45,0 - - 8,7 0,1 1,1 22,1 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 Marz
174,3 128,0 45,0 - - 0,5 0,0 0,8 26,1 60,2 75,9 April
184,9 139,0 45,0 - - 0,4 0,1 0,5 25,8 60,2 74,4 Mai
170,6 125,0 45,0 - - 0,2 0,0 0,4 26,1 60,2 79,2 Juni
214,0 167,0 45,0 - - 1,5 0,1 0,5 25,8 60,2 75,7 Juli
205,2 159,1 45,0 - - 0,3 0,1 0,7 26,0 60,2 78,8 Aug.
198,5 153,0 45,0 - - 0,0 0,1 0,4 25,4 60,2 78,8 Sept.
205,3 149,0 55,0 - - 0,7 0,1 0,6 23,4 60,2 79,2 Okt.
209,0 143,0 65,0 - - 0,0 0,2 0,7 23,9 60,1 77,3 Nov.
250,1 162,0 75,0 - - 11,4 0,4 1,3 23,5 59,2 3) 79,8 Dez.
216,7 146,0 70,0 - - 0,0 0,1 0,6 24,0 59,3 80,6 2000 Jan.
193,3 122,0 70,0 - - 0,0 0,1 1.3 24,6 59,3 83,3 Febr.
201,7 140,9 60,0 - - 0,1 0,1 0,7 25,3 59,0| 3) 84,5 Marz
225,4 149,0 75,0 - - 0,1 0,4 1,0 24,0 59,6 75,711999 Dez. 24.
250,1 162,0 75,0 - - 11,4 0,4 1,3 23,5 59,2 3) 79,8 31.
238,7 162,0 75,0 - - 0,1 0,4 1,2 23,7 59,2 79,112000 Jan. 7.
181,4 105,0 75,0 - - 0,1 0,1 1,2 23,8 59,2 80,8 14.
191,5 112,0 75,0 - - 3,5 0,0 0,9 24,0 59,2 79,5 21.
216,7 146,0 70,0 - - 0,0 0,1 0,6 24,0 59,3 80,6 28.
202,3 131,1 70,0 - - 0,0 0,1 1.1 24,4 59,3 83,1 Febr. 4.
199,3 128,1 70,0 - - 0,1 0,1 1,0 24,2 59,3 82,9 11.
196,1 125,1 70,0 - - 0,0 0,0 1,0 24,1 59,3 83,7 18.
193,3 122,0 70,0 - - 0,0 0,1 1,3 24,6 59,3 83,3 25.
218,3 152,0 65,0 - - 0,4 0,1 0,8 24,9 59,0 84,2 Marz 3.
201,9 136,1 65,0 - - 0,1 0,1 0,7 24,9 59,0 83,2 10.
197,8 132,0 65,0 - - 0,0 0,1 0,7 24,7 59,0 83,1 17.
202,9 137,0 65,0 - - 0,0 0,1 0,7 25,2 59,0 83,0 24.
201,7 140,9 60,0 - - 0,1 0,1 0,7 25,3 59,01 3) 84,5 31.
Deutsche Bundesbank
95,4 71,0 23,9 - - 0,4 - 0,0 - 44 35,911999 Jan.
92,4 65,9 26,2 - - 0,3 - 0,0 - 44 33,8 Febr.
99,5 71,5 27,8 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 17,1 Marz
88,5 63,0 25,0 - - 0,4 - 0,0 - 4,4 17,2 April
98,3 72,9 25,0 - - 0,3 - 0,0 - 44 17,2 Mai
87,5 62,3 25,0 - - 0,2 - 0,0 - 44 17,4 Juni
112,6 81,6 29,6 - - 1,5 - 0,0 - 4,4 17,3 Juli
103,2 74,8 28,2 - - 0,3 - 0,0 - 4,4 17,6 Aug.
97,2 68,9 28,2 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 17,5 Sept.
108,9 79,6 29,1 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 17,4 Okt.
84,1 49,1 35,0 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 47,8 Nov.
90,6 48,4 32,7 - - 9,4 - 0,0 - 44| 3) 45,0 Dez.
102,8 69,2 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 44 34,112000 Jan.
93,0 59,4 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 46,1 Febr.
112,5 67,2 45,3 - - 0,0 - 0,0 - 44| 3) 18,4 Marz
82,5 49,7 32,7 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 53,0/1999 Dez. 24.
90,6 48,4 32,7 - - 9,4 - 0,0 - 44| 3) 45,0 31.
81,3 48,4 32,7 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 51,6/2000 Jan. 7.
771 44,3 32,7 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 60,3 14.
90,4 56,3 32,7 - - 1,4 - 0,0 - 4,4 39,5 21.
102,8 69,2 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 34,1 28.
91,5 57.8 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 54,7 Febr. 4.
101,2 67,6 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 42,2 1.
104,0 70,3 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 37,1 18.
93,0 59,4 33,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 46,1 25.
102,1 67,0 34,7 - - 0,4 - 0,0 - 4,4 31,8 Marz 3.
95,5 60,8 34,7 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 32,9 10.
93,9 59,2 34,7 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 33,8 17.
98,2 63,4 34,7 - - 0,0 - 0,0 - 44 22,3 24.
112,5 67,2 45,3 - - 0,0 - 0,0 - 441 3) 18,4 31.
lidierung die bilateralen TARGET-Salden der einzelnen Nicht-Eurosys- einzelnen Nicht-Eurosystem-NZBen brutto gezeigt werden. — 3 Ver-

tem-NZBen zusammengefasst (netto) dargestellt, wahrend im Ausweis der anderungen Uberwiegend auf Grund der Neubewertung zum Quartalsende.
Deutschen Bundesbank die Forderungen und Verbindlichkeiten zu den
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd Euro
Verbindlichkeiten in Euro gegentber dem Verbindlichkeiten in Euro
Finanzsektor im Euro-Wahrungsgebiet gegenuber 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-
reserve- befristeten |aus von Schuld- lichen
Passiva Banknoten- gut- Einlage- Termin- Trans- Margen- verschrei- Haus-
insgesamt  |umlauf insgesamt |haben) fazilitat einlagen aktionen ausgleich  |bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem "
694,6 326,5 85,4 0,7 - 0,0 11,7 56,7 52,4 4,3
692,6 325,2 100,0 0,7 - 0,0 11,7 62,1 57.4 4,7
699,4 3271 100,4 100,3 0,1 - 0,0 11,7 64,3 60,7 3,6
698,3 332,3 104,4 104,2 0,1 - 0,0 10,2 45,0 41,6 3,4
705,1 335,1 109,5 109,3 0,1 - 0,0 10,2 439 40,4 3,5
695,6 337.9 97,5 0,1 - 0,0 10,2 40,9 37,6 3,4
739,7 345,8 109,8 109,8 0,0 - 0,0 10,2 62,1 58,7 3,4
734,0 340,6 110,5 110,4 0,0 - 0,0 10,2 57,8 54,3 3,5
728,6 340,3 104,0 103,9 0,1 - 0,0 10,2 59,0 55,0 4,0
742,6 343,6 109,9 109,4 0,4 - 0,1 8,6 59,5 55,3 4,1
7431 3433 106,3 106,1 0,1 - 0,2 79 65,7 61,7 4,0
3) 803,2 375,0 1171 114,5 2,6 - 0,0 7,9 60,6 56,5 41
772,7 348,0 115,7 115,5 0,1 - 0,0 7,9 56,8 52,3 4,5
752,2 345,0 95,5 0,1 - 0,0 7,9 60,8 57,3 3,5
3) 7744 347,9 111,2 110,1 1.1 - - 6,3 52,3 48,7 3,6
760,7 370,8 105,1 105,0 0,1 - 0,0 7,9 52,4 48,4 4,0
3) 803,2 375,0 1171 114,5 2,6 - 0,0 7.9 60,6 56,5 4,1
791,9 364,7 137,7 1231 0,1 14, - 0,1 7,9 40,2 36,5 3,8
736,5 355,7 92,5 0,1 - 0,1 7,9 38,3 33,6 4,7
745,3 350,0 102,4 102,0 0,4 - 0,0 7,9 42,0 37,5 4,6
772,7 348,0 115,7 115,5 0,1 - 0,0 7,9 56,8 52,3 4,5
762,5 350,0 108,0 108,0 0,0 - 0,0 7,9 50,7 46,8 3,9
759,4 348,7 107,7 107,6 0,0 - 0,0 7,9 50,8 46,9 3,9
755,9 346,1 109,5 109,4 0,1 - 0,0 7,9 48,6 45,1 3,5
752,2 345,0 95,5 0,1 - 0,0 7,9 60,8 57,3 3,5
777,6 349,7 122,9 122,8 0,0 - 0,0 7,9 55,2 51,7 3,5
760,0 350,0 105,4 105,4 0,0 - 0,0 7,9 54,6 51,0 3,6
757,2 347,7 106,2 105,8 0,3 - 0,0 7,9 51,6 47,8 3,8
761,2 345,9 103,2 103,0 0,2 - 0,0 7,9 61,0 57,4 3,6
3) 7744 347,9 111,2 110,1 1.1 - - 6,3 52,3 48,7 3,6
Deutsche Bundesbank
221,8 126,0 31,1 0,7 - - - 0,8 0,1 0,7
214,8 125,9 28,2 0,5 - - - 0,5 0,1 0,4
215,2 126,7 28,6 0,1 - - - 0,4 0,1 0,3
214,9 128,3 33,4 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
218,9 128,8 27,7 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
228,6 128,9 25,9 0,1 - - - 0,5 0,1 0,3
255,4 130,2 33,8 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
230,3 129,7 29,6 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
231,8 129,7 25,7 0,1 - - - 0,4 0,1 0,3
235,2 130,2 42,1 0,4 - - - 0,7 0,2 0,4
229,1 131,0 31,1 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
3) 2422 140,2 41,9 2,1 - - - 0,5 0,1 0,4
235,2 131,8 30,1 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
243,2 130,9 29,1 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
3) 2427 131,2 39,0 1,0 - - - 0,6 0,1 0,5
236,2 139,3 29,0 0,1 - - - 0,6 0,1 0,5
3) 242,2 140,2 41,9 2,1 - - - 0,5 0,1 0,4
238,6 136,9 37,2 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
244,8 134,3 35,1 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
238,4 132,8 28,9 0,1 - - - 0,4 0,1 0,4
235,2 131,8 30,1 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
247,2 132,9 36,4 0,0 - - - 0,6 0,1 0,5
244,7 132,5 36,9 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
242,0 131,8 29,9 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
243,2 130,9 29,1 0,1 - - - 0,5 0,1 0,4
240,5 132,5 35,0 0,0 - - - 0,5 0,1 0,4
235,7 132,4 36,5 0,0 - - - 0,6 0,2 0,4
235,6 131,7 33,2 0,3 - - - 0,5 0,1 0,4
231,5 130,9 26,9 0,2 - - - 0,5 0,1 0,4
3) 2427 131,2 39,0 1,0 - - - 0,6 0,1 0,5

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. — Die Ausweis-
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positionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Quelle:
EZB. — 2 Im Ausweis des Eurosystems werden im Rahmen der Konso-
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Ausgleichs-
gegenuber keiten in lichkeiten posten
Ansassigen Fremdwahrung Einlagen, aus der fur vom IWF
auBerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- zugeteilte
des Euro- sassigen im und sonstige fazilitat Sonder- Ausgleichs- Kapital Stand am
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen ziehungs- Sonstige posten aus und Aus-
gebiets 2) gebiet insgesamt lichkeiten des WKM I rechte Passiva Neubewertung |Ricklagen weisstichtag
Eurosystem "
14,0 1,6 43 43 - 5.8 77,8 59,7 51,3[1999 Jan.
7.7 0,8 6,4 6,4 - 5,8 62,1 59,7 51,3 Febr.
7.7 0,9 7,8 7.8 - 5,8 62,9 59,7 51,3 Marz
7.2 1,0 7.9 7.9 - 6,0 51,2 78,5 54,6 April
7,8 0,9 8,8 8,8 - 6,0 49,5 78,5 54,8 Mai
7.1 0,7 9,3 9,3 - 6,0 54,3 78,5 53,2 Juni
6,7 0,9 10,6 10,6 - 6,2 51,8 82,5 53,2 Juli
7,5 1,0 9,3 9,3 - 6,2 55,2 82,5 53,2 Aug.
7.3 0,9 10,5 10,5 - 6,2 54,7 82,5 53,2 Sept.
71 1.3 9,8 9,8 - 6,2 53,5 89,8 53,2 Okt.
73 1,0 8,7 8,7 - 6,2 53,6 89,8 53,2 Nov.
7.8 09| 3) 11,9 3) 11,9 - 65| 3) 54,7 3) 107,3 53,4 Dez.
7,0 1,2 13,3 13,3 - 6,5 55,6 107,5 53,4|2000 Jan.
7,8 0,8 10,5 10,5 - 6,5 55,7 107,4 54,2 Febr.
7,0 0,9 9,9 9,9 - 68| 3) 59,9| 3) 118,0 54,3 Marz
7.3 1,0 12,0 12,0 - 6,2 54,8 89,8 53,2|1999 Dez. 24.
78 09| 3) 11,9 3) 11,9 - 65| 3) 54,7 3) 107,3 53,4 31.
7.7 0,9 11,8 11,8 - 6,5 53,7 107,3 53,412000 Jan. 7.
6,9 1,0 11,7 11,7 - 6,5 55,1 107,5 53,4 14.
7.3 0,8 11,8 11,8 - 6,5 55,7 107,5 53,4 21.
7,0 1,2 13,3 13,3 - 6,5 55,6 107,5 53,4 28.
7.0 1,0 14,5 14,5 - 6,5 55,9 107,5 53,4 Febr. 4.
6,9 1,0 131 13,1 - 6,5 55,2 107,4 54,2 11.
71 0,8 11,9 11,9 - 6,5 55,8 107,4 54,2 18.
7,8 0,8 10,5 10,5 - 6,5 55,7 107,4 54,2 25.
7.0 0,8 10,1 10,1 - 6,5 55,9 107,4 54,2 Mérz 3.
71 0,8 9,9 9,9 - 6,5 56,2 107,4 54,3 10.
6,9 0,9 11,3 11,3 - 6,5 56,6 107,4 54,3 17.
7.1 0,9 9,6 9,6 - 6,5 57,5 107,4 54,2 24.
7,0 0,9 9,9 9,9 - 681 3) 59,91 3) 118,0 54,3 31.
Deutsche Bundesbank
14,6 0,0 0,0 0,0 - 1,5 17,4 25,3 5,1/1999 Jan.
14,5 0,0 0,0 0,0 - 1,5 13,8 25,3 5.1 Febr.
7,0 0,0 0,0 0,0 - 1,5 20,6 25,3 5.1 Marz
7,4 0,0 0,0 0,0 - 1,5 10,0 28,7 5.1 April
8,9 0,0 0,0 0,0 - 1,5 17,6 28,7 5.1 Mai
7,0 0,0 0,0 0,0 - 1,5 31,0 28,7 5.1 Juni
6,0 0,0 0,0 0,0 - 1.6 48,9 29,4 5,1 Juli
13,3 0,0 0,0 0,0 - 1,6 21,1 29,4 5.1 Aug.
16,7 0,0 0,0 0,0 - 1,6 233 29,4 5.1 Sept.
6,2 0,0 0,0 0,0 - 1,6 18,0 31,4 5,1 Okt.
18,0 0,0 0,0 0,0 - 1.6 10,4 31,4 5,1 Nov.
6,2 0,0 0,0 0,0 - 1,7 3) 1,7 3) 35,0 5.1 Dez.
18,9 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,3 35,0 5,1]2000 Jan.
28,1 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,8 35,0 5,1 Febr.
13,5 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,6 3) 38,0 5.1 Marz
18,5 0,0 0,0 0,0 - 1,6 10,7 31,4 5,1/1999 Dez. 24.
6,2 0,0 0,0 0,0 - 1,70 3) 11,7 3) 35,0 5,1 31.
10,2 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,1 35,0 5,1/2000 Jan. 7.
20,7 0,0 0,0 0,0 - 1.7 12,4 35,0 5,1 14.
22,3 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,3 35,0 5.1 21.
18,9 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,3 35,0 5,1 28.
23,1 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,5 35,0 5.1 Febr. 4.
20,6 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,6 35,0 5.1 1.
25,2 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,8 35,0 5,1 18.
28,1 0,0 0,0 0,0 - 1,7 12,8 35,0 5,1 25.
17,7 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,1 35,0 5.1 Marz 3.
11,4 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,1 35,0 5.1 10.
15,3 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,2 35,0 5,1 17.
18,3 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,2 35,0 5,1 24.
13,5 0,0 0,0 0,0 - 1,7 13,61 3) 38,0 5.1 31.
lidierung die bilateralen TARGET-Salden der einzelnen Nicht-Eurosys- einzelnen Nicht-Eurosystem-NZBen brutto gezeigt werden. — 3 Ver-

tem-NZBen zusammengefasst (netto) dargestellt, wahrend im Ausweis der anderungen Uberwiegend auf Grund der Neubewertung zum Quartalsende.
Deutschen Bundesbank die Forderungen und Verbindlichkeiten zu den
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Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht
April 2000
IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Kredite an Banken (MFIs) 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
5412,4 22,1 1706,8 1573,7 1146,0 427,8 133,1 115,6 17,4 3134,8 3081,4 24125 2336,4
5751,6 23,9 1713,9 1576,9 1122,9 454,0 137,0 117,2 19,8 3437,9 3380,2 2 665,2 2573,7
6 143,1 27,8 1779,6 1638,4 1168,0 470,4 141,2 116,8 24,3 3727,7 3665,2 2 898,1 27750
6799,5 27,8 1940,4 1757,5 1212,6 544,9 182,9 151,9 31,0 4085,0 4005,8 3156,8 2980,3
7 205,7 26,2 2 030,1 1854,1 1285,1 569,1 175,9 145,0 30,9 4411,4 4333,2 33913 3143,2
77787 27,3 2210,2 2019,0 1399,8 619,3 191,2 158,0 33,2 47233 4 635,0 3548,8 32987
8540,5 30,3 2523,0 2301,1 1585,7 715,4 221,9 181,2 40,7 5084,7 4981,9 38128 3543,0
9 368,2 30,7 2 836,0 2580,7 1758,6 822,1 255,3 208,8 46,5 5408,8 5269,5 4041,3 3740,8
10 355,5 29,9 3267,4 29394 1977,4 962,0 328,1 264,9 63,1 5833,9 5615,9 4361,0 3966,5
5678,5 17,2 1836,9 1635,0 1081,4 553,6 201,9 161,8 40,1 3127,4 2958,6 2326,4 20934
9736,1 26,7 2970,9 2 698,7 18171 881,6 272,2 221,3 50,9 5599,9 5430,7 4163,4 37920
9851,7 26,6 3036,4 27458 1857,7 888,0 290,6 230,6 60,0 5614,3 5439,4 4 165,8 3805,5
9834,4 25,6 3017,5 27474 1837,4 910,1 270,1 216,2 53,9 5621,6 5445,9 4169,7 38154
9982,9 26,1 3106,4 28259 1895,1 930,8 280,5 224,9 55,6 5640,4 5462,6 4184,9 3830,8
9982,8 26,7 3104,5 2820,8 1889,9 930,9 283,6 227,6 56,1 5652,5 5473,0 42115 3857,0
10 122,0 25,8 3193,9 2899,1 1947,3 951,8 294,8 234,5 60,3 5701,9 5506,0 4 230,5 38735
10 309,8 25,2 3277,2 2958,9 1996,5 962,4 318,3 255,6 62,7 5757,0 5555,9 4267,3 3894,6
10 355,5 29,9 3267,4 2939,4 1977,4 962,0 328,1 264,9 63,1 5833,9 5615,9 4361,0 3966,5
5306,1 13,3 1720,8 1516,4 1015,4 501,1 204,4 178,4 26,1 2936,4 2812,4 2182,4 1980,0
5258,1 12,9 1686,2 14945 988,1 506,4 191,7 165,6 26,1 2948,8 2828,6 2190,7 1986,9
5297,8 12,8 1681,5 14939 977.8 516,1 187,6 160,0 27,5 29791 2 846,1 2213,6 1992,6
5351,8 12,7 1711,3 1518,3 993,2 525,2 193,0 163,1 29,8 2994,9 2857,3 22278 19991
5394,1 13,4 1723,0 1528,3 998,2 530,1 194,7 163,9 30,8 3023,0 2877,5 2239,2 2 006,4
54129 13,5 17354 1536,2 1001,2 534,9 199,2 167,1 32,1 3019,9 28719 22431 2027,3
5437,2 13,1 1749,2 1546,1 1010,1 536,1 203,1 168,9 34,1 30283 2877,2 22481 2032,2
5486,7 13,2 17821 1576,3 1035,3 541,0 205,8 170,9 34,9 30335 2879,8 2 255,0 20383
5541,7 13,3 1818,2 1605,2 1056,8 548,4 213,0 175,9 371 3057,5 2900,4 2271,4 2052,1
5612,0 13,5 1840,1 1624,7 1070,0 554,7 215,3 176,7 38,6 3085,4 29223 2 280,6 2060,3
5697,7 13,2 1868,8 1645,3 1086,2 559,1 223,5 184,2 39,3 3110,0 2944,7 22983 2073,7
5678,5 17,2 1836,9 1635,0 1081,4 553,6 201,9 161,8 40,1 3127,4 2958,6 2326,4 20934
5706,5 13,5 1836,5 1624,2 1065,9 558,3 212,2 171,2 41,0 3147,9 2975,0 23333 2098,5
5725,9 13,5 1823,7 1611,2 10471 564,0 212,5 169,2 43,3 3162,8 2 986,2 2 345,6 2106,7
Veranderungen "
70,2 4,2 12,6 11,8 7.4 4,4 0,8 0,5 0,3 52,5 52,0 48,4 47,0
7.5 33 - 315 - 29,1 - 29,2 0,1 - 23 - 2,6 0,2 49,9 50,9 46,3 39,5
135,5 2,1 16,2 0,4 - 12,9 13,3 15,8 14,7 1.1 71,8 67,1 67,9 54,6
115,6 2,1 31,5 19,3 22,1 - 28 12,2 12,5 - 03 45,6 46,8 39,9 15,0
107,8 3,7 41,8 36,5 26,8 9,7 53 5,5 - 02 47,7 46,2 43,0 41,0
111,6 6,7 18,1 7.7 5,6 2,1 10,4 9,8 0,7 58,0 53,1 74,2 73,7
41,8 6,2 2,0 - 33 - 04 - 29 53 6,6 - 13 20,4 16,9 52,7 50,7
52,7 4,7 - 74 - 188 - 185 - 0.2 11,3 11,0 0,3 80,5 65,5 99,1 77,2
- 183 4,0 - 31,2 - 96 - 48 - 48 - 21,6 - 22,4 0,8 18,3 14,7 28,3 19,7
102,5 - 0.2 54,4 44,0 37,8 6,2 10,4 7,7 2,7 20,9 15,9 10,6 25,0
- 91 - 1,0 - 20,2 0,2 - 21,8 22,1 - 20,4 - 14,4 - 60 11,2 10,0 7.4 11,7
145,2 0,6 88,8 78,4 57.7 20,7 10,4 8,7 1,7 18,2 16,2 14,8 14,9
20,2 0,6 - 17 - 50 - 51 0,1 3.3 2,7 0,6 14,5 11,7 27,9 27,5
135,5 - 10 89,2 78,2 57,4 20,8 11,0 6,9 4,0 48,3 32,5 18,5 16,0
180,9 - 06 83,3 59,8 49,2 10,6 23,5 211 2,4 54,6 49,7 36,5 20,8
52,7 4,7 - 74 - 188 - 185 - 02 11,3 11,0 0,3 80,5 65,5 99,1 77,2
109,5 - 20 63,8 20,9 15,3 5,6 42,8 42,9 - 01 20,5 14,4 15,6 15,7
- 535 - 04 - 346 - 21,8 - 273 5,5 - 12,8 - 12,8 0,0 11,6 15,7 7.8 6,4
35,7 - 0.2 - 438 - 06 - 10,3 9,7 - 4,2 - 5,5 1.3 30,2 17,9 23,1 6,0
52,0 - 01 29,8 24,4 15,4 9,0 53 3,1 2,3 15,6 11,2 14,2 6,4
40,1 0,8 11,7 10,0 5,1 4,9 1,7 0,7 1,0 27,6 19,8 1.1 7.0
16,2 0,0 12,3 7.8 3,0 4,8 4,5 3,2 1.3 - 34 - 57 3,7 20,8
28,4 - 04 13,8 10,0 8,8 1.1 3,9 1.8 2,0 7.8 4,3 41 4,0
45,8 0,1 32,7 30,1 25,3 4,8 2,6 1.9 0,7 4,4 2,3 6,6 58
55,6 0,1 36,0 28,8 21,4 7.4 7.2 5,0 2,2 23,9 20,5 16,4 13,7
66,3 0,1 21,8 19,5 13,3 6,3 2,3 0,9 1.4 27,3 21,6 8,9 8,0
77,8 - 03 28,6 20,6 16,2 4,4 8,0 7.4 0,6 231 21,6 16,9 12,7
- 183 4,0 - 31,2 - 96 - 48 - 48 - 21,6 - 22,4 0,8 18,3 14,7 28,3 19,7
27,3 - 37 1.1 - 92 - 15,5 6,3 10,3 9,4 0,9 20,6 16,7 6,9 4,9
18,3 - 00 - 123 - 12,6 - 18,8 6,2 0,3 - 2,0 2,3 14,9 11,2 12,2 8,1

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt II; es ist vorgesehen, den Angaben fur Deutschland die
Zahlen fur die MFIs im Euro-Wahrungsgebiet gegentberzustellen. Ab-
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Deutsche
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Monatsbericht
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet 3) Aktiva gegenuber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Privat- offentliche Unternehmen und offentliche
Haushalte Privatpersonen Haushalte
darunter darunter |Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktiv-
papiere sammen kredite 3) |papiere 4 |sammen |sammen kredite 3) |sammen kredite 3) |papiere gesamt kredite 3) |positionen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
76,1 668,9 527,3 141,6 53,4 34,7 34,7 18,7 6,6 12,1 425,1 394,5 123,5
91,5 715,0 582,9 132,1 57,7 35,2 35,2 22,5 6,7 15,8 437,1 399,8 138,7
123,1 767,1 556,3 210,8 62,5 35,1 35,1 27,5 6,7 20,8 446,1 398,5 162,0
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
248,1 941,9 650,1 291,8 78,2 39,6 39,6 38,6 83 30,3 548,8 479,6 189,2
250,0 1086,3 792,2 2941 88,2 39,4 39,2 48,8 11,3 37,6 608,5 526,0 209,4
269,7 1169,1 857,8 311,4 102,8 36,8 36,8 66,0 17,2 48,8 678,1 575.3 224,4
300,6 12282 911,0 317,2 139,2 41,9 41,2 97,3 23,4 73,9 839,6 710,2 253,1
394,5 1254,9 939,1 315,8 218,0 62,5 56,0 155,5 35,6 119,9 922,0 758,0 302,2
233,0 632,1 488,4 143,7 168,8 65,3 35,9 103,6 20,7 82,8 511,2 404,2 185,8
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
360,2 1273,6 918,2 355,4 174,9 47,2 45,1 127,7 26,9 100,8 898,5 745,8 276,0
354,3 1276,2 927,0 349,2 175,6 48,5 45,9 127,1 27,3 99,8 884,9 734,1 284,9
354,2 1277,6 930,4 347,2 177.8 51,5 48,2 126,3 29,0 97,3 922,5 773,0 287,5
354,5 1261,5 927,5 334,0 179,5 54,6 51,2 124,9 27,3 97,6 904,0 751,9 295,1
357,0 1275,5 933,7 341,7 195,9 56,3 51,2 139,6 27,6 112,0 900,8 743,1 299,7
372,7 1288,6 937,2 351,4 201,1 58,6 52,5 142,5 27,8 114,7 945,3 782,7 305,1
394,5 12549 939,1 315,8 218,0 62,5 56,0 155,5 35,6 119,9 922,0 758,0 302,2
202,4 630,0 482,8 147,2 124,0 53,1 30,5 70,8 18,2 52,6 475,8 396,4 159,8
203,7 637,9 487,6 150,3 120,3 51,2 29,1 69,0 18,1 51,0 447,6 365,7 162,5
220,9 632,5 485,6 147,0 133,0 56,8 32,3 76,2 18,4 57,8 459,8 378,0 164,7
228,7 629,5 483,5 146,1 137,6 55,1 30,7 82,5 18,6 63,8 470,9 387,8 162,1
232,8 638,3 482,7 155,6 145,5 57,2 31,8 88,3 18,8 69,5 468,1 377,5 166,6
215,8 628,9 483,8 145,1 148,0 58,4 32,9 89,6 20,2 69,3 474,2 374,3 169,9
215,8 629,2 483,0 146,2 151,1 60,0 34,0 91,1 20,0 711 484,0 3834 162,6
216,6 624,9 482,3 142,6 153,7 59,8 33,2 93,9 20,0 73,8 490,0 387,4 167,9
219,3 629,0 482,7 146,3 157,1 58,9 33,2 98,3 20,0 78,3 486,6 382,2 166,1
220,3 641,7 493,2 148,5 163,1 60,6 35,3 102,5 20,1 82,4 500,0 396,9 173,0
224,5 646,5 496,2 150,3 165,2 62,7 35,9 102,5 20,8 81,7 519,8 415,1 185,8
233,0 632,1 488,4 143,7 168,8 65,3 35,9 103,6 20,7 82,8 511,2 404,2 185,8
234,8 641,7 490,2 151,5 172,9 66,7 37,7 106,2 20,7 85,5 524,0 414,3 184,7
238,8 640,6 485,5 155,2 176,6 68,4 37,8 108,2 20,8 87,4 539,9 425,1 186,0
Veranderungen "
1,4 3,6 5,9 - 23 0,5 0,1 0,1 0,3 0,0 0,3 2,4 1,7 - 15
6,8 4,5 - 99 14,5 - 10 - 08 - 08 - 02 - 01 - 01 - 93 - 94 - 48
13,3 - 08 4,9 - 57 4,8 33 33 1,4 0,5 0,9 39,1 36,9 6,3
24,9 6,9 4,1 2,8 - 13 - 13 - 13 0,0 0,0 0,0 29,2 26,5 7,2
1,9 3,2 10,0 - 67 1,5 0,8 0,8 0,8 1,5 - 07 4,3 - 06 10,3
0,6 - 21,2 - 10,1 - 11 5,0 1.8 1,9 3,2 1,5 1,7 22,7 20,9 6,0
2,1 - 358 - 194 - 16,4 3,5 0,9 0,8 2,6 4,3 - 17 11,2 13,7 1,9
21,8 - 336 1,9 - 355 15,1 2,2 1,8 12,8 7,8 5.0 - 22,2 - 237 - 28
8,6 - 13,5 - 72 - 63 3,5 2,5 - 00 1,0 - 01 1,1 - 93 - 11,7 - 00
- 14,4 5,4 - 04 58 4,9 - 01 - 06 5,0 0,3 4,7 15,7 8,7 11,7
- 43 2,5 8,8 - 63 1,2 1,5 1,0 - 02 0,5 - 07 - 80 A 8,8
- 01 1,4 3,5 - 20 2,0 2,9 2,2 - 10 1,7 - 26 35,0 36,7 2,6
0,3 - 16,1 - 29 - 13,2 2,8 3,4 3,5 - 07 - 14 0,7 - 08 - 57 7.6
2,5 14,0 6,2 7.8 15,8 1,7 0,0 14,1 0,3 13,7 - 56 - 10,5 4,6
15,7 13,2 3,5 9,6 4,9 2,2 1,1 2,7 0,1 2,6 38,3 34,2 5.4
21,8 - 33,6 1,9 - 35,5 15,1 2,2 1,8 12,8 7,8 5,0 - 22,2 - 23,7 - 28
- 01 - 1,2 3,7 - 48 6,1 1,2 1,8 4,9 - 00 5,0 21,9 26,7 53
1.4 7,9 4,8 3,1 - 41 - 21 - 15 - 20 - 02 - 17 - 329 - 348 2,8
17,0 - 52 - 21 - 31 12,4 54 31 7,0 0,3 6,7 8,3 9,1 2,1
7,8 - 30 - 36 0,6 4,4 - 18 - 17 6,2 0,2 6,0 9,2 8,3 - 25
41 8,7 - 08 9,5 7,8 2,0 1,1 5.8 0,1 5.6 - 44 - 11,8 4,5
- 171 - 94 11 - 10,5 2,3 11 1,0 1,2 1,4 - 02 4,0 - 49 3,3
0,1 0,3 - 08 11 3,4 1,8 1,3 1,7 - 0,2 1,8 14,5 13,1 - 73
0,8 - 43 - 08 - 35 2,1 - 04 - 10 2,5 0,0 2,5 33 1,7 53
2,7 41 0,5 3,6 3,4 - 09 0,1 4,3 - 00 4,3 - 27 - 46 - 18
0,9 12,7 10,5 2,2 5,6 1,6 2,0 4,0 - 00 4,0 10,2 11,9 6,9
4,2 4,7 2,9 1,8 1,5 1,8 0,3 - 03 0,6 - 09 13,6 13,1 12,8
8,6 - 135 - 72 - 63 3,5 2,5 - 00 1,0 - 01 1,1 - 93 - 11,7 - 00
2,0 9,8 1,8 8,1 3,9 1,3 1,7 2,6 - 01 2,7 10,4 7,6 - 11
41 - 10 - 48 3,8 3,7 1,7 0,0 2,0 0,1 2,0 14,4 9,1 1,3

anderungswerten ausgeschaltet. — 2 Bis Dezember 1998 Geschaftsvolumen
Indossamentsverbindlichkeiten und aus
Wechselbestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel) sowie Treuhand-

(Bilanzsumme zuzuglich

dem

vermoégen. — 3 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite und Wechselkre-
dite an Stelle von Wechselbestanden. — 4 Einschl. Schuldverschreibungen
aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland®
Passiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet 4)
im Euro-Wahrungsgebiet 3)
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit 5) Kandigungsfrist 6)
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 landern gesamt sammen | féllig sammen 4) |7) sammen |3 Monaten|sammen |féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
5412,4 1359,9 1281,0 78,9 2479,9 2352,5 400,4 1068,2 432,5 883,9 515,6 47,2 2,3
5751,6 1365,7 1282,7 83,0 2617,5 24825 410,5 11828 511,7 889,3 513,4 49,7 2,4
6 143,1 1405,6 1304,2 101,4 2743,6 2585,3 444.,5 1228,2 563,5 912,6 522,4 60,6 3,0
6799,5 1556,3 1438,2 118,1 2981,8 2810,6 489,6 1312,6 628,5 1008,4 587,7 70,4 3,5
7 205,7 1650,9 1483,5 167,4 3082,2 2894,4 510,4 1288,3 549,2 1095,8 654,6 79,6 41
7778,7 1761,5 1582,0 179,6 3260,0 30389 549,8 1289,0 472,0 1200,1 749,5 110,1 4,5
8540,5 1975,3 1780,2 195,1 35159 3264,0 638,1 13185 430,6 1307,4 865,7 137,3 7,5
9 368,2 2195,6 1959,1 236,5 3647,1 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 3850,8 3552,1 751,6 1411,0 461,5 1389,6 971,9 187,4 9,4
5678,5 1288,1 1121,8 166,3 2012,4 1854,7 419,5 820,6 247,0 614,7 504,4 111 6,5
9736,1 22838 1997,3 286,5 3659,0 3369,6 639,6 1377,8 423,2 1352,3 937,5 182,8 9,0
9 851,7 23333 2 029,6 303,7 3661,1 3369,9 654,7 1365,9 410,8 1349,3 936,3 183,0 9,9
9834,4 22958 2010,6 285,2 3656,8 33648 641,5 13771 418,1 1346,3 935,5 184,1 8,0
9982,9 2361,5 2073,3 288,2 3686,5 3388,3 659,2 1384,3 422,2 1344,8 935,9 190,0 9,3
9982,8 2360,1 2 059,6 300,6 3680,9 3384,2 665,1 1376,0 415,4 13431 935,3 188,4 9,2
10 122,0 2426,4 2107,0 319,3 3697,7 3402,3 679,1 1377,4 419,1 1345,8 938,5 187,7 10,7
10 309,8 2510,6 21553 355,4 3747,2 3450,5 726,5 1374,6 418,0 1349,4 941,6 188,6 12,6
10 355,5 2480,3 2148,9 331,4 3850,8 3552,1 751,6 1411,0 461,5 1389,6 971,9 187,4 9,4
5306,1 1273,9 1068,3 205,6 1932,1 1786,6 374,7 7911 238,4 620,8 500,5 99,8 7.8
5258,1 1220,2 1042,4 177,8 1945,0 1790,3 378,5 790,1 237,6 621,7 503,2 108,0 6,3
5297,8 1210,7 1031,8 179,0 1941,3 1786,1 374,4 792,5 238,1 619,2 501,2 109,8 6,5
5351,8 1228,7 1045,0 183,7 1942,4 1786,5 382,2 786,1 232,7 618,2 502,2 110,3 6,1
5394,1 1244,6 1064,2 180,5 1951,8 1796,5 393,5 786,0 232,8 616,9 504,4 109,8 6,8
54129 1242,4 1062,7 179,7 1956,9 1796,6 400,8 781,6 226,2 614,2 503,4 113,6 9,5
5437,2 1265,1 1087,9 177.3 1951,7 1795,6 397,9 786,1 227,7 611,6 502,8 110,0 6,3
5486,7 1279,9 1100,4 179,5 1955,0 1798,9 398,6 791,1 229,8 609,1 501,2 109,6 5,7
5541,7 1293,4 1102,8 190,5 1958,6 1802,5 404,2 790,0 2271 608,3 499,6 109,9 5,6
5612,0 1317,8 1130,9 186,9 1966,3 1808,1 405,2 796,7 232,2 606,2 498,1 111,3 53
5697,7 1326,1 1132,2 193,8 1994,4 1834,0 428,8 802,1 2341 603,1 494,9 114,0 8,6
5678,5 1288,1 1121,8 166,3 2012,4 1854,7 419,5 820,6 247,0 614,7 504,4 111 6,5
5706,5 1311,9 1124,7 187,2 2 005,4 1848,8 424,4 814,9 239,0 609,5 500,2 11,2 8,5
5725,9 1297,9 1105,2 192,6 2011,8 1855,2 431,3 818,3 240,3 605,6 495,2 110,3 7.2
Veranderungen "
70,2 2,4 4.1 - 1,7 82,4 82,0 16,5 25,7 19,9 39,7 23,0 - 1,0 - 01
7,5 - 14,7 - 156 0,9 38,8 35,7 1,1 - 1,0 - 21 37,8 20,2 0,6 0,0
135,5 23,2 20,2 3,0 102,1 98,2 7,7 37,9 35,2 52,6 33,2 1,8 0,1
115,6 30,0 11,9 18,1 37,2 44,2 3,8 1.8 - 74 38,6 22,4 - 89 - 09
107,8 23,6 27,7 - 41 86,8 74,0 19,7 8,4 1,2 45,9 32,8 9,8 0,4
111,6 17,4 15,5 1,8 118,0 109,3 46,7 20,7 14,0 41,9 32,0 4,7 2,0
41,8 - 70 5,9 - 12,9 74,9 72,8 12,9 21,8 16,5 38,0 27,1 0,8 - 01
52,7 - 30,3 - 63 - 24,0 103,9 101,9 25,2 36,5 43,6 40,2 29,6 - 11 - 33
- 183 - 38,0 - 10,5 - 275 17,8 20, 9,4 18,4 13,0 11,6 9,5 - 30 - 21
102,5 43,6 30,2 13,4 1,5 0,2 14,9 - 11,8 - 124 - 29 - 1,2 - 02 0,7
- 91 - 359 - 17,4 - 18,5 - 36 - 48 12,9 111 7.3 - 31 - 08 1,6 - 19
145,2 65,7 62,7 3,0 29,3 23,3 17,6 7.2 41 - 15 0,4 5,6 1,2
20,2 - 14 - 13,7 12,3 - 31 - 32 6,9 - 83 - 68 - 1,7 - 05 - 01 - 00
135,5 66,2 47,5 18,8 16,6 18,1 13,9 1.4 3,7 2,8 3,2 - 08 1.4
180,9 84,2 48,2 36,0 48,6 47,8 47,0 - 28 - 11 3,5 31 0,4 2,0
52,7 - 30,3 - 63 - 24,0 103,9 101,9 25,2 36,5 43,6 40,2 29,6 - 11 - 33
109,5 49,7 13,5 36,2 5,2 - 09 9,8 8,1 5,4 0,8 3,6 5.1 3,0
- , - 46,9 - 258 - 21,0 53 3,5 3,7 - 11 - 09 0,9 2,8 1,0 - 16
35,7 - 95 - 10,7 1.2 - 42 - 46 4,2 2,1 04 - 26 - 21 1.5 0,2
52,0 18,0 13,3 4,7 0,9 0,4 7.7 - 63 - 55 - 10 1.1 0,4 - 03
40,1 15,9 191 - 32 9,1 9,8 112 - 02 00| - 13 22| - 07 0,7
16,2 - 22 - 15 - 07 4,8 0,0 7,2 - 45 - 6,6 - 27 - 1,0 3,6 2,8
28,4 22,1 24,6 - 25 - 45 - 07 2,8 4,7 1,6 - 2,6 - 0,6 - 3,2 - 32
45,8 14,8 12,5 2,3 3,0 3,1 0,6 4,9 2,1 - 25 - 16 - 06 - 06
55,6 13,5 2,5 11,0 3,6 3,7 5,7 - 1,2 - 27 - 08 - 15 0,3 - 01
66,3 24,4 28,0 - 36 7,2 5,4 0,9 6,6 5,0 - 21 - 15 1,2 - 03
77.8 8,3 1,3 7,0 27,2 25,5 23,3 53 1,8 - 31 - 33 2,2 3,3
- 183 - 38,0 - 10,5 - 27,5 17,8 20,6 9,4 18,4 13,0 11,6 9,5 - 3,0 - 21
27,3 23,8 3,0 20,9 - 74 - 61 4,8 - 58 - 80 - 51 - 4,2 - 01 2,0
18,3 - 141 - 19,5 5,4 6,2 6,3 6,8 3,4 1,3 - 4,0 - 50 - 10 - 13

* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt II; es ist vorgesehen, den Angaben fur 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 Statistische Briiche sind in den Veranderungs-
werten ausgeschaltet. — 2 Bis Dezember 1998 Geschaftsvolumen
(Bilanzsumme zuzuglich Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem
Wechselbestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel) sowie Treuhand-
verbindlichkeiten. — 3 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus
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Begebene Schuld-
verschreibungen
banken in anderen Mitgliedslandern 8) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten 4) lichkeiten |Begebene
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- |Geld- Passiva
Laufzeit Kundigungsfrist geschaften | markt- gegenuber
mit Nicht- |papiere darunter |dem
darunter darunter |banken und Geld- mit Nicht-
bis zu darunter inlandische|im Euro- | markt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
zu- 2 Jahren |zu- bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- und Passiv-
sammen 4) |7) sammen 3 Monaten | gesamt staaten gebiet9) |anteile gesamt 2 Jahren |gebiet 10) |Rucklagen |positionen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
40,5 4,6 4,4 4,4 80,2 80,2 - 2,8 918,3 33,9 203,1 209,6 238,9
42,6 4,8 4,6 4,6 85,3 85,3 - 4,4 1054,8 36,0 213,7 229,2 266,3
52,0 5,9 5,6 5,6 97,6 97,6 - 9,4 1165,7 44,6 260,9 256,6 301,4
60,3 6,8 6,5 6,5 100,8 100,8 - 18,7 1309,0 66,8 302,5 278,3 353,0
68,5 11,8 7,0 7,0 108,2 108,2 - 53,8 1418,7 59,4 337,3 305,2 357,8
97,3 11,4 8,3 8,3 111,0 111,0 - 60,5 1586,7 48,9 393,9 325,0 391,0
120,6 9,0 9,2 9,2 114,6 114,6 - 53,2 1785,1 35,2 4221 350,0 438,8
145,8 9,2 9,4 9,4 108,3 108,3 - 54,6 1973,3 37,5 599,2 387,2 511,3
168,3 13,8 9,7 9,7 111,2 111,2 - 84,1 2209,9 41,9 739,8 415,9 574,8
99,7 8,9 4,8 3,7 46,6 45,9 2,0 96,1 1274,0 47,8 487,9 237,0 281,1
164,5 9,6 9,3 9,3 106,6 106,6 64,4 2090,5 39,3 670,0 402,5 565,9
163,7 8,5 9,3 9,3 108,1 108,1 65,5 21118 40,3 674,8 406,4 598,8
166,8 10,3 9,3 9,3 107,8 107,8 - 68,1 2153,8 42,2 659,6 407,6 592,6
171,5 11,3 9,3 9,3 108,3 108,3 - 71,2 2172,2 42,0 673,0 407,0 611,3
169,9 12,0 9,3 9,3 108,4 108,4 - 72,0 2187,6 41,7 657,7 406,8 617,7
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
166,5 12,4 9,4 9,4 108,1 108,1 - 81,0 2215,2 41,5 741,7 411,3 602,8
168,3 13,8 9,7 9,7 11,2 111,2 - 84,1 2209,9 41,9 739,8 415,9 574,8
87,1 6,7 4,9 3,4 45,8 45,2 1,5 42,1 1153,9 17,3 400,7 213,2 288,8
96,8 57 5,0 3,5 46,6 44,6 2,0 44,6 11721 19,4 396,0 216,5 261,7
98,5 5,6 4,9 3,5 45,4 44,8 1,9 45,5 1188,5 22,5 411,4 218,4 280,1
99,5 5,5 4,7 3,5 45,5 44,8 1,3 50,4 1211,3 28,3 421,8 222,9 272,9
98,4 5.4 4,6 3,5 45,5 44,8 1,5 53,5 12254 33,9 429,9 226,7 260,6
99,4 5.8 4,6 3,5 46,7 45,6 1,6 55,6 12329 32,6 428,0 227,9 267,7
99,2 6,3 4,5 3,5 46,0 45,1 1,0 55,1 1238,0 34,7 426,0 229,3 271,0
99,3 6,0 4,6 3,5 46,5 45,4 1,6 61,6 12481 34,5 436,4 229,7 274,4
99,6 6,1 4,6 3,5 46,2 44,9 1,2 69,2 1270,3 37,5 435,4 232,7 281,1
101,4 8,8 4,6 3,5 46,9 45,1 1,8 73,9 1278,4 43,3 451,5 235,0 287,4
100,7 7.8 4,6 3,5 46,5 45,1 1,7 91,4 1285,5 46,0 477,7 236,1 284,8
99,7 8,9 4,8 3,7 46,6 45,9 2,0 96,1 1274,0 47,8 487,9 237,0 281,1
97,9 6,6 4,8 3,6 45,4 44,3 1,9 90,2 1277,4 50,6 504,1 239,3 276,4
98,3 5,6 4,8 3,6 46,2 44,7 1.1 96,4 1288,7 55,1 518,3 240,1 271,7
Veranderungen "
- 2 - , - , - , ' , - ) , . - 3 , - 13
2 , 2 , . s - - , - ) - ' s g - 12,
- 8 : Z ) Z : - 2, 125 - 16 15, al - 3
2 - s , , i A - s 5 - ; - X . - 18,
. , , , 3 A - - . - , : ] . - 27,
2 3 2 ; , , - , - 12, - 3 , E - 18,
" ' , , 8 3 - 5 - , X - , : - 22,
- 2 0,3 -1 -
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Treuhandkrediten und Verbindlichkeiten aus weitergegebenen Wechseln
(Indossamentsverbindlichkeiten). — 4 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlich-
keiten aus Treuhandkrediten. — 5 Fir deutschen Beitrag: ab 1999 einschl.
Bauspareinlagen (s. dazu Tab.IV.12). — 6 Fur deutschen Beitrag: bis Ende
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1998 einschl. Bauspareinlagen (s.a. Anm. 5). — 7 Bis Dezember 1998 Laufzeit
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bis unter 4 Jahre. — 8 Ohne Einlagen von Zentralregierungen. — 9 Erst ab
1999 gesondert erfragt; bis Dezember 1998 in den Einlagen mit vereinbarter
Laufzeit bis zu 2 Jahren enthalten. — 10 Ohne Verbindlichkeiten aus begebe-
nen Wertpapieren.
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Zeit
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1991
1992
1993
1994

1995
1996
1997
1998
1999

1998

1999
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1998

1999
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Sept.
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Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
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Juli
Aug.
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Febr.

Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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Febr.
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Stand am
Monats-
ende

1999 Sept.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.
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2000 Jan.

Febr.
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IV. Banken

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

Mrd Euro
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr |Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute  |[summe 1) |banken insgesamt |kredite Banken insgesamt |einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen
Alle Bankengruppen
3034 5599,9 57,4 1953,8 13941 549,8 3219,5 389,4 2354,5 8,5 419,0 104,1 265,1
3012 5670,6 62,1 1980,9 1413,6 555,1 3252,7 399,0 2370,7 8,5 425,8 105,1 269,7
2998 5758,1 53,9 2031,4 1459,0 555,6 3284,0 403,0 2389,4 8,5 435,2 105,4 283,4
2999 5740,7 62,9 1984,0 1416,8 547,4 3300,5 396,8 2407,4 8,2 440,2 109,5 283,9
2987 5767,2 56,7 1988,2 1416,1 553,7 3329,1 403,5 2415,5 8,0 453,8 110,1 283,1
2986 5785,6 47,5 1991,6 1411,9 560,4 3347,6 406,0 2420,1 7.9 465,8 110,6 288,3
Kreditbanken
290 1484,5 21,2 486,1 373,3 107,4 814,7 198,9 473,2 4,0 124,7 68,4 94,1
289 1512,7 15,8 495,9 381,6 108,4 831,3 206,8 474,1 4,0 132,2 68,8 100,8
GroBbanken 7
4| 849,9 9,9 248,3 193,1 50,6 480,5 109,0 289,1 2,3 75.7 59,3 51,9
4 866,7 6,2 255,9 199,2 52,2 488,0 111,8 289,8 2,2 79,5 59,2 57.3
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken 8 9
199 523,1 9,7 182,5 132,9 48,6 290,9 72,5 171,3 1,2| 36,4 7.6 32,5
198 531,0 7,4 184,0 132,9 49,8 298,3 74,7 172,0 1,2 40,8 8,0 33,3
Zweigstellen auslandischer Banken
87 11,5 1,6 55,4 47,2 8,1 | 43,3 17,4 12,7 0,5 12,6 1,6| 9,7
87 115,0 2,3 55,9 49,6 6,4 45,0 20,3 12,3 0,5 11,9 1.6 10,2
Landesbanken 10
13 1139,0 2,1 | 543,9 445,4 90,3 513,5 50,8 376,4 0,5| 69,9 17,4 62,1
13 1136,8 1,6 541,6 4427 90,0 513,0 47,7 376,6 0,6 73,0 17,4 63,2
Sparkassen
567 914,2 18,6 215,1 60,5 153,8 643,5 70,1 482,3 1,9 | 83,9 10,2 26,8
567 912,6 17,7 213,0 56,9 155,3 645,3 70,3 483,4 1.9 84,4 10,2 26,4
Genossenschaftliche Zentralbanken (einschl. Deutsche Genossenschaftsbank)
4| 214,2 0,9 133,7 91,5 41,8 64,4 15,3 28,1 | 0,3 13,8 74 7,6 |
4 215,6 1,0 133,9 91,9 41,5 65,6 16,0 28,1 0,3 14,5 7,5 7,6
Kreditgenossenschaften
2035 527,8 10,4 136,8 62,3 74,1 359,0 50,0 270,2 1,2| 36,7 3,0| 18,6
2035 526,3 10,2 135,4 60,2 74,8 359,0 49,9 270,7 1,1 36,4 3,0 18,6
Realkreditinstitute
32 836,6 3,2 203,3 159,5 43,1 601,4 7,2| 518,3 —| 731 1,9| 26,8
32 835,8 0,6 205,3 158,4 46,2 602,3 71 519,2 - 73,2 1,9 25,7
Bausparkassen 1"
32 146,3 0,0 31,4 22,1 8,6 107,1 1,7 | 95,5 - | 9,9 0,6 7.3 |
32 146,2 0,0 31,7 22,3 8,8 106,8 1.7 95,4 - 9,7 0,6 7.1
Banken mit Sonderaufgaben 12
14 504,6 0,4 237,9 201,6 34,6 225,4 9,4 171,6 0,0 41,7 1,2 | 39,7
14 499,7 0,5 234,8 197,8 35,4 224,3 6,5 172,6 0,0 42,5 1,2 38,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken 13)
148 236,2 4,1 103,6 86,6 17,0 103,0 33,4 45,3 0,9 20,3 2,6 22,9
144 241,5 3,5 106,7 91,0 15,6 104,8 35,1 44,6 0,9 20,9 2,6 24,0
darunter Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 4
61 124,7 2,5 48,3 39,4 8,9 59,7 15,9 32,6 0,3 7.6 1,0 | 13,2
57 126,5 1,2 50,7 41,5 9,3 59,8 14,8 32,2 0,3 9,1 1,0 13,8

* Fur den Zeitraum bis Dezember 1998 werden im Abschnitt IV (mit
Ausnahme der Tabelle IV. 1) Aktiva und Passiva der Banken (ohne Bauspar-
kassen) in Deutschland gezeigt, ab Januar 1999 Aktiva und Passiva der Mone-
taren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht enthalten sind Aktiva und
Passiva der Auslandsfilialen sowie der — ebenfalls zu den MFIs zdhlenden —
Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
sieche Anmerkungen zur Tabelle IV.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 Seit Einbeziehung der Bausparkassen Januar 1999
einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 3 In den Termineinlagen ent-
halten. — 4 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. — 5 Ohne Bauspar-
einlagen; s.a. Anm. 2. — 6 Einschl. bérsenfahiger nachrangig begebener
Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht bérsenfahige Inhaberschuldver-
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Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) 4) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 5) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- |rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- |Fonds fur |Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen |allgemeine|Passiv-
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr |Uber aus Kundi- Spar- im Bank- posi-
insgesamt | einlagen |lagen insgesamt|einlagen |einschl. |1 Jahr2) |Repos3) |insgesamt|gungsfrist|briefe Umlauf 6) |risiken tionen
Alle Bankengruppen
1581,0 215,9 1364,8 21121 431,4 267,6 677,2 13,7 619,9 508,5 116,0 13104 232,7 363,7
1620,0 193,8 1425,9 21219 429,5 277,3 680,9 13,8 617,8 507,0 116,3 13233 235,0 370,4
1633,4 221,8 1411,4 2171,2 456,8 281,6 701,6 15,7 614,7 503,7 116,5 1348,8 236,1 368,5
1605,7 180,0 14253 2189,7 444,2 295,4 707,2 9,2 626,6 513,5 116,4 1343,0 237,0 365,4
1639,4 234,1 1405,0 2189,0 456,4 281,6 714,8 15,7 621,5 509,2 114,7 13387 239,3 360,8
16384 2231 14151 21955 465,0 278,8 720,1 15,2 617,5 504,2 114,2 13553 240,1 356,4
Kreditbanken
| 556,5 123,6 432,7 543,9 196,2 111,6 120,1 14,2 102,7 83,0 13,3 171,7 86,6 125,8
578,0 123,3 454,5 548,6 201,8 111,2 120,4 13,4 102,1 82,4 13,1 173,6 86,5 126,0
GroBbanken 7
| 309,5 69,4 240,1 284,4 95,5 66,8 86,7 13,3 33,2 30,4 2,1 141,9 54,5 59,6
324,2 69,7 254,4 285,1 99,3 64,0 86,7 12,5 33,0 30,2 2,0 143,6 54,5 59,3
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken 8 9
| 170,6 37,5 132,9 248,6 95,8 41,9 30,3 0,7 69,4 52,6 11,2 29,7 28,5 45,7
174,7 35,3 139,3 251,7 97,2 43,9 30,6 0,7 69,1 52,2 11,0 29,8 28,4 46,4
Zweigstellen auslandischer Banken
| 76,3 16,7 59,7 10,9 4,9| 2,9 3,1 | 0,1 | 0,0 0,0 0,1 0,1 3,6 20,5
79,1 18,3 60,8 11,8 53 3,4 3,1 0,3 0,0 0,0 0,1 0,1 3,6 20,3
Landesbanken '
| 413,8 56,5 357,3 270,3 33,0 36,7 183,8 1.5 | 15,8 14,2 1,0 350,0 43,2 61,7
408,2 49,7 358,5 269,7 33,3 341 185,6 1,7 15,6 14,0 1,0 354,5 43,4 61,1
Sparkassen
| 202,4 6,4 196,0 589,3 134,7 62,1 7.1 | —| 315,9 254,9 69,5 46,0 38,2 38,3
201,1 7,6 193,5 588,8 135,9 62,4 7,2 - 313,9 252,3 69,5 45,9 38,3 38,5

Genossenschaftliche Zentralbanken (einschl. Deutsche Genossenschaftsbank)

| 127,5 28,3 99,2 26,6 5,6| a1 16,8 0,1 0,0 0,0 0,0 40,4 8,7 11,0

125.8 27,6 98,2 27.3 5.6 4,2 17,4 0,0 0,0 0,0 0,0 43,1 8.8 10,6

Kreditgenossenschaften

| 75,2 2,2 | 73,0 379,7 84,5 58,0 19,9 - | 186,7 156,8 30,6 28,9 26,2 17,9

74,4 1,8 72,5 379,4 85,2 58,2 20,0 - 185,5 155,2 30,4 28,7 26,3 17,6

Realkreditinstitute

| 102,4 11,5 90,9 138,5 1,3| 1,9| 135,1 -| o,1| o,1| 0,2 555,0 15,9 24,9

93,8 7.4 86,4 140,0 11 2.5 136,2 - 0,1 0,1 0,2 562,3 15,9 23,7

Bausparkassen 1

| 24,5 2,2 22,3 97,7 0,3 0,5 96,5 - | 03 0,3 0,1 3,1 6.8 14,2

24,2 2.4 21,8 97,7 0,4 0,4 9%.,6 - 0.3 03 0,1 34 6.7 14,1

Banken mit Sonderaufgaben 12

| 137,1 3,e| 133,5 143,0 0,8 6.7 135,5 -| -| -| - 143,6 13,7 67,1

133,0 33 129,6 144,0 1,7 5.7 136,6 - - - - 143,8 14,3 64,6

Nachrichtlich: Auslandsbanken 13

| 116,7 30,9 85,8 54,9 24,1 11,2 13,0 0,1 5.4 4,4 1,3 15,7 10,5 38,4

119,5 30,6 88,9 58,0 24,7 13,9 12,8 0,5 53 43 1,4 16,0 10,4 37,6
darunter Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 14

| 40,4 14,2 26,2 44,0 19,2 8,3 | 9,9 - | 5.4 44 1,2 15,5 6,9 17,9

40,4 12,3 28,1 46,2 19,4 10,5 9.7 0,2 53 43 1,3 15,8 6.8 17,3

schreibungen. — 7 Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG, Commerzbank
AG und ab 1999 Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG. — 8 Ab Januar 1999
einschl. der Institute der aufgelosten Bankengruppe ,Privatbankiers” und
einschl. Deutsche Postbank AG. — 9 Bis Dezember 1998 einschl. Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG; s. a. Anm. 7. — 10 Fruhere Bezeichnung: ,Giro-
zentralen”. — 11 Aktiva und Passiva der Bausparkassen erst ab 1999 ein-
bezogen. — 12 Bis Dezember 1998 einschl. Deutsche Postbank AG; s. a.

Anm. 8. — 13 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken
im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselb-
standiger) ,Zweigstellen auslandischer Banken”. — 14 Ausgliederung der in
den Bankengruppen ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken”, bis
Dezember 1998 ,Privatbankiers” und ,Realkreditinstitute” enthaltenen
Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Kredite an inldndische Banken (MFls) 2) 3) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 3) 8)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten |Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- |Wert- Nach- Geldmarkt- |papiere
Munzen in|Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von |von
Euro-Wah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen 1) |bank insgesamt |kredite Wechsel 4) |[Banken 5) |Banken 6) |kredite 7) |insgesamt |kredite Wechsel 4) |banken banken 9)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
21,1 96,6 1420,8 1001,7 16,8 - 396,8 5.5 2875,0 2546,9 61,1 19,7 171,7
22,8 90,0 14249 976,5 22,5 - 419,5 6,3 3147,0 28138 62,5 11,7 181,5
26,8 88,2 1483,5 1020,8 19,0 - 435,1 8,6 3478,2 3034,9 52,1 9,6 237,8
26,7 75,3 1596,8 1076,2 14,7 3,3 493,2 9,3 3826,4 3291,6 44,7 5,6 327,7
25,0 61,5 1695,6 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 1264,9 17,5 4,3 561,9 11,4 4436,9 3802,0 46,8 1,4 427,3
28,9 59,7 2134,0 14433 17,9 3,4 657,2 12,2 47731 4097,9 44,8 5,9 437,2
29,3 60,2 2397,9 1606,3 18,1 3,6 758,9 111 5058,4 43539 44,7 2,9 473,3
28,5 63,6 27382 1814,7 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4639,7 32,8 5.0 527,8
16,8 45,6 1556,9 10334 0,0 19,2 504,2 3,9 2904,5 2569,6 7,0 3,0 287,5
24,5 58,0 2630,7 17351 16,6 7,5 862,0 9,5 5264,8 4495,4 46,7 2,4 539,5
24,4 50,7 27143 1798,5 16,3 8,9 881,0 9,5 5297,6 4519,2 46,4 8,0 543,1
23,9 57,1 27679 18423 16,0 11,4 888,8 9,4 5348,0 4548,1 42,8 7,0 569,1
28,5 63,6 2738,2 1814,7 14,6 12,2 887,7 9,1 5379,8 4639,7 32,8 5,0 527,8
12,8 37,0 1450,7 976,3 0,1 6,0 468,2 4,4 2765,0 24493 7,5 4,3 267,3
12,4 37,2 1427,9 948,4 0,1 5,6 473,8 4,5 27813 2460,7 8,1 3,1 272,9
12,1 37,4 1427,2 938,1 0,1 4,7 484,3 4,4 27981 24641 8,4 3,8 285,2
12,0 40,7 1449,2 950,0 0,1 5.6 493,4 4,3 2808,1 2 468,6 8,2 57 287,3
12,8 39,2 1459,8 956,0 0,1 5.0 498,6 4,2 2827,5 24753 8,0 4,6 301,2
12,8 34,3 1472,6 964,5 0,1 4,9 503,1 4,1 2821,9 2497,6 7,9 4,1 274,0
12,4 39,4 14773 968,6 0,0 5.1 503,6 3,9 2 826,6 2502,0 7,7 4,4 275,4
12,6 40,0 1506,0 992,4 0,0 6,9 506,6 4,1 2829,6 2507,6 7,5 4,1 273,1
12,8 44,1 1529,0 1010,0 0,0 9,5 509,5 4,1 2846,8 2521,9 7,4 3,7 276,5
13,0 48,7 1543,9 1019,0 0,0 11,8 513,0 4,0 2 868,4 2540,8 7.3 4,5 278,5
12,7 40,4 1572,7 1043,5 0,0 16,3 512,9 4,0 2890,9 2557,2 7.3 3,8 285,2
16,8 45,6 1556,9 10334 0,0 19,2 504,2 3,9 2904,5 2569,6 7,0 3,0 287,5
13,0 43,1 1547,4 1019,8 0,0 17,9 509,7 4,1 2922,0 2576,5 6,8 4,2 297,0
13,0 34,0 1542,8 1010,2 0,0 18,7 513,9 3,8 29332 2580,1 6,7 3,6 305,3
Veranderungen *
+ 1,7 - 66| + 464| + 134 + 58 - + 265 + 08| + 2857| + 281,1 + 1,3 - 80| + 134
+ 2,8 + 63| + 776| + 61,0 - 35 - + 17,8 + 23] + 2943| + 249,2 - 104 - 22| + 571
- 01 - 129| + 1333| + 752 - 43 + 01| + 615 + 0,7] + 3398| + 2591 - 74 - 45| + 1020
- 17 - 138 + 991| + 736 + 2,7 + 1.3 + 21,3 + 0,1 + 320,5| + 240,2 + 12 - 33| + 867
+ 1,0 - 05| + 1935| + 1394 + 0,1 - 05| + 543 + 02| + 312,8| + 303,6 + 1,0 - 08| + 2,9
+ 2,9 - 13| + 257,8| + 1618 + 0,4 - 11 + 958 + 08] + 336,3| + 311,7 - 20 + 47| + 10,6
+ 04 + 05| + 262,5| + 160,7 + 0,2 + 02| + 1026 - 1,1 + 2852| + 2555 - 01 - 30| + 365
- 08 + 34| + 3433| + 2103 - 36 + 86| + 1300 - 20| + 3353| + 3021 - 11,9 + 21| + 521
+ 2,2 + 13,2 + 1221 + 66,3 + 0,0 + 129 + 428 - 0,7] + 1561 + 136,9 + 2,6 + 04 + 16,7
- 01 - 19| - 21| - 33 - 03 + 08| + 0,8 - 01| + 125] + 291 - 31 - 12| - 1.8
- 0,0 - 72| + 837| + 635 0,3 + 1,5 + 19,0 + 00| + 327| + 23,6 - 03 + 56| + 3,6
- 06 + 64| + 532| + 434 - 03 + 25| + 7,8 - 0,1 + 499| + 284 - 36 - 1,00 + 26,0
+ 4,6 + 65| - 287] - 268 - 15 + 07| - 1,0 - 02| + 373] + 971 - 10,0 - 20| - 4.2
- 18 + 45| + 176 + 119 + 0,1 - 02| + 5,8 - 02 + 184] + 194 + 32 + 1,7 - 5,9
- 04 + 02| - 231 - 284 - 0,0 - 05| + 57 + 00| + 158| + 108 + 0,6 - 1,2 + 5,7
- 02 + 02| - 1.1 - 107 - 00 - 09| + 105 - 01| + 17,0 + 3,6 + 0,2 + 07| + 123
- 0,1 + 34| + 21,8 + 11,7 - 0,0 1,00 + 9,2 - 02 + 99| + 4,4 - 02 + 1,9 + 3,6
+ 0,7 - 15| + 104| + 58 - 0,0 - 06| + 5,2 - 0,1 + 19,0 + 6,4 - 0,2 - 11 + 13,9
- 0,0 - 49| + 126 + 8,3 - 0,0 - 0,1 + 4,4 - 0,1 - 56| + 222 - 01 - 05| - 272
- 03 + 51| + 52| + 44 - 00 + 02| + 0,5 - 02| + 37| + 3,4 - 02 + 02| + 1.4
+ 0,2 + 07| + 284| + 236 - 0,0 + 18] + 3,0 + 0,2 + 27| + 5,3 - 02 - 0, - 2,3
+ 0,1 + 40| + 230 + 17,6 - 0,0 + 24| + 3,0 - 00| + 171 + 14,2 - 01 - 04) + 3,4
+ 0,2 + 46| + 145| + 8,6 + 0,0 + 23| + 3,5 - 00| + 212 + 185 - 00 + 08] + 2,0
- 0,2 - 83| + 281 + 237 - + 45| - 0,1 - 0,1 + 216] + 156 - 00 - 07 + 6,8
+ 4,1 + 52| - 153| - 10,2 - 0,0 + 29| - 7,9 - 0,1 + 152 + 13,2 - 03 - 08] + 3,0
- 37 - 25| - 84| - 142 - 0,0 - 1.3 + 71 + 01| + 17,7 + 66 - 01 + 1,2 + 10,0
- 00 - 91 - 421 - 9,6 + 0,0 + 08l + 46 - 021 + 131 + 3,6 - 01 - 061 + 8,4

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

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

Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 7. — 4 Bis Dezember
1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossamentsverbindlich-
keiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Ver-

26%*

fall zum Einzug versandte Wechsel). — 5 Bis November 1993 in den Wert-
papieren enthalten; s. a. Anm. 6. — 6 Bis November 1993 einschl. borsen-
fahiger Geldmarktpapiere; ohne Namensschuldverschreibungen. — 7 Ab
1999 nicht mehr in die Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 3. —
8 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bausparkassen. —
9 Ohne Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichs-
forderungen; s. a. Anm. 10. — 10 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem
Umtausch von Ausgleichsforderungen. — 11 Einschl. Verbindlichkeiten aus
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) 11) 12) von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFlIs) 3) 17)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin-  |weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- |richtlich: |Banken Sicht- ein- gegebene |richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand-|und Unter- einlagen |lagen Wechsel |Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 10) kredite 7) | nehmen insgesamt | 13) 14) 14) 15) 16) kredite 7) |insgesamt|lagen 13) |15) 18) lagen 19) |briefe 20) |kredite 7) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1,7 73,9 39,5 1249,7 256,4 878,1 93,4 21,9 2334,5 424,6 866,3 755,2 226,5 61,8] 1990
2,4 751 41,3 1249,6 226,9 913,1 87,8 21,7 24627 431,3 976,6 754,1 236,7 64,0] 1991
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| 1992
753 81,6 59,5 1395,2 380,2 917,9 69,2 27,9| 27881 513,6 1123,6 859,4 219,1 72,4| 1993
68,1 84,4 70,7 14279 342,8 976,9 75,2 33,1 28757 540,2 1109,3 940,5 206,9 78,8| 1994
71,3 88,1 83,2 15394 363,9 1065,1 75,5 350 30211 579,9 1086,1 1046,1 227,4 81,6 1995
81,3 106,0 89,7 1731,0 401,1 12024 75,4 52,2 3241,5 675,1 1109,8 1143,0 227,8 85,8| 1996
76,0 107,6 95,1 1902,3 427,6 13491 75,6 50,0 33419 689,8 1146,9 1182,1 236,9 86,1 1997
71,6 102,8 129,2 2086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7 3520,3 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9| 1998
37,5 58,0 75,6 1122,0 114,4 1007,3 0,3 29,8 1905,3 420,4 759,6 614,7 110,7 42,1 1999
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| 1998 Sept.
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 Okt.
73,4 107,7 100,4 2098,4 4721 1505,5 72,3 48,5 3418,5 754,1 1163,4 11771 236,2 87,7 Nov.
71,6 102,8 129,2 2 086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7 3520,3 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9 Dez.
36,5 58,0 66,4 1067,6 152,9 914,3 0,4 30,6 18354 376,5 720,5 620,8 117,6 41,6| 1999 Jan.
36,5 58,1 66,6 1041,5 135,1 906,0 0,4 30,6 1838,8 379,4 7221 621,7 115,6 1,7 Febr.
36,6 58,2 67,4 1031,5 128,9 902,2 0,4 30,5 1835,2 375,5 725,9 619,2 114,6 41,2 Marz
38,3 57.9 66,8 1045,1 135,6 909,1 0,3 30,4 1835,8 382,9 720,7 618,2 1141 41,6 April
38,3 58,1 67,7 1063,2 132,7 930,2 0,3 30,0 1845,9 3943 721,4 616,9 113,3 41,6 Mai
383 58,1 67,9 1062,3 126,3 935,7 0,3 29,9 1846,8 401,9 718,0 614,2 112,7 1,7 Juni
37,2 58,2 68,8 1087,2 113,0 973,8 0,3 29,9 1845,4 398,6 723,5 611,6 11,8 41,5 Juli
37,4 57.9 68,1 1099,3 115,1 983,9 0,3 29,9 1849,4 399,5 729,4 609,1 11,4 41,6 Aug.
37,4 57,6 73,3 1102,3 119,2 982,9 0,2 29,9 1852,5 405,2 728,1 608,3 110,8 1,4 Sept.
37,4 57.8 74,0 1130,9 115,1 1015,4 0,3 29,7 1858,1 406,1 734,9 606,2 110,9 41,7 Okt.
37,4 57.8 74,3 11326 126,6 1005,7 0,3 29,7 1884,1 429,7 740,5 603,1 110,9 42,0 Nov.
37,5 58,0 75,6 1122,0 114,4 1007,3 0,3 29,8 1905,3 420,4 759,6 614,7 110,7 42,1 Dez.
37,5 57.8 741 1125,2 125,7 999,2 0,3 29,8 1897,5 424,9 754,1 609,6 109,0 42,1| 2000 Jan.
37,5 58,1 74,5 1105,8 119,7 985,9 0,2 29,7 1904,2 432,1 758,1 605,6 108,4 42,4 Febr.
Verénderungen
- 03 - 19 + 39| + 378 - 79| + 513 - 56 - 02| + 1250| + 46| + 1102] + 09 + 10,2 - 09| 1991
- 10 + 1,5 + 79| + 397 + 740| - 255 - 98 + 1,00 + 1260/ + 336 + 696| + 163 + 33 + 3,2| 1992
- 11,4 + 2,1 + 98| + 1453 + 751 + 771 - 88 + 1,9 + 216,7| + 438| + 969| + 887 - 14,6 + 2,0/ 1993
- 69 + 2,6 + 11,3| + 324| - 314| + 530 + 6,0 + 49| + 850| + 283| - 141 + 81,2 - 12,2 + 1,8| 1994
- 12 + 7,3 + 12,5 + 1342 + 204| + 1115 + 04 + 2,0 + 1583| + 489| - 142] + 1056 + 11,7 + 6,3| 1995
+ 8,0 + 3,3 + 65| + 1759| + 36,6 + 137,7 - 0.2 + 1,7| + 2184 + 943| + 232| + 96,9 + 0,7 + 3,3| 1996
- 53 + 1,6 + 54| + 1759 + 31,6 + 146,7 + 0,2 - 26| + 1005 + 13,0 + 37,1 + 391 + 92 + 2,1| 1997
- 44 - 48 + 34,1 + 179,0) + 39,7| + 1564 - 16,2 - 09| + 1793| + 1106| + 47,2 + 289 - 21 - 53| 1998
- 06 + 0,1 + 93| + 690 - 1,8 + 81,8 - 1.1 - 04| + 673 + 32,7 + 484| - 4,5 - 93 + 0,7| 1999
- 03 - 0,1 - 13| - 140| - 137| + 1,7 - 1,8 - 01| - 34| + 75| - 85| - 1.3 - 11 + 0,0| 1998 Sept.
+ 0,0 + 0,2 + 04| + 480| + 701 + 41,0 + 0,0 - 01| + 165| + 134| + 1.1 + 3,1 - 15 + 0,5 Okt.
- 00 + 0,2 + 16| + 488| + 149| + 36,2 - 20 - 03| + 47,7\ + 487| - 22| + 3,2 - 23 + 0,4 Nov.
- 18 - 49 + 288 - 11,2 + 08| - 0,4 - 12,9 + 13| + 1019 + 456| + 30,7 + 338 - 14 - 68 Dez.
- 01 + 0,2 + 00| + 189 + 392| - 94 - 10,9 - 01 - 10| - 96] + 93| + 17 - 24 + 0,2] 1999 Jan.
- 00 + 0,1 + 03| - 265| - 182| - 82 - 01 + 01| + 31| + 26| + 1.6 + 09 - 20 + 0,0 Febr.
+ 0,1 + 0,1 + 08| - 104| - 66| - 3,9 + 0,0 - 01| - 38| - 41| + 38| - 2,6 - 10 - 04 Marz
+ 02 - 02 - 06| + 134 + 65| + 70 - 01 - 01 + 05| + 73 - 52| - 10 - 05 + 0,3 April
- 00 + 0,1 + 08| + 17,4 - 3,11 + 205 + 0,0 + 01| + 99| + 11,2 + 07| - 1.3 - 08 + 0,0 Mai
+ 0,0 - 00 + 03| - 100 - 65| + 55 - 00 - 01 + 08| + 75| - 33| - 27 - 06 + 0,1 Juni
- 11 + 0,1 + 09| + 247 - 128| + 376 - 00 - 01 - 11| - 30| + 54| - 26 - 09 - 0,1 Juli
+ 02 - 02 - 071 + 11,91 + 191 + 101 + 00 + 01| + 39 + 07| + 59| - 25 - 04 + 0,0 Aug.
- 00 - 04 + 51| + 29 + 40| - 10 - 00 - 00} + 31| + 58 - 13| - 08 - 06 - 0.2 Sept.
+ 0,0 + 0,2 + 08| + 27,3| - 45| + 31,8 + 0,0 - 02| + 54| + 06| + 68| - 2,1 + 0,1 + 0,4 Okt.
- 00 + 0,0 + 03| + 1.0 + 107 - 97 - 00 - 00| + 255| + 231| + 56| - 31 - 00 + 0,3 Nov.
+ 0,1 + 0,2 + 13| - 107 - 123| + 1.6 + 0,0 + 01| + 21,2 - 94| + 191 + 116 - 02 + 0,1 Dez.
+ 0,0 - 0,1 - 15| + 26| + 108 - 8,2 - 00 + 00| - 81| + 4,2 - 54| - 5.1 - 17 + 0,0| 2000 Jan.
+ 0,0 + 0,3 + 04| - 1951 - 62| - 133 - 00 - 01l + 661 + 721 + 40| - 40 - 06 + 0,2 Febr.
Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsen- wechsel im Umlauf und bis Dezember 1998 zuzuglich Indossamentsverbind-
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlich- lichkeiten aus rediskontierten Wechseln. — 17 Bis Dezember 1998 einschl.
keiten. — 12 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlichkeiten gegentber inlan- Verbindlichkeiten gegenuber inléandischen Bausparkassen und Geldmarkt-
dischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 13 Bis Dezember 1998 fonds. — 18 Seit Einbeziehung der Bausparkassen Januar 1999 einschl. Bau-
einschl. Termingelder bis unter 1 Monat. — 14 Einschl. Verbindlichkeiten aus spareinlagen; s.dazu Tab. IV.12. — 19 Ohne Bauspareinlagen; s.a.
geldpolitischen Geschaften mit der Bundesbank. — 15 Bis Dezember 1998 Anm. 18. — 20 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 16 Eigene Akzepte und Sola- schuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2)

Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)

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

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

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

Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken 4)|Banken 5) |kredite 6) |insgesamt|sammen |fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 3774 250,0 127,4 - 21,3 6,8 217,8 157,3 30,2 1271 0,4 45,2
1,2 533,8 498,3 360,5 137,7 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 42,1 148,9 1,7 79,7
1,4 588,9 544,2 386,6 157,6 0,3 31,5 13,0 352,0 230,4 60,2 170,2 4,9 103,9
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
1,5 774,9 706,9 533,6 173,3 0,4 58,7 9,0 610,3 364,9 93,9 270,9 11,6 211,0
0,4 4271 383,5 279,5 104,1 0,4 43,2 4,2 396,1 235,8 52,7 183,1 7,5 152,7
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
1,4 789,0 720,1 533,2 186,9 0,4 58,6 9,9 591,9 356,8 107,3 249,5 11,2 201,8
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 4,9 307,2 192,6 49,7 142,9 7,2 107,4
0,6 409,5 380,8 291,0 89,8 0,1 28,6 4,9 308,0 193,9 46,3 147,6 55 108,6
0,6 413,3 383,1 291,7 91,4 0,2 30,1 4,2 324,6 202,0 49,1 153,0 6,1 116,4
0,6 420,6 388,0 294,6 93,4 0,3 32,3 4,6 337,6 208,6 52,2 156,4 6,2 122,8
0,7 406,4 3723 275,5 96,8 0,6 33,4 4,1 352,8 216,0 56,0 160,0 5.2 131,6
0,7 415,2 379,1 280,8 98,2 0,2 36,0 4,2 350,4 212,3 48,2 164,1 5.2 132,9
0,7 423,5 385,5 285,9 99,5 0,2 37,8 4,0 357,6 217,3 53,5 163,9 4,5 135,7
0,6 428,5 389,8 289,3 100,5 0,2 38,5 4,1 362,3 217,9 50,5 167,4 6,4 138,0
0,6 424,8 384,2 283,1 101,1 0,3 40,3 41 372,7 223,1 52,9 170,3 7,0 142,6
0,5 437,0 394,7 293,1 101,6 0,3 42,1 4,2 384,3 230,1 56,4 173,7 6,9 147,3
0,5 458,7 415,6 314,7 100,9 0,4 42,7 4,2 393,1 236,4 57,6 178,8 6,7 150,0
0,4 4271 383,5 279,5 104,1 0,4 43,2 4,2 396,1 235,8 52,7 183,1 7.5 152,7
0,5 440,8 396,4 292,2 104,2 0,4 44,0 4,2 407,1 243,6 56,7 186,9 6,7 156,8
0,5 448,8 401,8 294,2 107,6 0,5 46,5 4,3 414,4 2471 59,5 187,7 6,8 160,5
Veranderungen *
+ 01| - 36| - 59| - 381 + 32,2 - + 3,2 - 09| + 226 + 12,3 - 13 + 13,7 + 0,7 + 8,0
- 01| - 184| - 226| - 204 - 22 - + 38 + 04| + 286 + 13,6 + 25 + 11,0 - 1,0 + 14,1
+ 01| + 117,3| + 117,2| + 1039 + 13,3 - 00 + 05 - 04| + 319 + 12,6 + 6,2 + 6,3 - 04 + 19,5
+ 00| - 240 - 275 - 41,4 + 13,9 - 0,0 + 0,1 + 34| - 16 - 55 - 123 + 6,7 + 0,6 + 51
+ 01| + 591| + 57,6| + 492 + 84 + 0,0 + 29 - 14| + 383 + 21,3 + 78 + 13,6 + 1,1 + 16,1
+ 02| + 342 + 299| + 272 + 2,7 + 0,2 + 52 - 1,1 + 584 + 36,2 + 17,0 + 19,2 + 3.1 + 21,4
+ 01| + 806| + 71,5| + 533 + 18,2 - 01 + 10,4 - 1,2 + 109,3 + 73,0 + 33,7 + 39,3 + 0,7 + 32,9
- 00| + 1008 + 895| + 793 + 10,2 + 0,0 + 13,1 - 18| + 1220 + 42,7 - 64 + 49,1 + 55 + 66,0
- 03| + 17,7 + 57| - 5,3 + 11,0 + 0,2 + 11,7 - 00| + 858 + 42,8 + 84 + 34,4 + 1,3 + 41,8
+ 06| - 13,7| - 146| - 14,0 - 06 + 0,2 + 0,7 + 00| + 12,0 + 12,1 + 84 + 3,7 - 0,7 + 0,1
- 08| + 131 + 102 + 11,0 0,8 + 0,1 + 28 - 00| + 8,7 - 11,8 - 14,8 + 3,1 + 3,3 + 17,2
- 01| + 526| + 493| + 520 - 27 - 01 + 34 - 00| + 11,2 51 + 11 + 4,0 + 2,0 + 4,7
+ 01| - 1.3 - 06| + 0,9 - 15 + 0,0 + 0,2 - 09| + 8,2 - 22 - 13,2 + 11,1 + 0,3 + 9,0
- 02| + 608 + 620| + 61,1 + 09 - 0,0 - 12 + 02| + 111 + 10,6 + 7.7 + 3,0 + 1,2 - 08
+ 01| - 489| - 484| - 475 - 08 - 01 - 04 + 00| - 1,6 - 07 - 38 + 3,2 - 18 + 08
+ 00| + 13} + 01| - 10 + 1,1 + 0,1 + 1,2 - 07| + 146 + 6,6 + 24 + 43 + 0,6 + 7.4
+ 0,0 + 6,1 + 37| + 2,0 + 1,7 + 0,2 + 2,1 + 04| + 119 + 5,6 + 2,9 + 2,7 + 0,0 + 6,2
+ 00| - 159| - 17,2 - 198 + 25 + 0,3 + 11 - 00| + 140 + 64 + 35 + 28 - 10 + 87
+ 00| + 80| + 59| + 47 + 1,2 - 04 + 24 + 0,1 - 3,4 - 44 - 80 + 3,6 - 01 + 11
- 00| + 105 + 86| + 6,7 + 19 - 01 + 2,0 - 01| + 9.3 + 6,9 + 58 + 1,1 - 0,6 + 3,0
- 01| + 33} + 29| + 23 + 06 + 0,0 + 04 + 01| + 29 - 06 - 32 + 2,6 + 19 + 16
- 00| - 38| - 58| - 6,4 + 0,6 + 0,1 + 1,8 - 00| + 105 + 54 + 23 + 3,0 + 0,7 + 45
- 00| + 103| + 88| + 88 - 0,0 - 0,0 + 15 + 00| + 92 + 51 + 3,2 + 19 - 0,1 + 43
- 00| + 182| + 179| + 194 - 15 + 0,1 + 0,2 - 00| + 44 + 30 + 0,6 + 24 - 03 + 17
- 00| - 322| - 32,7| - 357 + 3,0 + 0,1 + 04 - 00| + 28 - 1,2 - 49 + 3,8 + 0,8 + 3,2
+ 00| + 116) + 109 + 11,3 - 04 + 0,0 + 07 - 00| + 86 + 52 + 3,6 + 17 - 09 + 43
+ 0,01 + 781 + 511 + 1,8 + 34 + 0,1 + 2,6 + 0,01 + 71 + 3,0 + 2,7 + 0,3 + 0,1 + 4,0

Noten und Mdunzen in Fremdwaéhrung. —
Treuhandkredite; s. a. Anm.6. — 3 Bis

Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuztglich Indossamentsver-
bindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von ausléndischen Banken (MFls) 2) von auslandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: |Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand-|und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite 6) |nehmen 7) |insgesamt|lagen 8) |men 9) fristig 9) | fristig kredite 6) |insgesamt|lagen 8 |men 9) fristig 9) | fristig kredite 6) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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| 1990
13,5 22,8 253,3 58,8 184,2 88,3 95,9 10,3 93,0 11,5 76,1 24,2 51,8 53| 1991
14,8 25,8 297,0 66,7 219,7 119,2 100,5 10,5 125,8 15,8 103,6 34,4 69,2 6,4| 1992
15,5 30,1 328,1 82,9 236,0 122,5 113,5 9,2 162,8 16,9 139,2 39,1 100,1 6,7| 1993
17,3 34,0 402,3 11,6 283,7 150,8 132,9 7.1 181,5 20,6 155,3 41,7 113,6 56| 1994
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 4,4| 1995
12,7 45,8 486,5 1471 335,7 172,0 163,7 3,8 273,5 34,3 237,2 50,0 187,2 2,1| 1996
15,7 54,7 670,3 226,0 440,2 254,3 185,9 4,0 333,9 43,5 285,7 63,0 222,7 4,8| 1997
22,9 62,9 875,7 309,5 562,5 359,1 203,4 3,7 390,3 51,3 329,6 71,8 257,8 9,5| 1998
13,6 33,9 483,6 65,6 418,0 332,3 85,6 2,0 284,4 23,8 260,6 64,9 195,7 58| 1999
22,5 64,0 7778 254,2 520,5 325,5 195,0 3,1 375,0 46,9 317,7 69,5 248,3 10,4| 1998 Sept.
22,4 65,0 824,5 258,1 563,4 368,9 194,5 2,9 386,8 50,1 326,4 731 253,3 10,2 Okt.
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 Nov.
229 62,9 875,7 309,5 562,5 359,1 203,4 3,7 390,3 51,3 329,6 71,8 257,8 9,5 Dez.
11,6 22,4 491,5 152,4 339,1 241,9 97,2 1,9 217,4 25,8 191,6 49,6 142,0 49| 1999 Jan.
11,8 22,7 449,0 112,6 336,4 248,6 87,8 1.9 237,7 27,0 210,7 54,5 156,2 5.1 Febr.
13,0 22,8 457,2 112,5 344,7 259,3 85,4 2,0 245,4 23,7 221,7 54,4 167,3 6,1 Marz
13,3 23,4 467,2 96,9 370,4 283,4 87,0 2,0 250,4 22,5 227,9 58,5 169,4 6,2 April
13,4 23,5 473,0 95,5 377,5 288,4 89,2 2,0 250,1 24,0 226,1 57,2 168,9 6,2 Mai
13,7 29,9 471,3 112,8 358,6 266,6 91,9 2,0 252,6 26,8 225,8 54,7 1711 6,4 Juni
13,5 30,5 464,8 80,4 384,4 288,2 96,2 2,0 250,7 23,0 227,8 56,1 171,7 6,2 Juli
12,6 30,8 476,4 90,4 385,9 288,2 97,8 1.9 252,2 24,9 227,3 53,4 173,9 5.3 Aug.
12,7 30,8 478,7 96,8 381,9 284,7 97,2 1.9 259,6 26,2 233,4 56,0 177,4 52 Sept.
12,9 31,1 489,1 78,7 410,4 311,7 98,7 2,0 263,8 23,4 240,4 60,8 179,5 5,5 Okt.
13,3 31,1 500,8 95,1 405,7 319,0 86,7 2,0 287,1 271 260,0 63,9 196,1 57 Nov.
13,6 33,9 483,6 65,6 418,0 3323 85,6 2,0 284,4 23,8 260,6 64,9 195,7 5,8 Dez.
13,7 36,0 514,2 108,4 405,8 314,9 90,8 2,0 291,4 31,5 259,9 61,6 198,4 59| 2000 Jan.
13,8 36,1 532,6 103,5 429,1 335,3 93,8 2,0 291,3 32,8 258,5 58,3 200,1 5.9 Febr.
Veranderungen *
+ 1,6 + 19| + 6,3 + 43| + 1,2 + 14,0 - 12,7 + 0,8 + 96 - 02 + 10,0 + 2,5 + 75 - 0,2 1991
+ 1,9 + 38| + 413 + 73| + 332 + 288 + 44 + 0,7 + 32,5 + 4,2 + 27,0 + 10,1 + 16,9 + 1,2| 1992
+ 0,2 + 41| + 238 + 141 + 11,1| - 0,4 + 11,5 - 14 + 34,3 + 1,0 + 33,2 + 4,0 + 29,1 + 0,2 1993
- 17 + 42) + 856 + 31,3] + 560 + 339 + 22,1 - 17 + 23,1 + 39 + 19,8 + 34 + 16,4 - 0,7| 1994
- 0.2 + 52| + 71,0 + 79| + 646| + 459 + 18,7 - 15 + 47,8 + 2,2 + 46,5 + 4,1 + 42,4 - 09| 1995
- 23 + 59| + 11,3 + 27,1 - 139| - 26,6 + 12,7 - 19 + 44,7 + 11,7 + 35,0 + 3,7 + 31,3 - 2,0| 1996
+ 2,7 + 79) + 1573 + 67,7 + 895| + 718 + 17,7 + 0,1 + 51,0 + 54 + 43,3 + 11,4 + 31,9 + 2,3| 1997
+ 7,7 + 88| + 2156 + 87,7| + 128,1| + 1081 + 20,0 - 03 + 64,7 + 10,4 + 48,9 + 10,3 + 38,6 + 55| 1998
+ 1,1 + 109| + 374 - 92| + 466| + 476 - 10 - 0,0 + 61,0 + 7,2 + 53,8 + 15,9 + 37,9 + 0,1| 1999
+ 0,5 + 57| + 198 + 79| + 11.8| + 9,3 + 2,5 + 0,0 - 87 - 17 - 73 - 87 + 13 + 0,3| 1998 Sept.
+ 0,0 + 1,11 + 475 + 35| + 442| + 443 - 0,1 - 0.2 + 11,6 + 3,3 + 8.2 + 4,0 + 43 + 0,0 Okt.
- 0,6 + 01 + 655 + 285 + 37,3] + 365 + 07 - 03 + 74 + 33 + 44 + 27 + 18 - 04 Nov.
+ 1,0 - 23| - 175 + 219 - 404| - 480 + 7,7 + 1,0 - 54 - 23 - 26 - 43 + 1,7 - 05 Dez.
- 0,2 + 03| + 437 + 798| - 36,1| - 306 - 54 - 0,0 + 23,3 + 10,0 + 13,3 + 33 + 10,0 - 0,1| 1999 Jan.
+ 0,1 + 0,2] - 395 - 40,3| + 08| + 4,0 - 3.2 + 0,0 + 11,8 + 1,0 + 10,8 + 4,4 + 64 + 0,1 Febr.
+ 1,0 - 00| + 49 - 05| + 54| + 84 - 30 - 0,0 + 6,7 - 34 + 10,1 - 04 + 10,5 + 0,9 Marz
+ 0,2 + 06| + 83 - 159 + 242 + 229 + 14 + 0,0 + 4,0 - 13 + 54 + 39 + 15 - 0,0 April
+ 0,1 + 00| + 39 - 16| + 55| + 36 + 1,9 - 0,0 - 11 + 15 - 26 - 16 - 10 + 0,0 Mai
+ 0,1 + 63| - 30 + 17,2 - 20,2 - 227 + 25 + 0,0 + 2,1 + 27 - 07 - 26 + 19 + 0,1 Juni
- 0,0 + 09| - 2,3 - 317 + 294| + 244 + 50 + 0,0 - 08 - 37 + 29 + 2,1 + 08 - 0,1 Juli
- 10 + 02| + 97 + 98/ - 01| - 13 + 1,2 - 0,1 + 03 + 1,8 - 1,6 - 29 + 14 - 09 Aug.
+ 0,2 + 00| + 2,6 + 63| - 37 - 3,2 - 05 + 0,0 + 75 + 14 + 6,1 + 2,6 + 34 - 0,0 Sept.
+ 0,0 + 01| + 8,3 - 185 + 268| + 258 + 1,0 + 0,0 + 2,6 - 29 + 55 + 3,8 + 1,7 + 0,1 Okt.
+ 0,2 - 03] + 189 + 159 + 3,0 + 37 - 07 - 0,0 + 83 + 35 + 47 + 25 + 23 - 0,0 Nov.
+ 0,3 + 2,7 - 182 -297| + 11,4 + 127 - 13 + 0,0 - 34 - 33 - 0,1 + 0,8 - 09 + 0,1 Dez.
- 0,0 + 19| + 268 + 425 - 157| - 204 + 4,7 - 0,0 + 4,9 + 7.6 - 27 - 38 + 1,1 - 0,1| 2000 Jan.
+ 0,0 - 00l + 17,7 - 501 + 22,71 + 198 + 29 + 0,0 - 03 + 1,3 - 16 - 27 + 1,1 - 0,1 Febr.
vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Bis November 1993 in den 2. — 7 Bis Dezember 1998 einschl. den Auslandsfilialen zur Verfiigung gestell-
Wertpapieren enthalten; s. a. Anm. 5. — 5 Bis November 1993 einschl. tes Betriebskapital. — 8 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen bis
borsenfahiger Geldmarktpapiere; ohne Namensschuldverschreibungen. — unter 1 Monat. — 9 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter

6 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a. Anm. 1 Monat.
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Kredite an inlandische an Unternehmen und Privatpersonen 1) |an 6ffentliche Haushalte an Unter-
Nichtbanken insgesamt 1) 2)
mit |ohne bérsen-
borsenfahige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite |Geld-
papiere(n), Ausgleichs- zZu- und markt- zZu- Buch- Schatz- zZu-
forderungen insgesamt sammen Wechsel 3) 4) | papiere sammen kredite wechsel 5) insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2875,0 2681,9 548,2 521,0 520,9 0,1 27,1 7,5 19,6 2326,9 1750,5
3147,0 2951,4 602,0 575,8 575,5 0,4 26,1 14,7 11,4 2545,0 1941,8
34782 3166,6 597,2 571.2 571,0 0,2 26,0 16,7 9,3 2881,0 2167,5
38264 3417,8 563,2 544,2 540,8 3,4 19,0 16,8 2,2 32632 24418
4137,2 3633,1 583,5 549,1 548,6 0,4 34,4 32,7 1.8 3553,7 2661,9
4436,9 3936,9 615,2 584,0 583,3 0,7 31,3 30,5 0,8 3821,7 27855
47731 4248,7 662,2 617,2 616,2 1,0 45,1 40,2 4,9 4110,8 3007,2
5058,4 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 4675,5 34824
2904,5 2576,5 355,3 328,9 328,7 0,2 26,4 23,6 2,8 2549,2 1943,6
5264,8 4649,4 686,7 639,9 638,8 11 46,8 45,5 1.3 4578,0 33823
5297,6 46731 690,3 636,7 635,2 1,4 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 57 4652,9 34383
5379,8 47754 704,3 661,3 660,8 0,5 43,0 38,5 4,5 4675,5 34824
2765,0 2 456,9 348,0 319,9 318,8 1,1 28,0 24,8 3,2 2417,0 1815,3
27813 24688 352,2 319,4 318,9 0,4 32,9 30,2 2,6 24291 18243
27981 2472,4 354,7 320,7 320,2 0,5 34,0 30,7 3,3 2443,4 1845,1
2 808,1 2476,8 349,9 318,2 317,3 0,9 31,7 26,9 4,8 2458,2 1860,6
28275 24833 348,5 318,6 317,9 0,7 30,0 26,0 4,0 2478,9 1870,8
28219 2505,5 360,0 330,5 329,7 0,7 29,5 26,1 34 2461,9 1862,8
2826,6 2509,7 349,9 321,4 320,9 0,5 28,5 24,6 3,9 2476,7 1876,2
2829,6 2515,1 343,5 316,5 315,9 0,7 27,0 23,6 3,4 2 486,1 1888,4
2846,8 25293 348,8 321,9 321,1 0,7 26,9 23,9 3,0 2498,0 1896,1
28684 2548,1 355,5 320,4 319,9 0,5 35,1 31,1 3,9 2512,9 1906,4
2890,9 2564,5 357,7 324,4 3239 0,5 33,2 29,9 33 25332 1920,1
2904,5 2576,5 355,3 328,9 328,7 0,2 26,4 23,6 2,8 2549,2 1943,6
2922,0 2583,3 358,9 328,8 328,3 0,5 30,1 26,5 3,6 25631 1951,6
29332 2586,8 357,9 3324 331,8 0,6 25,6 22,6 3,0 25752 1960,4
Veranderungen *
+ 2857 + 280,5 + 709 + 72,0 + 71,7 + 0.2 - 1.0 + 7.2 - 82 + 2147 + 186,9
+ 2943 + 240,3 + 16,9 + 18,1 + 183 - 01 - 1,2 + 0,8 - 20 + 2774 + 229,7
+ 3398 + 2537 - 151 - 9,2 - 11,9 + 2,7 - 5,9 + 1,2 - 72 + 3549 + 251,7
+ 320,5 + 2440 + 132 + 7.0 + 9,9 - 29 + 6,2 + 6,6 - 04 + 307,2 + 2491
+ 3128 + 3119 + 359 + 37,9 + 37,7 + 0,2 - 1.9 - 1,0 - 10 + 276,9 + 185,1
+ 336,3 + 3129 + 443 + 32,6 + 322 + 04 + 11,7 + 7.4 + 4,3 + 292,0 + 2215
+ 2852 + 256,9 + 27 + 59 + 59 + 0,0 - 32 - 01 - 30 + 2825 + 2199
+ 3353 + 2855 + 51,7 + 50,6 + 51,2 - 06 + 1.1 - 1,6 + 2,7 + 283,6 + 2583
+ 156,1 + 1395 + 9,6 + 6,3 + 6,4 - 00 + 3.3 + 2,9 + 04 + 146,4 + 146,4
+ 12,5 + 25,8 + 144 + 14,2 + 14,0 + 0,2 + 0,2 + 1,5 - 14 - 1.8 + 14,3
+ 32,7 + 23,5 + 3,5 - 3,4 - 3,7 + 04 + 6,8 + 1,6 + 5,2 + 29,3 + 22,4
+ 49,9 + 25,0 + 4,4 + 2,1 + 2,3 - 01 + 2,2 + 31 - 09 + 45,6 + 33,6
+ 37,3 + 82,2 + 14,2 + 271 + 27,9 - 09 - 129 - 11,8 - 11 + 23,1 + 44,4
+ 18,4 + 22,6 + 4,5 - 0,5 - 1,3 + 0,8 + 5,0 + 4,1 + 0,8 + 13,8 + 18,1
+ 15,8 + 11,4 + 3,7 - 1,2 - 0,5 - 0,6 + 4,8 + 5,4 - 0,6 + 12,2 + 9,1
+ 17,0 + 3,9 + 2,8 + 1.7 + 1.6 + 0,1 + 1.2 + 0,5 + 06 + 14,2 + 20,6
+ 9,9 + 4,2 - 4,9 - 2,6 - 3,0 + 04 - 2,3 - 3,8 + 15 + 14,8 + 15,4
+ 19,0 + 6,2 - 1.7 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 1.8 - 0,9 - 09 + 20,7 + 10,2
- 5,6 + 221 + 11,3 + 11,8 + 11,7 + 0,1 - 0,5 + 0,1 - 0,6 - 17,0 - 8,1
+ 3,7 + 3,2 - 10,2 - 9,2 - 8,9 - 03 - 1,0 - 1,5 + 0,5 + 13,9 + 12,6
+ 2,7 + 51 - 6,7 - 5,2 - 5,4 + 0.2 - 1.5 - 1.1 - 05 + 9,4 + 12,1
+ 171 + 14,1 + 5,2 + 53 + 5,2 + 0,1 - 0,1 + 0,4 - 05 + 11,9 + 7.7
+ 21,2 + 18,4 + 6,4 - 1,8 - 1,6 - 0,2 + 8,2 + 7.2 + 1,0 + 14,8 + 10,3
+ 21,6 + 15,5 + 1.3 + 31 + 31 + 0,0 - 1.9 - 1.2 - 07 + 20,3 + 13,7
+ 15,2 + 12,8 - 2,1 + 4,8 + 51 - 03 - 6,8 - 6,4 - 05 + 17,3 + 24,5
+ 17,7 + 6,5 + 2,9 - 0,8 - 1,2 + 0,3 + 3,7 + 2,9 + 0,8 + 14,8 + 8,7
+ 11,3 + 3,5 - 1,0 + 35 + 35 + 0,0 - 45 - 39 - 06 + 12,3 + 8,7
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veréanderungen ausge- kassen. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 9. —

schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen,
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Kredite an inlandische Bauspar-
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werden nicht besonders ange-

3 Bis Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossa-
mentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechsel-
bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Ab 1999 einschl. ge-
ringer Betrage mittelfristiger Wechselserien. — 5 Ab Dezember 1993 einschl.
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Kredite 2) 6)
nehmen und Privatpersonen 1) 2) an 6ffentliche Haushalte 2)
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- |zu- zu- mittel- lang- Wertpa- forde- Treuhand-
sammen fristig 7) fristig 8) papiere 6) |kredite 9 |sammen sammen fristig 7) fristig 8) piere 6) 10) |rungen 11) |kredite 9) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1635,9 159,9 1476,0 53,1 61,5 637,1 443,7 42,8 401,0 118,7 1,7 12,4 1990
18141 213,7 1600,3 65,8 62,0 682,9 472,0 51,3 420,8 115,5 2,4 13,1 1991
20115 263,5 1748,0 90,3 65,7 7341 487,8 47,6 440,2 147,2 64,3 13,9 1992
22415 253,9 1987,5 134,2 66,1 821,4 537,1 36,8 500,3 193,5 75,3 15,5| 1993
2390,4 228,3 2162,0 203,2 68,3 891,8 577,0 34,5 542,5 230,5 68,1 16,1| 1994
2522,0 2141 2307,9 192,9 70,6 1036,2 713,0 74,5 638,4 234,4 71,3 17,5| 1995
27133 215,8 2497,5 205,9 88,0 1103,6 773,0 69,5 703,6 231,3 81,3 18,0| 1996
2900,0 216,2 2683,8 2341 89,3 1167,2 833,8 53,0 780,8 239,2 76,0 18,3| 1997
3104,5 206,8 2897,8 292,4 85,4 1193,2 868,8 33,1 835,7 235,4 71,6 17,3] 1998
1764,8 182,5 1582,3 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 87| 1999
3011,0 213,5 27975 281,7 89,7 11957 846,8 35,6 811,2 257,9 73,5 17,6| 1998 Sept.
3031,9 213,0 2818,9 283,0 89,9 1202,6 851,4 35,8 815,6 260,1 73,5 17,6 Okt.
30504 210,7 2839,7 297,9 90,1 1214,6 852,3 34,4 817,9 271,2 73,4 17,6 Nov.
3104,5 206,8 2897,8 292,4 85,4 1193,2 868,8 33,1 835,7 235,4 71,6 17,3 Dez.
1661,1 181,4 1479,8 154,1 49,1 601,8 452,1 34,9 417,2 113,2 36,5 8,9| 1999 Jan.
1668,0 186,1 1481,9 156,3 49,2 604,8 451,7 34,5 417,2 116,6 36,5 8,9 Febr.
1672,5 187,8 1484,7 172,7 49,3 598,3 449,1 32,0 4171 112,5 36,6 8,8 Marz
1681,8 189,0 1492,7 178,8 49,0 597,6 450,8 32,2 418,6 108,5 38,3 8,9 April
1688,4 186,7 1501,8 182,4 49,1 608, 1 451,0 32,0 419,0 118,9 38,3 8,9 Mai
1697,5 186,3 1511,2 165,2 49,1 599,2 452,1 31,7 420,4 108,8 38,3 9,0 Juni
1711,3 188,2 15231 164,9 49,4 600,5 452,8 31,9 420,9 110,5 37,2 8,8 Juli
1722,5 189,4 15331 165,9 49,1 597,8 453,2 31,6 421,6 107,2 37,4 8,8 Aug.
17309 186,3 1544,6 165,2 48,8 601,9 453,3 31,8 421,5 11,3 37,4 8,7 Sept.
1740,4 185,9 1554,5 166,0 49,0 606,5 456,6 32,4 424,3 112,5 37,4 8,7 Okt.
1749,8 182,7 1567,1 170,3 49,1 613,1 460,8 33,5 427,2 114,9 37,4 8,8 Nov.
1764,8 182,5 15823 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 8,7 Dez.
1770,2 183,1 1587,0 181,4 49,1 611,4 458,4 31,0 427,4 115,6 37,5 8,7| 2000 Jan.
17749 183,0 1591,9 185,5 49,4 614,9 457,5 30,2 427,4 119,8 37,5 8,7 Febr.
Veranderungen *
+ 1752 + 394 + 135,8 + 14,2 - 24 + 33,1 + 283 + 85 + 19,8 - 09 - 03 + 05| 1991
+ 2041 + 29,6 + 174,55 + 24,8 + 0,8 + 41,2 + 15,7 - 3,6 + 19,3 + 32,2 - 1,0 + 0,7| 1992
+ 2141 - 289 + 2430 + 371 + 05 + 1041 + 482 - 108 + 59,0 + 65,1 - 14 + 16| 1993
+ 1987 - 29,2 + 2279 + 48,5 + 19 + 58,2 + 26,2 - 2,4 + 285 + 383 - 6,9 + 0,7| 1994
+ 176,0 - 1.9 + 177,9 + 33 + 59 + 91,8 + 91,8 + 153 + 76,6 - 04 - 1,2 + 1,5| 1995
+ 204,44 + 1.6 + 202,8 + 14,0 + 31 + 70,4 + 65,7 - 55 + 71,2 - 33 + 8,0 + 0,1 1996
+ 189,0 + 03 + 1887 + 29,5 + 14 + 62,6 + 60,6 - 18,0 + 786 + 70 - 53 + 02| 1997
+ 2057 - 89 + 2146 + 56,5 - 39 + 25,3 + 35,0 - 20,0 + 55,0 - 44 - 44 - 09| 1998
+ 121,8 + 251 + 96,8 + 24,6 + 0,3 + 0,0 + 85 + 6,2 + 23 - 78 - 06 - 01| 1999
+ 144 + 05| + 140 + 00 - 01 - 16,1 - 40 - 04 - 36 - 11,9 - 03 + 0,0 1998 Sept.
+ 20,9 - 0,5 + 21,4 + 1,3 + 0,2 + 6,9 + 4,6 + 0,1 + 4,4 + 2,3 + 0,0 - 00 Okt.
+ 18,5 - 23 + 20,8 + 14,9 + 0.2 + 12,0 + 10 - 15 + 25 + 111 - 00 + 0,0 Nov.
+ 54,5 - 3,8 + 58,3 - 5,5 - 46 - 21,3 + 16,5 - 1,2 + 17,7 - 357 - 1.8 - 03 Dez.
+ 18,7 + 16,6 + 2,1 - 06 + 0,2 - 4,3 + 1.1 + 10,5 - 94 - 5,3 - 01 + 0,0| 1999 Jan.
+ 6,9 + 64| + 0,5 + 22 + 00| + 3,1 - 04 - 04 + 00 + 35 - 00 + 0,0 Febr.
+ 4,4 + 1.6 + 2,8 + 16,2 + 0,2 - 6,4 - 26 - 2,6 - 00 - 39 + 01 - 01 Marz
+ 9,3 + 07 + 8,6 + 62 - 04 - 0,7 + 1,7 - 04 + 22 - 25 + 0.2 + 0,1 April
+ 6,7 - 1,2 + 7.9 + 35 + 0,1 + 10,5 + 0.2 + 0,0 + 0,2 + 10,4 - 00 - Mai
+ 9,1 - 02 + 9,3 - 17,2 - 00 - 8,9 + 1,2 + 01 + 11 - 101 + 00 + 00 Juni
+ 12,9 + 10 + 11,9 - 03 + 03 + 1.3 + 07 + 01 + 05 + 17 - 11 - 02 Juli
+ 11,2 + 1.3 + 9,9 + 1,0 - 0,2 - 2,7 + 03 - 03 + 0,7 - 33 + 0.2 - 00 Aug.
+ 8,5 - 00 + 8,5 - 07 - 03 + 4,2 + 01 + 0.2 - 01 + 41 - 00 - 01 Sept.
+ 9,5 - 03 + 9,8 + 08 + 0,2 + 4,5 + 33 + 04 + 29 + 1,2 + 00 + 0,0 Okt.
+ 9,4 - 22 + 11,7 + 43 + 0,0 + 6,6 + 42 + 1,2 + 30 + 25 - 00 + 0,0 Nov.
+ 15,4 + 1.5 + 13,9 + 91 + 0,2 - 7.2 - 1,3 - 2,7 + 1.4 - 60 + 01 - 00 Dez.
+ 5,9 + 1.1 + 4,7 + 28 - 01 + 6,1 - 1.1 + 01 - 1.2 + 7.2 + 0,0 - 0,0 2000 Jan.
+ 4,7 - 01 + 4,8 + 40 + 031 + 3,6 - 09 - 08 - 00 + 44 + 00 - 0,0 Febr.
sonstiger borsenfahiger Geldmarktpapiere; ohne Mobilisierungs- und Liquidi- Jahren und dartber, ab 1999: von Uber 5 Jahren. — 9 Ab 1999 nicht mehr in
tatspapiere. — 6 Ab 1999 Aufgliederung der Wertpapierkredite in mittel- die Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. — 10 Ohne Schuldverschreibungen aus
und langfristig nicht mehr moéglich. — 7 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm. 11. — 11 Einschl.
Kundigungsfrist von Gber 1 Jahr bis unter 4 Jahre, ab 1999: Gber 1 Jahr bis 5 Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
Jahre einschl. — 8 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kindigungsfrist von 4
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6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlédndische Unternehmen und Privatpersonen,

Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Kredite an inléndische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)

darunter:
Kredite fur den Wohnungsbau |Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Finan-
Land- zierungs-
Hypo- Energie- und institu-
thekar- und Forst- Verkehr |tionen 4)
kredite  |sonstige darunter Wasser- wirt- und (ohne
Hypo- auf Kredite Kredite versor- schaft, Nach- MFls) und
thekar- Wohn- fur den fur den |Verarbei- |gung, Fischerei [richten- |Versiche-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Berg- Bau- und Uber- rungs-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stticke nungsbau |zusammen | nungsbau | Gewerbe |bau 2) gewerbe |Handel 3) |Fischzucht|mittlung |gewerbe
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
1996 3417,4 1227,2 1433,7 887,1 546,5 21111 534,7 320,6 64,1 121,0 323,2 58,9 75,4 101,8
1997 3614,1 1335,7 15439 968,2 575,7 2225,2 574,4 318,5 66,6 122,7 334,9 60,5 77,2 116,0
1998 Dez. 3850,8 1430,2 1654,9 1040,9 614,0 2367,1 614,9 331,5 70,7 124,2 343,1 63,7 80,9 132,8
1999 Mérz 1993,5 837,3 924,4 629,1 295,3 1159,2 315,3 163,8 32,1 67,7 173,8 30,3 39,9 25,6
Juni 20281 854,1 940,2 644,9 295,4 1178,6 317,9 168,6 31,9 68,3 172,6 30,4 40,7 29,4
Sept. 2052,8 877,1 960,7 662,2 298,5 1184,7 323,0 166,5 32,3 68,1 172,2 30,9 41,5 30,0
Dez. 2094,2 899,3 991,3 691,5 299,9 1209,0 332,0 166,2 33,7 67,1 173,0 31,1 47,2 27,5
Kurzfristige Kredite
1996 616,2 - 35,9 - 35,9 524,5 26,8 116,2 6,5 38,7 126,1 9,2 11,7 23,3
1997 624,8 - 34,6 - 34,6 534,4 26,3 114,5 6,1 37,5 132,0 8,7 11,8 27,9
1998 Dez. 660,8 - 36,7 - 36,7 561,3 27,9 120,6 8,8 36,1 133,9 8,8 12,1 28,5
1999 Maérz 321,0 - 19,7 - 19,7 269,6 13,6 57,6 3,4 19,2 62,7 4,4 6,4 9,4
Juni 330,5 - 18,7 - 18,7 279,1 12,8 62,5 3,0 19,4 62,1 4,7 6,8 12,1
Sept. 321,9 - 18,0 - 18,0 270,3 12,2 58,6 3,6 18,9 60,8 4,6 6,9 11,7
Dez. 329,4 - 17,6 - 17,6 276,9 11,8 57,3 4,3 17,9 61,4 4,5 10,6 8,8
Mittelfristige Kredite 8)
1996 215,8 - 41,5 - 41,5 135,6 17,3 18,4 1.8 10,5 17,4 4,7 8,0 15,8
1997 216,2 - 42,3 - 42,3 137.8 17,8 17,6 1,6 10,0 16,7 4,7 7.7 17,0
1998 Dez. 206,8 - 39,3 - 39,3 132,2 17,4 16,1 1,5 9,3 16,1 4,5 6,8 17,3
1999 Mérz 187,8 - 49,4 - 49,4 108,6 15,1 16,1 1.3 7.3 14,2 3,5 5,6 4,3
Juni 186,3 - 47,9 - 47,9 108,0 14,9 16,3 1,3 7.4 13,9 3,5 5.4 4,3
Sept. 186,3 - 46,0 - 46,0 109,1 14,6 16,6 1,3 7,2 13,7 3,6 5.5 4,5
Dez. 182,5 - 42,6 - 42,6 109,1 13,4 16,7 1,7 6,9 13,0 34 6,3 4,0
Langfristige Kredite 1) 9)
1996 2 585,5 1227,2 1356,3 887,1 469,1 14511 490,7 186,0 55,8 71,7 179,6 45,1 55,6 62,7
1997 27731 13357 1467,0 968,2 498,8 1553,0 530,3 186,5 58,9 75,2 186,1 47,2 57,7 711
1998 Dez. 2983,2 1430,2 15789 1040,9 538,0 1673,5 569,6 194,8 60,4 78,8 193,1 50,4 62,0 87,0
1999 Mérz 1484,7 837,3 855,3 629,1 226,2 781,0 286,6 90,0 27,4 41,2 96,9 22,4 27,9 11,8
Juni 1511,2 854,1 873,7 644,9 228,8 791,6 290,2 89,8 27,7 41,6 96,7 22,3 28,5 13,0
Sept. 1544,6 877,1 896,8 662,2 234,6 805,2 296,2 91,2 27,4 42,0 97,7 22,8 29,1 13,7
Dez. 1582,3 899,3 931,1 691,5 239,7 823,0 306,8 92,3 27,7 42,2 98,7 23,3 30,3 7
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr »
1999 1.Vj. + 181 + 17,7 + 91 + 106 + 23| - 22| - 20| - 28| - 02| + 20| - 39| - 09| + 03| - 6,3
2.Vj. + 340 + 128| + 146| + 11,4| + 32| + 189 + 2,7 + 49| - 01| + 06| - 1.1 + 03| + 03| + 3,5
3.Vj. + 234 + 224| + 204| + 168| + 36| + 48| + 54| - 22| + 04| - 02| - 07 + 05| + 08| + 0,2
4.Vj. + 4091 + 2211 + 2111 + 1831 + 2,81 + 2361 + 551 - 011 + 141 - 1,01 + 091 + 021 + 581 - 2,2
Kurzfristige Kredite
1999 1.Vj. - 11,8 - - 7,5 - - 75| - 109| - 77| - 38| - 1,0 + 1,1 - 41| + 00| + 05| - 0,8
2.Vj. + 9,0 - - 0,7 - - 07| + 89| - 05| + 49| - 04| + 02| - 06| + 02| + 04| + 2,8
3.Vj. - 9,2 - - 0,1 - - 01| - 95| + 00| - 39| + 06| - 05| - 1.6 - 01| + 01| - 0,7
4.Vj. + 6,6 -1 - 0,1 -1 - 011 + 571 - 011 - 1,31 + 071 - 1,01 + 061 - 011 + 3,81 - 2,8
Mittelfristige Kredite 8)
1999 1.Vj. + 245 - + 90 -l + 90| + 168 + 53| + 30| + 03| + 09| + 1.6] + 02| + 1.0 + 1.5
2.Vj. - 0,7 - - 1,2 - - 1,2 + 01| + 00| + 01| + 00| + 01| - 02| + 00| - 01| + 0,2
3.Vj. + 2,2 - - 0,5 - - 05| + 20| - 01| + 05| + 00| - 00| - 00| + 01| + 01| + 0,2
4.Vj. - 1,0 -1 - 1.8 -1 - 1,81 + 1,21 - 071 + 031 + 051 - 021 - 051 - 0,11 + 0,71 - 0,5
Langfristige Kredite 1) 9)
1999 1.vj. + 54| + 17,7| + 11,4] + 106| + 08| - 82| + 04| - 20| + 05| - 00| - 1.5 - 1.1 - 1.1 - 7.0
2.V]. + 257 + 128| + 165 + 114, + 51| + 99 + 31} - 01} + 03| + 04| - 03| + 01| + 01| + 05
3.V]. + 303 + 224 + 2100 + 168| + 42| + 124| + 55| + 1,11 - 03] + 03] + 09| + 05| + 05| + 07
4.Vj. + 3531 + 221 + 23,01 + 183 + 461 + 168 + 6,31 + 081 + 021 + 0,1 + 0,71 + 041 + 1,31 + 1,1

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Bis Dezember 1998: Kredite der Banken
(ohne Bausparkassen) in Deutschland; einschl. Kredite an Bausparkassen. Ab
1999: Kredite der Monetéren Finanzinstitute (MFls) in Deutschland; Aufglie-
derung der Kredite der Bausparkassen nach Bereichen und Branchen ge-
schatzt. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Veranderungen
ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als
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vorl3ufig zu betrachten; Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die
im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; ab 1999 werden
Treuhandkredite nicht mehr in die Kredite einbezogen. — 2 Einschl. Gewin-
nung von Steinen und Erden. — 3 Zuzgl. Instandhaltung und Reparatur von
Kraftfahrzeugen und Gebrauchsgutern. — 4 Bis Dezember 1998: ohne
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Kredite an wirtschaftlich unselbstandige
und sonstige Privatpersonen

Kredite an
Organisationen
ohne Erwerbszweck

Kreditinstitute (mit Ausnahme der Bausparkassen), ab 1999:
(MFIs) und ohne Institutionen fur Finanzierungsleasing; s. a. Anm. 5. — 5 Ab
1999 einschl. Institutionen fur Finanzierungsleasing. — 6 Ab 1999 einschl.
Einzelkaufleute; bis Dezember 1998 wurden Einzelkaufleute den Unter-
nehmen zugeordnet. — 7 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fur

ohne Banken

den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt wor-
den sind. — 8 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kindigungsfrist von Uber
1 Jahr bis unter 4 Jahre, ab 1999: Gber 1 Jahr bis 5 Jahre einschl. — 9 Bis
Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von 4 Jahren und daruber,
ab 1999: von Uber 5 Jahren.
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Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) 5) | nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges |Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften |wesen standige 6) |[Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 7) |konten zusammen |nungsbau | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende * Kredite insgesamt
1046,1 249,9 47,6 247,4 750,2 136,2 12793 890,5 388,8 192,5 42,2 27,0 8,4| 1996
1128,8 277,6 56,3 270,9 781,1 139,8 1360,4 960,8 399,6 201,7 42,6 28,5 8,6| 1997
1220,2 305,9 70,1 285,8 821,2 143,6 1455,0 1031,2 423,7 207,7 44,6 28,8 8,8| 1998 Dez.
625,9 147,4 333 145,6 435,9 75,4 821,5 605,4 216,0 101,1 23,5 12,8 3,6| 1999 Mérz
636,6 153,0 38,3 147,1 444,9 74,1 836,2 618,8 217,4 103,0 23,8 13,3 3,5 Juni
643,2 155,8 36,7 162,3 447,6 73,6 854,7 634,2 220,5 106,2 24,3 13,5 3,6 Sept.
663,1 154,1 42,8 168,3 449,4 73,9 871,4 655,7 215,7 105,7 23,6 13,7 3,6 Dez.
Kurzfristige Kredite
192,7 33,4 18,7 53,0 107,7 34,3 89,2 9,0 80,2 3,9 42,2 2,4 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 3.1 0,1] 1997
212,6 41,5 26,6 54,2 106,6 32,3 97,0 8,8 88,2 44 44,6 2,5 0,0| 1998 Dez.
106,3 20,1 11,9 26,0 55,5 16,7 50,3 6,1 44,2 2,4 23,5 1,2 0,0| 1999 Marz
108,5 20,2 15,5 25,8 57,4 16,9 50,0 5,9 44,2 2,2 23,8 1,5 0,0 Juni
105,2 19,9 13,0 26,7 56,5 16,5 50,2 5,7 44,5 2,4 24,3 1,3 0,0 Sept.
112,2 18,6 17.1 27,5 55,9 15,6 51,1 57 45,4 2,5 23,6 1,3 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite 8)
58,9 8,9 39 13,3 41,2 6,9 79,3 24,1 55,2 41,2 - 0,9 0,1 199
62,6 10,8 51 13,5 40,2 6,6 77,8 24,3 53,4 39,3 - 0, 0,1| 1997
60,5 10,0 53 12,5 36,8 6,4 74,0 21,8 52,2 37,6 - 0,6 0,1] 1998 Dez.
56,4 71 4,0 10,3 36,1 6,3 78,6 34,2 44,4 30,8 - 0,6 0,1] 1999 Marz
56,0 71 3,8 10,6 36,5 6,1 77,7 32,9 44,8 31,4 - 0,6 0,1 Juni
56,7 71 4,4 12,8 35,7 5.9 76,6 31,4 45,2 32,3 - 0,6 0,1 Sept.
57,0 71 4,0 12,3 333 5.6 72,7 29,2 43,5 31,0 - 0,7 0,1 Dez.
Langfristige Kredite 1) 9)
794,5 207,7 25,0 181,1 601,3 95,1 1110,8 857,4 253,4 147,5 - 23,6 8,2| 1996
870,4 231,8 29,8 203,2 637,5 100,2 1195,4 928,3 267,1 158,3 - 24,7 8,5 1997
947,1 254,4 38,1 219,1 677,9 104,9 1283,9 1000,6 283,3 165,8 - 25,7 8,7| 1998 Dez.
463,3 120,2 17,4 109,3 344,3 52,4 692,6 565,2 127,4 67,9 - 1,1 3,5| 1999 Mérz
472,0 125,7 19,0 110,7 351,0 51,1 708,4 580,0 128,4 69,4 - 11,2 3,4 Juni
481,3 128,7 19,4 122,7 355,5 51,2 727,9 597,1 130,8 71,5 - 11,5 3,5 Sept.
493,9 128,5 21,8 128,5 360,1 52,7 747,5 620,8 126,7 72,2 - 11,7 3,5 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 9,7 + 88| - 04| + 3,1 + 12,2 + 1,2 + 20,5 + 151 + 54| - 1.1 + 07| - 0,2 - 0,2| 1999 1.Vj.
+ 10,5 + 34 + 49) + 1.9 + 77 + 0,1 + 150 + 12,0 + 3,00 + 1,7 + 0,1 + 0,1 - 0,0 2.Vj.
+ 6,1 + 2,7 - 1,91 + 40) + 2,2 - 04| + 183 + 149] + 34 + 1,91 + 05] + 0,3 + 0,1 3.Vj.
+ 1871 + 171 + 611 + 291 + 191 + 00l + 17,0l + 1561 + 151 - 00l - 0,71 + 031 + 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 28| + 0,1 - 06] - 08| + 06| + 00| - 08] + 0,2 - 1,01 + 0,1 + 07 - 0,1 —| 1999 1.Vj.
+ 1,5 + 0,1 + 3,5 - 02| + 1.6 + 02| - 03] - 0,2 - 00} - 0,2 + 0,1 + 0,3 + 0,0 2.Vj.
- 35| - 02| - 24| + 01 - 13| - 04| + 05| - 01| + 06| + 01| + 05| - 01| - 0,0 3.Vj.
+ 57 - 021 + 4,1 - 04| - 041 - 09 + 1,00 + 0,01 + 091 + 0,1 - 0,71 - 0,0l - 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite 8)
+ 84| + 1.2 + 07| + 1.7 + 60| + 16| + 74| + 37 + 38| + 0,8 -1+ 03| + 0,01 1999 1.Vj.
+ 00} + 02 - 0,1 + 0,1 + 05 + 00| - 08] - 1,2 + 04] + 0,5 -+ 00} - 0,0 2.Vj.
+ 1,0 - 00] + 05 + 05| - 00] - 00| + 02 - 04) + 06] + 0,6 - + 00] + 0,0 3.Vj.
+ 1,00 - 0,1 - 041 - 02| - 1,51 - 02| - 2,31 - 1,01 - 1,21 - 0,8 -1 + 0,0l - 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite 1) 9)
+ 41 + 75| - 04| + 2,2| + 56| - 05| + 139 + 11,3 + 26| - 2,0 -1 - 04| - 0,3] 1999 1.vj.
+ 89| + 30| + 1.5 + 2,1 + 56| - 0,1 + 160 + 134| + 26| + 1.4 -1 - 0,1 - 0,0 2.Vj.
+ 85| + 30 + 00] + 33| + 3,6 + 00| + 17,6) + 154] + 2,1 + 1,2 - + 04] + 0,1 3.Vj.
+ 12,0 + 2,0 + 2,4 + 3,6 + 3,8 + 1,2 + 18,3 + 16,6 + 1,7 + 0,6 - + 0,2 + 0,0 4.Vj.
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IV. Banken

7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls)
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls)*

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

in Deutschland von

Sichteinlagen 2) Termineinlagen 3) 4) 5) Nachrichtlich:
mit Befristung von Nach-
Einlagen Uber 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- borsenfahi- | bindlich-
Kredite bis bis bis bis und Spar- hand- ge Schuld- |keiten
insge- ins- taglich Junter ins- 1 Jahr zu- 2 Jahre |unter dar- ein- Spar- kre- verschrei- |aus
Zeit samt 1) |gesamt |fallig 1 Monat |gesamt |einschl. 4) |sammen |einschl. 5) |4 Jahre |uber lagen 6) |briefe 7) |dite 8) bungen) |Repos9)
Inlandische Nichtbanken insgesamt 19 Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1997 3341,9 689,8 659,7 30,2] 1146,9 382,0 765,0 10,9 754,0| 11821 236,9 86,1 40,9
1998 3520,3 799,5 760,2 39,3] 11941 398,8 795,3 13,4 781,9| 12110 234,9 80,9 45,6 .
1999 1905,3 420,4 420,4 . 759,6 239,7 519,9 4,5 . . 614,7 110,7 42,1 25,6 0,4
1999 April 1835,8 382,9 382,9 . 720,7 2248 495,9 4,1 618,2 114,1 41,6 24,7 0,3
Mai 18459 394,3 394,3 . 721,4 225,2 496,1 3,8 616,9 113,3 41,6 24,8 0,4
Juni 1846,8 401,9 401,9 . 718,0 219,4 498,6 4,0 614,2 112,7 41,7 24,7 0,4
Juli 18454 398,6 398,6 . 723,5 220,9 502,6 4,1 611,6 111,8 41,5 24,7 0,5
Aug. 1849,4 399,5 399,5 . 729,4 223,3 506, 1 4,2 609,1 11,4 41,6 24,9 0,9
Sept. 1852,5 405,2 405,2 . 728,1 220,5 507,6 4,1 608,3 110,8 41,4 25,0 0,8
Okt. 1858,1 406,1 406,1 . 734,9 225,4 509,5 4,1 606,2 110,9 41,7 25,2 0,7
Nov. 1884,1 429,7 429,7 . 740,5 226,6 513,9 4,3 603,1 110,9 42,0 25,6 0,6
Dez. 1905,3 420,4 420,4 . 759,6 239,7 519,9 4,5 614,7 110,7 42,1 25,6 0,4
2000 Jan. 1897,5 424,9 424,9 . 754,1 229,1 525,0 5.0 609,6 109,0 42,1 25,8 -
Febr. 1904,2 4321 432,1 . 758,1 229,5 528,6 5.3 605,6 108,4 42,4 25,8 0,0
Veranderungen *
1998 +179,3| +110,6| + 101,5] + 91| +472| +168| + 304 . + 25| +279| +289 -21 -53 + 47
1999 + 67,3] + 32,7| + 32,7 . +484| +186| + 298 . . . - 45 -93 + 0,7 + 23
1999 April + 05| + 73|+ 73 - 52 - 51 - 01} + 02 - 10 -05 +0,3 + 04 + 00
Mai + 99 + 11,2 + 11,2 + 07 + 04| + 03] - 03 - 13 -08 + 0,0 + 01 + 0,1
Juni + 08 + 75| + 75 - 33 - 58| + 25| + 02 - 27 - 0,6 + 0,1 - 0,1 + 0,1
Juli - 1,1 - 30| - 30 54 + 15| + 40 + 00 - 26 - 09 - 0,1 - 00 + 0,1
Aug. + 39 + 07| + 07 + 59| + 24| + 35| + 01 - 25 -04 0,0 + 03 + 04
Sept. + 31| + 58| + 58 - 13 - 27 + 1,4 - 0,1 - 08 0,6 - 0,2 + 01 - 0,1
Okt. + 54, + 06| + 06 + 68| + 49| + 19| + 01 - 21 + 0,1 + 04 + 0,2 - 01
Nov. + 255 + 23,1| + 231 + 56 + 1,2 + 44| + 0,2 - 31 - 0,0 + 0,3 + 03 - 01
Dez. + 21,21 - 94| - 94 + 19,1 + 13,1 + 6,0 + 0,2 + 11,6 - 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0.2
2000 Jan. - 81| + 42| + 42 . - 54 - 10,6 + 5,1 + 0,5 - 51 - 17 + 0,0 + 0,1 - 04
Febr. 66l + 7,21 + 7, . 4,0 0,4 + 3,6 + 0,3 - 4,0 - 06 + 0,2 + 0,0 + 0,0
Inléandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1997 280,0 31,6 24,1 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
1999 124,4 14,7 14,7 . 104,4 42,0 62,4 0,4 . . 3,2 2,0 35,9 1,2 -
1999 April 108,5 12,0 12,0 . 91,0 28,9 62,1 0,5 34 2,0 35,2 1.1 -
Mai 114,0 13,2 13,2 . 95,3 33,4 61,9 0,3 3,5 2,0 35,2 11 -
Juni 115,5 14,1 14,1 . 95,9 34,5 61,4 0,3 3,5 2,0 35,3 1.1 -
Juli 113,2 12,2 12,2 . 95,5 34,4 61,1 0,3 3,5 2,0 35,2 1.1 -
Aug. 115,2 13,6 13,6 . 96,3 35,1 61,2 0,4 3,4 2,0 35,2 1,1 -
Sept. 114,2 13,0 13,0 . 95,9 34,8 61,1 0, 33 2,0 35,1 1.1 -
Okt. 115,0 14,0 14,0 . 95,8 34,7 61,1 0,4 3,2 2,0 35,4 1.1 -
Nov. 118,1 14,1 14,1 . 98,9 37,2 61,6 0,4 3,2 2,0 35,6 1,2 -
Dez. 124,4 14,7 14,7 . 104,4 42,0 62,4 0,4 3,2 2,0 35,9 1,2 -
2000 Jan. 118,4 12,5 12,5 . 100,8 37,3 63,5 0,8 3,2 2,0 36,0 1,3 -
Febr. 118,6 12,9 12,9 . 100,6 36,8 63,8 0,9 3,1 2,0 36,2 1.3 -
Veranderungen
1998 + 83| + 51| + 50 + 0,1 + 83 + 7,2 + 11 + 0,2 + 1,0 + 05 + 0,1 - 57 - 0,0
1999 + 124 - 02] - 0,2 + 13,7 + 15,3 - 15 . . - 0,0 - 12 + 0,7 - 0.2 .
1999 April - 16 - 03| - 03 - 1,3] - 06| - 07| + 00 + 01 - 0,0 + 0,3 - 00 -
Mai + 56| + 12|+ 12 + 43| + 45| - 02| - 01 + 01 -00 - - 00 -
Juni + 150 + 09| + 09 + 06 + 11 - 05| + 00 - 00 + 0,0 + 0,1 - 00 -
Juli - 23 - 19| - 19 - 04 - 01 - 03 - 00 + 0,0 - 00 - 0,1 + 0,0 -
Aug. + 21| + 14| + 14 + 08 + 0,7 + 0,1 + 0,1 - 01 + 0,0 + 0,0 + 0,0 -
Sept. - 10 - 06| - 06 - 03] - 02| - 01] - 00 - 01 + 0,0 -0,.2 + 0,0 -
Okt. + 08| + 10} + 10 - 0,1 - 01 + 0,1 + 0,0 - 01 - 0,0 + 0,3 - 00 -
Nov. + 32 + 01| + 01 + 30| + 25| + 05} - 00 - 00 - 0,0 + 0,2 + 0,0 -
Dez. + 62| + 06| + 06 + 55 + 48| + 07| + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,2 + 0,0 -
2000 Jan. - 60| - 23] - 23 - 36 - 47 + 1,1 + 04 - 01 - 0,0 + 0,1 + 0,2 -
Febr. + 021 + 04|l + 04 - 02l - 051 + 031 + 01 - 00 + 0,0 + 0,2 + 0,0 -

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Bruche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
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merkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Einlagen aus Treuhandkrediten; s. a.
Anm. 8. — 2 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder unter 1 Monat. —
3 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namens-
schuldverschreibungen. — 4 Bis Dezember 1998 ohne Termingelder unter
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IV. Banken

noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)*

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Sichteinlagen 2) Termineinlagen 3) 4) 5) Nachrichtlich:
mit Befristung von Nach-
Einlagen uber 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- bérsenfahi- | bindlich-
Kredite bis bis bis bis und Spar- hand- ge Schuld- |keiten
insge-  |ins- taglich |unter ins- 1Jahr |zu- 2 Jahre |unter dar- ein- Spar- kre- verschrei- |aus
Zeit samt 1) |gesamt |féllig 1 Monat |gesamt |einschl. 4)|sammen |einschl. 5)|4 Jahre |Uber lagen 6) |briefe 7) |dite 8 |bungen) |Repos9)
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen 1 Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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| 1204,6 228,6 12,1 43,0 .
1999 1781,0 405,7 405,7 655,2 197,6 457,6 4,1 . . 611,4 108,7 6,2 24,5 0,4
1999 April 17274 370,9 370,9 629,6 195,9 433,7 3,6 614,8 112,1 6,4 23,6 0,3
Mai 1731,8 381,0 381,0 626,0 191,8 434,2 3,5 613,4 11,4 6,4 23,7 0,4
Juni 1731,3 387,7 387,7 622,1 184,9 437,3 37 610,7 110,7 6,4 23,6 0,4
Juli 1732,2 386,4 386,4 628,0 186,5 441,5 3,8 608,1 109,8 6,3 23,6 0,5
Aug. 1734,2 385,9 385,9 633,1 188,2 445,0 3,8 605,7 109,4 6,4 23,8 0,9
Sept. 17383 392,3 392,3 632,2 185,7 446,5 37 605,0 108,8 6,3 23,9 0,8
Okt. 1743,2 3921 3921 639,1 190,7 448,4 3,7 603,0 108,9 6,3 24,1 0,7
Nov. 1765,9 415,5 415,5 641,6 189,3 452,2 3,9 599,9 108,9 6,4 24,4 0,6
Dez. 1781,0 405,7 405,7 655,2 197,6 457,6 4,1 611,4 108,7 6,2 24,5 0,4
2000 Jan. 17791 412,4 412,4 653,4 191,8 461,6 4,2 606,4 107,0 6,2 24,4 -
Febr. 1785,6 419,3 419,3 657,6 192,7 464,9 4,4 602,4 106,4 6,2 24,4 0,0
Veranderungen *
1998 +171,0| +1055| +96,5| + 90| +388| + 96| +293 +23| +269| +284 -22 + 04 + 47
1999 + 549| + 328| +328 A O +347)0 + 34 +313 . | - 45 - 81 + 0,0 + 24
1999 April + 21| + 76| + 76 - 39 - 45| + 07| + 01 - 11 - 05 -00 + 05 + 0,0
Mai + 43| + 10,1 + 10,1 - 36| - 41| + 05| - 02 - 14 -08 + 0,0 + 0,1 + 0,1
Juni - 06| + 66| + 66 - 39, - 69| + 30 + 02 - 27 -07 + 0,0 - 0,1 + 0,1
Juli + 120 - 11 - 11 + 58] + 16| + 43| + 01 - 27 -09 - 01 - 0,0 + 0,1
Aug. + 1.8 - 07| - 07 + 52| + 17| + 34| + 00 - 23 -04 + 0,0 + 0.2 + 04
Sept. + 41| + 64 + 6,4 - 10 - 25 + 1,5 - 0,1 - 07 - 0,6 -0,0 + 0,1 - 0,1
Okt. + 46| - 04| - 04 + 69| + 50| + 19/ + 00 - 20 + 0,1 + 0,0 + 0,2 - 01
Nov. + 223 + 229| +229 + 250 - 1,3] + 39| + 02 - 31 - 00 + 0,0 + 03 - 01
Dez. + 14,9| - 10,0 -10,0 + 13,6 + 83 + 53 + 0,1 + 11,5 - 0,2 - 01 + 0,1 - 02
2000 Jan. - 21| + 65| + 65 - 1,8 - 59| + 40| + 01 - 51 -17 - 01 - 00 - 04
Febr. + 64| + 6,8 + 6,8 4,2 + 0,9 + 3,3 + 0,2 - 39 - 0,6 + 0,0 0,0 + 0,0
darunter inlandische Unternehmen 1@ 11 Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 1108,1 292,1 267,8 24,3 748,9 128,9 620,0 . 5,9 614,0 1,1 44,3 11,8 24,1 .
1999 593,2 142,1 142,1 . 421,8 82,3 339,5 1,5 . . 5.5 23,7 6,1 13,7 0,4
1999 April 549,3 125,0 125,0 395,0 77,5 317,5 1,7 5.6 23,7 6,2 13,1 0,3
Mai 552,4 129,4 129,4 393,8 75,2 318,7 1,5 5.5 23,7 6,2 13,2 0,4
Juni 553,8 132,6 132,6 392,0 70,3 321,7 1,6 5.5 23,8 6,2 13,0 0,4
Juli 559,7 131,8 131,8 398,8 72,4 326,4 1,6 5.5 23,7 6,1 13,1 0,5
Aug. 564,5 131,5 131,5 403,8 73,5 330,3 1,6 5.5 23,7 6,2 13,4 0,9
Sept. 569,5 135,7 135,7 404,6 73,2 331,5 1.5 5,6 23,7 6,1 13,4 0,8
Okt. 573,9 133,0 133,0 411,7 77,8 3339 1,4 5.6 23,6 6,1 13,5 0,7
Nov. 584,3 141,4 141,4 413,7 76,4 337,3 1.5 55 23,7 6,2 13,6 0,6
Dez. 593,2 1421 1421 421,8 82,3 339,5 1.5 5,5 23,7 6,1 13,7 0,4
2000 Jan. 596,7 145,2 145,2 422,3 78,2 3441 1,6 5.5 23,7 6,0 13,8 -
Febr. 600,4 145,0 145,0 426,1 79,2 346,9 17 5,5 23,7 6,0 13,9 0,0
Veranderungen *
1998 + 88,6| + 485 + 41,6 + 7,0 + 35,5 + 5,0 + 30,5 + 1,3 + 29,2 + 1,4 + 2,5 + 0,6 + 3,4
1999 + 437| + 6,6 + 6,6 . + 36,0 + 7,5 + 28,5 . . . - 02 + 1,2 + 0,0 + 1,3
1999 April + 171 + 20| + 20 - 05| - 14|, + 10| + 02 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2 + 0,0
Mai + 30| + 42| + 42 - 12| - 23] + 12| - 01 - 01| +00| +00[ + 07 + 0,1
Juni + 19 + 33| + 33 - 14| - 44| + 30| + 01 - 00 + 0,1 + 0,0 - 0,1 + 0,0
Juli + 62| - 05 - 05 + 6,8 + 2,0 + 4,7 + 0,0 + 0,0 -0,1 -0,1 + 0,1 + 0,1
Aug. + 43 - 05 - 05 + 4,7 + 1,1 + 3,6 - 00 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,2 + 04
Sept. + 51 4,2 4,2 + 08] - 03| + 12| - 01 + 0,0 - 00 - 00 + 0,1 - 0,1
Okt. + 41| - 29 - 29 + 7.1 + 4,6 + 2,4 - 0,1 - 00 - 0,0 + 0,0 + 0,1 - 01
Nov. + 100 + 79| + 7.9 + 2,1 - 14| + 34| + 01 - 00 + 0,1 + 0,0 + 0,1 - 01
Dez. + 87| + 3 + 06 + 8,1 + 59| + 22| - 00 - 00 + 0,0 -0,1 + 0,1 - 0.2
2000 Jan. + 33| + 28 + 2,8 + 0,5 - 41 + 4,5 + 0,1 + 0,0 - 0,0 - 01 + 0,2 - 04
Febr. + 361 - 02| - 02 + 38 1,01 + 281 + 01 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0

1 Monat; s. a. Anm. 2. — 5 Seit Einbeziehung der Bausparkassen Januar einlagen einbezogen; s. a. Anm. 1. — 9 Erst ab 1999 gesondert erfragt. —

1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. — 6 Ohne Bausparein- 10 Bis Dezember 1998 einschl. Verbindlichkeiten gegentber inlandischen
lagen; s. a. Anm. 5. — 7 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 11 Bis Ende 1998 einschl. Einzel-
Inhaberschuldverschreibungen. — 8 Ab 1999 nicht mehr in die Termin- kaufleute.
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IV. Banken

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

und Organisationen ohne Erwerbszweck

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Einlagen Sichteinlagen 2) Termineinlagen 4) 5) 6)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen inlandi-
Privatper- sche Orga- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt- nisatio-
Organisa- schaftlich |sonstige |nen ohne schaftlich |sonstige |nen ohne
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs-
insgesamt 1) |insgesamt |[sammen |stdndige 3)|stdndige |personen |zweck insgesamt |sammen |standige 3)|stdndige |personen |zweck
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2041,0 413,8 396,5 79,7 264,3 52,4 17,3 271,2 240,9 73,3 129,8 37,8 30,3
2123,9 470,8 452,1 93,4 298,0 60,7 18,6 275,0 243,5 72,3 132,6 38,7 31,4
1187,8 263,5 254,6 50,2 170,3 34,1 9,0 2334 216,6 35,2 161,6 19,9 16,8
1168,7 256,6 247,0 49,3 164,7 33,1 9,5 227,6 211,2 34,9 157,0 19,3 16,4
1169,3 259,1 249,7 50,5 165,8 334 9,5 227,4 211,0 34,9 156,8 19,4 16,4
1181,6 274,2 264,7 53,6 176,2 34,9 9,5 227,8 211,4 35,0 157,0 19,5 16,4
11878 263,5 254,6 50,2 170,3 34,1 9,0 233,4 216,6 35,2 161,6 19,9 16,8
1182,4 267,2 257,6 50,8 171,8 35,0 9,6 231,1 214,6 34,6 160,4 19,6 16,5
1185,2 274,2 264,3 51,0 1773 36,0 9,9 231,5 214,6 34,3 160,6 19,6 16,9
Veranderungen *
+ 82,5 + 57,0 + 55,6 + 13,7 + 33,5 + 84 + 1,3 + 33 + 28 - 10 + 2,7 + 1,0 + 0,6
+ 11,2 + 26,2 + 25,9 + 37 + 18,8 + 34 + 03 - 1.3 - 1,0 - 26 + 2,1 - 05 - 03
- 09 + 2,1 + 19 - 11 + 2,5 + 0,6 + 0,2 - 18 - 18 - 09 - 07 - 0,2 - 0,1
+ 06 + 26 + 2,6 + 1,1 + 1,2 + 0,3 - 0,1 - 02 - 02 + 0,0 - 0,2 + 0,0 + 0,0
+ 12,3 + 15,0 + 15,0 + 3,1 + 10,4 + 15 + 0,0 + 04 + 04 + 0,0 + 0,2 + 0,1 + 0,1
+ 6,2 - 10,6 - 10,1 - 34 - 59 - 08 0,5 + 55 + 52 + 0,2 + 4,6 + 04 + 04
- 54 + 37 + 31 + 0,6 + 15 + 0,9 + 0,6 - 23 - 20 - 05 - 1,2 - 03 - 03
+ 28 + 7,0 + 6,7 + 0,2 + 55 + 1,0 + 0,3 0,4 0,0 0,3 0,2 + 0,1 + 04
* S. Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausge- 1 Bis Dezember 1998 einschl. Einlagen aus Treuhandkrediten; s. a. Anm. 9. —

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 angemerkt. —

9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inldndischen éffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen *

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

2 Bis Dezember 1998 einschl. Termingelder unter 1 Monat. — 3 Ab 1999
einschl. Einzelkaufleute. — 4 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Ver-
bindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. — 5 Bis Dezember 1998

Einlagen und aufgenommene Kredite 1)
Bund und seine Sondervermégen 2) Lander
Termineinlagen 4) Termineinlagen 4)
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche Sicht- bis einlagen |richtlich: Sicht- bis einlagen |richtlich:
Haushalte zu- ein- 1 Jahr tber und Spar- |Treuhand- |zu- ein- 1 Jahr uber und Spar- |Treuhand-
insgesamt sammen |lagen 3) einschl. 1 Jahr briefe 5)  |kredite 6) |sammen |lagen 3) einschl. 1 Jahr briefe 5)  |kredite 6)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
280,0 108,3 1,9 3,6 79,8 0,1 23,0 83,0 4,5 1,1 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 27,1 0,2 44,2
124,4 45,9 1,0 4,6 40,3 0,0 12,7 21,0 2,8 4,2 14,0 0,1 231
114,2 44,9 1,0 4,5 39,4 0,0 12,2 17,8 2,0 2,1 13,6 0,1 22,8
115,0 45,1 0,9 4,4 39,8 0,0 12,4 20,1 3,0 33 13,6 0,1 22,9
118,1 45,1 0,9 3,9 40,2 0,0 12,5 19,1 2,1 31 13,8 0,1 23,0
124,4 45,9 1,0 4,6 40,3 0,0 12,7 21,0 2,8 4,2 14,0 0,1 23,1
118,4 44,3 0,5 3,1 40,7 0,0 12,8 19,7 2,2 2,5 14,9 0,1 23,1
118,6 44,7 1,0 2,7 41,0 0,0 12,9 18,1 1.8 1.3 14,9 0,1 23,2
Veranderungen *
+ 83 + 2,5 + 2,2 - 1.7 + 11 - 00 + 09 - 29 + 24 + 0,8 + 0,6 + 0,0 - 6,6
+ 124 + 1,6 - 09 + 35 - 10 + 0,0 + 03 + 2,6 - 04 + 3,0 + 0,1 + 0,0 + 05
- 10 - 05 + 0,1 - 0.2 - 04 - - 0,1 + 0,8 + 0,3 + 0,5 - 0,1 + 0,0 - 00
+ 08 + 0,2 - 0,1 - 01 + 04 - 00 + 0,2 + 2,2 + 1,0 + 1,2 + 0,0 + 0,0 + 0,2
+ 32 - 0,1 - 00 - 05 + 04 + 0,0 + 0,2 - 09 - 09 - 02 + 0,1 - + 0,1
+ 6,2 + 0,8 + 0,1 + 0,6 + 0,1 + 0,0 + 0,1 + 19 + 0,7 + 1,0 + 0,2 - 0,0 + 0,1
- 60 - 15 - 05 - 14 + 04 + 0,0 + 0,1 - 14 - 06 - 1,7 + 0,9 - 00 - 0,0
0,2 0,3 + 0,5 - 05 + 0,3 - + 0,1 - 0,6 0,3 - 0,2 - 00 + 0,0 0,1
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu- sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils

handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn,
Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post
AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffent-
lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind. Statistische Briche
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neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen,
werden nicht besonders angemerkt. — 1 Bis Dezember 1998 einschl. Ein-
lagen aus Treuhandkrediten; s. a. Anm. 6. — 2 Bundeseisenbahnvermégen,
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ohne Termingelder unter 1 Monat; s. a. Anm. 2. — 6 Seit Einbeziehung der
Bausparkassen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. IV.12. —
7 Ohne Bauspareinlagen; s.a. Anm. 6. — 8 Einschl. Verbindlichkeiten aus

nicht bérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 9 Ab 1999 nicht mehr
in die Termineinlagen einbezogen; s. a. Anm. 1. — 10 In den Termineinlagen

enthalten. — 11 Erst ab 1999 gesondert erfragt.

Spareinlagen 7) Nachrichtlich:
nach Befristung
nachrangige
Uber 1 Jahr 6) inlandi- Verbindlich-  |in Termin-
sche Orga- keiten (ohne |einlagen
darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
bis 1 Jahr |zu- bis 2 Jahre |bis unter |4 Jahre und Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
einschl. 5) |sammen einschl. 4 Jahre daruber insgesamt |personen |zweck briefe 8) kredite 90 |bungen) 10) |aus Repos 11)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 0,4 18,9 .
115,4 118,0 2,5 . . 605,9 595,5 10,4 85,0 0,2 10,8 -
112,5 115,0 2,2 599,5 588,9 10,6 85,2 0,2 10,5 -
112,9 114,5 2,3 597,4 586,9 10,5 85,3 0,2 10,6 -
112,9 114,9 2,4 594,4 584,1 10,3 85,2 0,2 10,8 -
115,4 118,0 2,5 605,9 595,5 10,4 85,0 0,2 10,8 -
113,6 117,5 2,6 600,9 590,5 10,3 83,3 0,2 10,6 -
113,4 118,0 2,7 596,9 586,6 10,3 82,6 0,2 10,6 -
Veranderungen *
+ 46 - 13 . + 10 - 23 + 27,1 + 255 + 1,6 - 47 - 03 + 1,3
- 41 + 28 . . . - 43 - 48 + 05 - 93 - 00 + 1,1
- 22 + 04 + 0,0 - 07 - 08 + 0,1 - 05 + 0,0 + 0,0 -
+ 04 - 05 + 0,1 - 20 - 20 - 0,0 + 0,2 + 0,0 + 0,1 -
+ 0,0 + 04 + 01 - 31 - 28 - 03 - 01 - + 03 -
+ 24 + 31 + 01 + 11,6 + 114 + 0,1 - 03 - 00 - 00 -
- 18 - 05 + 01 - 51 - 50 - 01 - 17 - 00 - 02 -
0,1 0,5 + 01 39 3, - 00 0,6 - 00 0,0 -

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbéande)

Sozialversicherung

Termineinlagen 4) 7) Termineinlagen 4)
Spar- Nach- Spar- Nach-
Sicht- bis einlagen richtlich: Sicht- bis einlagen richtlich:
zu- ein- 1 Jahr tber und Spar- Treuhand- |zu- ein- 1 Jahr uber und Spar- Treuhand-
sammen lagen 3) einschl. 1 Jahr briefe 5) 8) kredite 6) |sammen lagen 3) einschl. 1 Jahr briefe 5) kredite 6)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
39,8 14,5 17,0 2,0 6,1 0,0 48,9 10,8 16,0 16,2 5,8 0,2
45,3 16,5 19,8 2,4 6,6 0,1 51,7 9,3 21,2 15,2 5.8 0,2
28,5 8,2 14,4 2,2 37 0,1 28,9 2,8 18,9 5.8 1,4 0,1
26,5 7.4 13,6 1,9 3,6 0,1 24,9 2,5 14,7 6,2 1,6 0,1
26,2 7.8 12,8 1.9 3,6 0,1 23,6 2,2 14,2 58 1.5 0,1
27,5 8,4 13,6 1,9 3,6 0,1 26,5 2,7 16,6 5.8 1,4 0,1
28,5 8,2 14,4 2,2 37 0,1 28,9 2,8 18,9 58 1,4 0,1
25,8 6,8 13,3 2,0 37 0,1 28,6 3,0 18,4 59 1,4 0,1
27,2 7.3 14,2 2,0 3,7 0,1 28,5 2,7 18,5 59 1.4 0,1
Veranderungen *
+ 55 + 2,0 + 2,7 + 0,3 + 0,5 + 0,0 + 31 - 14 + 54 - 09 + 0,1 + 0,0
+ 4,6 + 0,7 + 31 + 04 + 04 + 0,0 + 35 + 0,5 + 56 - 1,0 - 1,6 - 0,0
- 17 - 08 - 09 - 00 - 00 - + 04 - 02 + 0,3 + 04 - 0,1 - 0,0
- 03 + 04 - 08 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 13 - 03 - 05 - 04 - 0,1 -
+ 1,3 + 0,5 + 0,8 - 01 - - + 29 + 0,5 + 24 + 0,0 - 0,0 - 0,0
+ 10 - 0.2 + 0,7 + 0,3 + 0,1 + 0,0 + 24 + 0,1 + 24 + 0,0 - 00 - 00
- 28 - 1.4 - 11 - 02 - 0,1 - - 03 + 0.2 - 05 + 00 - 00 -
1,5 + 06 0,9 + 00 - 00 - 1,0 - 03 0,7 + 00 - 00
Entschadigungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermégen, Fonds borsenféahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 6 Ab 1999 nicht mehr in
.Deutsche Einheit”, Lastenausgleichsfonds. — 3 Bis Dezember 1998 einschl. die Termineinlagen einbezogen; s. a. Anm. 1. — 7 Seit Einbeziehung der Bau-
Termingelder bis unter 1 Monat. — 4 Bis Dezember 1998 ohne Termingelder sparkassen Januar 1999 einschl. Bauspareinlagen. — 8 Ohne Bauspar-

bis unter 1 Monat; s. a. Anm 3. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht

einlagen; s. a. Anm. 7.
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10. Spareinlagen und an Nichtbanken (Nicht-MFIs) abgegebene Sparbriefe der Banken (MFIs) in Deutschland *

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 vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet

Spareinlagen 1) Sparbriefe 3) , abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kuindigungsfrist Nach-
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter |[richtlich: darunter
mit drei- |Zinsgut- mit
darunter darunter monatiger |schriften |Nicht- Laufzeit auslan-
Sonder- Sonder- Kundi- auf banken von dische

ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- Spar- ins- zu- Uber Nicht-
gesamt sammen sammen |formen2) |sammen |formen2) |[sammen |frist einlagen |gesamt sammen |2 Jahren 4) |banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *

1205,0 1182,1 928,8 531,7 253,2 201,4 22,9 16,9 38,8 2446 236,9 216,7 7.7

1234,2 1211,0 971,4 582,8 239,6 189,6 23,2 17,3 39,5 243,9 234,9 2111 9,1

626,6 614,7 504,4 338,8 110,2 88,3 11,9 9,1 20,0 116,4 110,7 101,8 5.7

617,8 606,2 498,1 334,2 108,1 86,2 11,6 8,8 0,5 116,3 110,9 102,1 54

614,7 603,1 494,9 332,0 108,2 86,7 11,6 8,8 0,7 116,5 110,9 102,1 5.6

626,6 614,7 504,4 338,8 110,2 88,3 11,9 9,1 14,3 116,4 110,7 101,8 57

621,5 609,6 500,2 336,1 109,4 89,4 11,9 9,0 0,7 114,7 109,0 99,8 5,8

617,5 605,6 495,2 3334 110,4 90,6 11,9 9,0 0,5 114,2 108,4 99,0 5.8
Veranderungen *

+ 29,2 + 28,9 + 41,6 + 51,2 - 12,7 - 121 + 0,3 + 0,4 . - 07 - 2,1 - 56 + 1,4

- 44 - 45 + 7.3 + 14,6 - 11,8 - 84 + 0,1 + 0,3 . - 82 - 93 - 89 + 1,1

- 21 - 21 - 15 - 01 - 06 - 05 - 0,0 - 00 . + 03 + 0,1 + 01 + 0,2

- 31 - 31 - 33 - 22 + 01 + 05 + 0,0 + 0,0 . + 02 - 0,0 - 00 + 0,2

+ 11,9 + 11,6 + 96 + 6,8 + 2,0 + 16 + 0,3 + 0,3 - 01 - 0,2 - 03 + 0,1

- 52 - 51 - 42 - 32 - 09 + 10 - 0,0 - 01 - 16 - 17 - 20 + 0,1

- 40 - 40 - 50 - 29 + 10 + 1,2 - 0,0 - 0.1 - 05 - 06 - 08 + 0,1

werden. — 2 Spareinlagen mit einer Uber die Mindest-/Grundverzinsung hin-
ausgehenden Verzinsung. — 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfa-
higen Inhaberschuldverschreibungen. — 4 Bis Dezember 1998: von 4 Jahren
und daruber.

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 Bruche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anleihen. — 2 Emissions-
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Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere schreibungen und Geldmarktpapiere 7) begebene
darunter: darunter nicht
mit Laufzeit: bérsen- | borsen-
variabel Fremd- mit Laufzeit: fahige fahige
verzins- | Null- wéh- Certi- Schuld-  |Schuld-
liche Kupon-  |rungs- ficates bis bis ver- ver-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of 1 Jahr uber Uber ins- 1 Jahr Uber uber schreibun-|schreibun-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) |Deposit |einschl. |2 Jahre5) |4 Jahre 6) |gesamt |einschl. |2 Jahre 5) |4 Jahre 6) |gen gen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1942,2 217,7 7.8 160,5 11,8 241 1914,9 1539,6 51 0,9 4,2 1.8 45,5 2,6
2200,4 289,2 10,6 204,3 14,3 47,2 2147,0 1787,7 4,7 1,0 3,6 1,5 46,6 2,9
1310,3 208,2 14,7 98,7 13,1 73,6 1189,8 . 2,6 0,5 1,3 32,7 2,5
1292,4 188,8 12,8 96,1 6,0 49,3 1200,6 2,3 0,3 1,3 30,9 2,3
1317,0 201,7 14,3 97,8 12,1 67,9 1203,9 2,4 0,3 1,3 31,8 2,5
1310,3 208,2 14,7 98,7 13,1 73,6 1189,8 2,6 0,5 1,3 32,7 2,5
1305,5 211,7 14,4 99,4 57 65,9 1189,8 2,6 0,5 1,3 33,2 2,5
1321,9 215,9 15,9 100,2 5.5 71,2 1196,4 2,6 0,5 1,3 33,4 2,5
Veranderungen *
+ 258,3 + 67,5 + 2,8 + 38,8 + 2,5 + 23,1| + 232,2| + 250,1 - 03 + 0,1 - 06 - 03 + 1,2 + 0,3
+ 183,5 + 56,2 + 9,3 + 20,0 + 58 + 49,5| + 964 . + 0,3 + 0,0 - 05 . + 88 + 1,0
+ 12,3 + 97 + 0,5 + 2,1 - 0,0 + 48| + 1,7 - 0,0 + 0,0 - 00 + 0,6 - 0,0
+ 24,6 + 12,9 + 1,5 + 1,7 + 6,1 + 186 + 34 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,8 + 0,2
- 6,7 + 4,7 + 0,3 + 09 + 1,0 + 57| - 14,2 + 0,2 + 0,2 - 0,0 + 0,9 + 0,0
- 4,8 + 34 - 03 + 0,7 - 74 - 77| + 0,1 + 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,5 + 0,0
+ 16,4 + 4,2 + 1,5 + 0,8 - 0,2 + 53| + 66 - 00 - 0,0 + 0,0 + 0,2 - 00

wert bei Auflegung. — 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel ver-
zinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. — 4 Ab 1999 Anleihen auf
Nicht-Eurowahrungen. — 5 Bis Dezember 1998: 2 Jahre und dartber. —
6 Ab 1999 nicht mehr erfragt. — 7 Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnetss. a. Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd Euro
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen 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- Anzahl 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-|rungs- |Baudar- |Schatze) |Bauspar-|Termin- |Bauspar-|Termin- [im lagen) |Vertrage
ende tute |summe |lehen) 1) |lehen 2) |3) darlehen|kredite |lehen 4) |5) einlagen|gelder |einlagen|gelder 7) |Umlauf |8) 9)
Alle Bausparkassen
1999 33 146,3 22,0 0,1 9,1 44,2 47,4 5,8 9,6 1.2 23,0 95,3 2,7 3,1 6,8 85,2
1999 Dez. 33 146,3 22,0 0,1 9,1 44,2 47,4 5.8 9,6 1,2 23,0 95,3 2,7 31 6,8 9,8
2000 Jan. 32 146,3 22,0 0,1 9,2 44,3 47,0 5.9 9,9 1,2 23,3 94,9 2,8 31 6,8 5,6
Febr. 32 146,2 22,2 0,1 9,4 43,8 47,4 5.9 9,7 1,1 23,1 95,0 2,7 3,4 6,7 5.8
Private Bausparkassen
1999 Dez. 20 104,4 17,7 0,1 4,4 29,2 32,8 5.3 7.8 0,9 16,2 65,9 2,7 31 4,3 6,4
2000 Jan. 20 104,6 18,2 0,1 4,4 29,3 323 5.4 8,0 0,9 17,0 65,5 2,7 31 4,3 3,8
Febr. 20 104,3 18,2 0,1 4,4 28,9 32,6 5.4 7.9 0,8 16,6 65,6 2,7 3,4 41 38
Offentliche Bausparkassen
1999 Dez. 13 41,9 4,2 0,1 4,7 15,0 14,6 0,5 1,8 0,3 6,7 29,4 0,0 - 2,5 3,4
2000 Jan. 12 41,7 3,9 0,1 4,8 15,0 14,7 0,5 1,8 0,3 6,3 29,4 0,0 - 2,6 1,8
Febr. 12 41,9 4,0 0,1 5.0 14,9 14,8 0,5 1,8 0,3 6,4 29,5 0,0 - 2,6 2,0
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd Euro
Umsé&tze im Sparverkehr 10) |Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingange
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen |Vor- und|Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung lI6sung |zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter|Woh-
zahlte |schriften|zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
betrage |Bauspar-|Ver- ins- lungen |ins- zZu- rungs- |zu- rungs- |Bau- ins- Zutei- |ins- im pramien
Zeit 10) einlagen |[tragen |gesamt |12) gesamt  [sammen |krediten |sammen |krediten |darlehen|gesamt |lungen |gesamt |Quartal |13)
Alle Bausparkassen
1999 24,6 2,7 4,8 48,9 30,5 45,0 18,7 4,7 9,2 33 17,1 11,0 7.1 16,9 14,2 0,4
1999 Dez. 2,7 2,4 0,4 3,7 2,4 3,9 1,5 0,4 0,9 0,3 1,5 11,0 7.1 1,5 3,4 0,0
2000 Jan. 1.8 0,0 0,3 4,2 3,3 3,8 1.8 0,7 0,9 0,5 1,0 11,0 7.3 1.1 0,0
Febr. 1,8 0,0 0,4 3,0 2,0 3,0 1,3 0,3 0,7 0,2 1,0 10,8 7,2 1,3 0,0
Private Bausparkassen
1999 Dez. 1,9 1,6 0,3 2,5 1,5 2,6 1,0 0,3 0,5 0,2 1,2 6,4 3,5 1,0 2,3 0,0
2000 Jan. 1,2 0,0 0,2 3,2 2,5 2,9 1.4 0,6 0,7 0,4 0,8 6,4 3,6 0,7 0,0
Febr. 1,2 0,0 0,3 2,2 1,4 2,1 0,9 0,2 0,4 0,1 0,8 6,4 3,5 0,9 0,0
Offentliche Bausparkassen
1999 Dez. 0,9 0,8 0,1 1,2 0,9 1,3 0,5 0,1 0,4 0,1 0,4 4,5 3,7 0,5 1,1 0,0
2000 Jan. 0,6 - 0,1 1,0 0,8 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,5 3,7 0,3 0,0
Febr. 0,6 0,0 0,2 0,9 0,6 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,2 4,5 3,7 0,4 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die
Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorladufig 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 Betrdge anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Bis Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. — 5 Einschl. Ausgleichsforde-
rungen. — 6 Einschl. Verbindlichkeiten gegenuber Bausparkassen. —
7 Einschl. geringer Betrage von Spareinlagen. — 8 Einschl. Genussrechtskapi-

tal; ab Dezember 1993 einschl. Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 9 Bau-
sparsumme; nur NeuabschlUsse, bei denen die Abschlussgebuhr voll einge-
zahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschltsse. — 10 Auszahlungen
von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertréagen 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 Tilgungseingédnge auf Bau-
spardarlehen” enthalten.
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IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd Euro

Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
Guthaben und Buchkredite 3) Buchkredite 3)
deut- an deutsche
schen Nichtbanken
Banken
(MFls) Geld- darunter Geld-
mit Auslands- markt- Unter- an markt-  |Sonstige
Auslands-| filialen 1) papiere, nehmen |ausléan- |papiere, |Aktiv-
filialen |bzw. Bilanz- deutsche |auslan- | Wert- und dische Wert- posi-
bzw. Auslands-{summe |ins- zu- Banken |dische papiere |ins- zu- zu- Privat- Nicht- papiere |[tionen
Zeit -téchtern |tochter  |2) gesamt |sammen |4) Banken |5)6) gesamt |sammen |sammen |personen|banken |5) 7)
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende »
1997 62 165| 1837,4| 10681 927,0 207,5 719,4 141,1 728,4 505,8 68,1 35,2 437,7 222,6 40,9
1998 68 183| 21953| 1230,0| 10692 279,2 789,9 160,8 875,7 624,7 66,1 37,0 558,6 251,0 89,6
1999 66 187 1311,9 714,6 614,2 177,0 437,2 100,4 533,9 386,2 26,6 20,8 359,6 147,7 63,4
1999 Juni 65 183| 12203 697,0 603,8 151,4 452,4 93,2 474,5 358,0 31,5 19,7 326,5 116,5 48,8
Juli 66 186| 12023 670,7 572,9 141,9 431,0 97,8 475,6 353,1 30,3 19,2 322,9 122,4 56,0
Aug. 65 183| 12303 691,9 591,1 149,8 441,3 100,9 478,3 356,2 29,8 19,1 326,4 122,1 60,1
Sept. 66 184 1257,7 704,2 597,9 153,0 4449 106,3 492,1 367,1 28,3 18,8 338,8 125,0 61,4
Okt. 66 186| 12993 7221 612,6 157,2 455,4 109,5 513,5 384,0 28,7 20,0 355,3 129,6 63,6
Nov. 67 187| 13508 7431 641,0 166,7 474,4 102,0 546,9 397,7 26,3 20,0 3714 149,2 60,8
Dez. 66 187 13119 714,6 614,2 177,0 437,2 100,4 533,9 386,2 26,6 20,8 359,6 147,7 63,4
2000 Jan. 68 192] 13896 781,8 674,9 190,2 484,8 106,9 556,7 410,6 28,7 21,6 381,9 146,1 51,0
Veranderungen *
1998 + 6 +18| +406,2| +187,9] +163,5| + 71,9] + 91,5| + 245| +1685| +1362| - 16| + 21| +137.8] + 32,3| + 498
1999 - 2 + 4| + 732 + 53 + 7,7 + 18,1 -10,3 - 25 + 52,2 + 33,5 - 81 + 1,0 + 41,6 + 18,8 + 15,6
1999 Juni - -1 + 31,0 + 49 + 79 + 19 + 6,0 - 31 + 20,6 + 16,5 + 0,1 + 1,3 + 16,4 + 4,0 + 5,6
Juli + 1 + 3 - 14 - 16,7 - 22,7 - 94 - 133 + 6,0 + 79 + 05 - 1,2 - 05 + 1,7 + 74 + 75
Aug. -1 - 3 + 15,2 + 14,6 + 12,2 + 78 + 44| + 24| - 35 - 13 - 06 - 02 - 07 - 22 + 41
Sept. + 1 + 1 + 26,0 + 11,8 + 6,2 + 3,2 + 31 + 55 + 12,9 + 10,3 - 15 - 03 + 11,8 + 2,6 + 1,3
Okt. - + 2 + 26,8 + 10,4 + 8,2 + 41 + 41 + 21 + 14,4 + 11,4 + 0,3 + 11 + 11,1 + 3,0 + 2,0
Nov. + 1 + 1 + 24,0 - 57 + 16,5 + 91 + 74 - 223 + 32,9 + 35 - 25 - 0,2 + 6,0 + 29,4 - 32
Dez. -1 -| -440| -311 - 29,1 +103| -393] - 20| -156| -136| + 02| + 08| -138| - 20| + 26
2000 Jan. + 2 + 5 + 63,8 + 59,8 + 54,4 + 13,1 + 41,3 + 54 + 16,5 + 19,5 + 2,0 + 0,7 + 17,5 - 30 - 125
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1997 37 131 764,9 429,5 366,8 122,1 244.6 62,7 292,0 214,4 67,5 54,9 147,0 77,6 43,4
1998 37 137 830,8 469,0 3731 160,1 213,0 95,9 311,0 237,5 71,4 62,3 166,1 73,5 50,8
1999 39 161 530,6 242,0 178,6 711 107,5 63,4 234,6 174,2 41,5 37,5 132,7 60,4 53,9
1999 Juni 38 157 558,7 260,3 210,5 75,4 135,0 49,9 230,4 170,4 39,9 36,2 130,5 59,9 68,0
Juli 38 158 552,5 265,9 214,7 77,4 137,3 51,1 218,5 159,3 41,3 37,5 117,9 59,2 68,1
Aug. 39 159 543,9 267,5 216,2 76,5 139,7 51.3 210,7 154,3 42,5 38,9 11,8 56,4 65,6
Sept. 39 158 524,3 248,0 193,5 74,9 118,6 54,4 216,8 159,8 39,1 35,7 120,7 57,0 59,4
Okt. 39 157 525,4 251,3 197,2 77,9 119,3 54,1 219,6 162,8 40,4 36,9 122,4 56,8 54,5
Nov. 39 157 538,9 255,2 193,1 75,6 117,5 62,1 228,6 170,1 40,1 36,4 130,0 58,5 55,2
Dez. 39 161 530,6 242,0 178,6 711 107,5 63,4 234,6 174,2 41,5 37,5 132,7 60,4 53,9
2000 Jan. 39 161 525,1 238,4 179,0 74,3 104,6 59,5 232,8 173,7 42,8 38,6 130,8 59,1 53,9
Veranderungen *
1998 + 0 + 6 + 79,5 + 47,8 + 13,7 + 39,7 - 26,1 + 34,1 + 24,2 + 27,0 + 4.1 + 75 + 229 - 28 + 75
1999 + 2 +24| +866| + 52| - 50/ - 06| - 44| +103| +699| +560| + 51 + 58| +509| +138| + 115
1999 Juni - + 16 + 93,3 + 15,4 + 17,5 - 32 + 20,6 - 21 + 55,4 + 48,3 + 1,7 + 19 + 46,6 + 71 + 22,5
Juli - + 1 - 1,6 + 79 + 6,1 + 2,0 + 4,1 + 1,8 - 10,0 - 93 + 1,4 + 1,4 - 10,7 - 07 + 0,5
Aug. + + 1 - 10,9 + 0,3 + 0,6 - 08 + 15 - 04 - 85 - 56 + 1,2 + 14 - 68 - 29 - 26
Sept. - -1 -195| -195| -226| - 16| -2101 + 31 + 62| + 56| - 33| - 32| + 90/ + 05| - 61
Okt. - -1 - 21 + 17| + 26| + 30/, - 04|, - 09| + 15| + 18/ + 13| + 12| + 06| - 04| - 52
Nov. - -\ + 75| + 08| - 62| - 23| - 39| + 70, + 65| + 52 - 03| - 05| + 55| + 13| + 02
Dez. - + 4 - 96 - 139 - 15,0 - 45 - 10,5 + 1,1 + 5,6 + 3,6 + 1,4 + 1,2 + 2,2 + 2,0 - 13
2000 Jan. - -1 - 92 - 54 - 091 + 32| - 41 - 45| - 351 - 23] + 1,31 + 10l - 36| - 121 - 04

* ,Ausland” umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Aus-
landstochter. Statistisch bedingte Veranderungen sind bei den Verdnde-
rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind
stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtréagliche 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 zuzlglich Indossa-
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mentsverbindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechsel-
bestand vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel); fur Auslandstochter
auch Uber 1998 hinaus Geschaftsvolumen. — 3 Fur Auslandsfilialen: Bis
Dezember 1998 einschl. Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich
Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Verfall
zum Einzug versandte Wechsel), ab 1999 einschl. Wechselbestand; bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite. Fur Auslandstochter auch
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Einlagen und aufgenommene Kredite 8)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
Geld-
deutsche Nichtbanken 9) markt
papiere
kurzfristig mittel- und langfristig und
Schuld-
darunter darunter verschrei- | Betriebs- |Sonstige
Unter- Unter- auslan-  |bungen |kapital Passiv-
aus- nehmen nehmen |dische im bzw. posi-
zu- deutsche |landische zu- zu- und Privat-| zu- und Privat-{ Nicht- Umlauf |Eigen- tionen
insgesamt [sammen |Banken 4)|Banken |insgesamt|sammen |sammen |personen |sammen |personen |banken |10) kapital  |11) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
1518,6| 10028 221,3 781,5 515,7 164,9 161,2 136,1 3,7 3,6 350,9 198,0 17,3 103,5| 1997
1756,4 1181,3 259,6 921,7 575,1 173,6 1711 145,9 2,5 2,2 401,5 270,0 20,0 148,8| 1998
988,6 671,8 148,3 523,6 316,7 60,7 57.9 52,8 2,8 2,7 256,0 234,4 14,0 75,0 1999
984,7 648,3 120,6 527,7 336,4 71,8 69,6 64,0 2,2 2,0 264,6 172,6 15,3 47,7| 1999 Juni
960,1 625,8 11,1 514,7 334,3 71,5 69,4 63,2 2,1 2,0 262,8 167,3 15,6 59,3 Juli
977,2 640,0 122,6 517.4 337,2 70,3 67,8 62,0 2,4 2,3 266,9 169,7 16,6 66,9 Aug.
995,9 659,0 120,3 538,7 336,9 69,1 66,7 61,5 2,4 2,2 267,8 178,3 16,6 67,0 Sept.
1024,4 681,2 127,9 553,3 343,2 69,1 66,4 60,7 2,7 2,5 2741 196,2 13,9 64,8 Okt.
1052,4 709,3 140,6 568,7 3431 67,2 64,5 59,5 2,6 2,5 275,9 215,7 13,9 68,7 Nov.
988,6 671,8 148,3 523,6 316,7 60,7 57.9 52,8 2,8 2,7 256,0 234,4 14,0 75,0 Dez.
1095,3 725,6 141,4 584,3 369,6 65,5 62,3 57,2 3,2 31 304,1 221,2 14,0 59,1| 2000 Jan.
Veranderungen *
+ 278,4 +202,7 + 39,3 +163,5 + 75,6 + 9.2 + 10,4 + 10,3 - 1.2 - 14 + 66,5 + 72,0 + 2,7 + 53,2| 1998
- 28| + 56 +134| - 78] - 84| -286| -1302| -224) + 16| + 16| +202| +963| + 37| - 241 1999
+ 41,4 + 16,6 + 95 + 7,2 + 24,8 - 13 - 23 - 16 1,0 + 1,1 + 26,1 - 6,1 - 03 - 4,0| 1999 Juni
- 94| -121 - 91 - 29, + 26/ - 02, - 02, - 07, - 00| - 00} + 28| - 53] + 03| + 130 Juli
+ 71 + 77, +13| - 37, - 06| - 13} - 16| - 12} + 03| + 03] + 07| + 24, + 09| + 48 Aug.
+ 17,3 + 18,4 - 23 + 20,6 - 10 - 12 - 1.1 - 05 - 0,1 - 0,11 + 0,2 + 86 + 0,0 + 0,1 Sept.
+ 16,1 + 14,1 + 74 + 6,7 + 2,1 - 0,1 - 04 - 09 + 03 + 0.2 + 2,2 + 17,9 - 27 - 47 Okt.
+ 51 + 12,9 + 12,3 + 0,6 - 77 - 20 - 19 - 13 - 01 + 0,0 - 57 + 19,5 + 0,0 - 07 Nov.
- 68,1 - 40,2 + 75| -477, -280| - 65| - 67|\ - 67, + 02| + 02| -215| +186]| + 00| + 54 Dez.
+ 95,6 + 46,2 - 7.2 + 53,4 + 49,4 + 4,7 + 4.3 + 4,3 + 04 + 04 + 44,6 - 13,2 + 0,1 - 18,6 2000 Jan.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstéchter
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 52,7) 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
3834 250,7 56,9 193,8 132,7 21,6 19,8 18,3 1,7 17 11,1 51,5 29,0 66,7| 1999
403,3 265,0 51,4 213,6 138,4 21,3 19,9 18,7 1.5 1,4 117,0 52,5 28,8 74,1| 1999 Juni
400,9 273,2 53,9 219,3 127,8 22,9 21,4 20,6 1,5 1.4 104,9 53,7 28,2 69,6 Juli
396,6 274,0 53,4 220,7 122,6 22,0 20,5 19,9 1,5 1,5 100,6 54,7 28,2 64,3 Aug.
384,2 252,3 51,3 200,9 131,9 22,3 21,0 19,9 1.3 1.3 109,6 52,7 27,9 59,6 Sept.
382,1 251,8 53,8 198,0 130,3 21,8 20,4 19,4 1,4 1,3 108,5 53,8 28,1 61,5 Okt.
393,1 258,4 55,0 203,4 134,8 21,7 20,0 19,1 1,7 1.7 113,0 53,7 28,2 63,9 Nov.
383,4 250,7 56,9 193,8 132,7 21,6 19,8 18,3 1,7 1,7 11,1 51,5 29,0 66,7 Dez.
382,5 248,9 52,2 196,7 133,6 20,9 19,2 18,6 1.7 1,7 112,7 50,9 29,6 62,1] 2000 Jan.
Veranderungen *
+ 51,6 + 48,4 + 28,1 + 20,3 + 3,2 - 14 - 04 - 00 - 10 - 11 + 4,6 + 3.2 + 6,8 + 17,9| 1998
+ 54,7 + 11,6 + 13,9 - 23 + 43,1 - 23 - 28 - 30 + 05 + 05 + 45,3 + 67 + 11,7 + 13,5| 1999
+ 60,7 + 200 - 50| + 249 +407| - 06 - 11 - 1,50 + 05| + 05| +413| + 13} +103| + 20,9| 1999 Juni
+ 18 + 10,9 + 2,5 + 83 - 91 + 1,6 + 16 + 19 + 0,0 + 0,0 - 10,7 + 1,1 - 05 - 4,0 Juli
- 62 - 04 - 05 + 0,1 - 58 - 09 - 10 - 08 + 0,1 + 0,1 - 49 + 1,0 + 0,0 - 58 Aug.
- 126 -218 - 20| -198] + 92| + 03] + 05| + 01 - 02} - 02| + 89| - 20| - 04 - 45 Sept.
- 49 - 23 + 24 - 47 - 26 - 06 - 06 - 05 + 0,1 + 0,1 - 21 + 1,1 + 0,2 + 1,6 Okt.
+ 62 + 34 + 1,2 + 2,2 + 28 - 00 - 04 - 03 + 03 + 03 + 28 - 01 + 0,1 + 1,2 Nov.
- 11,0 - 84 + 19 -10,3 - 26 - 02 - 02 - 08 + 0,0 + 0,0 - 25 - 22 + 08 + 28 Dez.
- 421 - 371 - 471 + o091 - o051 - 07/ - 061l + 03I - 00l - 00I + 01 - 06l + 061 - 50| 2000Jan.
Uber 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 bérsenfahige Schuldver-
1993 einschl. Beziehungen zur Zentrale und zu Schwesterfilialen in schreibungen. — 10 Begebene borsenfdhige und nicht boérsenfahige
Deutschland, bei Auslandstéchtern einschl. Beziehungen zum Mutter- Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. — 11 Einschl. nach-

institut. — 5 Schatzwechsel, U-Schatze 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.
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Durchschnitt

im Monat 1)
1995 Dez.
1996 Dez.
1997 Dez.
1998 Dez.
Erfullungs-
periode
beginnend
im Monat 1)
1999 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2000 Jan.
Febr. p)
Marz
1999 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2000 Jan.
Febr. p)
Marz
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Gultig ab:

Sicht-
verbindlichkeiten

befristete
Verbindlichkeiten

Spareinlagen

Gultig ab:

Satz

1995 1. August

2

2

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

1.5

1999 1. Januar

1 Art. 3 der Verordnung der Europaischen Zentralbank vom 1. Dezember
1998 Uber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlich-
keiten, fur die gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 % gilt).

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 37 337 845 2,3 3
2201 464 655 483 474 342 1071639 38671 39522 851 2,2 4
2327 879 734 986 476 417 1116 477 40 975 41721 745 1.8 3
2576 889 865 444 564 878 1146 567 45 805 46 432 627 1,4 4

1 GemaB §§ 5 bis 7 der Anweisung der Deutschen Bundesbank tiber Mindest-
reserven (AMR). — 2 Betrag nach Anwendung der Reservesdtze auf die

reservepflichtigen Verbindlichkeiten (§ 5 Abs. 1 AMR). — 3 Durchschnittliche

3. Reservehaltung in der Europaischen Wahrungsunion
— ab 1999 gemaRB der EZB-Verordnung Uber Mindestreserven nach Art. 19.1 EZB/ESZB-Statut —

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

Reservebasis 2)

Reserve-Soll
vor Abzug des
Freibetrages 3)

Freibetrag 4)

Reserve-Soll
nach Abzug des
Freibetrages

Ist-Reserve 5)

Uberschuss-
reserven 6)

Summe der
Unterschrei-
tungen des
Reserve-Solls 7)

Europaische Wa

5174,9
5160,4
5171,6

52033
5274,8
5418,4

5 406,2
54341

Darunter: Deuts

1574 839
1562633
1573620

1585 141
1609 527
1666 782

1688614

103,5
103,2
103,4

104,1
105,5
108,4

108,1
108,7

31497
31253
31472

31703
32 191
33336

33772

1681806

1 Die Mindestreserveerfullungsperiode des ESZB-Mindestreservesystems be-
ginnt am 24. eines jeden Monats und endet am 23. des Folgemonats (Dauer
der ersten Mindestreserveerfullungsperiode vom 1. Januar 1999 bis 23. Fe-
bruar 1999). — 2 Art. 3 der Verordnung der Europdischen Zentralbank vom
1. Dezember 1998 Uber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne
die Verbindlichkeiten, fir die gemaB Art. 4 Abs. 1 ein Reservesatz von 0 %

33636

chland (Mio Euro)

hrungsunion (Mrd Euro)

0,7
0,6
0,6

0,6
0,6
0,6

0,6
0,7

308
302
298

296
295
294

294
293

102,8
102,6
102,8

103,4
104,9
107,7

107,5
108,0

31189
30951
31174

31407
31896
33041

33478
33343

gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reservesatze auf die Reservebasis. —
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103,5
103,0
103,3

104,0
105,4
108,5

107,9
108,4

31386
31141
31382

31613
32 086
3329

33625
33521

0,6
0,5
0,5

0,5
0,5
0,8

0,4
0,4

197
190
208

205
190
255

147
178

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

29
23

10
10

4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Européischen Zentralbank vom 1. Dezem-
ber 1998 uber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht. — 5 Durch-
schnittliche Guthaben der reservepflichtigen Kreditinstitute, die Reserve-
guthaben unterhalten mussen, auf Reservekonten bei der jeweiligen
nationalen Zentralbank. — 6 Ist-Reserve abzuglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. — 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.



Gutschriftstag

1999 22. Dez.
30. Dez.

2000 12. Jan.
19. Jan.
26. Jan.

2. Febr.
9. Febr.
16. Febr.
23. Febr.

1. Maérz
8. Marz
15. Marz
22. Maérz
29. Mérz

5. April
12. April
19. April

1999 25. Marz
29. April
27. Mai

1. Juli

29. Juli

26. Aug.
30. Sept.
28. Okt.
25. Nowv.
23. Dez.

2000 27. Jan.
2. Marz
30. Marz

2000 5. Jan. M
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VI. Zinssatze

3. Basiszinssatz

der Deutschen Bundesbank geméaB DUG
% p.a. % p.a. % p.a.
Hauptrefinan- |Spitzenrefinan-
Einlage- zierungs- zierungs- Lombard- Basiszins-
Gultig ab fazilitat geschafte 1) fazilitat Gultig ab Diskontsatz satz 3) 4) Glultig ab satz 5)
1999 1. Jan. 2,00 3,00 4,50 1994 18. Febr. 51/a 63/a 1999 1. Jan. 2,50
4. Jan. 2) 2,75 3,00 3,25 15. April 5 61/ 1. Mai 1,95
22. Jan. 2,00 3,00 4,50 13. Mai 4/2 6
9. April 1,50 2,50 3,50 2000 1. Jan. 2,68
5. Nov. 2,00 3,00 4,00 1995 31. Marz 4 6
25. Aug. 31 51/
2000 4. Febr. 2,25 3,25 4,25 15. Dez. 3 5
17. Marz 2,50 3,50 4,50
1996 19. April 2 4/
bis
1998 31. Dez.

1 Anderungen dieses Zinssatzes sind ab dem Tag der Abwicklung des ersten
auf die Bekanntgabe der Zinsanderung folgenden Hauptrefinanzierungsge-
schafts wirksam. — 2 Am 22. Dezember 1998 kiindigte die Europaische Zen-
tralbank (EZB) an, dass zwischen dem 4. und dem 21. Januar 1999 ausnahms-
weise ein enger Korridor von 50 Basispunkten zwischen den Zinssatzen fur
die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und die Einlagefazilitdt angewandt wird.
Damit sollte den Marktteilnehmern der Ubergang zu dem neuen System er-
leichtert werden. — 3 Ab 1. August 1990 bis 31. Dezember 1993 zugleich
Zinssatz fur Kassenkredite; ab 1. Januar 1994 wurden keine Kassenkredite
mehr gewahrt. 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 erhéhte Basiszinssatz
(s. Anmerkung 5). — 4 GemaB DUG i.V. mit der Lombardsatz-Uberleitungs-

Verordnung wird ab 1. Januar 1999 der Lombardsatz, soweit er als Bezugs-
groBe fur Zinsen und andere Leistungen verwendet wird, durch den Zins-
satz der EZB fur die Spitzenrefinanzierungsfazilitat (SRF-Satz) ersetzt. — 5 Er
ersetzt gemaB Diskontsatz-Uberleitungs-Gesetz (DUG) i.V. mit der Basiszins-
satz-BezugsgréBen-Verordnung ab 1. Januar 1999 bis zum 31. Dezember
2001 den Diskontsatz, soweit dieser in Vertrdgen und Vorschriften als Bezugs-
groBe fur Zinsen und andere Leistungen verwendet wird. Dieser Basiszins-
satz ist der am 31. Dezember 1998 geltende Diskontsatz der Deutschen Bun-
desbank. Er verandert sich mit Beginn des 1. Januar, 1. Mai und 1. Septem-
ber eines jeden Jahres, erstmals mit Beginn des 1. Mai 1999, und zwar dann,
wenn sich der Zinssatz der EZB fur langerfristige Refinanzierungsgeschafte
(marginaler LRG-Satz) um mindestens 0,5 Prozentpunkte verandert hat.

4. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *

* Quelle: EZB. — 1 Hereinnahme von Termineinlagen.

Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung marginaler gewichteter
Betrag Betrag Festsatz Zuteilungssatz Durchschnittssatz Laufzeit
Mio EUR % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
1505 405 92 000 3,00 - - 21
485 825 70 000 3,00 - - 20
914 566 35000 3,00 - - 14
1145 548 77 000 3,00 - - 14
1520993 69 000 3,00 - - 14
3012630 62 000 3,00 - - 14
1036 648 66 000 3,25 - - 14
1022 832 59 000 3,25 - - 14
2126 309 63 000 3,25 - - 14
2901133 89 000 3,25 - - 14
1627 522 47 000 3,25 - - 14
4165993 85 000 3,25 - - 14
1661995 52 000 3,50 - - 14
3022435 89 000 3,50 - - 14
2 869 408 48 000 3,50 - - 14
4290 278 82 000 3,50 - - 15
4 277 306 58 000 3,50 - - 15
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
53 659 15 000 - 2,96 2,97 98
66 911 15 000 - 2,53 2,54 91
72294 15 000 - 2,53 2,54 91
76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
41443 15 000 - 2,66 2,67 84
74430 25000 - 3,19 3,42 91
74 988 25000 - 3,18 3,27 98
91088 25000 - 3,26 3,29 98
87 052 20 000 - 3,28 3,30 91
72 960 20 000 - 3,60 3,61 91
74 929 20 000 - 3,78 3,80 91
Sonstige Tendergeschéafte
14420| 14420| -1 3,00 3,00 7
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VI. Zinssatze

5. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
Geldmarktsatze am Frankfurter Bankplatz 1) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Neun- Zwolf-
Tagesgeld Dreimonatsgeld EONIA 2) Wochengeld | Monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld | monatsgeld | monatsgeld
Monats- Monats-
durch- Niedrigst- und durch- Niedrigst- und
schnitte Hoéchstsatze schnitte Hochstsatze Monatsdurchschnitte
3,45 336 - 4,15 3,50 3,45 - 3,58
3,41 3,25 - 3,52 3,61 3,55 - 3,65
3,41 334 - 3,70 3,60 3,52 - 3,64
3,47 3,38 - 4,40 3,54 3,51 - 3,57
3,39 2,50 - 4,20 3,52 3,48 - 3,55
3,48 332 - 450 3,48 3,43 - 3,51
3,48 3,36 - 4,40 3,46 342 - 3,55
3,41 338 - 3,70 3,54 3,50 - 3,59 . . . . . . .
3,42 3,38 - 3,65 3,61 3,55 - 3,65 . . . . . . .
3,141 4 2,96 - 4,00 3,36 3,17 - 3,64 . . . . . . .
3,14 2,96 - 3,28 3,11 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 - 311 2,93 3,05 3,05 3,05 3,02 3,02 3,05
2,68 245 - 3,15 2,65 2,54 - 294 2,71 2,71 2,69 2,70 2,70 2,75 2,76
2,55 2,49 - 3,20 2,55 2,52 - 2,58 2,55 2,56 2,57 2,58 2,60 2,66 2,68
2,57 2,20 - 2,75 2,60 2,53 - 2,68 2,56 2,59 2,61 2,63 2,68 2,78 2,84
2,51 1,65 - 2,65 2,65 2,62 - 2,70 2,52 2,61 2,63 2,68 2,90 2,95 3,03
2,43 1,70 - 2,59 2,67 264 - 2,70 2,44 2,57 2,61 2,70 3,05 3,13 3,24
2,42 1,65 - 2,60 2,71 2,65 - 3,09 2,43 2,55 2,58 2,73 3,11 3,19 3,30
2,49 1,70 - 2,80 3,36 3,08 - 3,50 2,50 2,63 2,76 3,38 3,46 3,55 3,68
2,92 2,50 - 3,20 3,44 3,39 - 3,52 2,94 2,99 3,06 3,47 3,48 3,58 3,69
3,03| 5 2,75 - 3,70 3,43 3,28 - 3,47 3,04 3,27 3,51 3,45 3,51 3,66 3,83
3,03 2,79 - 3,35 3,32 3,26 - 3,49 3,04 3,08 3,15 3,34 3,56 3,76 3,95
3,27 3,12 - 3,52 3,52 3,45 - 3,63 3,28 3,31 3,36 3,54 3,73 3,93 4,11
3,50 3,26 - 4,00 3,73 359 - 3,83 3,51 3,52 3,59 3,75 3,94 4,11 4,27

1 Geldmarktsatze werden nicht offiziell festgesetzt oder notiert; die aus
den taglichen Angaben errechneten Monatsdurchschnitte sind ungewich-
tet. — 2 Euro OverNight Index Average: Seit 4. Januar 1999 von der Euro-
paischen Zentralbank auf der Basis effektiver Umséatze nach der Zinsmetho-
de act/360 berechneter gewichteter Durchschnittssatz fur Tagesgelder im In-

terbankengeschéaft, der tber Bridge Telerate veroffentlicht wird. — 3 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Bridge Telerate nach
der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz. —
4 Ultimogeld 3,50%-4,00%. — 5 Ultimogeld 3,35%-3,70%.

6. Zinssatze im Kundengeschaft der Banken im Euro-Wahrungsgebiet *

% p.a.; Durchschnittssatze der Berichtszeitraume

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

o Tabelle und Erlauterungen sind von der EZB Ubernommen worden.

44>

Einlagenzinsen Kreditzinsen
mit vereinbarter
mit vereinbarter Laufzeit Kundigungsfrist fur Unternehmenskredite fur private Haushalte

taglich bis zu bis zu Uber bis zu Uber bis zu Uber Konsumenten- |Wohnungsbau-

fallig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahre 3 Monaten 3 Monate 1 Jahr 1 Jahr kredite kredite
1,46 3,41 3,63 4,40 2,80 3,09 7,58 6,64 10,61 6,63
1,10 3,20 3,22 4,06 2,61 3,25 6,74 5,80 10,05 5,87
0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,66 5,10 9,38 5,29
0,72 2,60 2,59 3,37 2,34 2,78 5,97 5,00 9,55 5,02
0,71 2,57 2,56 3,37 2,31 2,79 5,83 4,98 9,50 5,05
0,68 2,38 2,39 3,26 2,27 2,61 5,66 4,81 9,37 4,91
0,63 2,24 2,24 3,21 2,16 2,48 5,55 4,72 9,31 4,84
0,60 2,22 2,22 3,30 2,15 2,45 5,49 4,78 9,29 4,96
0,60 2,24 2,24 3,45 2,14 2,63 5.40 4,96 9,21 518
0,60 2,25 2,26 3,67 2,00 2,73 5.42 5,16 9,31 5.47
0,60 2,32 2,32 3,79 1,99 2,80 5,38 5,19 9,29 5,53
0,61 2,52 2,52 4,03 2,00 2,93 5,58 5,55 9,36 5.79
0,63 2,62 2,62 3,96 2,02 3,01 5.75 5,54 9,36 577
0,67 2,70 2,70 4,02 2,04 3,05 5,81 5,51 9,38 5,79
0,69 2,74 2,74 4,19 2,05 3,18 5,92 5,74 9,51 6,03
0,70 2,79 2,80 4,25 2,06 3,18 6,01 5,85 9,52 6,13

nahmen verwendet. Uberdies sind die nationalen Zinssatze hinsichtlich ihrer
Bezugsbasis (Neugeschaft und/oder Bestand), der Art der Daten (Nominal-
oder Effektivzinssatz) und der Erhebungsmethode nicht harmonisiert. Die Ge-
wichte der einzelnen Lander fur die Zinssatze im Kundengeschaft der Ban-
ken im Euro-Wé&hrungsgebiet werden aus der Bilanzstatistik der MFIs oder
aus vergleichbaren Quellen abgeleitet. Die Gewichte geben die landerspezifi-
schen Anteile der jeweiligen Instrumente im Euro-Wahrungsgebiet, gemes-
sen anhand der Bestdnde, wieder. Die Gewichte werden monatlich ange-
passt, das heiBt, die Zinssatze und Gewichte beziehen sich immer auf densel-
ben Monat.
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VI. Zinssatze

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

Sollzinsen
% p-a.
Kontokorrentkredite Wechseldiskontkredite
von 200 000 DM bis von 1 Mio DM bis bundesbankféhige 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
9,78 7,50 - 11,75 8,80 6,50 - 11,25 7,42 5,75 - 10,50 5,15 3,50 - 8,50
9,79 7,50 - 11,50 8,71 6,50 - 11,25 7,41 575 - 10,50 512 335 - 850
9,80 7,50 - 11,50 8,75 6,50 - 11,25 7.34 575 - 10,50 5,15 3,45 - 8,50
9,84 7,50 - 11,75 8,75 6,50 - 11,25 7,42 5,50 - 10,50 5.21 3,50 - 8,50
9,83 7,50 - 11,75 8,71 6,25 - 11,25 7,37 5550 - 10,50 5.27 3,50 - 8,50
9,89 7,75 - 11,75 8,75 6,50 - 11,25 7,40 5,70 - 10,50 5,40 3,50 - 8,50
9,93 7,50 - 11,75 8,84 6,75 - 11,25 7,51 575 - 10,50 5,56 385 - 875
10,02 7,50 - 11,75 8,94 6,75 - 11,50 7,65 580 - 10,50 5,64 4,00 - 8,75
10,02 7,50 - 11,75 8,97 6,75 - 11,25 7,68 580 - 10,50 5,69 4,00 - 9,00
10,08 7,50 - 11,75 9,02 7,00 - 11,50 7,80 6,00 - 10,50 573 4,13 - 9,00
10,14 7,75 - 11,75 9,14 7,00 - 11,50 7,88 6,00 - 10,75 5,86 4,27 - 8,75

* Die Durchschnittssatze 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 héchsten
und den niedrigsten Zinssatzen 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 Bearbeitungsgebuhr (im Allgemeinen 2% der
Darlehenssumme, zum Teil auch 3%) berechnet. — 4 Berechnet aus den ge-

Langfristige Festzinskredite an
Unternehmen und Selbstéandige
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
(eingeraumte 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
11,10 9,75 - 12,25 0,39 0,31 - 0,48 10,07 8,11 - 12,58 5,46 4,39 - 7,35 5,26 4,32 - 6,80
11,09 9,75-12,25 0,38| 0,30- 0,48 10,06 7,98 -12,35 564| 459- 7,40 545| 4,50- 7,00
11,07| 9,75 -12,25 0,38| 0,30- 0,48 10,05| 8,03 -12,33 599| 510- 7,52 579| 4,90 - 7,15
11,07 9,75 - 12,25 0,39 0,31- 0,48 10,11 8,05 -12,33 6,26 5,25 - 7,80 6,08 5,05 - 7,49
11,09 9,75-12,25 0,38| 0,30- 048 10,09| 7,90 - 12,27 6,39| 5,40 - 8,00 6,23| 527 - 7,56
11,09 9,75 -12,25 0,39| 0,31- 048 10,15| 8,05-12,33 6,65| 5,62- 8,23 6,48| 5,59 - 7,87
11,14 9,75-12,25 0,39| 0,30- 0,48 10,09| 8,03-12,10 6,56 5,59- 7,96 6,41| 550- 7,72
11,22 10,25 - 12,25 0,39| 0,30- 0,48 10,14 8,14 -12,11 6,60 5,65- 8,12 6,42| 538- 7,77
11,24| 10,25 - 12,25 0,39| 0,31- 048 10,18| 8,17 - 12,10 6,86| 5,90 - 8,21 6,68| 5,75- 8,07
11,27 | 10,25 - 12,25 039| 032- 048 10,18| 8,33 -12,11 6,94 6,05- 841 6,79| 5,90 - 8,28
11,381 10,25 - 12,50 0,391 0,31- 048 10,181 8,33 -12,11 6,91 6,09 - 8,50 6,741 591 - 8,10
Hypothekarkredite auf Wohngrundstucke
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
4,30 3,75 - 5,01 4,47 4,18 - 5,02 514 4,84 - 5,49 5,50 4,23 - 6,97
4,45 3,97 - 5,12 4,72 4,28 - 5,20 5,40 486 - 5,80 5,53 4,34 - 6,97
4,79 428 - 538 517 459 - 5559 5.82 499 - 6,17 5.64 449 - 7,01
5,10 4,56 - 5,67 5,58 505 - 5,96 6,20 4,99 - 6,59 5,72 4,60 - 6,97
5,19 459 - 591 5,70 533 - 6,13 6,35 525 - 6,69 5,77 460 - 6,97
5,52 486 - 6,17 6,00 543 - 6,43 6,56 554 - 6,96 5,92 486 - 7,07
5,46 4,91 - 6,06 5,86 556 - 6,33 6,36 6,12 - 6,75 5,94 4,89 - 6,97
5.56 507 - 6,18 5,90 564 - 6,28 6,40 6,14 - 6,75 5,97 495 - 7,07
5.79 527 - 6,38 6,19 591 - 6,62 6,69 634 - 7,07 6,11 507 - 7,34
5,87 538 - 6,43 6,28 596 - 6,70 6,76 634 - 7,13 6,20 512 - 7,48
5,90 543 - 6,39 6,19 596 - 6,59 6,64 6,38 - 7,02 6,22 522 - 745

meldeten p.M.-Satzen (s. Anm. 3) und den gemeldeten p.a.-Satzen auf den
jeweils geschuldeten Betrag sowie den zugehérigen Bearbeitungsgebihren
unter Beruicksichtigung der gemeldeten Laufzeiten. — 5 Unternehmenskre-
dite (mit vereinbarter Laufzeit von Uber 5 Jahren), fur die eine Zinsbindungs-
frist von Uber 5 Jahren vereinbart worden ist. — 6 Die Angaben beziehen
sich auf den Zeitpunkt des Vertragsabschlusses und nicht auf die Gesamtlauf-
zeit der Vertrage. Bei Errechnung der Effektivverzinsung wird von einer jahr-
lichen Grundtilgung von 1 % zuzuglich ersparter Zinsen ausgegangen unter
Berlicksichtigung der von den beteiligten Instituten jeweils vereinbarten
Ruckzahlungsmodalitaten (zurzeit Uberwiegend monatliche Zahlung und An-
rechnung).
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VI. Zinssatze

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

Habenzinsen

% p.a.

Sichteinlagen von
Privatkunden
mit héherer Verzinsung 7)

Festgelder mit vereinbarter Laufzeit

von 1 Monat

von 3 Monaten

unter 100 000 DM

von 100 000 DM bis
unter 1 Mio DM

von 1 Mio DM bis
unter 5 Mio DM

von 100 000 DM bis
unter 1 Mio DM

mit laufender Zinszahlung

Grundverzinsung 8)

(ohne Vereinbarung einer Vertragsdauer)

durch- durch- durch- durch- durch-

schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher

Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
1,69 0,50 - 2,57 2,01 1,50 - 2,40 2,27 1,90 - 2,60 2,42 2,10 - 2,80 2,32 1,90 - 2,75
1,71| 0,50 - 2,50 1,98 1,50 - 2,33 2,241 1,90 - 2,50 2,40 2,10- 2,70 2,30| 1,90- 2,64
1,72 0,50 - 2,50 1,99 1,50 - 2,35 2,25 1,90 - 2,50 2,42 2,05 - 2,65 2,31 1,90 - 2,60
1,701 0,50 - 2,50 1,99 1,50 - 2,30 2,26 1,90 - 2,50 2,42 2,10- 2,69 2,33| 2,00- 2,60
1,69 0,50 - 2,50 1,99 1,50 - 2,30 2,25| 1,90 - 2,50 2,40 2,00- 2,64 2,33| 2,00- 2,60
1,68| 0,50 - 2,50 2,04) 1,50- 2,40 2,30| 2,00- 2,60 2,49| 2,15- 2,77 2,61 210- 3,15
1,74| 0,50 - 2,50 2,17| 1,65- 2,55 2,44| 2,00- 2,75 2,66 2,25- 3,00 2,81| 220- 3,25
1,79| 0,50 - 2,83 2,41 1,75 - 3,05 2,71 2,10- 3,25 3,02) 235- 3,50 2,86| 2,25- 3,25
1,80 0,50 - 2,70 2,32 1,75- 2,80 2,64| 2,20- 3,00 2,87| 240- 3,20 2,84| 2,25- 3,20
1,83| 0,50- 2,75 2,37 1,80- 2,85 2,68| 2,20 - 3,00 291 250- 3,20 2,89| 2,35- 3,25
1,89 0,50 - 2,96 2,53 1,95 - 3,15 2,85 2,20 - 3,35 3,12 2,50 - 3,60 3,04 2,50 - 3,50

Spareinlagen
Sparbriefe mit Mindest-/ mit héherer Verzinsung 9)

vierjahrige Laufzeit

bei vereinbarter
Kundigungsfrist
von 3 Monaten

bei vereinbarter Kindigungsfrist 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
3,01 2,75- 3,50 1,28| 1,00 - 2,00 1,92 1,50- 2,70 2,08 1,50- 2,60 2,24| 1,60- 2,75
3,11 2,75 - 3,50 1,26 1,00 - 1,75 1,90 1,50 - 2,70 2,06 1,50 - 2,50 2,22 1,60 - 2,75
3,42 2,80- 3,90 1,24 1,00- 1,75 1,89 1,43 - 2,61 2,06 1,50- 2,50 2,21 1,63 - 2,70
3,74 3,00 - 4,25 1,23 1,00 - 1,75 1,91 1,50 - 2,50 2,07 1,50 - 2,50 2,23 1,65 - 2,75
3,88| 3,00 - 4,30 1,23| 1,00- 1,75 1,92 1,50 - 2,50 2,08 1,50- 2,63 2,24 1,75- 2,75
4,11 3,25 - 4,70 1,23 1,00 - 2,00 1,94 1,38 - 2,95 2,13 1,50 - 2,75 2,30 1,75 - 2,81
4,15| 3,25- 4,50 1,24| 1,00 - 2,00 2,000 1,50- 2,95 2,22 1,55- 2,80 2,38 1,95- 3,00
4,21| 3,50 - 4,60 1,24 1,00 - 2,00 2,03] 1,50- 2,95 2,28 1,55- 2,91 2,45| 1,85- 3,00
4,39| 3,50- 4,85 1,24| 1,00 - 2,00 2,03| 1,50- 2,77 2,28| 1,75- 2,90 2,44| 1,85- 3,00
4,49| 3,50 - 5,00 1,24 1,00- 1,85 2,04 1,40- 2,85 230 1,75- 2,90 2,46| 1,90 - 3,00
4,54| 3,50 - 5,00 1,241 1,00 - 2,00 2,061 1,50- 3,00 236| 1,75- 3,05 2,53] 2,00- 3,20

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

und einer Vertragsdauer

bei vereinbarter Kiindigungsfrist 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 Uber 4 Jahren bis 1 Jahr einschl. von Uber 4 Jahren

durch- durch- durch- durch- durch-

schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher schnittlicher

Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite Zinssatz Streubreite
2,44| 2,00 - 3,00 2,79| 230- 3,25 3,77| 2,69 - 5,40 2,48| 1,50- 3,00 3,11 250- 4,14
2,40 2,00- 2,75 2,82 230- 3,25 3,80| 2,69- 540 2,45| 1,50- 2,85 3,15 2,69- 4,14
2,48| 2,00 - 2,80 297 233- 3,80 391| 271- 515 2,63| 2,25- 3,50 335| 275- 4,14
2,55| 2,05- 3,00 3,23| 2,50- 4,00 4,02| 2,71- 5,15 2,73| 2,25- 3,00 3,54 2,75- 4,36
2,61| 2,00- 3,05 3,34| 2,50 - 4,00 4,09 3,00- 5,09 2,80 2,10- 3,50 3,69 2,75- 4,51
2,78 2,10 - 3,40 3,49| 229- 430 4,23| 3,00- 5,15 2,93| 2,25- 3,50 3,81 2,75- 4,60
2,89 2,25- 3,50 3,63| 2,50- 4,25 4,28| 3,02- 5,15 3,01 220- 3,50 3,98 2,75- 4,58
2,96 2,25 - 3,50 3,71 2,50 - 4,25 4,33 3,14 - 5,15 3,05 2,20 - 3,50 4,06 2,75 - 4,58
3,03| 2,25- 3,65 3,91| 3,05- 4,53 4,44| 3,15- 5,53 3,18| 2,10 - 3,75 4,28| 2,75- 5,12
3,08 2,25 - 3,75 4,00 3,25 - 4,61 4,52 3,20 - 5,40 3,18 2,00 - 3,80 4,40 2,75 - 5,12
3,201 2,25- 3,85 4,04] 3,00 - 4,68 4,53] 3,25- 5,50 3,331 2,25- 4,00 4,56 3,46 - 5,12

Anmerkungen *,1 bis 6 s. S. 45*. — 7 Es werden nur Zinssatze bertck- der Mindest-/Grundverzinsung liegender Zinssatz und/oder eine Pramie

sichtigt, die Uber der jeweiligen Standardkondition der in die Erhebung ein- bzw. ein Bonus gewahrt. — 10 Verzinsung, die beim ,,Durchhalten” der Spar-

bezogenen Banken liegen. — 8 Es wird lediglich eine Mindest-/Grundver- plane bzw. Erreichen der Sparziele gewahrt wird.

zinsung, aber keine Pramie bzw. kein Bonus gewéhrt. — 9 Es wird ein Gber
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VI. Zinssatze

1 Nur die vorerst nicht an der Euro-Wahrung beteiligten Mitgliedstaaten. —
2 Basis-Tranche. — 3 Leitzins der Bank of England. — 4 Obergrenze des Zins-

9. Geldmarktsatze im Ausland

Monats- bzw. Wochendurchschnitte aus taglichen Angaben 1)
% p.a.

Neuer Satz Vorheriger Satz Neuer Satz Vorheriger Satz
Land/Zinssatz % p.a. gultig ab | % p.a. gultig ab | Land/Zinssatz % p.a. gultig ab | % p.a. gultig ab
1. EU-Lander 1 3. AuBereuropaische Lander
Déanemark Japan
Diskontsatz 312 | 16. 3.00 31a 4. 2.00 Diskontsatz 2 8. 9.95 1 14. 4.95
Repo-/CD-Abgabesatz 3,85 | 16. 3.00 3,60 4. 2.00
Kanada 4)
Griechenland Diskontsatz 512 | 22. 3.00 51/a 3. 2.00
Einlagenzins 2) 10 '/a | 16.12.99 11 21.10.99
Repo-Satz 9 | 08. 3.00 932 | 26. 1.00 Vereinigte Staaten
Lombardsatz 10 Y2 | 08. 3.00 11 26. 1.00 Diskontsatz 512 | 21. 3.00 5a 2. 2.00
Federal Funds Ziel 5) 6 21. 3.00 53/a 2. 2.00
GroBbritannien
Repo-Satz 3) 6 10. 2.00 53/ | 13. 1.00
Schweden
Einlagenzins 232 | 17. 2.99 3" | 12.11.98
Repo-Satz 33a 4. 2.00 3" | 17.11.99
Lombardsatz 45 | 17. 2,99 435 | 12.11.98
2. Schweiz
3-Monats-Libor-Zielband 2 13/a
- 32 123.3.00l - 234 3. 2.00

bandes der Bank of Canada fur Call-Geld. — 5 Fur
mit Zentralbankgeld angesteuerter Satz.

den Interbankenhandel

London New York Tokio Zurich 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- |Tages- Fund Tages- Monats- |monats- |US-$/DM |£/DM
geld2) |satz3) Funds 4) |satz3) geld nate) geld 5) geld 6) Bills 7) geld 8) geld 9) geld 9) Euro/US-$ |Euro/f
7,09 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 5,13 6,47 5,53 5,58 563| - 204 - 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 - 2,09| - 4,04
7,29 7,22 5,54 4,96 0,41 0,29 1,31 5,78 7,86 5,58 5,59 563| - 2,14 - 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| - 214 - 41
7,44 6,95 5,51 4,74 0,32 0,18 0,84 5,83 8,37 5,58 5,52 545| - 2,00| - 3,89
7,44 6,54 5,07 4,08 0,24 0,11 0,50 4,52 6,33 5.30 5,27 522| - 1,69 3,52
6,55 6,31 4,83 4,44 0,20 0,11 0,94 4,61 5,60 513 5,20 528 - 167| - 3,21
6,21 571 4,68 4,42 0,25 0,11 0,69 4,23 5,22 4,95 5,54 520 - 189| - 3,04
5,87 5,28 4,63 4,34 0,23 0,14 0,56 3,96 5,64 4,79 4,98 500, + 185 + 261
5,63 5,08 4,76 4,45 0,18 0,13 0,56 4,96 5,63 4,74 4,94 500 + 187| + 227
5.43 5,07 4,81 4,48 0,04 0,08 0,56 4,50 5.28 4,83 4,94 501 + 195| + 224
5,38 4,90 4,74 4,28 0,03 0,06 0,38 4,44 4,92 4,75 4,92 500 + 2,29| + 2,52
5,29 4,93 4,74 4,51 0,03 0,05 0,44 4,47 4,82 4,78 4,91 502 + 247| + 2,69
5,05 4,76 4,76 4,59 0,03 0,04 0,50 5,21 5,13 4,88 5,04 518| + 260| + 250
4,92 4,76 4,99 4,60 0,03 0,03 0,51 5,51 5.47 5,05 5,18 531 + 267 + 239
4,84 4,85 5,07 4,76 0,03 0,03 0,51 5,55 5,80 5,12 5,29 545| + 2,82| + 247
4,89 5,08 5,22 4,73 0,03 0,02 1,14 5,12 5,68 5,29 5,38 557| + 2,85| + 2,60
5,01 5.24 5.20 4,88 0,02 0,02 1,38 5.37 5.49 5,25 5,41 6,18 + 286| + 2,55
518 5.24 5,42 5,07 0,03 0,02 1,34 5,01 511 5,40 5,56 6,10 + 2,68 + 234
5,01 5,46 5,30 5,23 0,02 0,04 1,24 3,58 4,65 5,45 6,40 6,13 + 275| + 248
5,28 5,78 5,45 5,34 0,02 0,03 1,38 3,33 5,18 5,55 5,81 6,04 + 2,70 + 2,66
5,77 5,92 5,73 5,57 0,03 0,03 1,78 5,37 5,64 5,73 5,89 6,10 + 254| + 254
5,69 5,93 5,85 572 0,02 0,03 2,26 5.49 5,65 5,87 6,05 6,200 + 247| + 236
5,89 5,93 5,72 5,64 0,02 0,03 1,78 4,91 5,70 5,74 5,88 611 + 248| + 245
5,99 5,95 577 5,67 0,02 0,03 5.23 5,67 5,80 5,93 611 + 250 + 250
5,83 5,95 5,73 5,69 0,02 0,03 511 5,61 5,75 5,97 6,13 + 246| + 243
5,36 5,93 5,79 5,73 0,02 0,03 5,22 5,60 5,78 6,04 6,18 + 242 + 2730
5,77 5,90 5,81 5,78 0,02 0,03 . 5,62 5,65 5,93 6,12 6,24 + 2,50 + 233
5,63 5.94 6,01 572 0,02 0,03 2,26 6,24 571 6,10 6,13 6,281 + 2501 + 230
1 Soweit nicht anders vermerkt. — 2 Overnight money am Interbanken- papiere; Laufzeit 91 Tage. — 8 Ab Januar 1999 Satze fur overnight

markt. — 3 Monate: Durchschnitt aus den bei den wéchentlichen Schatz-
wechselauktionen erzielten Emissionssatzen; Wochen: Durchschnitt aus den
am Ausgabetag erzielten Emissionssatzen. — 4 Wochendurchschnitt: jeweils
Donnerstag bis Mittwoch. — 5 Dreimonatsdepot bei GroBbanken in Zurich;
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 regelmaBig emittierte Geldmarkt-

deposits. — 9 Ab Januar 1999 US-Dollar London Interbank Offered Rates
(LIBOR). Vorher basierten die Satze auf Angaben vom Frankfurter und
Luxemburger Bankplatz. — 10 Satze fur Kontrakte mit dreimonatiger Lauf-
zeit. Infolge der Mengennotierung wird seit Januar 1999 der Terminswap-
satz Euro/Fremdwéhrung fur den Ruckkaufstag des Swapgeschafts in der
Fremdwaéhrung errechnet; vorher lautete die Rechnung auf DM. Dadurch ver-
andert sich der bisherige Deport (-) in einen Report (+).
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VII. Kapitalmarkt

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

Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlédnder
Offen-
Bank- Anleihen aus- Kredit- markt-
Absatz schuld- Indu- der landische institute operati-
= ver- strie- offent- Schuldver- einschlieBlich | Nicht- onen der
Erwerb zu- schrei- obliga- lichen schrei- zu- Bauspar- banken Bundes- Aus-
insgesamt sammen bungen tionen Hand 2) bungen 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| - 7M1 34093
88 425 35100 - 11029| - 100 46 228 53325 86 657 36 838 49 417 402 1769
118 285 78 409 52418 344 25 649 39 876 96 073 20311 76 448| - 686 22212
244 827 220 340 136 799 - 67 83609 24 487 225 066 91833 133266 - 33 19763
231965 219 346 131670 667 87011 12619 173 099 45 095 127 310 694 58 866
291762 284 054 106 857 | - 175 177 376 7708 170 873 132 236 37 368 1269 120 887
395110 382571 151812 200 230 560 12539 183 195 164 436 20095| - 1336 211915
303 339 276 058 117 185) - 65 158 939 27 281 279 989 126 808 154738 - 1557 23 349
227 099 203 029 162538 - 350 40 839 24 070 141 282 49 193 94 409| - 2320 85815
254 359 233519 191 341 649 41529 20 840 148 250 117 352 31751 - 853 106 109
332 655 250 688 184 911 1563 64 214 81967 204 353 144 177 60 176 - 128 301
417 693 308 201 254 367 3143 50 691 109 492 254 293 203 342 50 951 - 163 397
Mio Euro
290 874 198 068 156 399 2184 39 485 92 806 161953 74728 87 225 - 128 921
16 586 13 246 8140 1059 4048 3340 13581 10 113 3468 - 3005
23259 19761 13 075 174 6511 3498 3576 2852 724 - 19 683
- 3102 - 5772 - 4192 - 8| - 1572 2670| - 9930| - 12798 2868 - 6 828
26 465 16 013 9559 914 5540 10 452 33567 16 987 16 580 - - 7102
36773 19 240 12 896 1315 5030 17 533 28 995 17 004 11991 - 7778
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Nicht-
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) 11) banken 6) Auslander 12)
Mio DM
32371 16 394 15976 17 195 5022 12173 15174
15 845 11889 3955 16 439 2153 14 286 - 594
21390 7528 13862 18 436 1177 17 259 2953
35511 19 365 16 147 10 231 4913 5318 25277
50 070 28 021 22048 52 631 7215 45416 - 2561
33478 13317 20161 32247 2 466 29 781 1230
32595 17 226 15370 40 651 2984 37 667 - 8055
39 355 19512 19 843 30871 4133 26 738 8485
55 125 29 160 25 966 54 466 1622 52 844 659
46 422 23 600 22822 49 354 11945 37 409 - 2931
72 491 34 212 38 280 55962 12 627 43 335 16 529
118 786 22 239 96 546 96 133 8547 87 586 22 652
239 757 48 796 190 962 138 390 20 252 118 138 101 366
Mio Euro
148 986 36010 112 976 96 910 18 637 78 273 52 077
6270 2110 4160 4999 599 4400 1271
10709 3124 7 585 5787 3972 1815 4922
45 800 1304 44 496 15 146 6538 8 608 30 654
8211 1294 6917 - 4736 3204 - 7 940 12 947
38192 1851 36 341 - 3006 2 641 - 5647 41198

* Festverzinsliche Wertpapiere umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Investmentzertifikate siehe Tabelle VIl. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverdnderungen bei den Emittenten. —
2 EinschlieBlich Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. — 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inldnder; Transaktionswerte. — 4 In- und auslandische
Schuldverschreibungen. — 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. — 6 Als Rest er-
rechnet; enthalt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch
inlandische Investmentfonds. — 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung
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(=) inlandischer Schuldverschreibungen durch Ausléander; Transaktionswer-
te. — 8 Zu Emissionskursen. — 9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-)
auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch Inlander;
Transaktionswerte. — 10 In- und auslandische Aktien. — 11 Bis einschlieBlich
1998 ohne Aktien mit Konsortialbindung. — 12 Netto-Erwerb bzw. Net-
to-VerauBerung (=) inlandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) —
vor 1989 auch inlandische Investmentzertifikate — durch Auslander; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vor-
laufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VII. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1)

Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-

Schuldver- Sonstige landsanleihen
. schreibungen | Bankschuld- Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- |verschrei- Industrie- der offent- Konsortialfuh-
Zeit Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen obligationen 2) |lichen Hand 3) |rung begeben
Brutto-Absatz 4
1990 428 698 286 709 14923 70701 89 755 111 326 - 141 990 35168
1991 442 089 292 092 19 478 91489 80738 100 386 707 149 288 32832
1992 572 767 318 522 33633 134 363 49 195 101 333 - 254 244 57 282
1993 733126 434 829 49 691 218 496 34028 132616 457 297 841 87 309
1994 627 331 412 585 44913 150 115 39 807 177 750 486 214 261 61465
1995 620 120 470 583 43 287 208 844 41571 176 877 200 149 338 102719
1996 731992 563 076 41439 246 546 53 508 221582 1742 167 173 112370
1997 846 567 621683 53 168 276 755 54 829 236 933 1915 222972 114 813
1998 1030 827 789 035 71371 344 609 72 140 300 920 3392 238 400 149 542
Mio Euro
1999 571 269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
1999 Aug. 36 330 29 896 1707 10 536 4472 13181 160 6274 1087
Sept. 58 627 50 560 884 21803 7863 20 009 320 7748 3320
Okt. 42 659 34075 2642 12192 4330 14911 1060 7524 4193
Nov. 49 868 38337 2602 12772 5240 17722 225 11 306 1839
Dez. 38238 31041 1219 9362 5473 14 987 5 7192 962
2000 Jan. 59 554 41 550 2259 11454 11029 16 808 50 17 953 4602
Febr. 53 569 43 126 2309 12 893 8086 19 838 524 9919 10 426
darunter Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Uber 4 Jahren s
1990 272 642 133 347 10 904 43 250 26 767 52 425 - 139 295 29791
1991 303 326 172171 11911 65 642 54878 39741 707 130 448 22772
1992 430 479 211775 28 594 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 30 454 141 629 28711 70 972 200 137 503 85221
1996 473 560 322720 27 901 167 811 35522 91487 1702 149 139 92 582
1997 563 333 380 470 41189 211007 41053 87 220 1820 181 047 98 413
1998 694 414 496 444 59 893 288619 54 385 93 551 2 847 195 122 139 645
Mio Euro
1999 324 888 226 993 16 715 124 067 37778 48 435 2565 95 331 44013
1999 Aug. 19 000 13120 674 7118 2 600 2729 160 5721 451
Sept. 30736 27 970 544 16 451 5148 5827 320 2447 2633
Okt. 19014 11284 783 5722 1574 3205 1060 6 669 3534
Nov. 24740 13971 1250 7 588 1244 3889 225 10 544 1299
Dez. 15785 13543 753 5118 3222 4 450 - 2242 135
2000 Jan. 25239 12 809 771 5978 2322 3739 50 12 380 4368
Febr. 26 092 17179 1041 9 160 1218 5760 475 8438 9816
Netto-Absatz e
1990 226 707 140 327 - 3922 - 72 73 287 71036 - 67 86 449 21717
1991 227 822 139 396 4729 22 290 65 985 46 390 558 87 868 18 583
1992 304 751 115 786 13104 58 235 19 585 24 864 - 175 189 142 34114
1993 403 212 159 982 22 496 122917 - 13156 27721 180 243 049 43701
1994 270 088 116 519 18 184 54316 - 6897 50914 - 62 153 630 21634
1995 205 482 173 797 18 260 96 125 3072 56 342 - 354 32039 61020
1996 238 427 195 058 11909 121929 6 020 55 199 585 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 84308
Mio Euro
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55 238 2185 36 840 22728
1999 Aug. 20 053 14 505 325 4735 3646 5799 160 5388 - 535
Sept. 25 249 28 675 - 1044 12573 5497 11649 207 - 3634 1853
Okt. 16 655 11337 - 640 4709 2070 5197 1060 4 258 - 80
Nov. 22521 15 507 1035 4892 2315 7 264 176 6838 1126
Dez. - 7788 - 4908 - 2529 - 7707 2654 2674 - 8 - 2872 - 4809
2000 Jan. 11022 5320 - 905 14 5939 272 50 5652 - 1566
Febr. 22 690 16 003 - 62 7 106 2067 6893 524 6163 6220

* Begriffsabgrenzungen siehe Erlduterungen im Statistischen Beiheft zum
Monatsbericht 2, Kapitalmarktstatistik. — 1 Ohne Bank-Namensschuldver-
schreibungen. — 2 Schuldverschreibungen von privaten Wirtschaftsunterneh-

men. — 3 EinschlieBlich Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treu-

49*

handanstalt. — 4 Brutto-Absatz ist nur der Erstabsatz neu aufgelegter Wert-
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 »

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro Nominalwert

Laufzeit in Jahren

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

o)

1999

1999 Okt.
Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-
Schuldver- landsanleihen
. schreibungen  |Sonstige Anleihen unter inland.
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Industrie- der offent- Konsortialfuh-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten |verschreibungen|obligationen lichen Hand rung begeben
Mio DM
1458 943 900 977 138 025 369 901 155 045 238 005 2604 555 362 223176
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 275873
2394728 1316 142 178 357 573 341 227 463 336 981 3163 1075 422 319 575
2664814 1432 661 196 541 627 657 219 214 389 249 3101 1229 053 341210
2870 295 1606 459 214 803 723781 222 286 445 589 2746 1261090 402 229
3108724 1801517 226 711 845710 228 306 500 790 3331 1303877 472 180
3366 245 1990 041 243 183 961679 240 782 544 397 4891 1371313 535 359
3694 234 2254 668 265721 1124198 259 243 605 507 8009 1431558 619 668
Mio Euro
2 097 926 1322863 134 814 655 024 163 284 369 741 6 280 768 783 339 560
2083 193 1312264 136 309 657 838 158 315 359 802 6112 764 817 343 242
2105714 1327771 137 344 662 731 160 630 367 067 6 288 771 655 344 368
2097 926 1322863 134814 655 024 163 284 369 741 6280 768 783 339560
2120 427 1328183 133910 655 038 169 222 370013 6330 785914 337993
2143117 1344 186 133 847 662 144 171 289 376 906 6 854 792 077 344 213
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 2 Stand Ende Februar 2000
692 898 479 336 42 699 202 857 54 298 179 480 1415 212147 78 570
564 699 375 490 42 622 188 594 48 708 95 565 938 188 272 96 951
362 128 236723 21967 134983 27 366 52 407 2234 123170 55912
193 072 118 177 15 465 66 786 16 447 19 478 1561 73334 34 440
198 179 105 859 10 553 58 289 18 032 18 986 603 91716 51307
23970 19 581 530 9603 4616 4833 102 4287 16 939
49 774 4478 9 722 776 2971 - 45 297 5615
58 396 4542 - 311 1046 3185 - 53 855 4482

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

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, |und in eine oder aus |Kapital-
des Berichts- im Berichts- schuldverschrei- |Kapitalberich- |und sonstigen |GmbH-Anteilen |Vermoégens- einer anderen |herabsetzung
zeitraums zeitraum bungen 1) tigungsaktien |Sachwerten u.a. Ubertragung Rechtsform und Auflésung
Mio DM
144 686 12 650 7 362 751 3715 1049 - 43 1284 - 1466
151618 6932 3656 610 2416 407 - 182 41 - 386
160 813 9198 4295 728 1743 1073 - 732 3030 - 942
168 005 7 190 5224 772 387 876 10 707 - 783
190 012 14 237 6114 1446 1521 13883 - 447 5086 - 1367
211231 21217 5894 1498 1421 1421 - 623 13739 - 2133
2) 216 461 7131 8353 1355 396 1684 - 3056 833 - 2432
221575 5115 4164 2722 370 1767 - 2423 197 - 1678
238 156 16 578 6 086 2566 658 8607 - 4055 3905 - 1188
Mio Euro
133513 11747 5519 2008 190 1075 2099 1560 - 708
132818 1427 225 231 7 152 3 824 - 15
133 184 365 236 207 32 58 117 - 185 - 100
133513 329 229 22 22 33 154 38 - 171
134 825 131 231 503 73 602 151 - 184 - 65
135616 791 205 558 1 97 41 52 - 163
o Ab Januar 1994 einschlieBlich Aktien ostdeutscher Gesellschaften (dadurch gabe von Aktien aus Gesellschaftsgewinn. — 2 Bestand durch Revision um

bedingte Zunahme des Umlaufs: 7771 Mio DM). — 1 EinschlieBlich der Aus-
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VII. Kapitalmarkt

1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit gemaB Emis-
sionsbedingungen von Uber 4 Jahren, soweit ihre mittlere Restlaufzeit mehr
als 3 Jahre betragt. AuBer Betracht bleiben Wandelschuldverschreibungen
u.d., Schuldverschreibungen mit unplanmaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anlei-
hen, variabel verzinsliche Anleihen und Anleihen, die nicht in DM oder Euro
denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewo-
gen mit den Umlaufsbetragen der in die Berechnung einbezogenen Schuld-

Umlaufsrenditen festverzinslicher Wertpapiere inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- nach- Renten Aktien
schuldverschreibungen richtlich:
borsennotierte DM-/Euro-
Bundeswertpapiere Auslandsanl.
unter inland. | Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf- |Indu- Konsortial- |Renten- Aktien-
zeit Uber 9 bis zeit Uber 9 bis | strieobli- fuhrung index CDAX- index
insgesamt zusammen |zusammen |10 Jahre 4) zusammen |10 Jahre gationen begeben 1) 5)| (REX) Kursindex (DAX)
Tagesdurch- |Ende 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
5.1 5.1 5.1 5.6 5.0 5.9 5.2 5.5 111,01 301,47 4 249,69
4,5 4,4 4,4 4,6 4,5 4,9 X 53 118,18 343,64 5002,39
4,3 4,3 4,3 4,5 4,3 4,9 5,0 54 110,60 445,95 6 958,14
4,9 4,8 4,8 5.0 4,9 5.5 5.4 6,0 112,33 347,58 5149,83
5.2 5.1 5.1 53 5.2 57 5.8 6,2 111,45 367,98 5 525,40
5.0 4,9 4,9 5.0 5.0 54 5.8 6,0 111,64 391,41 5 896,04
5.1 5.0 5.0 5.2 5.1 5.5 5.8 6,1 110,60 445,95 6 958,14
5.4 5.4 5.3 5.5 5.4 5.9 6,0 6,2 109,61 445,21 6 835,60
54 5.4 54 5.5 5.5 5.9 6,2 6,3 109,74 506,08 7 644,55
53 5.2 5.2 53 5.4 58 6,2 6,1 110,77 499,99 7 599,39

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 futurefahige Anlei-
hen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt. — 5 Soweit an deutschen Bor-
sen notiert.

6. Absatz und Erwerb von Investmentzertifikaten in Deutschland

1 Buchwerte. — 2 Als Rest errechnet. — 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-Ver-
auBerung (-) auslandischer Investmentzertifikate durch Inlander; Transak-
tionswerte. — 4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (=) inléandischer

Absatz von Zertifikaten Erwerb
inlandischer Fonds (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 1)
einschl. Bausparkassen |Nichtbanken 2)
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 3) |sammen |[sammen |[fikate sammen |fikate lander 4)
Mio DM
25788 26 857 7904 - 8032 - 128 18952 | - 1069 25 766 429 | - 362 21470 - 707 22
50 064 37 492 13738 - 11599 2144 23754 12572 49 890 8594 - 5 41 296 12577 174
81514 20474 - 3102 -1 - 9189 6087 23575 61040 81518 10 495 2152 71023 58888| - 4
80 259 61672 20 791 - 6075 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 22081| 125943 9849| - 689| 116094 22770 5052
55 246 54 071 16 777 6147 3709 6921 37294 1175 56 295 12172 188 44123 987| - 1049
83386 79 110 16517 | - 4706 7273 13 950 62 592 4276 85704 19 924 1685 65 780 2591 - 2318
145805| 138945 31501| - 5001 30 066 6436| 107 445 6860| 149977 35924 340| 114053 6520 - 4172
187 216| 169 748 38998 5772 27 814 4690| 130750 17 468| 190 309 43 937 961 146 372 16 507| - 3093
Mio Euro
111079 97 197 37 684 3347 23 269 7395 59513 13882 105370 19862 - 637 85 508 14519 5709
3987 3398 2117 514 833 281 1281 589 3632 354 94 3278 495 355
6157 5592 2310 - 105 1450 504 3283 565 4709 674| - 109 4035 674 1448
7 620 4802 1516| - 1098 2128| - 62 3286 2818 6277 1711 - 68 4566 2 886 1343
19 259 17 062 892| - 1294 1981 - 316 16 169 2197 18 329 5210 - 316 13119 2513 930
21 246 14 258 6519 1815 3922 124 7738 6 988 19 620 857| - 428 18763 7416 1626
9779 3724 4804 969 38551 - 6301 - 1080 6 055 7 996 114 53 7 582 6 002 1783

Investmentzertifikate durch Auslander; Transaktionswerte (bis einschlieBlich
1988 unter Aktien erfaBt). — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Finanzielle Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Die hier verwendete haushaltsmaBige Abgrenzung
weicht von der Systematik des Staatskontos der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen und bei den Vierteljahresdaten in einigen Punkten auch
von der Finanzstatistik ab. — 1 Einschl. Nebenhaushalte. Die Vierteljahresda-
ten enthalten im Gegensatz zu den auf den jahrlichen Rechnungsstatistiken
des Statistischen Bundesamtes basierenden Jahreszahlen nicht die kommuna-
len Zweckverbande und verschiedene Sonderrechnungen. Zu den Einnah-
men aus dem Bundesbankgewinn vgl. Anmerkung 1 zu Tab. VIIl. 2. — 2 Die

Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: Saldo Saldo Saldo
der der der
Laufen- 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- |Aus- Einnah- |Aus- Aus- Ein- Aus- Aus-
gesamt |ern3) |gesamt4)|gaben |wand |[schisse |gaben |[tionen |hilfen5)|gaben |men®6) |gaben |gaben |nahmen |gaben |gaben
Mrd DM
904,1 731,7] 10139 285,7 134,0 304,8 100,6 101,1 86,1| -109,8 609,1 617,4 - 83| 1436,0| 15542 -118,1
928,7 749,1| 1060,2 296,8 136,0 340,5 102,1 97,0 87,3 -131,5 660,8 658,7 + 2,1 1492,1| 1621,5] -1294
995,2 786,2| 1102,2 315,5 137,3 353,4 114,0 93,2 86,5| -106,9 694,1 693,7 + 04| 1596,4| 17029| -106,5
1026,8 814,2| 1136,9 324,8 135,5 367,2 129,0 90,1 86,3| -110,1 731,2 743,8 -12,5| 16654| 1788,0] -122,6
1001,4| 800,0| 1122,9| 326,2| 137,0| 362,2| 1307 83,9 80,1| -121,5 769,4 784,0 -14,6| 1666,7| 18028| -136,1
1014,1 797,2| 11086 3250| 1357| 3563| 1321 80,1 79,2) - 945 797,0 794,4 + 27| 1704,6] 179,5| - 91,9
1074,0 833,0] 11285 326,0 136,5 371,5 133,5 80,0 785| - 545 811,5 807,5 + 40| 17670 1817,5| - 50,5
1106,0 886,1] 1161,5 330,5 141,5 395,5 137,0 81,5 73,5| - 555 839,0 830,0 + 9,0/ 18095| 18560 46,5
240,4| 195,6 273,2 73,2 31,6 100,2 42,0 12,3 14,3| - 32,8 202,3 203,8 - 15 405,6 439,9| - 343
2721 215,0 261,5 78,4 31,5 93,7 26,8 16,1 13,6) + 10,6 207,2 207,2 - 00 445,1 434,5| + 10,6
262,6 219,6 291,3 78,6 33,9 105,1 36,2 20,2 17,7 - 28,7 208,8 206,3 + 2,5 436,6 462,9| - 26,3
324,8 255,2 329,3 96,9 43,5 99,1 31,0 29,3 288 - 45 221,4 213,3 + 8,1 516,8 513,1 + 3,6
Mrd Euro
565,5 453,1 593,9 169,0 72,3 202,2 70,0 41,7 376 - 284 429,0 424,4 + 4,6 925,2 949,0f - 23,8
122,9 100,0 139,7 37.4 16,2 51,2 21,5 6,3 73] - 16,8 103,5 104,2 - 08 207,4 2249| - 17,5
139,1 109,9 133,7 40,1 16,1 47,9 13,7 8,2 69| + 54 105,9 105,9 - 00 227,6 222,1 + 54
134,2 112,3 148,9 40,2 17,3 53,7 18,5 10,3 9,0 - 147 106,7 105,5 + 1,3 223,2 236,7| - 13,4
166,1 130,5 168,4 49,5 22,3 50,7 15,8 15,0 14,71 - 23 113,2 109,1 + 4,2 264,2 262,41 + 1,9

Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es
sich bei diesen stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben
bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. — 3 Die hier entsprechend
der Haushaltsstatistik ausgewiesenen Steuereinnahmen kénnen von den in
Tab. VIII. 4 enthaltenen Angaben gemafB der Steuerstatistik abweichen. —
4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. — 5 Ausgaben fur Investitionszuschusse und Darlehen sowie Beteili-
gungserwerb. — 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bundesan-
stalt fur Arbeit.

2. Finanzielle Entwicklung von Bund, Landern und Gemeinden

Bund Lander Gemeinden
West 2) 3) Ost 3) West 3) Ost 3)
Einnahmen 1) |Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben
Mrd DM
398,4 431,7 318,2 336,3 73,0 86,0 212,6 221,6 50,3 57,5
401,6 462,5 326,5 352,8 76,4 92,5 222,5 230,9 54,4 59,0
439,6 478,9 328,8 357,0 79,3 95,9 228,9 235,1 53,9 59,2
439,3 489,9 338,6 370,2 88,4 101,5 225,6 237,9 58,7 60,8
411,9 490,4 344,8 379,7 93,7 105,5 227,7 232,9 55,0 57,7
416,8 480,3 349,2 376,5 94,3 105,2 222,9 226,9 52,6 54,2
439,5 496,0 360,5 381,0 96,0 103,5 232,5 226,5 52,0 52,5
470,0 521,5 371,5 385,5 97,5 103,5 237,5 232,0 51,0 52,0
94,8 121,7 83,7 91,6 21,8 22,0 49,7 52,7 10,4 10,9
112,3 119,1 90,6 87,6 23,1 22,7 55,6 53,2 12,1 12,0
111 137,3 89,6 92,5 24,7 24,9 58,9 57,3 12,6 12,5
151,1 142,4 106,4 111,6 27,6 33,5 71,3 67,4 15,7 15,8
Mrd Euro
240,3 266,6 189,9 197,1 49,9 52,9 121,4 118,6 26,1 26,6
48,4 62,2 42,8 46,9 1.1 11,2 25,4 26,9 53 5.6
57,4 60,9 46,3 44,8 11,8 11,6 28,4 27,2 6,2 6,1
56,8 70,2 45,8 47,3 12,6 12,7 30,1 29,3 6,5 6,4
77,2 72,8 54,4 57.1 14,1 171 36,5 34,4 8,0 8,1
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- dem Erblastentilgungsfonds zu. — 2 Einschl. Stadtstaaten. Einschl. Berlin

schen Bundesamtes. — * Vgl. die entsprechende Anmerkung zu Tab.
VIll. 1. — 1 Die Gewinnabfuhrung der Bundesbank ist bis 1994 in voller
Hoéhe und ab 1995 nur bis zu dem im Haushalt veranschlagten Betrag von 7
Mrd DM beriicksichtigt. UberplanmaBige Einnahmen flieBen seitdem direkt
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(Ost). — 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den
jahrlichen Rechnungsstatistiken des Statistischen Bundesamtes basierenden
Jahreszahlen keine Sonderrechnungen.
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VIIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

3. Finanzielle Entwicklung des Staates in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen »

Bis Ende 1998 Mrd DM / ab 1999 Mrd Euro

Position 1992 1993 1994 1995 1) p) 1996 P) 1997 p) 1998 p) 1999 p)
Einnahmen 1465,7 1514,9 1605,7 1652,0 1704,4 1727,6 17811 946,2
darunter:
Steuern 750,1 767,0 804,4 828,8 849,3 855,9 898,2 490,9
Sozialabgaben 554,6 588,2 632,2 662,4 696,4 719,7 726,1 375,4
Ausgaben 1544,3 16183 1689,3 1763,2 1825,6 18241 1845,6 967,0
davon:
Vorleistungen 2) 139,2 140,3 140,6 143,1 145,1 142,8 141,0 75,0
Arbeitnehmerentgelte 290,2 301,7 306,8 315,9 319,5 318,4 319,6 165,8
Zinsen 102,7 108,5 113,5 129,0 132,0 133,4 134,4 69,4
Sozialleistungen 3) 738,2 792,4 848,8 902,4 968,2 982,8 995,0 521,5
Bruttoinvestitionen 92,0 90,9 90,3 80,6 76,7 70,2 66,9 35,8
Finanzierungssaldo - 78,6| - 103,4| - 83,5 - 11,2| - 121,2| - 96,5 - 64,5| - 20,9
in % des Bruttoinlandsproduktes - 25| - 3,2| - 25| - 32| - 34| - 26| - 1,7) - 1,1
Nachrichtlich:
Defizit der Treuhandanstalt - 29,6| - 38,1| - 37,1
Verschuldung gemaB
Maastricht-Vertrag
in % des Bruttoinlandsproduktes 4) 43,1 471 49,4 57,1 59,8 60,9 60,7 61,0
Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ergebnisse gemaB ESVG'95. Ab- allem im Zusammenhang mit der Auflésung der Treuhandanstalt. Unberei-

weichend vom Ausweis des Statistischen Bundesamts saldenneutrale Einbe-
ziehung der Zolle, des Anteils der EU am Mehrwertsteueraufkommen und
der Subventionen der EU. — 1 Bereinigt um den Saldo fiktiver Vermégens-
Ubertragungen zwischen dem Staat und dem Unternehmenssektor vor

4. Steuereinnahmen der Gebietskorperschaften

nigt betrug das Defizit 9,8% des BIP. — 2 Ohne soziale Sachleistungen. —
3 Monetére Sozialleistungen und soziale Sachleistungen. — 4 Die Verschul-
dung weicht wegen einiger Umrechnungen von dem in den Tab. VIIl. 7 und
VIIl. 8 ausgewiesenen Schuldenstand ab.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Einschl. der Ertrége aus den
Lastenausgleichsabgaben. — 2 Vor Abzug der an die Lander Uberwiesenen
Bundeserganzungszuweisungen und Anteile am Mineral6lsteueraufkom-
men. — 3 Einschl. der zu Lasten der Steuerertrdage des Bundes ab 1988 der
EU zustehenden weiteren Einnahmenquelle, deren BezugsgréBe das Brutto-

Bund, Lander und Europaische Union Gemeinden 4)
Lander
Saldo nicht
darunter darunter verrechneter
neue Bundes- |Europaische in den neuen |Steueranteile
Insgesamt zusammen 1) Bund 2) zusammen lander Union 3) zusammen Bundesléandern | 5)
Mio DM
833013 727 888 379 491 306 127 42 271 104 960 8841 + 166
886 124 775 945 414101 322172 39672 110 419 9104 - 240
220 200 192 258 101 927 79 744 10 587 27 262 2209 + 679
255 374 227 209 127 429 90 462 9319 36 316 2658 - 8151
55 246 30124 22 065 3057
119 046 69 924 46 375 2748
56 839 23018 26 828 6994
56 220 30979 22 875 2 365
Mio Euro
425913 372163 194 031 156 520 21613 53 665 4520 + 85
453 068 396 734 211726 164 724 20 284 56 456 4 655 - 122
112 586 98 300 52115 40772 5413 13 939 1130 + 347
130 571 116 170 65 153 46 252 4765 18 568 1359 - 4167
28 247 15 402 11282 1563
60 867 35751 23711 1405
29 061 11769 13717 3576
28 745 15 840 11 696 1209

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. VIII. 5) und
den im gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betragen.

53*



Zeit

1998
1999

1999 3.vj.
4.Vj.
1999 Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.

1998
1999

1999 3.vj.
4.Vj.
1999 Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.

Zeit

1998
1999 p)

1999 3.Vj.
4.Vj.p)

1999 Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.

1998
1999 p)

1999 3.vj.
4vj.p

1999 Nov.
Dez.

2000 Jan.
Febr.

Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht

April 2000

VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Steuereinnahmen nach Arten

Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Umsatzsteuern 5) 6) Ge-
meinde-
Ver- Ge- anteil
anlagte werbe- |Reine an den
Ein- Koérper- | Kapital- Mehr- Einfuhr- |steuer- |Bundes- |Reine Einkom-
zu- Lohn- kommen- |schaft- ertrag- zu- wert- umsatz- |umlage |steuern |Lander- |EU- men-
Insgesamt 1) [sammen steuer 3)  |steuer steuer steuern 4) |[sammen  |steuer steuer 6)7) 8) steuern 8) | Zolle steuern 9)
Mio DM
775028 340 231 258 276 11116 36 200 34 640 250214 203 684 46 530| 10284| 130513 37 300 6 486 47 140
825383 360 671 261708 21293 43731 33940 268 253| 218271 49982| 10685| 141280 38263 6231 49 438
204 272 88028 63314 5995 10516 8203 67 334 54 568 12766 2740| 35040 9488| 1642 12014
242 499 107 013 79 193 11035 11431 5354 70 346 56 104 14 242 5347 49 182 8 956 1656 15290
58 493 18 069 19202 - 1578 - 1106 1552 24713 19764 4950 803| 11401 2941 566 3248
127 971 70 427 40938 14 443 12 898 2148 23 648 18423 5224 2628 27 673 3004 591 8925
61012 29 366 22673| - 806 987 6512 24 208 19678 4530 21 3643 3280 493 4173
59 463 19179 18747 - 1713 296 1848 26 130 21453 4677 139] 10516 2992 507 3243
Mio Euro
396 266 173 958 132 054 5684 18 509 17711 127932 104142 23790| 5258 66730 19 071 3316 24102
422012 184 408 133 809 10 887 22 359 17 353 137 155| 111600 25555| 5463| 72235 19564 3186 25277
104 443 45008 32372 3065 5377 4194 34428 27 900 6527| 1401 17916 4851 839 6143
123 988 54715 40 491 5642 5845 2737 35967 28 686 7 282 2734 25147 4579 847 7 818
29 907 9238 9818| - 807| - 566 793 12636 10 105 2531 410 5829 1504 290 1661
65 431 36 009 20931 7384 6 595 1098 12 091 9420 2671 1344 14149 1536 302 4563
31195 15015 11593| - 412 505 3329 12377 10 061 2316 11 1863 1677 252 2133
30403 9 806 9585] - 876 151 945 13 360 10 969 2391 71 5377 1530 259 1658
Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Im Gegensatz zur Summe in partizipieren. — 5 Ab 1998 vorab 3,64%, ab 1999 5,63% fur den Bund zur Fi-

Tab. VIII. 4 sind hier die Einnahmen aus Lastenausgleichsabgaben, aus der Ge-
werbesteuer nach Ertrag und Kapital (abzuglich der Umlage), aus den Grund-
steuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Saldo nicht verrechne-
ter Steueranteile nicht enthalten. — 2 Das Aufkommen aus Lohn- und veran-
lagter Einkommensteuer wird ab 1980 im Verhaltnis 42,5 : 42,5 : 15 auf
Bund, Lander und Gemeinden, das Aufkommen aus Koérperschaft- und
Kapitalertragsteuer im Verhaltnis 50 : 50 auf Bund und Lander verteilt. —
3 Ab 1996 nach Abzug des Kindergeldes. — 4 Ab Februar 1993 einschl. der Er-
trage aus dem steuerlichen Zinsabschlag, an denen die Gemeinden mit 12%

nanzierung des zusatzlichen Bundeszuschusses an die Rentenversicherung,
von Restsumme 2,2% fur die Gemeinden, von neuem Restbetrag: Bund
50,5%, Lander 49,5%, ab 2000 Bund 50,25%, Lander 49,75%. Von den ge-
nannten Bundesanteilen geht auBerdem der EU-Anteil ab. — 6 Seit 1991
werden auBerdem die Umsatzsteuerverteilung sowie die Hohe und Ver-
teilung der Gewerbesteuerumlage von der Finanzierung des Schulden-
dienstes fur den Fonds ,, Deutsche Einheit” beeinfluBt. — 7 Bund und Lander
je 50%. Ab 1998 Bund 42,2%, Lander 57,8%. — 8 Aufgliederung s. Tab. VIII.
6. — 9 Ab 1998 einschl. Anteil an den Umsatzsteuern.

6. Einzelne Steuern des Bundes, der Ldnder und der Gemeinden

Reine Bundessteuern Reine Landersteuern Gemeindesteuern
Kraft-
Brannt-  |Versi- sonstige  |fahr- Ver- Erb- ubrige sonstige
Mineral- | Tabak- wein- cherungs-|Strom-  |Bundes-  |zeug- mogen- |schaft- |Bier- Lander- |Gewerbe- |Grund- Gemeinde-
Olsteuer steuer abgaben |steuer steuer steuern 1) |steuer steuer steuer steuer steuern |steuer 2) steuern steuern 3)
Mio DM
66 677 21652 4426| 13951 23 807 15171 1063 4810 1662| 14594 50 508 16 228 1532
71278 22795 4367| 13917 3551 25373 13767 1050 5977 1655| 15815 52924 16 890 1612
17 752 5979 967 2960 1285 6 097 3309 261 1564 479 3876 13473 479 398
28 705 7 358 1714 2164 1842 7 400 2914 208 1625 386 3823 14141 3713 368
7 041 1194 310 928 520 1409 955 64 509 121 1292
16 503 4169 1031 607 809 4554 948 72 596 125 1264
201 507 94 742 201 1899 1326 89 471 150 1245
2984 783 59 4918 301 1472 1031 69 440 94 1359
Mio Euro
34 091 11071 2263 7133 12172 7757 543 2459 850 7 462 25 825 8 297 783
36 444 11655 2233 7116 1816 12973 7 039 537 3056 846 8 086 27 060 8636 824
9077 3057 494 1514 657 3117 1692 133 800 245 1982 6 889 2452 204
14 677 3762 876 1106 942 3784 1490 106 831 197 1955 7 230 1898 188
3600 610 159 474 266 720 488 33 260 62 661
8438 2132 527 310 414 2329 485 37 305 64 646
103 259 48 379 103 971 678 46 241 77 636
1526 400 30 2514 154 753 527 35 225 48 695

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Ubrige Verbrauchsteuern so-
wie die von Mitte 1991 bis Mitte 1992 und erneut ab Anfang 1995 erhobene
Erganzungsabgabe zur Einkommen- und Kérperschaftsteuer (,,Solidaritatszu-
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schlag”). — 2 Nach Ertrag und Kapital. — 3 Einschl. steuerdhnlicher Einnah-
men.
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Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro
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VIIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

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- | gleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- anwei- obliga- schatz- Anleihen |Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt bank sungen 1) |sungen 2) |tionen2) |briefe 2) institute 3) [rungen sonstige 3) |dingte 49 |rungen sonstige 5)
Offentliche Haushalte
1993 1506 431 - 30 589 150 138 188 767 46 093 402 073 575722 6 000 19 254 1421 86 181 196
1994 1659 632 - 20 506 169 181 181737 59 334 465 408 644 459 5257 25077 1391 87 098 184
1995 1993 476 - 8072 219 864 170719 78 456 607 224 764 875 4874 37010 15 106 87 079 198
1996 2126 320 - 27 609 217 668 176 164 96 391 631696 836 582 4079 36 141 9 960 89 826 203
1997 2215893 - 26 336 241 268 177 721 99 317 670 755 879 021 3630 26 940 1315 89 376 216
1998 2280 154 - 25631 221524 199774 92 698 729 416 894 456 3148 23 475 1249 88 582 202
1999 Marz 1178 094 - 12 569 107 781 106 552 45 415 391 250 456 337 1524 10 603 636 45 321 106
Juni 1180 551 - 11952 104 589 111 259 44 646 394 020 456 171 1449 10 380 636 45 342 107
Sept. 1190614 - 11793 101 767 114 905 43212 410 025 450 457 1591 10 863 637 45 260 104
Dez. p) 1198 416 - 12594 99724 120 998 41 621 418 793 448 871 1479 8579 476 45175 105
Bund ®7
1993 685 283 - 23276 60 565 188 767 46 093 325201 26 129 730 3211 1421 9698 194
1994 712 488 - 15 870 66 987 181737 59 334 359 833 16 654 63 862 1391 9576 183
1995 756 834 - 8072 52 354 170719 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 905 691 - 25 286 78 848 177 721 99 317 481619 31845 10 865 1300 8 684 197
1998 957 983 - 24 666 84760 199 274 92 698 519718 24125 - 2603 1270 8 684 186
1999 Mérz 506 312 - 12077 41 245 106 040 45 415 277 684 17 450 - 1218 645 4440 100
Juni 509 514 - 11749 39775 107 737 44 646 281 350 17 931 - 1140 645 4 440 102
Sept. 712 654 - 11 685 46 956 114 405 43212 372129 73 386 61 4820 637 45 260 104
Dez. 714 069 - 11553 44 335 120 498 41621 379 808 67 872 60 2568 476 45175 104
Westdeutsche Lander
1993 393577 - - 62 585 22 450 293 845 1733 10 399 2563 2
1994 415 052 - - 68 643 20 451 311622 1632 10 444 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 505 297 - 350 79901 6739 406 499 705 11102 - 2
1998 525 380 - 520 78 878 4512 430 709 516 10 243 - 2
1999 Marz 268 623 - 266 39 806 2 256 221697 204 4394 - 1
Juni 270796 - 102 40 401 2 146 223502 135 4510 - 1
Sept. 269 993 - 26 40 525 1962 222 878 277 4325 - 1
Dez. p) 274 289 - 150 41 056 1976 226 555 166 4384 - 1
Ostdeutsche Lander
1993 40 263 - - 18115 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 25320 1500 53483 - 182
1997 90 174 - 700 26 040 1500 61697 15 222
1998 98 192 - 445 25728 1500 70 289 - 230
1999 Mérz 49 502 - 227 13 065 767 35361 - 83
Juni 49 351 - 101 13031 767 35370 - 83
Sept. 50 402 - 83 14 030 767 35445 - 78
Dez. p) 53199 - 891 13803 767 37674 - 65
Westdeutsche Gemeinden 8
1993 146 755 - - 141 566 3195 1994
1994 153 375 - 100 147 558 3121 2596
1995 157 271 - 1000 151127 2911 2233
1996 158 613 200 1280 152 311 2658 2 164
1997 160 162 300 1330 154 145 2453 1934
1998 158 960 300 1330 153 208 2244 1878
1999 Marz 80661 153 680 77 732 1125 971
Juni 80119 153 680 77 190 1125 971
Sept. 80 401 153 680 77 471 1125 971
Dez. p) 80 043 . . 153 680 77 113 1125 971
Ostdeutsche Gemeinden 8
1993 23385 - 300 22 471 332 282
1994 32235 125 400 30837 364 509
1995 36 830 225 400 35427 347 431
1996 38976 225 400 37922 308 121
1997 38 688 225 400 37623 273 167
1998 39873 225 460 38777 255 156
1999 Marz 20421 115 335 19761 128 82
Juni 20431 102 335 19784 128 82
Sept. 20 452 102 335 19 804 128 82
Dez. p) 20554 102 335 19 907 128 82

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

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro

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- |gleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- anwei- obliga- schatz- Anleihen |Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt bank sungen 1) |sungen 2) |tionen 2) |briefe 2) institute 3) |rungen sonstige 3) |dingte 4 |rungen sonstige 5)
Fonds ,Deutsche Einheit” / Entschadigungsfonds ©
1993 87 676 1876 8873 - 43 804 31566 5 1552
1994 89 187 . 897 8867 - 43 859 33744 5 1816
1995 87 146 . - 8891 - 44 398 31925 5 1927
1996 83 556 . - - - 44 321 38020 5 1210
1997 79717 . - - - 44 347 34720 5 645
1998 79 413 . - - - 47 998 30975 - 440
1999 Marz 40613 . - - - 26723 13 691 - 199
Juni 40715 . - - 500 26478 13542 - 194
Sept. 40 345 . - - 500 27 822 11834 - 189
Dez. 40 234 . - 275 500 28 978 10 292 - 189
ERP-Sonderverméogen ©
1993 28 263 9318 18 945 -
1994 28 043 10 298 17 745 -
1995 34 200 10 745 23455 -
1996 34135 10 750 23 385 -
1997 33 650 10810 22 840 -
1998 34159 11944 20 988 1227
1999 Marz 17 428 6426 10410 592
Juni 16 995 6 408 10 169 418
Sept. 16 368 6331 9639 398
Dez. 16 028 6 250 9458 320
Bundeseisenbahnvermégen 6 7)
1994 71173 5208 29 467 29 232 65 7 200
1995 78 400 3848 28 992 39 005 140 6415
1996 77 785 1882 . 28749 41537 130 5489
1997 77 254 . . 1927 - 25634 44 807 115 4772
1998 77 246 . . - 500 31648 42 488 79 2531
1999 Marz 39177 . . - 511 16 883 20710 40 1033
Juni 39 231 . . - 1023 . 16 805 20 401 34 968
Kreditabwicklungsfonds / Erblastentilgungsfonds & 7
1993 101 230 5437 20 197 - 1676 73921
1994 102 428 3740 . . . 22 003 2 1420 . 75 263 .
1995 328 888 . - 58 699 - 98 731 72732 98 6 468 13745 78 395 21
1996 331918 . - 54718 - 98 468 81380 95 7 468 8630 81142 19
1997 322032 . - 54 028 - 98 377 81616 54 7 233 15 80 692 17
1998 304 978 . - 31633 - 110 006 79 226 54 4167 -20 79 899 15
1999 Marz 153 109 . - 13397 - 59 343 37433 27 2031 -9 40 881 6
Juni 151 097 . - 11127 2 000 58 897 36 133 27 2015 -9 40 902 4
Ausgleichsfonds Steinkohleneinsatz © 7)
1995 2220 - 2220 - -
1996 3108 - 3108 - -
1997 3229 - 3229 - -
1998 3971 300 3671 - -
1999 Marz 2247 153 2094 - -
Juni 2302 153 2148 - -
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- Emission von Bundeswertpapieren aufgenommenen Schulden sind hier — im
schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan- Gegensatz zur Kapitalmarktstatistik — entsprechend dem vereinbarten Auf-
der. — 1 Zum Uberwiegenden Teil Unverzinsliche Schatzanweisungen. — teilungsverhaltnis beim Bund und den Sondervermégen nachgewiesen. —

2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. — 3 Im wesentlichen Schuldschein-
darlehen. Einschl. der bei ausléandischen Stellen aufgenommenen Darlehen.
Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. der Verbindlichkeiten aus der In-
vestitionshilfeabgabe. — 4 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten sowie NVA-
und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten. — 5 Hauptsachlich auf fremde
Wahrung lautende Altschulden gemaB Londoner Schuldenabkommen; ohne
im eigenen Bestand befindliche Stucke. — 6 Die durch die gemeinsame
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7 Zum 1. Juli 1999 erfolgte eine Mitiibernahme der Schulden des Erblastentil-
gungsfonds, des Bundeseisenbahnvermégens sowie des Ausgleichsfonds
"Steinkohleneinsatz" durch den Bund. Die genannten Sondervermégen wer-
den ab Juli nur noch beim Bund ausgewiesen. — 8 Angaben fur andere Ter-
mine als Jahresende geschatzt. Einschl. Verschuldung der kommunalen
Zweckverbande.



8. Entwicklung der 6ffentlichen Verschuldung *

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 2000

VIIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1995
1996
1997
1998

1999 Marz
Juni
Sept.
Dez. ts)

Nettokreditaufnahme 1)
Stand Ende 1998 1999
1998 Dez. 1999 ts) insgesamt | 1.-3.Vj. 4.Vj. insgesamt tS)l 4.Vj. ts) insgesamt tS)l 4.Vj. ts)

Position Mio DM Mio Euro Mio DM Mio Euro
Kreditnehmer
Bund 2) 957 983| 1396597 714069| + 52292| + 58763| — 6471| + 62075| + 2928| + 31738| + 1497
Fonds , Deutsche Einheit” 79 270 78433 40102| - 394 - 188| - 205 837| - 252| - 428\ - 129
ERP- Sondervermégen 34159 31348 16028 | + 509| + 1047 - 538| - 2811| - 665| - 1437 - 340
Bundeseisenbahnvermégen 2) 77 246 - - - 8| + 1022 - 1029| - 518 - - 265 -
Erblastentilgungsfonds 2) 304 978 - -| - 18495| - 24753| + 6259| - 9549 -| - 4882 -
Ausgleichsfonds Steinkohle 2) 3971 - -+ 742 + 231 + 51| + 531 - + 271 -
Entschadigungsfonds 143 258 132 + 89| + 63| + 26| + 16| + 35| + 59| + 18
Westdeutsche Lander 525 380 536 462 274289 + 20083| + 11289 + 8794| + 11083) + 8402| + 5666| + 4296
Ostdeutsche Lander 98 192 104 049 53199 + 8018| + 4382| + 3637| + 5857| + 5471 + 2995 + 2797
Westdeutsche Gemeinden 3) 158 960 156 550 80043| + 2542| - 206| + 2748 + 265| + 150 | + 135 + 77
Ostdeutsche Gemeinden 3) 39 873 40 200 20554 + 1514| + 312 + 1202) + 453 | + 250 + 232| + 128
Insgesamt 22801541 23438981 11984161 + 668931 + 519621 + 14932 + 66665| + 163191 + 34085| + 8344
Schuldarten
Unverzinsliche Schatzanweisungen 4) 25631 24 632 12594 | - 705| - 1451| + 746 | - 999| + 1566 - 511 + 801
Obligationen/Schatzanweisungen 5) 221524 195 043 99724 - 19745| - 7388| - 12356| - 26480 - 3997| - 13539| - 2043
Bundesobligationen 5) 199 774 236 651 120998 + 22054| + 11973| + 10081| + 36877 + 11916 + 18855| + 6093
Bundesschatzbriefe 92 698 81403 41621 - 6619 - 2654| - 396| - 11295 - 3112 - 5775 - 1591
Anleihen 5) 729 416 819 089 418793| + 58661 + 34380| + 24281| + 89673| + 17149| + 45849| + 8768
Direktausleihungen der

Kreditinstitute 6) 894 456 877 916 448871 + 19508| + 24893| - 5384| - 13739| - 2201| - 7025) - 1125
Darlehen von Sozialversicherungen 3148 2892 1479 - 482\ - 295| - 186 - 256 | - 219 - 131 - 112
Sonstige Darlehen 6) 23395 16 701 8539 3465 5393 1928 - 6695| - 4466| - 3423| - 2283
Altschulden 7) 1451 1137 581 - 79| - 45| - 34| - 315| - 313| - 161 - 160
Ausgleichsforderungen 88 582 88 355 45175 - 2235| - 2058| - 177 - 107 | - 5| - 55| - 3
Investitionshilfeabgabe 79 79 40| - 0| - 0| - 0| - 0| - 0| - 0| - 0
Insgesamt 2280154| 23438981 11984161 + 66893] + 51962|1 + 14932 + 66665| + 16319] + 34085| + 8344
Glaubiger
Bankensystem

Bundesbank 8684 8684 4440 - - - - - - -

Kreditinstitut 1179900| 1162400 594326| + 14700| + 42000| - 27300| - 14700 + 8200 - 7516| + 4193
Inléndische Nichtbanken

Sozialversicherungen 8) 3100 2900 1483| - 500| - 300| - 200| - 200| - 200| - 102| - 102

Sonstige 9) 312470 360514 184328 - 18307| - 39738| + 21432| + 48164 + 3719 + 24626) + 1901
Ausland ts) 776 000 809 400 413840| + 71000 + 50000 + 21000| + 33400| + 4600| + 17077| + 2352
Insgesamt I 2280154| 2343898| 1 198416| + 66893| + 51 962| + 14932| + 66665| + 16319| + 34085| + 8344
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- Uberwiegenden Teil Unverzinsliche Schatzanweisungen. — 5 Ohne den

schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan-
der. — 1 Die Nettokreditaufnahme weicht von der Veranderung des
Schuldenstandes ab, die auch die Ubernahme und den Abgang von
Schulden einschlieBt. — 2 Siehe Tab. VIII. 7, FuBnote 6. — 3 Angaben fur an-
dere Termine als Jahresende geschatzt. Einschl. Verschuldung der kommuna-
len Zweckverbande. — 4 Ohne Mobilisierungs- und Liquiditatspapiere. Zum

Eigenbestand der Emittenten. — 6 Einschl. der bei auslandischen Stellen auf-
genommenen Darlehen. — 7 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten, NVA- und
WGS-Wohnungsbau-Verbindlichkeiten sowie Altschulden geméaB Londoner
Schuldenabkommen. — 8 Ohne von Zusatzversorgungskassen des o6ffent-
lichen Dienstes erworbene Anleihen der 6ffentlichen Haushalte. — 9 Als
Differenz ermittelt.

9. Von o6ffentlichen Stellen aufgenommene Schuldscheindarlehen

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro

Fonds ERP- Bundes- Erblasten- Ausgleichs-
.Deutsche Sonder- Gemeinden eisenbahn- tilgungs- fonds Stein-
Insgesamt 1) Bund 2) 3) Einheit” vermdégen Lander 4) 5) vermogen 3) fonds 3) kohle 3)
788 593 31807 33857 23 455 387 309 185 087 45 560 79 297 2220
851245 33817 39 235 23385 428 292 187 311 47 155 88 942 3108
883 260 25914 35370 22 840 471 224 186 087 49 694 88 902 3229
898 030 23094 31415 22215 504 148 184 942 45 098 83 447 3671
448 234 8 486 13 890 11002 257 568 93920 21783 39 491 2094
447 080 7931 13736 10 587 259 940 93 158 21403 38176 2148
441961 66 954 12 023 10 037 259 427 93519 - - -
442 388 64704 10 481 9778 264 128 93 295 - - -
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- gleichsfonds. — 3 Siehe Tab. VIII. 7, FuBnote 6. — 4 Angaben fur andere Ter-
schen Bundesamtes. — 1 Ohne Schuldbuchforderungen und Kassenver- mine als Jahresende geschatzt. Einschl. kommunaler Zweckverbande. —

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

5 Einschl. Vertragsdarlehen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1993
1994
1995
1996
1997
1998

1999 Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2000 Jan.

Febr. p)
Mérz p)

9)

Zeit

1993
1994
1995
1996
1997
1998

1999 p)

1999 Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2000 Jan.

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

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro

Unverzinsliche Direkt- Schulden bei
Schatzanweisungen 1)|Bundes- auslei- Nichtbanken Altschulden

Buch- schatz- hungen

kredite darunter |anwei- der Aus-

der Finanzie- |sungen/ |Bundes- Bundes- Kredit- Sozial- vereini- | gleichs-

Ins- Bundes- |zu- rungs- Obliga- |obliga- schatz- Anleihen |institute |versiche- |sonstige |gungsbe- |forde- sonstige
gesamt bank sammen |schatze [tionen 2) [tionen2) |briefe 2) 3)4) rungen 5) | 3)6) dingte 7) |rungen 8)

685 283 - 23276 22904 60 565 188 767 46 093 | 325201 26 129 730 3211 1421 9698 194
712 488 - 15870 14 578 66 987 181737 59334| 359833 16 654 63 862 1391 9576 183
756 834 - 8072 7 681 52354 170719 78 456 | 402 307 26 572 23 8111 1360 8684 176
839 883 - 26 789 7 166 55 289 176 164 96 391| 434295 32988 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 84760 199 274 92698| 519718 24125 - 2603 1270 8684 186
506 312 - 12 077 2019 41 245 106 040 45415 277 684 17 450 - 1218 645 4 440 100
505 694 - 11907 1928 41698 106 532 45376 281020 12 882 - 1094 645 4440 100
507 475 - 11830 1851 39703 107 365 45346 | 281811 15 140 - 1094 645 4440 101
509514 - 11749 1770 39775 107 737 44 646 | 281 350 17 931 - 1140 645 4440 102
709 542 - 11733 1681 46 206 112 332 44 293 | 373545 71785 61 4608 637 44 237 104
711795 - 11684 1631 46 772 116 834 43879| 374380 68 410 61 4 820 637 44 214 104
712 654 - 11 685 1633 46 956 114 405 43212 372129 73 386 61 4820 637 45 260 104
718 304 - 11581 1612 47 274 114 741 42606 | 374872 76 101 61 5036 636 45 294 103
726 100 - 13 055 1614 44 928 119111 41880 379735 76 416 61 4987 639 45183 104
714 069 - 11553 1584 44 335 120 498 41621 379 808 67 872 60 2568 476 45175 104
722754 - 11 400 1573 44 478 118 311 40857 | 387735 71486 60 2568 475 45 279 106
725114 - 11412 1586 44 692 123723 40922 | 387503 68 374 60 2568 475 45 279 106
727 101 - 11412 1586 43 587 121223 41023| 387394 74012 60 2568 437 45 279 106

1 Ohne Mobilisierungs- und Liquiditatspapiere. Im Nov. 1999 einschl. Kassen-
scheine. — 2 Ohne den Eigenbestand des Emittenten — 3 Einschl. der bei aus-
landischen Stellen aufgenommenen Darlehen. — 4 Einschl. Geldmarktkredi-
te. — 5 Einschl. Darlehen von Zusatzversorgungskassen des 6ffentlichen Dien-
stes. — 6 Einschl. Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe. —
7 Ubernahme von NVA- und WGS-Wohnungsbau-Verbindlichkeiten. — 8 Ab-

16sungs- und Entschadigungsschuld sowie hauptsachlich auf fremde Wah-
rung lautende Altschulden. — 9 Zum 1. Juli 1999 erfolgte eine Mitlibernah-
me der Schulden des Erblastentilgungsfonds, des Bundeseisenbahnvermo-
gens sowie des Ausgleichsfonds "Steinkohleneinsatz" durch den Bund. Die
genannten Sondervermoégen werden ab Juli dem Bund zugerechnet.

11. KassenmaBige Entwicklung des Bundeshaushalts

Bis Ende 1998 Mrd DM / ab 1999 Mrd Euro

Finanzierung 3)
Veranderung
Kassen-
Uber-
Kassen- der Buch- der markt- Schwebende Einnahmen schuBB (+)
tber- der Kassen- kredite der maBigen Verrech- aus Munz- bzw.

Kassen- Kassen- schuBB (+) mittel 4) Bundesbank Verschuldung nungen gutschriften -defizit (-)

ein- aus- bzw. seit Beginn

nahmen 1) gaben 1) 2) -defizit (-) (a) (b) (c) (d) (e) des Jahres
450,28 512,30 - 62,01 + 12,95 - 435 + 7854 - 0,78 - 62,01
463,72 497,55 - 3383 - 6,12 - + 27,21 - 0,50 - 3383
501,56 549,77 - 48,20 - 3,49 - + 4435 - 0,37 - 4820
532,67 609,26 - 76,60 + 6,62 - + 83,05 - 0,17 - 76,60
568,83 638,04 - 69,21 - 3,33 - + 6581 - 0,07 - 69,21
597,48 655,33 - 57,84 - 5,43 - + 52,29 - 0,12 - 57,84
315,59 345,39 - 29,80 + 1,81 - + 31,63 - - 0,02 - 29,80
28,90 30,87 - 1,96 - 1,49 - + 0,49 - - 0,01 - 16,10
23,17 21,53 + 1,64 + 1,02 - - 0,62 - - 0,00 - 14,46
22,28 24,99 - 2,71 - 0,93 - + 1,78 - 0,01 - 17,17
29,28 30,60 - 1,32 + 0,73 - + 2,04 - 0,01 - 18,49
24,35 32,96 - 8,61 - 1,21 - + 7,40 - - 0,00 - 27,10
21,86 23,93 - 2,07 + 0,19 - + 2,25 - 0,01 - 29,18
26,75 27,30 - 0,55 + 0,31 - + 0,86 - 0,00 - 29,73
20,37 26,68 - 6,31 - 0,66 - + 5,65 - - 0,00 - 36,04
22,19 30,42 - 8,24 - 0,45 - + 7,80 - - 0,01 - 44,28
50,47 36,00 + 14,47 + 2,44 - - 12,03 - - 0,01 - 29,80
22,39 32,23 - 9,83 - 1,12 - + 8,69 - 0,03 - 9,83
22,35 24,61 - 2,25 + 0,10 - + 2,36 - - 0,00 - 12,09
23,96 26,15 - 2,20 - 0,22 - + 1,99 - - 0,01 - 14,28

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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erfaBt werden und weil Uber die Konten des Bundes nicht im Bundeshaus-
halt verbuchte Transaktionen fur die Europdischen Gemeinschaften abge-
wickelt werden. — 2 Einschl. geringer Betrdge an Sondertransaktionen. —
3 Kassensaldo = Spalte (a) - (b) — (c) - (d) — (e). — 4 Einlagen bei der Bundes-
bank und im Geldmarkt.



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
April 2000

VIIl. Offentliche Finanzen in Deutschland

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

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro

Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermogen 5)
darunter: darunter:
Saldo der Dar- Nach-
Kranken- |Ein- lehen richtlich:
Zahlun- versiche- |nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der |und Ein- Wertpa- |Hypo- Grund- [tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 2) |Bundes gesamt Renten 3) |Rentner 4) |Ausgaben |insgesamt |lagen 6) piere theken 7) |stucke |mogen
Westdeutschland
1993 243 119 196 357 41 837 248 866 207 633 13 064 - 5747 39 786 29 957 8499 1100 229 6297
1994 267 265 215758 48 108 266 443 220 744 14375 + 822 33578 24194 8170 909 305 6 890
1995 276 302 225324 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 9 608 2119 2500 229 8863
1997 305 606 248 463 54 896 295 635 246 011 17 892 + 9971 14 659 10 179 1878 2372 230 9261
1998 p) 317 340 250 063 65 191 304 155 254 349 18 636 + 13185 18 194 14 201 1493 2274 226 9573
1999 ts) 168 978 128 196 39772 159 035 134 384 9898 + 9943 13741 11656 824 1128 133 4955
1999 1.vj. 38 950 30 164 8 557 39103 33283 2443 - 153 8092 5836 955 1156 145 4 821
2.Vj. 41190 31230 9711 39 086 33192 2438 + 2103 8136 5854 993 1145 144 4 850
3.Vj. 42 519 31671 10 608 40 166 33939 2489 + 2353 8 950 6788 893 1135 134 4911
4.Vj. 46 089 35130 10 666 40578 33972 2527 + 5512 13741 11656 824 1128 133 4955
Ostdeutschland
1993 53241 36 051 10 834 55 166 45 287 2834 - 1925
1994 63 001 40 904 13783 65811 53 136 3376 - 2810
1995 70774 44 970 16 408 77 780 63812 4362 - 7006
1996 74790 46 580 17910 83830 68316 4851 - 9040
1997 79 351 48 939 20 065 87 424 70 500 5388 - 8073
1998 p) 81072 47 764 23564 90 863 72938 5757 - 9791
1999 ts) 42 444 24 002 14 575 47 621 38 405 3032 - 5176
1999 1.Vj. 10 008 5767 3360 11683 9 500 745 - 1676
2.Vj. 10383 5935 3680 11713 9473 748 - 1330
3.Vj. 10 532 5901 3608 12 040 9719 767 - 1508
4.Vj. 11523 6398 3927 12 057 9713 772 - 534
Quelle: Bundesminister fur Arbeit und Sozialordnung und Verband § 50 SGB V wurden von den Renten abgesetzt. — 4 Ab 1995 einschl. Pflege-
Deutscher Rentenversicherungstrager. — 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
laufige Angaben handelt. Ab 1993 einschl. Finanzausgleichsleistungen. — Werte. — 6 Einschl. Barmittel. — 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversiche-
2 Einschl. Beitrage fur Empfanger offentlicher Geldleistungen. — 3 Die rungstrager; einschl. Beteiligungen. — 8 Ohne Einnahmen aus der Héherbe-
Zahlungen der Rentenversicherungstrager an die Krankenkassen nach wertung von Beteiligungen.
13. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben der Bundesanstalt fur Arbeit
Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio Euro
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
ZuschuB
davon: davon: bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- Winter- nahmen |darlehen
ins- Um- ins- stUtzun- deutsch- |deutsch- |Forde- deutsch- |deutsch- |bau- und des
Zeit gesamt 1) |Beitrdge |lagen 2) gesamt gen3)4) |land land rung4 5 |land 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 24 419
1994 89 658 81536 3822 99 863 48 342 35163 13179 31273 14 382 16 891 1822| - 10205 10 142
1995 90 211 84 354 2957 97 103 49 254 36 161 13 094 34 441 16 745 17 696 1586| - 6892 6 887
1996 91825 85073 3346 105 588 57123 40 186 16 938 36 478 18 368 18111 903| - 13763 13756
1997 93 149 85793 2959 102723 60 273 40 309 19 964 31418 16 117 15301 443| - 9574 9574
1998 91 088 86 165 2868 98 852 53483 35128 18 355 34279 16 784 17 496 471| - 7764 7719
1999 47 954 45 141 1467 51694 25177 16 604 8573 20 558 10 480 10 078 279| - 3740 3739
1999 1.vj. 10788 10 398 98 12532 6 504 4 357 2147 4 567 2244 2323 176 | - 1744 4186
2.Vj. 11792 10917 391 13224 6578 4334 2244 5227 2661 2 566 94| - 1432 1208
3.Vj. 11908 11247 401 12430 5964 3899 2 064 5043 2588 2 455 7| - 521 443
4.Vj. 13 466 12578 577 13509 6132 4014 2118 5721 2987 2734 31 - 43| - 2098
Quelle: Bundesanstalt fur Arbeit. — 1 Ohne Liquiditatshilfen des Bundes. — 4 Einschl. Kranken- und Rentenversicherungsbeitréage. — 5 Berufliche Bil-

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

1993 |1994 |1995 |1996 P)|1997 P)|1998 P)|1999 P)|1999 p)|1996 P)|1997 P)|1998 P)|1999 P)|1999 p)

Bruttoinlandsprodukt 3383,8| 3463,2| 3523,0| 3549,6

Il.Verwendung des Inlandsprodukts

Mrd Veranderung Anteil
Position Mrd DM Euro gegen Vorjahr in % in %
in Preisen von 1995
I.Entstehung des Inlandsprodukts

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 812,3| 833,2| 837,8| 8285| 8487| 883,1| 8915| 4558| - 1,1 2,4 4,0 1,0 23,9
Baugewerbe 216,0| 228,5| 223,0| 2154| 211,4| 2006| 1985| 1015 - 34| - 19| - 51| - 1,0 5.3
Handel, Gastgewerbe und
Verkehr 1) 565,4| 574,2| 5858| 5888| 603,1| 6234| 640,9| 327,7 0,5 2,4 3,4 2,8 17,2
Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister 2) 851,1 867,5 911,4 954,6 989,6| 1030,1| 1066,9 545,5 4,7 3,7 4,1 3,6 28,6
Offentliche und private Dienst-
leister 3) 686,8| 700,7| 713,6| 718,6| 719,0| 7228| 7239| 370,1 0,7 0,1 0,5 0,1 19,4
Alle Wirtschaftsbereiche 3174,1| 3244,3|3313,7|3351,1| 3416,8| 3506,3| 3569,0| 1824,8 1,1 2,0 2,6 1,8 95,6
Nachr.: Unternehmenssektor 2731,2| 2795,6|2863,6|2900,1| 2970,0| 3061,3| 3126,0| 1598,3 1,3 2,4 3,1 2,1 83,8
Wirtschaftsbereiche bereinigt4) | 3048,0| 3112,1| 3 176,6| 3202,2| 3254,5| 3329,2| 3376,0| 1726,1 0,8 1,6 2,3 1,4 90,5

3601,1|3678,6| 3732,3| 19083 0,8 1,5 2,2 1,5 100

Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1 Einschl. Nachrichtentbermittlung. —
2 Kredit- und Versicherungsgewerbe, Grundstickswesen, Vermietung und
Unternehmensdienstleister. — 3 Einschl. Hausliche Dienste. — 4 Bruttowert-
schopfung nach Abzug unterstellter Bankgebuhr, jedoch ohne Gutersteuern
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Private Konsumausgaben 5) 1942,01 1961,3|2001,6| 2017,3| 2032,2| 2078,8| 2 122,7| 1085,3 0,8 0,7 2,3 2,1 56,9
Konsumausgaben des Staates 671,1 687,3| 697,8| 712,8| 704,7| 7080 7095 362,7 21 - 11 0,5 0,2 19,0
Ausrustungen 256,2| 251,3| 253,9| 257,1| 2659| 290,3] 3050| 156,0 1,2 3,4 9,2 5.1 8,2
Bauten 482,1| 515,5| 506,0| 491,5| 484,4| 4657| 4657| 2381| - 29| - 14| - 39 0,0 12,5
Sonstige Anlagen 6) 26,8 29,0 30,6 33,4 35,3 40,7 44,5 22,8 8,9 5.9 15,1 9,4 1,2
Vorratsveranderungen 7) -13,1] - 39 81| - 5.1 8,7 34,7 51,2 26,2 . . . . 1,4
Inlandische Verwendung 3365,1| 3440,5|3498,1|3507,0| 3531,3|3618,1| 3698,6| 1891,0 0,3 0,7 2,5 2,2 99,1
AuBenbeitrag 18,7 22,7 25,0 42,6 69,8 60,5 33,7 17,2 . . . . 0,9
Exporte 758,0 815,7 862,3 906,4| 1005,3| 10756 1121,1 573,2 5,1 10,9 7.0 4,2 30,0
Importe 739,4| 793,0| 8374 863,8| 9356/|10150| 1087,4| 556,0 3,2 8,3 8,5 7.1 29,1
Bruttoinlandsprodukt 3383,8] 3463,213523,01 3549,6| 3601,11 3678,61 3732,31 1908,3 0,8 1.5 2,2 1.5 100
in jeweiligen Preisen
lll.Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 1857,5] 1925,1| 2001,6| 2055,4| 2106,8| 2174,7| 2 238,8| 1 144,7 2,7 2,5 3,2 2,9 57,7
Konsumausgaben des Staates 643,0| 669,2| 697,8| 717,5| 714,2) 719,4| 7362 376,4 28| - 05 0,7 2,3 19,0
Ausrustungen 254,8 250,9 253,9 258,5 270,0 297,0 310,7 158,9 1.8 4,5 10,0 4,6 8,0
Bauten 462,8| 505,1| 506,0| 488,0| 479,8| 460,7| 4582| 2343| - 36| - 17| - 40| - 05 11,8
Sonstige Anlagen 6) 27,6 29,3 30,6 32,9 35,2 39,5 42,8 21,9 73 6,9 12,3 8,4 1,1
Vorratsveréanderungen 7) -17.3 1,9 81| - 56 7.1 29,6 471 24,1 . . . . 1,2
Inlandische Verwendung 3228,4|3381,5|3498,1|3546,7| 3613,0| 3720,9| 3833,8| 1960,2 1,4 1,9 3,0 3,0 98,9
AuBenbeitrag 7,0 13,0 25,0 39,3 53,6 63,3 43,3 221 . . . . 1,1
Exporte 736,5| 800,1| 862,3] 9088|1020,9|1092,1|1132,1| 5789 5.4 12,3 7,0 3,7 29,2
Importe 729,5| 787,1| 837,4] 869,5| 967,3|10289| 10889| 5567 3,8 11,2 6,4 5.8 28,1
Bruttoinlandsprodukt 3235,4|3394,4|3523,0/3586,0| 3666,6|3784,2|3877,1| 19823 1,8 2,2 3,2 2,5 100
IV.Preise (1995=100)
Privater Konsum 95,6 98,2| 1000 101,9| 103,7| 104,6| 1055 . 1,9 1,7 0,9 0,8
Bruttoinlandsprodukt 95,6 98,0/ 1000 101,0f 101,8| 1029| 1039 . 1,0 0,8 1,0 1,0
Terms of Trade 98,5 98,8| 100,0 99,6 98,2| 100,2| 100,8 J - 04| - 14 2,0 0,7
V.Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1829,5) 1874,7| 1941,4| 1965,7| 1971,2| 2001,8| 2044,6| 1045,4 1,3 0,3 1.6 2,1 71,4
Unternehmens- und Vermogens-
einkommen 626,7| 673,2| 7159| 7359| 780,3| 821,4| 8186| 4186 2,8 6,0 53] - 03 28,6
Volkseinkommen 2456,2| 2547,9| 2657,3|2701,6| 2751,5| 2823,2| 2863,3| 1464,0 1,7 1,8 2,6 1,4 100
Nachr.: Bruttonationaleinkommen| 3 248,9| 3 380,6 | 3504,4| 3570,1| 3649,4| 3754,1| 3839,5| 1963,1 1,9 2,2 2,9 2,3
(Bruttosozialprodukt)

(saldiert mit Gutersubventionen). — 5 Einschl. Private Organisationen ohne
Erwerbszweck. — 6 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a. EDV-Software, Ur-
heberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. — 7 Einschl. Nettozugang an
Wertsachen.
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IX. Konjunkturlage

2. Produktion im Produzierenden Gewerbe

Arbeitstaglich bereinigt

darunter:
Verarbeitendes Gewerbe
Produzierendes Vorleistungsguter- Investitionsguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsguter- Bauhaupt-
Gewerbe insgesamt |zusammen produzenten 1) produzenten produzenten produzenten gewerbe
Verande- Verande- Verande- Verénde- Verénde- 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
1996 99,8 - 02 100,4 + 04 99,8 - 02 101,0 + 10 101,1 + 11 100,6 + 06 93,5 - 67
1997 102,5 + 2,7 104,4 + 4,0 105,8 + 6,0 105,2 + 4,2 101,9 + 0,8 100,9 + 0,3 89,6 - 4,2
1998 106,0 + 34 109,5 + 49 110,6 + 45 113,2 + 7.6 108,3 + 63 100,6 - 03 86,8 - 31
1999 1 107,6 + 15 111,3 + 16 113,5 + 26 113,2 + 00 112,3 + 37 101,9 + 13 87,5 + 08
1999 Febr. 1) 96,9 - 12 102,4 - 09 104,1 - 15 101,4 - 15 11,4 + 2,7 94,7 + 0,3 55,8 - 90
Marzr) 113,5 - 05 117,9 - 08 119,8 + 0,2 119,3 - 41 124,2 + 15 107,2 + 2,2 87,7 + 09
April 1) 106,4 + 04 109,1 + 0,0 112,4 + 04 109,2 - 08 112,7 + 3,7 98,1 - 19 93,6 + 2,3
Mai r) 104,0 + 0,0 106,9 - 0,1 110,1 + 0,0 106,1 - 1,8 109,3 + 3,7 98,0 + 0,1 92,1 - 05
Junin 112,2 + 2,0 116,2 + 2,0 117,5 + 2,1 121,4 + 1,2 118,4 + 69 101,9 + 1,0 100,6 + 1,2
Julin 108,2 - 05 1111 - 04 114,9 + 1,1 112,8 - 28 102,5 - 22 102,1 + 09 100,2 - 05
Aug. " 99,8 + 31 102,0 + 39 107,0 + 4,0 100,6 + 29 89,6 + 10,5 97,8 + 27 91,5 + 08
Sept. N 116,4 + 2,7 120,7 + 3,5 122,4 + 4,7 125,2 + 2,7 124,0 + 24 106,7 + 2,3 104,1 + 08
Okt. n 116,1 + 23 120,0 + 3,1 121,4 + 34 120,8 + 2,3 127,0 + 2,3 110,6 + 3,6 100,8 + 0,7
Nov. r) 116,7 + 4,1 121,2 + 5,0 122,1 + 72 124,0 + 2,7 128,5 + 6,1 110,5 + 3,7 92,5 + 1,1
Dez. ") 104,7 + 4,4 109,7 + 45 105,7 + 99 125,7 - 0,6 99,1 + 4,3 98,0 + 19 67,6 + 7.3
2000 Jan. p)o) 983| + 26 1029 + 4.1 107,8| + 3,5 984 + 73 107,6| + 7.3 952 - 1,7 5903| - 66
Febr. p)o) 104,71 + 80 11051 + 7.9 11301 + 85 11091 + 94 12521 + 12,4 9%,0 + 14 69,91 + 253
Westdeutschland
1996 99,5 - 05 100,0 + 00 99,5 - 05 100,8 + 07 100,8 + 08 99,7 - 03 92,5 - 77
1997 102,2 + 2,7 103,8 + 38 105,2 + 57 104,9 + 41 101,3 + 05 99,4 - 03 88,9 - 39
1998 105,8 + 35 108,5 + 45 109,4 + 40 112,9 + 7,6 107,2 + 58 99,0 - 04 87,4 - 17
1999 1 106,9 + 1,0 109,8 + 1,2 111,6 + 2,0 112,3 - 05 110,8 + 34 99,9 + 09 88,4 + 1,1
1999 Febr. ) 97.1 - 13 101,6 - 10 102,9 - 20 101,1 - 17 110,2 + 24 93,5 + 0,2 56,4 - 87
Marz r) 113,2 - 09 116,7 - 10 118,4 - 01 118,3 - 48 122,8 + 1,3 105,4 + 17 89,2 + 1,0
April 1) 105,8 - 0,1 107,7 - 05 110,7 - 01 108,6 - 1,2 11,4 + 33 96,1 - 22 95,3 + 23
Mai r) 103,3 - 04 105,4 - 06 108,4 - 05 105,3 - 23 108,2 + 34 95,9 - 0,1 93,8 - 04
Junin 11,2 + 16 114,5 + 1,6 115,3 + 14 120,8 + 08 116,9 + 6,5 99,7 + 08 101,4 + 13
Julin 107,3 - 09 109,6 - 08 112,8 + 0,6 112,7 - 28 100,9 - 29 100,1 + 0,2 101,0 - 04
Aug. " 98,7 + 29 100,4 + ,6 105,3 + 39 99,1 + 2,1 88,6 + 11,0 96,3 + 2,6 91,1 + 17
Sept. 1) 115,6 + 2,6 119,0 + 3,2 120,3 + 44 124,3 + 2,6 122,4 + 20 104,6 + 19 105,6 + 1,6
Okt. 115,3 + 2,0 118,1 + 2,6 119,1 + 2,7 120,0 + 2,1 125,5 + 19 108,3 + 3,1 102,5 + 1,6
Nov. r) 115,8 + 3,8 119,2 + 45 119,6 + 64 122,7 + 2,1 126,8 + 59 108,0 + 3,0 93,3 + 19
Dez. ") 104,2 + 3,8 107,9 + 3,8 103,8 + 9,1 124,4 - 17 97,7 + 4,5 95,6 + 1,6 68,2 + 7,7
2000 Jan. p)o) 97,9 + 2,6 101,3 + 3,7 105,6 + 2,6 97,3 + 73 106,3 + 79 93,5 - 21 60,9 - 38
Febr. p)o) 104,4 + 7,5 108,9 + 7,2 110,6 + 75 109,8 + 8,6 123,7 + 12,3 94,8 + 14 73,3 + 30,0
Ostdeutschland
1996 102,0 + 20 105,9 + 59 104,4 + 43 103,9 + 39 108,7 + 86 110,5 + 10,4 96,8 - 33
1997 105,6 + 35 115,8 + 93 116,5 + 11,6 110,9 + 6,7 121,4 + 11,7 118,9 + 7.6 92,2 - 48
1998 109,0 + 32 1271 + 98 1334 + 14,5 119,9 + 81 142,3 + 17,2 120,5 + 13 84,9 - 79
1999 1 114,4 + 50 137,2 + 79 146,4 + 97 128,5 + 72 157,9 + 11,0 125,3 + 4,0 84,1 - 09
1999 Febr. 93,8 + 08 118,1 + 4,0 1271 + 6,7 106,4 + 03 150,4 + 10,2 107,9 + 08 53,6 - 10,2
Marzr) 116,9 + 3,8 141,2 + 54 146,5 + 3,8 138,6 + 8.2 167,2 + 3,8 129,1 + 6,3 82,5 + 0,7
April 1) 112,1 + 4,0 131,3 + 5,1 142,1 + 71 118,1 + 3,2 151,8 + 12,7 122,1 + 14 86,9 + 19
Mai r) 110,8 + 3,3 130,9 + 54 140,3 + 57 120,2 + 7,7 143,4 + 94 122,8 + 1,2 85,8 - 1,2
Junin 121,3 + 4,7 143,5 + 7.1 156,2 + 98 131,1 + 4,3 165,7 + 16,0 128,9 + 2,5 97,4 + 0,5
Julin 118,0 + 3,9 137,2 + 64 152,8 + 89 117,2 - 13 154,6 + 15,6 127,5 + 7,5 97,4 - 11
Aug. " 112,2 + 4,1 129,6 + 7.6 136,7 + 52 130,4 + 16,7 122,0 + 0,7 116,4 + 2,8 93,1 - 24
Sept. N 125,6 + 3,7 150,2 + 74 160,3 + 9,1 143,3 + 44 176,7 + 11,3 133,4 + 6,2 98,7 - 27
Okt. n 125,1 + 50 149,2 + 9,0 162,2 + 13,2 133,3 + 2,1 175,3 + 12,6 137.3 + 6,7 94,8 - 27
Nov. r 127,0 + 84 155,0 + 13,6 164,9 + 16,5 1471 + 12,4 184,5 + 12,8 139,2 + 88 89,7 - 16
Dez. ") 110,3 + 11,8 139,4 + 15,0 139,8 + 20,7 148,4 + 19,0 144,7 + 2,8 127,6 + 3,7 65,4 + 57
2000 Jan. p)o) 102,5 + 3,2 132,6 + 10,3 148,9 + 16,6 1171 + 81 150,9 - 48 115,5 + 3,2 53,3 - 16,7
Febr. p)o) 107,2 + 14,3 140,5 + 19,0 158,1 + 24,4 131,4 + 23,5 175,1 + 16,4 109,8 + 1,8 57,5 + 7.3

Quelle: Statistisches Bundesamt. — 1 Ohne Energieversorgung sowie ohne ab angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden. — o Sch&atzungsweise vor- fur das |. Quartal (Verarbeitendes Gewerbe: + 0.8 %).
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3. Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon: davon:
Verarbeitendes
Gewerbe Vorleistungsguter- Investitionsguter- Ge- und Verbrauchs-
insgesamt Inland Ausland produzenten produzenten guterproduzenten
Verande- Verénde- Veréande- Verande- Verénde- Veréande-
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 |% 1995=100 |% 1995=100 |% 1995=100 |%
Deutschland
1996 99,9 - 0,1 9%,8| - 3,2 105,5 + 5.4 98,2 - 101,6 + 1,5 101,4] + 1,4
1997 107,1 + 7.2 99,0 + 2,3 121,6 + 15,3 107,1 + 108,8 + 7.1 103,4 + 2,0
1998 110,9 + 3,5 102,9 + 3,9 1254 + 3,1 108,6 + 116,1 + 6,7 107,0 + 3,5
1999 1) 113,3 + 2,2 102,7 - 0,2 132,3 + 5,5 110,8 + 117,6 + 1.3 11,3 + 4,0
1999 Febr. 106,6 - 4,2 96,3 - 5,9 124,6 - 2,4 101,0 - 110,1 - 3,0 113,7 + 1.1
Marz r) 119,1 - 4,9 109,5 - 5.0 136,1 - 4,7 115,5 - 19,8 - 8,1 1271 + 0,6
April 1) 109,0 - 3,3 98,7 - 4,2 127,4 - 2,1 106,8 - 112,0 - 3,4 108,7 + 1.1
Mai ) 105,2 - 2,3 96,7 - 3,2 120,7 - 0,8 104,7 - 107,7 - 4,4 102,2 + 3,7
Junin 115,2 + 0,9 104,7 + 0,6 134,0 + 1,2 11,7 - 124,3 + 3,2 106,9 + 3,5
Julin 113,5 + 1,3 103,9 - 2,0 130,6 + 6,4 113,3 + 116,1 - 2,4 108,6 + 2,7
Aug. " 109,0 + 8,9 99,3 + 3,2 126,3 + 17,8 104,7 + 144 + 123 110,0 + 9,7
Sept. n 123,2 + 4,8 1096 - 0,3 148,0 + 125 118,4 + 130,4| + 3,3 121,9 + 4,4
Okt. n 120,3 + 8,9 109,3 + 6,4 139,9 + 125 119,3 + 123,9 + 8,1 115,7 + 5.6
Nov. ) 121,0 + 12,8 109,0 + 7,2 142,7 + 21,3 120,4 + 125,2 + 12,8 114,2 + 8,6
Dez. 1) 112,2 + 9,9 97,6 + 6,8 138,2 + 137 109,1 + 1224 + 7,7 100,0 + 57
2000 Jan. 131 + 7,7 94| + 22 1379 + 16,1 1136 + 16,6 + 109 1049 - 1,2
Febr. 121,61 + 141 107,41 + 115 146,91 + 17,9 11831 + 12471 + 133 12401 + 91
Westdeutschland
1996 100,2 + 0,2 97,0 - 3,1 105,7 + 5,6 97,9 - 102,8 + 2,7 101,2 + 1,2
1997 107,1 + 6,9 98,8 + 1,9 121,2 + 147 106,4 + 110,0| + 7,0 103,1 + 1,9
1998 110,2 + 2,9 102,3 + 3,5 123,5 + 1,9 107,2 + 116,4 + 5,8 106,0 + 2,8
1999 1 112,2 + 1,8 101,8| - 0,5 130,2 + 4 108,9 + 117,9 + 1,3 110,1 + 3,9
1999 Febr. ) 106,0 - 4,5 95,9 - 5.6 123,2 - 2,8 99,5 - 11,1 - 2,4 113,0 + 0,9
Marz 1 1183 - 48 1091 - 53 1340 - 41 13,8 - 1201 - 78 1266 + 05
April ) 108,2 - 3,7 97,8 - 4,7 126,0 - 2,6 105,1 - 112,7 - 4,0 107,6 + 0,6
Mai r) 104,5 - 2,3 95,9 - 33 119,2 - 0,9 102,9 - 1084 - 41 101,0 + 3,2
Junin 113,9 + 0,4 103,6 + 0,5 131,5 + 0,4 109,5 - 124,3 + 2,6 105,6 + 3,5
Julin 112,5 + 0,9 102,7 - 2,8 129,1 + 6,3 111,2 + 116,8| - 31 107,6 + 2,8
Aug. " 107,8 + 9,2 98,7 + 3,2 123,6 + 18,6 101,9 + 115,2 + 14,6 109,7 + 10,5
Sept. n 122,5 + 4,7 108,5 - 0,8 146,3 + 12,7 116,3 + 131,8| + 3,0 120,5 + 4,2
Okt. n 119,2 + 9,5 108,3 + 6,1 137.9 + 14,6 117,2 + 124,5 + 10,4 114,1 + 5,6
Nov. ) 118,9 + 12,0 107,4| + 6,8 138,6 + 198 118,4 + 1230/ + 108 112,3 + 8,5
Dez. ") 111,2 + 10,1 96,9 + 7.1 135,8 + 14,3 107,5 + 122,8 + 8,8 98,8 + 6,0
2000 Jan. 112,4 + 8,2 98,4 + 2,0 136,3 + 16,8 111,6 + 117,8 + 12,6 104,2 - 0,7
Febr. 120,6 + 13,8 106,5 + 111 144,8 + 17,5 116,0 + 125,7 + 131 122,8 + 8,7
Ostdeutschland
1996 95,9 - 3,9 95,3 - 4,5 98,5 - 1,3 103,5 + 84,7 - 15,0 105,5 + 5.6
1997 107,5 + 121 101,5 + 6,5 137.3 + 394 120,2 + 91,9 + 8,5 112,9 + 7.0
1998 124,1 + 154 109,7 + 8,1 196,3 + 43,0 132,9 + 112,01 + 219 1324 + 17,3
1999 1) 130,1 + 4,8 114,0 + , 210,0 + 7.0 142,8 + 112,9 + 0,8 140,2 + 5,9
1999 Febr. 114,3 - 3,9 102,1 - 7.3 174,5 + 6,9 126,6 + 94,9 - 14,0 133,6 + 7.0
Marz r) 130,9 - 6,7 114,2 - 2,4 2141 - 168 143,0 - 114,5 - 152 141,5 + 0,6
April 1) 121,3 + 3,6 110,2 + 1,9 177,0 + 9,1 135,0 + 101,8 + 57 136,6 + 12,4
Mai ) 118,2 - 0,9 106,5 - 2,2 176,1 + 2,6 134,2 + 97,0 - 8,9 129,8 + 10,6
Junin 136,7 + 6,9 118,7 + 11 226,8 + 25,6 147,4 + 123,1 + 11,0 142,7 + 5,5
Julin 129,4 + 8,3 118,3 + 7.9 185,0 + 9,9 149,4 + 106,2 + 8,1 133,9 + 1.1
Aug. " 1271 + 3,5 107,3 + 3,0 226,1 + 4,7 150,3 + 103,9 - 148 118,1 - 6,8
Sept. 1) 136,1 + 6,5 122,4 + 6,2 203,9 + 6,8 152,9 + 111,8 + 10,9 155,9 + 6,1
Okt. n 139,0 + 0,8 124,2 + 123 212,5 - 228 154,3 + 116,9 - 164 156,5 + 7.5
Nov. 1 156,2 + 239 128,3 + 12,2 295,7 + 60,0 153,6 + 157,1 + 413 162,5 + 10,9
Dez. ") 127,3 + 3,7 107,1 + 4,6 2294 + 2,3 136,5 + 116,7 - 7.9 129,7 - 0,1
2000 Jan. 125,4 + 1,0 111,5 + 2,4 194,6 - 2,4 148,2 + 100,6 - 9,7 123,8 - 12,6
Febr. 137,3 + 201 119,0 + 16,6 229,7 + 31,6 157,6 + 110,0 + 15,9 154,1 + 15,3

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.

gewerbe und Tabakverarbeitung; Ergebnisse fur
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Werte ohne Mehrwertsteuer. — o Eigene Berechnung.
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Nov.
Dez.

1999 Jan.
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Deutschland Westdeutschland Ostdeutschland
davon: davon: davon:
gewerb- |o6ffent- gewerb- |6ffent- gewerb- | 6ffent-
Woh- licher licher- Woh- licher licher Woh- licher licher
insgesamt nungsbau|Bau 1) Bau insgesamt nungsbau|Bau 1) Bau insgesamt nungsbau|Bau 1) Bau
Verénde- Verande- Verande-
rung rung rung
gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr
1995 =100 | % 1995 = 100 1995 = 100 | % 1995 = 100 1995 = 100 | % 1995 = 100
920 - 79 101,3 89,0 88,5 90,9| - 9,0 97,6 90,8 86,2 948| - 52 108,8 85,0 95,0
844| - 83 87,4 81,0 86,2 86,1| - 53 87,7 85,5 85,7 80,4| - 15,2 86,9 70,8 87,7
839| - 0,6 82,4 79,9 90,1 86,6+ 0,6 83,3 86,7 88,8 771,7) - 3.4 80,4 64,6 93,8
82,1 - 21 78,2 80,3 87,6 873|+ 08 84,0 88,7 88,1 70,0 - 9.9 66,2 61,2 86,2
69,8| + 29 70,3 76,1 61,7 748| + 64 74,1 85,0 63,5 58,1 - 6,1 62,4 56,0 56,8
91,4| - 3,0 92,0 85,7 98,0 99,3 + 23 95,2 98,2 103,6 72,8| - 16,6 85,5 57,4 82,3
856| + 0,1 82,3 80,9 94,1 87,6| - 3,0 83,7 85,2 93,3 809+ 92 79,3 71,3 96,4
89,5| + 3,6 84,4 84,6 99,6 946|+ 55 89,2 92,8 100,5 77,71 - 1.1 74,7 66,3 96,9
984| - 07 90,3 96,5 107,2 101,7| + 0,3 94,8 102,0 106,3 90,8| - 3,1 81,0 84,1 109,9
91,3 - 35 85,5 83,8 105,0 98,2+ 0,8 93,5 93,8 106,7 75,0| - 14,9 69,1 61,4 100,2
852|+ 04 82,2 79,0 95,1 90,3| + 5,2 88,0 88,6 94,0 73,00 - 12,0 70,4 57,3 98,0
933| - 86 85,8 90,3 102,8 98,2| - 6,2 94,0 100,1 99,1 81,4| - 15,0 68,9 68,0 112,9
82,2| - 26 70,2 83,1 90,6 90,1+ 1,0 80,6 94,9 91,4 63,5| - 12,9 49,0 56,3 88,2
659| - 11,3 63,8 67,6 65,4 69,6 - 62 72,3 73,7 63,0 57,1 - 23,4 46,5 53,6 72,4
77| - 54 68,0 69,9 77,0 773 - 1,7 77.9 76,5 77,7 58,6| - 154 47,8 54,6 74,8
56,1 - 85 56,9 60,2 50,3 60,5| - 8,1 63,8 66,6 51,2 45,5| - 10,3 42,7 45,9 47,6
62,01 - 11,2 58,6 68,1 57,2 67,61 - 96 65,2 76,2 59,4 48,91| - 15,8 45,1 49,8 51,3
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Werte ohne .Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie ~Hoch- und Tiefbau”. —

Mehrwertsteuer. Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige

5. Einzelhandelsumséatze *

Deutschland

o Eigene Berechnung. — 1 EinschlieBlich Bahn und Post.

Einzelhandel insgesamt darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen:
einschlieBlich ohne Nahrungsmittel, medizinische,kos- |Bekleidung,
Einzelhandel mit Kraft- Einzelhandel mit Kraft- Getranke, metische Artikel; |Schuhe, Einrichtungs-
fahrzeugen und Tankstellen |fahrzeugen und Tankstellen | Tabakwaren 2) Apotheken 2) Lederwaren 2) gegenstande 2) Kraftwagen 3)
Veranderung Veranderung Veran- Veran- Veran- 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 Vorjahr Vorjahr
1995 = 100 | bereinigt | bereinigt 1) | 1995 = 100 | bereinigt | bereinigt 1| 1995 =100 | % 1995=100| % 1995=100| % 1995=100| % 1995=100| %
100,9 - 04, -09 99,0 - 1.3 - 18 98,6 - 14 105,8 + 1,8 97,2 - 20 95,8 - 2,6 109,1 + 3,5
102,7 + 1,8 + 1,6 100,1 + 1,1 + 1,1 99,9 + 1,3 111,9 + 58 96,1 - 11 99,6 + 4,0 115,1 + 5,5
103,8 + 1,1 + 0,8 100,8| + 0,7 + 05 100,7 + 0,8 119,8 + 7.1 95,8 - 03 97,8 - 18 119,4| + 3,7
105,3 + 2,7 + 2,4 100,8 + 3,1 + 2,9 101,9 + 3,6 116,7 +12,5 95,1 + 0,5 96,2 + 1,7 125,9 + 3,0
93,6 + 26| + 27 91,9 + 2,5 + 2,8 95,3 - 1,1 103,4| + 9,2 84,0 +12,0 83,5 + 6,8 100,7 + 4,6
99,5 + 1,3 + 1,3 97,7 + 0,9 + 1,2 95,0 + 0,8 109,9 + 7,6 102,2 + 2,2 95,9 + 29 109,0 + 43
105,6 - 10| -10 104,1 - 13 - 08 102,1 - 04 116,4| + 6,2 109,2 - 59 108,5 + 3,8 114,3 + 0,7
108,3 + 56| + 55 106,6| + 3,7 + 43 102,7 + 45 115,9 +11,2 105,0 2,6 1121 + 5,0 118,4 +14,4
124,2 + 3,7 + 3,7 126,6 + 1,9 + 2,4 121,1 + 3,9 138,3 + 9,1 122,3 - 45 126,8 + 5,3 118,1 +13,6
91,1 - 27 - 26 90,9 - 26 - 23 91,0 - 25 14,4 + 88 87,0 - 47 85,8 - 4,0 95,2 - 08
88,5 - 10 - 09 86,7 - 0,2 + 0,2 90,3 + 1,5 110,7 + 9,7 65,5 - 81 87,6 - 50 99,0 - 17
115,0 + 38| + 32 108,0 6,8 + 65 107,8 +10,5 127,5 +12,7 103,5 +14,2 109,2 - 55 148,5 - 3,6
104,4| + 25 + 2,2 98,6 - 21 - 22 101,6 - 27 115,7 + 6,1 97,4 - 26 95,9 + 0,7 131,2 +22,4
100,7 - 11 - 11 95,7 - 25 - 24 98,5 - 28 113,2 + 6,4 97,2 - 35 88,3 - 17 123,5 + 57
102,8 + 5,1 + 5,1 95,9 + 3,5 + 3,7 97,9 + 2,6 119,4 +11,0 88,3 + 8,2 91,5 + 2,1 134,7 +12,3
105,3 + 00| - 102 100,3 - 05 - 0,6 103,2 + 1,3 122,5 + 5,0 97,4 + 24 924 - 40 128,3 + 1,9
96,0 + 2,6 + 2,2 93,6 + 1,8 + 1,4 94,9 - 04 113,1 + 94 84,3 + 04 85,0 + 1,8 107,7 + 7,0
99,3 - 0,2 - 09 9%,4| - 1,3 - 19 95,6 + 0,6 117,7 + 7,1 87,8 -14,1 94,9 - 10 113,5 + 4,1
106,4 + 08 + 0,1 105,0 + 0,9 + 0,3 100,7 - 14 119,5 + 2,7 113,7 + 4,1 105,7 - 2,6 115,3 + 0,9
110,5 + 20 + 13 109,2 + 24| + 17 1044 + 1,7 123,2 + 6,3 105,3 + 03 112,4| + 03 119,4| + 0,8
126,0 + 1,4 + 0,6 129,2 + 2,1 + 1,1 122,4 + 1,1 140,4 + 1,5 122,6 + 0,2 125,4 - 11 117,0 - 09
89,5 - 1.8 -28 89,3 - 1.8 - 27 86,7 - 47 121,5 + 6,2 78,7 - 95 84,0 - 21 93,1 - 22
93,9 6,1 4,7 91,1 5.1 3,7 89,5 - 09 1841 + 7,0 77,3 +18,0 95,1 + 8,6 108,3 9,4
Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwertsteuer; Angaben ab rdaumen. — 3 Einschl. Kraftwagenteilen und Zubehér.
1999 vorldufig. — 1 In Preisen von 1995. — 2 Einzelhandel in Verkaufs-
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6. Arbeitsmarkt *

Erwerbstatige 1) 2) Arbeitnehmer 1) Beschaftigte 3) Arbeitslose
Beschéaf-
Bergbau tigte in
und Beschaf- |Personen
Verar- tigung-  |in be-
Ver- beiten- Bau- schaffen- |ruflicher Ver-
Veranderung anderung |des Ge- | haupt- Kurz- den MaB- | Weiter- anderung | Arbeits-
gegen Vorjahr gegen werbe gewerbe 4)|arbeiter |nahmen 5)|bildung gegen losen- Offene
Vorjahr Vorjahr  |quote 6) |[Stellen
Zeit Tsd % Tsd Tsd % Tsd Tsd Tsd % Tsd
Deutschland
1997 35 868 - 08 - 288 31949 - 11 63168 1225 183 302 431 4384 + 419 11,4 337
1998 35996 + 04 + 128 32 001 + 0,2|7) 6400 1159 115 385|9) 343 4279 - 105 111 422
1999 36 113 + 0,3 + 117 32 100 + 03| 6370 1111 119 430 358 4099 - 180 10,5 456
1999 Marz 35770 + 08 + 290 N 6371 1088 167 467 376 4288 - 335 11,1 496
April 35954 + 07 + 247 N 6334 1116 136 465 375 4145 - 275 10,7 508
Mai 36 068 + 05 + 196 32 050 + 05|n 6332 1124 137 454 379 3998 - 199|110 10,2 502
Juni 36 170 + 04 + 143 N 6347 1129 131 439 366 3938 - 137 10,1 491
Juli 36 242 + 03 + 98 N 6374 1133 107 422 343 4027 - 107 10,3 482
Aug. 36 364 + 0,1 + 37 32367 + 0,10 6400 1140 88 407 329 4024 - 72 10,3 479
Sept. 36 528 - 0,1 - 48 N 6409 1138 86 390 342 3943 - 22 10,1 458
Okt. 36 570 - 02 - 78 N 6386 1134 90 380 351 3883 - 8 9,9 431
Nov. 36 447 - 02 - 61 32386 - 02|n 6380 1124 90 372 346 3901 - 45 10,0 412
Dez. 36 189 - 01 - 20 N 6350 1095 85 358 324 4047 - 150 10,3 402
2000 Jan. o) 35524|0) + O0,1|0) + 23 6321 1028 101 327 323 4293 - 162 11,0 438
Febr. . 6322 1006 121 319 332 4277 - 188 10,9 498
Marz 126 312 345 4141 - 148 10,6 536
Westdeutschland
1997 . 57538 836 133 68 248 3021 + 225 9,8 282
1998 .| 5813 804 81 7119 193 2904 - 117 9,4 342
1999 .|n 5775 775 92 82 215 2756 - 149 8,8 386
1999 Marz .9 5782 759 125 86 224 2897 - 178 9,3 409
April .0 5747 777 103 87 227 2 800 - 153 9,0 422
Mai .0 5743 781 107 87 232 2 695 - 13010 8,6 423
Juni .|n 5756 785 102 86 224 2653 - 120 8,4 418
Juli .In 5779 788 83 83 210 2692 - 126 8,6 413
Aug. .| 5801 794 69 81 202 2678 - 124 8,5 409
Sept. .In 5804 794 66 78 207 2622 - 11 83 391
Okt. LN 5779 789 71 76 211 2591 - 113 8,2 368
Nov. .0 5773 784 70 74 208 2 604 - 141 8,3 356
Dez. .In 5746 768 66 70 195 2690 - 195 8,6 354
2000 Jan. 5720 727 77 69 194 2827 - 198 9,0 388
Febr. 5720 717 89 69 201 2797 - 226 8,9 439
Marz . . 90 68 209 2691 - 206 8,6 467
Ostdeutschland
1997 . 564|8) 389 49 235 184 1364 + 195 18,1 56
1998 A7 586 355 34 3149 149 1375 + 1 18,2 79
1999 .0 595 336 27 348 143 1344 - 31 17,6 70
1999 Marz .0 589 329 42 382 153 1392 - 157 18,4 87
April .0 587 339 33 377 148 1346 - 123 17,8 86
Mai .n 589 342 30 367 147 1303 - 69)100 17,0 78
Juni .n 591 344 29 353 143 1285 - 17 16,8 73
Juli .0 595 345 24 338 134 1335 + 19 17,4 69
Aug. L) 599 346 20 327 127 1346 + 52 17,6 70
Sept. .In 604 345 21 313 134 1321 + 89 17,2 67
Okt. .n 607 345 19 304 139 1293 + 105 16,9 63
Nov. .n 607 340 19 299 139 1297 + 96 16,9 55
Dez. .n 604 327 19 287 129 1357 + 45 17,7 48
2000 Jan. 602 301 24 259 129 1467 + 37 19,1 51
Febr. 602 289 32 250 131 1480 + 38 19,3 59
Mérz 36 243 136 1450 + 59 18,9 69
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fur Arbeit. — * Monats- 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. — 7 Ergebnisse ab Januar

werte: Endstéande; Erwerbstatige und Arbeitnehmer: Durchschnitte; Kurzar-
beiter: Stand Monatsmitte; Jahres- und Quartalswerte: Durchschnitte. —
1 Inlandskonzept; ab 1996 vorlaufig. — 2 Jahreswerte: Eigene Berech-
nung; die Abweichungen zu den amtlichen Werten sind rundungs-
bedingt. — 3 Einschl. tatiger Inhaber. — 4 Die Ergebnisse beziehen sich
auf die Wirtschaftszweige ,Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie
o~Hoch- und Tiefbau”. — 5 Beschaftigte in ArbeitsbeschaffungsmaB-
nahmen (ABM) und mit Produktivem Lohnkostenzuschuss (LKZ) (bis Dezem-
ber 1997 bewilligte Falle) sowie (ab Januar 1998 bewilligte, allerdings erst
ab April 1998 statistisch erfasste) StrukturanpassungsmaBnahmen (SAM). —
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1998 positiv beeinflusst durch erstmalige Einbeziehung von meldepflich-
tigen Betrieben, die in der Handwerkszadhlung 1995 festgestellt worden
sind. — 8 Ergebnisse ab Marz 1997 positiv beeinflusst durch erstmalige Ein-
beziehung von meldepflichtigen Baubetrieben, die in der Handwerkszéh-
lung 1995 festgestellt worden sind. — 9 Vorperiodenvergleich wegen Weg-
falls des Einarbeitungszuschusses, der zweckméaBigen Férderung und metho-
discher Anderungen bei der Erhebung nicht méglich. — 10 Ab Mai 1999 be-
rechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen. — o Erste vorlaufige Schat-
zung.
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7. Preise
Deutschland

Preisindex fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte Indizes der Preise im
Index der AuBenhandel
nach Gebieten nach Gutergruppen 1) Erzeuger- |Index der
Gesamt- preise Erzeuger- Index der
andere Dienstleis- wirt- gewerb- preise Welt-
Ver-und |tungen schaft- licher landwirt- markt-
Nah- Ge- ohne Woh- liches Produkte im|schaft- preise fur
West- Ost- rungs- brauchs- | Wohnungs-| nungs- Baupreis- |Inlands- licher Roh-
insgesamt |deutschland |deutschland | mittel guter mieten mieten niveau 1) |absatz2) |Produkte |Ausfuhr Einfuhr stoffe 3)
Zeit 1995 = 100 1991 =100 |1995=100
Indexstand
1996 101,4 101,3 101,9 100,9 100,5 101,6 103,4 99,8 98,8 91,1 100,0 100,4 108,5
1997 103,3 103,2 104,2 102,1 101,8 104,1 106,3 99,0 99,9 92,5 101,5 104,0 122,8
1998 104,3 104,1 105,3 103,0 101,9 106,1 108,0 98,8 99,5 87,1 101,4 100,7 97,0
1999 104,9 104,8 105,7 101,9 102,8 106,4 109,2 98,5 98,5 82,7 100,9 100,2 113,5
1998 Mai 104,4 104,2 105,4 104,3 102,0 105,7 107,9 99,1 100,0 88,8 101,8 102,1 101,8
Juni 104,5 104,4 105,5 104,5 101,9 106,2 108,0 99,9 89,3 101,7 101,1 98,2
Juli 104,8 104,6 105,7 103,6 102,2 107,2 108,1 99,7 88,2 101,6 100,6 97,1
Aug. 104,6 104,5 105,6 102,5 101,8 107,6 108,1 99,0 99,5 86,7 101,4 99,9 94,6
Sept. 104,4 104,2 105,4 101,9 102,0 106,5 108,3 99,4 85,8 101,1 99,0 93,4
Okt. 104,2 104,0 105,2 101,4 101,9 106,1 108,3 98,9 84,2 100,7 98,0 87,5
Nov. 104,2 104,1 105,3 101,7 102,0 105,9 108,3 98,7 98,5 82,7 100,6 97,7 86,2
Dez. 104,3 104,1 105,3 102,1 101,9 106,2 108,4 98,3 86,2 100,4 97,2 80,1
1999 Jan. 104,1 103,9 105,0 103,1 101,6 105,2 108,7 97,8 83,5 100,1 97,1 83,2
Febr. 104,3 104,1 105,3 103,1 101,4 106,2 108,8 98,5 97,7 84,2 100,2 97,2 83,7
Marz 104,4 104,3 105,3 103,0 101,6 106,2 108,9 97,7 84,7 100,3 98,0 93,9
April 104,8 104,6 105,6 103,4 102,8 105,4 109,0 98,3 83,5 100,4 98,7 104,2
Mai 104,8 104,7 105,7 103,5 102,5 105,8 109,1 98,4 98,3 84,0 100,5 99,0 106,3
Juni 104,9 104,8 105,7 102,9 102,7 106,2 109,1 98,4 85,4 100,7 99,3 109,8
Juli 105,4 105,3 106,1 101,9 103,1 107,8 109,3 98,7 84,4 100,9 100,2 118,1
Aug. 105,3 105,3 105,9 100,8 103,2 107,8 109,3 98,5 98,8 83,9 101,0 100,7 121,4
Sept. 105,1 105,0 105,8 100,2 103,4 106,7 109,4 98,9 83,8 101,3 101,7 131,4
Okt. 105,0 104,9 105,7 99,9 103,5 106,2 109,5 99,1 82,9 101,5 102,1 126,4
Nov. 105,2 105,1 105,8 100,1 103,7 106,4 109,7 98,7 99,2 84,0 101,7 103,5 138,1
Dez. 105,5 105,5 106,0 100,4 104,0 107,0 109,7 99,4 84,8 102,1 105,2 145,2
2000 Jan. 105,8 105,7 106,4 101,3 104,4 106,9 110,0 99,8 |p) 83,9 102,4 106,0 146,5
Febr. 106,2 106,1 106,9 102,0 104,6 107,6 110,2 98,8 100,0 |P) 86,7 102,8 107,8 157,1
Marz 106,4 106,3 107,0 101,3 105,3 107,4 110,3 . 161,5
Veranderung gegen Vorjahr in %
1996 + 1.4 + 1.3 + 1.9 + 09 + 05 + 1,6 + 34 - 02 - 1.2 - 0,5 + 00 + 04 + 8,5
1997 + 1,9 + 1.9 + 2,3 + 1,2 + 1,3 + 2,5 + 2,8 - 0,8 + 1.1 + 1.5 + 1.5 + 3,6 + 13,2
1998 + 10 + 09 + 11 + 09 + 01 + 19 + 16 - 02 - 04 - 58 - 01 - 32 - 21,0
1999 + 06 + 07 + 04 - 11 + 09 + 03 + 11 - 03 - 10 - 51 - 05 - 05 + 17,0
1998 Marz + 1.2 + 1.1 + 1.3 + 1.4 + 03 + 2,2 + 16 + 07 + 20 + 1.1 - ,5 - 145
April + 1.5 + 1.5 + 14 + 15 + 05 + 2,8 + 1,7 + 03 - 34 + 08 - ,7 - 14
Mai + 1,4 + 1.4 + 1,4 + 1,3 + 0,6 + 2,6 + 1,5 + 00 + 0,1 - 8,1 + 04 - 1,6 - 18,0
Juni + 1.4 + 1.4 + 1.4 + 1.1 + 07 + 25 + 16 - 0,1 - 41 + 01 - 24 - 184
Juli + 09/ + 09/ + 09 + o8 + 03] + 13| + 15 - o4 - 45 - 02| - 36| - 214
Aug. + 06 + 06 + 07 + 08 - 04 + 14 + 14 + 00 - 08 - 7.3 - 07 - 51 - 266
Sept. + 0,6 + 0, + 0,6 + 0,4 - 0,2 + 1,1 + 1,6 - 1,0 - 8,9 - 0,9 - 5,4 - 253
Okt. + 05 + 05 + 05 + 00 - 05 + 15 + 1,5 - 14 - 89 - 13 - 62 - 31,0
Nov. + 0,5 + 0,5 + 0,7 + 0,1 - 03 + 1,2 + 14 + 0,0 - 1,8 - 11,3 - 1,4 - 6,1 - 291
Dez. + 0,4 + 0,3 + 05 - 02 - 0,2 + 09 + 14 - 1,9 - 7.3 - 1,5 - 66 - 31,7
1999 Jan. + 02 + 02 + 02 - 04 - 02 + 03 + 13 - 23 - 94 - 19 - 66 - 241
Febr. + 0,2 + 0,2 + 0,2 - 0,4 - 0,2 + 0,3 + 1,2 + 0,1 - 2,4 - 9,8 - 1.8 - 6,2 - 214
Mérz + 0,4 + 0,5 + 04 + 00 - 01 + 06 + 1,2 - 2,3 - 8,6 - 1.7 - 49 - 9,5
April + 0,7 + 0,7 + 0,6 0,2 + 09 + 03 + 1,1 - 1,7 - 8,1 - 1,6 - 3,9 - 1,0
Mai + 04 + 05 + 03 - 08 + 05 + 01 + 11 - 07 - 17 - 54 - 13 - 30 + 44
Juni + 0,4 + 0,4 + 0,2 - 1,5 + 0,8 + 0,0 + 1,0 - 1.5 - 4,4 - 1,0 - 1,8 + 11,8
Juli + 0,6 + 0,7 + 0,4 - 1,6 + 09 + 0,6 + 11 - 1,0 - 4,3 - 0,7 - 0,4 + 21,6
Aug. + 07 + 08 + 03 - 17 + 14 + 0,2 + 11 - 05 - 07 - 32 - 04 + 08 + 283
Sept. + 0,7 + 0,8 + 0,4 - 1,7 + 14 + 0,2 + 1,0 - 0,5 - 2,3 + 0,2 + 2,7 + 40,7
Okt. + 08 + 09 + 05 - 15 + 16 + 01 + 11 + 0.2 - 15 + 08 + 42 + 445
Nov. + 1,0 + 1,0 + 0,5 - 1,6 + 1,7 + 0,5 + 1,3 + 0,0 + 0,7 + 1,6 + 11 + 59 + 60,2
Dez. + 1.2 + 1.3 + 07 - 1.7 + 21 + 08 + 1,2 + 1.1 - 1.6 + 1.7 + 82 + 81,3
2000 Jan. + 1,6 + 1,7 + 1,3 - 1,7 + 2,8 + 1,6 + 1,2 + 2,0|p) + 0,5 + 2,3 + 9,2 + 76,1
Febr. + 1.8 + 1.9 + 1,5 - 1.1 + 3,2 + 13 + 1,3 + 03 + 2,4|p) + 3,0 + 2,6 + 10,9 + 87,7
Marz + 1,9 + 1,9 + 1,6 - 1,7 + 3,6 + 1,1 + 1,3 . . . + 72,0
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

Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Private Haushalte einschl. Private Orga-
nisationen ohne Erwerbszweck. — 1 Inlanderkonzept. — 2 Nach Abzug der
von den Bruttoléhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie
den Sozialbeitragen der Arbeitnehmer. — 3 Geldleistungen der Sozialversi-
cherungen, Gebietskorperschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozi-
alleistungen aus privaten Sicherungssystemen, abzuglich Sozialabgaben auf
Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern und staatliche Gebihren. — 4 Net-
toléhne und -gehalter zuziglich empfangene monetére Sozialleistungen. —

9. Tarif- und Effektivverdienste
Deutschland

Empfangene
Bruttolohne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd DM % Mrd DM % Mrd DM % Mrd DM % Mrd DM % Mrd DM % %
1351,4 . 937,4 . 427,6 . 1365,1 . 1915,5 . 250,1 . 13,1
1463,0 8,3 998,8 6,5 475,4 11,2 1474,2 8,0 2051,4 7.1 265,4 6,1 12,9
1501,0 2,6 1028,0 2,9 512,8 7,9 1540,8 4,5 2120,8 3,4 263,3 - 08 12,4
1522,7 1.4 10241 - 04 531,3 3,6 1555,3 0,9 2178,5 2,7 253,4 - 37 11,6
1570,0 3,1 1030,9 0,7 555,6 4,6 1586,5 2,0 2 253,7 3,5 252,1 - 05 11,2
1585,7 1,0 1024,5 - 06 596,8 7.4 1621,3 2,2 2304,7 2,3 249,3 - 11 10,8
1579,8 - 04 1004,6 - 19 611,0 2,4 1615,6 - 04 23513 2,0 244.,6 - 19 10,4
1605,8 1,6 1021,6 1,7 620,2 1,5 1641,7 1,6 2416,6 2,8 241,9 - 11 10,0
1639,9 2,1 1040,1 1,8 641,5 3,4 1681,6 2,4 2 469,6 2,2 230,9 - 45 9,3
366,6 0,5 236,0 0,4 154,4 - 02 390,4 0,1 604,1 3,5 84,0 3,2 13,9
384,5 1,5 240,9 1,3 155,1 2,3 396,0 1,7 596,5 2,4 58,2 3,4 9,8
400,7 2,2 262,0 2,4 154,6 2,1 416,6 2,3 593,6 3,0 49,0 - 31 8,2
454,0 2,2 282,7 2,5 156,0 1,8 438,7 2,3 622,3 2,2 50,7 - 101 8,1
374,7 2,2 239,6 1,6 161,1 4,3 400,8 2,7 610,8 1.1 76,8 - 86 12,6
394,8 2,7 247,0 2,5 158,0 1,9 404,9 2,3 609,8 2,2 54,6 - 63 9,0
409,8 2,3 267,9 2,3 159,4 3,1 427,3 2,6 608,3 2,5 48,9 - 01 8,0
460,5 1,4 285,6 1,0 163,0 4,5 448,6 2,3 640,7 3,0 50,6 - 01 7,9
Mrd Euro
191,6 122,5 82,4 204,9 312,3 39,2
201,9 126,3 80,8 207,0 311,8 27,9
209,5 137,0 81,5 218,5 311,0 25,0
235,5 146,0 83,4 229,4 327,6 25,9

5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebstberschuss, Selbstandigeneinkom-
men, Vermdgenseinkommen (netto), Ubrige empfangene laufende Trans-
fers, Einkommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzig-
lich Steuern (ohne Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und tbriger ge-
leisteter laufender Transfers. Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungs-
anspriche. — 6 Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsan-
spriche. — 7 Sparen in % des Verfligbaren Einkommens.

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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Gesamtwirtschaft Produzierendes Gewerbe (einschl. Baugewerbe)
Tariflohn- und -gehaltsniveau 1) Léhne und Gehalter 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
1995=100 |Vorjahr 1995=100 |Vorjahr 1995=100 |Vorjahr 1995=100 |Vorjahr 1995=100 |Vorjahr 1995=100 |Vorjahr
76,6 . 78,6 . 81,8 . 73,4 76,9 . 77,6 .
85,8 11,9 87,2 11,0 90,5 10,5 82,8 12,9 85,9 1,7 88,4 13,9
92,2 7.5 92,9 6,5 94,6 4,6 90,6 9,3 92,0 7.1 92,3 4,4
95,3 3,4 95,6 2,9 96,6 2,2 94,3 41 94,8 3,0 96,1 4,1
100,0 4,9 100,0 4,6 100,0 3,5 100,0 6,1 100,0 5,5 100,0 41
102,7 2,7 102,4 2,4 101,9 1,9 103,8 3,8 102,9 2,9 102,9 2,9
104,2 1.5 103,9 1.5 102,7 0,8 105,8 1.9 104,6 1,7 104,7 1,7
106,2 1,9 105,8 1.8 104,2 1.5 107,7 1,8 106,4 1,7 106,4 1,6
109,0 2,7 108,5 2,6 106,1 1,8 110,9 3,0 109,4 2,8 108,3 1,8
109,4 2,0 109,0 1,9 103,0 1,8 114,9 2,2 113,5 2,0 102,6 1,5
120,4 1,8 120,0 1.7 116,3 1.4 120,0 2,1 118,5 2,0 116,4 1,8
99,7 2,8 99,3 2,7 98,4 1,4 101,0 4,0 99,7 3,9 100,9 1,6
100,6 2,9 100,2 2,8 102,4 21 101,8 2,9 100,4 2,8 109,8 2,5
112,6 2,9 12,1 2,8 105,3 2,2 118,6 3,2 116,9 3,0 104,5 1,9
123,1 2,2 122,6 2,2 118,2 1.6 122,4 2,0 120,7 1,9 17,7 1.1
101,0 2,9 100,5 2,8 101,7 2,9 100,3 2,7 103,7 2,4
101,0 2,8 100,5 2,7 101,8 2,9 100,4 2,7 103,7 2,1
101,0 2,8 100,6 2,7 101,8 2,8 100,4 2,6 105,3 1.1
167,3 1.6 166,5 1.5 163,6 1.1 161,3 0,9 1371 2,5
101,1 2,8 100,6 2,7 101,8 2,7 100,4 2,6 110,7 - 04
101,1 1.5 100,7 1.5 101,9 0,8 100,4 0,7 103,6 4,6
101,1 1.5 100,7 1.4 101,9 0,7 100,4 0,6 . .

werbe. Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statis-
tischen Bundesamts nach alter und neuer Systematik der Wirtschaftszweige.
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X. AuBenwirtschaft

1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fur die Europaische Wahrungsunion *

Bis Ende 1998 Mio ECU, ab 1999 Mio Euro

1999 2000
Position 1998 1999 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Nov. Dez. Jan.
A. Leistungsbilanz + 43325| + 24351 + 8584| + 4520 + 4892) + 2243 + 1643| - 6580
1. AuBenhandel
Ausfuhr (fob) einschl. Ergdnzungen 772393 791 310 193 061 199 853 218728 73552 73 442 63 684
Einfuhr (fob) einschl. Ergdnzungen 653 590 691 384 168 221 173 213 191795 65214 65 021 62 767
Saldo +118807| + 99926| + 24840| + 26640 + 26933| + 8338| + 8421| + 917
2. Dienstleistungen
Einnahmen 231967 232 363 59 259 62 481 59917 19 115 21073 17 764
Ausgaben 232834 239 009 59 086 63 622 62379 20 251 21764 19 658
Saldo - 866 — 6643 + 176 - 1138] - 2462 - 1136 - 691 — 1894
3. Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Saldo) - 28832| - 26155| - 7108| - 6409| - 6245| - 488| - 1252 - 4288
4. laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 61119 65 409 14 842 12 895 13 886 3997 5319 12994
eigene Leistungen 106 899 108 189 24 166 27 468 27 220 8468 10 154 14 309
Saldo - 45780 - 42777 - 9321 - 14573 - 13334| - 4471| - 4835| - 1315
B. Saldo der Vermdgensubertragungen + 12660| + 12815| + 3429| + 1651| + 4981 + 810 + 2612 + 1403
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) 1) - 69113] - 62709 - 28259 - 6711 + 5387| - 574 - 6084| + 17107
1. Direktinvestitionen -102590| -147240| - 52592| - 23339| - 55750 - 17520| - 26648 + 2019
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets -182968| -212463| - 76879| - 26935| - 72301| - 19943| - 33848 - 5357
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 80380| + 65223 + 24287| + 3596| + 16551 + 2423| + 7200f + 7376
2. Wertpapieranlagen - 85262 - 21308] - 7038| + 29814 + 10582| + 18021 + 6999| - 17535
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets -302069| -280536| - 85620 - 64269 - 65325| — 31128| - 18929| - 25142
Dividendenwerte - 98720 -150014| - 40897| - 37220 - 50210| - 17468| - 20510| - 22032
festverzinsliche Wertpapiere -187098) -120527| - 52525| - 20982 - 3248| - 9154 + 3193| - 6052
Geldmarktpapiere - 16253) - 9995| + 7802| - 6067| - 11867| - 4506 - 1612| + 2942
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet +216808| +259228| + 78582| + 94083| + 75907| + 49149| + 25928 + 7607
Dividendenwerte + 98298| + 93927 + 31270| + 27088| + 40996| + 14870| + 16922| + 4024
festverzinsliche Wertpapiere +102727| + 82938| + 33659| + 42328| + 4056| + 15726| + 1620 + 106
Geldmarktpapiere + 15784) + 82363| + 13653| + 24667 + 30855| + 18553| + 7386| + 3477
3. Finanzderivate - 8232 - 784 - 597 + 1462| - 230 + 159 - 403| - 1283
4. Kreditverkehr und sonstige Anlagen (Saldo) +118519) + 93206| + 25335| - 16069| + 50908| - 3227| + 14728| + 35527
Eurosystem + 2719 + 12015 + 4444 - 289 + 4947 + 2649) + 2398 - 337
offentliche Stellen - 9009| - 13330| + 997| - 3928| - 2859| - 734 - 381 - 3399
Kreditinstitute +155529| +110891| + 27660 + 1720 + 36267| — 4485| + 8921| + 49631
langfristig + 606 - 10316 - 2423| - 6213| + 5176 + 1271 + 4387| + 4363
kurzfristig +154926| +121185| + 30062 + 7931 + 31091| - 5756| + 4534| + 45268
Unternehmen und Privatpersonen - 30725 - 16376 - 7769| - 13572| + 12553| - 657| + 3790| - 10368
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) + 8453 + 13414 + 6633 + 1418| - 123 + 556 | - 760 - 1621
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen 1) + 131271 + 255431 + 162431 + 543] - 152601 - 24791 + 18291 - 11930

* Quelle: Europaische Zentralbank. — 1 Zeitreihen, fur die die Daten ab Janu-
ar 1999 nicht vollstandig vergleichbar mit denen friherer Zeitrdume sind.
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X. AuBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Leistungsbilanz Nachrichtlich:
Veranderung
Saldo der der Netto-
Veranderung |statistisch Auslands-
der Wahrungs-| nicht auf- aktiva der
Saldo der Erganzungen Erwerbs- und|laufende Vermogens- reserven zu |gliederbaren |Bundesbank
Leistungs- AuBen- zum Waren- |Dienst- Vermdgens- |Uber- Uber- Kapital- Transaktions- | Trans- zu Transak-
bilanz handel 1 2) |handel 3)4) |leistungen 5) [einkommen |tragungen |tragungen |bilanz 6) werten 7) aktionen tionswerten 7)
Mio DM
+ 13529 + 51277 - 2070 - 9127| + 22| - 26573 - 1902 + 2542 - 8381 - 5788 - 3078
+ 12947 + 42 089 - 2258 - 8719 + 7488| - 25654 - 2033 - 17566 + 5359| + 1293 + 4074
+ 29109| + 53 966 - 3040 - 4750 + 13569 - 30637 - 1992 - 36261 + 2056 + 7088 + 3099
+ 52613 + 73353 - 1848 - 2947| + 13638 - 29583 - 2501 - 53373 - 5043 + 8303 - 1843
+ 86482| + 112619 - 3520 - 6467 + 11381 - 27530 - 2147 - 76783 - 11187 + 3635 - 5964
+ 82114 + 117735 - 4283 - 11177 + 9378 - 29535 - 2186| - 40282 - 37901 - 1745 - 41219
+ 92585| + 128045 - 279 - 16365 + 16630 - 32933 - 2029 - 122721 + 27662| + 4503 + 34676
+ 107346| + 134576 - 4107 - 15210 + 26872) - 34784 - 2064 - 110286 - 5405 + 10409 + 18997
+ 79475| + 105382 - 3833| - 19664 + 32859 - 35269 - 4975| - 89497 - 11611| + 26608 - 10976
- 30416 + 21899 - 2804| - 24842 + 33144) - 57812 - 4565| + 12614 + 9605| + 12762 - 319
- 22924| + 33656 - 1426| - 37894 + 33962 - 51222 - 1963| + 69792 - 52888 + 7983 - 68745
- 16155| + 60 304 - 3038 - 45080 + 27373 - 55714 - 1915| + 21442 + 22795| - 26167 + 35766
38805 + 71762 - 1104 - 54374 + 4852 - 59940 - 2637 + 57871 + 2846 - 19276 - 12242
- 29671| + 85303 - 4722) - 54720 + 178 - 55710 - 3845| + 63647 - 10355 - 19776 - 17754
- 11959 + 98 538 - 5264 - 55330| + 1391 - 51294 - 3283| + 23613 + 1882 - 10253 + 1610
- 4846| + 116467 - 6160 - 59942| - 2488 - 52722 + 52| - 1164 + 6640 - 681 + 8468
- 8019 + 126970 - 2554 - 67568 - 11569 - 53298 1289| + 17254 - 7128 - 3397 - 8231
- 36458| + 126787 - 9739| - 79839 - 23353| - 50314 - 252 - 40215 + 24517 + 52408 - 61660
- 3944 + 28 415 - 270 - 14594 - 1680 - 15815 + 534 + 21199 - 2531 - 15258 - 982
+ 4227\ + 34 344 - 1311 - 16564 - 2853| - 9389 - 139| - 2530 - 2199 + 641 - 1989
- 7267) + 31953 - 1223 - 21429| - 2240 - 14329 + 995| + 29728 - 1134 - 22322 - 484
- 1036 + 32258 + 249 - 14981 - 4796| - 13766 - 1000 - 31143 - 1264| + 33542 - 4777
- 9840 + 29733 - 3686| - 18700 - 6674 - 10514 + 424| - 88086 + 26083 + 71419 - 31672
+ 990 | + 30 269 - 207 - 18394| + 1233| - 10047 - 109 + 24243 - 577| - 24546 + 14219
- 17801| + 30866 - 2420 - 23705| - 7626) - 14916 - 1656 + 544 - 812 + 19725 - 28794
- 9806| + 35919 - 1563| - 19040 - 10286 - 14837 + 1088| + 23085 - 177| - 14190 - 15413
+ 2768| + 10 902 - 47| - 6865| + 1523 - 2745 - 176| - 45066 - 205| + 42679 - 8235
+ 4625| + 10937 - 755| - 6273| + 4214 - 3498 - 147| + 12585 - 2451 - 16817 - 272
- 9049| + 6136 - 910 - 6423| - 4771| - 3082 + 97| + 6648 - 227| + 2530 + 16297
+ 5414| + 13 196 - 406| - 5699 + 1789 - 3467 - 59| + 5010 - 105 - 10260 - 1806
- 3622| + 14 255 - 574 - 7379 - 5324 - 4601 - 1075 - 6521 + 286| + 10933 + 26553
- 9122| + 5838 - 169 - 8148| + 261 - 5377 - 353| + 18921 - 838| - 8608 - 19176
- 5056 + 10773 - 150, - 8178 - 2564 - 4938 - 228| - 11857 - 260 + 17400 - 36170
- 3341 + 10931 - 89| - 5695| - 3673| - 4814 + 297| + 11358 + 224| - 8539 + 29352
- 350 + 15139 - 593| - 7288| - 2400 - 5208 + 3121 - 13916 - 692| + 14646 - 38939
- 6116 + 9 849 - 881 - 6057 - 4212} - 4814 + 479 + 25643 + 291 - 20297 - 5826
- 15524 + 5195 - 1193 - 7846| - 8463| - 3218 + 337 + 3499 - 81 - 19726 + 41013
+ 1765| + 13 100 - 165 - 6061 - 1205 - 3905 - 285| - 30499 - 857| + 29876 - 4930
Mio Euro
- 18640 + 64 825 - 4980| - 40821 - 11940 - 25725 - 129 - 20562 + 12535| + 26796 - 31526
- 5031| + 15 202 - 1884 - 9561 - 3412 - 5376 + 217| - 45038 + 13336| + 36516 - 16194
+ 506| + 15476 - 1059| - 9405| + 630 - 5137 - 56| + 12395 - 295| - 12550 + 7270
- 9102| + 15782 - 1237\ - 12120) - 3899| - 7 626 - 847 | + 278 - 4151 + 10085 - 14722
- 5014| + 18 365 - 799 - 9735| - 5259| - 7586 + 556| + 11803 - 90| - 7255 - 7880
- 6162| + 4169 - 1620 - 3776| - 3541 - 1394 + 490| - 31183 + 12445| + 24411 - 13841
- 284 | + 5460 - 240 - 2276| - 650 - 2578 - 183 + 9188 + 996| - 9716 + 1858
+ 1415| + 5574 - 24) - 3510 + 779| - 1404 - 90| - 23042 - 105| + 21822 - 421
+ 2365| + 5592 - 386| - 3207| + 2155 - 1789 - 75| + 6434 - 125 - 8598 - 139
- 4627\ + 3137 - 465| - 3284 - 2439| - 1576 + 50| + 3399 - 16| + 1294 + 8332
+ 2768 | + 6 747 - 207 - 2914 + 915| - 1773 - 300 + 2562 - 54} - 5246 - 923
- 1852| + 7 288 - 293| - 3773 - 2722 - 2352 - 550| - 3334 + 146 + 5590 + 13576
- 4664 + 2985 - 867| - 4166| + 134 - 2749 - 180 + 9674 - 429| - 4401 - 9805
- 2585| + 5508 - 77 - 4181 - 1311 - 2525 - 116 - 6 062 - 133 + 8 897 - 18494
- 1708| + 5589 - 46| - 2912 - 1878| - 2461 + 152 + 5807 + 115 - 4 366 + 15008
- 179| + 7 740 - 303| - 3726| - 1227 - 2663 + 160| - 7115 - 354 + 7 488 - 19909
- 3127| + 5036 - 450 - 3097| - 2154 - 2462 + 2451 + 1311 + 149| - 10378 - 2979
- 7937| + 2 656 - 610| - 4011 - 4327 - 1645 + 1720 + 17893 - 42| - 10086 20970
+ 9021 + 6698 - 84| - 3099 - 6161 - 1996 - 1461 - 15594 - 4381 + 15276 - 2521

o Ab Juli 1990 einschl. Transaktionen der ehemaligen DDR mit dem
Ausland. — 1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik:
Einfuhr cif, Ausfuhr fob. — 2 Ab Januar 1993 einschlieBlich der Zuschatzun-
gen far nicht meldepflichtigen AuBenhandel, die bis Dezember 1992 in den
Erganzungen zum Warenverkehr enthalten sind. — 3 Hauptsachlich
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7 Zunahme: - .

Lagerverkehr auf inlandische Rechnung und Absetzung der Ruckwaren. —
4 Siehe FuBnote 2). — 5 Ohne die im cif-Wert der Einfuhr enthaltenen
Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. — 6 Kapitalexport: - . —
— 8 Ergebnisse durch Anderung in der Erfassung des
AuBenhandels mit groBerer Unsicherheit behaftet.
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3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

1999 1) 2000
Landergruppe/Land 1997 1998 1999 1) September | Oktober November |Dezember r)|Januar Februar p)
Alle Lander 2) Ausfuhr 888616 955170 508 324 42 819 44 500 48 863 44513 42 045 46 579
Einfuhr 772 149 828 200 443 499 37311 38911 41122 39477 39389 39881
Saldo + 116467 | + 126970 | + 64825 | + 5508 | + 5589 |+ 7740 |+ 5036 |+ 2656 | + 6698
I. Industrialisierte Ausfuhr 667 038 728 539 388812 32715 34114 37 745 32745 33348
Lander Einfuhr 585 621 628 089 325127 26 596 28373 29 605 29014 29023
Saldo + 81417 | + 100450 | + 63686 |+ 6119 |+ 5741 |+ 8140 |+ 3731 |+ 4325
1. EU-Lander Ausfuhr 493 554 539 793 286 101 24 130 25016 27 843 23 237 25336
Einfuhr 424 430 452 037 232728 18 636 20 213 21325 20453 20920
Saldo + 69124 |+ 87757 |+ 53373 |+ 5494 |+ 4803 |+ 6518 |+ 2783 |+ 4416
darunter:
EWU-Lénder Ausfuhr 375758 413 055 219798 18 370 19 253 21256 17 990 19 699
Einfuhr 337439 361921 185819 14502 15931 16 880 16 194 16 629
Saldo + 38319 |+ 51134 | + 33980 |+ 3868 |+ 3322 |+ 4376 |+ 179 |+ 3070
darunter:
Belgien und Ausfuhr 51 666 54 288 28 087 2401 2502 2678 2316 2478
Luxemburg Einfuhr 47 421 46 437 22919 1911 2165 2016 2201 2019
Saldo + 4245 | + 7851 | + 5168 | + 490 | + 337 | + 662 | + 115 | + 459
Frankreich Ausfuhr 94 420 105 901 57 743 4840 4867 5316 43820 5162
Einfuhr 81090 88914 45 857 3522 3885 4176 3766 3818
Saldo + 13330 |+ 16987 |+ 11886 |+ 1318 | + 982 |+ 1140 |+ 1054 |+ 1344
Italien Ausfuhr 65 053 70533 37 498 3085 3226 3725 3031 3281
Einfuhr 61074 64513 32386 2484 2 606 2 860 2891 2837
Saldo + 3978 | + 6020 | + 5112 | + 601 | + 621 | + 865 | + 140 | + 444
Niederlande Ausfuhr 63 054 66 910 32960 2610 2825 3215 2783 2966
Einfuhr 67 537 69 425 35232 2781 3325 3452 3063 3695
Saldo - 4483 | - 2515 | - 2272 | - 171 | - 500 | - 236 | - 280 | - 729
Osterreich Ausfuhr 46 680 51760 26 942 2352 2507 2581 2171 2362
Einfuhr 29 082 33078 17 665 1488 1540 1657 1596 1577
Saldo + 17598 | + 18683 | + 9277 | + 865 | + 968 | + 924 | + 575 | + 785
Spanien Ausfuhr 33071 38454 22 169 1870 1968 2 256 1730 2006
Einfuhr 25941 27 801 14 205 1065 1044 1227 1421 1284
Saldo + 7130 |+ 10653 |+ 7964 | + 806 | + 924 | + 1029 | + 309 | + 722
Schweden Ausfuhr 20 630 21874 11402 1016 1008 1168 908 1025
Einfuhr 14819 16 331 7983 572 683 691 690 705
Saldo + 5812 |+ 5543 |+ 3420 | + 444 | + 325 | + 477 | + 218 | + 320
Vereinigtes Ausfuhr 74 962 81356 42 578 3725 3711 4136 3334 3554
Konigreich Einfuhr 54 342 56 694 30 387 2892 2781 2843 2829 2721
Saldo + 20620 |+ 24662 |+ 12191 | + 832 | + 930 |+ 1293 | + 505 | + 834
2. Andere europdische Ausfuhr 62 869 66 640 33559 2858 2959 3172 3065 2503
Industrielander Einfuhr 56 705 58 057 30515 2648 2808 2944 2998 2680
Saldo + 6164 |+ 8582 |+ 3044 | + 210 | + 151 | + 228 | + 67 | - 177
darunter:
Schweiz Ausfuhr 39 847 42 686 22 844 1944 2004 2151 2003 1724
Einfuhr 29 858 32550 17 084 1488 1515 1613 1556 1287
Saldo + 9989 |+ 10136 |+ 5761 | + 456 | + 490 | + 538 | + 447 | + 436
3. AuBereuropaische  Ausfuhr 110 615 122 107 69 152 5727 6 139 6730 6443 5509
Industrielander Einfuhr 104 487 117 995 61884 5312 5352 5337 5563 5423
Saldo + 6128 | + 4111 | + 7268 | + 415 | + 787 |+ 1393 | + 880 | + 86
darunter:
Japan Ausfuhr 20 476 18310 10 460 960 917 1018 966 887
Einfuhr 37 478 41047 21467 1865 1891 1975 2011 1888
Saldo - 17002 | - 22737 |- 11007 | - 905 | - 974 | - 957 | - 1045 | - 1002
Vereinigte Staaten Ausfuhr 76 617 89 751 51557 4157 4568 5011 4862 4042
von Amerika Einfuhr 59 039 68 307 36 389 3118 3149 3020 3183 3201
Saldo + 17578 |+ 21444 |+ 15169 |+ 1039 |+ 1418 |+ 1992 |+ 1678 | + 841
Il. Reformléander Ausfuhr 102 960 115 463 56 757 4 966 5011 5581 5353 4 357
Einfuhr 96 792 108 819 62 325 5691 5728 6 095 6003 5711
Saldo + 6168 |+ 6645 | - 5568 | - 725 | - 716 | - 513 | - 649 | - 1353
darunter:
Mittel- und Ausfuhr 90 282 101 499 49 060 4298 4435 4859 4593 3748
osteuropaische Einfuhr 74 304 84 280 47 640 4282 4 307 4 587 4 556 4235
Reformlander Saldo + 15978 | + 17220 | + 1421 | + 16 | + 128 | + 272 | + 37 | - 487
China 3) Ausfuhr 10 629 11900 6949 596 511 651 684 540
Einfuhr 21534 23181 13677 1315 1343 1405 1344 1381
Saldo - 10906 | - 11280 | - 6728 | - 719 | - 831 | - 754 | - 660 | - 840
Ill. Entwicklungslander Ausfuhr 116 124 108 860 56 410 4693 4915 5234 5298 4239
Einfuhr 88792 90 249 48 185 4427 4170 4611 4411 4608
Saldo + 27332 |+ 18610 | + 8226 | + 266 | + 745 | + 623 | + 887 | - 368
darunter:
Stidostasiatische Ausfuhr 48 444 36 657 18779 1628 1678 1840 1829 1539
Schwellenlander 4) Einfuhr 40 094 42 310 22 238 2107 2023 2 160 2124 2186
Saldo + 8350 |- 5653 | - 3459 | - 479 | - 345 | - 321 | - 294 | - 647
OPEC-Lander Ausfuhr 20 024 19 213 9137 753 747 843 931 646
Einfuhr 13932 11215 6414 589 703 715 677 742
Saldo + 6092 | + 7998 | + 2723 | + 164 | + 43 | + 128 | + 255 | - 97
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, liegen. — 2 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional
Einfuhr (cif) aus Ursprungsléndern. Ausweis der Lander und Landergruppen nicht zuordenbarer Angaben. — 3 Ohne Hongkong. — 4 Brunei, Hongkong,
nach dem neuesten Stand. — 1 Die Angaben fur ,Alle Lander” enthalten Indonesien, Malaysia, Philippinen, Singapur, Stdkorea, Taiwan und Thai-
fur das Jahr 1999 Korrekturen, die regional aufgegliedert noch nicht vor- land.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

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

stellen fur Warenlieferungen und Dienstleistungen. — 3 Ingenieur- und sons-

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

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

tige 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- standige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-
insgesamt Reiseverkehr |Transport 1) |leistungen |Lizenzen leistungen 2) |zusammen | Tatigkeit 3) |serungen kommen 4) |ertrage)
- 54720 - 51404 + 5064 + 2675 - 4020 + 6848 - 13883 - 1765 - 955 - 147 + 1595
- 55330 - 53025 + 4873 + 2653 - 3772 + 6699 - 12757 - 2180 - 1216 - 1779 + 3171
- 59942 - 54142 + 5702 + 2315 - 4148 + 6649 - 16318 - 2402 - 1649 - 1698 - 790
- 67568 - 56542 + 5461 + 301 - 2933 + 5468 - 22033 - 2582 - 2505 - 1634 - 9935
- 40821 - 2979% + 3090 + 1065 - 1299 + 2010 - 15891 - 2104 - 642 - 888 - 11052
- 16564 - 14158 + 1404 + 891 - 767 + 1041 - 4975 - 699 - 899 - 466 - 2387
- 21429 - 19957 + 121 + 572 - 779 + 1248 - 3724 - 611 - 432 - 864 - 1376
- 14981 - 11545 + 1571 + 648 - 810 + 1174 - 6020 - 697 - 633 - 490 - 4306
- 9561 - 5875 + 513 + 242 - 37 + 539 - 4610 - 459 - 361 + 91 - 3504
- 9405 - 7787 + 836 + 262 - 200 + 486 - 3002 - 505 - 45 - 246 + 876
- 12120 - 10070 + 781 + 535 - 370 + 484 - 3480 - 529 - 224 - 461 - 3438
- 9735 - 6064 + 960 + 25 - 359 + 502 - 4799 - 610 - 12 - 272 - 4987
- 3207 - 2435 + 239 + 128 - 110 + 82 - 1112 - 122 - 36 - 86 + 2241
- 3284 - 2385 + 368 + 170 + 8 + 196 - 1641 - 189 + 74 - 76 - 2363
- 2914 - 2967 + 229 - 36 - 98 + 208 - 249 - 194 - 83 - 83 + 998
- 3773 - 3034 + 356 - 12 - 57 + 100 - 1126 - 183 - 128 - 156 - 2566
- 4166 - 3688 + 249 + 375 - 184 + 191 - 1109 - 212 - 75 - 152 + 286
- 4181 - 3347 + 176 o+ 172 - 129 o+ 192 - 1245 - 134 - 22 - 152 - 1158
- 2912 - 2 540 + 245 + 57 - 42 + 124 - 757 - 130 - 28 - 107 - 177
- 3726 - 1962 + 216 - 93 - 227 + 144 - 1804 - 231 - 2 - 89 - 1138
- 3097 - 1562 + 499 + 60 - 20 + 234 - 2238 - 249 + 19 - 76 - 2077
- 4011 - 2173 + 86 + 19 - 230 + 141 - 1854 - 204 - 7 + 24 - 4351
- 3099 - 1732 + 284 + 28 - 212 + 159 - 1627 - 238 - 324 + 28 - 645

Entwicklung, kaufmén-

6. 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
Leistungen im Rahmen des
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EU-Haushalts

(ohne Vermogensubertra-

Offentlich 1) Privat 1)
Internationale
Organisationen 2)

darunter sonstige Uber sonstige

Europaische |[laufende weisungen |laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- .

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

- 55710 - 40247 - 33188 - 29961 - 7060 - 15463 - 7600 - 7863 - 3845 - 4394 + 549
- 51294 - 35281 - 30674 - 27553 - 4607 - 16013 - 7401 - 8612 - 3283 - 2617 - 666
- 52722 - 36823 - 31509 - 28502 - 5313 - 15900 - 7519 - 8381 + 52 - 2821 + 2873
- 53298 - 37263 - 33077 - 30382 - 4186 - 16035 - 6936 - 9099 + 1289 - 2443 + 3732
- 25725 - 17162 - 15253 - 13837 - 1909 - 8563 - 3429 - 5134 - 129 - 1342 + 1213
- 9389 - 5463 - 6114 - 5804 + 650 - 3926 - 1734 - 2192 - 139 - 484 + 344
- 14329 - 10078 - 8393 - 7606 - 1685 - 4251 - 1734 - 2517 + 995 - 507 + 1502
- 13766 - 9824 - 8258 - 7740 - 1567 - 3942 - 1734 - 2208 - 100 - 873 + 773
- 5376 - 3459 - 2734 - 2207 - 724 - 1917 - 857 - 1060 + 217 - 206 + 423
- 5137 - 3209 - 3186 - 2972 - 23 - 1928 - 857 - 107 - 56 - 278 + 222
- 7626 - 5603 - 5027 - 4581 - 576 - 2024 - 857 - 1166 - 847 - 297 - 550
- 7586 - 4892 - 4306 - 4078 - 586 - 2694 - 857 - 1837 + 556 - 561 + 1118
- 1789 - 1263 - 1107 - 1051 - 155 - 526 - 286 - 240 - 75 - 69 - 7
- 1576 - 841 - 1146 - 1133 + 305 - 735 - 286 - 449 + 50 - 99 + 149
- 1773 - 1105 - 932 - 788 - 173 - 667 - 286 - 382 - 30 - 110 + 80
- 2352 - 1691 - 1588 - 1319 - 103 - 661 - 286 - 375 - 550 - 108 - 442
- 2749 - 2030 - 1721 - 1612 - 309 - 720 - 286 - 434 - 180 - 86 - 95
- 2525 - 1882 - 1718 - 1650 - 164 - 643 - 286 - 357 - 116 - 103 - 13
- 2461 - 1812 - 1511 - 1476 - 301 - 649 - 286 - 363 + 152 - 104 + 256
- 2663 - 1854 - 1519 - 1382 - 335 - 809 - 286 - 523 + 160 - 203 + 363
- 2462 - 1225 - 1275 - 1219 + 50 - 1236 - 286 - 951 + 245 - 254 + 499
- 1645 - 1012 - 575 - 432 - 436 - 634 - 278 - 356 + 172 - 81 + 253
- 199 - 1391 - 1145 - 869 - 246 - 605 - 278 - 327 - 146 - 76 - 70

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungsléander, Renten und Pensionen,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere SchuldenerlaB.



7. Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro
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1997 1998 1999 1999 1999 2000
Position Jahr Jahr Jahr 1.Vj 2.Vj 3.Vj 4.Vj DeZ Jan Feb)
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: -) - 385626 |- 569874 |- 332397|- 120512|- 63734|- 60630|- 87522|- 8996|- 25555|- 86439
1. Direktinvestitionen 1) - 70634|- 160409 |- 92882|- 21287|- 35688|+ 3718|- 39625|- 21499|- 5839|- 14010
Beteiligungskapital - 42595|- 106380|- 74830|- 829|- 19997|- 10405|- 43599|- 29965|- 3308|- 7496
reinvestierte Gewinne 2) - 6200|- 12500|- 5113|- 1278|- 1278|- 1278|- 1278|- 426 |- 426 |- 426
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren — 14944|- 34073|- 6098|- 17997|- 12965|+ 17337+ 7527|+ 10182|- 1547 |- 5865
tbrige Anlagen - 6895|- 7455|- 6842|- 1183|- 1448|- 1937|- 2274|- 1290|- 558 |- 224
2. Wertpapieranlagen - 156 104 |- 248 176 |- 176 310|- 61165|- 38017|- 38686|- 38442|- 21769|- 22990|- 56717
Dividendenwerte 3) - 66486|- 113543~ 66652|- 20061|- 6856/ 16690|- 23044|- 16054[- 5550|- 33129
Investmentzertifikate 4) - 6860|- 17468|- 13882|- 3559|- 2180|- 2562|- 5580|- 2197|- 6988|- 6055
festverzinsliche Wertpapiere 5) |- 81966|- 109492|- 92806|- 36539|- 28879|- 17880|- 9508|- 2670|- 11318|- 15502
Geldmarktpapiere - 791|- 7673|- 2970|- 1005|- 102|- 1554|- 310 |- 847 |+ 866|- 2031
3. Finanzderivate 6) - 15377|- 11812|+ 1924[+ 1409+ 69|+ 4639|- 4194|-  618|-  300|+ 617
4. Kredite - 139156|- 141235|- 63925|- 39320|+ 10286|- 29821|- 5070|+ 34918|+ 3752|- 16224
Kreditinstitute 7) - 139672|- 135479|- 44270|- 26065|+ 104|- 17661|- 647 |+ 34416|- 16587|- 7906
langfristig - 52665|- 61397|- 42728|- 8864|- 14148|- 9951|- 9765|- 6878|- 1380|- 3578
kurzfristig - 87008)|- 74082|- 1542|- 17201|+ 14251)|- 7710|+ 9118+ 41294|- 15207|- 4328
Unternehmen und Privat-
personen + 4023]- 4103|+ 20124|+ 10312+ 1043 |- 150+ 8919|+ 9280|- 6173|- 5386
langfristig - 2102|- 575|- 1975|- 425 |- 1689 |+ 526 |- 387 |- 62 |- 21|- 18
kurzfristig 7) + 6124)|- 3529|+ 22099+ 10737+ 2733|- 676 |+ 9306|+ 9342|- 6152|- 5368
Staat -  4007|- 1501+ 7764|+ 4283|+ 1318|+ 2254|- 91 |- 124 |+ 291 |- 1203
langfristig -  3110|- 1722 - 376 |+ 29|- 61|- 92|- 252 |- 23|+ 31|- 61
kurzfristig 7) - 897 |+ 220+ 8140|+ 4254|+ 1379|+ 2346|+ 161 |- 100 |+ 259|- 1142
Bundesbank + 500 |- 151|- 47544|- 27850|+ 7821|- 14264|- 13251|- 8654+ 26221|- 1729
5. sonstige Kapitalanlagen 8) - 4354|- 8243|- 1203|- 149 |- 385|- 479 |- 190 |- 29 |- 177 |- 106
1. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr:+) + 384461 |+ 587128 |+ 311835|+ 75474|+ 76130|+ 60908+ 99325|+ 22108|+ 43448|+ 70846
1. Direktinvestitionen 1) + 19242)+ 37420|+ 49238+ 11094|+ 13342|- 6474|+ 31277|+ 25498+ 1615)+ 139107
Beteiligungskapital + 8195+ 9443|+ 21166+ 113 |- 36|+ 2663|+ 18427+ 20248|+ 2167 |+ 136 464
reinvestierte Gewinne 2) - 800|- 1000 - - - - - - - -
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren 12492+ 29833|+ 28268|+ 11019|+ 13397|- 9143|+ 1299 |+ 5310|- 550+ 2644
tbrige Anlagen - 645 | - 857 |- 197 |- 38|- 19|+ 6)- 146 |- 60 |- 2|- 2
2. Wertpapieranlagen + 157723+ 254783 |+ 164391 |+ 18823+ 46834|+ 51947|+ 46786|+ 14004|+ 5592|- 87943
Dividendenwerte 3) + 27284)+ 100938 |+ 27523|- 17379|+ 22166|+ 10765|+ 11970+ 5259|+ 11068|- 97504
Investmentzertifikate - 4172)- 309 |+ 57091+ 2531|- 1118 |+ 576 |+ 3720|+ 930 |+ 1626 |+ 1783
festverzinsliche Wertpapiere 5) |+ 122 524|+ 144658 |+ 84571|+ 31898|+ 19503|+ 24467|+ 8702|+ 881|- 2923|+ 776
Geldmarktpapiere + 12087+ 12281|+ 46589|+ 1773|+ 6284|+ 16139|+ 22393|+ 6934|- 4179|+ 7002
3. Kredite + 208264 |+ 294983 |+ 98252+ 45580|+ 15966|+ 15432|+ 21273|- 17395|+ 36188|+ 19678
Kreditinstitute 7) + 204283 |+ 279437 |+ 94526|+ 48285|+ 14441|+ 16934|+ 14867|- 22263|+ 32322|+ 18491
langfristig + 49505+ 61270|+ 34255+ 13478|+ 8555|+ 11387 |+ 835|- 2465|+ 5846+ 4899
kurzfristig + 154778+ 218167 |+ 60271|+ 34807|+ 5886|+ 5547|+ 14032|- 19797+ 26476|+ 13592
Unternehmen und Privat-
personen + 17662+ 14643|+ 16965|+ 4341|+ 2943|+ 495|+ 9186+ 4611|+ 4186|+ 669
langfristig + 270|+ 12875|+ 1527 |+ 2181 |+ 838 |- 1254 |- 237 |- 171 |+ 178 |- 61
kurzfristig 7) + 17392+ 1768+ 15438|+ 2161|+ 2105|+ 1749+ 9423|+ 4782|+ 4008|+ 730
Staat - 13038)|- 2685|- 11249|- 5366 |- 1162 |- 1953|- 2768|+ 204 |- 324 |+ 285
langfristig - 7351)- 8580|- 8300|- 2526|- 1107 |- 1715)- 2952|+ 243 |- 10| - 41
kurzfristig 7) - 5687|+ 5895|- 2949|- 2840|- 55|- 238 |+ 184 |- 39|- 314 |+ 326
Bundesbank - 643|+ 3588|- 1991|- 1680|- 256 |- 43 |- 12|+ 53|+ 5|+ 233
4. sonstige Kapitalanlagen - 768 |- 57 |- 46 |- 23 |- 13|+ 2|- 1|+ 1+ 52|+ 4
111 Saldo aller statistisch erfaBten
Kapitalbewegungen
(Nettokapitalausfuhr: -) - 11641+ 17254|- 205621- 45038|+ 12395|+ 2781+ 118031+ 13111|+ 17893[- 15594
1 Die Abgrenzung der Direktinvestitionen ist ab 1996 geandert. — aktionswerte sind Uberwiegend aus Bestandsveranderungen abgeleitet.

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

Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich — ausgeschal-
tet. — 8 Insbesondere Beteiligungen des Bundes an internationalen Organi-
sationen.
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X. AuBenwirtschaft

8. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

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- |abzlglich
insgesamt zusammen | Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft4) |U-Schatzen |Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
122763 120 143 13 688 61784 8496 36 176 2620 39 541 23179 16 362 83222
115 965 113 605 13 688 60 209 7 967 31742 2 360 24 192 19 581 4611 91774
123 261 121 307 13 688 68 484 10 337 28798 1954 16 390 16 390 - 106 871
120 985 119 544 13 688 72 364 11 445 22 048 1441 15 604 15 604 - 105 381
127 849 126 884 13 688 76 673 13874 22 649 966 16 931 16 931 - 110918
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107
131745 131029 13688 77 094 17 184 23064 716 18 554 18 554 - 113191
132 596 132 130 13 688 78 143 17 236 23064 466 19131 19 131 - 113 465
133 401 132 936 13 688 78 525 17 659 23 064 466 18 840 18 840 - 114 561
134128 133 662 13 688 79 380 17 473 23122 466 19776 19776 - 114 351
140 284 139 818 13 688 85429 17 580 23122 466 14516 14516 - 125768
135 085 134 005 17 109 100 363 16 533 - 1079 15978 15978 - 119 107

* Bewertung des Goldbestandes und der Auslandsforderungen nach § 26
Abs. 2 des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank und den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches, insbesondere § 253. Im Jahresverlauf Bewertung zu
den Bilanzkursen des Vorjahres. — 1 Hauptsachlich US-Dollar-Anlagen. —
2 Europaische Zentralbank (bis 1993 Forderungen an den Europaischen

Fonds fur wahrungspolitische Zusammenarbeit - EFWZ). — 3 Einschl. Kredite
an die Weltbank. — 4 Einschl. der durch die Bundesbank an Gebietsfremde
abgegebenen Liquiditatspapiere; ohne die von Marz 1993 bis Marz 1995 an
Gebietsfremde verkauften Liquiditats-U-Schatze, die in Spalte 10 ausge-

wiesen sind.

9. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank in der Europaischen Wahrungsunion™

Mio Euro
Wahrungsreserven und sonstige Auslandsforderungen
Wahrungsreserven
Reserve-
position Netto-
im Inter- sonstige Auslands-
nationalen Forderungen sonstige position der
Wahrungs- an Ansassige Forderungen Deutschen
fonds und auBerhalb an Ansassige Bundesbank
Gold und Sonder- des Euro- Forderungen |in anderen Auslands- (Spalte1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Wahrungs- innerhalb des |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1) Eurosystems |Landern lichkeiten Spalte 9)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
95316 93 940 29 312 8461 56 167 140 1225 1 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 7 146 45 878 3730 30 000 6 15 106 99 129
115913 85979 29048 7518 49 414 20 588 9337 8 7197 108 715
116 365 86 105 29 048 9091 47 966 18 672 11578 10 7510 108 855
107 532 86 221 29 048 8779 48 394 13 505 7799 8 7010 100 522
108 811 86 925 28 106 8551 50 269 25786 - 3910 9 6714 102 096
94 544 86 779 28 106 8445 50 229 34 256 - 26500 8 6024 88520
109 943 87 208 28 106 8212 50 890 18 006 4722 7 11619 98 325
125 037 89 368 31762 8046 49 560 21924 13735 10 6191 118 846
110 021 89 254 31762 7 980 49 512 15328 5426 13 6183 103 838
135 346 89 607 31762 7938 49 908 4 406 41323 9 11599 123 747
141 958 93 039 32 287 8332 52 420 9162 39 746 11 6179 135779
120993 93 080 32 287 8202 52 592 2743 25162 8 11398 109 595
123 747 93519 32287 8238 52994 5989 24 230 9 12218 111529
120 291 96 835 32208 8681 55 946 10 537 12 909 10 13482 106 808
* Forderungen und Verbindlichkeiten gegenutber allen Landern innerhalb Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen. — 1 Einschl. Kredite an die
und auBerhalb der Europaischen W&hrungsunion. Innerhalb eines Quartals Weltbank. — 2 Euro-Er6ffnungsbilanz der Deutschen Bundesbank zum

erfolgt die Ermittlung des Bestandes auf der Grundlage kumulierter Trans-
aktionswerte. Zu jedem Quartalsende werden die Bestande auf Grund der
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)
gegenlber dem Ausland *

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio Euro

Forderungen an das Ausland

Verbindlichkeiten gegenuber dem Ausland

Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegentiber auslédndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge- | empfan-
Stand am bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- |An-
Monatsende insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen|insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen
Alle Lander
1996 441 888 155956 285932 114 420 171512 155722 15790| 351943 73713| 278230 162435 115795 75721 40 074
1997 461760 141722 320038| 132372| 187666| 172843 14823| 392071 80743| 311328| 181987| 129341 85 746 43 595
1998 502610 140729| 361881 169889| 191992| 176485 15507 | 429240 81092| 348148| 220628| 127520 87576 39944
1999 277 331 52774 224557 115564 | 108993 100 777 8216| 291849 54632| 237217 166 026 71191 52 047 19144
1999 Nov. 292 453 61949 | 230504 118 701 111 803 103 186 8617| 276228 49 467 | 226761 158 123 68 638 48 779 19 859
Dez. 277 331 52774| 224557 115564 | 108 993 100 777 8216| 291849 54 632| 237217 166 026 71191 52 047 19 144
2000 Jan. 287 386 57 963| 229423| 119525| 109898| 101495 8403| 298903 58567| 240336| 169880 70 456 50 639 19 817
Febr. 298 855 630501 2358051 1237451 1120601 103654 84061 303800 583281 2454721 173275 72197 52 084 20 113
EU-Lander
1996 287 183 141 428| 145755 63 748 82 007 73 261 8746| 204124 62 940 141 184 89 223 51961 41443 10518
1997 287 024| 130611 156 413 68 161 88 252 80 199 8053| 236747 68777 167970| 110157 57 813 46 097 11716
1998 307 523 130398 177125 84 422 92703 83927 8776| 265214 68 873 196 341 137 494 58 847 46 896 11951
1999 157 617 47 992 109 625 56 450 53175 48 500 4 675 192 809 47 243 145 566 111 605 33961 27 532 6429
1999 Nov. 171 321 56 854| 114467 59 527 54 940 50 331 4609| 176187 38850| 137337| 104888 32449 25815 6 634
Dez. 157 617 47 992 109 625 56 450 53175 48 500 4675 192 809 47 243 145566| 111605 33961 27 532 6429
2000 Jan. 166 094 52615| 113479 60011 53 468 48710 4758| 199556 51317| 148239 115204 33035 26 338 6 697
Febr. 173 635 579021 115733 59 998 55735 50993 47421 202190 50 841 151349] 116553 34796 27 937 6 859
darunter EWU-Mitgliedslander
1996 171 830 74 597 97 233 36 309 60 924 54 529 6 395 153 278 48 060 105 218 66 594 38624 30771 7 853
1997 174 416 66 022 108 394 42 064 66 330 60 694 5636 177 629 51339 126 290 82879 43 411 35 206 8 205
1998 190 953 68418 | 122535 54 167 68 368 62 491 5877 197 566 50 579 146 987 103 899 43 088 35021 8 067
1999 104 071 25 946 78 125 38747 39378 36 074 3304 149179 36 117 113 062 88763 24 299 20173 4126
1999 Nov. 106 594 29 057 77 537 36 644 40 893 37 657 3236| 131560 28 194| 103 366 79 803 23563 19 209 4354
Dez. 104 071 25946 78 125 38747 39378 36 074 3304| 149179 36 117 113 062 88763 24 299 20 173 4126
2000 Jan. 107 332 26 370 80 962 40 956 40 006 36 694 3312 154 105 38 521 115 584 91 850 23734 19435 4299
Febr. 109 556 28 480 81076 39 461 41615 38 342 3273 154 577 38 321 116 256 91 253 25003 20 510 4493
Andere Industrielander
1996 78 545 8212 70333 37 293 33040 30219 2821 93 654 7181 86 473 57 768 28 705 22731 5974
1997 89482 6436 83 046 45814 37 232 34050 3182 95 662 7 884 87778 55 306 32472 26 280 6192
1998 109 682 8246| 101436 61999 39437 36 162 3275] 102058 7 655 94 403 61741 32662 26 292 6 370
1999 71958 3595 68 363 45 540 22823 21220 1603 68 024 4870 63 154 44 518 18 636 15387 3249
1999 Nov. 72379 3779 68 600 45148 23452 21538 1914 65 332 4732 60 600 43 145 17 455 14177 3278
Dez. 71958 3595 68 363 45 540 22823 21220 1603 68 024 4870 63 154 44518 18 636 15387 3249
2000 Jan. 72 636 371 68 925 45732 23193 21529 1664 67 572 4705 62 867 44 556 18311 15 046 3265
Febr. 77 007 3673 73334 49 896 23438 21827 1611 69 690 4928 64762 46 588 18174 14 817 3357
Reformlander
1996 22 025 200 21825 4092 17733 16 123 1610 9342 45 9297 613 8 684 3458 5226
1997 27 427 296 27 131 5916 21215 19 487 1728 10 690 90 10 600 595 10 005 4007 5998
1998 30107 360 29747 7914 21833 20218 1615 11383 135 11248 657 10 591 4941 5650
1999 16 402 231 16 171 4603 11568 10934 634 6 256 78 6178 481 5697 3119 2578
1999 Nov. 16 864 239 16 625 4554 12071 11289 782 6 386 61 6325 455 5870 3225 2 645
Dez. 16 402 231 16 171 4603 11568 10934 634 6 256 78 6178 481 5697 3119 2578
2000 Jan. 16 356 223 16 133 4608 11525 10 896 629 6 636 105 6531 552 5979 3265 2714
Febr. 16 517 219 16 298 4605 11693 11041 652 6 655 109 6 546 457 6 089 3506 2583
Entwicklungslander
1996 54135 6116 48 019 9 287 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 9362 19 689
1998 55 298 1725 53573 15554 38019 36 178 1841 50 585 4 429 46 156 20736 25420 9 447 15973
1999 31354 956 30398 8971 21427 20 123 1304 24760 2441 22 319 9422 12 897 6 009 6 888
1999 Nov. 31889 1077 30812 9472 21340 20028 1312 28323 5824 22 499 9635 12 864 5562 7 302
Dez. 31354 956 30398 8971 21427 20123 1304 24760 2441 22319 9422 12 897 6 009 6 888
2000 Jan. 32 300 1414 30 886 9174 21712 20 360 1352 25139 2 440 22699 9568 13131 5990 7141
Febr. 31696 1256 30440 9 246 21194 19793 1401 25265 2 450 22 815 9677 13138 5824 7314

* Einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privatpersonen
in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in
Deutschland gegentiber dem Ausland werden im Abschnitt IV Banken in der

Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch bedingte Zu- und Abgéange sind nicht aus-
geschaltet; die Bestandsveranderungen sind insoweit mit den in der
Tabelle X. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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11. DM-Wechselkurse fur die nationalen Wahrungen der EWU-Lander 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 Borse in DM
29,409 1,3377 88,742 4,857 14,211 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
29,825 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| 0,787564 | 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.
12. DM- und Euro-Wechselkurse fur andere Wahrungen *
Vereinigte Japan Danemark Schweden Vereinigtes Norwegen Schweiz Kanada Australien Neuseeland
Staaten Koénigreich
usD 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
1,7917 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
1,0658 121,32 7,4355 8,8075 0,65875 8,3104 1,6003 1,5840 1,6523 2,0145
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
1,0704 128,16 7,4327 8,9140 0,66502 8,3186 1,6015 1,5944 1,6684 1,9723
1,0628 129,71 7,4333 8,9722 0,65825 8,2348 1,6025 1,5527 1,6046 1,9249
1,0378 125,32 7,4314 8,8284 0,65025 8,1676 1,5951 1,5244 1,5805 1,9479
1,0353 123,71 7,4388 8,7446 0,65779 8,1811 1,6040 1,5403 1,5757 1,9664
1,0604 120,10 7,4376 8,7519 0,66014 8,2602 1,6004 1,5833 1,6451 2,0154
1,0501 112,39 7,4337 8,6337 0,64683 8,2270 1,6015 1,5518 1,6186 2,0097
1,0706 113,52 7,4334 8,7272 0,64587 8,2885 1,5943 1,5808 1,6414 2,0798
1,0338 108,25 7,4366 8,6330 0,63702 8,1907 1,6051 1,5160 1,6179 2,0178
1,0110 103,72 7,4403 8,5865 0,62651 8,0977 1,6012 1,4906 1,5798 1,9891
1,0137 106,53 7,4439 8,5968 0,61834 8,1215 1,6103 1,4687 1,5421 1,9716
0,9834 107,64 7,4453 8,5114 0,61466 8,0991 1,6069 1,4270 1,5642 2,0057
0,9643 102,59 7,4473 8,3884 0,61063 8,1110 1,6042 1,4082 1,5827 1,9674
* Errechnet aus taglichen Notierungen. — 1 Devisenkurse aus Australien Grundlage der Konzertation zwischen den Zentralbanken um 14.15 Uhr er-

bzw. Neuseeland; fur Neuseeland errechnet aus Kursen per Mitte und Ende

der Monate. — 2 Die EZB veroffentlicht tagliche Referenzkurse, die auf der
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13. Effektive Wechselkurse * fur den Euro und ausgewahlte fremde Wahrungen

1.Vj.1999 = 100

Effektiver Wechselkurs Nachrichtlich:
des Euro gegenuber Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit | Effektive nominale Wechselkurse ausgewahlter fremder Wahrungen
13 Landern 1) der deutschen Wirtschaft 2) gegenuber... gegenuber 18 Industrieldndern 2) 3)
38 Landern 3) |18 Industrielandern 3)
Real auf Basis der
auf Basis der Preisdeflatoren
Verbraucher- | auf Basis der des Gesamt- Pfund Kanadischer Schweizer Japanischer
Nominal preise Verbraucherpreise absatzes 4) Us-Dollar Sterling Dollar Franken Yen
109,5 111,8 . 100,7 99,6 94,7 100,9 129,8 94,4 74,5
106,3 106,7 . 98,2 98,2 93,3 101,1 131,7 92,7 81,0
109,9 110,4 . 101,8 101,9 91,2 97,3 123,7 90,9 84,5
104,1 104,7 . 104,6 103,8 93,7 88,1 116,3 92,8 102,8
102,7 103,6 . 104,8 103,5 91,9 88,2 108,8 98,7 110,9
107,8 108,7 109,0 109,6 108,8 86,1 84,0 106,2 105,4 115,5
107,8 108,8 104,4 106,7 106,0 90,9 85,9 108,6 104,2 100,5
99,1 99,4 98,5 101,4 100,3 98,8 99,8 109,5 97,9 95,8
101,4 101,3 100,1 101,4 100,8 103,4 103,3 103,3 99,9 89,6
95,7 95,7 97,4 97,7 p) 975 100,8 102,3 102,1 98,2 105,2
109,2 110,4 106,8 108,9 . 89,7 82,9 108,0 107,5 102,7
109,0 110,4 107,0 109,1 107,9 89,9 83,4 107,2 106,3 102,8
108,5 109,8 106,0 108,0 . 89,9 83,1 108,1 106,6 102,8
107,7 108,7 104,4 106,5 . 90,7 83,4 108,9 105,7 102,2
106,6 107,6 103,3 105,6 105,4 91,1 84,1 108,2 103,7 103,8
107,1 108,0 103,6 105,9 . 91,5 85,6 108,6 103,3 101,0
108,3 109,4 104,6 106,8 . 91,1 85,5 108,2 104,2 99,9
109,1 110,0 105,0 107,4 106,1 90,4 84,4 107,6 105,9 100,7
108,2 108,9 103,9 106,4 . 91,2 85,8 108,2 104,4 99,4
107,3 107,9 103,0 105,4 . 91,8 88,1 110,0 103,1 97,5
107,3 107,8 103,0 105,5 104,7 91,0 91,7 110,8 100,6 96,8
105,9 106,5 102,1 104,6 . 92,5 93,3 109,3 98,5 96,7
104,2 105,0 101,2 104,1 . 94,5 95,5 111,0 96,3 94,6
101,8 102,7 99,9 103,5 102,4 97,7 97,0 11,7 95,7 92,7
101,1 101,8 99,6 103,0 . 98,5 96,7 110,6 96,0 93,8
100,6 100,7 98,6 102,1 . 99,7 98,9 109,0 96,7 91,7
99,8 100,1 98,6 101,8 100,7 97,6 98,3 109,6 98,0 96,9
98,1 98,2 97,5 100,8 . 96,9 99,4 108,8 97,8 101,0
95,1 95,5 96,6 99,6 . 98,1 103,4 109,9 97,4 101,7
94,3 94,6 96,1 99,1 98,3 100,4 101,4 109,6 97,7 100,9
97,0 97,0 97,4 100,1 . 100,1 99,5 109,7 98,6 97,2
98,0 97,9 98,1 100,4 . 99,2 100,3 109,4 98,6 96,1
99,5 99,5 98,9 101,1 99,9 100,0 103,1 107,5 100,9 92,1
100,1 100,2 99,7 100,9 . 102,3 103,7 107,2 101,1 90,3
99,7 99,7 99,4 100,4 . 103,6 103,9 106,5 100,2 91,3
98,8 98,8 98,8 100,0 99,0 102,6 103,8 106,6 100,6 94,0
97,9 97,8 97,8 99,7 . 103,3 105,9 108,3 99,6 91,8
98,4 98,2 98,0 100,0 . 104,0 106,4 107,4 98,1 89,4
101,2 101,0 99,7 101,5 100,5 104,2 102,9 106,3 98,7 86,8
101,1 101,0 99,9 101,7 . 106,2 105,1 105,3 98,7 83,9
100,8 101,0 100,0 102,0 . 106,8 104,9 104,0 97,8 83,8
102,2 102,3 100,6 102,6 101,6 108,4 104,4 101,0 99,1 81,5
104,6 104,3 102,4 102,8 . 103,7 103,0 100,4 101,2 85,5
105,7 105,2 102,4 102,6 . 99,0 100,0 97,7 102,3 94,1
103,6 103,2 101,0 101,8 101,9 100,1 99,7 98,1 100,7 95,3
103,4 103,2 101,5 101,9 . 99,0 99,6 97,7 101,9 97,3
102,0 101,8 100,7 101,0 . 97,9 98,5 98,7 100,3 101,4
99,9 99,9 100,1 100,0 100,0 99,9 99,7 101,0 100,1 99,9
98,3 98,3 99,0 99,1 . 102,2 101,7 100,3 99,7 98,8
97,1 96,9 98,3 98,5 . 102,4 102,1 102,3 98,8 99,4
96,6 96,5 97,9 98,4 97,9 102,8 103,1 104,6 98,6 97,8
94,7 94,7 96,7 97,6 . 103,6 103,4 104,2 98,4 100,0
94,8 95,2 97,1 98,1 . 103,8 102,1 102,9 97,8 101,3
95,4 95,6 97,3 97,7 p) 96,8 101,0 101,8 101,7 98,1 105,7
93,6 93,4 96,0 96,0 . 99,3 102,9 102,2 97,0 12,1
94,4 94,2 96,3 96,1 . 98,2 103,6 102,0 97,9 112,0
92,0 92,0 95,0 95,1 p) 951 99,1 103,7 103,0 96,2 115,4
90,1 90,4 94,0 94,3 . 99,4 104,5 102,5 95,7 118,9
90,2 90,7 p) 94,2 95,0 . 99,6 106,2 104,5 95,3 115,8
89,2 89,6 p) 936 94,5 p) 938 102,2 106,3 105,1 95,2 112,9
87,7 88,0 P 92,4 p) 934 . 102,2 106,0 104,5 94,6 117,3
* Der effektive Wechselkurs entspricht dem AuBenwert der betreffenden Soweit die Verbraucherpreise noch nicht vorlagen, sind Schatzungen angege-
Wahrung. — 1 Berechnungen der EZB anhand der gewogenen Durch- ben. Zur Erlauterung der Methode siehe EZB, Monatsbericht, Oktober 1999,

schnitte der Euro-Wechselkurse bzw. vor 1999 der Wechselkurse der
Euro-Vorgangerwahrungen. Die dabei verwendeten Gewichte beruhen auf
dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1995 bis 1997 mit den
Handelspartnern USA, Japan, Schweiz, Vereinigtes Konigreich, Schweden,
Danemark, Griechenland, Norwegen, Kanada, Australien, Hongkong,
Sudkorea sowie Singapur und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider.

S. 33 ff. — 2 Berechnung methodisch weitgehend konsistent mit dem
Verfahren der EZB zur Ermittlung des effektiven Wechselkurses des Euro.
Die Angaben fur Deutschland bis 1998 entsprechen den fruher veroffent-
lichten Ergebnissen far den realen AuBenwert der D-Mark. —
3 EinschlieBlich EWU-Lander. — 4 Jahres- bzw. Vierteljahresdurchschnitte.
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