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Uberblick

Im Fahrwasser der globalen Belebung

Der weltwirtschaftliche Aufschwung hat in
den vergangenen Monaten an Fahrt gewon-
nen. Gleichzeitig steht er nun auch auf einem
breiteren Fundament: Die USA, mit einer Zu-
nahme des Bruttoinlandsprodukts (BIP) wie
Zu Zeiten des Booms im Jahr 2000, und die
ostasiatischen  Schwellenléander, angefiihrt
von der duBerst dynamisch wachsenden chi-
nesischen Volkswirtschaft, stellen zwar wei-
terhin den Motor der Konjunkturentwicklung
dar, jedoch hat sich auch die Aufwartsbewe-
gung der mittel- und osteuropadischen Re-
formlander verstarkt und die wirtschaftliche
Erholung in Japan stabilisiert. Als wichtige
StUtze des derzeitigen Aufschwungs erweisen
sich die gUnstigen Finanzierungsbedingun-
gen. Dies gilt sowohl fur die Aufnahme
neuen Eigenkapitals an den Aktienmarkten
als auch fur die Beschaffung von Fremdkapi-
tal. Aber auch die fortschreitenden strukturel-
len Anpassungen der Unternehmen und die
moderate und damit kaufkraftschonende
Preisentwicklung sind maBgebliche Aktivpos-
ten fUr die weltwirtschaftliche Erholung.

Auf Grund der schwungvollen und die bishe-
rigen Erwartungen Ubertreffenden globalen
Entwicklung schlug sich auch die Abwertung
des US-Dollar gegenlber wichtigen Wahrun-
gen bislang nicht in einer Stérung des Expan-
sionsprozesses im Euro-Raum nieder. So sind
die auBenwirtschaftlichen Antriebskrafte der
Konjunkturerholung weiterhin intakt — und
dies obwohl die Netto-Nachfrage der ameri-
kanischen Wirtschaft nach Gutern und
Dienstleistungen der tbrigen Welt im zweiten
Halbjahr 2003 saisonbereinigt bereits riicklau-

Globale
Expansion
gewinnt an
Schwung

Begrenzte
Auswirkungen
der US-Dollar-
Abwertung
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fig war. Insofern zeichnet sich zwar eine ge-
wisse Korrektur des Leistungsbilanzdefizits
der USA ab, doch bleiben die Risiken Gberma-
Biger oder abrupter Wechselkursanderungen
aus globalen Ungleichgewichten bestehen,
solange die Anpassung nicht auch Uber eine
nachhaltige Wirtschaftspolitik und struktu-
relle Reformen erfolgt. Bei der Beurteilung
der Wechselkursentwicklung und ihrer Aus-
wirkungen auf den Euro-Raum ist allerdings
auch in den Blick zu nehmen, dass der
handelsgewichtete Wechselkurs des Euro
wesentlich weniger gestiegen ist als der bila-
terale Wechselkurs gegentber dem US-Dollar,
der haufig im Mittelpunkt der aktuellen Dis-
kussion steht. Wahrend der Euro gegenlber
dem US-Dollar im Verlauf des Jahres 2003 um
20"% % aufwertete, legte er im handelsge-
wichteten Durchschnitt gegenlber den zwolf
wichtigsten Partnerwahrungen , lediglich” um
11%2% zu. Darlber hinaus ist zu berUcksich-
tigen, dass der Verschlechterung der Wett-
bewerbsposition infolge der Aufwertung Ein-
kommensgewinne der inlandischen Wirt-
schaftsakteure auf Grund der Terms-of-Trade-
Verbesserung gegenilberstehen. Insgesamt
stieg das BIP im Euro-Gebiet im vierten Quar-
tal um Y2 % gegentber dem Vorquartal.

Vor dem Hintergrund einer annahernd unver-
anderten Inflationsrate auf Verbraucherebene
von 2 % im vierten Quartal und ausgegliche-
ner Preisrisiken belie3 der EZB-Rat die Leitzin-
sen im Berichtszeitraum auf ihrem niedrigen
Niveau. Die monetdren Bedingungen blieben
somit im Euro-Raum recht groBzlgig und
standen der realwirtschaftlichen Erholung
nicht im Wege. Die Dynamik der weiterhin
kraftigen Expansion der Geldmenge M3 lieR
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zuletzt zwar etwas nach, gleichwohl bleibt
darauf zu achten, dass sich der Liquiditats-
Uberhang bei weiter voranschreitender Kon-
junkturerholung nicht in héheren Preisen nie-
derschlagt.

Die konjunkturelle Lage hat sich auch in
Deutschland aufgehellt. Vor allem in der In-
dustrie ist die Situation gemessen an der kraf-
tig gestiegenen Produktion und den wieder
zunehmenden Auftragseingangen merklich
besser geworden. Die inlandische Nachfrage
hat sich zuletzt deutlich belebt; hier gibt es
aber noch ein sehr ungleichgewichtiges Bild.
Die optimistischen Erwartungen der Wirt-
schaft sowie die insgesamt verbesserten Rah-
menbedingungen deuten auf eine Fortset-
zung des Erholungsprozesses hin.

Positiv ist vor allem die Belebung der Investi-
tionstatigkeit. Zudem profitiert die deutsche
Exportwirtschaft weiterhin  vom globalen
Wachstum. So hat sich nicht nur die Ausfuhr-
tatigkeit im letzten Vierteljahr weitgehend
auf dem hohen Niveau gehalten, das sie im
vorangegangenen Quartal erreicht hatte.
Gleichzeitig haben auch die Exporterwartun-
gen und die Auftragseingange aus dem Aus-
land im Quartalsvergleich merklich zugenom-
men. Hier zeigt sich, dass deutsche Anbieter
dem Wettbewerbsdruck auf der Preisseite
durchaus standhalten kénnen und die Chan-
cen des Wachstums der Auslandsmarkte zu
nutzen wissen. Dabei spielt sicherlich auch
eine Rolle, dass die Kostenvorteile deutscher
Anbieter innerhalb der Europaischen Wah-
rungsunion und aus Vorprodukten der neuen
in Mittel- und Ost-
europa sowie in anderen Regionen der Welt

Produktionsstandorte

In Deutschland
schrittweise
konjunkturelle
Besserung

Belebung der
Investitions-
tatigkeit,

hohe Exporte...
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ein gewisses Gegengewicht zu den Belastun-
gen auf Grund der Aufwertung des Euro bil-
den. Dass die deutsche Wirtschaft unter die-
sen Voraussetzungen nicht starker gewach-
sen ist, geht rein rechnerisch auf den krafti-
gen Anstieg der Importe zurlick. So nimmt
die Einfuhrtatigkeit typischerweise mit der
Belebung des Auslandsgeschéfts zu, da der
Importanteil der Ausfuhrguter relativ hoch ist.
Auch Lagerdispositionen mogen dabei eine
Rolle gespielt haben, nachdem die Vorrate im
vorangegangenen Quartal stark abgebaut
worden waren. DarUber hinaus war sicherlich
die gestiegene preisliche Attraktivitat der Ein-
fuhrglter von Bedeutung.

Ein Schwachpunkt des wirtschaftlichen Erho-
lungsprozesses bildet derzeit die ausgepragte
Zurlckhaltung der Verbraucher. Im vierten
Quartal sind die realen Konsumausgaben der
privaten Haushalte erneut zurickgegangen,
und die Umfragewerte fir das Verbraucher-
vertrauen sind im Dezember und Januar
merklich gefallen. Sowohl die Anschaffungs-
neigung als auch die Beurteilung der Ein-
kommensperspektiven der privaten Haushalte
haben sich um die Jahreswende verschlech-
tert. Zwar wurde das reale verfligbare Ein-
kommen der privaten Haushalte von der ruhi-
gen Preisentwicklung gestutzt. Aber trotz der
angeklndigten Steuersenkung haben wohl
insbesondere die erwarteten Belastungen aus
der Gesundheitsreform und die verbreitete
Unsicherheit Uber die dartber hinaus erfor-
derlichen Reformen, die zur Wiederherstel-
lung der finanziellen Tragfahigkeit der Sozial-
systeme notwendig sind, die Konsumneigung
gedampft. Eine rasche und Uberzeugende
Klérung der weiteren dringend erforderlichen

Reformschritte ist daher nétig, um Verbrau-
chern und Investoren mehr Planungssicher-
heit Uber das Jahr hinaus zu geben und Ver-
trauen und Zuversicht in die Nachhaltigkeit
der 6ffentlichen Finanzen zurtickzugewinnen.
Auch die weiterhin schwierige Lage auf dem
Arbeitsmarkt bremst die Konsumausgaben.

Die Nachfrage nach Arbeitskraften hat weiter
abgenommen. Die Zahl der Erwerbstatigen
ging saisonbereinigt im vierten Quartal um
40 000 zurtick. Weil gleichzeitig jedoch mehr
Arbeitslose, vor allem infolge der verstarkten
Uberpriifung der Arbeitsbereitschaft und Ver-
fugbarkeit durch die Arbeitsverwaltung,
abgemeldet wurden, sank die registrierte
Arbeitslosigkeit. Bei der Interpretation der
jungsten Zahlen sind im Ubrigen auch gesetz-
liche Anderungen zu beriicksichtigen: So
wurden bisher Teilnehmer an Eignungsfest-
stellungs- und TrainingsmaBnahmen als Ar-
beitslose gefthrt. Seit dem Jahreswechsel
werden sie wie andere Teilnehmer arbeits-
marktpolitischer MaBnahmen nicht mehr als
arbeitslos gezahlt. Ohne diese methodische
Anderung waére die Arbeitslosigkeit saisonbe-
reinigt im Januar gestiegen.

Die Preise sind im letzten Quartal praktisch
stabil geblieben. Dazu hat auch die Euro-Auf-
wertung beigetragen, die den Preisanstieg
der in US-Dollar notierten Ol- und Mineralél-
erzeugnisse mehr als wettgemacht hat. Die
relativ starke Erhéhung des vom Statistischen
Bundesamt auf vorlaufiger Basis berechneten
Verbraucherpreisindex im Januar um saison-
bereinigt 0,4 % gegenlber Dezember ist vor
allem im Zusammenhang mit den erhdhten
Zuzahlungen im Rahmen der Gesundheits-

...und
abnehmende
Beschéftigung

Gunstiges
Preisklima



Schlechte Lage
der éffentlichen
Haushalte...

reform zu sehen, die genau genommen nicht
auf einen Preisanstieg fur Gesundheitsleistun-
gen, sondern auf eine Anderung in deren Fi-
nanzierung zurlickgeht. Ohne die Guterkate-
gorie Gesundheitspflege reduziert sich die In-
flationsrate im Vorjahrsvergleich von 1,2 %
auf 0,6 %.

Sorgen bereitet weiterhin die Lage der 6ffent-
lichen Finanzen. Im Vorjahrsvergleich hat sich
zwar im vierten Quartal 2003 das Defizit in
den Haushalten der Gebietskdrperschaften
reduziert, allerdings ging dies zu einem gro-
Ben Teil auf umfangreiche Privatisierungs-
erlose zurtick. Im Gesamtjahr dirften die De-
fizite eine GréBenordnung von 70 Mrd € er-
reicht haben und damit 10 Mrd € Uber ihrem
bereits hohen Vorjahrsbetrag liegen. Stagnie-
renden Steuereinnahmen stand ein merk-
licher Ausgabenanstieg gegenlber. Das Defi-
zit der Sozialversicherungen lag immer noch
bei etwa 6 Mrd € (nach 82 Mrd € 2002), ob-
wohl Beitragssdtze und Beitragsbemessungs-
grenzen deutlich angehoben wurden. Nach
dem vorldufigen Ergebnis des Statistischen
Bundesamtes ergab sich 2003 konjunkturbe-
dingt eine um einen halben Prozentpunkt er-
hohte Defizitquote von 4,0 %. Der groBte Teil
davon ist freilich strukturell bedingt. Im laufen-
den Jahr kénnte das gesamtstaatliche Defizit
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trotz umfassender Steuersenkungen zwar
merklich sinken. Der von der Bundesregie-
rung erwartete Rickgang auf 3% % des BIP
setzt aber einen umfassenden Sparkurs aller
staatlichen Ebenen voraus. Risiken bestehen
hier nicht zuletzt im Hinblick auf die zum Teil
ungewissen finanziellen Auswirkungen ver-

schiedener finanzpolitischer MaBnahmen.

Es ist von zentraler Bedeutung, dass die Defi-
zitquote im laufenden Jahr zurlickgeht und
im kommenden Jahr die 3 %-Defizitgrenze
nicht Uberschreitet, um den Glaubwdrdig-
keitsverlust des Stabilitdts- und Wachstums-
pakts, des zentralen fiskalpolitischen Flanken-
schutzes einer stabilen Wahrungsunion, zu
begrenzen. Eine Veranderung des Paktes ist
nicht angezeigt. Er ist bei einer konsequenten
Anwendung geeignet, solide o&ffentliche Fi-
nanzen sicherzustellen und bietet in seiner
derzeitigen Form auch ausreichend Flexibili-
tat, wenngleich seine Umsetzung durchaus
verbessert werden kénnte. Gerade auch vor
dem Hintergrund der positiven Wachstums-
effekte solider Staatsfinanzen und der abseh-
baren demographischen Entwicklung muss
die Verpflichtung zu einem im Konjunkturver-
lauf ausgeglichenen Haushalt moglichst rasch
erfallt werden.

... erfordert um-
fassende Kon-
solidierung...

...und keine
Verdnderung
des Stabilitats-
und Wachs-
tumspakts
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Internationales und
europaisches Umfeld
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Weltwirtschaftliche Entwicklung

Die globale Konjunkturbelebung hat sich in
den letzten Monaten zlgig fortgesetzt und
ist in einen recht robusten Aufschwung auf
verbreiterter Basis eingemindet. Im Zentrum
stehen dabei weiterhin die USA und die ost-
asiatischen Schwellenlédnder. Der zyklischen
Aufwartsbewegung der Weltwirtschaft kam
auBerdem zugute, dass die japanische Wirt-
schaft, soweit anhand der vorliegenden Kon-
junkturdaten erkennbar, im Herbst weiter ex-
pandierte. Der Euro-Raum behielt den im
Sommer eingeschlagenen moderaten Erho-
lungskurs bei. Der Wachstumsriickstand
gegeniber den USA ist aber nach wie vor er-
heblich und wird sich nach den Prognosen
der internationalen Institutionen auch im lau-
fenden Jahr kaum vermindern. Die mittel-
und osteuropdischen Reformlander haben ihr
Expansionstempo ausgehend von einem zu-
vor schon recht hohen Niveau noch verstarkt.
Die Volkswirtschaften in Lateinamerika, die
nicht zuletzt von der anziehenden Rohstoff-
nachfrage und den damit einhergehenden
deutlich héheren Preisen profitieren, scheinen
die konjunkturelle Talsohle ebenfalls durch-
schritten zu haben. In den meisten dieser Lan-
der besteht jedoch nach wie vor eine erheb-
liche finanzielle Verwundbarkeit und damit
auch eine zyklische Ruckschlagsgefahr.

Die rasche Gangart der Weltkonjunktur
wurde in den letzten Monaten durch anhal-
tend ginstige finanzielle Rahmenbedingun-
gen gefordert. Getragen von steigenden Un-
ternehmensgewinnen und einem zunehmen-
den ,Risikoappetit” zogen die Aktienkurse
international weiter an, so dass sich fur viele

Weltwirtschaft
im Aufschwung



Industrie-
produktion
und Preise
im vierten
Quartal

Unternehmen die Spielrdume zur Beschaf-
fung von neuem Eigenkapital splrbar verbes-
sert haben. AuBerdem blieben die Kosten der
Fremdfinanzierung niedrig. Die recht kraftige
Abwertung des US-Dollar gegeniber wichti-
gen Wahrungen hat den Aufschwungprozess
sowohl global betrachtet als auch aus der
Sicht der betroffenen Lander bisher kaum ge-
stort. An den Rohdélmarkten lagen allerdings
die US-Dollar-Notierungen in den letzten Wo-
chen fast wieder auf dem hohen, durch den
drohenden Irakkrieg beeinflussten Vorjahrs-
niveau. Derzeit sind aber von den hohen Ol-
preisen in erster Linie der Dollar-Raum und
die Lander mit einer festen Dollar-Bindung
betroffen. In Euro umgerechnet waren sie
Anfang Februar um rund ein Finftel niedri-
ger als vor Jahresfrist.

Die industrielle Erzeugung in den Industrie-
landern nahm im vierten Quartal saisonberei-
nigt um schatzungsweise 1% % gegeniber
den Sommermonaten zu und Ubertraf mit
der gleichen Rate auch den Stand vom Herbst
2002. Im Jahresdurchschnitt 2003 expan-
dierte sie um % %, nachdem es in den beiden
Vorjahren zu einem Rickgang um insgesamt
3% % gekommen war. Die Preisentwicklung
in den Industrielandern verlief in den letzten
Monaten weiterhin in ruhigen Bahnen. Die
durchschnittliche Teuerungsrate auf der Ver-
braucherstufe war im November/Dezember
2003 mit 1,4 % so niedrig wie seit dem Som-
mer 2002 nicht mehr. Ohne Japan gerechnet,
das immer noch einen leichten Preisriickgang
aufweist, belief sich der Anstieg auf 1,9 %.

Im Kreis der Schwellenlander ist die chine-
sische Wirtschaft besonders dynamisch ge-
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Industrieproduktion ™
in ausgewahlten Landern

1995=100, saisonbereinigt, log. MaBstab

=== gleitender Dreimonatsdurchschnitt
—— monatlich 4

Ausgewahlte
Lander

100 o

98

1

6

92

darunter:

1995 96 97 98 99 00 01 02 2003
Quelle: Nationale Statistiken, Eurostat und
eigene Berechnungen. — * EinschlieBlich
Bergbau und Energie, ohne Bau. — 1 Ne-
ben EWU- und dargestellten Landern: Da-
nemark, Norwegen, Schweden, Schweiz
und Kanada; gewogen mit dem jeweiligen
Anteil der Bruttowertschopfung der Indus-
trie dieser Lander im Jahr 1995.
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wachsen. Vermehrt wird bereits die Besorgnis
geauBert, dass es zu einer Uberhitzung der
Konjunktur kommen kénnte. Im letzten Jah-
resviertel 2003 lag das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) nach den Angaben der amtlichen
Statistik um 10%
Herbst 2002. Im Jahresdurchschnitt belief sich
der Anstieg auf 9 %. Dabei nahmen die Anla-

Uber dem Niveau vom

geinvestitionen um nicht weniger als ein
Funftel zu. Bemerkenswert ist auch die anhal-
tend starke Expansion des AuBenhandels, die
sehr eindrucksvoll belegt, dass sich China zu
einem neuen wirtschaftlichen Gravitations-
zentrum in Ostasien entwickelt. Im Durch-
schnitt der letzten zehn Jahre ist das reale BIP
in China um 8% % gewachsen, gegenuber
3% % in den USA und 2% im Euro-Raum.
Wenn es kunftig bei diesem Wachstumsun-
terschied bleiben wurde, kénnte China be-
reits im Jahr 2013 eine hoéhere gesamtwirt-
schaftliche Produktion — bewertet auf der Ba-
sis von Kaufkraftparitaten, durch die den Un-
terschieden im Preisniveau zwischen den Lan-
dern Rechnung getragen wird — als selbst die
USA erzielen. " Allerdings wirde auch dann
das chinesische Pro-Kopf-Einkommen wegen
der weitaus groBeren Bevolkerung, auf die
sich das gesamte Produktionsvolumen ver-
teilt, gerade bei einem Funftel des US-Niveaus
liegen.

Die gesamtwirtschaftliche Erzeugung in den
USA ist im letzten Jahresviertel 2003 nach
ersten Schatzungen saison- und kalenderbe-
reinigt um 1% gestiegen. Damit wurde der
Stand von Ende 2002 um 42 % Ubertroffen.
Im Gesamtjahr 2003 hat das reale BIP um gut
3% expandiert; dies war die hdchste Steige-
rungsrate seit dem letzten Boomjahr 2000.

12

Den starksten Wachstumsbeitrag lieferte im
vierten Quartal erneut der Private Verbrauch,
der das auf Grund von Sondereinflissen sehr
hohe Niveau vom Sommer saisonbereinigt
um 2 % Ubertraf. Dies ging jedoch zu Lasten
der privaten Sparquote, die um drei viertel
Prozentpunkte auf 1,5 % zuriickging. Die ge-
werblichen Anlageinvestitionen wuchsen sai-
sonbereinigt um 13 % gegenlber dem drit-
ten Quartal und um 6% % gegenlber der
entsprechenden Vorjahrszeit. Vom privaten
Wohnungsbau gingen ebenfalls expansive
Impulse aus. Binnen Jahresfrist expandierten
die realen Ausgaben in neue Wohnbauten
um 10 %; seit Ende 2001 haben sie um fast
ein Finftel zugenommen. Die Vorrate wur-
den im vierten Quartal wieder aufgestockt,
nachdem sie im Sommer noch abgebaut wor-
den waren.

Neben dem Privaten Verbrauch bildete im
letzten Jahresviertel die reale Ausfuhr die
wichtigste Wachstumsstiitze. Saisonbereinigt
expandierte sie um 4% % (in VGR-Abgren-
zung). Besonders kraftige Zuwdchse beim
Warenexport wurden mit den ostasiatischen
Schwellenlandern und den mittel- und osteu-
ropaischen Reformlandern erzielt. Da die Im-
porte mit 2% % erneut langsamer wuchsen,
setzte sich die im Sommer eingeleitete Ver-
besserung des realen AuBenbeitrags fort.
Beim AuBenbeitrag in nominaler Rechnung
ergibt sich ein ahnliches Bild. Dies spricht da-
fur, dass sich auch das Minus in der Leistungs-
bilanz im vierten Quartal, fir das noch keine
Angaben vorliegen, erneut leicht verringert

1 Vgl. dazu auch: A. Maddison, Chinese Economic Per-
formance in the Long Run, OECD Development Centre
Studies, 1998, S. 96 f.



Japan

hat. Somit scheint die Reduzierung des au-
Benwirtschaftlichen Ungleichgewichts — aus-
geldst durch die Abwertung des US-Dollar —
bereits in Gang gekommen zu sein. Die Kehr-
seite fur die Lander, die in konjunktureller
Hinsicht am Schlepptau der USA hangen, ist
jedoch, dass die reale Netto-Nachfrage der
amerikanischen Wirtschaft nach Gutern und
Diensten aus der Ubrigen Welt im zweiten
Halbjahr 2003 erstmals seit langerem saison-
bereinigt ricklaufig war.

Das kraftige Wirtschaftswachstum in den
USA im vierten Quartal ging — wie schon in
den Quartalen zuvor — mit hohen Produktivi-
tatszuwachsen einher. Dementsprechend
nahm die Beschaftigung (auBerhalb der Land-
wirtschaft) saisonbereinigt nur wenig zu. Im
Januar wurden jedoch wieder mehr Stellen
geschaffen als in den Herbstmonaten. Die Ar-
beitslosenquote war zuletzt nach Ausschal-
tung der Saisoneinflsse mit 5,6 % um einen
halben Prozentpunkt niedriger als im Septem-
ber. Die Preisentwicklung in den USA blieb in
den letzten Monaten moderat. Im Dezember
lag die Teuerungsrate auf der Verbaucher-
stufe bei 1,9 %; im Jahresdurchschnitt waren
es wegen des kraftigen Preisanstiegs im ers-
ten Quartal 2,3%. Ein noch deutlich guns-
tigeres Bild vermittelt der von der amerika-
nischen Notenbank stark beachtete Deflator
far den Privaten Verbrauch (ohne Energie und
Nahrungsmittel), der im Dezember nur um
0,7 % hoher war als vor einem Jahr.

Die industrielle Erzeugung in Japan wuchs im
vierten Quartal saisonbereinigt um 3% %
gegenilber der Vorperiode und um 3% %
binnen Jahresfrist. Im Jahresdurchschnitt ex-
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pandierte sie um 3 %, womit der starke Rick-
gang in den beiden Vorjahren aber noch nicht
einmal zur Halfte wettgemacht wurde. Die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung dirfte im
letzten Jahresviertel 2003, fur das noch keine
Angaben vorliegen, ebenfalls spurbar ge-
wachsen sein. Wesentliche Impulse erhielt die
Konjunktur in Japan erneut von der rasch
expandierenden Auslandsnachfrage. Bemer-
kenswert dabei ist, dass in den ersten elf
Monaten des Jahres 2003 vier Funftel des
gesamten Zuwachses bei den nominalen
Warenexporten im Handel mit China (einschl.
Hongkong) erzielt wurden. Mit der hohen
Ausfuhrdynamik konnte die Binnenwirtschaft
erneut nicht mithalten. Die lebhafte inlan-
dische Nachfrage nach Ausrlstungsgitern
deutet zwar auf eine anhaltende Zunahme
der gewerblichen Investitionen hin. Dem
standen aber unverdndert schwache Woh-
nungsbauaktivitaten und ricklaufige staat-
liche Investitionen gegentber. AuBerdem
stagnierte die Konsumnachfrage im vierten
Quartal — gemessen an den Einzelhandelsum-
satzen — auf dem gedrickten Stand der Vor-
periode. In den letzten Monaten haben sich
jedoch die Voraussetzungen fir eine mode-
rate Belebung der Verbrauchskonjunktur ver-
bessert. Die saisonbereinigte Arbeitslosen-
quote ist im Dezember um 0,3 Prozentpunkte
auf 4,9 % gesunken, und der Riuickgang der
Arbeitnehmereinkommen  lauft  allmahlich
aus. Die Verbraucherpreise lagen um die Jah-
reswende 2003/2004 um 0,5% unter dem
entsprechenden Vorjahrsniveau. Dabei ist zu
berlcksichtigen, dass ein Teil des Preisriick-
gangs mit der aufwertungsbedingten Verbes-
serung der Terms of Trade zusammenhangt.
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Die britische Wirtschaft ist nach ersten Be-
rechnungen im vierten Quartal saison- und
kalenderbereinigt um knapp 1% gegeniber
der Vorperiode gewachsen. Der Anstieg bin-
nen Jahresfrist fiel mit 22 % so stark aus wie
seit Anfang 2001 nicht mehr. Im Jahresdurch-
schnitt 2003 nahm das reale BIP um gut 2 %
zu. Damit durfte GroBbritannien innerhalb
der EU nach den Aufhollandern Griechenland
und Spanien am besten abgeschnitten haben.
Angetrieben wurde das Wachstum der briti-
schen Wirtschaft erneut vom Dienstleistungs-
sektor, wahrend die Industrie saisonbereinigt
Y2 % weniger produzierte als im Sommer. Auf
der Nachfrageseite behielt der Private Ver-
brauch seine Rolle als Konjunkturmotor bei.
Die Einzelhandelsumsatze legten im vierten
Quartal saisonbereinigt gegendber den Som-
mermonaten um 1% % zu und Ubertrafen
Der Ver-
brauchskonjunktur kam neben der guten Ar-

den Vorjahrsstand um 32 %.

beitsmarktlage auch das ruhige Preisklima zu-
gute. Die Teuerungsrate in der Abgrenzung
des HVPI, der nun auch dem britischen Stabi-
litatsziel von 2% zu Grunde liegt, belief sich
1,3%.
2003 waren es 1,4%. Der nationale Index
(RPIX), der methodisch vom HVPI abweicht
und das selbstgenutzte Wohneigentum ein-

zuletzt auf Im Jahresdurchschnitt

schlieBt, lag im Dezember bei 2,6 %.

Gesamtwirtschaftliche Tendenzen
in der EWU

BIP-Wachstum
im Herbst 2003

Das reale BIP ist im Euro-Raum nach der ers-
ten Schatzung (,Flash Estimate”) im vierten
Quiartal 2003 saisonbereinigt um 4% gestie-
gen; es Ubertraf den Stand vor Jahresfrist um
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2 %. Wegen des schwachen Starts Anfang
2003 und der bis zur Jahresmitte anhaltenden
Stagnation fiel das jahresdurchschnittliche
Wachstum mit knapp 2% allerdings so
schwach aus wie seit 1993 nicht mehr. Auch
wenn ndhere Informationen zu den einzelnen
Verwendungskomponenten noch nicht ver-
flgbar sind, so durfte das BIP-Wachstum
Ende 2003 von der Inlandsnachfrage getra-
gen worden sein. Die bis November vorlie-
genden Zahlungsbilanzangaben sprechen da-
fur, dass die Importe in der VGR-Abgrenzung
im vierten Quartal preis- und saisonbereinigt
starker als die Exporte gestiegen sind und der
reale AuBenbeitrag daher rtcklaufig war.

In der sektoralen Betrachtung erhielt die zykli-
sche Belebung im Euro-Raum wichtige Im-
pulse von der Industrie, deren Produktion im
Oktober/November saisonbereinigt um knapp
1% gegenlber dem dritten Quartal expan-
dierte. Dieser Befund wird von dem neuen In-
dex des Auftragseingangs bestatigt, der im
2003
wurde (siehe Erlauterungen auf S. 16 f.). Da-

November erstmals  veroffentlicht
nach haben im Oktober/November die wert-
maBigen Bestellungen im Verarbeitenden Ge-
werbe des Euro-Raums saisonbereinigt um
22 % gegenlUber dem Sommerquartal zuge-
nommen. Die Kapazitatsauslastung im Verar-
beitenden Gewerbe dirfte in den Herbst-
monaten nach Ausschaltung der jahreszeit-
Ublichen Schwankungen ebenfalls gestiegen
sein. Der Rickgang, den die aktuelle EU-
Umfrage fur den Januar gegeniber dem
Oktober ausweist, beruht auf einem statis-
tischen Bruch in der entsprechenden Reihe

Anziehende
Industrie-
konjunktur



EU-Umfrage

Arbeitsmarkt

fUr Frankreich und ist deshalb mit Vorsicht zu
interpretieren.?

FUr eine Fortsetzung der zyklischen Erholung
in der Industrie im Euro-Raum spricht unter
anderem, dass das im Rahmen der EU-Um-
frage ermittelte Vertrauen in der Industrie im
Januar saisonbereinigt wieder gestiegen ist,
nachdem es sich im Dezember etwas abge-
schwacht hatte. Ausschlaggebend dafir wa-
ren deutlich gunstigere Produktionserwartun-
gen, wahrend die Einschdtzung des Auftrags-
bestandes und der Vorrate unverandert blieb.
In diesem Zusammenhang ist auch bemer-
kenswert, dass — nach den vor kurzem ver6f-
fentlichten Ergebnissen des EU-Investitions-
tests vom Oktober/November 2003 — die In-
dustrieunternehmen im Euro-Raum fir 2004
eine Ausweitung ihrer Investitionsbudgets um
preisbereinigt 2% planen. In den Jahren
2002/2003 wurden die realen Ausgaben fir
neue Ausristungen und Bauten nach dem In-
vestitionstest noch um insgesamt 12 % ein-
geschrankt. Der Indikator fur das Konsumen-
tenvertrauen verharrte im Januar auf dem
niedrigen Niveau der beiden Vormonate. Da-
bei spielte eine Rolle, dass die privaten Haus-
halte ihre finanziellen Perspektiven weiterhin
recht skeptisch beurteilen.

Die Arbeitslosigkeit im Euro-Gebiet hat in den
letzten drei Monaten des Jahres 2003 kaum
noch zugenommen. Saisonbereinigt war die
standardisierte Arbeitslosenquote mit 8,8 %
ebenso hoch wie in den beiden Quartalen zu-
vor. Das waren zwar nur 0,2 Prozentpunkte
mehr als im Vorjahr. Der zyklische Tiefpunkt,
der im Frahjahr 2001 mit 8,0 % erreicht wor-
den war, wurde allerdings deutlich Gberschrit-
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ten. Die zuletzt recht stabile Arbeitsmarktlage
in der EWU hangt unter anderen mit arbeits-
marktpolitischen Reformen in Deutschland

und Italien zusammen.

Die Verbraucherpreise sind im letzten Jahres-
viertel 2003 saisonbereinigt mit 0,5 % ahnlich
stark gestiegen wie im dritten Vierteljahr. Auf
ein Jahr hochgerechnet entspricht dies einer
Rate von rund 2 %. Der Vorjahrsabstand be-
lief sich ebenfalls auf 2 %; ohne die volatilen
Komponenten Energie und unverarbeitete
Nahrungsmittel gerechnet ergibt sich das
gleiche Ergebnis. Damit hat sich die Teuerung
auf der Verbraucherstufe im Euro-Gebiet am
Jahresende 2003 an der Obergrenze der
Preisnorm stabilisiert, wie sie vom Europai-
schen System der Zentralbanken festgelegt
worden ist. Unter den wichtigen Komponen-
ten des Harmonisierten Verbraucherpreisin-
dex verteuerten sich zuletzt verarbeitete Le-
bensmittel — vor allem auf Grund einer weite-
ren kraftigen Tabaksteuererhthung in Frank-
reich — saisonbereinigt am starksten. Auch die
Preise von unverarbeiteten Nahrungsmitteln
stiegen wegen der Nachwirkungen des hei-
Ben und trockenen Sommerwetters weiter
kraftig an. Hingegen gab es nur wenig Bewe-
gung bei den Preisen fir gewerbliche Waren;
Energie wurde sogar etwas preiswerter. Bei
Dienstleistungen verharrte die Teuerung auf
dem Stand der beiden Vorquartale.

2 Nach den Angaben der Europdischen Kommission
wurde mit Wirkung vom ersten Quartal 2004 die viertel-
jahrliche Erhebung der Kapazitatsauslastung in Frank-
reich an das harmonisierte EU-Programm angeglichen.
Dies hat zu einem statistischen Bruch in der Reihe fur
Frankreich gefiihrt, der sich auch in den aggregierten Rei-
hen fur die EU und den Euro-Raum niedergeschlagen
hat.
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Der neue Index des Auftragseingangs fur den Euro-Raum und die EU

Ende November 2003 hat Eurostat erstmals einen Index
des Auftragseingangs in der Industrie des Euro-Raums
und der EU insgesamt verdffentlicht.”? Fur den Euro-
Raum reichen die monatlichen Angaben zurlck bis
Januar 1996 und fur die EU-15 bis Januar 1998. Damit ist
die europaische Konjunkturstatistik um einen wichtigen
Nachfrageindikator erweitert worden. In Deutschland
wird der Auftragseingang in der Industrie bereits seit
1977 im Rahmen des Monatsberichts fir Betriebe im
Verarbeitenden Gewerbe statistisch erfasst.

Der von Eurostat konzipierte Index des Auftragsein-
gangs bildet den Wert der im Berichtsmonat eingegan-
genen Bestellungen industrieller Erzeugnisse im Verhalt-
nis zum Monatsdurchschnitt des Basisjahres (zurzeit das
Jahr 2000) ab. In den Auftragseingdngen werden auch
die zur Produktion gehdrenden Dienstleistungen, wie
Montagen und Instandhaltungen, bertcksichtigt. In die
Indexberechnung gehen allerdings nur die Wirtschafts-
zweige ein, in denen die Auftragsfertigung von Bedeu-
tung ist. Dieser von Eurostat als ,auftragsorientiertes
verarbeitendes Gewerbe” bezeichnete Bereich umfasst
62,6 % des Gesamtumsatzes des Verarbeitenden Gewer-
bes im Euro-Raum und 62,9 % in der EU-15.2 Dabei geht
der Fahrzeugbau mit dem groBten Gewicht (22% im
Euro-Raum) in den Index ein, gefolgt vom Wirtschafts-
zweig ,Herstellung von Blromaschinen, Datenverar-
beitungsgeraten, Elektrotechnik etc.” mit 19% sowie
der Metallerzeugung und der Chemie mit jeweils 17 %.
Nicht enthalten sind zum Beispiel der Bergbau und das
Erndhrungsgewerbe, in denen kaum auftragsorientiert
produziert wird.

1 Vgl.: Eurostat, €uro-Indikatoren, Pressemitteilung 135/2003, 26. No-
vember 2003. — 2 Das Hauptaggregat ,auftragsorientiertes verar-
beitendes Gewerbe” erfasst gemafB der Verordnung (EG) Nr. 1165/98

Deutsche Bundesbank
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Zurzeit stutzt sich die Indexberechnung auf die Daten
aus neun EU-Landern beziehungsweise acht EWU-Lan-
dern. Griechenland und Irland liefern gegenwartig
keine Daten Uber Auftragseingange; Osterreich wird ab
Marz 2004 die entsprechenden Angaben bereitstellen.
Die Auftragseingangszahlen aus GroBbritannien, Schwe-
den und der Niederlande liegen zwar vor, sie enthalten
aber noch die Stornierungen, was der Verordnung der
Kommission widerspricht. Diese Daten werden aus Grin-
den der statistischen Konsistenz bei der Berechnung der
Aggregate fur die EU und die EWU nicht bericksichtigt.
Im Basisjahr 2000 entfielen im Euro-Raum 35,8% der
Auftragseingange auf Deutschland, 20,8 % auf Frank-
reich und 17,9 % auf Italien.

Die Mitgliedstaaten liefern Ursprungswerte, die von
Eurostat zu den GesamtgroBen fur die EU-15 bezie-
hungsweise den Euro-Raum aggregiert und dann einer
gesonderten Saisonbereinigung (mit dem Verfahren
TRAMO/SEATS) unterzogen werden. Deutschland lie-
fert auch saisonbereinigte Daten. Daher kénnen die
saisonbereinigten Zuwachsraten fur den Euro-Raum
beziehungsweise die EU-15 von den gewogenen Wachs-
tumsraten der Mitgliedslander abweichen. Die Gewichte
und das Basisjahr werden alle funf Jahre angepasst. Die
aggregierten Angaben zum Auftragseingang werden
etwa sieben Wochen nach dem Ende des Berichtsmonats

veroffentlicht.

Anders als die deutsche Auftragseingangsstatistik lasst
die neue Statistik fur die EU-15 und den Euro-Raum
jedoch keine Aufgliederung zwischen Inlands- und Aus-
landsauftragen zu. AuBerdem werden die Auftragsein-

des Rates vom 19. Mai 1998 die NACE-Abteilungen 17, 18, 21, 24 und
27 bis 35. — 3 Die Preisbereinigung der Exporte etwa im Rahmen der



gange nur als Werte ausgewiesen, eine Volumenreihe
liegt nicht vor. Dies ist daruf zurtickzufthren, dass in
den meisten Nachbarlandern nur Erzeugerpreise fir den
Inlandsabsatz statistisch ermittelt werden, nicht aber
Erzeugerpreise fur den Auslandsabsatz, so genannte
Ausfuhrpreise.®

Angaben zum Auftragseingang werden haufig als
Frahindikator fur die Produktion oder die Umsatzent-
wicklung herangezogen. Der neue Indikator gibt jedoch
— wie Untersuchungen zeigen — keinen exakten Auf-
schluss dartber, in welchem AusmafB und zu welchem
Zeitpunkt sich die Auftragseingdange in der Produktion
und im Umsatz des Verarbeitenden Gewerbes nieder-
schlagen. Dies kénnte mit variierenden Zeitabstanden
zwischen Auftrag, Produktion und Abrechnung auch
innerhalb desselben Wirtschaftszweigs zusammenhan-
gen. Hinzu kommen die oftmals unscharfe Trennung bei
der Beantwortung von Fragebégen zwischen Verkaufen
vom Lager, die dem Umsatz zuzurechnen sind, und den
Auftragseingangen sowie die Parallelitat von auftrags-
basierter Produktion und laufender (demnach nicht auf-
tragsbasierter) Produktion in einigen Unternehmen.

Auf der Basis der vorliegenden Monatsdaten zeigt sich
nur eine schwach ausgepragte Vorlaufeigenschaft der
Auftragseingange im Hinblick auf die Produktion. Dabei
ist allerdings zu bertcksichtigen, dass der Auftragsein-
gangsindex nur das auftragsorientierte Verarbeitende
Gewerbe erfasst, wahrend sich der Produktionsindex
auf das gesamte Verarbeitende Gewerbe bezieht. Der
Korrelationskoeffizient fallt - bezogen auf die Ver-
anderungen der logarithmierten saisonbereinigten

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen erfolgt in diesen Landern
anhand der Durchschnittswerte im AuBenhandel.
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Auftragseingang und
Industrieproduktion im Euro-Raum

2000 = 100, saisonbereinigt, vierteljahrlich, log. MaBstab
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Monatswerte fur den Euro-Raum — mit 0,7 am hochsten
fur die kontemporéare Beziehung beider GroBen aus. Er
liegt nur unwesentlich héher, wenn man Quartalswerte
anstatt der Monatswerte heranzieht, um die Ausgangs-
daten starker zu glatten. Allerdings scheinen die beiden
Datenreihen einen gemeinsamen langerfristigen Trend
aufzuweisen, der durch die Entwicklung des Auftrags-

eingangs bestimmt wird.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der neue Index
des Auftragseingangs — auch wenn seine Vorlaufeigen-
schaften begrenzt sind — nutzliche Zusatzinformationen
fur die laufende Konjunkturanalyse in der EU und im

Euro-Raum liefern kann.
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Inflationsdifferenzen
im Euro-Raum™

s — 4. Vj. 2003
~4,Vj. 2002
(]

Finnland
Deutschland
Osterreich =

Belgien ]

Niederlande
Luxemburg
Frankreich
Portugal
Italien
Spanien

Griechenland

Irland

%-Punkte -1

o

1 2 3

* Veranderung des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex 4.Vj.2003 gegeniber dem
4.Vj.2002 bzw. 4.Vj.2002 gegenliber dem
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flationsrate vom EWU-Durchschnitt.
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Im Januar 2004 sind die Verbraucherpreise im
Euro-Raum — dem so genannten Flash Esti-
mate von Eurostat zufolge — im Vorjahrsver-
gleich um 2,0 % gestiegen. Ohne die Preisef-
fekte der Gesundheitsreform in Deutschland
ware die EWU-Teuerungsrate um schatzungs-
weise 0,2 Prozentpunkte niedriger ausgefal-
len.

Die Streuung der Teuerungsraten im Euro-
Gebiet hat sich weiter vermindert. Der Ab-
stand zwischen dem Land mit der geringsten
Teuerungsrate und den Landern mit der
hochsten Rate verringerte sich von fast drei
Prozentpunkten im dritten Vierteljahr auf
rund zwei Prozentpunkte im Schlussquartal
vergangenen Jahres. Anfang 2003 hatte die
Spannweite noch knapp 3 "2 Prozentpunkte
betragen. Diesen Rickgang der Inflationsdi-
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vergenz zeigen auch andere Streuungsmale
wie beispielsweise die Standardabweichung.
Wesentlich fur die Konvergenz der Preisent-
wicklung im Euro-Gebiet war die Dampfung
des Preisauftriebs in einigen Mitgliedslandern,
die zuvor eine Uberdurchschnittliche Teue-
rungsrate aufgewiesen hatten. So sank die
Teuerungsrate in Portugal und in den Nieder-
landen binnen Jahresfrist um nicht weniger
als 1,5 Prozentpunkte. In Irland waren es 1,4
und in Spanien 1,2 Prozentpunkte. Demge-
genUber ist die Teuerungsrate in Deutschland
unverandert geblieben; in Frankreich ist sie
— wegen der Tabaksteueranhebung im Jahr
2003 - jedoch um 0,4 Prozentpunkte gestie-
gen.

Wechselkurse

Das Geschehen an den Devisenmarkten zur
Jahreswende 2003/2004 war gepragt von
kraftigen Wechselkursschwankungen. Ange-
sichts erneut aufkommender Zweifel tber die
Finanzierbarkeit des hohen amerikanischen
Leistungsbilanzdefizits stand dabei der US-
Dollar Uber weite Strecken unter Abwer-
tungsdruck. Zugleich gewann der Euro — ne-
ben anderen Wahrungen — wiederum deut-
lich an Boden. Eine gewisse Gegenbewegung
im Verhaltnis des Euro zum US-Dollar setzte
Mitte Januar 2004 ein, als mehrere EZB-Rats-
mitglieder ihre Besorgnis Uber die starken
Kursausschlage zum Ausdruck brachten.

Der Aufwertungsschub des Euro gegenlber
dem US-Dollar begann in der zweiten No-
vemberwoche und bestand ohne gréBere Un-
terbrechung Uber zwei Monate hinweg fort.

Starke
Kursausschldge
an den Devisen-
mérkten

Wechselkurs-
entwicklung
des Euro
gegeniber dem
US-Dollar; ...



Offenbar lieBen seinerzeit verdffentlichte Da-
ten, wonach die Netto-Kapitalimporte durch
langfristige Wertpapiertransaktionen im Sep-
tember auf weniger als ein Zehntel des
Vormonatswertes gesunken waren, an den
Markten die Beflrchtung aufkommen, dass
sich die internationalen Kapitalanleger von
den USA abwenden kénnten. Solche Sorgen
konnten auch deshalb entstehen, weil wegen
des amerikanischen Wachstumsvorsprungs
und des hohen Haushaltsdefizits keine nach-
haltige Entlastung der amerikanischen Leis-
tungsbilanz abzusehen war. Sie gewannen im
Dezember neue Nahrung, als die Netto-Kapi-
talimporte im Wertpapierverkehr fur Oktober
erneut weit unter ihrem Durchschnittswert
der vorangegangenen Monate geblieben wa-
ren.

Zu der Dollar-Schwache gegenlber dem Euro
trug auch bei, dass die Rendite von Staatsan-
leihen mit langer Laufzeit im Euro-Wahrungs-
gebiet seit Mitte November wieder spirbar
diejenige in den USA Uberstieg. Die Zinsdiffe-
renz am kurzen Ende spricht ohnehin seit fast
drei Jahren fir den Euro. SchlieBlich mehrten
sich in dieser Zeit die Nachrichten, die auf
einen sich festigenden Aufschwung in den
Landern des Euro-Raums hindeuteten und
daher dem Euro einen zusatzlichen Bonus
verschafften. Der Kursanstieg der Gemein-
schaftswahrung férderte an den Markten die
Erwartung auf weitere Kursgewinne, so dass
sich schlieBlich eine Eigendynamik entwickel-
te, die den Euro im Dezember und Anfang
Januar auf immer neue Hochststande seit
Beginn der Wahrungsunion klettern lie3.
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Nachdem der Euro-Dollar-Kurs Mitte Januar
2004 seinen bisher hdchsten Stand von Uber
1,28 US-$ erreicht hatte (dies entsprach
einem Dollar-DM-Kurs von etwa 1,52 DM je
US-Dollar, der letztmals im November 1996
verzeichnet worden war), kam es zu einer
Kurskorrektur. Offenbar setzte sich an den
Markten zeitweilig eine niedrigere Bewertung
durch, als von offizieller Seite eine GbergroBe
Wechselkursvolatilitdst mehrfach als uner-
wulnscht bezeichnet wurde. Hinzu kamen an-
haltend positive Wirtschaftsnachrichten aus
den USA, die die amerikanische Notenbank
zu einer Modifikation ihrer geldpolitischen
Einschatzung veranlassten. Bei Abschluss des
Berichts notierte der Euro allerdings wieder
bei 1,28 US-$. Er Ubertraf damit seinen Ein-
stiegskurs um 9 % und den Durchschnittwert
des Jahres 2003 um 13 %.

Weitgehend parallel zum US-Dollar gewann
der Euro seit November auch gegentber dem
Yen an Wert. Zwar gab es in dieser Zeit Anzei-
chen fir eine Verbesserung der Konjunktur-
perspektiven in Japan, die den Yen stUtzten.
Die Wahrungsbehdrden Japans stemmten
sich jedoch immer wieder — wenngleich letzt-
lich mit nur begrenztem Erfolg — mit massiven
Devisenmarktinterventionen gegen den Auf-
wertungsdruck des Yen gegenlber dem US-
Dollar und walzten damit einen Teil der An-
passungslast auf den Euro ab. Alles in allem
stiegen die japanischen Devisenreserven von
Ende Oktober bis Ende Januar schatzungs-
weise um Uber 100 Mrd US-$. Der finanzielle
Rahmen, der fir solche Interventionen zur
Verflgung steht, ist dartber hinaus im De-
zember 2003 deutlich erweitert worden, was
von den Markten als Signal fir einen anhal-
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Wechselkurs des Euro
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tenden Widerstand gegen eine Aufwertung
des Yen interpretiert wurde. Trotz der Euro-
Aufwertung blieb der Euro-Yen-Kurs bisher
unter seinem Hochststand vom Mai letzten
Jahres und notierte zuletzt mit 135 Yen 1%
hoher als zu Beginn der Wahrungsunion.

Gemessen an den Kursbewegungen zum

US-Dollar und zum Yen hielten sich die Aus-
schlage des Euro gegentiber dem britischen
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Pfund in vergleichsweise engen Grenzen.
Nach einer Phase der Euro-Starke im Novem-
ber und Anfang Dezember schwachte sich
der Euro-Pfund-Kurs insbesondere seit dem
Jahreswechsel wieder ab. Die relative Starke
des Pfund Sterling — auch gegeniber anderen
wichtigen Wahrungen — steht im Einklang
mit den ginstigen Konjunkturaussichten der
britischen Wirtschaft, die letztlich auch zu
der Zinserhthung der Bank of England im
Februar gefihrt haben. Zum Ende des Be-
richtszeitraums wurden 0,68 Pfund Sterling
fur einen Euro gezahlt; dies waren rund 5 %
weniger als zum Start der Wahrungsunion
1999.

Unter dem Einfluss der Kursentwicklung zum
US-Dollar und Yen hat der Euro auch im ge-
wogenen Durchschnitt gegenlber den zwolf
wichtigsten Handelspartnern seit Mitte No-
vember 2003 zunachst merklich an Wert ge-
wonnen. Seit Mitte Januar musste er aber
einen Teil der Kursgewinne wieder abgeben.
Bei Abschluss des Berichts lag er etwa 2 %
hoher als zu Beginn der Wahrungsunion; er
Ubertraf damit aber den Durchschnittsstand
des Jahres 2003 um 5 %.

Die Aufwertung des Euro verbessert auf der
einen Seite die Terms of Trade des Euro-
Raums, was den Kosten- und Preisdruck in
der Wahrungsunion verringert und damit
— neben vielen anderen Faktoren — niedrige
Notenbankzinsen ermoglicht. Auf der ande-
ren Seite bringt der Uber die letzten zwei Jah-
re gestiegene Euro-Kurs eine Belastung fur
die Exportwirtschaft des gemeinsamen Wah-
rungsraumes mit sich, zumal der reale effekti-
ve Wechselkurs des Euro, bei dessen Berech-

Effektiver
Wechselkurs
des Euro

Auswirkungen
des Euro-
Anstiegs



nung die unterschiedlichen Preissteigerungs-
raten im Euro-Raum und in den Partnerlan-
dern bertcksichtigt werden, inzwischen Gber
seinem langfristigen Durchschnitt seit Beginn
der neunziger Jahre liegt. Aus deutscher Sicht
stellt sich die Wettbewerbssituation aber
etwas vorteilhafter dar, weil die vergleichs-
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weise glinstige Kosten- und Preisentwicklung
Deutschlands innerhalb des Euro-Raums den
heimischen Anbietern einen gewissen Aus-
gleich far die WettbewerbseinbuBen gegen-
Uber Unternehmen aus Drittlandern bietet
(siehe S. 52 ff.).
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Zinspolitik und Geldmarkt

In den letzten Monaten belieB der EZB-Rat
die Leitzinsen des Eurosystems unverdndert.
Der Mindestbietungssatz fur die durchweg als
Zinstender ausgeschriebenen Hauptrefinan-
zierungsgeschafte betrug nach wie vor 2 %,
die Zinssatze fur die Spitzenrefinanzierungs-
und die Einlagefazilitat blieben weiterhin bei
3 % beziehungsweise 1%. Grundlage fur die
stetige Zinspolitik war die Einschatzung un-
verandert gunstiger Aussichten fur die Geld-
wertstabilitat im Euro-Wahrungsgebiet. Zwar
gaben die konjunkturellen Friih- und Vertrau-
ensindikatoren im vierten Quartal erneut Hin-
weise auf eine moderate realwirtschaftliche
Erholung. Vor dem Hintergrund des anhal-
tend kraftigen Anstiegs des Euro-AuBenwerts
und einer unverandert geringen Kapazitats-
auslastung schienen die Gefahren far die
Preisstabilitdt von der realwirtschaftlichen
Seite her betrachtet jedoch insgesamt be-
grenzt. Diese Einschatzung wird derzeit auch
von den monetaren Indikatoren gestitzt.

Die stetige Zinspolitik des EZB-Rats ist von den
Marktteilnehmern erwartet worden. Im Be-
richtsquartal bewegte sich der Tagesgeldzins
(EONIA) erneut recht eng am Mindestbietungs-
satz der Hauptrefinanzierungsgeschéafte. Gro-
Bere Abweichungen beschrankten sich jeweils
auf das Ende der Mindestreserveerfillungs-
perioden beziehungsweise auf die letzte
Dezemberwoche, in der die Finanzinstitute
Ublicherweise aus bilanztechnischen Griinden
bestrebt sind, verstarkt Liquiditdt zu halten.
Weniger stetig entwickelten sich dagegen im
vierten Quartal die Zinsen fur langere Laufzei-
ten am Geldmarkt. Angesichts der im Herbst

Zinssétze des
Eurosystems
bei stabilen
Preisaussichten
unverandert

Zins-
entwicklung
am Geldmarkt



Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf
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In den zurickliegenden drei Mindestreserveperioden
kam es auf Grund der Veranderung der autonomen
Faktoren zu einer Ausweitung der Nachfrage der Kre-
ditinstitute nach Zentralbankguthaben um insgesamt
22,8 Mrd € (siehe nebenstehende Tabelle). Die Haupt-
ursache fur diese Entwicklung war der saisonubliche
Anstieg des Banknotenumlaufs in der Vorweihnachts-
zeit. Liquiditatszufuhrend wirkte dagegen die Veran-
derung der Einlagen 6ffentlicher Haushalte beim Euro-
system, die zwar in der Periode November/Dezember
kraftig anstiegen, in der Periode Dezember/Januar je-
doch so deutlich zurtickgingen, dass sich fur den be-
trachteten Zeitraum insgesamt eine liquiditatszufuih-
rende Wirkung von 11,3 Mrd € ergibt. Veranderungen
bei den Netto-Wahrungsreserven und den sonstigen
Fakoren glichen sich gegenseitig weitgehend aus.
MaBgeblich fur die Veranderungen dieser beiden
GroBen ist zu einem groBen Teil die vierteljahrliche
Neubewertung zum 31. Dezember 2003.

Die Veranderungen bei den autonomen Faktoren glich
das Eurosystem durch Anpassungen bei den Volumina
der Hauptrefinanzierungsgeschafte aus, die in der Peri-
ode November/Dezember kraftig ausgeweitet wurden,
so dass sich bei den geldpolitischen Geschaften insge-
samt ein Anstieg um 24,5 Mrd € ergab. Das Volumen
der langerfristigen Refinanzierungsgeschéafte blieb un-
verandert. Auch in den Tagen um die Weihnachtsfeier-
tage und den Jahreswechsel, in denen die Entwicklung
der autonomen Faktoren schwierig zu prognostizieren
ist, musste das Eurosystem keine Feinsteuerungsopera-
tion zur Steuerung der Liquiditatsbedingungen am
Geldmarkt einsetzen.

Kurzfristige Liquiditatsschwankungen wurden durch
Inanspruchnahmen der standigen Fazilitaten reibungs-
los ausgeglichen. Die groBte Inanspruchnahme der
Spitzenrefinanzierungsfazilitit an einem einzelnen
Tag fand am 23. Dezember 2003 mit 11,6 Mrd € statt
(Bundesbank: 5,0 Mrd €). Die Kreditinstitute beschaff-
ten sich so zusatzliche Liquiditat tber die Weihnachts-
feiertage. Die Inanspruchnahme blieb jedoch deutlich
unter der des Vorjahres, als am 23. Dezember 2002 die
Spitzenrefinanzierungsfazilitat in Hohe von 18,6 Mrd €
(Bundesbank: 15,1 Mrd €) genutzt worden war.

Im Ergebnis erhohten sich die Guthaben der Kredit-
institute beim Eurosystem um 1,7 Mrd €, was auf den
Anstieg des Mindestreservesolls um 1,5 Mrd € und zu
einem geringen Teil auf die etwas erhohte Ubererful-
lung der Kreditinstitute zurtickzufthren ist.

Der Zinssatz fur Tagesgeld am Interbankenmarkt im
Euro-Wahrungsgebiet gemessen am Durchschnittssatz
EONIA blieb im Betrachtungszeitraum meist nahe am
Mindestbietungssatz der Hauptrefinanzierungsge-
schafte von 2,00%. Zum Ende der Reserveperioden
kam es jedoch zu einem Absinken von EONIA deutlich
unter den Mindestbietungssatz. Nach oben gab es da-
gegen nur eine groBere Abweichung zwischen dem
23. Dezember, als ein Stand von 2,46 % erreicht wurde,
und dem 31. Dezember. Dies war Ausdruck der bli-
chen leichten Anspannung der Liquiditatslage um die
Feiertage und den Jahresultimo.

1 Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der
Deutschen Bundesbank vgl. S. 14*/15* im Statistischen Teil
dieses Berichts. — 2 Einschl. liquiditatsneutraler Bewer-
tungsanpassungen zum Quartalsende. — 3 Einschl. in

Deutsche Bundesbank

Liquiditatsbestimmende Faktoren "

Mrd €; berechnet auf der Basis von
Tagesdurchschnitten der Reserveerfullungsperioden

2003/2004
24. Okt. | 24. Nov. | 24. Dez.
bis bis bis
Position 23. Nov. |23. Dez. | 23. Jan.
I. Bereitstellung (+) bzw.
Absorption (-) von Zent-
ralbankguthaben durch
1. Veranderung des
Banknotenumlaufs
(Zunahme: -) -39 -16,7 -11,5
2. Veranderung der Einla-
gen Offentlicher Haus-
halte beim Eurosystem
(Zunahme: -) +4,9 -13,6 +20,0
3. Veranderung der Netto-
Wahrungsreserven 2) +0,5 -1,7 -10,9
4. Sonstige Faktoren 2) 3) +1,1 +2,3 +6,7
Insgesamt +2,6 -29,7 +4,3
Il. Geldpolitische Geschafte
des Eurosystems
1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinan-
zierungsgeschéafte -2,6| +29,7 -29
b) Langerfristige
Refinanzierungs-
geschafte -0,0 +0,0 +0,0
c) Sonstige Geschafte - - -
2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitat -0,0 +0,5 -0,3
b) Einlagefazilitat
(Zunahme: -) -0,1 +0,2 -0,0
Insgesamt -2,7 +30,4 -3,2
Ill.Verénderung der
Guthaben der Kredit-
institute (1. + I1.) -0,1 +0,8 +1,0
IV.Veranderung des Mindest-
reservesolls (Zunahme: -) +0,2 -0,7 -1,0

Stufe 2 abgeschlossener und in Stufe 3 noch ausstehender
geldpolitischer Geschafte (,Outright”-Geschafte und die
Begebung von Schuldverschreibungen) sowie nicht mit der
Geldpolitik in Zusammenhang stehender Finanzaktiva.
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Wachstum der
Geldmenge M3 in der EWU

saisonbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr
%

=== gleitender Dreimonatsdurchschnitt
—— monatlich

9

3 Referenzwert: 4%:%

1999 2000 2001 2002 2003

Deutsche Bundesbank

aufgekommenen Zinsanstiegserwartungen der
Marktteilinehmer wiesen die Geldmarktsatze
mit langerer Bindungsfrist zundchst zuneh-
mend hohere Aufschlage auf. So lag der
12-Monats-Euribor Anfang Dezember vorlber-
gehend knapp 40 Basispunkte Uber seinem
Wert am Quartalsbeginn. Seitdem ging er
zwar wieder deutlich zuriick. Insgesamt sind
die langerfristigen Zinserwartungen am Geld-
markt aber nach oben gerichtet.

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Monetare
Expansion

weiterhin hoch,

aber mit
abnehmender
Dynamik

Die Geldmenge M3 im Euro-Wahrungsgebiet
ist im vierten Quartal kraftig und damit immer
noch deutlich schneller gestiegen als fur
die Finanzierung eines inflationsfreien Wirt-
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schaftswachstums erforderlich ist. Die mone-
tare Expansion fiel aber splrbar geringer aus
als noch im ersten Halbjahr. Zum Jahresende
betrug die annualisierte saisonbereinigte Drei-
monatsrate von M3 knapp 6 %. Der gleitende
Dreimonatsdurchschnitt  der Vorjahrsraten
ging von 8,2 % fiur Juli bis September auf
7,6 % fur die Monate Oktober bis Dezember
zuriick. Offenbar gewannen Mittelanlagen
auBerhalb der Geldmenge M3 weiter an At-
traktivitat. Im Einklang mit den sich aufhellen-
den Konjunkturerwartungen nahmen die Ak-
tienkurse im vierten Quartal erneut zu. Auch
die Kapitalmarktzinsen sind im Verlauf des
Quartals gestiegen. Damit erhéhten sich auch
die Opportunitatskosten der Geldhaltung.
Insgesamt konnte die Abschwachung der
monetaren Expansion darauf hindeuten, dass
sich die hohe Liquiditatsneigung der Anleger
allmahlich  zurlckzubilden beginnt. Wenn
sich dieser Prozess jedoch nicht fortsetzen
wirde und gleichzeitig die hohen Geldbe-
stdnde vermehrt fir Konsum- und Investi-
tionsausgaben genutzt wirden, entstiinden
Preisgefahren. Vor diesem Hintergrund muss
die Geldmengenentwicklung auch weiterhin
aufmerksam beobachtet werden.

Unter den einzelnen Komponenten der Geld-
menge M3 sind im vierten Quartal die taglich
falligen Einlagen spirbar gestiegen. lhre
annualisierte saisonbereinigte Zuwachsrate
nahm jedoch von knapp 10 % im dritten Vier-
teljahr auf 6% im Berichtszeitraum ab. An-
haltend stark zeigte sich die Expansion der
Bargeldbestande, die mit einer vergleichbaren
Rate von 26 % wuchsen. Insgesamt stieg die
Geldmenge in der engen Abgrenzung M1 da-
mit im vierten Quartal um gut 8%2%. Die

Komponenten
der Geldmenge



Bilanz-
gegenposten

anderen kurzfristigen Bankeinlagen (ohne
taglich fallige Einlagen) sind im vierten Quar-
tal zwar nur vergleichsweise zurlckhaltend
dotiert worden. Die in der Geldmenge M3
enthaltenen marktfahigen Finanzinstrumente
sind allerdings saisonbereinigt kraftig gestie-
gen. Dabei waren wie schon im Quartal zuvor
vor allem Geldmarktfondszertifikate gefragt.
Aber auch Repogeschafte sowie Geldmarkt-
papiere und kurzlaufende Bankschuldver-
schreibungen konnten zuletzt merklich zule-
gen. In den vorangegangenen Quartalen
wurden diese noch Uberwiegend abgebaut.

Von den Bilanzgegenposten her betrachtet
haben vor allem die Kredite an inldndische
Unternehmen und Privatpersonen das Geld-
mengenwachstum im Berichtszeitraum gefor-
dert. Dabei konnte insbesondere die Buchkre-
ditvergabe an den privaten Sektor kraftig zu-
legen. Mit einer annualisierten Dreimonats-
rate von gut 6% expandierte sie zuletzt
etwas schneller als das Geldmengenaggregat
M3. Dabei dirften die glnstigen Finanzie-
rungsbedingungen sowie die erwartete Kon-
junkturerholung die Bereitschaft der privaten
Nichtbanken zur Mittelaufnahme erneut ge-
fordert haben.

Des Weiteren haben die MFIs in merklichem
Umfang Kredite an die 6ffentlichen Haushalte
im Euro-Wahrungsgebiet gewahrt. In nicht-
saisonbereinigter Betrachtung nahmen diese
in den Monaten Oktober bis Dezember um
24,7 Mrd € zu. Dabei sind im Berichtsquartal
vor allem die Buchkredite an die 6ffentliche
Hand gestiegen (+ 21,4 Mrd €). Der deutliche
Abbau der Einlagen der Zentralregierungen
hat flr sich genommen ebenfalls das Geld-
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Geldmenge M3 in der EWU
und ihre Bilanzgegenposten

Mrd €, saisonbereinigt,
Veranderung im angegebenen Zeitraum

Geldmenge

Juli bis Sept. 2003
Anstieg von M3

Okt. bis Dez. 2003
Bilanzgegenposten™

Kredite an
Unternehmen
und Private

Kassen-
dispositionen
der

offentlichen
Haushalte 2

Netto-Forderungen
gegenuber An-
sassigen auBerhalb
des Euro-Gebiets

Geldkapital-
Andere
Gegenposten
I von M33
kontraktive Wirkung expansive Wirkung

-120 -90 -60 -30 0 +30 +60 +90 +120+150

Mrd €

1 Die Veranderungen der Bilanzgegenpos-
ten sind entsprechend ihrer expansiven (+)
bzw. kontraktiven (-) Wirkung auf die
Geldmenge gezeigt. — 2 Kredite der Ban-
ken an 6ffentliche Haushalte abzuglich der
von Zentralregierungen im Euro-Raum ge-
haltenen Einlagen und Bestdande vom MFI-
Sektor begebener Wertpapiere. — 3 Als
Restposten aus den Ubrigen Positionen der
konsolidierten Bilanz des MFI-Sektors ge-
rechnet.

Deutsche Bundesbank
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Zinsabschlag von
Bundesanleihen
am EWU-Rentenmarkt
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mengenwachstum im vierten Quartal gefor-
dert.

Vom Auslandszahlungsverkehr gingen im
Berichtszeitraum keine expansiven Wirkun-
gen auf die Geldmenge M3 aus. Die Netto-
Auslandsposition des MFI-Sektors, in der sich
der Zahlungsverkehr der Nichtbanken mit
dem EWU-Ausland niederschlagt, blieb im
vierten Quartal nach Ausschaltung von Sai-
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soneffekten unverdndert. Die sich erneut be-
schleunigende Geldkapitalbildung dampfte
dagegen den Geldmengenanstieg. So nahm
in den Monaten Oktober bis Dezember die
annualisierte saisonbereinigte Dreimonatsrate
der langerfristigen finanziellen Verbindlichkei-
ten des Bankensektors (ohne Kapital und Re-
serven) auf 9% zu. Dabei wurden wiederum
vor allem Bankschuldverschreibungen auBer-
halb des MFI-Sektors abgesetzt, aber auch
die langerfristigen Termineinlagen konnten
nochmals kraftig zulegen. Zudem kam der
Abbau der Einlagen mit einer vereinbarten
Kandigungsfrist von Uber drei Monaten im
Zeitraum Oktober bis Dezember praktisch
zum Stillstand. Insgesamt durften dabei die
gestiegenen Kapitalmarktzinsen die langer-
fristige Mittelanlage im Bankensektor gefor-
dert haben.

Wertpapiermarkte

Mit den sich aufhellenden Konjunkturpers-
pektiven haben die Finanzmarkte im Euro-
Wahrungsgebiet in den letzten Monaten des
vergangenen Jahres weiter an Zuversicht
gewonnen. So kam es zu einem leichten Zins-
anstieg an den Rentenmarkten, wahrend stei-
gende Gewinnerwartungen insbesondere an
den Aktienmarkten zu Kurssteigerungen

fuhrten.

In der Spitze Uberstiegen die Renditen zehn-
jahriger EWU-Staatsanleihen im Verlauf des
letzten Vierteljahres mit rund 42 % ihren bis-
herigen Tiefstand von Mitte Juni um beinahe
einen Prozentpunkt. Seit Anfang Dezember
haben sich die europaischen Kapitalmarkt-

Finanzmdérkte
unter dem
Einfluss
weiterer
Konjunktur-
aufhellung

Kapitalmarkt-
zinsen im
Ergebnis leicht
erhoht



Bundesanleihen
mit anhaltend
geringem
Zinsabschlag
gegentber
Ubrigen EWU-
Landern

Weiterhin
niedrige
Realzinsen

zinsen zwar wieder etwas zurlickgebildet; zu-
letzt lagen sie aber immer noch bei rund
44 %. Gleichzeitig hat sich der Zinsvor-
sprung der USA, der noch im August einen
drittel Prozentpunkt Uberstiegen hatte, im
vierten Quartal weitgehend eingeebnet.
Mitte Februar lagen die zehnjdhrigen Kapital-
marktzinsen im Euro-Raum sogar einen zehn-
tel Prozentpunkt Uber den Renditen von US-

Treasuries.

Der deutsche Markt hat diese Entwicklung
weitgehend mitvollzogen. Wie im Quartal zu-
vor verharrte der Zinsabschlag von zehnjahri-
gen Bundesanleihen gegendber dem Durch-
schnitt der Ubrigen Staatsanleihen aus dem
Euro-Wahrungsgebiet im Mittel bei knapp
einem zehntel Prozentpunkt. Um die Jahres-
wende verminderte sich der Zinsbonus des
Bundes am Euro-Anleihemarkt allerdings bis
auf nur noch rund funf Basispunkte, worin
sich jedenfalls zum Teil die anhaltend ange-
spannte Lage der deutschen 6ffentlichen Fi-
nanzen widerspiegelt.

Die Zinswende an den Kapitalmarkten im
Euro-Gebiet und in den USA in der zweiten
Jahreshélfte 2003 begann zunachst als Kor-
rektur des im Vergleich zu Wachstums- und
Inflationserwartungen  Uberaus  niedrigen
Zinsniveaus. In den letzten Monaten des ver-
gangenen Jahres gewannen hingegen vor al-
lem die gunstigeren weltwirtschaftlichen Aus-
sichten und die damit verbesserten realen Er-
tragschancen an Bedeutung. Bei nahezu un-
veranderten Inflationserwartungen haben
sich die langfristigen Realzinsen in den USA
mit zuletzt rund 2 % (berechnet auf der Basis

von Umfrageergebnissen Gber die Inflations-
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Renditen an den
Rentenmarkten in der EWU
und in den USA

Tageswerte
%
60 Umlaufsrendite zehnjéhriger
" Staatsanleihen

55
50 W %
4,5 4,5
4,0
35
3,0
Renditenvorsprung des amerika-
%-  nischen Anleihemarkts gegen-
Punléte Uber dem EWU-Durchschnitt
+0,5
Yol hy
0 Ww‘ P
-05 V\M
-10 %-
Renditenaufschlag europaischer Punkte
Unternehmensanleihen 2 3,0

W. 25
Vi i
P a0

2002 2003 2004

1 Gewogener Durchschnitt der Renditen
zehnjahriger Staatsanleihen aller EWU-Teil-
nehmerlander; BIP-gewichtet. — 2 Sieben-
bis zehnjahrige europaische Unternehmens-
anleihen der Bonitatsklasse BBB gegentber
EWU-Staatsanleihen ~ mit vergleichbarer
Laufzeit; Quelle: Merrill Lynch Indizes.

Deutsche Bundesbank

erwartungen) im Vergleich zu ihrem Tiefstand
im Sommer 2003 mittlerweile verdoppelt. Im
Euro-Raum und in Deutschland sind sie eben-
falls angestiegen, wenn auch nur etwa halb
so stark auf rund 2% % im Januar dieses
Jahres. Die realen Kapitalmarktzinsen liegen
damit aber weiterhin klar unter ihrem Mittel-
wert von rund 3 % seit Beginn der Wahrungs-
union und noch deutlicher unter dem lang-
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Kursentwicklung und
Gewinnschatzungen fur
europaische und deutsche
Aktiengesellschaften

Monatswerte
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jahrigen Durchschnitt in Deutschland (gut
3%2%).

Besonders deutlich zeigte sich die optimis-
tischere Einschatzung der Entwicklungspers-
pektiven flr das Euro-Gebiet und far die
deutsche Wirtschaft am Aktienmarkt. Die
nunmehr seit dem Frihjahr des vergangenen
Jahres anhaltende Aufwartsbewegung der
Aktienkurse setzte sich jedenfalls bis nach der
Jahreswende fort. Gemessen an marktbreiten
Indizes wie dem Dow Jones Euro STOXX und
dem CDAX gewannen europdische bezie-
hungsweise deutsche Dividendentitel von An-
fang Oktober bis Mitte Februar mit 17 % be-
ziehungsweise 23 % starker an Wert hinzu
als amerikanische Aktien, was auch auf zu-
letzt verstarkte Ubernahmephantasien zu-
rickzufihren sein mag. Zu den sehr ausge-
pragten Kursgewinnen am deutschen Markt
lieferten insbesondere Banktitel einen wesent-
lichen Beitrag. Auch Aktien aus den Berei-
chen Telekommunikation, Medien und Tech-
nologie legten Gberdurchschnittlich zu.

Sowohl auf Basis des Dividendenbarwertmo-
dells ermittelte implizite Risikopréamien als
auch rickldufige implizite Volatilitaten von
Optionen auf den Dow Jones Euro STOXX 50
und den DAX zeigen, dass die Wertzuwachse
von einer ricklaufigen Risikoaversion und
einer merklich niedrigeren Kursunsicherheit
im Zusammenhang mit gestiegener Zuver-
sicht in die weitere Konjunkturentwicklung
begleitet waren. Gegenwartig liegen europai-
sche Aktien um mehr als die Hélfte und deut-
sche Aktien sogar um etwa 80 % Uber ihren
Tiefstanden vom Marz 2003. Wahrend die im
DAX abgebildeten deutschen Standardwerte

Kréftige
Kursgewinne
am
Aktienmarkt

Kurs-
unsicherheit am
Aktienmarkt
erneut
racklaufig
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Zusammenhang zwischen Aktien- und Rentenmarktentwicklung

Die Entwicklung an den deutschen Kapitalmarkten war
in den letzten Jahren gekennzeichnet von einem ent-
gegengesetzten Verlauf der Gesamtertrage am Aktien-
und Rentenmarkt.” Wahrend der Deutsche Aktienin-
dex (DAX) von Méarz 2000 bis Marz 2003 mit einigen
Ausnahmen fast kontinuierlich rund drei Viertel seines
Wertes verlor, sanken die Renditen zehnjahriger Staats-
anleihen im gleichen Zeitraum von etwa 5%z % auf unter
3%2% zur Mitte des Jahres 2003; entsprechend stiegen
deren Kurse. Im historischen Vergleich ist ein solcher
negativer Zusammenhang zwischen Aktienmarkt- und
Rentenmarktentwicklung eher die Ausnahme. Betrach-
tet man den Zusammenhang zwischen beiden Markten
Uber langere Zeitraume, so zeigt sich im Durchschnitt
seit Beginn der achtziger Jahre eine positive Korrela-
tion der wochentlichen Renditen (Korrelationskoef-
fizient 0,28). Sinkende Aktienkurse gingen demnach
Uberwiegend einher mit sinkenden Anleihekursen
und dementsprechend héheren Renditen. Unterstellt
man, dass die heutigen Kurse von Aktien und Anleihen
jeweils ihren abdiskontierten zuktnftigen Dividenden
beziehungsweise Zinszahlungen entsprechen, so kann
dieser positive Zusammenhang etwa durch die Abhan-
gigkeit von einem gemeinsamen Diskontierungsfaktor
erklart werden.? Gleichwohl hat die im unten stehen-
den Schaubild erkennbare vergleichsweise lang andau-

ernde negative Korrelation der vergangenen Jahre
den grundsatzlich positiven Zusammenhang offenbar
vorlbergehend abgelost.

Als Erklarung fur die Zeitvariabilitat der Korrelation
beider Markte ruickt in aktuellen Studien die Rolle der
Unsicherheit an den Aktienméarkten in den Fokus.?
Begruindet wird dies mit der Beobachtung, dass Phasen
negativer Korrelation haufig einhergehen mit deutli-
chen Schwankungen an den Aktienmarkten und hoher
Kursunsicherheit gemessen an der impliziten Volatilitat
von Optionen auf den Aktienindex. So zeigt sich deut-
lich, dass etwa im Anschluss an den Bérsencrash 1987
oder wahrend der russischen Finanzkrise 1998 eine
gegenlaufige Bewegung von Aktien- und Rentenmarkt
vorherrschte. Dies deutet daraufhin, dass Anleger in
Krisenzeiten Umschichtungen von Aktien in vermeint-
lich sichere Anleihen vornehmen (,Flight-to-quality”-
Verhalten). Analysen der Bundesbank zur Volatilitat
am Aktienmarkt zeigen, dass die Volatilitat des DAX
seit Ende der neunziger Jahre deutlich zugenommen
hat und seitdem signifikant héher liegt als zuvor.? Dies
lasst vermuten, dass auch in dieser jingsten Phase die
negative Korrelation von den Aktienmarktschwankun-
gen getrieben wird.

Wochenwerte
+10  Korrelation von Aktienmarkt und Rentenmarkt 57 50
(linke Skala)
+08 40
+0,6 30
+04 20
+0,2 A‘ 10
0 ‘ 0
S 4 U “fM
-04
- 06 Volatilitadt am Aktienmarkt 7
(rechte Skala)
-08
1980 81 82 8 8 8 8 87 8 8 90 91 92 93 94 95 9 97 98 99 00 01 02 03 2004
1 Gesamtertrage (,Total Returns”) umfassen sowohl Kurs- Kapitel Ill. — 4 Siehe: T. Werner, J. Stapf (2003): How Wacky

anderungen als auch Dividenden und Zinszahlungen. —
2 Dieser Zusammenhang gilt allerdings nur dann eindeutig,
wenn die Anderung des Diskontierungsfaktors auf eine
Realzinsanderung zurtckzufuhren ist und nicht auf eine
Anderung der Inflationserwartungen. Die relativ niedrige
positive Korrelation lasst sich demzufolge mit der Existenz
mehrerer gegenlaufiger Faktoren erklaren (vgl.: J.Y. Camp-
bell, J. Ammer (1993): What Moves the Stock and Bond
Markets? A Variance Decomposition for Long-Term Asset
Returns, Journal of Finance, Vol. 48, S.3-37). — 3 Siehe:
IWF Global Financial Stability Report September 2003,

Deutsche Bundesbank

is the DAX? The Changing Structure of German Stock Mar-
ket Volatility, Diskussionspapier 18/2003, Deutsche Bundes-
bank. — 5 Rollierende Korrelation (6-Monats-Fenster) von
wochentlichen DAX-Renditen und eines auf zehnjéhrigen
Bundesanleihen beruhenden Rentenmarktindex (jeweils
Total-Return-Indizes). Bei positiver (negativer) Korrelation
gehen steigende Aktienkurse mit steigenden (sinkenden)
Kursen am Rentenmarkt bzw. sinkenden (steigenden) Ren-
diten einher. — 6 Rollierende Varianz (6-Monats-Fenster)
wochentlicher DAX-Renditen. — 7 Quelle: Thomson Finan-
cial Datastream, eigene Berechnungen.
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gleichwohl noch rund 50 % unterhalb ihrer
historischen Héchststande liegen, haben die
im MDAX abgebildeten Nebenwerte mittler-
weile wieder ihren Stand von Anfang 2000
erreicht.

Die Erholung der europdischen und deut-
schen Aktienkurse steht im Einklang mit den
anhaltend optimistischen Analystenschatzun-
gen fur die Gewinnentwicklung der Unter-
nehmen. Dabei werden die Gewinnerwartun-
gen auf Jahresfrist fir deutsche bdrsennotier-
te Unternehmen besonders glnstig einge-
schatzt. Wahrend sie fur die im DAX enthalte-
nen Aktien zwischen Oktober und Januar um
15 % anstiegen, wurden sie fir die vom Dow
Jones Euro STOXX abgebildeten Dividenden-
titel um 8 % nach oben revidiert. Das Bewer-
tungsniveau deutscher Aktien blieb damit
trotz der Kursgewinne nahezu unverandert
etwas unterhalb des langjahrigen Durch-
schnittswertes. Das aktuelle durchschnittliche
Kurs-Gewinn-Verhéltnis auf der Grundlage
der auf Jahresfrist erwarteten Gewinne liegt
mit 15,7 geringflgig hoher als fir den Dow
Jones Euro STOXX (15,2).

Die Finanzierungsbedingungen am Markt far
Unternehmensanleihen sind auch im vierten
Quartal weiter giinstig geblieben. Ahnlich
wie in den USA haben sich in der EWU die
Zinsaufschlage sieben- bis zehnjdhriger Anlei-
hen der Ratingklasse BBB gegenuber laufzeit-
gleichen Staatsanleihen auf niedrigem Niveau
stabilisiert. Anfang Februar lagen sie knapp
unter einem Prozentpunkt. VorUbergehend
rentierten europaische BBB-Anleihen sogar
nur noch 75 Basispunkte Uber den Staats-
titeln. Damit erreichte der Zinsaufschlag einen
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mehrjdhrigen Tiefstand. Die niedrigen Zins-
aufschlage scheinen weiterhin vor allem die
gestiegene Nachfrage von Anlegern nach ho-
herverzinslichen Anlagen widerzuspiegeln.
Gleichwohl haben sich auch einige der fur die
Bewertung von Unternehmensanleihen wich-
tigen Variablen glnstig entwickelt: Die Ak-
tienkurse sind weiter angestiegen, wahrend
die Aktienmarktvolatilitdt abgenommen hat.
Zudem zeichnet sich bei der Einschatzung der
Bonitatsrisiken eine Stabilisierung ab. So hat
sich das Verhaltnis von Herab- zu Heraufstu-
fungen von Unternehmen durch Ratingagen-
turen im vierten Quartal nicht weiter ver-
schlechtert, nachdem es zu Beginn des Jahres
2003 noch deutlich héher gelegen hatte.
Allerdings wurden auch in den Berichtsmona-
ten immer noch mehr Unternehmen herab-
als heraufgestuft.

Absatz und Erwerb von Wertpapieren

Die wirtschaftliche Erholung schlug sich im
vierten Quartal auch in den Absatzzahlen der
Wertpapiermarkte nieder. Hiervon war aber
in erster Linie der Aktienmarkt betroffen
(vgl. S. 34). Am deutschen Rentenmarkt wur-
den zwischen Oktober und Dezember 2003
zwar wieder etwas mehr Mittel aufgenom-
men. Nachdem inlandische Schuldner in den
beiden Quartalen zuvor Schuldverschreibun-
gen zum Kurswert von jeweils 275 Mrd € be-
geben hatten, stieg der Brutto-Absatz auf
289 Mrd € an. Nach Abzug der ebenfalls ge-
stiegenen Tilgungen und Bestandsverande-
rungen bei den Emittenten erhéhte sich das
Netto-Mittelaufkommen im Berichtszeitraum
jedoch nur um 5 Mrd € auf 25 Mrd €. Auslan-

Steigender
Absatz von
Rentenwerten
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dische Anleihen wurden im vierten Quartal
mit 9 Mrd € doppelt so stark abgesetzt wie in
der Vorperiode (44 Mrd €).

Nachdem deutsche Kreditinstitute und o6f-
fentliche Emittenten den Rentenmarkt im
dritten Vierteljahr in H6he von 92 Mrd € be-
ziehungsweise 9 Mrd € in Anspruch genom-
men hatten, standen im vierten Quartal An-
leihen der offentlichen Hand mit einem
Netto-Absatz von knapp 122 Mrd € im Vor-
dergrund. Dazu trugen sowohl das auf 15
Mrd € gestiegene Mittelaufkommen des Bun-
des als auch die héhere Mittelaufnahme der
Lander (72 Mrd €) bei. Der Bund begab
zehnjdhrige Anleihen und funfjahrige Obliga-
tionen fur jeweils 8 Mrd €, gefolgt von zwei-
jéhrigen Schatzanweisungen fur 1% Mrd €.
Beim Sondervermdgen des Bundes wurde
eine Anleihe der Treuhandanstalt fir 5 Mrd €
sowie Bahn- und Postanleihen fir jeweils 2 2
Mrd € getilgt.

Deutsche Kreditinstitute nahmen zwischen
Oktober und Dezember 2003 Mittel fur 6
Mrd € am deutschen Rentenmarkt auf, nach
9% Mrd € im Vormonat. Dem Absatz von
Sonstigen  Bankschuldverschreibungen in
Hohe von per saldo 15% Mrd € standen
Netto-Tilgungen bei 6ffentlichen Pfandbrie-
fen in Hohe von 15 Mrd € gegeniber. Schuld-
verschreibungen von Spezialkreditinstituten
wurden fur 62 Mrd € begeben, verglichen
mit 11% Mrd € in der Vorperiode. Hypothe-
kenpfandbriefe hingegen wurden im Volu-
men von 1 Mrd € getilgt, nachdem sie noch
im Vorquartal fir 2 Mrd € emittiert worden

waren.
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2003 2002
Juli Okt. Okt.
bis bis bis
Position Sept. Dez. Dez.
Rentenwerte
Inlander 31,6 20,3 - 4,7
Kreditinstitute 4,0 8,6 -19,7
darunter:
auslandische Renten-
werte 0,2 13,4 - 70
Nichtbanken 27,6 11,7 15,0
darunter:
inlandische Renten-
werte 23,2 15,9 3,4
Auslander -6,8 13,7 - 42
Aktien
Inlander 1,3 - 99 5,7
Kreditinstitute -1,5 9,2 0,0
darunter:
inlandische Aktien 0,0 7.0 - 13
Nichtbanken 2,7 -19,1 5,6
darunter:
inlandische Aktien -14) -229| - 1,0
Auslander 3,4 22,2 3,7
Investment-Zertifikate
Anlage in Spezialfonds 4,0 52 10,0
Anlage in Publikumsfonds 26| - 04 3,0
darunter: Aktienfonds 0,3 0,9 1,3

Deutsche Bundesbank

In einem Umfeld glnstiger Fremdfinanzie-
rungsbedingungen haben sich auch Unter-
nehmen im vierten Quartal am deutschen
Rentenmarkt in Héhe von gut 6 Mrd € neu
verschuldet. Im Vordergrund standen Com-
mercial Paper, die fur knapp 4", Mrd € abge-
setzt wurden, nachdem solche Schuldtitel im
Vorquartal per saldo getilgt worden waren.
Auf Grund der besonders lebhaften Emis-
sionstatigkeit zu Jahresbeginn stieg der Um-
lauf dieser Finanzierungsinstrumente im Ver-
lauf des vergangenen Jahres um mehr als
60 %. Damit haben Emissionen von Commer-
cial Paper im vergangenen Jahr weiter an Be-
deutung gewonnen. Inwieweit diese Emissio-
nen zur Finanzierung realer Investitionen ver-
wendet wurden oder auch nichtmonetaren
Finanzinstituten zugute kamen, bleibt gleich-
wohl offen. Der Absatz von Industrieobliga-
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Kreditzinsen in der EWU und in Deutschland

Mit der Erhebung harmonisierter Daten nach der neuen
EWU-Zinsstatistik stehen erstmals Informationen zur Ver-
flgung, deren landertbergreifende Vergleichbarkeit nicht
durch methodische Differenzen beeintrachtigt ist.” Dabei
zeigt sich, dass durchaus gewisse Unterschiede zwischen
den Kreditzinsen in den einzelnen Landern bestehen.?
Dies ist auch fur einen gemeinsamen Wahrungsraum nicht
anders zu erwarten, werden sie doch neben der Geldpoli-
tik von einer Reihe nationaler Besonderheiten beeinflusst:
So zdhlen zum Beispiel die jeweilige zyklische Situation,
vor allem aber die gewachsene Struktur der Finanzbezie-
hungen in einem Land, zu den wesentlichen Bestimmungs-
faktoren der Kreditzinsen.

Im Vergleich zu den meisten anderen Mitgliedslandern der
Wahrungsunion haben deutsche Banken im Finanzsystem
eine weitaus gewichtigere Position.® In der Unternehmens-
finanzierung resultiert hieraus oftmals eine Konzentration
der zudem meist langjahrigen Kreditbeziehung eines
Unternehmens auf eine oder wenige Banken. Dieses ,rela-
tionship lending” ermdglicht einerseits durch einen steti-
gen Informationsfluss eine gunstigere Verfugbarkeit von

Mittlere Abweichung deutscher Zinsen von den
jeweiligen EWU-Aggregaten im Jahr 2003

Bestande

in Prozentpunkten

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Laufzeit

von Uber 1 Jahr bis

bis 1 Jahr einschl. 5 Jahre einschl. von Uber 5 Jahren

0,26 0,25 0,54

Neugeschaft

in Prozentpunkten

Sonstige Kredite von tber 1 Mio € (bis 1 Mio €) an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften mit anfanglicher Zinsbindung

von Uber 1 Jahr bis

bis 1 Jahr einschl. 5 Jahre einschl. von Uber 5 Jahren

0,22 0,56 0,31
(0,37) (0,23) (0,23)

1 Fir methodische Erlauterungen insbesondere zum deutschen Beitrag
siehe: Deutsche Bundesbank, Die neue EWU-Zinsstatistik — Methodik

Deutsche Bundesbank
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Krediten in Bezug auf Zins und Menge, insbesondere auch
im langfristigen Laufzeitenbereich (Langfristkultur). Ande-
rerseits begunstigt es aber auch eine gewisse Abhangig-
keit der Kreditnehmer von der Hausbank, mindert damit
den Wettbewerbsdruck und fuhrt fur sich genommen zu
hoheren Kreditkosten. Dabei bewirkt das ,relationship
lending” aber auch, dass die Hausbank Verdanderungen
von Refinanzierungsbedingungen nur unvollstandig auf
die Kreditkonditionen durchwirken lasst. In einer Phase
niedriger Zinsen sollte sich ein derartiges Verhalten in
einem im Vergleich zum Euro-Raum-Durchschnitt hoheren
Zinsniveau im Neugeschaft starker als in den Bestandszah-
len niederschlagen. Welcher der genannten Einflussfakto-
ren Uberwiegt, lasst sich a priori nicht beurteilen.

Hinzu kommt, dass Hausbanken auf Grund ihres bes-
seren Informationsstandes das Problem der ,adverse
selection” mindern kénnen und so denjenigen Kunden,
die mit hoheren Risiken behaftet sind, weniger mit Kre-
ditrationierung als vielmehr mit risikodifferenzierten
Zinsen begegnen. In einer aggregierten Zinsstatistik, die
zwangslaufig nicht nach den zu Grunde liegenden Risiken
unterscheiden kann, fihrt die in diesen Fallen verlangte
hohere Risikopramie dann zu einem entsprechend hoéher
ausgewiesenen Zinsniveau. DarUber hinaus ist zu erwar-
ten, dass auf Grund der Konjunkturabhangigkeit der
Kreditausfallwahrscheinlichkeiten auch die Risikopramie
einen prozyklischen Verlauf aufweist und damit in einer
konjunkturellen Schwachephase zu einem tendenziell
hoheren Kreditzinsniveau beitragt.

SchlieBlich durfte auch die in Deutschland zu beobach-
tende Langfristkultur, wegen der spezifischen statistischen
Erfassung, ihre Spuren in den gemessenen Zinsen hinter-
lassen. Die neue EWU-Zinsstatistik unterscheidet zwar
nach der Fristigkeit der Kredite; gleichwohl durften die
deutschen Kreditlaufzeiten insbesondere in den langer-
fristigen Laufzeitenbandern (Gber funf Jahre) am oberen
Ende liegen. Bei einer ,normalen”, also mit der Fristigkeit
ansteigenden Zinsstrukturkurve ergibt sich allein durch die
Aggregation ein fur Deutschland héheres ausgewiesenes
Zinsniveau im jeweiligen Laufzeitenband.

Die Gegenuberstellung deutscher und europaischer Zinsen
auf Unternehmenskredite fur das Jahr 2003 zeigt, dass die
deutschen Satze zum Teil spurbar oberhalb ihrer entspre-
chenden EWU-Aggregate liegen (siehe nebenstehende
Tabelle). Ein Vergleich der Abweichungen bei Bestands-

zur Erhebung des deutschen Beitrags, Monatsbericht, Januar 2004,
S. 47-62. — 2 Siehe: Europaische Zentralbank, Neue MFI-Zinsstatistik



und Neugeschaftszinsen liefert allerdings keinen eindeuti-
gen Hinweis darauf, dass hierfir eine Zinsglattung seitens
der deutschen Banken, verglichen mit ihren eigenen Refi-
nanzierungskosten, ursachlich ware. So fallt fur langfristige
Unternehmenskredite der Abstand zum EWU-Durchschnitt
bei den Bestanden gréBer aus als im Neugeschaft. Bei den
in Deutschland quantitativ weit weniger bedeutenden
mittelfristigen Unternehmenskrediten liegen dagegen die
Bestandszinsen zumindest bei groBvolumigen Kontrakten
— wie zu erwarten — ndher am EWU-Mittel.

Bei einem solchen Vergleich ist allerdings zu beachten,
dass die Abgrenzung der Unternehmenskredite fur das
Neugeschaft entsprechend der anfanglichen Zinsbindung,
fur die Bestande jedoch nach der vereinbarten Ursprungs-
laufzeit vorgenommen wird. Dies fuhrt insbesondere zu
einer unterschiedlichen Eingruppierung variabel verzins-
ter Kredite, die im Neugeschaft als kurzfristiger Kredit,
im Bestand jedoch entsprechend ihrer langeren Laufzeit
erfasst werden. Da diese Kredite, die auf Grund des beim
Kreditnehmer verbleibenden Zinsanderungsrisikos eher
gunstigere Konditionen aufweisen, im EWU-Ausland eine
groéBere Rolle spielen durften als in Deutschland, kénnte
ihre unterschiedliche Erfassung zu einer gewissen Uber-
zeichnung des deutschen Zinsabstands bei den Bestanden
relativ zu demjenigen im Neugeschaft beitragen.

Darlber hinaus hat aber offenbar auch gerade bei den
Unternehmenskrediten von Uber funf Jahren die langere
Laufzeit in Deutschland zu einer im Vergleich zum EWU-
Aggregat langsameren Anpassung der Bestandszinsen an
das gesunkene Zinsniveau beigetragen. So weitete sich der
Abstand vom EWU-Mittel im Jahresverlauf von 35 Basis-
punkten auf 67 Basispunkte aus (siehe nebenstehendes
Schaubild).

Um einen moéglichen Einfluss der in Deutschland langeren
Durchschnittslaufzeit bei langfristigen Unternehmenskre-
diten quantitativ einzuordnen, kénnen die Zinsdifferenzen
bei Hypothekenpfandbriefen unterschiedlicher Laufzeit
herangezogen werden. Hier zeigt sich, dass der Abstand
der deutschen Kreditzinsen vom EWU-Durchschnitt im
Bereich der Zinsaufschlage liegt, die im Durchschnitt
des vergangenen Jahres bei Hypothekenpfandbriefen in
diesem Laufzeitenbereich fir eine um zwei bis vier Jahre
langere Restlaufzeit marktublich waren (25 bis 62 Basis-
punkte). Die Zinsaufschlage, die sich aus einer entspre-
chend langeren Restlaufzeit aus der Zinsstrukturschatzung

der EZB, Monatsbericht, Dezember 2003, S. 24-26. — 3 Siehe etwa:
Europaische Zentralbank, Report on financial structures, 2002.
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Zinsen fur Unternehmenskredite
in Deutschland und in der EWU
(Bestandsverzinsung)
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far den gesamten deutschen Rentenmarkt ergeben, lagen
im Mittel mit 47 bis 91 Basispunkten des Jahres 2003 sogar
noch leicht dartber.

Neben den tendenziell langeren Laufzeiten der deut-
schen Bankkredite kénnten darliber hinaus auch andere
charakteristische Merkmale des deutschen Finanzsystems
wie das ,relationship lending”, die Refinanzierungskosten
der Banken, die Struktur und Sicherheitenlage der Kredit-
nehmer oder letztlich die Besonderheiten der statistischen
Erfassung eine Rolle bei der Erklarung der beobachteten
Abweichungen der deutschen Bankzinsen spielen. Aller-
dings lassen sich diese einzelnen Faktoren angesichts der
Kurze des Beobachtungszeitraums nur schwer abschatzen.
Das Gleiche gilt fir den moéglichen Einfluss zyklischer Fak-
toren. Zusammenfassend lasst sich also auf Grund der bis-
lang vorliegenden Daten nicht ableiten, dass ein deutsches
Unternehmen - bei sonst gleichen Merkmalen — strukturell
hohere Zinsaufwendungen zu tragen hat als der Durch-
schnitt der Unternehmen in anderen EWU-Landern.
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tionen hat sich mit knapp 2 Mrd € gegenlber
dem Vorquartal zwar nur leicht erhéht, solche
Papiere spielten im Gesamtjahr mit Netto-
Emissionen in Hohe von knapp 182 Mrd €
aber eine ahnlich wichtige Rolle wie Com-
mercial Paper.

Auf der Kauferseite des Rentenmarkts stan-
den zwischen Oktober und Dezember erneut
die Nichtbanken im Vordergrund. Sie stock-
ten ihre Bestande inlandischer Schuldver-
schreibungen per saldo um 16 Mrd € auf
(Vorquartal: 23 Mrd €). Wie in der Vorperiode
entfielen rund zwei Drittel des inlandischen
Erwerbs auf Anleihen der 6ffentlichen Hand
(10% Mrd €), wahrend die Nichtbanken ihr
Engagement in auslandischen Rentenwerten
per saldo um gut 4 Mrd € abbauten. Auslan-
dische Investoren nahmen deutsche Renten-
werte fur 137 Mrd € ins Portefeuille, wobei
es sich Uberwiegend um Titel privater Schuld-
ner handelte. Demgegeniber gaben deut-
sche Kreditinstitute sowohl ¢ffentliche Anlei-
hen als auch private Schuldverschreibungen
fir insgesamt knapp 5 Mrd € ab; gleichzeitig
Gbernahmen sie aber fir 1342 Mrd € auslan-
dische festverzinsliche Wertpapiere.

Vor dem Hintergrund der anziehenden Kon-
junkturentwicklung und dem positiven Um-
feld an den Aktienborsen hat sich die Emis-
sionstatigkeit am deutschen Aktienmarkt im
vierten Quartal belebt. Inlandische Unterneh-
men platzierten von Oktober bis Dezember
junge Aktien im Kurswert von knapp 62
Mrd € und damit dreimal so viel wie im Quar-
tal zuvor. Der weit Uberwiegende Teil davon
entfiel auf bdrsennotierte Dividendentitel.
Hierbei ist jedoch zu berlcksichtigen, dass in

Erwerb
inldndischer
Rentenwerte
vor allem durch
Nichtbanken

Zunehmende
Mittelaufnahme
am Aktien-
markt
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den Berichtszeitraum zwei groBere Kapital-
erhéhungen gefallen sind, namlich die einer
Versicherungsgesellschaft und — in geringe-
rem MaBe — einer GroBbank, die das Ergebnis
wesentlich beeinflusst haben.

Deutsche Dividendenwerte wurden im vierten
Quartal in erster Linie von auslandischen An-
legern erworben. Sie nahmen Dividendentitel
im Betrag von 22 Mrd € ins Portefeuille, ver-
glichen mit nur 32 Mrd € von Juli bis Sep-
tember. Die Kreditinstitute investierten per
saldo 7 Mrd € in inlandische Aktien und 2%
Mrd € in auslandische Werte. Inlandische
Nichtbanken reduzierten hingegen ihre Be-
stande an inlandischen Aktien um 23 Mrd €,
wahrend sie fir 4 Mrd € auslandische Aktien

erwarben.

Der Absatz von in- und auslandischen Invest-
mentzertifikaten ging im vierten Quartal
leicht auf 5% Mrd € zurlick, gegenUber
knapp 7 Mrd € im dritten Vierteljahr. Die Zu-
flisse kamen fast ausschlieBlich inlandischen
Investmentgesellschaften und im Ergebnis nur
den Spezialfonds zugute (5 Mrd €), die institu-
tionellen Investoren vorbehalten sind. Die
Publikumsfonds mussten hingegen Zertifikate
im Betrag von 2 Mrd € zurticknehmen. Die
privaten Anleger gaben vor allem Zertifikate
von Geldmarktfonds zurlick (2 Mrd €). Der
Umlauf von Anteilscheinen Offener Immobi-
lienfonds, die lange an erster Stelle in der
Gunst der Anleger gestanden hatten, redu-
zierte sich ebenfalls (Y2 Mrd €). Hingegen
konnten Aktienfonds zusatzliche Mittel im
Betrag von knapp 1 Mrd € auf sich vereini-
gen. Auch Fonds mit gemischtem Mandat
und Rentenfonds flossen mit jeweils rund Y2
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Mrd € zusatzliche Mittel in ahnlicher GréBen-
ordnung wie in der Vorperiode zu. Hinter die-
ser Entwicklung steht eine Umschichtung der
Privatanleger hin zu riskanteren und weniger
liguiden Anlageformen wie Aktienfonds und
in geringerem MaBe Rentenfonds insbeson-
dere zu Lasten von Geldmarktfonds. In dieser
Entwicklung spiegelte sich sicherlich auch
eine abnehmende Liquiditdtsneigung wider.

Einlagen- und Kreditgeschaft deutscher
Banken mit inlandischen Kunden

Das inlandische Bankgeschaft war in den letz-
ten drei Monaten des vergangenen Jahres
von etwas anderen Entwicklungen gepragt
als sie fur das Euro-Gebiet beobachtbar wa-
ren. Im Einlagengeschaft waren hiervon be-
sonders die kurzfristigen Bankeinlagen be-
troffen. Entgegen dem spirbaren Anstieg auf
EWU-Ebene sind die taglich falligen Einlagen
deutscher Anleger bei heimischen Banken im
vierten Quartal saisonbereinigt zuriickge-
gangen, nachdem sie im Vorquartal noch um
10%2% gestiegen waren. Wahrend im Be-
richtszeitraum die nichtfinanziellen Unterneh-
men ihre Tagesgelder in dhnlichem Umfang
wie in den Vorjahren aufstockten, haben die
sonstigen  Finanzierungsinstitutionen diese
deutlich starker als sonst tblich in den Mona-
ten Oktober bis Dezember abgebaut. Im Ver-
gleich zu den beiden Vorjahren fiel zudem
der Anstieg der Sichteinlagen privater Haus-
halte zuletzt recht moderat aus. Neben den
im Quartalsverlauf zunéchst deutlich gestie-
genen Kapitalmarktrenditen durfte hierzu die
weitere Erholung am Aktienmarkt beigetra-

gen haben. Fir eine insgesamt etwas gesun-
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Bank Lending Survey

Umfrage zum Kreditgeschaft: Wachsende Margenspreizung im Privatkundengeschaft

Veranderungen der Kreditrichtlinien
(, credit standards”) fur die
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Nach den Ergebnissen der Januar-Umfrage des Bank
Lending Survey im Eurosystem? haben die befragten
Banken in Deutschland die leichten Verscharfungen
ihrer Kreditrichtlinien beziehungsweise ihrer ,credit
standards” fur Unternehmenskredite teilweise auch im
vierten Quartal 2003 fortgesetzt. Dies galt weitgehend
unabhéngig von der GréBe der Unternehmen oder der
Fristigkeit des Kredits. Nach Angaben der Befragten
spiegelten sich darin bei einzelnen Instituten gestiegene
Eigenkapitalkosten ihres Hauses wider. Im Gegensatz
zum Vorquartal fiel jedoch die Risikoeinschatzung
diesmal im GroBen und Ganzen unverdndert aus, in
Einzelfallen wurde die Aufhellung der konjunkturellen
Aussichten angefuhrt. Auch bei Wohnungsbaukrediten
gab es wieder eine leicht restriktive Tendenz nach den
im Wesentlichen stabilen Vorquartalen. Fur das erste
Quartal 2004 sind sowohl fur Unternehmenskredite
als auch fur Wohnungsbaukredite weitere Verschar-
fungen zu erwarten, wahrend die Befragten &hnlich
wie im Vorquartal fur Konsumentenkredite von keinen
Veranderungen ihrer ,credit standards” ausgehen (vgl.
Schaubild links).

Auf eine anhaltende risikodifferenzierte Margensprei-
zung im Privatkundengeschaft deuten die nach Anga-
ben der Banken steigenden Margen fur risikoreichere
Kredite bei gleichzeitig praktisch unveranderten bis
sinkenden Margen fur private Durchschnittskredite (vgl.
Schaubild auf S. 37). Dagegen kam es nach diesen Anga-
ben bei Firmenkrediten zu einer Margenausweitung, die
sich nicht allein auf risikoreichere Kredite beschrankte,
sondern wieder verstarkt auch durchschnittliche Kredite
betraf. Trotzdem scheinen Uber die letzten Quartale die
Margenausweitungen insgesamt Uber alle Kreditbe-
reiche abgenommen zu haben. Im Hinblick auf andere
Vergabebedingungen verwiesen die befragten Institute
fur Unternehmenskredite teilweise noch auf etwas

gelockert” und , deutlich gelockert”. — 2 Vgl.: Deutsche Bundesbank,
Ergebnisse der Umfrage zum Kreditgeschaft im Euro-Wé&hrungsge-



strengere MafBstébe bei der Unterlegung der vergebe-
nen Kredite mit Sicherheiten.

Die Kreditnachfrage ist der Umfrage zufolge fur den pri-
vaten Wohnungsbau und erstmals auch von Seiten der
Unternehmen leicht gestiegen. Dagegen verzeichneten
die Banken im Konsumentenbereich zum ersten Mal seit
einem Jahr wieder eine leicht sinkende Kreditnachfrage.
Wahrend bei Unternehmenskrediten der dampfende
Effekt eines sinkenden Finanzierungsbedarfs fur Anla-
geinvestitionen deutlich nachlieB, wirkte bei Woh-
nungsbaukrediten insbesondere die Diskussion um eine
Abschaffung der Eigenheimzulage nachfragesteigernd.
Zum leichten Ruckgang bei der Nachfrage nach Konsu-
mentenkrediten hat nach Angaben der Befragten auch
eine teilweise starkere Inanspruchnahme von Ersparnis-
sen fur Konsumzwecke beigetragen.

Fur das erste Quartal 2004 erwarten die befragten
deutschen Institute im Vergleich zu den aggregierten
Ergebnissen fur das Euro-Gebiet noch etwas haufiger
eine steigende Nachfrage nach Unternehmens- und
Konsumentenkrediten. Dagegen gehen sie von einem in
Deutschland wesentlich deutlicher ausgepragten Ruick-
gang der Kreditnachfrage im privaten Wohnungsbau
aus; dies durfte in erster Linie auf den Wegfall des bishe-
rigen deutschen Sondereffektes im Zusammenhang mit
der Eigenheimzulage zurtickzufuhren sein. Alles in allem
entsprachen die deutschen Umfrageresultate den aggre-
gierten Ergebnissen flur das Euro-Gebiet.?

Insgesamt hat danach das Zusammenspiel der Verande-
rungen von Kreditangebot und -nachfrage im vierten
Quartal 2003 zu einer leichten Anspannung auf dem
Kreditmarkt gefuhrt. Mit Blick auf die Einschatzungen
fur das erste Quartal 2004 durfte sich diese fur Firmen-
kredite auch weiter fortsetzen.

biet, Monatsbericht, Juni 2003, S. 69 ff. Daten und weitere Informa-
tionen unter www.bundesbank.de/vo/vo_veroeffentlichungen.php —
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37



Kurzfristige
Spar- und
Termineinlagen
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monetéaren Finanzinstitute (MFls)
in Deutschland

Mrd €
2003 2002
Okt. Okt.
bis bis
Position Dez. Dez.
Einlagen von inlandischen Nicht-
MFlIs 1)
taglich fallig +155| +35,0
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren + 00| + 68
uber 2 Jahre + 28| + 94
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten +10,6 | +18,1
Uber 3 Monate + 1,4 - 1,2
Kredite
Kredite an inlandische Unter-
nehmen und Privatpersonen
Buchkredite - 02| + 46
Wertpapierkredite - 34| +17,7
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite + 45 + 322
Wertpapierkredite - 261 - 1,0

* Zu den monetaren Finanzinstituten (MFIs) zdhlen hier
neben den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bun-
desbank) auch die Geldmarktfonds, s.a.: Tabelle V.1
im Statistischen Teil des Monatsberichts. — 1 Unter-
nehmen, Privatpersonen und 6ffentliche Haushalte.

Deutsche Bundesbank

kene Liquiditatsneigung der Anleger spricht
auch der gestiegene Absatz von Anteilen an
in Aktien- und Rentenwerten investierten
Publikumsfonds.

Solche Uberlegungen durften auch zu dem
starken Abbau der anderen kurzfristigen Ein-
lagen der privaten inlandischen Nichtbanken
im deutschen Bankensystem gefihrt haben.
Auf EWU-Ebene war hier per saldo noch ein
von den kurzfristigen Spareinlagen getrage-
ner leichter Anstieg zu verzeichnen gewesen.
In Deutschland gingen die Einlagen mit einer
vereinbarten Kindigungsfrist von drei Mona-
ten hingegen erstmals seit dem zweiten
Quartal 2002 wieder spirbar zurlick. Dabei
wurden (in nichtsaisonbereinigter Betrach-
tung) insbesondere die hdherverzinslichen
Sondersparformen im Berichtsquartal erheb-
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lich weniger dotiert als gegen Ende des Jahres
hin allgemein Ublich. Zudem wurden im Be-
richtszeitraum die kurzfristigen Termineinla-
gen saisonbereinigt erneut stark reduziert.
Insbesondere die Privatpersonen setzten den
seit Ende 2001 anhaltenden Abbau ihrer
kurzfristigen Termineinlagen weiter fort, aber
auch die nichtfinanziellen Unternehmen
haben, anders als sonst im vierten Quartal tb-

lich, ihre Termingelder zurickgenommen.

Dagegen sind die langerfristigen Bankeinla-
gen im Berichtsquartal in saisonbereinigter
Betrachtung weiter gestiegen, nachdem sie
bereits im Vorquartal kraftig dotiert worden
waren. Dabei entfiel die Zunahme jedoch
wiederum ausschlieBlich auf langerfristige
Termineinlagen mit einer Laufzeit von Uber
zwei Jahren, die — wohl auf Grund des im
vierten Quartal erkennbar gestiegenen Zins-
niveaus in diesem Marktsegment — vor allem
von unselbstandigen Privatpersonen in recht
deutlichem Umfang gebildet wurden. Die Ein-
lagen mit einer vereinbarten Kindigungsfrist
von mehr als drei Monaten nahmen dagegen
weiterhin ab, nachdem sie bereits seit dem
Frahjahr 2001 zurlckgefihrt werden.

GroBere Abweichungen von den Entwick-
lungstendenzen im gesamten Euro-Gebiet
waren auch im Kreditgeschaft der deutschen
Banken zu verzeichnen. Zum einen blieb das
Kreditgeschaft mit der 6ffentlichen Hand hin-
ter dem zum Jahresende hin Ublichen Um-
fang zurtick. Zum anderen sind auch die Kre-
dite der deutschen MFIs an den inlandischen
privaten Sektor in den Monaten Oktober bis
Dezember nach Ausschaltung von Saisonein-
flussen abgebaut worden. lhre Vorjahrsrate

Langerfristige
Bankeinlagen
dagegen
gestiegen

Rucklaufige
Kredite an
offentliche
und private
Schuldner



Immobilien-
finanzierung

verringerte sich von 1,7% Ende September
auf 0,7 % Ende Dezember. Der Riickgang der
Kredite betraf zwar vor allem Wertpapieraus-
leihungen, denn die deutschen Kreditinstitute
bauten ihre Wertpapierbestande inlandischer
privater Emittenten, entgegen der gewohn-
lich zum Jahresende hin stattfindenden Auf-
stockung, im letzten Vierteljahr 2003 spurbar
ab. Zusatzlich gingen aber auch die Buchkre-
dite an deutsche Unternehmen und Privatper-
sonen zuriick, wahrend sich die private Kre-
ditnachfrage im gesamten Euro-Raum weiter
belebt hat.

In vielen Fallen scheinen hinter der EWU-Ent-
wicklung aber vor allem Finanzierungsvorha-
ben im Immobiliensektor zu stehen, der in
einigen Teilnehmerstaaten schon seit langerer
Zeit eine sehr lebhafte Entwicklung aufweist.
Am deutschen Markt gibt es keine vergleich-
bare Dynamik, obwohl sich die Nachfrage im
Wohnungsbau im Zusammenhang mit der
Diskussion um die Kirzung der Eigenheimzu-
lage zeitweilig etwas belebt hat. Die Woh-
nungsbaukredite blieben hiervon bislang je-
doch weitgehend unberUhrt. Sie wurden im
vierten Quartal lediglich mit einer saisonberei-
nigten annualisierten Zuwachsrate von 2%
aufgestockt, obwohl auch die Antizipation
hoherer Zinsen fir langerfristig zinsgebunde-
ne Hypothekenfinanzierungen hier eine voru-
bergehend starkere Nachfrage hatte vermu-
ten lassen.
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Buchkredite an Unternehmen
und Privatpersonen im Inland
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Uberdies wurden die Unternehmenskredite
im letzten Vierteljahr 2003 stark abgebaut.
Betroffen waren hiervon besonders die kurz-
fristigen Ausleihungen an nichtfinanzielle Un-
ternehmen. Die jingsten Ergebnisse des Bank
Lending Survey deuten aber darauf hin, dass
die Banken ihre Kreditvergabebedingungen
fur Unternehmenskredite im vierten Quartal
kaum noch verscharft haben, so dass vom
Angebotsverhalten der Banken keine gravie-
renden zusatzlichen Bremswirkungen ausge-
gangen sein durften (siehe Erlduterung auf
S.361.).
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Konjunkturlage
in Deutschland

40

Grundtendenzen

Die konjunkturelle Besserung der deutschen
Wirtschaft hat sich im vierten Vierteljahr
2003 fortgesetzt. Die Erholung kam aber
— ahnlich wie in den Sommermonaten, die
eine erste Belebung gebracht hatten — nur in
kleinen Schritten voran. Nach der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes belief
sich die Zunahme des realen Bruttoinlands-
produkts (BIP) im Schlussquartal saison- und
arbeitstaglich bereinigt auf 0,2 %. Immerhin
wurde damit die im ersten Halbjahr entstan-
dene Produktionsdelle ausgeglichen und der
Vergleichsstand von Ende 2002 in arbeitstag-
licher Betrachtung leicht Gberschritten. Kalen-
dermonatlich gerechnet ergab sich ein An-
stieg um 0,2 %. Damit wurde das Anfang
Januar bekannt gegebene Jahresergebnis far
2003 von - 0,1% bestatigt.

Getragen wurde das leichte BIP-Wachstum
im vierten Quartal von einer Verbesserung
der Inlandsnachfrage. Hier hat sich die Inves-
titionstatigkeit wieder etwas belebt. Darlber
hinaus sind die Lagerbestande nicht mehr ab-
gebaut worden. Der Konsum der privaten
Haushalte erwies sich hingegen weiterhin als
Schwachstelle. Saisonbereinigt sind die Aus-
gaben — in konstanten Preisen gerechnet —
nochmals zurtickgegangen, das vergleichbare
Vorjahrsergebnis haben sie wie zuvor unter-
schritten. Vor allem die Umsatze des Einzel-
handels sind trotz zahlreicher Sonderange-
bote und Rabattaktionen kraftig gesunken.
Zudem verringerten sich die Zulassungen von
neuen Kraftfahrzeugen. Folgt man den Um-
fragen der GfK, die im Auftrag der Europai-
schen Kommission bei den privaten Haushal-

Leichter Anstieg
des BIPim
Schlussquartal
2003

Inlandsnach-
frage erholt



AuBenbeitrag
zuletzt
gesunken

ten durchgefuhrt werden, so hat sich die
Stimmung unter den Konsumenten nach
einer vortbergehenden Aufhellung zuletzt
wieder merklich eingetrtibt. Nicht nur die An-
schaffungsneigung, bei der sich zuvor eine Er-
holung andeutete, scheint ins Stocken gera-
ten zu sein. Auch die Einkommensentwick-
lung wurde trotz der Entlastung bei der Ein-
kommensteuer wieder skeptischer beurteilt.
Dies durfte nicht zuletzt mit dem durch den
Wegfall von Sonderzahlungen geschmalerten
Einkommensrahmen zusammenhangen. Aber
auch Belastungen durch die Gesundheits-
reform sowie eine allgemeine Unsicherheit
Uber weitere MaBnahmen zur Wiederherstel-
lung der Tragfahigkeit der Sozialsysteme
haben wohl dampfend gewirkt. Uberzeu-
gende Reformschritte sind notwendig, um
das Vertrauen der Konsumenten zu starken
und wieder Zuversicht in die Nachhaltigkeit
der offentlichen Finanzen zu wecken. Unab-
dingbar ist zudem eine Besserung der Ar-
beitsmarktlage.

Von den Exporten, die im dritten Quartal die
entscheidenden Wachstumsimpulse geliefert
hatten, gingen auch weiterhin positive An-
stoBe aus. So haben die Ausfuhren gemal
den Angaben in den Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechungen, die sich auf die Ergebnisse
der Zahlungsbilanzstatistik stitzen, saisonbe-
reinigt im vierten Quartal das auBerordentlich
hohe Ergebnis der Sommermonate nochmals
leicht Uberschritten. Gleichzeitig sind im Un-
terschied zum Vorquartal aber auch die Ein-
fuhren deutlich gestiegen. Der reale AuB3en-
beitrag ist daher erheblich zurickgegangen,
was insofern dampfend auf das gesamtwirt-
schaftliche Wachstum wirkte.
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Wirtschaftswachstum
in Deutschland
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Die allgemein zuversichtlichen Erwartungen
der Wirtschaft, wie sie beispielsweise in den
Umfragen des ZEW oder des ifo Instituts zum
Ausdruck kommen, sowie die insgesamt ver-
besserten Rahmenbedingungen lassen erwar-
ten, dass sich der Erholungskurs fortsetzen
wird.

Noch nicht klar erkennbar ist derzeit aber,
wie reibungslos dieser Prozess voranschreitet
und wann er in einen selbsttragenden Auf-
schwung mundet. Viel hangt dabei von der
Wirtschafts- und Reformpolitik, den Tarifver-
tragsparteien und dem globalen Umfeld ab.
Als externes Hauptrisiko fur die Konjunktur
wird momentan vor allem auf den Wechsel-
kurs verwiesen. Sicherlich hat die Aufwertung
des Euro namentlich gegenliber dem US-
Dollar zumindest in ihrer Dynamik Uberrascht.
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Stimmungslage in der
gewerblichen Wirtschaft und
bei den privaten Haushalten
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Sehen muss man aber auch, dass der gewo-
gene, effektive Wechselkurs der europaischen
Gemeinschaftswahrung Mitte Februar nicht
mehr als 3% hoher lag als im Herbst 2003,
als die meisten Prognosen fur 2004 aufge-
stellt wurden. Unter Status-quo-Bedingungen
halt sich also der Korrekturbedarf fur die
Vorausschau bislang wohl allgemein in Gren-
zen.

Dies gilt auch deshalb, weil die Impulse, die
vom Welthandel auf die wirtschaftliche Akti-
vitat in Deutschland ausgehen, sichtlich star-
ker geworden sind und das globale Wirt-
schaftswachstum in diesem Jahr durchaus
etwas hoher ausfallen kdnnte als urspriinglich
erwartet. Hiervon dirfte auch die deutsche
Wirtschaft recht gut profitieren, zumal ihr die
weltweit anziehende Investitionsnachfrage,
die im Ubrigen vergleichsweise preisunelas-
tisch ist, in besonderem MaBe entgegen-
kommt und sie in regionaler Hinsicht breit
aufgestellt ist. Zudem kann ihre preisliche
Wettbewerbsposition gegenwartig trotz der
beachtlichen wechselkursbedingten Verluste
im Vergleich zu friheren Hochststanden noch
immer so gut wie im langfristigen Mittel ein-
gestuft werden. Hierbei spielt auch eine guns-
tige Rolle, dass gegenlber Anbietern aus
dem Euro-Raum die Marktstellung deutscher
Unternehmen von der Preis- und Kostenseite
betrachtet weiter ausgebaut werden konnte.
Diese gleichsam ,reale Abwertung” mildert
den realen Aufwertungseffekt auf den Dritt-
markten, insbesondere im Dollar-Raum. Nicht
zuletzt deshalb ist das Konjunkturrisiko aus
der bisherigen Euro-Aufwertung Gberschau-
bar. Die weitere Wechselkursentwicklung ist
aber genau zu beobachten.

Starkere
expansive
Impulse vom
Welthandel
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Preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft

Durchschnitt seit 1975 =100, vierteljahrlich, log. MaBstab ™
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Wie verschiedene Simulationsergebnisse mit
Okonometrischen Modellen zeigen, verteilen
sich die Folgen eines Wechselkursschocks zu-
dem Uber mehrere Jahre und werden durch
die realen Einkommensgewinne der inlan-
dischen Unternehmen und Haushalte infolge
der  Terms-of-Trade-Verbesserung  abge-
schwacht. AuBerdem sind die Auswirkungen
von Wechselkursanderungen abhdngig von
den zu Grunde liegenden Ursachen und der
Erwartung der Marktteilnehmer vor allem
hinsichtlich der Dauerhaftigkeit der Auf-
beziehungsweise Abwertung. Simulationser-
gebnisse beschreiben den durchschnittlichen
Effekt auf der Basis geschatzter Strukturpara-
meter langerer Stltzzeitrdume; sie muissen
deshalb stets in den aktuellen Kontext einge-
ordnet und vor diesem Hintergrund interpre-
tiert werden.

Berechnungen mit dem Bundesbank-Modell
ergeben flr den hypothetischen Fall einer all-
gemeinen und dauerhaften (sowie nicht anti-
zipierten) Aufwertung des Euro von 10 % fol-
gende kurz- und langfristigen Preis- und
Mengenreaktionen der deutschen Volkswirt-
schaft:

— Die Verbraucherpreise fallen im dritten
Jahr insgesamt um rund 2% niedriger
aus als im Basisszenario; die kurzfristige
dampfende Wirkung auf die Teuerungs-
rate belduft sich im ersten Jahr auf 0,1 bis
0,2 Prozentpunkte.

— Das reale BIP ist im dritten Jahr insgesamt
um 1% bis 1%2% niedriger als im Basis-
szenario; etwa die Halfte der Wirkung (ein
halber Prozentpunkt bis drei viertel Pro-
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in der Industrie
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zentpunkte) tritt als Wachstumsverlust im
ersten Jahr ein.

Folgt man diesen quantitativen ,Faustfor-
meln” und stellt die Abweichungen der aktu-
ellen Wechselkursverhaltnisse von den typi-
schen Wechselkursannahmen in den Progno-
sen vom Herbst 2003 in Rechnung, so hat
das Erholungsszenario — trotz kleinerer Ab-
striche — in der Grundsubstanz weiterhin die
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hochste Wahrscheinlichkeit. Das gilt umso
mehr, als sich gleichzeitig die weltwirtschaft-
lichen Erholungschancen eher gunstiger dar-
stellen. Die vorliegenden Daten Uber die Ex-
porterwartungen und die Auftragslage aus
dem Ausland stitzen eine solche Einschat-
zung.

Produktion und Arbeitsmarkt

Die Lage in der Industrie hat sich im vierten
Quartal spurbar verbessert, und im Dezember
— die Ublichen jahreszeitlichen Bewegungen
ausgeschaltet — wurde das hochste Produk-
tionsniveau des vergangenen Jahres erreicht.
Im vierten Quartal insgesamt ging die Erzeu-
gung um rund 2% % Uber das Mittel des vor-
angegangenen Dreimonatszeitraums hinaus.
Das vergleichbare Vorjahrsergebnis Gbertraf
sie um 2% %, nachdem im dritten Vierteljahr
noch ein Rickstand von 12 % zu verzeichnen

gewesen war.

Besonders ginstig verlief die Entwicklung
im Investitionsgltersektor. Hier betrug das
Produktionsplus im Quartal saisonbereinigt
4%. Insbesondere der StraBenfahrzeugbau
und die Hersteller von nachrichtentechni-
schen Einrichtungen sowie Mess- und Kon-
trollinstrumenten haben die Erzeugung kréaf-
tig ausgeweitet. Im Fahrzeugbau hat eine
Rolle gespielt, dass in einem groBen Konzern
vorgearbeitet wurde, weil das Stammwerk
von Weihnachten an bis Ende Januar wegen
Renovierungsarbeiten geschlossen war. Nicht
ganz so stark, aber mit 3 % noch immer recht
kraftig, ist daneben die Produktion im Bereich

Steigende
Industrie-
erzeugung
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der VorleistungsgUter ausgeweitet worden.
Hier hat speziell die Stahlindustrie zugelegt.

Mit der Belebung der Erzeugung ging eine
Zunahme der Auslastung der Produktionska-
pazitaten einher. Nach den Umfragen des ifo
Instituts hat sich der Grad der Beanspruchung
im Durchschnitt des vierten Quartals saison-
bereinigt auf 822% der betriebstblichen
Vollauslastung erhéht. Damit wurde der ver-
gleichbare Vorjahrsstand wieder erreicht,
nachdem im ersten Halbjahr 2003 das nied-
rigste Niveau seit Mitte der neunziger Jahre
gemeldet worden war.

Die Lage in der Bauwirtschaft blieb gedampft.
Den vorliegenden Daten zufolge ging die Pro-
duktion des Bauhauptgewerbes in den letz-
ten Monaten des vergangenen Jahres saison-
bereinigt zwar leicht Gber den Stand des drit-
ten Quartals hinaus. Das Produktionsniveau
war aber weiterhin sehr niedrig und lag auch
im vierten Quartal insgesamt etwas unter
dem Vorjahr. Immerhin deutet sich eine Stabi-
lisierung an. UngUnstiger war die Entwick-
lung im Ausbaugewerbe. Hier sind die Um-
satze im dritten Quartal — weiter reichende In-
formationen liegen gegenwartig nicht vor —
um 7% hinter dem Vergleichsniveau von
2002 zuriickgeblieben. Die geleisteten Ar-
beitsstunden lagen sogar um nahezu 8 % zu-
rck. Zuvor waren die Abstdnde aber noch
groBer gewesen.

Die unternehmensnahen Dienstleister, die in
einer Umfrage des ZEW vierteljdhrlich Aus-
kunft Gber ihre wirtschaftliche Lage und auch
die Erwartungen geben, haben im vierten
Quartal ihre Situation wieder etwas vorsichti-
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ger eingestuft. Sowohl im Hinblick auf die ak-
tuellen Nachfragetendenzen als auch bei den
getatigten Umsdtzen waren die Meldungen
nicht mehr so positiv wie noch im vorange-
gangenen Vierteljahr. Insbesondere unter den
Anbietern von Telekommunikationsdienstleis-
tungen wie auch den Unternehmensberatun-
gen und Firmen fdr technische Beratung und
Planung hat sich die Stimmung zuletzt wieder
eingetribt. Besser abgeschnitten haben da-
gegen die EDV-Dienstleister und der Handel

mit informationstechnischen Geraten.

Im Handel blieben die Umsatze — in konstan-
ten Preisen gerechnet — zuletzt hinter den
Vorjahrsergebnissen zuriick. Dies gilt insbe-
sondere fir den Einzelhandel. Hier ergaben
sich im vierten Quartal EinbuBen gegenuber
2002 von rund 2 %. Im GroBhandel war die
Entwicklung deutlich weniger ungunstig, was
speziell auf Umsatzsteigerungen im Bereich
Feste Brennstoffe und Mineraldl zurlickzufih-
ren war. Aber auch der Handel mit Ge-
brauchs- und Verbrauchsgiitern schnitt ver-
gleichsweise gut ab. Das Hotel- und Gastge-
werbe sah sich dagegen bis zuletzt mit sin-
kenden Umsdtzen konfrontiert. Auch wenn
die Ruckgange im Vorjahrsvergleich allmah-
lich an Scharfe verlieren, so verblieb im Mittel
der letzten drei Monate des Jahres 2003 noch
immer ein Minus von gut 3% %. Uberdurch-
schnittlich betroffen waren weiterhin die Res-
taurantbetriebe. Dies zeigt, dass sich die Zu-
rickhaltung der Besucher, die angesichts
kraftiger Preissteigerungen im Zusammen-
hang mit der Bargeldeinfiihrung des Euro ein-
setzte, offenbar nur langsam abbaut. DarU-
ber hinaus dirfte auch die anhaltend ungiins-
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tige Arbeitsmarkt- und Einkommensentwick-
lung démpfend gewirkt haben.

Der Arbeitsmarkt stand auch in den letzten
Monaten des vergangenen Jahres im Zeichen
anhaltender Arbeitsplatzverluste. Nach den
Berechnungen des Statistischen Bundesamtes
sank die Zahl der Erwerbstatigen saisonberei-
nigt im vierten Quartal 2003 auf 38,21 Millio-
nen. Das waren rund 30 000 weniger als im
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Sommervierteljahr und 235000 oder 2%
weniger als zwolf Monate zuvor. Besonders
betroffen vom Arbeitsplatzabbau waren wei-
terhin das Baugewerbe und die Industrie.
Aber auch im Dienstleistungsbereich wurden
per saldo nur wenige neue Beschaftigungs-
moglichkeiten geschaffen. Wahrend die Zahl
der abhangig Beschaftigten zurtickging, nah-
men mehr Personen eine selbstandige Tatig-
keit auf, unterstUtzt nicht zuletzt durch eine
verstarkte arbeitsmarktpolitische Forderung
beispielsweise in Form der Ich-AG.

Die Zahl der bei der Bundesagentur fur Arbeit
registrierten Arbeitslosen ist saisonbereinigt
seit dem Fridhjahr 2003 gesunken. Ende
Januar 2004 belief sie sich auf 4,27 Millionen.
Dabei ist eine methodische Anderung, nach
der Teilnehmer an Eignungsfeststellungs-
und TrainingsmaBnahmen (im Dezember
rd. 85000 Personen) nicht mehr zu den
Arbeitslosen gerechnet werden, zu beachten.
Der vorangegangene Hoéchststand vom Mai
wurde um 160 000 unterschritten. Gegen-
Uber dem Vorjahr, das im zweiten Quartal
2003 noch um 400 000 Personen Uberschrit-
ten worden war, ergab sich ein Riickgang um
26 400. Die Arbeitslosenquote betrug saison-
bereinigt nach der Rechnung der Bundes-
agentur fur Arbeit im Januar 2004 10,2 %,
gemaB der europdischen Standardisierung
waren es 9,2 %. Von Bedeutung fur den Ab-
bau der registrierten Arbeitslosigkeit war
auch weiterhin das Bemuahen der Arbeitsver-
waltung, unter den gemeldeten Arbeitslosen
Personen mit mangelnder Einsatzbereitschaft
herauszufiltern. In den letzten drei Monaten
des vergangenen Jahres stand nicht weniger
als rund ein Viertel aller Abmeldungen aus

Sinkende
Arbeitslosigkeit



der Arbeitslosigkeit hiermit im Zusammen-
hang.

Auftragslage

Belebung der
Nachfrage...

... aus dem
Inland ...

Die Auftragseingange bei der Industrie haben
sich nach Ende der letztjahrigen Sommerfe-
rien deutlich erhéht. Im vierten Quartal 2003
insgesamt gingen sie saisonbereinigt um gut
3% % Uber das durchschnittliche Niveau der
Sommermonate Juli/September hinaus. Das
Vorjahrsergebnis, das im dritten Vierteljahr
noch etwas unterschritten wurde, Gbertrafen
die Bestellungen um etwa 32 %.

Die Nachfrage aus dem Inland, die im Som-
mer noch weitgehend stagniert hatte, ist zu-
letzt kraftig gestiegen. Saisonbereinigt belief
sich der Zuwachs in den letzten drei Monaten
des Jahres auf 3% %. Die Vorjahrsrate sprang
von — 14 % im dritten auf + 24 % im vierten
Quartal. Wenn sich die Auftragsvergaben ins-
besondere auf die Monate Oktober und No-
vember konzentrierten, so sind einerseits
Nachholeffekte gegentber der sommerlichen
Urlaubszeit und andererseits das Vorziehen
von Vergaben im Hinblick auf die weihnacht-
liche Ferienzeit nicht auszuschlieBen. Den
starksten Auftragsschub verzeichnete mit sai-
sonbereinigt 4% % der Vorleistungsbereich.
Im Vergleich zum Vorjahr ergab sich hier erst-
mals seit ldangerem wieder ein Zuwachs von
2" %. An der Spitze lag die Eisen- und Stahl-
industrie, in der die Bestellungen um ein
Zehntel ausgeweitet wurden. Die Hersteller
von  Elektrizitatsverteilungs- und -schalt-
einrichtungen erreichten ein Plus von 42 %.
Bei den Produzenten von Konsumgutern er-
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Nachfrage
nach Industriegltern
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hohte sich die Nachfrage saisonbereinigt um
3% %. Damit konnte das Auftragstal, das in
den ersten drei Quartalen des Jahres zu beob-
achten gewesen war, zu einem guten Teil
wieder ausgeglichen werden. Aber auch im
Bereich der Investitionsgiter haben sich die
Geschaftsabschlisse in den letzten Monaten
des Jahres belebt, wenngleich nur unter-
durchschnittlich. Der Zuwachs gegeniber
dem Vorquartal belief sich saisonbereinigt auf
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Nachfrage
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2%%. Der Abstand zum Vorjahr erreichte
fast 32%. Obwohl sich im Maschinenbau
die Auftragsentwicklung gegen Ende des Jah-
res wieder deutlich abschwachte, ergab sich
im gesamten Quartal noch ein Zuwachs um
rund 7 %.

Die Nachfrage des Auslands nach deutschen

Industriegltern erreichte im Dezember letz-
ten Jahres, als eine ganze Reihe von GroBauf-
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tragen verbucht werden konnte, einen Spit-
zenwert. Im vierten Quartal insgesamt ergab
sich gegendber dem Mittel der Monate Juli/
September, die nach dem Tiefpunkt im Frih-
jahr bereits einen Anstieg gebracht hatten,
eine Zunahme um 3% %. Im Vergleich zum
Vorjahr vergréBerte sich der Auftragsfluss um
5%, nach lediglich 1% im dritten Vierteljahr.
Eine besonders starke Zunahme zeigt sich bei
den Konsumgdterherstellern. Speziell Ver-
brauchsguter und darunter Textil- und Beklei-
dungsartikel waren rege gefragt. Recht kraf-
tig fiel ferner der Zuwachs im Bereich der In-
vestitionsgUter aus. Insbesondere der Maschi-
nenbau sah sich zum Jahresende einer gan-
zen Reihe groBer Auftrdge gegeniber, die im
Quartal insgesamt zu einem Schub von sai-
sonbereinigt mehr als 10 % fuhrten. Dartber
hinaus belebte sich die Nachfrage nach Kraft-
fahrzeugen wieder etwas, die zuvor ldngere
Zeit nahezu stagniert hatte. Bei den Vorleis-
tungsgltern tritt die Metallerzeugung und
-bearbeitung hervor. Um saisonbereinigt rund
16 % waren hier die Auftrdge in den letzten
drei Monaten 2003 hoher als im Vorquartal.

Die Nachfrage nach Bauleistungen ist im Ok-
tober/November weitgehend konstant geblie-
ben. Sie hat sich damit zwar gegeniber dem
Tiefstand im zweiten Quartal 2003 etwas er-
holt, eine nachhaltige Besserung zeichnet
sich aber bisher nicht ab. Dies hangt damit
zusammen, dass einer Zunahme der Auftrage
im Wohnungsbau eine fortdauernde Zuriick-
haltung der gewerblichen Auftraggeber ge-
genUbersteht. Auch von der o6ffentlichen
Hand sind keine belebenden Impulse ausge-
gangen. Wie niedrig das Niveau der gesam-
ten Auftragseingdnge beim Bauhauptge-

Baunachfrage
weitgehend
konstant



werbe noch immer ist, wird nicht zuletzt an
dem Rickstand gegenlber dem Vorjahr von
6 % deutlich. Das war nicht viel weniger als
im dritten Quartal, in dem die Vorjahrsrate
— 7% % betrug.

Die Nachfrage im Wohnungsbau, die im Ok-
tober/November — die jahreszeitlich dblichen
Schwankungen ausgeschaltet — um 5% %
hoéher war als im dritten Quartal und das
niedrige erste Halbjahr 2003 um etwa ein
Zehntel Ubertraf, dirfte wesentlich von der
Diskussion um Einschrankungen der Woh-
nungsbauférderung gepragt worden sein.
Um einer Kilrzung zuvorzukommen, sind
nicht wenige Bauvorhaben beschleunigt in
Angriff genommen worden. Folgt man den
Genehmigungen, so betraf dies insbeson-
dere Einfamilienhauser. Eigentumswohnun-
gen und Bauobjekte mit drei und mehr Woh-
nungen blieben demgegenlber wenig ge-
fragt. Es ist zu vermuten, dass die Nachfrage
nach Eigenheimen im laufenden Jahr wieder
abflauen wird.

Preise

Verteuerung
der Gesund-
heitspflege

Die Verbraucherpreise haben sich zu Jahres-
beginn 2004 recht kraftig erhdht. Nachdem
sie saisonbereinigt in den letzten Monaten
von 2003 weitgehend stabil geblieben waren,
ergab sich im Januar ein Anstieg des vom Sta-
tistischen Bundesamt auf vorlaufiger Basis be-
rechneten Index um 0,4 %. Wesentlich hier-
flr waren die erhdéhten Zuzahlungen im Rah-
men der Gesundheitsreform (vgl. hierzu die
Erlduterungen auf S. 50). Diese sind auch
malBgeblich dafr, dass die Vorjahrsrate von
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1,1% im Dezember auf 1,2 % im Januar zu-
nahm. Lasst man die GUterkategorie Gesund-
heitspflege auBen vor, so verringert sich der
Preisanstieg gegentber dem Vorjahr im
Januar auf 0,6 %. Hier wirkt sich insbeson-
dere der Basiseffekt der Steuererhdhungen
auf Energie und Tabakwaren aus, die zum
1. Januar 2003 wirksam geworden waren.
Zudem sind die nach dem Ende der Weih-
nachtsferien Ublichen Preissenkungen fur
Pauschalreisen und Dienstleistungen des Be-
herbergungsgewerbes vergleichsweise kraftig
ausgefallen, was mit der verringerten Reise-
freudigkeit der privaten Haushalte zusam-
menhangt.

Bei Energie hat sich preisdéampfend ausge-
wirkt, dass die Euro-Aufwertung den anhal-
tenden Anstieg der Notierungen auf den in-
ternationalen Méarkten fur Ol und Mineralél-
erzeugnisse mehr als kompensierte. Wahrend
sich die Spotmarkt-Preise flr Brent-Nordseedl
Ende 2003 und Anfang 2004 auf deutlich
Uber 30 US-$ erhohten, sind die deutschen
Einfuhrpreise im Dezember, bis zu dem die
Angaben gegenwartig reichen, sowohl fir
Rohdl als auch fir Benzin und Heizol gesun-
ken. Dies trug auf der Verbraucherstufe dazu
bei, dass die Benzinpreise im Januar 2004
wohl nahezu konstant blieben und sich
Heizol trotz des zeitweise kalten Winter-
wetters weniger als im vergangenen Jahr ver-
teuerte.

Die Abgabepreise der Industrie auf den In-
landsmarkten sind in den letzten Monaten
des vergangenen Jahres nur wenig angeho-
ben worden. Uber den Vorjahrsstand gingen
sie im Dezember um 1,8 % hinaus. Ein ent-
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Die Gesundheitsreform und die Verbraucherpreise

Nach ersten, vorlaufigen Berechnungen hat sich der
Teilindex fur die Gesundheitspflege, in dem sich die
Anderungen im Rahmen der Gesundheitsreform nie-
derschlagen, im Januar 2004 um nicht weniger als etwa
17 % gegenuber dem Vormonat erhoht. Die Vorjahrs-
rate der Verbraucherpreise insgesamt ist dadurch auf
1,2% gestiegen. Ohne die Gesundheitspflege gerech-
net, sind es schatzungsweise lediglich 0,6 % gewesen.

Ein wesentliches Element der aktuellen Reform ist der
partielle Wechsel von bisher beitragsfinanzierten Sach-
leistungen auf monetare Eigenleistungen der Verbrau-
cher. Dies fuhrt zu einer Erh6hung der privaten Kon-
sumausgaben. Beispielsweise durfen nicht verschrei-
bungspflichtige Medikamente grundsatzlich nicht mehr
auf Kosten der Krankenkassen verordnet werden. Sie
sind im Regelfall vom Patienten selbst voll zu bezahlen.
Dartiber hinaus sind zahlreiche Zuzahlungen erhéht
worden, und erstmals gibt es eine Praxisgebthr. Zudem
werden bestimmte Leistungen (z.B. Sehhilfen und
Fahrtkosten) nicht mehr von den Krankenkassen Uber-
nommen.

Die Reform des Gesundheitswesens hat deshalb so star-
ke Auswirkungen auf die gemessene Teuerung, weil
sich der Verbraucherpreisindex auf die Konsumausga-
ben der privaten Haushalte in der Definition der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) be-
zieht. Dazu zahlen allein die Ausgaben, Uber die die
Verbraucher im Prinzip frei entscheiden kénnen. Direk-
te Steuern und Sozialabgaben - in diesem Fall die
Krankenkassenpflichtbeitrage — dagegen mindern un-
mittelbar das verfugbare Einkommen der privaten
Haushalte. Die bei der Reform angestrebte Senkung
der Krankenversicherungsbeitrage wirkt entsprechend
positiv auf die Einkommen. Leistungen der Kranken-
kassen, die aus den Beitragen finanziert werden, sind
in den Kategorien der VGR Staatsverbrauch.

Nach dieser Aufteilung bertcksichtigt der Verbraucher-
preisindex bei mischfinanzierten Gutern und Dienstleis-
tungen - dem Netto-Preiskonzept folgend - lediglich
den Teil, der auf die privaten Haushalte entfallt. Der
Preis fur ein Medikament beispielsweise ist daher der Be-
trag, den der Verbraucher direkt entrichten muss. Bei
einer Kurzung der Zahlung der gesetzlichen Krankenver-
sicherungen oder einer Eingrenzung der Verordnungsfa-
higkeit von Medikamenten und Arztleistungen erh6hen
sich die Aufwendungen der Verbraucher. Der Verbrau-
cherpreisindex zeigt also bei einer Umstellung des Finan-
zierungsverfahrens selbst dann eine Preissteigerung an,
wenn sich der Marktpreis des Medikaments nicht veran-
dert. Ahnlich verhélt es sich bei medizinischen Leistun-
gen, fur die erstmals Zahlungen zu Ubernehmen sind.

In den VGR fuhrt eine reine Umschichtung der Finan-
zierung der Gesundheitsleistungen auf die privaten
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Haushalte zu einem Anstieg der privaten Konsum-
ausgaben, dem ein Ruckgang der Konsumausgaben
des Staates gegenubersteht. Analog kompensiert ein
Ruckgang des Deflators des Staatskonsums den Preis-
anstieg des privaten Verbrauchs, so dass die Preis-
entwicklung des Bruttoinlandsproduktes prinzipiell
unverandert bleibt. So lange sich die Erzeugerpreise
der medizinischen Leistungen nicht andern, ist eine
Verlagerung der Ausgaben aus gesamtwirtschaft-
licher Sicht preisniveauneutral. Ein solcher Sachver-
halt ist geldpolitisch anders zu wurdigen als etwa
eine kostengetriebene Zunahme der Verbraucher-
preise.

Das Gleiche gilt fur die Lohnpolitik, wenn sie bei ihren
Tarifforderungen die Entwicklung der Verbraucher-
preise einbezieht. Ein umschichtungsbedingter Preis-
anstieg beeinflusst weder die Ertragslage noch die
Lohnzahlungsfahigkeit der Unternehmen. Dies ist an-
ders, wenn es — wie erhofft — zu einer Verringerung
der Krankenversicherungsbeitrage kommt. Dann
warde, isoliert betrachtet, der Verteilungsspielraum
zunehmen. Allerdings ist es explizites Ziel der
Gesundheitsreform, die Arbeitgeber bei den Beitra-
gen zur Krankenversicherung zu entlasten, da die
Lohnnebenkosten und damit die Lohnkosten insge-
samt als beschaftigungshemmend hoch angesehen
werden. Deshalb ware die tarifpolitische Ausschép-
fung eines erweiterten Verteilungsspielraums nicht
angemessen.

Mit der Gesundheitsreform verbinden sich begrun-
dete Hoffnungen auf Effizienzsteigerungen im Ge-
sundheitssystem. Da der direkt von den Verbrauchern
zu zahlende Preis fur medizinische Waren und Leis-
tungen in vielen Fallen erheblich steigt, kann mit
einer sparsameren Inanspruchnahme gerechnet wer-
den. Beispielsweise dirften nicht unbedingt notwen-
dige Arztbesuche reduziert und in starkerem MaB
preiswertere Generika nachgefragt werden. Wenn
solche Spar- und Substitutionseffekte auftreten, tber-
zeichnet der Verbraucherpreisindex aus der Sicht
eines Lebenshaltungskostenindex tendenziell die
Teuerung, denn er wird als Laspeyres-Index und damit
fur eine gegebene Mengenstruktur berechnet. Bei
einem (partiellen) Verzicht auf die fur den
Verbraucher teurer gewordenen Produkte gibt ein
Laspeyres-Index eine nicht reprasentative, weil zu
hohe Teuerungsrate an. Neben solchen Mengen-
effekten kann es auch zu direkten Preiseffekten kom-
men, wenn die Anbieter medizinischer Waren und
Leistungen bei sinkender Nachfrage ihre Preise redu-
zieren. Da im Rahmen der Gesundheitsreform die
Preisbindung fur rezeptfreie Medikamente aufgeho-
ben und zudem der Versandhandel mit Arzneimitteln
freigegeben wurde, ist im Laufe der Zeit mit solch
direkten Preiseffekten zu rechnen.



scheidender Teil der Teuerung entfiel dabei
auf die Energie, die Ende vergangenen Jahres
den Vorjahrswert um 8% Ubertraf, wobei
auch die Steuererhdhungen von Anfang
2003 nachwirkten. Ohne Energie gerechnet,
musste flr Industrieerzeugnisse im Dezember
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2003 im Durchschnitt kaum mehr bezahlt
werden als vor Jahresfrist (+0,2%). Auch
Bauleistungen waren im vierten Quartal letz-
ten Jahres nur geringflgig teurer (+ 0,1%) als

zwolf Monate zuvor.
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AuBenwirtschaft
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AuBenhandel und Leistungsbilanz

Der deutsche AuBenhandel war im vierten
Quartal des vergangenen Jahres unterschied-
lichen, zum Teil auch gegenlaufigen Einflus-
sen ausgesetzt. So hellte sich die Stimmung
der Exporteure zunehmend auf, da die Bele-
bung der Weltwirtschaft, die vor allem in der
zweiten Jahreshalfte 2003 immer deutlicher
zu Tage getreten ist, auf die deutsche Wirt-
schaft ausstrahlte. Allerdings scheint sich
auch der Kursanstieg des Euro bemerkbar zu
machen — sei es in Form von Preiszugestand-
nissen der Exporteure gegendber ihren Kun-
den auBerhalb des Euro-Gebiets oder sei es in
Form von Marktanteilsverlusten, die der har-
tere Preiswettbewerb nach sich zog. Zwar
liegt die Wettbewerbsposition Deutschlands
— etwa berechnet auf Basis des Gesamtab-
satzdeflators gegentber 19 Industrieldndern —
noch immer leicht Gber ihrem langfristigen
Durchschnitt; mit der deutlichen Hoherbe-
wertung des Euro — immerhin mehr als 20 %
seit dem FrUhjahr 2002 - ist aber zweifellos
ein (temporarer) Wettbewerbsvorteil entfal-
len, wodurch das Exportgeschaft tendenziell
erschwert wird.

Im Ergebnis sanken die deutschen Warenlie-
ferungen in das Ausland im vierten Quartal
saisonbereinigt um etwas Uber 2% gegen-
Uber dem — sehr guten — Vergleichswert des
Vorquartals. Dass damit aber die Aussichten
auf eine weitere Erholung des Auslandsge-
schafts, die sich insbesondere auf das deut-
liche Anziehen des weltwirtschaftlichen
Wachstums grtinden, nicht generell in Frage
stehen, zeigt die starke Verbesserung der Vor-
laufindikatoren. So sind die Exporterwartun-

AuBenwirt-
schaftliches
Umfeld



Struktur der
Ausfuhren

gen der Industrie, die vom ifo Institut erhoben
werden, im Oktober sprunghaft angestiegen.
Sie verharrten bis zuletzt bei einer vergleichs-
weise glnstigen Einschatzung. Der Auftrags-
eingang aus dem Ausland stltzte diese posi-
tive Erwartungshaltung; er lag im vierten
Quartal real gerechnet um 3% % Uber den
entsprechenden Werten vom Sommer.

Keine eindeutigen Schlussfolgerungen hin-
sichtlich der moglichen Bedeutung von
Wechselkursanderungen fir die jungere Ex-
portentwicklung lassen sich aus der Struktur
der Ausfuhren gewinnen. Im Durchschnitt
der Monate Oktober und November — statisti-
sche Informationen Uber den AuBenhandel in
regionaler und sektoraler Aufgliederung fur
den Monat Dezember liegen derzeit noch
nicht vor — konnten die deutschen Exporteure
ihre Lieferungen im Vergleich zum dritten
Quartal des vergangenen Jahres hauptsach-
lich innerhalb des Euro-Raums ausweiten. So
sind die Lieferungen in die Partnerlander des
Euro-Wahrungsgebiets, die mit 43 % fast die
Halfte der deutschen Ausfuhren ausmachen,
um 2% % gestiegen. Hier dirften deutsche
Anbieter von der anziehenden Konjunktur im
Euro-Raum und der guten preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit gegeniber ihren Konkur-
renten aus den anderen Teilnehmerlandern
der Wahrungsunion profitiert haben. Die
Ausfuhrumsatze mit Nicht-EWU-Landern sind
im Berichtszeitraum dagegen um 4% ge-
sunken. Insbesondere sind die Exporte in die
Reformlander Mittel- und Osteuropas, dem
nach den EU-Ladndern zweitwichtigsten Ab-
satzgebiet fur deutsche Waren, um 72 % zu-
rickgegangen. Maoglicherweise machte sich
dabei bemerkbar, dass der Euro im vergange-
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nen Jahr auch gegeniber einigen mittel- und
osteuropaischen Wahrungen deutlich an
Wert gewonnen hat. Aber auch eher zufallige
Schwankungen im Lieferrhythmus sind als Er-
klarung in Betracht zu ziehen, die bei dem
hier betrachteten Zweimonatsdurchschnitt in
der landerweisen Aufgliederung eine erheb-
liche Rolle spielen kénnen. Das gilt auch fur
die racklaufigen Ausfuhren im Handel mit
Entwicklungslandern (-6 %) sowie mit China
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Entwicklung des AuBenhandels nach
Regionen und Warengruppen

Durchschnitt Oktober/November 2003
gegenuber Durchschnitt Juli/September 2003;
saisonbereinigt in %

Aus- Ein-

Position fuhren |fuhren
Insgesamt - 19| + 45
Ausgewahlte Landergruppen/Lander

EWU-Lander + 24) + 30

Ubrige EU-Lander + 07| + 08

Vereinigte Staaten von Amerika - 35| - 74

Japan + 05 + 42

China -10,7| +14.3

Mittel- und osteuropaische

Reformlander - 74| + 90

OPEC-Lander -13,2| +15,6

Sudostasiatische Schwellenlander - 22| +12.2
Warengruppen
Ausgewahlte Hauptgruppen

Vorleistungsguter - 36| + 47

Investitionsguter + 0,7 + 51

Konsumguter - 34| + 41

Energietrager + 6,6
Ausgewahlte Gruppen

Chemische Erzeugnisse - 50| + 59

Maschinen - 41| + 34

Kraftwagen und Kraftwagenteile + 44 + 14

Guter der Informationstechnologie | - 0,31 +10,3

Deutsche Bundesbank

(-10%2%). Dass die eingangs erwahnte Ver-
schlechterung der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit stets nur einen Teilaspekt darstellt,
wird am Beispiel der Ausfuhren in die USA
und die Schwellenldnder Stdostasiens eben-
falls deutlich. Zwar ging auch hier der Absatz
deutscher Waren im Beobachtungszeitraum
zurlck; der Rickgang fiel aber vergleichs-
weise moderat aus. Offenbar wurden hier
preisliche  Wettbewerbsnachteile teilweise
von der gunstigen konjunkturellen Entwick-
lung in diesen Landern kompensiert. Darlber
hinaus deuten (in Euro) rtcklaufige Ausfuhr-
preise gegenlber Drittldndern darauf hin,
dass die deutschen Exporteure im Beobach-
tungszeitraum versuchten, durch Preisnach-
lasse der Wechselkursentwicklung entgegen-
zusteuern. Das durfte sich allerdings negativ
auf ihre Gewinnmargen ausgewirkt haben.
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Die rlcklaufigen Exporte konzentrierten sich
vor allem auf den Bereich der Konsumguter
und der Vorleistungsguter (e —3%%). So-
wohl Produkte der Chemischen Industrie als
auch Metallerzeugnisse wurden im Durch-
schnitt der Monate Oktober und November
weniger ins Ausland geliefert als im Durch-
schnitt des dritten Quartals. Die Ausfuhr von
Investitionsgltern hat dagegen das Niveau
des Vorquartals leicht Ubertroffen. Zulegen
konnte dabei insbesondere der Kraftfahr-
zeugbau. Gegen den allgemeinen Trend la-
gen die Ausfuhren hier um 42 % Uber dem
Niveau der Sommermonate. Mdglicherweise
hat sich darin bereits die im Herbst eingelei-
tete Modelloffensive der deutschen Hersteller
niedergeschlagen.

Anders als die Ausfuhren sind die deutschen
Wareneinfuhren im vierten gegentber dem
dritten  Quartal
saisonbereinigt gestiegen, und zwar um 4 %.

des vergangenen Jahres
Nachdem die Warenbezlge aus dem Ausland
zuvor auch in Relation zu der leicht rucklau-
figen Binnennachfrage zurlickgegangen wa-
ren, durften dabei vor allem zeitliche Ver-
schiebungen, die in entsprechenden Lagerbe-
wegungen ihren Niederschlag gefunden
haben, ebenso wie hohere Vorleistungsim-
porte im Zusammenhang mit der gleichzeitig
deutlich

eine Rolle gespielt haben. Der Zuwachs der

anziehenden Industrieproduktion
Importe war besonders ausgepragt bei Liefe-
rungen aus China (142 %), die mittlerweile
etwa 5% der deutschen Einfuhren ausma-
chen. Aber auch aus den sldostasiatischen
Schwellenlandern (+12 %) und den mittel-
und osteuropaischen Reformlandern (+9 %)
wurden deutlich mehr Waren eingefihrt als

Waren-
einfuhren
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Leistungsbilanz

im Referenzzeitraum. Einige dieser Lander
haben durch die Euro-Aufwertung Wettbe-
werbsvorteile gegenlber heimischen Anbie-
tern gewonnen. Moderater sind dagegen die
Einfuhren aus den Partnerldandern der Wah-
rungsunion angestiegen (+3 %). Die Importe
aus den USA gingen mit 72 % nominal be-
trachtet ausgesprochen deutlich zurtick, wo-
bei die Schwankungen von Monat zu Monat
—vermutlich auch wechselkursbedingt — recht
hoch sind.

Aufgegliedert nach Sektoren zeigt sich, dass
alle wichtigen Wirtschaftszweige an den ho-
heren Einfuhren partizipierten. Besonders
stark war jedoch die Zunahme im Bereich der
Informations- und Kommunikationstechnolo-
gie (+10%2%). Das deckt sich mit jlngsten
Beobachtungen, dass auf dem globalen PC-
Markt im vierten Quartal 2003 die hochste
Wachstumsrate der vergangenen drei Jahre
registriert wurde. Uberdurchschnittlich stark
legten darUber hinaus die Importe von Inves-
titionsglitern (+5 %) zu; aber auch auslan-
dische Konsum- und Vorleistungsguter waren
gefragt.

Im Ergebnis fuhrte der moderate Rickgang
bei den Warenausfuhren und der kraftige An-
stieg der Einfuhrumsatze im vierten Quartal
2003 nach Ausschaltung von saisonalen Ein-
flissen zu einem Rickgang beim Uberschuss
in der deutschen Handelsbilanz um 62 Mrd €
auf 32 Mrd €. Gleichzeitig ist im Bereich der
Lunsichtbaren” Leistungstransaktionen von
Oktober bis Dezember ein im Vergleich zum
vorangegangenen Dreimonatszeitraum gerin-
gerer Passivsaldo aufgelaufen. So fiel das De-
fizit in der deutschen Dienstleistungsbilanz

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2002 2003
Position 4.Vj. 3.Vj. 4.Vj.
I. Leistungsbilanz
1. AuBenhandel 1)
Ausfuhr (fob) 168,6 165,6 171,2
Einfuhr (cif) 136,4 126,7 139,6
Saldo +322| +389| +31,6
2. Dienstleistungen (Saldo) - 55| -126| - 48
3. Erwerbs- und Vermégens-
einkommen (Saldo) + 43| - 38| + 21
4. Laufende Ubertragungen
(Saldo) - 74| - 82 - 69
Saldo der Leistungsbilanz 2) +216| +129| +196
Nachrichtlich:
Saisonbereinigte Werte, Salden
1. AuBenhandel +325| +386| +321
2. Dienstleistungen - 90| -89 - 81
3. Erwerbs- und Vermogens-
einkommen +21| -14] + 04
4. Laufende Ubertragungen -72| -77| - 67
Leistungsbilanz 2) +165| +193| +154
II. Saldo der Vermdgensuber-
tragungen 3) - 04| + 02| + 01
Il. Saldo der Kapitalbilanz 4) -472| - 24| -245
IV. Veranderung der Wéhrungs-
reserven zu Transaktionswerten
(Zunahme: -) 5) + 09| -08| + 1.2
V. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen
(Restposten) +2501 -1001 + 3,5

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Enthalt auch die Ergéanzun-
gen zum Warenverkehr. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immate-
riellen nichtproduzierten Vermégensgitern. — 4 Vgl. zum Kapi-
talverkehr im Einzelnen Tabelle auf S. 57. — 5 Ohne SZR-Zutei-
lung und bewertungsbedingte Veranderungen.

Deutsche Bundesbank
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etwas niedriger aus als im Vergleichszeitraum
davor, und es waren per saldo geringere lau-
fende Ubertragungen an das Ausland zu ver-
Bei
Faktorentgelten drehte die Richtung der

zeichnen. den grenziberschreitenden
(Netto-)Strome. Per saldo kam es hier im
Schlussquartal des vergangenen Jahres zu
Einnahmen in Héhe von Y2 Mrd €. Die deut-
sche Leistungsbilanz schloss daher im vierten
Quartal 2003 saisonbereinigt mit einem Plus
von 157 Mrd €, verglichen mit einem Uber-
schuss von rund 19" Mrd € im vorangegan-
genen Vierteljahr.

Kapitalverkehr

Tendenzen im
Kapitalverkehr

Die konjunkturellen Auftriebskrafte in der
Weltwirtschaft, die zum Jahresende hin an
Breite gewonnen und zunehmend auch den
Euro-Raum erfasst haben, hinterlieBen deut-
liche Spuren auf den internationalen Finanz-
markten. So zogen die Aktienkurse bis zum
Jahresultimo weiter an, wahrend die Notie-
rungen langer laufender Anleihen insgesamt
gesehen nachgaben. Zugleich war — gendhrt
von Sorgen Uber globale Zahlungsbilanzun-
gleichgewichte — ein neuer Aufwertungs-
schub fdr den Euro zu verzeichnen. Vor die-
sem Hintergrund haben im Berichtszeitraum
sowohl| der Euro-Raum als auch Deutschland
als Zielgebiete fur Portfolioinvestitionen an
Attraktivitdt gewonnen und dabei — nach den
bislang verfligbaren Zahlen — in nennenswer-
tem Umfang Gelder aus dem Ausland ange-
zogen.
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So kamen im Wertpapierverkehr im letzten
Quartal des vergangenen Jahres per saldo
19% Mrd € am deutschen Markt auf, was,
verglichen mit den Netto-Kapitalexporten
des Dreimonatsabschnitts davor (92 Mrd €),
einen deutlichen Umschwung in der Strom-
richtung des internationalen Kapitalverkehrs
markierte. Vor allem bei auslandischen Inves-
toren war ein starkeres Neu-Engagement auf
den deutschen Wertpapiermarkten zu beob-
achten. Hatten sich im Vorquartal gebiets-
fremde Anleger in einem insgesamt von
groBeren Risiken gepragten Markt noch von
hier aufgelegten verbrieften Anlagen ge-
trennt (4 Mrd €), erwarben sie in den Mona-
ten von Oktober bis Dezember fir 35 Mrd €
deutsche Wertpapiere. Auf ein starkes Inte-
resse stieBen dabei vor allem Aktien deut-
scher Unternehmen, die auslandische Inves-
toren fur 21% Mrd € in ihr Portfolio aufnah-
men, nachdem sie zuvor im bisherigen Jah-
resverlauf fur lediglich 3 Mrd € derartige Pa-
piere erworben hatten. Zu dieser Entwicklung
beigetragen hat einerseits sicherlich die — ge-
messen an der impliziten Volatilitat des DAX —
zurlckgehende allgemeine Unsicherheit, an-
dererseits aber auch die Ende des dritten
Quartals — gestltzt auf gunstige Gewinn-
prognosen fur hiesige Kapitalgesellschaften —
erneut einsetzende freundliche Stimmung an
den deutschen Aktienborsen, die bis zum
Jahresende anhielt und zu der im internatio-
nalen Vergleich Uberdurchschnittlich krafti-
gen Kurssteigerung von nahezu 22 % gefihrt
hat." Aber auch hiesige Rentenwerte stieBen

1 Im gleichen Zeitraum (von Ende September bis Ende
Dezember) waren an anderen wichtigen Finanzplatzen
deutlich geringere Indexzuwéachse von 4%2% (Nikkei)
bzw. von um die 13% (beim US-amerikanischen Dow
Jones sowie beim Dow Jones Euro STOXX) zu verzeichnen.

Wertpapier-
verkehr

Ausléndische
Anlagen in
inldndischen
Wertpapieren
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im Schlussquartal 2003 bei ausldndischen .
Kapitalverkehr
Anlegern auf ein reges Interesse. Verglichen
mit dem Dreimonatsabschnitt davor verdrei-
fachten sie nahezu ihren Netto-Erwerb an
deutschen Rentenwerten (1372 Mrd €, nach Mrd €; Netto-Kapitalexport: -
5% Mrd €). Gefragt waren wiederum vor al- 2002|2003
lem Bankschuldverschreibungen (122 Mrd €, Position avi |3v avi
nach 15 Mrd €), deren Renditeabstand zu 6f- 1. Direktinvestitionen _ 06| + 14| —153
fentlichen Anleihen — dem Trend der letzten Deutsche Anlagen
. . . im Ausland - 6,3 - 50| - 1,6
Monate folgend — im Berichtszeitraum um Auslandische Anlagen
: Do : im Inland 5,7 63| -137
weitere zwei Basispunkte abgeschmolzen ist. im inian * *
. . 2. Wertpapiere -12,3 - 97| +196
Geldmarktpapiere, die Anfang des Jahres pap
] . ] Deutsche Anlagen
hoch in der Gunst weltweit operierender In- im Ausland - 94| - 55| -156
vestoren standen, kauften auslandische Anle- Aktien o I e
Investmentzertifikate + 06| - 0,2 - 0,6
ger in den Monaten von Oktober bis Dezem- Rentenwerte - 72| - 12| - 69
. . Geldmarktpapiere + 2,6 - 34| - 23
ber nur noch in einem Umfang von knapp Auslandische Anlagen
5 Mrd € — auch dies ist ein Zeichen fur die ab- im Inland - 29| - AZ| +352
. Aktien + 25| + 34| +213
nehmende Verunsicherung am Markt. Investmentzertifikate | - 13| - 08| + 02
Rentenwerte - 0,6 + 5,3 +13,4
Geldmarktpapiere - 3,6 -120| + 0,3
/Ar\wéigg:;?s Aus den gleichen Grinden gaben wohl auch . B T I
auslandischen die hiesigen Finanzmarktakteure ihre Zurlck- 4. Kreditverkehr “343| + 62| _278
Wertpapieren haltung etwas auf und investierten wieder Kreditinstitute -49,8| +200| -302
roBere Betrs in landische Wer iere. langfristig - 63| -156| + 1,1
grofere Betrage in auslandische Wertpapiere kurzfristig -436| +356| -314
So stockten sie im Berichtsquartal ihr Port- Unternehmen und
folio an Titeln auslandischer Provenienz um Privatpersonen S e
) ) ) langfristig + 1,1 + 04| - 1,2
15% Mrd € auf, verglichen mit 52 Mrd € in kurzfristig +146| - 11| +123
den Monaten Juli bis September. Dabei zeig- Sz - 041 + 21| - 04
. . . . langfristig - 01| + 01 + 13
ten sie — wie schon in den drei Monaten da- i — 02| + 20| - 17
vor — eine leichte Praferenz fur festverzins- Bundesbank + 02| -152| - 82
liche Schuldverschreibungen gebietsfremder e e I
Emittenten (7 Mrd €, nach 1 Mrd €) gegen- 6. Saldo aller statistisch
erfassten Kapital-
Uber dividendentragenden Papieren auslandi- bewegungen -472| - 24| -245
scher Aktiengesellschaften (6 Mrd €, vergli- Nachrichtlich:
. . Verénderung der Wah-
chen mit gUt Y2 Mrd €) Trotz der Schwache rungsreserven zu Trans-
. . aktionswerten
des US-Dollar erwarben hiesige Investoren im (Zunahme: -) 2 + 09l —osl + 12

Berichtszeitraum per saldo — soweit die regio-
nalen Zahlen vorliegen — in nicht unerheb-
lichem Umfang Aktien und Anleihen aus den
Vereinigten Staaten. Offenbar wog im Kalkul

1 Verbriefte und nicht verbriefte Optionen sowie
Finanztermingeschafte. — 2 Ohne SZR-Zuteilung und

bewertungsbedingte Veranderungen.
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Aktienmarkt in Deutschland
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deutscher Anleger die Aussicht auf ein robus-
tes US-Wirtschaftswachstum im Jahr 2004
starker als die Sorge um eine weitere US-
Dollar-Abwertung. Bei den Rentenwerten
machten allerdings — wie auch schon in der
Vergangenheit — auf Euro lautende Anleihen
aus Partnerlandern innerhalb der Wahrungs-
union einen groBen Teil des Investitions-
volumens aus. Weniger Beachtung bei den
Portfolioentscheidungen heimischer Sparer
fanden hingegen auslandische Geldmarkt-
papiere (22 Mrd €) und Investmentzertifikate
(2 Mrd €).

Auch im Bereich der unverbrieften Kreditbe-
ziehungen der Nichtbanken mit dem Ausland
Uberwogen im Berichtszeitraum die Kapital-
importe (netto 102 Mrd €), nachdem sich im
Vorquartal noch Mittelab- und -zuflUsse in
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etwa die Waage gehalten hatten. Vor allem
Unternehmen und Privatpersonen repatriier-
ten im Berichtsquartal — wie zum Jahresende
Ublich — in betrachtlichem Umfang Gelder,
die sie das Jahr Uber auf Bankkonten im Aus-
land gehalten hatten, zum Teil um den
Bestand an ausstehenden Krediten in ihrer
Jahresschlussbilanz zu verringern (,, window
dressing”). Bei staatlichen Stellen glichen sich
hingegen im letzten Vierteljahr von 2003 die
grenzlberschreitenden  Kredittransaktionen
nahezu aus (Abfluss von 2 Mrd €).

Bei den Direktinvestitionen, die in der Regel
nicht so rasch wie der Wertpapierverkehr auf
konjunkturzyklische Einflisse sowie das Ge-
schehen an den Finanzmarkten reagieren,
Uberwogen im Berichtszeitraum mit per saldo
15% Mrd € jedoch die MittelabflUsse, nach-
dem in den beiden Vorquartalen noch Netto-
Kapitalimporte dominiert hatten (insgesamt
25 Mrd €).

Ausschlaggebend fur diese Entwicklung war
das geanderte Investitions- und Finanzie-
rungsverhalten auslandischer Unternehmen.
Zwar stockten diese ihren Beteiligungserwerb
in Deutschland von Oktober bis Dezember
um 9% Mrd € auf. Zugleich zahlten die hier
zu Lande ansassigen auslandischen Niederlas-
sungen in groBem Umfang zuvor aufgenom-
mene langerfristige Kredite an ihre gebiets-
fremden Mutter- oder Schwestergesellschaf-
ten zurlck. Insgesamt reduzierte sich damit
der Wert des auslandischen Direktinvestiti-
onsbestandes in Deutschland um 13" Mrd €,
nachdem dieser im bisherigen Jahresverlauf
stetig gestiegen war. Vor allem Firmen aus
USA sowie aus den

den bevorzugten

Direkt-
investitionen

Ausldndische
Direkt-
investitionen
in Deutschland



Deutsche
Direkt-
investitionen
im Ausland

Kreditverkehr
des Banken-
systems

Holding-Standorten Belgien und Luxemburg
erhielten umfangreiche Tilgungszahlungen
von ihren deutschen Filialen. Anders als die
auslandischen Eigner flochten hiesige Investo-
ren das Band mit ihren im Ausland ansassigen
Tochtern und Filialen im betrachteten Drei-
monatsabschnitt wieder etwas enger. Insge-
samt UberlieBen sie ihren auslédndischen Nie-
derlassungen Gelder in Hohe von 12 Mrd €
(nach 5 Mrd € in den Monaten von Juli bis
September), wobei die bevorzugten Ziellan-
der deutscher Unternehmen diesmal die Part-
nerlander auBerhalb der EU waren.

Zum Teil wohl als Reflex der hohen Netto-
Zuflusse aus dem Wertpapierverkehr und
dem Kreditverkehr der Nichtbanken nahmen
die Auslandsforderungen des deutschen Ban-
kensystems um 38", Mrd € zu. Hiesige Kre-
ditinstitute haben dabei vor allem ihre unver-
brieften Verbindlichkeiten gegentber ihren
auslandischen Partnern zurtickgefthrt, wah-
rend die Forderungszuwachse der Bundes-
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bank im Wesentlichen aus dem GroBbetrags-
zahlungssystem TARGET resultierten (8 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank, deren
Verdnderungen in der Zahlungsbilanz ge-
trennt vom grenzUberschreitenden Kapital-
verkehr ausgewiesen werden, sind von Ende
September bis zum Jahresultimo — zu Trans-
aktionswerten gerechnet — um 1 Mrd € ge-
sunken. Uber das Jahr gerechnet ist damit der
Bestand an Wahrungsreserven durch transak-
tionsbedingte Abgange um 2 Mrd € abge-
schmolzen. In der Bilanz der Bank schlugen
allerdings die deutlichen Bewertungsande-
rungen erheblich starker zu Buche, wobei
leichte Kursgewinne beim Gold die starken
EinbuBen in der Devisenposition auf Grund
der Schwache des US-Dollar nicht ausglei-
chen konnten. Am Ultimo von 2003 beliefen
sich die deutschen Wahrungsreserven auf
umgerechnet 762 Mrd €, verglichen mit
81 Mrd € Ende September 2003 und gut
85 Mrd € zu Beginn des vergangenen Jahres.
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Offentliche Finanzen
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Gebietskérperschaften

Im vierten Quartal 2003 fiel das Defizit in den
Haushalten der Gebietskorperschaften deut-
lich niedriger aus als vor Jahresfrist. Dazu
haben zum einen umfangreiche Privatisie-
rungserldse beigetragen. Zum anderen durf-
ten die Ausgaben nicht zuletzt durch die Kur-
zung des Weihnachtsgeldes bei Landesbeam-
ten gesunken sein. Im Gesamtjahr sind die
Defizite allerdings weiter kraftig gewachsen.
Sie durften eine GréBenordnung von 70
Mrd € erreicht und damit den bereits sehr ho-
hen Vorjahrsbetrag noch um rund 10 Mrd €
Ubertroffen haben. Die Steuerertrdge haben
angesichts der schwachen konjunkturellen
Entwicklung stagniert. Die Ubrigen Einnah-
men wurden durch eine deutlich niedrigere
Gewinnausschuttung der Bundesbank ge-
dampft. Andererseits wurden die Ausgaben
merklich ausgeweitet, wozu vor allem die
nochmals kraftig gewachsenen Bundeszu-
schisse an die gesetzliche Rentenversiche-
rung, aber auch arbeitsmarktbedingte Mehr-
ausgaben sowie die Fluthilfen beitrugen.

Im laufenden Jahr belasten vor allem die Ein-
kommensteuersenkungen die G6ffentlichen
Haushalte. Dem stehen aber auch Konsoli-
dierungsmaBnahmen gegenlber. Insgesamt
stellen die Haushaltsplanungen von Bund und
Landern deutlich niedrigere Defizite als im
Jahr 2003 in Aussicht. Das setzt freilich
voraus, dass die erhofften Mehreinnahmen
zum Beispiel durch die Amnestieregelung tat-
sachlich eintreten sowie ein konsequenter
Sparkurs betrieben wird.

Uberblick



Steuer-
aufkommen
im vierten
Quartal...

..undim
Gesamtjahr
2003

Das Steueraufkommen™ hat im vierten Quar-
tal vor dem Hintergrund der anhaltend
schwachen Binnenkonjunktur weiterhin stag-
niert. Zwar sind die Ertrdge aus der Energie-
besteuerung auf Grund der Anfang 2003 in
Kraft getretenen letzten Stufe der ,6kologi-
schen Steuerreform” nochmals kraftig gestie-
gen. Dem stand jedoch ein Rickgang der
Einnahmen aus der Umsatzsteuer und den
Einkommensteuern gegentber. Bei der Um-
satzsteuer hing dies vor allem mit der rticklau-
figen Entwicklung der Einzelhandelsumsatze
zusammen. Die Lohnsteuerertrdge wurden
dadurch geschmalert, dass Sonderzahlungen
geklrzt beziehungsweise aus steuerlichen
Granden in das neue Jahr verlagert wurden.
Auch die veranlagte Einkommensteuer und
die Kapitalertragsteuern erbrachten weniger
als vor Jahresfrist. Dagegen setzte sich bei
der Koérperschaftsteuer die Erholungstendenz
fort.

Im Gesamtjahr 2003 erreichten die Steuer-
einnahmen nach dem vorlaufigen Ergebnis,
das noch eine Schatzung fur die Gemeinde-
steuern enthalt, lediglich das Vorjahrsniveau.
Die Volkswirtschaftliche Steuerquote (in
finanzstatistischer Abgrenzung) ist damit
trotz der Verbrauchsteuererhdhungen um
0,2 Prozentpunkte auf 20,7 % gesunken,
nachdem sie sich schon in den beiden Vor-
jahren — insbesondere infolge der Steuer-
reform — erheblich vermindert hatte. Zwar
gingen die Steuerertrdge geringflgig Uber
die letzte offizielle Prognose vom November
hinaus. Doch entstanden gegenUber der ver-
gleichbaren Steuerschdatzung vom Herbst
2002 Einnahmenausfalle von gut 18 Mrd €
oder fast 0,9% des Bruttoinlandsprodukts
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Steueraufkommen

Veranderung gegenuber Vorjahr
%

+4  Steuerertrage insgesamt™
a3
a2

+1

TH.  2Hi THL 2H. 1V 2V 3V 4V
2001 2002 2003

1 EinschlieBlich der EU-Anteile am deut-
schen Steueraufkommen, aber ohne die
- fur das letzte ausgewiesene Quartal noch
nicht bekannten - Ertrdge aus den Gemein-
desteuern.

Deutsche Bundesbank

(BIP). Damit blieb das Aufkommen zum drit-
ten Mal in Folge weit hinter den urspriing-
lichen Erwartungen zurlck. Dies war zum
groBten Teil auf die unerwartet schwache
Wirtschaftsentwicklung zurtckzufthren.

Unter den wichtigsten Einzelsteuern haben
die Lohnsteuer und die Umsatzsteuer am
starksten enttduscht. Die Lohnsteuerertrage
sind nur um gut 2% gewachsen und damit
um 6% Mrd € hinter der Prognose vom
Herbst 2002 zurtickgeblieben. Ausschlagge-
bend hierflr war, dass die Bruttolohn- und
-gehaltssumme entgegen den urspringlichen
Annahmen stagnierte. Das Aufkommen aus
der Umsatzsteuer hat sich mit einem Minus

1 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkom-
men, aber ohne die noch nicht bekannten Ertrdge aus
den Gemeindesteuern.
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Aufkommensentwicklung wichtiger
Einzelsteuern

Aufkommen Ver-
in Mrd € ande-
rung
egen-
Gesamtjahr gbg,
Vorjahr
Steuerart 2002 2003 in %
Lohnsteuer 132,2 133,1| + 0,7
Veranlagte
Einkommensteuer 7.5 46| - 394
Korperschaftsteuer 2,9 83| +188,9
Umsatzsteuer 138,2 137,01 - 0,9
darunter: 4. Vierteljahr
Lohnsteuer 38,9 387| - 06
Veranlagte
Einkommensteuer 4,5 44| - 22
Korperschaftsteuer 3,2 34| + 74
Umsatzsteuer 36,0 3581 - 0,5

Deutsche Bundesbank

von knapp 1% zum dritten Mal in Folge ver-
ringert und ist damit um fast 52 Mrd € nied-
riger als erwartet ausgefallen. Dies lasst sich
nur teilweise auf das im Vergleich zu den
urspriinglichen Annahmen wesentlich schwa-
chere Wachstum der nominalen Inlandsnach-
frage zurtckfihren. Neben dem erweiterten
Vorsteuerabzug fir gemischt genutzte Fahr-
zeuge koénnten hierzu auch weitere insolvenz-
bedingte Ausfalle und mdglicherweise ein
wachsender Umfang der Steuerhinterziehung
beigetragen haben. Unter den gewinnabhéan-
gigen Steuern erbrachten die nicht veranlag-
ten Steuern vom Ertrag mit 9 Mrd € gut ein
Drittel weniger als ein Jahr zuvor und lagen
damit um fast 4 Mrd € unter den Erwartun-
gen. Ausschlaggebend hierfir war der weite-
re Rickgang der Gewinnausschittungen, der
durch das in Kraft getretene Moratorium fir
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die Mobilisierung vor der Steuerreform ent-
standener Korperschaftsteuerguthaben noch
verstarkt worden ist. Andererseits hat dieser
Faktor neben der vorlbergehenden Steuer-
satzerhohung um 1,5 Prozentpunkte auf
26,5% die Erholung der Korperschaftsteuer
unterstltzt, die gut 8 Mrd € (nach knapp
3 Mrd € im Vorjahr) erbrachte und auch die
Erwartungen vom Herbst 2002 noch leicht
Ubertraf. Die aus der Systemumstellung des
Jahres 2001 resultierenden negativen Sonder-
einflisse haben damit weiter an Gewicht ver-
loren.

Fur das laufende Jahr wird infolge der sich ab-
zeichnenden Konjunkturerholung mit einer
deutlichen Zunahme der Steuerertrdge ge-
rechnet. In der offiziellen Schatzung vom
November 2003 wurde bei einem nominalen
Wirtschaftswachstum von 22 % ein Plus von
2%% prognostiziert. In dieser Schatzung
waren bereits die erwarteten Einnahmenaus-
falle aus der urspriinglich vorgesehenen zwei-
ten Steuerreformstufe berlcksichtigt. Mit
dem teilweisen Vorziehen der dritten Reform-
stufe werden jedoch die tariflichen Grenz-
steuersatze bei der Einkommensteuer weiter
auf eine Spanne von 16 % bis 45 % verrin-
gert, was zu zusatzlichen Mindereinnahmen
in Héhe von rund 9 Mrd € fihrt. Diese wer-
den nur zu etwa einem Drittel durch den Ab-
bau steuerlicher Sonderverginstigungen und
Gestaltungsmaglichkeiten sowie die im Marz
und Dezember in Kraft tretende Anhebung
der Tabaksteuer kompensiert. Zwar ist auBer-
dem mit zusatzlichen Einnahmen aus der ver-
abschiedeten Steueramnestie zu rechnen.
Doch ist unsicher, ob diese den von der
Bundesregierung erwarteten Umfang von

Aussichten im
laufenden Jahr



Bundeshaushalt
im Jahr 2003...

...und im Jahr
2004

5 Mrd € erreichen werden. Insgesamt spricht
deshalb einiges dafur, dass sich die Volkswirt-
schaftliche Steuerquote nochmals ein wenig

verringern wird.

Der Bundeshaushalt schloss im vierten Quar-
tal mit einem Uberschuss von 8 Mrd € und
damit 5% Mrd € glnstiger als vor Jahresfrist
ab. Hierzu trugen unter anderem umfangrei-
che Privatisierungserlése bei. Im Gesamtjahr
2003 wuchs das Defizit allerdings kraftig um
62 Mrd € auf gut 39 Mrd €. Der Haushalts-
ansatz vom Frihjahr 2003 wurde damit um
20 Mrd € Uberschritten.? Die steuerlichen
Mindereinnahmen gegeniber den Ansatzen
beliefen sich einschlieBlich der Ausfalle in-
folge gescheiterter Gesetzesplane auf 11%:
Mrd €. Hinzu kamen arbeitsmarktbedingte
Belastungen, die die urspriinglichen Ansatze
um 10% Mrd € Ubertrafen. Minderausgaben
bei den Zinsen und Gewahrleistungen sowie
beim neu aufgelegten Ganztagsschulpro-
gramm bildeten nur ein moderates Gegenge-
wicht. Insgesamt wuchsen die Ausgaben um
3%, wahrend im urspringlichen Haushalts-
plan ein Rickgang um 2 % vorgesehen war.

Der Bundeshaushalt 2004 — der die Planun-
gen der Bundesregierung vom Herbst, aber
noch nicht die Ergebnisse des Vermittlungs-
ausschusses zu den Reformgesetzen berlck-
sichtigt — sieht gegentber dem Abschluss des
Jahres 2003 eine deutliche Verringerung des
Defizits auf 292 Mrd € vor. Dabei sollen die
Privatisierungserlése nochmals um 2 Mrd €
auf 7 Mrd € erhéht werden, nachdem ur-
springlich vorgesehen war, fast ganzlich auf
die Finanzierung durch VermdgensverauBe-

rungen zu verzichten.
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Finanzierungssalden des
Bundes in den Jahren
2002 und 2003
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Deutsche Bundesbank

Im Mitte Dezember abgeschlossenen Vermitt-
lungsverfahren wurde die Steuersenkung
2005 nur teilweise vorgezogen. Allerdings
wurde auch die urspriinglich geplante Ge-
genfinanzierung durch Subventionsabbau
nur mit Abstrichen umgesetzt. Die Umstel-
lung auf das Arbeitslosengeld Il wurde um ein
halbes Jahr auf Anfang 2005 verschoben. Ins-
gesamt errechnet sich aus den BeschlUssen
eine Entlastung von 3 Mrd € gegenlber dem
Bundeshaushaltsplan fir 2004. Andererseits
enthalt dieser aber auch einige Risiken. So
werden die veranschlagten Netto-Erlse aus
der LKW-Maut von gut 2 Mrd € nicht erreicht
werden. Auch die finanziellen Auswirkungen
einiger Reformgesetze und -vorhaben wie
etwa der Steueramnestie oder der Bekamp-

2 Der Nachtragshaushalt hatte allerdings sogar ein Defizit
in Hohe von fast 44 Mrd € vorgesehen.
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fung der Schwarzarbeit sind schwer abzu-
schatzen. SchlieBlich muss vor allem wegen
des Verzichts auf die Kurzung der Zuschisse
an die Rentenversicherung eine globale Min-
derausgabe von 2% Mrd € erwirtschaftet
werden.

Fur den Zeitraum der mittelfristigen Finanz-
planung, fir den die dritte Stufe der Einkom-
mensteuersenkung bereits einkalkuliert war,
ergibt sich vor allem wegen des im Vermitt-
lungsausschuss  beschlossenen  geringeren
Subventionsabbaus fur den Bundeshaushalt
ein ungunstigeres Bild. Da Uberdies die
Steuereinnahmen gegenlber den Ansatzen
der mittelfristigen Finanzplanung nach unten
zu korrigieren sein werden, sind weitere An-
passungsmaBnahmen unumganglich, wenn
die vorgesehene Ruckfuhrung des Defizits auf
10% Mrd € im Jahr 2007 erreicht werden

soll.

Die Sondervermdgen verzeichneten 2003
einen Uberschuss von 10 Mrd €. Der Vorjahrs-
betrag wurde damit um gut 1 Mrd € Uber-
schritten, obwohl der dem Erblastentilgungs-
fonds zuflieBende Teil des Bundesbank-
gewinns um fast 6 Mrd € niedriger ausgefal-
len ist. Das Gegengewicht bildeten der zur
Beseitigung der Flutfolgen neu gegriindete
Fonds ,Aufbauhilfe”, der im abgelaufenen
Jahr einen Uberschuss von 32 Mrd € erzielte,
und das ERP-Sondervermdgen, das auf Grund
stark gestiegener Darlehensriickflisse seinen
Uberschuss um 3% Mrd € auf 4 Mrd € aus-
weitete. FUr das laufende Jahr ist freilich eine
finanzielle Verschlechterung zu erwarten.
Ausschlaggebend hierfir ist zum einen der

weiter gesunkene Bundesbankgewinn, zum

64

anderen durften die im Fonds , Aufbauhilfe”
aufgelaufenen Mittel abgerufen werden.

Das Defizit in den Landerhaushalten durfte
im vierten Quartal deutlich niedriger ausgefal-
len sein als vor Jahresfrist. Hier hat sich nicht
zuletzt die deutliche Kirzung der Sonderzah-
lungen fur Beamte und Versorgungsempfan-
ger zum Jahresende in vielen Bundeslandern
bemerkbar gemacht. Im Gesamtjahr 2003
dirfte das Defizit der Lander das Rekord-
niveau des Vorjahres aber noch einmal Uber-
troffen haben. In zahlreichen Bundeslandern
mussten vor allem angesichts der schwachen
Entwicklung des Steueraufkommens Nach-
tragshaushalte verabschiedet werden, in
denen die Erméachtigungen zur Kreditaufnah-
me die verfassungsrechtlichen Obergrenzen
Uberschreiten. Mit seinem Urteil vom 31. Ok-
tober 2003, in dem der Berliner Haushalt
2002/03 fur verfassungswidrig erklart wurde,
hat der Verfassungsgerichtshof des Landes
Berlin eine ausreichende Begriindung fir eine
solche Uberschreitung eingefordert. Nach
diesen MaBstaben wirde es auch in anderen
Landern noch Rechtfertigungsbedarf geben.
Zu einer entschiedenen Konsolidierung gibt
es angesichts der hohen Defizite und der
umfangreichen Steuersenkungen 2004 und
2005 keine Alternative.

Im Jahr 2004 bleiben die Landerhaushalte
stark angespannt. Allerdings sind inzwischen
erhebliche Einsparungen beschlossen wor-
den. So wird in weiteren Landern bei den Be-
amten das Weihnachtsgeld gekdrzt und zu-
meist das Urlaubsgeld gestrichen. AuBerdem
wird teilweise die Wochenarbeitszeit der Be-
amten deutlich angehoben, womit der Ein-

Lander



Gemeinden

Verschuldung

stellungsbedarf gedampft wird. Auch frei-
willig geleistete Zuschiisse werden mitunter
merklich gesenkt. Dennoch gelingt es einigen
Landern noch immer nicht, die veranschlagte
Nettokreditaufnahme auf die verfassungs-
rechtliche Obergrenze zurtickzufthren.

Fur die Gemeindehaushalte liegen bisher nur
Ergebnisse des dritten Quartals vor, in dem
das Defizit mit 12 Mrd € auf dem Niveau des
Vorjahres lag. Zwar nahm das Steueraufkom-
men mit 1% leicht zu. Dem standen aber
weiter stark rlcklaufige SchlUsselzuweisun-
gen der Lander gegeniber, so dass die Ge-
samteinnahmen stagnierten. Die Ausgaben
verharrten ebenfalls auf dem Stand des Vor-
jahres. Wahrend die Sozialleistungen um
knapp 10 % wuchsen, wurden die Ausgaben
flr Sachinvestitionen (trotz der flutbedingten
Ausweitung in Sachsen) um ebenfalls knapp
ein Zehntel verringert. Im Gesamtjahr 2003
kdonnte das Defizit aus heutiger Sicht unge-
fahr doppelt so hoch ausgefallen sein wie im
Jahr 2002 mit 4%, Mrd €. Im laufenden Jahr
darfte sich die Haushaltslage insbesondere
wegen der im Vermittlungsverfahren be-
schlossenen MaBnahmen (vor allem der deut-
lichen Senkung der Gewerbesteuerumlage)
zwar verbessern, jedoch durften immer noch
betrachtliche Defizite entstehen.

Die Verschuldung der Gebietskorperschaften
nahm im vierten Quartal um 13 Mrd € zu.
Wahrend Geldmarktverbindlichkeiten im Um-
fang von 11 Mrd € getilgt wurden, wurden
am Kapitalmarkt netto 24 Mrd € beschafft.
GroBter Kreditnehmer waren mit per saldo
10 Mrd € die Lander. Der Bund hatte auch an-
gesichts

umfangreicher Sondereinnahmen
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MarktméaBige Nettokreditaufnahme
der Gebietskorperschaften

Mrd €
Darunter: Nach-
richtlich:
Schuld- | Erwerb
schein- durch
Ins- Wert- dar- das
Zeit gesamt |papiere V)|lehen2) |Ausland
2002 + 54,5 + 67,6 -11,9 +57,4
darunter:
1.Vj. +256| +152| +105| +122
2.Vj. + 15| +229| -214| +168
3.Vj. +18,6| +251 - 54| +19:
4.Vj. + 88 + 4,4 + 4,4 + 93
2003 ts) + 80,9 +74,1 + 7,9
1.Vj. + 34,7 +32,6 + 2,1 + 19,5
2.Vj. + 13,5 +11,8 + 1,6 +16,3
3.Vj. +199| + 94| +116| - 65
4. Vj. ts) +12,9 + 20,3 - 75

1 Ohne Ausgleichsforderungen. — 2 Einschl. Kassenver-
starkungs- und Geldmarktkredite.

Deutsche Bundesbank

aus Privatisierungen mit 2 Mrd € einen deut-
lich geringeren Fremdmittelbedarf. Die Ver-
schuldung der Gemeinden durfte um 1 Mrd €
zugenommen haben, wahrend bei den Son-
dervermdgen die Tilgungen leicht Uberwo-
gen.

Sozialversicherungen

In der Rentenversicherung der Arbeiter und
der Angestellten ergab sich im vierten Quartal
ein jahreszeitlich bedingter Uberschuss von
12 Mrd €, der um gut 2 Mrd € héher ausfiel
als ein Jahr zuvor. Die Beitragseinnahmen
wuchsen mit insgesamt 1% trotz des hohe-
ren Beitragssatzes und der deutlich ange-
hobenen  Beitragsbemessungsgrenze  nur

schwach. Hierzu darften neben Kirzungen
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Rentenversicherung der
Arbeiter und der Angestellten

vierteljahrlich
Mrd €
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Deutsche Bundesbank

beim Weihnachtsgeld eine nochmals ver-
starkte Inanspruchnahme der sozialabgaben-
freien Entgeltumwandlung im Rahmen der
arbeitnehmerfinanzierten betrieblichen Al-
tersvorsorge sowie die verzdgerte Beitragsab-
fihrung durch 6ffentliche Arbeitgeber? bei-
getragen haben. Die Einnahmen insgesamt
erhdhten sich mit 22 % starker, insbeson-
dere weil die Zuweisungen aus dem Bundes-
haushalt mit der letzten Stufe der 6kologi-
schen Steuerreform nochmals kraftig gestie-
gen sind. Die Ausgaben nahmen vor allem
wegen der im Vergleich zum Vorjahr weniger
als halb so hohen Rentenanpassung zur Jah-
resmitte 2003 und des nur maBigen Anstiegs
der Rentenzahl recht schwach (um gut 1%)
zu. Mit einer Schwankungsreserve von 0,47
Monatsausgaben wurde die vorgeschriebene
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Untergrenze von einer halben Monatsaus-
gabe am Jahresende knapp unterschritten.

Fur das laufende Jahr ist die Untergrenze fir
die Schwankungsreserve nochmals auf nur
noch 0,2 Monatsausgaben herabgesetzt und
erneut ein Defizit eingeplant worden. Zusam-
men mit den Ubrigen kurzfristig beschlosse-
nen MaBnahmen® musste der Beitrag damit
nicht Uber den bisherigen Satz von 19,5 %
hinaus angehoben werden. Die mittelfristige
Beitragssatzstabilisierung setzt freilich eine
deutliche Erholung am Arbeitsmarkt voraus.
Fur die langfristige Begrenzung des Anstiegs
bedarf es einer weitergehenden Neuregelung
des Rentenrechts. Wichtige Schritte hierzu
befinden sich derzeit mit dem Entwurf des
.RV-Nachhaltigkeitsgesetzes” im Gesetzge-
bungsprozess.

Das Defizit der seit Jahresbeginn in Bundes-
agentur umbenannten Bundesanstalt far Ar-
beit fiel im vierten Quartal 2003 mit 4 Mrd €
um ¥ Mrd € niedriger aus als im gleichen
Vorjahrszeitraum. Ausschlaggebend hierfur
war freilich, dass die Rentenversicherungsbei-
trage fur die Bezieher von Lohnersatzleistun-
gen fur den Monat Januar erstmals nicht
mehr schon im Dezember verbucht worden

3 Als Folge des letzten Tarifabschlusses fur den 6ffent-
lichen Dienst gehen die Arbeitgeber nach und nach dazu
Uber, Léhne und Gehélter nicht schon zur Mitte, sondern
erst zum Ende des Monats auszuzahlen. Die darauf ent-
fallenden Sozialbeitrdge werden dann erst im Folge-
monat fallig.

4 Verzicht auf die Rentenanpassung zur Jahresmitte
2004, Verlegung des Auszahlungstermins fur Neurenten
vom Monatsanfang auf das Monatsende, Ubertragung
der vollstandigen Finanzierungslast fir den Pflegever-
sicherungsbeitrag auf die Rentner und zeitndhere Aktua-
lisierung des (gemaB dem Plan sinkenden) Beitragssatzes
zur Krankenversicherung der Rentner.

Bundesagentur
fur Arbeit



sind. Dieser einmalige Effekt verringerte das
Defizit um rund 2 Mrd €.

Die Einnahmen lagen im vierten Quartal um
knapp 4% unter ihrem Vorjahrsniveau. Ne-
ben einem starken Ruckgang der sonstigen
Einnahmen wirkte sich aus, dass sich die
Beitragseingange trotz der auch hier stark
angehobenen Beitragsbemessungsgrenze um
1%2% verringerten. Die Ausgaben sanken
auch auf Grund des erwahnten Sondereffekts
noch starker, namlich um gut 8%. Flr das
Arbeitslosengeld wurden im vierten Quartal
5% weniger ausgegeben. Dem zusatzlichen
Ausgabenbedarf durch den Anstieg der
Arbeitslosenzahlen und die héheren Beitrags-
satze zur gesetzlichen Renten- und Kranken-
versicherung stand eine deutliche Verringe-
rung der Leistungsempfangerquote gegen-
Uber. Fir die aktive Arbeitsmarktpolitik wur-
den insgesamt 12'2% weniger aufgewen-
det. Die neuen Ausgaben fir die ,Ich-AG's”
und die Zuschisse zu den Personal Service
Agenturen fielen dabei noch kaum ins Ge-
wicht.

Der Haushalt der Bundesanstalt fur Arbeit fur
das Jahr 2003 sah urspriinglich ein ausgegli-
chenes Ergebnis vor. Im Nachtragshaushalt
des Bundes wurde jedoch ein Zuschussbedarf
von 7% Mrd € veranschlagt. Tatsachlich be-
trug das Defizit gut 6 Mrd €. Hierzu hat vor
allem eine sparsamere Haushaltsfihrung ins-
besondere bei den Arbeitsbeschaffungs- so-
wie Aus- und FortbildungsmaBnahmen bei-
getragen. Fir das Jahr 2004 ist im Haushalt
ein Defizit von gut 5 Mrd € veranschlagt. Ein
nochmaliger hoher Zuschussbedarf erscheint
vor dem Hintergrund realistisch, dass die
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Bundesagentur fur Arbeit

vierteljahrlich

16 log. MaBstab
Ausgaben insgesamt A

. 3
11 Einnahmen Mrd €

8,0
7,5

Ausgaben fur...

...Arbeitslosen- und Kurz- /
arbeitergeld

7,0
6,5
6,0
55

5,0

...berufliche Férderung 2 45

Mrd €
lin. MaBstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (=)

2001 2002 2003

+1

1 Ohne die Liquiditatshilfen des Bundes. —
2 EinschlieBlich  ArbeitsbeschaffungsmaB-
nahmen.

Deutsche Bundesbank

Arbeitslosenzahlen im Jahr 2004 nicht
wesentlich sinken durften und dass die Ende
2003 verabschiedeten Reformgesetze® ihre
finanzielle Entlastungswirkung erst in den
kommenden Jahren entfalten werden.

5 Hierzu zahlen das Dritte und Vierte Gesetz fir moderne
Dienstleistungen am Arbeitsmarkt sowie das Gesetz zu
Reformen am Arbeitsmarkt.
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Die gesetzliche Krankenversicherung ver-
zeichnete bis zum dritten Quartal 2003 ein
kumuliertes Defizit von 2% Mrd €. Gegen-
Uber dem Vorjahr bedeutet dies zwar eine
finanzielle Verbesserung um fast 1 Mrd €.
Gleichwohl wird damit deutlich, dass die Bei-
tragseinnahmen auch nach der Anhebung
des durchschnittlichen Beitragssatzes von
14,0 % auf 14,3 % noch immer nicht ausrei-
chen, um die Ausgaben zu decken. In den
ersten neun Monaten lagen diese Einnahmen
(einschl. der Krankenversicherungsbeitrage
fir ,Mini-Jobs”) trotz des Beitragssatzan-
stiegs nur um knapp 2% Uber ihrem Vor-
jahrswert. Die Leistungsausgaben wuchsen
mit knapp 1 % nur maBig.

Das Ergebnis fur das Gesamtjahr 2003 hangt
neben Vorzieheffekten im Zusammenhang
mit den Leistungseinschrankungen ab Jah-
resbeginn 2004 auch von der Entwicklung
der saisonalen Sonderentgelte sowie der
sozialabgabenfreien Entgeltumwandlung im
vierten Quartal ab. Die Daten zur Renten-
und Arbeitslosenversicherung deuten eher
auf eine nochmalige Schwéachung der Bei-
tragsbemessungsgrundlage hin. Zum dritten
Mal in Folge ist deshalb mit einem betracht-
lichen Jahresdefizit zu rechnen. Im Jahr 2004
soll das ,GKV-Modernisierungsgesetz” eine
finanzielle Entlastung von fast 10 Mrd € er-
maoglichen. Damit sollen auch die entgegen
den gesetzlichen Regelungen aufgelaufenen
Schulden in einer ersten von vier Jahresraten
getilgt werden. Das Potenzial zur Senkung
der Beitragssatze wird durch diesen Tilgungs-
bedarf sowie den notwendigen Ausgleich der
strukturellen Unterdeckung der Ausgaben
allerdings erheblich gemindert. Ein jahres-
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durchschnittlicher Beitragssatz von deutlich
unter 14 % durfte daher kaum erreicht wer-
den.

Perspektiven der 6ffentlichen Haushalte
insgesamt

Im vergangenen Jahr ist die gesamtstaatliche
Defizitquote (Maastricht-Abgrenzung) gemaf
ersten vorlaufigen Angaben des Statistischen
Bundesamtes auf 4,0 % gestiegen, nachdem
sie bereits im Vorjahr mit 3,5% Uber der
3%-Grenze des Maastricht-Vertrages gele-
gen hatte. Ausschlaggebend war hier die
schwache konjunkturelle Entwicklung, die
sich in einem niedrigen Wachstum der Ein-
nahmen aus Steuern und Sozialversiche-
rungsbeitragen und einem Anstieg der ar-
beitsmarktbedingten Ausgaben widerspie-
gelte.

In der wenig veranderten strukturellen Defi-
zitquote schlagen sich gegenlaufige Effekte
nieder, was bei der Interpretation dieser
GroéBe manchmal zu Irritationen geflhrt hat.
So war auf der einen Seite eine Reihe von
restriktiven  finanzpolitischen  MaBnahmen
darauf ausgerichtet, die strukturellen Defizite
zurlckzufiihren. Indirekte Steuern sowie die
Beitragssatze zur gesetzlichen Kranken- und
Rentenversicherung wurden erhéht. Die Ge-
bietskorperschaften betrieben eine sparsame
Ausgabenpolitik, die sich unter anderem in
einer Fortsetzung des Personalabbaus, Kur-
zungen bei der Beamtenbesoldung und wei-
ter rlcklaufigen Investitionsausgaben zeigte.
Auch bei den Ausgaben fiir das Gesundheits-

wesen und den Arbeitsmarkt wurden Einspa-

2003 Anstieg
der Defizit-
quote auf 4%

Strukturelle
Haushaltslage
wenig
verdndert



2004 Riickgang
der Defizit-
quote zu
erwarten

rungen vorgenommen. Auf der anderen Seite
wurden aber diese finanzpolitischen MaBnah-
men weitgehend durch negative Entwicklun-
gen, die nicht konjunkturbedingt sind, aufge-
wogen. So nahmen die Zahlungen an die EU
gegenlber dem Vorjahr deutlich zu, die Ge-
winnausschittung der Bundesbank ging stark
zuriick, und die Fluthilfe erforderte zusatz-
liche Ausgaben. Die Abgabenquote ist trotz
der zuvor erwdhnten Anhebung von Steuern
und Sozialversicherungsbeitrdgen nur leicht
gestiegen. So wuchsen die Sozialbeitrage
schwacher als auf Grund der Entwicklung der
Bruttoléhne und -gehélter und der Beitrags-
satzanhebungen zu erwarten gewesen ware,
was nicht zuletzt auf einen fortgesetzten Mit-
gliederwechsel von der gesetzlichen zur pri-
vaten Krankenversicherung zurlckzufihren
ist.

Im laufenden Jahr ist mit einem Ruickgang der
Defizitquote zu rechnen. Zwar werden die
Steuern auf Grund der zweiten und der teil-
weise vorgezogenen dritten Stufe der Ein-
kommensteuerreform deutlich gesenkt (um
insgesamt 15 Mrd € oder % % des BIP). Dem
stehen aber gewichtige Entlastungen fir die
offentlichen Haushalte gegenUber. Dabei ist
positiv zu werten, dass Subventionen gekirzt
werden, wenn auch nicht in dem von der
Bundesregierung  vorgesehenen  Umfang.
AuBerdem sollen die MaBnahmen im Zusam-
menhang mit der Steueramnestie und der Be-
kampfung der Schwarzarbeit zu erheblichen
Mehreinnahmen fuhren, die sich allerdings
nicht verlasslich abschatzen lassen. Darlber
hinaus ist davon auszugehen, dass die Kran-
kenversicherung nicht mehr defizitdr ab-

schlieBen wird. Die Gebietskorperschaften
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darften angesichts der weiterhin angespann-
ten Haushaltslage einen sparsamen Ausga-
benkurs verfolgen. Der Personalbestand wird
weiter sinken, die Anpassung der Einkommen
im offentlichen Dienst wird moderat ausfal-
len, und auch der laufende Sachaufwand und
die Investitionsausgaben durften eng be-
grenzt werden. Insgesamt gesehen ist aus
heutiger Sicht allerdings zu erwarten, dass die
Defizitquote immer noch Uber der 3 %-Gren-
ze liegen wird.

Das im Dezember vorgelegte aktualisierte
deutsche Stabilitdtsprogramm sah fur 2004
eine Ruckfuhrung der Defizitquote auf 32 %
vor. Im kommenden Jahr soll die Quote mit
2% % unter die 3%-Grenze fallen und da-
nach kontinuierlich auf 1% % im Jahr 2007
reduziert werden. Dabei wurden allerdings
noch nicht die Ergebnisse des Vermittlungs-
ausschusses vom Dezember bericksichtigt.
Diese fuhren gegeniber den zuvor getroffe-
nen Bundestagsbeschlissen zu einer Entlas-
tung der Staatsfinanzen im laufenden Jahr.
Der Verzicht auf ein vollstandiges Vorziehen
der dritten Steuerreformstufe (mit nur 9 Mrd €
anstatt gut 15 Mrd € Steuermindereinnah-
men) schldgt namlich starker zu Buche als die
Tatsache, dass die Haushaltsentlastung auf
Grund der beschlossenen MaBnahmen niedri-
ger ausfallt als zunachst einkalkuliert. Eine im
Januar vorgelegte Aktualisierung des Stabili-
tatsprogramms sieht deshalb eine Defizit-
quote von 3% % fir das laufende Jahr vor
(vgl. Tabelle auf S. 71). Im Jahr 2005 dominie-
ren freilich die belastenden Effekte fir die 6f-
fentlichen Haushalte, insbesondere die gerin-
geren Klrzungen bei der Entfernungspau-
schale und der Eigenheimzulage. Insgesamt

69

Stabilitéts-
programm



DEUTSCHE
BUNDESBANK
Monatsbericht
Februar 2004

Zum Fortgang des Defizitverfahrens gegen Deutschland

Im Herbst vergangenen Jahres wurde deut-
lich, dass Deutschland 2004 nicht zuletzt we-
gen der angestrebten vorgezogenen Steuer-
senkungen erneut den im EG-Vertrag festge-
legten Referenzwert fur das staatliche Defizit
von hochstens 3 % des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) Uberschreiten wirde. In der Herbst-Prog-
nose der Europaischen Kommission wurde ein
Wert von 3,9% erwartet. Auch die Bundes-
regierung ging nun von einer erneuten Ver-
letzung der Defizitgrenze aus. Damit kam
Deutschland der Empfehlung des Ecofin-Rats
nicht nach. Dieser hatte Deutschland im
Januar 2003 im Zusammenhang mit der Fest-
stellung eines UberméaBigen Defizits aufgefor-
dert, den Referenzwert spatestens 2004 wie-
der einzuhalten. »

Die Europaische Kommission empfahl daher
im vergangenen November dem Rat, den
nachsten Schritt des Verfahrens bei einem
UbermaBigen Defizit gegen Deutschland und
das in ahnlicher Lage befindliche Frankreich
einzuleiten. Gleichzeitig schlug sie allerdings
auch vor, die Frist bis zur Korrektur des Uber-
maBigen Defizits von 2004 auf 2005 zu verlan-
gern. Sie begrindete dies vor allem mit den
zwischenzeitlich in beiden Landern deutlich
verschlechterten Wachstumsaussichten. Schon
bei dieser Fristverlangerung war fraglich, ob
sie mit dem Geist des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts vereinbar war. Ziel des Verfahrens
bei einem UbermaBigen Defizit ist es namlich
letztlich, notfalls mit Hilfe von Sanktionen auf
eine moglichst rasche Korrektur haushaltspoli-
tischer Fehlentwicklungen hinzuwirken. 2

Der Ecofin-Rat ist in seiner Sitzung am 25. No-
vember 2003 allerdings nicht der Empfehlung
der Kommission gefolgt, Deutschland und
Frankreich als letzten Schritt vor der Verhan-
gung von Sanktionen ,in Verzug” zu setzen.
Stattdessen verpflichtete sich Deutschland,
alle MaBnahmen zu ergreifen, die notwendig
sind, um die Defizitquote spatestens 2005
unter 3% zu senken — unter der Bedingung,
dass die Wachstumsprognose der Kommission
eintrifft. In seinen Schlussfolgerungen emp-
fahl der Rat Deutschland daraufhin, das kon-
junkturbereinigte Defizit 2004 um 0,6 % des
BIP zu reduzieren. Im Jahr 2005 soll die Verrin-
gerung mindestens 0,5% des BIP betragen,
aber hoher ausfallen, falls dies erforderlich
sein sollte, um die 3%-Grenze einzuhalten.

1 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht,
Februar 2003, insbesondere S. 55. — 2 Vgl. hierzu auch:

Deutsche Bundesbank
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Auch in den nachfolgenden Jahren soll die
Haushaltskonsolidierung gemessen am kon-
junkturbereinigten Finanzierungssaldo jahr-
lich mindestens 0,5 % des BIP betragen, damit
die mittelfristige Position eines nahezu aus-
geglichenen oder einen Uberschuss aufwei-
senden Haushalts erreicht wird und die Schul-
denquote wieder sinkt. AuBerdem wurde
Deutschland aufgefordert, regelmaBig Uber
die Fortschritte bei der Einhaltung dieser
Empfehlungen zu berichten. Gleichzeitig kiin-
digte der Rat an, den nachsten Verfahrens-
schritt einleiten zu wollen, wenn Deutschland
diesen Anforderungen nicht nachkommen
sollte. Fur Frankreich wurden &hnliche Emp-
fehlungen verabschiedet.

Die Schlussfolgerungen des Rates wurden
auBerhalb des normalen Ablaufs des Verfah-
rens bei einem UbermaBigen Defizit getrof-
fen. Um rechtliche Klarheit auch im Hinblick
auf die zukunftige Anwendung der Paktvor-
schriften zu schaffen, hat die Kommission im
Januar eine Klage beim Europaischen Ge-
richtshof eingereicht, mit der das Vorgehen
des Rates rechtlich Uberpruft werden soll.

Die Verfahren gegen Deutschland und Frank-
reich ruhen gegenwartig, obwohl selbst die
Regierungen beider Lander davon ausgehen,
dass sie im laufenden Jahr die 3 %-Grenze
zum dritten Mal in Folge verletzen werden,
ohne auf eine Ausnahmeklausel zurtickgrei-
fen zu koénnen. Nach diesem Prazedenzfall
hat die Drohung mit Sanktionen bei einem
fortgesetzten GUbermaBigen Defizit an Glaub-
waurdigkeit verloren.

Die jungsten Auseinandersetzungen Uber die
Auslegung des Paktes sind zum Anlass ge-
nommen worden, dessen Reform zu fordern.
Allerdings ist in der gegenwartigen Situation
keineswegs sichergestellt, dass durch Ande-
rungen des Paktes oder des EG-Vertrages die
finanzpolitischen Rahmenbedingungen ver-
bessert werden und gréBeres Vertrauen in so-
lide 6ffentliche Finanzen geschaffen wird. Die
negativen Folgen des Glaubwirdigkeitsverlu-
stes sollten vielmehr dadurch begrenzt wer-
den, dass Deutschland und Frankreich die an
sie gestellten Konsolidierungsanforderungen
konsequent erfillen und die Mitgliedstaaten
und der Rat kiinftig die Regelungen des Pak-
tes strikt anwenden.

Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, November 2003,
insbesondere S. 63.
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Eckwerte des aktualisierten Stabilitatsprogramms der Bundesregierung
in %
Position 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Wachstum des realen BIP
Stabilitatsprogramm 2003 0,2 -0,1 1%-2 2V 2Ya 2Va
Stabilitatsprogramm 2002 3 1% 2Ys 2Ys 2Ys -
Defizitquote (-)
Stabilitatsprogramm 2003 -35 -4 -3 -2% -2 -1%
Stabilitatsprogramm 2002 -3% —2% -1% -1 0 -
Schuldenquote
Stabilitatsprogramm 2003 60,8 64 65 657" 65 % 65
Stabilitatsprogramm 2002 61 61'% 60> 59 57 -
Strukturelle Defizitquote (-) -3,3 -3,1 -2% -2 -1% -1

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.

Deutsche Bundesbank

werden die Einnahmen wegen des dann voll-
standigen In-Kraft-Tretens der dritten Stufe
der Einkommensteuerreform und der weit-
gehend entfallenden Ertrédge aus der Steuer-

amnestie abermals nur schwach wachsen.

Aus heutiger Sicht ist noch nicht gesichert,
dass Deutschland im kommenden Jahr — wie
im  Stabilitdtsprogramm angestrebt - die
3 %-Defizitgrenze einhalten wird. Dies ist frei-
lich erforderlich, um den eingegangenen
europaischen Verpflichtungen nachzukom-
men. Ein nochmaliges Uberschreiten des Li-
mits im kommenden Jahr wirde nicht nur
den ohnehin beschadigten Stabilitdts- und
Wachstumspakt (siehe auch Ubersicht auf
S. 70) in Frage stellen, sondern auch die
Glaubwidirdigkeit der deutschen Finanzpolitik
schwachen. Uber eine kurzfristige Defizitre-

duktion im nachsten Jahr hinaus muss freilich
auch das im Stabilitats- und Wachstumspakt
festgeschriebene Ziel mittelfristig zumindest
annahernd ausgeglichener Haushalte verfolgt
werden. Alle staatlichen Ebenen sind dabei
gefordert, diese auch im nationalen Haus-
haltsrecht enthaltene Vorgabe anzustreben.
Im Stabilitatsprogramm ist eine strukturelle
Konsolidierung von jdhrlich 2% des BIP vor-
gesehen. Nach einer Ecofin-Vereinbarung
vom letzten Jahr stellt eine solche Konsolidie-
rung ein Minimum flr Lander mit einer nicht
ausgeglichenen strukturellen Haushaltsposi-
tion dar. Angesichts der noch sehr hohen De-
fizitquote, der bis 2005 weiter steigenden
Schuldenquote (die erheblich Gber dem Refe-
renzwert von 60 % liegt) und der unterstell-
ten konjunkturellen Erholung ware ein starke-
rer Defizitabbau geboten.
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oder nicht sinnvoll

weniger als die Halfte von 1

in der letzten besetzten Stelle,
jedoch mehr als nichts

nichts vorhanden

Differenzen in den Summen durch Runden
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Monatsbericht
Februar 2004

I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

1. Monetéare Entwicklung und Zinssatze

Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- | MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt  |insgesamt Privatpersonen|bildung 4) EONIA 5) 7) EURIBOR 6) 7) |anleihen 8)
Veranderung gegenuber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
7.2 6,5 7.1 7.3 4,4 53 4,3 3,35 3,46 5,2
7,9 6,5 7,0 7,0 4,0 4,8 5.0 3,30 3,41 5.0
7,9 6,5 7,0 71 4,2 5.1 5.3 3,29 3,35 4,7
83 6,5 71 7,0 4,3 5.0 52 3,32 3,31 4,5
8,4 6,8 6,9 7,0 43 4,9 5.0 3,30 3,26 4,6
9,0 6,8 7,0 6,9 39 4,6 5.0 3,30 3,12 4,6
9,7 6,6 6,9 71 4.1 4,7 4,9 3,09 2,94 4,4
9,3 6,6 7.3 7,4 4,2 4,8 4,6 2,79 2,83 4,2
10,4 7.5 8,1 7.8 4,4 4,9 4,7 2,76 2,69 4,0
11,7 8,0 8,0 8,3 4,1 4,8 4,4 2,75 2,53 41
11,2 8,1 8,7 8,4 4,7 5,0 4,6 2,56 2,53 4,2
11,4 8,6 8,6 8,6 5,1 5,2 4,4 2,56 2,40 3,9
11,4 8,4 8,5 8,6 4,9 5,2 51 2,21 2,15 3,7
11,5 8,6 8,7 8,5 5.4 5.6 53 2,08 2,13 4,0
11,8 8,6 83 8,2 5.5 5.6 5.3 2,10 2,14 4,2
11,2 8,2 7,6 8,0 5.5 5.5 5.2 2,02 2,15 4,2
12,3 8,2 8,1 7,7 5.8 5.5 5.7 2,01 2,14 4,3
10,7 7,6 7.4 7.6 6,3 6,1 6,0 1,97 2,16 4,4
10,6 7.5 7.1 5,9 58 57 2,06 2,15 4,4
. . . . 2,02 2,09 4,2
1 Quelle: EZB. — 2 Saisonbereinigt. — 3 Unter Ausschaltung der von gegentber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls. — 5 Euro

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

2. AuBenwirtschaft

OverNight Index Average. — 6 Euro Interbank Offered Rate. — 7 Siehe auch
Anmerkungen zu Tab. V1.5, S.44*. — 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen; ab 2001 Euro12.

Ausgewadhlte Posten der Zahlungsbilanz der EWU

Wechselkurse des Euro 1)

* Quelle: EZB.— 1 S. auch Tab. X.12 und 13, S. 74*/ 75* .— 2 Einschl.
Finanzderivate. — 3 Gegenuber einem engen Landerkreis. — 4 Auf Basis der

Verbraucherpreise.

6*

Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- |Wertpapier- Wahrungs-
Saldo Handelsbilanz |Saldo tionen verkehr 2) Kreditverkehr |reserven Dollarkurs nominal real 4)
Mio € Euro/US-$ 1. Vj. 1999=100
+ 7482 + 13894 - 38762| - 18348| + 18455 - 35353 - 3517 0,9554 90,6 93,2
+ 8172 + 16026 - 16898| - 5992| + 405| - 8698| - 2612 0,9922 91,7 94,4
+ 9275 + 11263| - 30402 + 1505 - 11283 - 22437| + 1812 0,9778 91,1 93,6
+ 8385| + 10828 - 6347 - 6319 + 21707 - 17950 - 3785 0,9808 91,2 93,8
+ 4584 + 12457 - 13892 - 6929 + 28063| - 37162| + 2136 0,9811 91,7 94,3
+ 10 609 + 12 449 - 18 879 + 7 298 + 14 337 - 38 094 - 2420 1,0014 92,5 95,1
+ 7 948 + 9584 - 15721 - 6 406 - 3261 - 5002 - 1052 1,0183 93,6 96,7
- 5191 + 1491 - 12195 - 219 - 2109 - 9439 + 1549 1,0622 95,8 98,8
+ 3356 + 8690 - 19618 + 2882 - 6683 - 21156| + 5340 1,0773 97,1 100,2
+ 4271 + 6 451 + 6676 - 1543 + 13343 - 10116 + 4992 1,0807 97,9 101,2
- 7629| + 6311 + 16010 - 16148 + 23253| + 8157 | + 748 1,0848 98,6 102,1
- 1676 + 7249 - 27036 - 34| + 10890 - 38250 + 358 1,1582 102,5 106,1
+ 2038| + 9882 - 21946 + 19717| + 21763| - 64180 + 754 1,1663 102,7 106,6
+ 3142 + 15488 - 10994 - 4212 - 49 619 + 40 997 + 1840 1,1372 101,4 105,2
+ 3678 + 10366| + 7514 - 3380 - 37630 + 48273| + 251 1,139 100,3 103,9
+ 6765 + 11475 - 5352 - 4792 + 14 405 - 14748 - 217 1,1222 99,9 103,5
+ 9 266 + 14 525 - 4 380 - 10 551 + 28 591 - 22 658 + 238 1,1692 101,3 105,1
+ 4398 + 9190 - 254 + 6491 - 3938 - 8312 + 5506 1,1702 101,2 105,2
1,2286 104,0 108,4
1,2613 105,1 109,6
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fur die Europaische Wahrungsunion

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Deutsch- Frank- Griechen- Luxem- Nieder- Oster-
Zeit Belgien land Finnland |reich land Irland Italien burg lande reich Portugal |Spanien EWU 7)
Reales Bruttoinlandsprodukt
2001 0,6 08 1,1 2,1 4,0 6,2 1,8 1,2 1,2 08 1,7 2,8 1,6
2002 0,7 0.2 2.3 1,2 3.8 6,9 0.4 1.3 0.2 1,4 0.4 2,0 0,9
2003 - 01
2002 3.Vj. 1,3 0,9 2,7 1,6 36 7,2 0,5 0,7 1,4 - 02 1,9 1,3
4.vj. 2.2 0.3 3.2 0,8 3.2 7,5 0,7 0,1 1.3 - 14 2,1 0,9
2003 1.Vj. 1,5 0,4 1,9 1,1 43 0,8 0,7 - 02 0,4 - 13 2,4 0,9
2.Vj. 0,9 - 07 0,9 - 09 4,5 2.4 0.3 -2 0,7 - 21 23| - 02
3.V 0,9 - 02 1,6 - 03 50 - 01 0.4 -2 0.8 - 09 2.4 0,1
4.vj. 0,2 . . . .
Industrieproduktion 12
2001 - 05 0,3 0,1 1,1 1,0 10,3 - 11 3,2 0,5 2,8 3,1 - 15 0,5
2002 1,5 - 11 1,7 - 12 1,7 7,8 - 13 0,4 - 10 0,9 - 02 02| - 05
2003 ..|® » 05 0,6 . 0,2 1,4
2002 3.Vj. 3,5 - 01 2,9 - 13 0,1 10,6 - 01 - 03 - 07 0,6 0,4 0,4 0,2
4.V. 3,7 1,7 5.2 - 07 3,1 6,6 0,7 1,7 0,5 1,5 - 19 2,5 1,2
2003 1.Vj. - 01 1,5 2,1 - 09 0,9 2,5 - 05 4,5 1,3 3,6 0,7 1,5 0,8
2.Vj. - 26 - 02 - 15 - 21 2,1 2,4 - 14 - 13 - 34 0,7 - 24 7] - 07
3.Vj. - 14 - 11 1,8 - 06 2,0 6,1 - 02 4,7 - 24 1,9 1,7 1,0 0,0
4.V. e p 19 0,5 . . . . 0,8 1,1
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
2001 82,3 84,4 85,7 87,4 77,6 78,4 78,9 88,7 84,6 83,1 81,7 79,6 83,4
2002 79,6 82,3 82,7 85,3 77,0 75,9 77.3 85,1 82,9 80,2 79,4 77,2 81,4
2003 78,7 82,0 81,9 84,8 76,5 75,1 76,3 84,7 81,7 80,0 77,9 78,9 81,0
2002 4.Vj. 79,6 82,7 83,1 84,7 76,8 76,9 78,0 85,3 82,8 79,1 81,2 79,3 81,7
2003 1.Vj. 79,3 82,3 82,2 85,1 75,8 74,5 77,5 84,1 82,5 79,7 77,7 78,6 81,3
2.Vj. 78,6 81,8 82,8 84,9 77,1 75,1 75,6 85,9 81,9 80,4 785 78,2 80,8
3.Vj. 77,9 81,0 80,7 84,8 76,8 77,1 76,1 84,8 81,0 79,4 75,8 79,5 80,7
4.vj. 79,0 82,9 82,0 84,4 76,1 73,6 76,1 83,9 81,4 80,3 79,6 79,3 81,2
2004 1.Vj. 79,4 82,8 82,8 82,4 77,5 74,4 76,8 83,5 82,1 80,0 80,3 77,0 80,7
Arbeitslosenquote 4
2001 6,7 7,8 9,1 8,5 10,4 3,9 9,4 2,1 2,5 3,6 4,1 10,6 8,0
2002 7,3 8,6 9,1 8,8 10,0 43 9,0 2,8 2,7 43 5,1 11,3 8,4
2003 8,1 9,3 9,0 9,4 4,6 3,7 4,4 6,5 1,3 8,8
2003 Juli 8,2 9,3 9,1 9,4 4,7 8,6 3,8 3,8 45 6,3 11,3 8,8
Aug. 8,2 9,3 9,0 9,4 4,7 8,5 3,8 3,9 45 6,3 11,3 8,8
Sept. 8,2 9,3 9,0 9,5 4,6 8,5 3,8 3,9 45 6,6 1,2 8,8
Okt. 8,3 9,3 9,0 9,5 4,6 8,4 3,9 4,0 45 6,9 11,2 8,8
Nov. 8,3 9,2 9,0 9,5 4,6 3,9 4,1 45 6,9 11,2 8,8
Dez. 8,3 9,2 9,0 9,5 45 3,9 . 45 6,9 1,2 8,8
2004 Jan. 9,2 . . 45 11,2
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 7
2001 2,4 1,9 2,7 1,8 3,7 4,0 2,3 2,4 5,1 2,3 4,4 2,8 2,3
2002 1,6 1,3 2,0 1,9 3,9 4,7 2,6 2,1 3,9 1,7 3,7 3,6 2,3
2003 1,5 1,0 1,3 2,2 3,4 4,0 2,8 2,5 2,2 1,3 33 31| ® 21
2003 Juli 1,4 0,8 1,0 1,9 3,5 3,9 2,9 1,9 2,1 1,0 2,9 2,9 1,9
Aug. 1,6 1,1 1,2 2,0 3,3 3,9 2,7 2,3 2,2 1,0 2,9 3,1 2,1
Sept. 1,7 1,1 1,2 2,3 3,3 3,8 3,0 2,7 2,0 1,4 3,2 3,0 2,2
Okt. 1,4 1,1 0,9 2,3 3,2 3,3 2,8 1,8 1,9 1,1 2,8 2,7 2,0
Nov. 1,8 1,3 1,2 2,5 3,2 3,3 2,8 2,0 2,0 1,3 2,3 2,9 2,2
Dez. 1,7 1,1 1,2 2,4 3,1 2,9 2,5 2,4 1,6 1,3 2.3 27| ® 20
2004 Jan. s) 13 2,2 P15 s 2,0
Staatlicher Finanzierungssaldo s
2000 0,2 1,3 7,1 - 14 - 19 4,4 - 06 6,4 2,2 - 15 - 28 - 08 0,2
2001 0,6 - 28 5.2 - 15 - 15 0,9 - 26 6,1 0,0 0,3 - 42 - 03| - 17
2002 0,1 - 35 42 - 31 - 12l - 02 - 23 2,5 - 16 - 02 - 27 01l - 22
Staatliche Verschuldung s
2000 109,6 60,2 44,6 57,2 106,2 38,4 110,6 5,5 55,9 66,8 53,3 60,5 69,6
2001 108,5 59,5 44,0 56,8 106,9 36,1 109,5 5.5 52,9 67,3 55,5 56,8 69,2
2002 105,8 60,8 42,7 59,0 104,7 32,4 106,7 5.7 52,4 67,3 58,1 53,8 69,0

Quellen: Nationale Statistiken, Europaische Kommission, Eurostat, Europai-
sche Zentralbank. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Pressemel-
dungen und sind vorlaufig. — 1 Veranderung gegen Vorjahrszeitraum in Pro-
zent; Bruttoinlandsprodukt Griechenlands und Portugals aus saisonberei-
nigten Werten berechnet. — 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und
Energie; arbeitstaglich bereinigt. — 3 Verarbeitendes Gewerbe, in Prozent;
saisonbereinigt; Vierteljahreswerte jeweils erster Monat im Quartal. —
4 Standardisiert, in Prozent der zivilen Erwerbspersonen; saisonbereinigt. —

5 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts; Maastricht-Definition, ESVG '95; ein-
schl. UMTS-Erlése. — 6 Vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung fur
das IV. Quartal (Industrie in Deutschland: durchschnittlich + 1,5 %). — Pro-
duktion méglicherweise unterzeichnet. — 7 Einschl. Griechenland (Harmoni-
sierter Verbraucherpreisindex, Staatlicher Finanzierungssaldo und Staatliche
Verschuldung erst ab 2001).
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang

a) Europaische Wahrungsunion®

Mrd €

I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)

Il. Nettoforderungen gegenuber

Il. Geldkapitalbildung bei Monetaren

b) Deutscher Beitrag

im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen |Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen | mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-| barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist [von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr |von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Wahrungs-| Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)
39,0 32,1 3,9 6,9 9,7 39,0 73,8 34,8 26,0 3,5 - 12 20,0 3,7
32,8 32,4 - 71 0,4 - 10 41,1 - 26,7 - 67,8 - 47 3,3 - 02 9,0 - 16,8
- 189 - 157 - 12,8 - 32 - 14 1.5 - 34 - 50 24,7 13 - 00 13,8 9,6
- 69 6,6 6,3 - 13,6 - 26 14,1 - 10,7 - 248 14,2 2,2 0,2 2,8 9,0
55,2 40,9 4,8 14,4 11,5 18,3 65,6 47,4 23,4 1,0 0,4 12,0 10,0
28,3 32,7 14,1 - 43 - 40 29,6 55,1 25,5 9,6 1,3 - 10 9,0 0,4
37,3 22,2 55 15,1 6,1 34,9 84,4 49,5 19,0 3,7 - 05 13,4 2,4
51,6 57,7 14,8 - 61 - 141 22,2 - 33,0 - 553 24,0 16,2 - 01 - 17 9,6
51,0 29,6 4,8 21,4 20,0 6,9 17,5 10,6 16,2 - 03 - 2,1 6,7 11,9
51,0 35,6 4,3 15,4 17,8 10,1 66,6 56,5 11,1 7.0 - 12 9,7 - 45
48,4 39,1 7.7 9,3 8,7 14,1 6,6 - 75 13,4 7.3 - 16 12,5 - 48
78,8 64,3 27,3 14,6 20,4 - 46 39,0 43,6 3,2 - 32 - 26 9,2 - 02
77,6 49,9 14,6 27,7 31,3 41,3 42,8 1,5 19,3 7,0 - 13 19,6 - 60
14,9 27,9 - 66 - 13,0 - 139 59,3 40,1 - 19,2 19,4 2,8 - 16 11,2 6,9
36,2 15,5 - 45 20,8 12,8 - 397 - 331 6,6 32,4 5.3 - 21 19,3 9,9
- 1.1 10,1 4,0 - 11,2 - 50 - 314 - 70,5 - 39,1 16,0 7.7 - 16 3,2 6,7
61,3 36,7 3,1 24,6 23,0 15,3 27,8 12,5 20,2 - 06 - 06 20,1 1,2
51,6 323 31 19,3 19,5 12,8 52,9 40,0 30,3 49 0,1 23,0 2,3
91,0 67,5 14,5 23,5 13,7 17,9 441 26,1 29,5 7.9 0,1 17,4 41
16,7 34,8 2,3 - 18,1 - 30,0 - 131 - 12,0 1,2 14,3 17,0 1.1 - 16 - 22

1. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)

Il. Nettoforderungen gegenuber

Ill. Geldkapitalbildung bei Monetéren

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der
Monetéren Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Brlche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (s. dazu auch die ,Hinweise zu den
Zahlenwerten” in den methodischen Erlduterungen im Statistischen Beiheft
zum Monatsbericht 1, S. 112). — 1 Quelle: EZB. — 2 Abzuglich Bestand der

8*

im Euro-Wahrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen |Schuldver-
Verbind- Einlagen |mit verein-|schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein-| barter gen mit
rungen gegen- barter Kundi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit |gungsfrist |von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr |[von mehr |mehrals |und
Wert- Wert- Wahrungs-| Wahrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren |Ruck-
insgesamt | zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt | gebiet gebiet insgesamt |2 Jahren |naten (netto) 2) |lagen 3)

6,6 3,7 - 02 2,9 8,4 10,7 24,6 13,9 0,4 - 04 - 11 2,2 - 04
- 198 - 12,6 - 11 - 72 - 22 25,7 0,1 - 25,6 - 05 - 07 - 02 2,3 - 19
7,2 - 74 - 28 14,6 6,1 - 16,5 - 57 10,8 11,2 0,5 0,1 8,2 2,4
- 1,7 58 6,4 - 75 2,2 11,0 6,4 - 45 8,9 - 02 0,1 52 3,7
12,0 10,8 - 07 1.2 4,1 14,9 31,0 15,6 1,5 - 05 - 05 2,0 0,5
4,6 5.8 7,4 - 1,2 - 46 17,8 11,6 - 6,1 0,1 1,9 - 08 - 03 - 07
9,4 4,6 43 4,8 3,5 19,2 32,0 12,8 58 4,1 - 06 0,4 1,9
57 17,8 6,8 - 12,1 - 85 2,2 - 40,5 - 42,7 - 98 3,1 0,2 - 17,0 2,4
18,3 1,8 3,1 16,4 10,8 - 6,1 8,7 14,8 4,1 - 16 - 20 3,8 3,9
- 1.5 57 - 13 - 72 0,5 10,2 20,1 9,9 4,4 6,3 - 1,2 0,9 - 15
4,6 2,7 - 1,2 1,9 5.1 18,8 25,2 6,4 1.7 1,9 - 16 - 11 2,6
4,9 6,6 5,9 - 17 - 26 4,3 14,4 10,1 - 26 - 20 - 25 0,5 1,5
1,9 4,0 3,0 - 21 2,4 27,3 22,4 - 50 - 28 - 16 - 15 4,8 - 44
- 18,0 - 09 - 30 - 171 - 10,0 38,2 24,4 - 13,8 4,8 0,1 - 14 3,7 2,4
0,6 - 84 - 05 9,0 - 16 - 245 - 18,6 5,9 8,7 4,9 - 21 4,9 1,0
- 13,6 2,7 0,9 - 16,3 - 11,0 16,6 - 20,6 - 37,2 5.7 3,2 - 15 2,2 1,8
17,7 12,8 - 36 4,9 10,8 - 1,8 10,5 12,3 2,3 - 13 - 07 9,1 - 48
- 1.8 - 93 - 34 7,5 4,5 6,4 - 02 - 6,6 3,1 0,3 0,1 2,6 0,2
24,5 15,5 5.5 8,9 2,4 7,9 12,4 4,6 33 0,2 0,2 3,0 - 01
- 152 - 48 0,7 - 104 - 81 1.1 12,0 0,9 - 03 1,5 1,0 - 31 0,3

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

a) Europaische Wahrungsunion

Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten
Papiere. — 9 Ab 2003 einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Bank-
noten. — 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetaren Aggregaten des Euro-
systems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu inter-
pretieren und damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden

V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3 (Saldo | + 11 - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen |mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- |einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- rung aus der einbarter |Kindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit |frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- |fallige biszu2 |3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) |noten insgesamt |zusammen |zusammen |umlauf Einlagen 5) |Jahren 5) |ten 5) 6) geschafte |2)7)8) 2)7)
- 8,5 12,5 - 48,1 27,6 14,5 12,2 2,3 10,9 2,2 6,7 4,0 9,8
6,0 471 - 25,5 46,2 61,1 11,8 49,2 - 20,6 57| - 6,1 - 73] - 7.4
- 3,1 - 257 - - 132 - 158 22,8 109 - 33,7 4,2 28| - 0,7 12,0 - 8,7
- 11,00 - 97 - 136 - 7.5 26,4 45| - 31,0 13,5 5,5 7.7 12,3 1.1
1,6 3,4 - 45,1 41,8 62,9 5,6 574) - 233 2,2 24 - 27 3,6
5,5 22,1 - 20,8 18,9 9,8 72| - 17,0 20,5 82| - 2,8 2,1 2,6
- 43| - 145 - 721 64,5 59,4 7,5 519 - 73 124) - 4,4 14,7 - 2,7
- 11,00 - 276 - 88,4 101,2 76,9 19,8 571 - 76 31,9 - 28| - 62| - 3,9
15,2 18,8 - 76| - 336 59,9 - 74| - 52,5 2,5 23,8 14,7 19,4 7.2
186| - 83 - 39,7 27,1 10,3 7,2 3,1 2,4 14,4 0,9 12,1 - 0,4
- 1.1 12,0 - 38,1 54,0 47,0 7.9 39,1 - 62 13,2 - 9,8 43| - 10,5
- 16,8 5,7 - 82,2 43,5 28,9 9,1 19,8 6,4 8,2 6,4 11,8 20,4
10,7 26,0 - 62,9 70,9 39,8 7.4 32,4 22,7 8,4 1.0 88| - 17,7
30,2 19,2 - 54 29,6 54,7 7.3 47,41 - 39,0 14,0 - 165, - 09| - 6,9
- 246 - 174 - 6,1 - 4,6 18,6 11,1 - 29,7 3,0 11,0 5,5 103 - 5,0
- 105] - 319 - - 6,1 - 2,9 13,9 1.2 - 15,0 3,8 72 - 3,0 2,1 - 2,3
21,3 29,7 - 5,5 16,2 45,4 2,2 433| - 29,7 05| - 43| - 83 2,4
- 181 2,3 - 49,9 21,4 4,6 64| - 1.8 11,6 52 13,2 5,6 9,7
14,6 15,4 - 49,4 54,6 51,1 7.9 432 - 35 70| - 1,00 - 43 0,2
- 26,71 - 506 - 66,7 91,7 63,0 19,0 44,0 0,9 27,81 - 1591 - 271 - 6,4
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einflusse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- |Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ |umlauf Einlagen mit Laufzeit bis zu
Forderung |(bis Dezem- vereinbarter 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | Kindigungs- (einschl.
lagen von Begebung |in der Geld- taglich vereinbarter | frist bis zu Geldmarkt- |Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis |3 Monaten |Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) |enthalten) |insgesamt Einlagen zu 2 Jahren |6) geschafte (netto) 7 8) |(netto) 7)
0,7 1.9 2,9 2,5 14,4 6,2 45| - 0,6 1.3 0,4 2,5
05| - 1.8 1,0 3,3 7.6 13,1 03| - 1,0 - 06| - 05| - 3,7
- 1.1 - 10,0 2,0 3,7 - 94| - 5,1 - 02| - 1.5 - 1,0 03| - 1.8
1.3 - 3,4 3,2 0,9 24| - 5,2 3,7 0,1 1.2 1.3 1.2
1,0 12,3 2,2 1.6 12,1 14,9| - 9,0 1,0 6,4 0,1 - 0,8
- 1.6 9,9 2,0 1.5 14,0 1.2 6,8 2,2 - 1.0 0,6 4,2
- 06| - 3,6 1.5 2,5 27,0 31,8 - 5,6 33| - 32 - 0,2 0,8
0,0 0,6 1.5 4,3 18,5 1,0 7,2 12,8 - 31 - 0,5 0,9
- 0,8 12,2 05| - 0,7 - 32| - 93| - 4,7 41 53 25| - 1.1
14| - 16,6 2,2 1.7 19,5 56| - 0,7 3,0 2,3 1.3 8,1
- 1,7 22,8 1.5 2,5 0,4 7.1 - 5,2 1,7 0,4 06| - 4,0
- 1.1 4,2 0,9 2,8 8,7 82| - 2,0 1.1 00| - 0,0 1.4
2,2 14,6 2,4 1,3 15,3 6,8 7.4 0,7 1,0 04| - 1,0
0,4 13,2 0,6 2,8 1,9 16,4| - 11,8 1.0 - 1.5 - 05| - 1.7
- 28| - 15,7 1.1 3,4 - 142 - 125) - 1.3 2,0 02| - 04| - 2,2
06| - 4,5 25 - 0,1 1.2 1.7 2,9 2,7 1.5 - 05| - 7.2
0,3 11,8 1.3 0,9 1,5 108 - 13,8 0,9 3,2 0,0 0,5
- 07| - 3,6 1,2 1.3 59 33| - 3,5 0,9 56| - 0,7 0,2
0,1 33 1,0 2,4 25,5 22,8| - 0,3 06| - 1.2 - 0,5 41
02| - 1,0 0,2 4,5 - 301 - 10,8 3,5 89l - 59 0,1 1.2

M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 11 Differenz zwischen den tatsachlich von
der Bundesbank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Bank-
notenumlaufs entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungs-
legungsverfahren (s. dazu auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab.
111.2).
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen in der Europaischen Wahrungsunion

2. Konsolidierte Bilanz der Monetéaren Finanzinstitute (MFls) *

* Zu den Monetéaren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bau-
sparkassen), Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentral-
notenbanken (Eurosystem). — 1 Quelle: EZB. — 2 Einschl. Geldmarktpapiere
von Unternehmen. — 3 Einschl. Schatzwechsel und sonstige Geldmarkt-
papiere von 6ffentlichen Haushalten. — 4 Ab 2002 Euro-Bargeldumlauf, bis
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Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegenuber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- |sonstige
Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Wahrungs- | Aktiv-
insgesamt insgesamt zusammen | kredite bungen 2) werte zusammen  |kredite bungen 3) gebiet positionen
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
13574,5 9413,9 73796 6501,9 333,1 544,6 2034,3 843,3 1191,0 2826,6 1334,0
13 576,7 9451,3 74244 6519,3 336,9 568,1 2026,9 847,7 1179,2 2 807,8 1317,6
13667,7 9 495,6 7 444,6 6 534,6 341,9 568,1 2 050,9 844,6 1206,3 2830,9 1341,2
13 657,5 9520,6 7 465,4 6 548,7 349,9 566,7 2 055,3 847,5 1207,8 2 836,2 1300,7
13 694,0 9595,1 75134 6 606,1 346,6 560,7 2081,7 852,6 12291 2844,7 1254,2
13 680,2 96125 7 550,9 6641,2 342,9 566,8 2061,7 832,4 1229,3 2826,0 1241,6
13711,5 9 645,0 7 573,6 6 659,7 345,0 568,9 2071,5 829,2 12423 2 845,8 1220,8
13 642,1 9667,1 7597,7 6691,1 342,7 563,9 2069,4 830,1 12393 2731,2 1243,8
13 678,9 9652,9 7 586,1 6 692,6 344,4 549,1 2 066,8 828,5 1238,3 2755,6 1270,3
13 649,1 9 645,5 75911 6692,3 339,7 559,1 2054,4 818,0 1236,4 27451 1258,5
138223 9700,5 7 625,2 6726,8 349,4 549,1 20753 820,8 1254,5 28135 1308,3
13863,8 9726,3 7 657,4 6742,7 353,1 561,6 2 068,8 820,4 1248,5 2862,9 1274,6
14 010,9 9761,7 7 678,1 6 754,5 356,7 566,9 2 083,6 829,2 12544 2936,6 1312,6
13 931,2 9779,1 77213 6781,6 367,0 572,7 2 057,8 836,8 1221,0 2 840,3 1311,8
13975,3 9853,1 7748,0 6804,4 374,9 568,7 2105,1 829,0 1276,1 28525 1269,7
14 114,0 9905,1 77776 6831,2 381,2 565,3 2127,5 828,4 1299,1 2909,4 1299,5
14124,7 9941,7 7 807,7 6 854,4 386,7 566,6 2134,0 828,9 1305,1 2 895,2 1287,7
14 218,5 10018,8 7 873,1 6 883,9 404,0 585,2 2 145,8 822,8 13229 2905,4 1294,3
14301,8 10 088,4 79113 6906,8 407,1 597,5 2177,0 818,8 1358,2 28784 1335,1
14 383,3 10 104,9 7 944,5 6944,2 406,2 594,1 2160,4 817,9 13425 29593 13191
14 381,8 10 166,6 7 985,0 6 964,6 402,8 617,6 2181,6 825,9 1355,7 2942,7 1272,5
14 370,3 10172,6 8002,7 6 976,8 405,3 620,6 2169,8 820,0 1349,9 2929,9 1267,8
14 415,3 10 220,5 8027,9 6999,4 411,6 616,9 2192,6 821,2 1371,3 2 886,6 1308,1
14503,3 10 267,7 8060,9 7 028,0 418,6 614,3 2206,8 821,0 1385,8 2951,9 1283,7
14613,8 10 355,5 8120,4 7072,7 4241 623,7 2235,0 830,5 1404,5 2954,7 1303,6
14 537,7 10 360,2 8143,7 7 095,5 423,7 624,6 2216,5 842,1 1374,4 2 883,6 1294,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
4 336,2 3303,9 2587,2 2279,0 64,8 2434 716,6 506,6 210,0 837,9 194,5
4328,2 3321,6 2608,3 2289,4 66,0 252,9 713,3 499,3 213,9 821,2 185,4
4321,4 3315,2 2600,6 2280,2 66,9 253,4 714,6 499,7 215,0 820,0 186,2
43229 3316,3 2600,1 22834 65,1 251,6 716,2 4971 2191 822,1 184,4
4334,0 3315,0 2597,6 2290,4 67,2 240,1 717,4 495,4 221,9 829,6 189,3
4 330,7 3324,0 2 605,7 2 293,1 69,0 243,7 718,3 491,2 2271 816,6 190,1
4341,9 33277 2606,9 22946 69,2 243,2 720,8 485,6 235,2 827,5 186,7
4291,6 3309,3 2596,0 2294,8 69,7 231,6 713,3 480,4 232,8 800,0 182,3
4303,6 33175 2589,5 2291,3 69,8 228,4 728,0 489,0 239,0 801,2 184,9
4307,0 3315,3 2594,9 2289,8 67,1 238,0 720,4 479,8 240,6 810,2 181,5
4 355,6 3327,5 2 605,3 2301,6 66,5 237,3 722,2 477,0 245,2 841,9 186,1
4370,5 33323 2611,3 2299,8 69,8 241,7 721,0 480,4 240,6 850,3 188,0
4413,9 33411 2615,3 2299,5 69,6 246,2 725,8 481,7 2441 8793 193,5
4359,5 33446 2630,8 2304,4 66,6 259,8 713,8 478,4 235,4 823,8 191,1
4360,7 3353,2 2623,2 2298,5 66,1 258,7 730,0 484,0 246,1 824,1 183,4
4383,3 3351,8 26273 2303,8 66,5 257,0 724,6 477,9 246,6 841,9 189,5
4395,2 3351,2 2624,8 2302,6 67,2 255,0 726,4 474,6 251,7 861,8 182,2
4 400,8 33533 2629,0 2300,8 67,3 260,9 724,3 475,4 248,9 867,7 179,8
44011 3351,6 2629,9 2298,8 67,9 263,2 721,7 470,7 2511 871,9 177,5
4411,5 3334,6 2629,8 2301,7 67,0 261,1 704,8 463,7 241,2 906,3 170,6
4391,1 3334,6 2620,8 22934 64,4 263,0 713,9 4743 239,6 891,4 165,1
4373,2 33227 2624,8 2 296,4 64,5 263,9 697,9 469,1 228,8 886,0 164,4
4384,6 3337,1 2634,6 2309,9 64,2 260,5 702,5 463,0 239,4 877,7 169,8
4 387,2 33333 2624,5 2303,4 66,5 254,6 708,8 466,1 242,7 882,7 171,3
4 409,5 3355,4 2637,9 23115 66,9 259,5 717,5 472,5 245,0 884,0 170,2
4392,3 3337,8 26311 2304,1 69,0 258,0 706,7 469,9 236,8 880,5 174,0

Ende 2002 zuzlglich noch im Umlauf befindlicher nationaler Banknoten
und Minzen (s. auch Anm. 8, S. 12*). Ohne Kassenbestdnde (in Euro) der
MFIs. Fur deutschen Beitrag: enthalt ab 2002 den Euro-Banknotenumlauf
der Bundesbank entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungs-
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legungsverfahren (s. dazu Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2).
Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte Bargeldvolumen
lasst sich durch Addition mit der Position , Intra-Eurosystem- Verbindlich-
keit/Forderung aus der Begebung von Banknoten” ermitteln (s. ,sonstige

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kandigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) »
279,7 5552,5 5200,8 5249,5 1779,9 944,2 79,9 1134,9 1195,3 115,3
239,7 5698,1 5 360,0 5403,0 1881,2 952,2 80,0 1142,4 1231,7 115,3
246,7 5669,6 53189 5363,4 18285 948,3 79,5 1146,2 1249,2 111,8
240,5 56713 5311,3 5359,8 1823,2 946,9 78,7 11481 1252,0 110,8
254,3 5686,3 5327,3 5376,5 1824,7 954,6 80,4 1151,5 1255,7 109,5
261,7 5711,2 5355,4 5401,0 1853,4 959,7 81,0 1150,8 12487 107,5
273,8 57135 5 366,7 5409,7 1856,8 961,3 81,5 1153,0 1250,6 106,4
285,7 5749,3 5407,9 5438,3 1900,8 938,5 81,5 1155,0 1256,3 106,2
296,6 5725,7 5384,9 54225 1872,6 948,2 82,6 1154,1 1258,9 106,2
301,1 5 688,0 5358,6 5396,2 1840,9 959,7 83,3 1142,5 1263,4 106,4
306,7 5730,1 5399,2 5434,7 1894,9 941,0 82,9 1143,6 1265,5 106,8
313,9 5745,4 5410,6 5446,2 1875,8 964,2 82,8 1144,9 12728 105,8
321,4 5799,5 5467,0 5504,7 19271 956,8 82,4 11484 1284,7 105,3
341,2 5879,2 5566,5 5591,9 1980,7 947,8 81,2 1163,6 13134 105,2
3121 5869,6 5536,2 5568,9 1932,2 953,1 76,7 1168,5 13353 103,1
319,3 5912,7 5560,0 5586,2 1932,0 952,7 75,4 1175,8 1348,4 101,9
327,2 5963,0 5609,5 5639,3 1971,2 947,8 75,9 1182,9 1361,1 100,4
336,4 5971,7 5632,7 5664,3 1986,6 957,1 73,9 11794 1369,4 97,8
343,8 6039,9 5694,2 5714,0 20121 971,2 73,0 1185,5 1375,8 96,4
351,0 6099,1 5714,2 57433 2059,2 939,0 72,4 1188,4 1389,5 94,9
361,5 6 091,6 57373 5768,5 2 066,0 943,1 72,1 1194,8 1399,8 92,8
362,7 6 087,4 5739,7 5777.4 2054,3 949,5 72,2 1204,1 1406,1 91,2
364,9 6115,9 5752,6 5787,0 2094,2 920,8 72,9 1202,6 1406,0 90,6
371,3 6117,5 5768,1 5805,3 2088,9 934,7 73,3 1207,6 14101 90,7
379,2 6179,8 5818,2 5851,6 2126,7 927,5 75.4 12159 1415,2 90,8
398,1 6 233,6 5911,1 5930,3 2167,3 923,8 75,5 1230,9 1441,0 91,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
92,4 2103,2 2 006,3 1973,0 504,0 240,7 18,7 648,7 447,5 113,5
68,0 2135,1 2048,0 2010,0 519,0 244,7 18,6 650,2 463,9 113,6
7) 63,8 2113,2 2024,0 1989,9 506,4 236,6 18,5 652,0 466,4 110,0
68,3 2108,1 2019,4 1986,2 505,6 235,1 171 653,5 465,9 109,0
70,9 2109,1 2021,9 1989,1 504,1 237,3 171 656,8 465,9 107,8
74,0 2100,4 20158 1984,7 513,9 234,0 171 655,2 458,6 105,9
76,5 2107,7 2023,6 1987,3 519,1 234,2 17.1 654,1 457,9 104,8
79,8 21193 2035,6 19971 530,9 234,4 17,3 653,0 457,0 104,6
83,4 2112,5 2 030,5 1993,2 525,8 235,8 17,6 653,9 455,5 104,6
84,3 2098,8 2018,1 1979,2 521,5 239,6 17,6 640,1 455,6 104,8
85,9 2105,7 20237 1987,6 536,6 233,0 17,5 639,6 456,5 104,3
87,4 21151 2035,2 2003,0 538,0 243,7 17,5 641,5 458,8 103,5
89,9 21473 2 066,9 2035,6 569,5 237,6 17,9 645,7 462,0 102,9
94,2 2170,7 2092,1 2054,2 567,8 242,4 18,2 648,0 474,8 103,1
84,9 2159,7 2082,0 20483 561,2 238,7 18,6 649,7 478,9 101,2
86,6 2173,9 2094,9 2058,5 564,8 237,3 18,5 656,1 481,8 100,0
89,0 21758 2098,2 2063,3 572,0 232,8 18,6 657,9 483,5 98,4
91,9 2176,7 2100,4 2068,2 580,4 233,5 18,1 655,8 484,6 95,8
93,2 2189,4 2112,0 20739 585,9 236,9 17,8 653,8 485,3 94,3
96,0 2194,7 21157 2076,1 600,0 225,8 17,6 653,4 486,3 92,9
99,4 2183,0 2107,8 2071,3 591,1 2253 17,3 658,5 488,3 90,8
99,3 2193,4 2117,6 2082,5 593,2 228,9 17,5 662,7 491,0 89,3
100,2 21883 2112,7 2079,6 603,5 217,2 17,5 661,0 491,8 88,5
101,5 2188,7 2113,6 2083,5 606,9 216,1 17,8 661,3 492,8 88,6
103,9 2211,8 2137,8 2105,1 628,8 214,6 18,3 661,2 493,4 88,9
108,5 22151 2143,0 2105,2 616,1 216,3 18,5 662,1 502,3 89,9

Passivpositionen”). — 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. — 6 In Deutsch-
land nur Spareinlagen. — 7 Enthéalt Abnahme in Héhe von 11,6 Mrd € bzw.
22,7 Mrd DM auf Grund des gednderten Ausweises der Banknoten (s. auch

Anm. 4).
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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 In Deutschland nur Spar-
einlagen. — 3 Ohne Bestande der MFIs; fur deutschen Beitrag: abzuglich Be-
stande deutscher MFIs an von MFIs im Euro-Wahrungsgebiet emittierten Pa-
pieren. — 4 In Deutschland z&hlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit
bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht
Januar 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. —
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noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und |fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als  |bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen |fallig 1 Jahr 2 Jahren |2 Jahren |3 Monaten |3 Monaten |insgesamt |personen |(netto) 3) |insgesamt |auf Euro
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) "
150,2 152,8 69,5 51,9 1.6 26,7 2,6 0,5 225,9 218,3 400,8 1760,3 1453,8
139,0 156,0 69,7 54,9 1,7 26,7 2,6 0,5 218,5 214,6 398,0 1760,8 1453,6
148,9 157,3 74,1 51,4 1,7 27,0 2,5 0,5 216,2 211,4 416,6 17759 1463,4
155,7 155,7 75,1 49,4 1,7 26,6 2,5 0,5 2211 215,8 427,0 1778,2 1463,1
157,5 152,3 69,3 51,8 1.6 26,7 2,5 0,5 229,6 224,9 431,2 17931 1474,6
157,5 152,7 71,9 50,0 1,4 26,6 2,5 0,4 228,1 223,8 437,5 1785,4 1466,4
149,0 154,8 68,8 55,2 1.4 26,6 2,4 0,4 234,8 230,7 442,6 1.805,0 1481,5
155,0 156,0 71,6 53,3 1,5 26,7 2,4 0,4 229,6 2259 439,2 1788,3 1476,9
151,9 151,3 69,3 51,4 1.5 26,3 2,4 0,4 228,8 224,9 450,3 1796,1 1478,8
141,0 150,8 67,8 52,4 1,5 26,3 2,4 04 236,5 231,9 463,4 1814,3 1496,0
146,3 149,1 70,7 48,4 1,3 25,9 2,4 0,4 238,3 234,4 460,4 1813,0 14941
151,8 147,4 72,2 45,3 1,3 25,6 2,5 0,4 235,6 2321 462,7 1823,0 1492,8
147,5 147,4 71,9 45,6 1,3 25,6 2,5 0,4 229,6 225,8 4771 1831,1 14941
136,4 150,9 75,6 45,1 1,4 25,6 2,8 0,4 226,9 224,4 470,5 1818,6 1490,8
154,7 145,9 70,8 45,9 1,2 24,8 2,8 0,4 233,0 229,7 534,9 1794,7 14825
175,8 150,6 72,0 49,9 1,0 24,4 2,9 0,4 233,8 230,3 547,2 1803,1 1486,5
176,2 147,5 71,6 471 0,9 24,5 3,0 0,3 224,0 220,8 550,8 1804,5 1486,6
159,4 148,0 74,8 44,8 1,0 24,2 3,0 0,3 230,5 227,0 563,0 1834,0 1516,7
170,1 155,9 76,7 50,8 0,9 24,1 3,0 0,3 231,4 227,8 5711 1821,0 1515,2
200,3 155,5 79,8 46,8 0,9 24,6 3,0 0,3 214,9 211,9 571,0 18339 1517,5
173,0 150,1 74,9 46,4 0,9 24,5 3,2 0,3 220,1 216,5 585,5 1849,8 1519,2
162,5 147,5 73,7 45,7 0,9 23,9 3,0 0,3 2171 214,2 587,7 1861,5 1514,7
183,8 145,1 74,8 42,1 1.0 23,9 3,0 0,3 211,7 208,0 577,4 1864,9 1521,2
165,7 146,5 78,4 40,0 0,9 23,8 3,0 0,4 2249 221,2 582,8 1900,4 15441
180,4 147,7 79,8 39,6 0,9 24,0 3,1 0,3 224,7 220,9 584,7 1906,1 1555,8
153,7 149,6 79,4 41,5 0,9 24,3 3,2 0,4 208,8 206,5 581,7 1882,0 1539,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
56,6 73,6 14,7 33,0 1,0 22,7 1.7 0,5 4,0 4,0 28,5 795,0 702,6
49,1 75,9 14,6 35,2 1,2 22,7 1,7 0,5 49 4,9 30,2 794,3 699,5
50,1 73,3 13,6 33,3 1,2 23,0 17 0,5 2,5 2,5 31,4 798,9 700,3
49,4 72,5 13,8 32,6 1,2 22,7 1,7 0,5 3,5 3,5 31,8 804,7 706,4
49,4 70,6 12,6 32,0 1.2 22,8 1.6 0,5 3,7 3,7 31,6 815,2 715,0
47,5 68,2 11,8 30,6 1,0 22,7 1,6 0,4 3,4 3,4 31,3 812,8 712,9
48,2 72,3 12,4 34,2 1,0 22,7 1,6 0,4 4,7 4,7 31,7 814,1 712,6
48,7 73,5 13,8 34,1 1.1 22,6 1,6 0,4 4,1 41 31,3 808,9 712,2
47,6 71,7 13,9 32,3 1,0 22,5 1,5 0,4 31 3,1 31,6 817,3 715,7
48,9 70,7 13,0 32,2 1,0 22,6 1,6 04 43 43 32,9 840,1 733,6
49,9 68,2 13,1 30,0 0,9 22,2 1,6 0,4 10,7 10,7 33,0 841,1 733,7
48,3 63,7 12,8 26,0 0,9 22,0 1,6 04 9,6 9,6 33,6 844,6 730,7
47,7 64,1 13,1 26,2 0,9 21,9 1,6 0,4 6,4 6,4 33,4 844,9 728,7
47,7 68,7 15,7 27,7 1,0 22,2 1,6 0,4 3.3 3,3 33,0 826,4 716,6
46,9 64,5 12,7 26,9 1,0 21,8 1,7 0,4 8,6 8,6 35,5 817,6 702,1
48,3 67,2 14,8 28,0 0,7 21,7 1,7 0,4 10,9 10,9 36,8 825,8 710,3
46,6 65,9 14,5 27,1 0,7 21,6 1,6 0,3 11,2 11,2 37,4 819,4 701,0
45,5 63,1 14,1 24,9 0,7 21,5 1,6 0,3 11,3 11,3 37,2 818,7 699,8
47,7 67,8 14,8 28,9 0,7 21,5 1,6 0,3 12,3 12,3 37,7 814,0 698,7
48,1 70,5 17,4 28,4 0,7 22,1 1,6 0,3 10,8 10,8 37,1 819,6 699,7
45,3 66,3 14,0 27,9 0,6 21,9 1,6 0,3 10,9 10,9 36,8 822,7 696,4
46,0 65,0 14,0 27,1 0,6 21,2 1,7 0,3 12,4 12,4 36,3 821,8 688,4
46,3 62,5 13,9 24,7 0,7 21,2 1,7 0,3 15,6 15,6 36,3 825,6 689,8
45,5 59,7 13,8 22,1 0,6 21,2 1.6 0,4 21,1 21,1 35,7 829,7 692,4
45,7 61,0 14,4 22,6 0,6 21,4 1,6 0,3 20,0 20,0 35,2 833,2 698,6
45,9 64,0 15,8 23,9 0,6 21,6 1,6 0,4 14,1 14,1 35,3 826,2 693,1

5 Ohne Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. — 6 Nach Abzug
der Inter-MFl-Beteiligungen. — 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetéren
Aggregaten des Eurosystems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmen-
genaggregate zu interpretieren und damit auch nicht mit den friiheren deut-
schen Geldbestdanden M1, M2 oder M3 vergleichbar. — 8 Ab 2003 einschl.
noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (s. auch Anm. 4, S. 10%). —
9 Fur deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundes-
bank emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs
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Nachrichtlich

sonstige Passivpositionen | Geldmengenaggregate 7)
(Fur deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- . Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr |Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruck- Verbind- |ins- von Bank- kapital- Schatz-
1Jahr4) |Jahren 2 Jahren |gebiet5) |lagen 6) |lichkeiten |gesamt 8) |noten 9) M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | mter) 14)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €) »
1606,6 27299 982,6 10,4 1632,4 - 21957 4549,8 5328,6 3866,6 161,3
1613,6 2723,0 995,2| - 8,5 1551,8 - 2262,7 4 667,7 5430,2 3893,8 171,6
1632,9 2759,4 1007,5 2,0 1573,8 - 22234 4639,4 5414,0 39259 1741
1638,8 2768,0 1011,5 1.1 15389 - 22127 4628,5 5415,3 3936,2 1741
1655,8 27913 1010,7 1.3 1496,3 - 22234 4.654,7 5452,8 3954,6 174,3
1650,2 27739 10046 - 8,9 1486,6 - 22627 4 690,6 5490,9 3940,1 175,5
1660,6 2755,0 1008,8| - 7.3 1485,2 - 2275,0 4712,4 5533,8 3955,7 175,6
1655,2 2619,9 985,8 10,7 1533,6 - 23341 4752,2 5553,8 39294 176,2
1670,1 2 648,2 993,4| - 2,9 1542,7 - 23124 4742,3 5546,9 3950,5 174,5
1687,1 2616,3 1004,3| - 0,2 1525,4 - 2285,7 4734,2 5560,7 3967,0 177,2
1680,8 2674,8 10159 - 5.0 1588,0 - 2348,7 4776,1 5606,1 39734 177,6
1688,7 2697,9 1014,0 3.3 1568,2 - 23388 4794,4 5626,3 39794 179,7
1698,5 27377 1016,2| - 3,4 1601,5 - 2397,7 4858,3 5696,1 39944 181,3
1689,7 2626,9 1006,4 10,7 1550,9 - 2482,0 4 963,6 5788,7 3991,0 191,9
1684,7 2662,5 1017,8 9,7 1540,9 - 2416,6 49233 5800,4 3999,3 193,1
1693,6 27143 1010,9 12,9 1559,8 - 2426,9 4950,3 5840,4 4007,0 196,7
1704,2 2694,1 1001,0 14,3 15457 - 24732 5002,7 5876,9 4013,3 196,7
1709,2 2714,6 996,5| - 214 1593,2 - 2500,8 5043,2 5960,7 4007,4 196,3
1714,2 2653,4 993,8| - 2,9 1650,4 - 2537,6 5107,0 6014,5 4014,2 199,7
1734,5 2671,6 997,7 17,7 1626,4 - 2580,8 5127,5 6010,9 4040,4 185,8
1756,8 2681,5 999,7 8,0 1584,3 - 2560,5 5121,5 6018,3 4068,7 153,6
1771,0 2679,9 1014,3] - 2,5 1562,3 - 2548,7 5123,0 6016,7 4104,8 155,4
1771,9 2639,9 1010,6 3,8 1626,3 - 2590,9 5133,7 6014,2 4099,9 155,5
1798,0 2689,9 1008,3 14,5 1593,7 - 2595,9 5156,1 6 065,0 4128,7 156,5
1804,4 26839 10144 5,7 1635,3 - 2 645,1 5206,7 6117,1 4149,9 159,3
1786,5 2636,9 1003,71 - 2,3 1595,2 - 2705,6 5292,8 6178,4 4137,6 162,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
19,0 42,4 733,6 736,7 2644) - 21,8 333,7 - 611,1 1353,7 1447,7 17834 -
20,4 44,5 729,5 702,1 265,3 10,6 317,7 - 601,6 1367,0 1466,9 17817 -
25,6 35,1 738,2 724,3 267,2| - 0,1 384,0 11,615 520,015 1277,7|15) 1372,3 1790,8 -
25,8 37,6 741,2 721,4 272,1| - 0,6 381,8 8,2 519,4 12731 1371,9 17989 -
26,3 37.7 751,2 722,2 272,4| - 2,7 382,5 11,6 516,7 1271,9 1371,2 1811,4 -
27,0 38,7 7471 730,0 270,0| - 1,1 384,0 12,9 525,7 1268,7 1369,1 1801,3 -
28,9 39,4 745,9 730,3 269,8| - 8,2 391,6 15,7 531,4 12775 1382,2 1797.8 -
26,8 38,1 743,9 687,4 265,5| - 24,8 399,9 16,7 544,6 1290,0 1390,4 1790,1 -
26,0 38,7 752,7 705,4 267,7| - 39,0 405,0 18,8 539,7 1283,4 13827 1801,9 -
28,4 37,5 774,2 698,7 272,4| - 50,5 410,3 22,0 534,5 1282,0 1385,1 1814,5 -
28,4 36,8 775.9 713,6 274,4| - 486 425,8 24,1 549,6 1289,2 1397,9 1816,9 -
32,2 37,1 775,2 706,9 272,8| - 421 430,1 26,2 550,8 1299,3 1411,9 1815,4 -
32,1 38,1 774,7 717,3 274,2| - 475 437,8 27,6 582,6 1328,8 1438,8 1819,8 -
32,1 39,0 755,3 661,0 277,7| - 56,9 444,3 29,1 583,5 1349,2 1456,6 1806,8 -
26,9 37,4 753,4 670,0 283,01 - 503 436,6 29,6 574,0 1339,7 1448,0 1809,5 -
34,6 37,7 753,4 679,1 279,5| - 63,2 440,5 31,9 579,5 1347,5 1467,5 1811,1 -
31,9 36,5 751,0 682,5 280,3| - 489 437,6 33,3 586,5 1350,9 1467,8 1809,6 -
33,5 36,3 748,9 686,4 281,1| - 55,5 444,9 34,2 594,5 1357,8 1476,1 1803,5 -
32,2 34,1 747,7 666,8 277,5| - 43,6 447,0 36,6 600,7 1371,8 1488,0 17951 -
33,0 31,6 754,9 661,1 279,0| - 42,6 451,8 37,3 617,5 1377,9 1490,4 1802,6 -
30,6 31,7 760,4 668,9 280,4| - 63,1 451,5 38,4 605,0 1366,0 1476,0 18125 -
25,7 29,5 766,7 640,6 2855| - 674 450,4 40,8 607,2 1374,0 1477,8 1825,8 -
26,4 29,3 770,0 639,8 279,8| - 60,1 459,3 42,2 617,3 1370,9 1478,4 1820,9 -
25,7 30,1 773,9 638,2 279,6| - 63,5 457,6 43,4 620,7 1371,7 1484,4 1825,0 -
28,6 31,5 7731 635,5 279,6| - 70,8 465,2 44,4 643,2 1394,3 1509,6 1824,4 -
30,0 31,3 764,9 625,5 279,61 - 67,7 464,2 44,6 632,0 13953 1505,9 1818,5 -

entsprechend dem vom Eurosystem gewédhlten Rechnungslegungsverfahren
(s. dazu auch Anm. 3 zum Banknotenumlauf in der Tab. I11.2). — 10 Taglich
(ohne Einlagen von Zentralstaaten) und (far
Bargeldumlauf sowie taglich fallige monetére Verbindlichkeiten der Zentral-
staaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht enthalten sind. — 11 M1 zu-
zuglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und vereinbarter
Kundigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie

fallige Einlagen

EWU)

(fur EWU) monetare Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher

Befristung. — 12 M2 zuzuglich Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und
Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. — 13 Einla-
gen mit vereinbarter Laufzeit von mehr als 2 Jahren und vereinbarter Kundi-
gungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschreibungen mit Laufzeit von
mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. — 14 Kommen in Deutschland
nicht vor. — 15 Enthéalt Abnahme in Hohe von 68 Mrd € durch Herausnahme
des Bargeldumlaufs (s. a. Spaltentberschrift).

13*
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3. Liquiditatsposition des Bankensystems *
Bestande

Mrd €; 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 An-
gaben sind dem konsolidierten Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis
der Bundesbank entnommen. — 1 Die Mindestreserveerfullungsperiode be-
ginnt am 24. eines Monats und endet am 23. des Folgemonats. — 2 Quelle:
EZB. — 3 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie noch im Umlauf befindliche, von

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- |[schopfende |noten- von Zentral- |Faktoren |Mindest-
und Devisen |geschafte |geschafte |fazilitat Geschafte fazilitat Geschafte umlauf 3) |regierungen |(netto) 4) |reserven)5) |Basisgeld 6)
Eurosystem 2
397,6 161,9 59,9 0,2 - 0,4 350,8 42,5 98,8 1271 478,3
402,1 164,0 60,0 0,1 - 0,2 - 347,6 48,8 101,8 127,8 475,6
401,3 1471 60,0 0,5 3,5 0,4 - 335,4 45,2 105,4 126,1 461,9
389,9 136,7 60,0 1,1 - 0,1 - 325,2 43,6 93,6 125,1 450,4
385,0 132,3 60,0 0,2 - 0,3 - 311,3 46,1 3,1 126,7 438,3
383,7 122,5 60,0 0,5 12,4 0,8 - 298,0 43,5 109,3 127,4 426,2
385,2 118,5 60,0 0,4 3,7 0,6 - 344,3 38,3 54,2 130,4 475,2
386,0 127,3 60,0 0,2 - 0,1 - 306,2 49,6 85,2 132,6 438,8
386,7 114,6 60,0 0,2 - 0,1 - 283,3 54,2 91,8 132,1 415,6
395,4 112,7 60,0 0,4 - 0,2 - 285,9 55,9 95,3 131,2 417,3
397,7 110,6 60,0 0,1 - 0,3 - 293,7 49,2 93,5 131,7 425,6
396,2 112,6 60,0 0,5 - 0,4 300,8 45,1 91,2 131,8 433,0
369,1 130,4 60,0 0,2 - 0,2 - 313,4 54,4 60,3 131,4 445,0
360,0 139,2 55,2 0,1 - 0,1 - 322,7 50,9 50,8 129,9 452,8
362,3 140,9 50,8 0,1 - 0,2 - 323,6 49,1 51,7 129,6 453,4
370,0 146,1 45,3 0,1 - 0,1 - 329,2 45,6 58,2 128,3 457,6
3721 147,5 45,0 0,1 - 0,1 - 334,0 42,8 58,6 129,3 463,4
371,5 168,1 45,0 1.1 2,0 0,2 - 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5
360,9 176,3 45,0 0,5 - 0,3 - 353,9 43,7 53,3 131,6 485,8
356,4 168,6 45,0 0,3 - 0,3 - 340,7 50,2 48,0 131,1 472,2
352,5 179,5 45,0 0,2 - 0,1 - 347,8 59,1 40,6 129,6 477,5
337.4 179,4 45,0 0,1 - 0,2 - 358,5 52,1 20,5 130,6 489,3
333,1 1771 45,0 0,4 - 0,2 0,1 366,2 42,6 15,5 130,9 497,3
331,3 194,7 45,0 0,4 - 0,3 0,2 373,2 52,6 13,2 131,9 505,3
320,4 204,7 45,0 0,4 - 0,3 - 382,7 52,4 2,9 132,2 515,2
315,8 213,4 45,0 0,2 - 0,1 391,6 51,5 - 1,6 132,8 524,6
315,0 214,0 45,0 0,1 - 0,6 - 391,7 54,4 - 4,4 132,0 524,2
321,3 208,4 45,0 0,1 - 0,2 - 395,5 48,3 - 11 131,9 527,5
321,8 205,8 45,0 0,1 - 0,3 - 399,4 43,4 - 22 131,8 531,4
320,1 235,5 45,0 0,6 - 0,1 - 416,1 57,0 - 45 132,6 548,7
309,2 232,6 45,0 0,3 - 0,1 - 427,6 37,0 - 11,2 133,6 561,4
Deutsche Bundesbank
92,8 85,4 37,0 0,1 - 0,3 - 121,8 0,1 55,5 37,7 159,7
94,2 77,0 38,2 0,1 - 0,2 - 119,3 0,1 52,0 37,8 157,3
93,7 73.3 38,9 0,1 1.3 0,1 115,4 0,1 54,6 37.1 152,7
91,3 66,3 40,2 0,5 - 0,1 - 110,8 0,1 50,1 37,3 148,2
89,8 68,2 38,5 0,2 - 0,2 - 104,6 0,1 53,8 38,0 142,9
89,4 62,4 40,1 0,2 50 0,5 - 96,6 0,1 67,1 37.8 134,9
89,9 63,3 41,1 0,3 1,4 0,3 - 91,7 0,1 64,9 39,0 131,0
89,9 63,3 42,4 0,1 - 0,0 - 78,5 0,1 78,6 38,6 117,2
90,0 58,5 40,7 0,2 - 0,1 - 79,7 0,1 71,2 38,3 118,1
92,3 57,6 40,4 0,3 - 0,2 - 80,8 0,1 71,8 37.9 118,8
92,3 53,1 39,7 0,1 - 0,3 - 83,8 0,1 63,1 38,0 122,0
91,6 60,6 38,8 0,1 - 0,3 - 85,4 0,1 67,3 38,1 123,8
84,7 67,6 371 0,2 - 0,2 - 89,2 0,1 62,0 38,1 127,5
82,5 63,1 36,4 0,0 - 0,1 - 92,2 0,1 51,8 37,9 130,2
82,4 64,4 32,7 0,1 - 0,1 - 92,4 0,0 49,1 37.9 130,4
84,0 69,0 31,7 0,1 - 0,1 - 94,0 0,1 53,0 37,6 131,6
84,3 73,2 31,6 0,1 - 0,1 - 94,6 0,1 56,5 37.9 132,6
84,4 91,1 33,8 0,9 0,7 0,2 - 99,3 0,1 73,5 37.8 137,3
82,3 85,1 36,1 0,5 - 0,1 - 98,3 0,1 66,9 38,6 137,0
81,4 81,6 36,5 0,2 - 0,3 - 95,5 0,1 65,6 38,3 1341
81,4 90,0 34,9 0,1 0,1 - 97,5 0,1 70,9 37.9 135,5
78,5 95,6 32,3 0,1 - 0,2 - 100,7 0,1 67,4 38,2 139,1
77,6 98,8 32,4 0,4 - 0,1 0,1 102,5 0,1 68,4 38,1 140,7
77,2 112,4 32,9 0,3 - 0,2 0,1 104,4 0,1 79,8 38,3 142,8
74,3 115,5 324 0,3 - 0,2 - 107,1 0,1 771 38,2 145,4
73,7 111,0 29,6 0,2 - 0,1 - 109,6 0,1 66,5 38,2 147,9
73.9 114,0 29,1 0,1 - 0,4 - 109,8 0,1 69,2 37,7 147,9
75,7 106,5 29,7 0,1 - 0,2 110,8 0,1 63,4 37,5 148,4
76,1 102,3 30,8 0,0 - 0,2 - 111,5 0,1 60,0 37,5 149,1
76,1 118,3 30,9 0,3 - 0,1 - 115,9 0,1 72,2 37,4 153,4
73,1 119,5 32,3 0,2 - 0,1 - 116,2 0,1 70,9 37,9 154,1

den nationalen Zentralbanken des Eurosystems ausgegebene Banknoten.
Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren
fur die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8% des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der
Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren”
ausgewiesen. Die verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen
Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die NZBen
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6 Berechnet als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenum-

5 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditatszufuhrenden
lauf” und ,Guthaben der Kreditinstitute auf Girokonten”.

Faktoren und der Summe der liquiditatsabschépfenden Faktoren.

Ausweises des Eurosystems bzw. des Ausweises der Bundesbank.

aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Bank-
notenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB
entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten
Euro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen
Euro-Banknoten wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab
2003 nur noch Euro-Banknoten. — 4 Restliche Positionen des konsolidierten
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[1l. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Anséssige auBerhalb
auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- |Forderungen
papieranlagen, |in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Stand am Auslandskre-  |rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Aus- Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
weisstichtag/ Aktiva und Gold- Forderungen |sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
Monatsende 1) insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva |rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 2
2003 Mai  30. 801,4 122,2 214,2 31,5 182,7 17,3 34 34 -
Juni 6. 7771 122,2 213,5 31,4 182,1 16,4 3,5 3,5 -
13. 801,7 122,2 214,8 31,5 183,3 15,5 3.3 3.3 -
20. 791,7 122,2 212,0 32,3 179,7 16,8 3,4 3,4 -
27. 813,6 122,2 212,9 32,2 180,7 171 3,4 3,4 -
Juli 4. 3) 802,1 3) 120,0 3) 206,4 3) 31,4 3) 175,0 3) 15,6 4,0 4,0 -
1. 798,0 120,0 208,4 31,4 177,0 15,0 3,6 3,6 -
18. 795,3 120,0 205,4 31,4 173,9 15,8 4,4 4,4 -
25. 828,5 119,9 204,0 31,4 172,6 15,2 4,4 4,4 -
Aug. 1. 802,9 120,0 204,0 31,5 172,5 15,2 43 43 -
8. 812,6 120,0 203,2 31,9 171,3 15,2 4,4 4,4 -
15. 798,4 120,0 203,0 31,9 1711 14,7 4,4 4,4 -
22. 800,2 119,8 202,2 31,9 170,3 14,8 4,8 4,8 -
29. 814,8 119,8 203,5 31,9 171,5 15,2 4,6 4,6 -
Sept. 5. 809,5 119,8 201,5 32,0 169,5 15,2 4,4 4,4 -
12. 804,4 119,8 202,6 32,5 170,1 14,6 4,5 4,5 -
19. 813,6 119,8 199,6 32,5 167,1 16,4 4,5 4,5 -
26. 829,2 119,7 202,4 32,3 170,1 14,8 4,6 4,6 -
2003 Okt. 3. 3) 813,6 3) 130,8 3) 201,0 32,2 3) 168,8 15,1 5,0 5,0 -
10. 815,9 130,8 200,8 32,2 168,6 15,8 4,7 4,7 -
17. 803,7 130,8 198,3 32,3 166,0 15,8 4,9 4,9 -
24, 812,5 130,8 198,0 32,2 165,8 16,4 5,1 5,1 -
31. 818,6 130,8 199,7 32,1 167,5 15,4 5,0 5,0 -
Nov. 7. 813,5 130,7 198,8 32,2 166,7 15,9 5,0 5,0 -
14. 811,9 130,6 195,7 32,2 163,5 15,8 5,1 5,1 -
21. 827,1 130,5 196,1 31,9 164,2 15,2 5,5 5,5 -
28. 833,3 130,4 194,8 31,9 162,8 14,2 5,5 55 -
Dez. 5. 858,3 130,4 194,5 31,9 162,6 15,8 53 53 -
12. 847,0 130,3 192,7 31,9 160,8 16,3 5,5 5,5 -
19. 848,7 130,2 189,9 30,3 159,6 17,8 5,9 5,9 -
24. 835,2 130,2 189,5 30,4 159,1 18,0 6,0 6,0 -
2004 Jan. 2. 3) 838,3 130,3 3) 176,8 3) 29,1 3) 147,7 17,4 6,3 6,3 -
9. 812,0 130,3 176,4 29,1 147,3 18,4 6,5 6,5 -
16. 812,6 130,3 178,0 29,1 148,9 17,6 7.5 7.5 -
23. 823,3 130,3 176,3 29,0 147,3 18,1 7,7 7,7 -
30. 824,4 130,3 178,3 29,0 149,3 171 7.6 7.6 -

Deutsche Bundesbank

2002 Marz 3) 2274 3 38,5 3) 59,6 3) 8,8 3) 50,8 - 0,3 0,3 -
April 205,3 38,5 58,0 8,3 49,6 - 0,3 0,3 -

Mai 2183 38,5 56,6 8,4 48,2 - 0,3 0,3 -

Juni 3) 217,9 3) 35,4 3) 51,2 8,8 3) 42,4 - 0,3 0,3 -

Juli 211,3 35,4 51,8 8,8 43,0 - 0,3 0,3 -
Aug. 218,3 35,4 50,9 8,7 42,2 - 0,3 0,3 -
Sept. 3) 221,9 3) 36,2 3) 52,7 8,8 3) 44,0 - 0,3 0,3 -

Okt. 226,4 36,2 52,1 8,6 43,5 - 0,3 0,3 -

Nov. 229,9 36,2 53,0 8,6 44,4 - 0,3 0,3 -

Dez. 3) 240,0 36,2 3) 48,8 83 3) 40,5 - 0,3 0,3 -
2003 Jan. 233,9 36,2 48,9 8,2 40,7 - 0,3 0,3 -
Febr. 236,2 36,2 49,2 8,2 41,0 - 0,3 0,3 -
Marz 3 239,2 3) 34,1 3) 48,4 83 3) 40,1 - 0,3 0,3 -
April 230,5 34,1 47,0 8,2 38,7 - 0,3 0,3 -

Mai 258,1 34,1 47,8 8,3 39,6 - 0,3 0,3 -

Juni 3 258,2 3) 33,4 3) 45,0 83 3) 36,7 - 0,3 0,3 -

Juli 246,9 33,4 44,8 8,3 36,5 - 0,3 0,3 -
Aug. 248,9 33,4 45,5 8,3 371 - 0,3 0,3 -
Sept. 3) 257,5 3) 36,5 3) 44,7 8,5 3) 36,2 - 0,3 0,3 -

Okt. 257,6 36,5 45,0 8,5 36,5 - 0,3 0,3 -

Nov. 254,4 36,5 44,5 8,5 36,0 - 0,3 0,3 -

Dez. 3) 267,7 36,5 3) 40,1 7,6 3) 32,5 - 0,3 0,3 -
2004 Jan. 258,1 36,5 40,4 7,6 32,7 - 0,3 0,3 -
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden
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[ll. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an |Wertpapiere
Langer- Kreditin- in Euro von
Hauptre- fristige Spitzenre- |Forderungen |stitute Ansassigen Stand am
finanzie- Refinanzie- |Feinsteue- |Struktu- finanzie- aus dem des Euro- im Euro- Forderungen Aus-
rungsge- rungsge- rungsopera- |relle Ope-  |rungs- Margen- Waéhrungs- |Wahrungs- an offentliche |Sonstige weisstichtag/
insgesamt schafte schafte tionen rationen fazilitat ausgleich gebiets gebiet Haushalte/Bund| Aktiva Monatsende 1)
Eurosystem 2
247,4 202,0 45,0 - - 0,3 0,1 0,3 42,3 44,3 110,1| 2003 Mai 30.
223,5 178,4 45,0 - - 0,1 0,0 0,2 43,1 44,3 110,3 Juni 6.
246,9 201,4 45,0 - - 0,4 0,1 0,3 43,4 44,3 11,0 13.
238,0 191,0 45,0 - - 1.9 0,1 0,3 43,8 44,3 110,9 20.
257,9 212,0 45,0 - - 0,8 0,1 0,2 44,1 44,3 11,3 27.
251,1 206,0 45,0 - - 0,0 0,1 0,3 44,1 43,8| 3) 1169 Juli 4.
2451 200,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 44,5 43,8 117,4 11.
2441 199,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 44,5 43,8 117,0 18.
277,8 232,0 45,0 - - 0,7 0,0 0,3 46,6 43,8 116,5 25.
252,1 207,0 45,0 - - 0,0 0,1 0,2 46,9 43,8 116,5 Aug. 1.
262,1 217,0 45,0 - - 0,0 0,1 0,2 47,1 43,8 116,5 8.
250,0 205,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,2 47,2 43,8 115,2 15.
251,7 205,0 45,0 - - 1,7 0,0 0,3 47,9 43,8 114,8 22.
264,1 219,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 48,5 43,8 115,1 29.
260,0 215,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,4 49,3 43,8 115,1 Sept. 5.
253,0 208,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 50,0 43,8 115,7 12.
263,0 218,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 50,4 43,8 115,8 19.
276,1 231,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,3 51,2 43,8 116,4 26.
249,3 204,0 45,0 - - 0,3 0,0 0,4 51,2 43,8| 3) 117,2| 2003 Okt. 3.
250,0 205,0 45,0 - - - 0,0 0,3 51,9 43,8 117,8 10.
240,3 195,0 45,0 - - 0,2 0,0 0,4 52,4 43,8 117,0 17.
248,0 203,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,4 52,5 43,8 117,5 24.
252,1 207,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,4 53,0 43,8 118,5 31.
246,1 201,0 45,0 - - 0,0 0,1 0,6 53,4 43,8 119,3 Nov. 7.
247,0 202,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,7 53,1 43,8 120,1 14.
262,5 217,0 45,0 - - 0,5 0,0 0,8 53,0 43,8 119,5 21.
270,3 2253 45,0 - - 0,0 0,0 0,8 53,6 43,8 120,1 28.
292,4 247,3 45,0 - - 0,0 0,0 0,5 54,3 43,8 121,5 Dez. 5.
282,0 237,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,5 53,9 43,8 122,1 12.
284,0 239,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,7 54,1 43,7 122,5 19.
276,0 231,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,7 54,1 42,9 117,8 24.
298,0 253,0 45,0 - - 0,0 0,0 0,8 61,3 42,7| 3) 104,6| 2004 Jan. 2.
270,4 225,0 45,0 - - 0,4 0,0 1,0 62,0 42,7 104,2 9.
269,0 224,0 45,0 - - 0,0 0,0 1,2 62,2 42,7 104,1 16.
279,6 229,0 45,0 - - 5.6 0,0 0,9 63,1 42,7 104,6 23.
279,0 224,0 55,0 - - 0,0 0,0 11 63,6 42,7 104,7 30.
Deutsche Bundesbank
106,8 65,7 40,4 - - 0,7 - 0,0 - 4,4 17,7| 2002 Marz
86,6 46,7 39,6 - - 0,3 - 0,0 - 4,4 17,5 April
101,0 62,3 38,6 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 17,4 Mai
109,1 71,2 36,9 - - 0,9 - 0,0 - 44 17,5 Juni
98,2 61,8 36,4 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 21,2 Juli
100,3 68,3 32,0 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 26,9 Aug.
104,2 72,4 31,7 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 24,0 Sept.
103,9 72,4 31,6 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 29,4 Okt.
11,1 77,0 34,0 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 24,8 Nov.
125,5 87,1 36,1 - - 2,2 - 0,0 - 4,4 24,8 Dez.
124,3 87,5 36,6 - - 0,2 - 0,0 - 4,4 19,8| 2003 Jan.
126,3 91,6 34,7 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,7 Febr.
130,9 98,4 32,1 - - 04 - 0,0 - 4,4 21,1 Marz
125,0 92,5 32,5 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,7 April
151,8 118,7 32,9 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 19,7 Mai
155,0 122,5 32,4 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 20,1 Juni
144,0 115,1 28,8 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 19,9 Juli
145,2 116,0 29,1 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 20,1 Aug.
151,4 121,5 29,7 - - 0,2 - 0,0 - 44| 3) 20,1 Sept.
133,0 101,9 31,1 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 38,4 Okt.
145,4 115,0 30,4 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 23,3 Nov.
162,3 129,9 32,3 - - 0,1 - 0,0 - 4,4 24,0 Dez.
157,4 117,4 40,0 - - 0,0 - 0,0 - 4,4 19,0| 2004 Jan.
am Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Far Monatsultimo. — 2 Quelle: EZB. — 3 Verdnderung tUberwiegend auf Grund

Eurosystem: Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur der Neubewertung zum Quartalsende.
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[1l. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenuber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegenuber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegenuber |aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Ruck- |Einlagen |stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- |ausdem |des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- |Termin- |verein- Margen- |Wahrungs- |verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt |lauf2)3) |insgesamt|haben) fazilitat |einlagen |barung |ausgleich |gebiets bungen insgesamt |halten lichkeiten
Eurosystem 3
801,4 371,0 134,9 134,8 0,1 - - 0,0 0,0 2,0 65,5 60,3 5.2
777.1 376,0 112,7 112,7 0,1 - - 0,0 0,0 2,0 58,9 53,4 5,5
801,7 376,5 139,1 139,0 0,1 - - - 0,0 2,0 55,1 49,7 5.4
791,7 376,0 134,4 134,1 0,3 - - - 0,0 2,0 48,4 42,9 5,5
813,6 377,2 131,0 130,9 0,1 - - 0,0 0,0 2,0 73,0 67,7 53
6) 802,1 383,7 133,3 133,2 0,1 - - 0,0 0,0 2,0 57.9 52,7 5,3
798,0 386,2 130,9 130,9 0,0 - - 0,0 0,0 2,0 52,1 46,7 5.4
795,3 386,9 133,8 133,7 0,0 - - 0,0 0,0 2,0 45,7 40,4 5.3
828,5 386,3 142,6 142,5 0,0 - - 0,0 0,0 2,0 70,6 65,3 53
802,9 392,1 126,0 125,9 0,1 - - 0,0 0,0 2,0 56,8 51,4 5.4
812,6 395,1 134,6 134,6 0,0 - - 0,0 0,0 2,0 55,6 50,2 5,3
798,4 395,0 129,2 129,2 0,0 - - 0,0 0,0 2,0 48,7 43,3 5,3
800,2 390,0 136,2 135,0 1,2 - - 0,0 0,1 2,0 48,8 43,5 53
814,8 390,4 131,0 131,0 0,0 - - 0,0 0,1 2,0 66,9 61,7 53
809,5 393,9 133,4 133,3 0,1 - - 0,0 0,1 2,0 57,0 51,7 53
804,4 393,6 131,3 131,3 0,0 - - 0,0 0,1 2,0 54,2 48,9 5.4
813,6 392,1 129,1 128,7 0,5 - - 0,0 0,1 2,0 67,7 62,2 5,5
829,2 391,5 135,7 135,7 0,0 - - - 0,1 2,0 76,1 70,9 5,2
6) 813,6 397,6 129,4 129,4 0,0 - - - 0,1 2,0 50,0 44,4 5,6
815,9 398,0 132,8 132,7 0,1 - - 0,0 0,1 2,0 48,2 42,8 5.4
803,7 396,8 131,0 130,3 0,7 - - 0,0 0,2 2,0 40,4 35,2 53
812,5 3954 127,8 127,8 0,0 - - 0,0 0,2 2,0 53,5 48,4 5.2
818,6 398,4 128,2 128,2 0,0 - - 0,0 0,2 2,0 55,0 49,4 5,6
813,5 401,9 133,4 133,4 0,0 - - 0,0 0,2 1,1 41,4 36,0 5.4
811,9 401,9 132,5 132,4 0,1 - - 0,0 0,2 1,1 43,2 37,3 5,9
827,1 400,5 129,0 127,2 1,8 - - - 0,2 1,1 62,2 56,3 58
8333 405,2 125,0 124,9 0,1 - - 0,0 0,2 1,1 70,3 64,2 6,1
858,3 416,2 137,4 137,4 0,0 - - 0,0 0,3 1.1 70,7 64,8 5.9
847,0 419,7 129,5 129,5 0,0 - - - 0,3 1.1 64,8 59,1 5,7
848,7 429,5 129,8 129,7 0,1 - - - 0,3 1.1 55,2 49,4 5,7
835,2 439,2 113,5 113,5 0,0 - - - 0,3 1.1 48,1 42,2 5,8
6) 8383 434,3 152,9 152,8 0,1 - - 0,0 0,3 1.1 35,6 29,8 5,8
812,0 425,2 133,7 133,6 0,1 - - - 0,3 1,1 38,8 32,9 5.9
812,6 419,2 135,1 135,1 0,1 - - - 0,3 1.1 42,9 37,0 5,9
823,3 415,1 134,7 134,3 0,4 - - - 0,3 1.1 57,4 51,7 5,8
824,4 415,6 132,1 132,1 0,0 - - 0,0 0,3 1.1 60,1 54,0 6,1
Deutsche Bundesbank
6) 2274 80,5 42,0 42,0 0,1 - - - - - 0,6 0,1 0,5
205,3 81,7 40,1 38,9 1,2 - - - - - 0,5 0,1 0,5
218,3 84,1 44,9 44,9 0,0 - - - - - 0,6 0,0 0,6
6) 2179 86,9 41,4 41,3 0,1 - - - - - 0,6 0,1 0,5
211,3 90,0 40,7 40,6 0,0 - - - - - 0,6 0,1 0,5
218,3 90,7 44,3 44,2 0,1 - - - - - 0,5 0,0 0,5
6) 2219 92,0 41,0 41,0 0,0 - - - - - 0,6 0,0 0,5
226,4 94,2 41,3 41,3 0,0 - - - - - 0,6 0,1 0,5
229,9 95,7 41,0 40,9 0,0 - - - - - 0,8 0,1 0,7
6) 240,0 104,5 44,8 44,8 0,0 - - - - - 0,6 0,0 0,6
233,9 94,5 40,9 40,8 0,1 - - - - - 0,5 0,0 0,5
236,2 96,1 38,1 38,1 0,1 - - - - - 0,5 0,1 0,5
6) 239,2 98,1 48,1 48,0 0,0 - - - - - 0,5 0,0 0,4
230,5 101,8 36,4 36,3 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
258,1 103,2 36,3 36,2 0,1 - - - - - 0,5 0,1 0,4
6) 258,22 105,2 38,8 38,8 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
246,9 108,5 39,6 39,5 0,1 - - - - - 0,5 0,0 0,5
248,9 108,6 41,0 41,0 0,0 - - - - - 0,5 0,0 0,4
6) 257,5 109,2 41,7 41,7 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
257,6 110,8 42,0 42,0 0,0 - - - - - 0,5 0,1 0,4
254,4 112,7 36,4 36,4 0,0 - - - - - 0,6 0,1 0,5
6) 267,7 121,4 44,6 44,5 0,1 - - - - - 0,6 0,1 0,5
258,1 112,4 39,8 39,8 0,0 - - - - - 0,4 0,0 0,4
* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Euro- befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems

paischen Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken
der EU-Mitgliedstaaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispo-
sitionen fur Devisen, Wertpapiere, Gold und Finanzinstrumente werden am
Quartalsende zu Marktkursen und -preisen bewertet. — 1 Fur Eurosystem:
Ausweis fur Wochenstichtage; fur Bundesbank: Ausweis fur Monats-
ultimo. — 2 Ab 2002 Euro-Banknoten sowie bis Ende 2002 noch im Umlauf
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ausgegebene Banknoten (s. auch Anm. 4). — 3 Entsprechend dem vom Euro-
system gewadhlten Rechnungslegungsverfahren fur die Ausgabe von
Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein Anteil von 8 % des
Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegenposten
dieser Berichtigung wird als ,Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der
Begebung von Euro-Banknoten” ausgewiesen. Die verbleibenden 92%
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des Wertes an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf
monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz
den Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten An-
teil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz zwischen dem Wert der
einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemaB dem oben erwéhnten
Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenuber Ansassigen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenuber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansassigen Fremdwé&hrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
auBerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere |fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Wahrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen |Sonder- Sonstige Euro-Bank- | Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM Il |ziehungsrechte |Passiva4) |noten 3) tungskonten Rucklage
Eurosystem 3
8,8 1,0 14,0 14,0 - 6,2 64,9 - 67,9 65,0
9,0 1,0 13,7 13,7 - 6,2 64,6 - 67,9 65,0
9,0 1,0 15,2 15,2 - 6,2 64,6 - 67,9 65,0
10,6 1,0 14,6 14,6 - 6,2 65,7 - 67,9 65,0
8,7 1,0 16,0 16,0 - 6,2 65,5 - 67,9 65,0
8,8 09| 6 16,4| 6) 16,4 - 6,0/ 6 658 - © 62,2 65,0
8,7 0,9 17,9 17,9 - 6,0 66,0 - 62,2 65,0
8,9 0,9 16,7 16,7 - 6,0 67,1 - 62,2 65,0
9,3 0,9 16,6 16,6 - 6,0 66,9 - 62,2 65,0
9,1 0,9 16,3 16,3 - 6,0 66,6 - 62,2 65,0
9,0 0,8 15,8 15,8 - 6,0 66,4 - 62,2 65,0
9,4 0,8 14,8 14,8 - 6,0 65,2 - 62,2 65,0
9,3 0,8 14,9 14,9 - 6,0 64,8 - 62,2 65,0
9,4 0,8 16,5 16,5 - 6,0 64,3 - 62,2 65,0
9,7 0,8 15,0 15,0 - 6,0 64,4 - 62,2 65,0
9,6 0,8 15,0 15,0 - 6,0 64,5 - 62,2 65,0
9,3 0,8 13,8 13,8 - 6,0 65,5 - 62,2 65,0
9,3 0,8 15,4 15,4 - 6,0 65,2 - 62,2 65,0
9,5 0,7 17,2 17,2 - 6,0/ 6 650 -1 ® 71,2 65,0
9,4 0,7 17,8 17,8 - 6,0 64,9 - 71,2 65,0
9,5 0,6 15,2 15,2 - 6,0 65,8 - 71,2 65,0
9,4 0,7 15,5 15,5 - 6,0 65,8 - 71,2 65,0
9,6 0,8 16,2 16,2 - 6,0 66,0 - 71,2 65,0
9,6 0,7 17,2 17,2 - 6,0 65,9 - 71,2 65,0
9,7 0,7 14,2 14,2 - 6,0 66,2 - 71,2 65,0
9,8 0,7 14,6 14,6 - 6,0 66,7 - 71,2 65,0
9,7 0,7 12,3 12,3 - 6,0 66,7 - 71,2 65,0
9,7 0,7 13,6 13,6 - 6,0 66,5 - 71,2 65,0
9,5 0,7 12,4 12,4 - 6,0 67,0 - 71,2 65,0
9,5 0,6 12,7 12,7 - 6,0 68,0 - 71,2 65,0
10,3 0,6 12,6 12,6 - 6,0 67,3 - 71,2 65,0
10,1 05| 6) 12,3| 6 12,3 - 58| 6 544 - © 69,1 62,1
9,5 0,5 12,5 12,5 - 5,8 53,6 - 69,1 62,0
9,6 0,4 13,4 13,4 - 5,8 53,8 - 69,1 62,0
10,8 0,4 12,6 12,6 - 5.8 54,0 - 69,1 62,0
9,6 0,4 13,5 13,5 - 5,8 54,8 - 69,1 62,0
Deutsche Bundesbank
7,0 00| 6 3,0 6 3,0 - 1,7 30,9 11,6| © 44,8 5.1
7,0 0,0 2,4 2,4 - 1.7 9.1 12,9 44,8 5,1
7,0 0,0 1,6 1,6 - 1.7 12,7 15,7 44,8 5,1
6,9 0,0 2,3 2,3 - 1.6 20,9 16,7| 6) 35,5 5,1
7.1 0,0 3,0 3,0 - 1,6 8,9 18,8 35,5 5,1
7.1 0,0 2,3 2,3 - 1,6 9,2 22,0 35,5 5,1
7.2 0,0 2,8 2,8 - 1.6 10,2 24,1 6) 37,3 51
7.1 0,0 2,4 2,4 - 1,6 10,6 26,2 37,3 5,1
7.1 0,0 31 3,1 - 1,6 10,5 27,6 37.3 5,1
7.1 0,0 1.8 1.8 - 1.6 11,1 29,1 6) 34,2 5,0
7,8 0,0 2,2 2,2 - 1,6 17,6 29,6 34,2 5.0
7.3 0,0 2,4 2,4 - 1,6 19,1 31,9 34,2 5.0
7.1 0,0 3,4 3,4 - 1,5 8 11,7 33,3| 6) 30,4 5,0
7.1 0,0 2,0 2,0 - 1.5 11,6 34,2 30,4 5,0
7.3 0,0 2,7 2,7 - 1,5 34,5 36,6 30,4 5,0
7.4 0,0 3,2 3,2 - 1,5 31,3 37,3] 6 28,2 5.0
7.3 0,0 3,0 3,0 - 1,5 14,9 38,4 28,2 5,0
7,4 0,0 3,5 3,5 - 1,5 12,4 40,8 28,2 5.0
7.3 0,0 3,6 3,6 - 1,5 16,2 42,2 6) 30,2 5.0
7.4 0,0 3,9 39 - 1,5 12,9 43,4 30,2 5.0
7,4 0,0 3,2 3,2 - 1.5 12,9 44,4 30,2 5,0
7,7 0,0 2,8 2,8 - 1,4 6 10,5 44,6| 6) 29,1 5,0
7.3 0,0 3,1 3,1 - 1.4 11,4 48,1 29,1 5,0

gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als ,Intra-Eurosystem-Forde-
rung/Verbindlichkeit aus
gewiesen. — 4 Fur Deutsche Bundesbank: ab 2003 einschl. noch im Umlauf
befindlicher DM-Banknoten (s. auch Anm. 2). 5 Quelle: EZB. — 6 Verander-
ungen Uberwiegend auf Grund der Neubewertung zum Quartalsende.

der

Begebung von

Euro-Banknoten”

aus-
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €
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 zZu- zZu- Buch-
summe 2) |bestand insgesamt [sammen |kredite 3) |Banken sammen |kredite 3) Banken insgesamt [sammen |sammen |kredite 3)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
77787 27,3 2210,2 2019,0 1399,8 619,3 191,2 158,0 33,2 47233 4635,0 3548,8 3298,7
8540,5 30,3 2523,0 23011 1585,7 715,4 221,9 181,2 40,7 5084,7 4981,9 38128 3543,0
9 368,2 30,7 2836,0 2 580,7 1758,6 822,1 255,3 208,8 46,5 5408,8 5269,5 4041,3 3740,8
10 355,5 29,9 32674 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 31274 2958,6 2326,4 20934
6 083,9 16,1 19774 1724,2 1108,9 615,3 253,2 184,5 68,6 3249,9 3062,6 24457 2186,6
6303,1 14,6 2 069,7 1775,5 1140,6 634,9 294,2 219,8 74,4 33171 3084,9 24971 22357
6 394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3340,2 3092,2 2505,8 2240,8
6432,0 17,3 21117 1732,2 1116,7 615,5 379,5 287,7 91,8 33334 3083,1 2497,4 2241,2
6269,8 16,9 20333 17441 1096,1 647,9 289,3 213,2 76,1 3310,6 3065,5 2478,9 2230,3
6 267,7 14,9 2032,8 1736,5 1085,8 650,7 296,3 220,2 76,1 3319,5 3072,8 2485,6 2231,6
6 304,5 14,7 2 055,5 1749,0 1096,7 652,2 306,6 230,7 75,8 33233 3074,2 2485,6 22320
6277,4 14,3 2073,9 17589 1111,2 647,6 315,1 238,1 77,0 3304,8 3059,5 24779 2233,2
6 265,6 13,8 2051,7 1731,9 1094,9 637,1 319,7 2423 77,4 3313,1 3063,8 2471,5 2231,6
6290,6 13,6 2073,4 1746,9 1113,0 634,0 326,5 249,2 77,3 3310,9 3064,3 2480,6 2231,5
6341,1 13,3 2077,4 1745,3 11133 632,1 332,0 253,8 78,3 33231 3074,8 2490,6 22423
6 359,1 14,2 20783 1741,3 1117,9 623,5 336,9 257,2 79,7 33278 3080,9 2494,9 2 240,6
6 453,5 13,2 2130,2 1780,8 1150,6 630,2 349,5 267,3 82,1 3336,6 30884 2496,7 22384
6 394,2 17,9 2118,0 1769,1 1164,3 604,9 348,9 271,7 77,2 3340,2 3092,2 2505,8 2 240,8
6380,7 13,2 21043 17485 1136,2 612,3 355,8 277,0 78,8 3348,8 3101,1 2501,4 22379
6424,9 13,2 2124,3 17517 11421 611,7 370,5 289,5 81,1 33474 3097,7 2501,7 2239,2
6434,8 12,9 2121,5 1747,2 1135,0 614,4 371,9 288,9 83,1 3346,7 3100,4 2498,0 2238,1
6430,3 13,8 2107,6 1732,2 1118,6 613,6 375,4 291,6 83,8 3348,8 3102,2 24991 2234,6
6 467,7 14,0 2 144,0 1756,9 1143,6 613,2 387,1 303,3 83,8 3347,2 3101,9 2499,2 22320
6472,9 13,3 2139,0 1748,0 11371 610,9 390,9 305,4 85,5 3330,2 3089,9 2502,9 2239,7
6 425,7 13,3 2113,5 17281 1109,7 618,4 385,3 297,4 88,0 3330,2 3093,7 24941 22311
6 395,1 13,5 2105,5 1720,3 1104,5 615,8 385,2 296,8 88,3 3318,3 3084,7 2495,6 22314
6 403,1 13,3 2099,4 1712,2 1095,3 616,9 387,2 297,5 89,7 3332,6 3089,6 2504,9 2245,2
6399,3 13,6 2092,9 1715,9 1096,1 619,9 376,9 285,3 91,7 33289 3086,1 2 496,9 2242,9
6 456,1 13,1 2126,2 1742,4 1117,5 624,9 383,7 292,5 91,3 3350,9 3103,5 2505,0 2246,9
6432,0 17,3 21117 1732,2 1116,7 615,5 379,5 287,7 91,8 33334 3083,1 2497,4 2241,2
Veranderungen "
761,8 3,0 312,8 282,1 186,0 96,1 30,7 23,2 7,5 361,5 346,9 264,0 2443
825,6 0,5 313,1 279,6 172,9 106,7 33,5 27,6 5.9 324,0 287,5 228,4 197,6
1001,0 - 08 422,2 355,7 2151 140,6 66,4 56,2 10,2 440,4 363,3 337,5 245,2
452,6 1,8 179,8 140,1 81,4 58,6 39,8 26,3 13,5 206,6 158,1 156,8 126,4
401,5 - 12 143,0 91,7 28,1 63,6 51,4 22,8 28,6 123,2 105,4 116,8 89,5
244.,9 - 14 91,0 50,7 30,3 20,5 40,3 34,5 5,8 55,1 23,9 50,4 48,1
165,7 3,3 63,6 6,5 23,7 - 171 57.1 51,9 5,2 33,6 15,3 16,1 10,4
84,0 - 06 - 20,1 - 48,8 - 475 - 13 28,7 15,7 13,0 24,5 17,9 17,5 22,0
7,7 - 20 - 09 - 80 - 103 2,3 7.1 7.0 0,1 11,0 8,7 8,1 2,3
52,5 - 02 23,2 12,8 11,1 1,8 10,4 10,5 - 02 6,6 3,6 2,1 2,4
- 58/ - 04 18,3 10,0 143 - 43 8,3 7,4 09| - 198 - 171 - 101 - 11
- 19,9 - 05 - 229 - 275 - 16,3 - 11,1 4,5 4,2 0,3 7.2 3,6 - 71 - 26
23,8 - 02 21,9 15,1 18,1 - 30 6,8 6,8 - 00 - 17 0,9 8,8 0,3
51,3 - 02 4,0 - 16 0,3 - 19 5.6 4,6 0,9 12,0 10,2 10,3 10,4
20,3 0,9 0,8 - 41 4,6 - 87 4,9 3,5 1,5 4,6 6,2 4,4 - 15
97,2 - 10 52,0 39,4 32,7 6,7 12,6 10,1 2,5 9,4 7.9 2,2 - 18
- 29,0 4,7 3,0 1,0 13,7 - 127 1,9 4,4 - 24 10,9 10,3 15,6 7,8
- 14,6 - 47 - 25,1 - 30,7 - 28,1 - 27 5,6 53 0,4 18,3 171 3,7 1,4
41,3 0,0 17,0 3,1 5,9 - 28 13,9 12,5 1,4 0,7 - 13 2,4 3,4
14,1 - 04 - 29 - 43 - 71 2,8 1,4 - 0,6 2,1 4,6 7.8 1,4 3,9
4,5 1,0 - 13,7 - 17,2 - 16,5 - 08 3,5 2,7 0,8 4,9 4,2 3,2 - 12
57,3 0,2 36,6 24,8 25,1 - 03 11,9 11,8 0,1 1.9 2,5 2,9 - 00
- 59 - 07 - 52 - 89 - 65 - 24 3,8 2,0 1.7 - 18,0 - 125 3,2 7,2
- 49,6 - 01 - 25,7 - 20,1 - 274 7.3 - 56 - 8,0 2,4 0,6 4,5 - 81 - 81
- 437 0,3 - 81 - 79 - 52 - 27 - 03 - 0,5 0,3 - 13,6 - 10,0 0,5 - 06
26,2 - 02 - 59 - 81 - 92 1,2 2,1 0,7 1,4 17,7 7.4 11,8 16,2
- 50 0,3 - 65 41 0,8 3.3 - 10,6 - 12,6 2,0 - 18 - 20 - 73 - 17
67,6 - 05 33,6 26,6 21,4 5,1 7.1 7,2 - 01 24,5 19,2 9,8 5,6
- 82 4,2 - 143 - 10,2 - 08 - 94 - 4,2 - 4,7 0,6 - 15,2 - 18,9 - 60 - 41
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech- auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische

nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen)

20%

Bruiche sind in den Veranderungswerten ausgeschaltet (s. auch Anm. * in
Tab. II,1).— 2 Bis Dezember 1998 Geschaftsvolumen (Bilanzsumme zuzuglich
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet 3) Aktiva gegenuber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Waéhrungsgebiet
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 | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
250,0 1086,3 792,2 294,1 88,2 39,4 39,2 48,8 11,3 37,6 608,5 526,0 209,4| 1995
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] 1996
300,6 1228,2 911,0 317,2 139,2 41,9 41,2 97,3 23,4 73,9 839,6 710,2 253,1| 1997
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| 1998
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| 1999
259,1 616,9 478,5 138,4 187,3 83,8 44,2 103,5 20,0 83,5 622,4 481,7 218,1| 2000
261,3 587,8 468,7 119,1 232,3 111,3 53,7 121,0 26,2 94,8 727,3 572,0 174,3| 2001
265,0 586,4 448,5 137,9 248,0 125,0 63,6 123,0 25,5 97,5 738,1 589,2 179,9| 2002
256,2 585,6 439,6 146,1 250,3 133,7 62,9 116,6 25,9 90,7 803,3 645,5 166,4| 2003
248,6 586,6 464,3 122,3 245,0 118,7 60,1 126,3 26,7 99,6 730,8 574,6 178,3| 2002 Méarz
254,0 587,2 460,4 126,9 246,7 120,1 61,5 126,6 26,4 100,2 721,2 568,3 179,3 April
253,6 588,6 455,2 133,4 249,0 121,3 62,6 127,7 26,0 101,8 734,8 580,6 176,1 Mai
2446 581,6 450,0 131,6 245,4 118,1 61,5 127,2 26,0 101,2 712,6 559,4 171,7 Juni
239,9 592,3 458,1 134,2 249,3 118,1 59,8 131,2 26,5 104,7 712,9 557,9 174,2 Juli
249,1 583,7 448,5 135,2 246,6 114,3 58,3 132,3 26,9 105,4 722,0 566,9 170,7 Aug.
248,3 584,2 445,3 138,9 248,3 114,7 59,3 133,6 27,2 106,3 752,3 597,5 174,9 Sept.
254,2 586,0 448,3 137,7 246,9 116,4 59,1 130,5 27,6 102,9 762,2 608,7 176,7 Okt.
258,2 591,7 449,2 142,5 248,2 118,6 61,0 129,6 28,0 101,6 791,0 634,2 182,4 Nov.
265,0 586,4 448,5 137,9 248,0 125,0 63,6 123,0 25,5 97,5 738,1 589,2 179,9 Dez.
263,4 599,8 453,0 146,7 247,6 121,8 60,5 125,8 26,5 99,3 738,3 591,8 176,2| 2003 Jan.
262,4 596,0 447,3 148,7 249,7 125,6 64,6 124,1 26,2 97,9 757,7 612,1 182,2 Febr.
259,9 602,4 444,0 158,4 246,3 126,8 64,5 119,5 26,2 93,3 778,6 630,9 175,1 Marz
264,5 603,1 445,8 157,4 246,6 129,9 66,2 116,7 25,2 91,5 787,6 641,1 172,5 April
267,2 602,7 439,8 162,9 245,3 130,7 66,7 114,6 26,5 88,2 792,4 644,3 170,2 Mai
263,2 587,0 434,6 152,4 240,2 126,9 61,9 113,4 24,6 88,7 827,6 668,9 162,8 Juni
263,0 599,6 444,9 154,7 236,5 126,7 62,3 109,8 24,9 84,9 811,5 651,6 157,3 Juli
264,1 589,1 440,6 148,5 233,6 129,2 65,0 104,4 24,1 80,3 801,2 642,0 156,6 Aug.
259,8 584,6 435,2 149,4 2431 129,7 64,7 113,4 23,4 90,0 795,8 642,4 161,9 Sept.
254,0 589,2 436,6 152,6 242,8 127,6 60,6 115,2 25,1 90,1 800,6 643,9 163,3 Okt.
258,1 598,5 4425 156,0 247,4 132,9 64,7 114,5 25,6 89,0 803,7 648,2 162,2 Nov.
256,2 585,6 439,6 146,1 250,3 133,7 62,9 116,6 25,9 90,7 803,3 645,5 166,4 Dez.
Veranderungen "
19,7 82,9 65,5 17,3 14,6 - 26 - 25 17,2 6,0 11,2 69,5 49,3 15,1 1996
30,8 59,1 53,3 58 36,5 5,1 4,4 31,4 6,1 25,3 159,4 132,9 28,6| 1997
92,3 25,8 28,1 - 23 771 18,9 13,0 58,3 12,5 45,7 83,9 52,0 55,3| 1998
30,4 1,3 7,7 - 64 48,4 12,2 6,4 36,2 2,0 34,2 33,1 13,8 31,3] 1999
27,3 - 11,4 - 67 - 46 17,8 16,8 7,2 1,0 - 03 1,2 103,9 71,9 32,5| 2000
2,4 - 26,5 - 98 - 16,7 31,3 24,3 7,7 7,0 2,2 4,8 110,1 86,6 - 99| 2001
5,7 - 08 - 20,2 19,4 18,3 15,9 12,0 2,4 - 06 3,0 65,7 64,1 - 0,4 2002
- 45 0,4 - 87 9,1 6,6 13,2 2,7 - 66 - 08 - 58 111,5 98,4 - 31,4] 2003
57 0,6 - 39 4,5 2,2 1,8 1,7 0,5 - 02 0,7 - 1,2 1,1 0,8| 2002 April
- 03 1,6 - 51 6,7 3,0 1,6 1,5 1,4 - 03 1,6 25,8 23,0 - 30 Mai
- 90 - 70 - 51 - 19 - 27 - 26 - 05 - 02 0,2 - 04 0,6 - 03 - 45 Juni
- 45 10,7 8,1 2,6 3,5 - 03 - 20 3,8 0,4 3,4 - 61 - 1 2,5 Juli
8,5 - 79 - 96 1,7 - 26 - 30 - 09 0,4 - 01 0,5 7,4 71 - 35 Aug.
- 01 - 01 - 32 3,1 1,8 0,5 1,1 1,3 0,4 0,9 31,2 31,4 43 Sept.
5.9 1,8 3,1 - 1.2 - 16 1,4 - 02 - 30 0,4 - 34 12,2 11,8 1,7 Okt.
4,0 5,7 0,9 4,8 1,4 2,3 2,0 - 09 0,4 - 13 31,1 27,5 5,7 Nov.
7,8 - 53 - 08 - 46 0,6 6,9 3,1 - 63 - 23 - 40 - 391 - 328 - 84 Dez.
2,3 13,4 4,6 8,8 1,2 - 18 - 27 3,0 1.1 2,0 8,7 10,1 - 11,8] 2003 Jan.
- 10 - 37 - 57 2,0 2,0 5.5 5.8 - 35 - 20 - 14 19,7 20,7 3,8 Febr.
- 25 6,4 - 33 9,7 - 32 1,3 0,0 - 45 0,1 - 45 24,3 21,8 - 11,6 Marz
4,4 1,0 1,8 - 09 0,7 3,4 1,9 - 27 - 10 - 17 15,9 16,3 - 35 April
2,9 - 04 - 59 5,5 - 0,6 11 1,0 - 17 1,5 - 31 21,5 18,8 - 29 Mai
- 4,0 - 15,7 - 52 - 10,5 - 56 - 41 - 51 - 14 - 19 0,5 25,2 16,1 - 73 Juni
0,0 12,6 10,3 2,3 - 39 - 03 0,3 - 36 0,3 - 39 - 18,6 - 19,0 - 59 Juli
1.1 - 10,5 - 43 - 62 - 36 2,2 2,4 - 58 - 09 - 48 - 21,0 - 19,0 - 12 Aug.
- 43 - 44 - 54 0,9 10,3 1,0 0,3 9,3 - 05 9,9 10,2 14,5 4,4 Sept.
- 56 53 1,4 3,9 0,2 - 20 - 4,2 2,2 1,6 0,5 - 05 - 3,6 3,5 Okt.
41 9,4 6,0 3,4 53 57 4,3 - 04 0,6 - 10 13,0 12,4 - 30 Nov.
- 19 - 12, - 29 - 99 3,6 1,2 - 14 2,4 0,5 1,9 13,0 9,3 4,2 Dez.
Indossamentsverbindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Verfall bestanden. — 4 Einschl. Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Aus-
zum Einzug versandte Wechsel) sowie Treuhandvermégen. — 3 Bis Dezem- gleichsforderungen.

ber 1998 einschl. Treuhandkredite und Wechselkredite an Stelle von Wechsel-
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DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
Februar 2004
IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet 4)
im Euro-Wahrungsgebiet 3)
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
mit vereinbarter mit vereinbarter
von Banken Laufzeit 5) Kundigungsfrist 6)
in anderen darunter darunter
Bilanz- ins- im Mitglieds- |ins- zu- taglich zu- bis zu 2 zu- bis zu zu- taglich
summe 2) |gesamt Inland landern gesamt sammen | féllig sammen 4) |Jahren 7) |sammen |3 Monaten|sammen |fallig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2148,9 331,4 3850,8 3552,2 751,6 14111 461,6 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 11,1 6,5
6 083,9 1379,4 11889 190,5 2051,4 1873,6 441,4 858,8 274,3 573,5 450,5 107,9 6,9
6303,1 1418,0 12021 215,9 2134,0 1979,7 525,0 880,2 290,6 574,5 461,9 105,2 7.6
6394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 2034,9 574,8 884,9 279,3 575,3 472,9 87,4 8,1
6432,0 1471,0 12294 241,6 2214,6 2086,9 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
6 269,8 1371,2 1157,9 213,3 2108,5 1954,0 508,0 875,2 278,4 570,8 463,8 105,1 8,1
6 267,7 1362,1 1129,9 232,1 2 099,9 1948,3 515,1 871,3 274,5 561,8 456,7 104,1 10,1
6 304,5 13827 1150,7 232,0 21071 1957,8 523,5 874,3 277,0 560, 1 456,1 101,1 7.4
6277,4 13923 1174,8 217,4 2118,7 1970,2 535,6 875,7 278,3 558,9 455,1 99,9 8,5
6 265,6 13717 1149,6 222,1 2111,9 1964,9 531,2 876,2 278,0 557,5 453,6 99,5 8,0
6290,6 1389,2 1165,7 223,5 2098,3 1962,0 526,7 877,6 280,7 557,8 453,8 87,4 7.3
6341,1 1400,2 11721 228,1 2105,1 1967,6 540,3 869,1 272,6 558,3 454,7 87,5 8,8
6 359,1 1419,4 1177,2 242,2 2 114,5 1979,6 542,0 877,8 279,0 559,7 456,9 86,6 8,2
6 453,5 1460,0 1214,3 245,7 2 146,5 2008,8 571,8 874,6 273,2 562,4 460,2 90,1 10,0
6394,2 1478,7 1236,2 242,4 2170,0 20349 574,8 884,9 279,3 575.3 472,9 87,4 8,1
6 380,7 1457,2 1213,2 244.,0 2 160,0 2024,7 564,4 882,9 275,8 577,4 477,0 88,5 9,1
6424,9 1466,4 1224,6 241,9 2173,4 2 036,7 571,1 886,4 2721 579,2 479,9 88,5 8,0
6434,8 1471,5 1218,2 253,2 21753 2 040,7 578,3 883,1 266,2 579,3 481,6 88,0 7.7
6430,3 1455,5 1200,9 254,6 2176,2 2044,3 585,8 880,6 264,8 577,9 482,7 86,5 8,2
6 467,7 1508,5 12539 254,6 2188,9 2053,8 591,4 885,3 270,9 5771 483,4 87,4 8,8
64729 1509,2 1252,8 256,4 2194,2 2059,3 608,2 874,5 260,2 576,7 484,4 86,7 9,0
6 425,7 1457,9 1207,6 250,3 2182,5 2051,4 595,2 879,5 259,0 576,8 486,5 85,7 9,3
6395,1 1450,5 1198,0 252,5 2193,0 2061,5 597,8 885,7 261,3 578,0 489,3 85,5 8,9
6 403,1 1451,2 11883 262,9 2187,8 2057,4 607,3 871,8 248,1 578,3 490,2 84,2 9,6
6399,3 1439,5 1179,5 260,0 2188,2 2057,3 609,5 868,5 243,9 579,4 491,2 85,4 10,7
6 456,1 1463,6 1214,6 249,0 2211,2 2082,4 632,7 869,4 244,7 580,3 491,9 83,1 9,9
6432,0 1471,0 1229,4 241,6 2214,6 2 086,9 622,1 874,5 248,0 590,3 500,8 81,8 9,3
Veranderungen "
761,8 213,7 198,2 15,5 256,0 225,2 88,3 29,5 - 414 107,3 116,2 27,2 3,0
825,6 223,7 185,5 38,3 130,8 12,1 16,3 46,4 - 38 49,4 60,3 25,0 - 03
1001,0 277,0 182,8 94,2 205,9 176,8 97,8 46,3 34,8 32,7 42,0 26,2 2,0
452,6 70,2 66,4 3,7 75,0 65,6 34,2 36,7 13,5 - 53 7.4 7.5 1.7
401,5 87,5 66,0 21,5 38,7 19,8 22,5 37,8 27,0 - 40,5 - 53,6 - 4,2 0,3
2449 32,4 8,4 24,0 80,6 105,2 83,0 21,2 16,2 1.1 11,4 - 40 0,4
165,7 58,4 32,5 25,9 53,0 57,0 50,3 5,9 - 11,0 0,8 11,0 - 26 0,6
84,0 - 87 - 82 - 05 44,7 50,3 48,8 - 13,6 - 31,6 15,1 28,0 - 38 1.4
7,7 - 92 - 28,0 18,8 - 79 - 54 7.4 - 38 - 38 - 90 - 71 - 06 1,9
52,5 20,9 21,1 - 01 9,2 11,0 8,8 3,9 3,2 - 1,7 - 06 - 25 - 26
- 58 6,9 22,2 - 153 11,9 12,1 12,0 1,3 1,3 - 1,2 - 10 - 06 1,2
- 19,9 - 20,5 - 25,2 4,6 - 74 - 56 4,6 0,4 - 04 - 14 - 15 - 07 - 06
23,8 17,5 16,1 1,5 0,0 - 28 4,5 1,4 2,7 0,3 0,1 1.5 - 07
51,3 10,9 6,4 4,6 6,4 5,2 13,3 - 86 - 85 0,5 1,0 0,2 1.5
20,3 19,2 5,1 14,1 9,6 12,2 1,8 9,0 6,4 1,4 2,2 - 09 - 06
97,2 40,6 37.1 3,5 32,3 29,4 29,8 - 32 - 58 2,7 3,3 3,5 1.8
- 29,0 18,7 22,0 - 33 24,6 26,7 3,4 10,5 6,3 12,8 12,6 - 22 - 19
- 14,6 - 214 - 23,0 1,6 - 14,2 - 13,7 10,1 - 57 - 42 2,1 41 0,3 0,9
41,3 9,2 11,4 - 22 14,3 11,9 6,7 3,4 - 37 1.8 3,0 1,0 - 11
14,1 5,0 - 63 11,3 2,2 4,1 7.4 - 33 - 59 0,1 1.7 - 03 - 03
4,5 - 16,0 - 17,4 1,4 1,6 3,9 7,7 - 24 - 14 - 14 1.1 - 1,2 0,5
57,3 50,5 50,5 - 00 13,9 10,2 6,1 4,9 6,3 - 08 0,7 1.5 0,7
- 59 0,8 - 11 1,8 4,6 5,1 16,4 - 10,9 - 10,8 - 04 1,0 - 09 - 00
- 49,6 - 514 - 454 - 61 - 11,8 - 79 13,0 5,1 - 11 0,1 2,1 - 11 0,5
- 437 - 74 - 96 2,1 9,7 9,6 2,3 6,1 2,3 1,3 2,8 - 05 - 05
26,2 0,7 - 98 10,5 - 40 - 35 10,0 - 13,7 - 131 0,2 0,9 - 08 0,8
- 50 - 10,0 - 74 - 26 0,3 - 01 2,2 - 34 - 42 1,1 1,0 1,1 1.1
67,6 24,1 35,1 - 11,0 23,6 25,4 23,5 1,0 0,9 0,9 0,7 - 20 - 07
- 82 7.4 14,8 - 74 4,4 5,1 10,2 53 3,4 10,0 8,9 - 10 - 05

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrech-
nungen im Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt
IV sind hier neben den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen)
auch Angaben der Geldmarktfonds enthalten. — 1 Statistische Bruche sind
in den Verénderungswerten ausgeschaltet (s. a. Anm. * in Tab. II,1). — 2 Bis
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Dezember 1998 Geschaftsvolumen (Bilanzsumme zuztglich Indossamentsver-
bindlichkeiten und aus dem Wechselbestand vor Verfall zum Einzug ver-
sandte Wechsel) sowie Treuhandverbindlichkeiten. — 3 Bis Dezember 1998
einschl. Verbindlichkeiten aus Treuhandkrediten und Verbindlichkeiten aus
weitergegebenen Wechseln (Indossamentsverbindlichkeiten). — 4 Bis De-



DEUTSCHE

BUNDESBANK
Monatsbericht
Februar 2004
IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 10)
banken in anderen Mitgliedslandern 8) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten 4) lichkeiten
mit vereinbarter mit vereinbarter aus Repo- Passiva
Laufzeit Kundigungsfrist geschaften gegenuber
mit Nicht- darunter |dem
darunter |banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische|im Euro- | Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
zu- bis zu 2 zu- bis zu ins- Zentral- Wahrungs- | fonds- ins- bis zu Wahrungs- und Passiv-
sammen 4) |Jahren7) |sammen |3 Monaten |gesamt staaten gebiet 9 |anteile 10) |gesamt 2 Jahren 10)| gebiet Rucklagen |positionen | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
97,3 11,4 83 8,3 111,0 11,0 - 39,1 1608,1 70,3 393,9 325,0 391,0) 1995
120,6 9,0 9,2 9,2 114,6 114,6 - 34,0 13804,3 54,4 4221 350,0 438,8| 1996
145,8 9,2 9,4 9,4 108,3 108,3 - 28,6 1998,3 62,5 599,2 388,1 511,3] 1997
168,3 13,8 9,7 9,7 111,2 11,2 - 34,8 22481 80,2 739,8 426,8 574,8| 1998
99,7 8,9 4,8 3,7 46,6 45,9 2,0 20,8 1323,6 97,4 487,9 262,6 281,1| 1999
96,3 6,7 4,7 33 69,9 67,6 0,4 19,3 14171 113,3 599,8 298,1 318,4| 2000
92,4 9,0 5,2 3,8 49,1 46,9 4,9 33,2 1445,4 129,3 647,6 319,2 300,8| 2001
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 33 36,7 1453,5 71,6 599,2 343,0 309,8| 2002
68,6 11,4 3,9 3,1 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567,8 340,3 300,8| 2003
92,0 9,3 5.0 3,7 49,4 46,9 3,7 35,8 1479,4 129,0 666,4 3233 281,6| 2002 Marz
89,4 83 4,7 3,5 47,5 45,8 34 35,9 1478,2 133,1 673,4 3253 289,7 April
89,1 9,5 4,7 3,4 48,2 45,6 4,7 35,4 1480,6 134,6 673,3 329,0 291,6 Mai
86,7 8,5 4,6 3,4 48,7 45,9 4,1 35,0 1472,6 133,1 628,9 331,1 294,7 Juni
87,0 8,7 4,6 3,4 47,6 45,8 3,1 35,6 1471,6 133,7 640,9 336,8 293,9 Juli
75,5 9,7 4,6 34 48,9 45,8 4,3 37,1 1489,4 135,9 636,3 341,2 294,8 Aug.
74,2 8,8 4,5 3,4 49,9 46,7 10,7 37,0 1490,2 137,0 647,7 344,8 305,5 Sept.
73,9 9,1 4,5 34 48,3 46,8 9,6 37,6 1485,9 137,5 642,5 343,7 306,0 Okt.
75,6 9,4 4,5 3,4 47,6 46,3 6,4 37,5 1496,8 148,2 653,5 343,0 309,8 Nov.
74,6 9,9 4,7 3,6 47,7 45,6 33 36,7 1453,5 71,6 599,2 343,0 309,8 Dez.
74,8 10,4 4,7 3,6 46,9 45,2 7.6 38,5 1461,1 138,9 602,9 350,5 305,9| 2003 Jan.
75,9 12,3 4,6 3,6 48,2 45,1 10,9 39,6 1468,4 145,7 606,7 354,0 305,4 Febr.
75,7 13,0 4,6 3,6 46,6 45,2 11,2 40,2 1467,9 143,5 612,1 353,1 303,6 Marz
73,8 12,3 4,5 3,5 45,5 44,9 11,3 39,6 1468,6 142,6 620,2 351,6 307,2 April
74,1 13,3 4,4 3,5 47,7 44,4 12,3 39,4 1463,3 133,3 599,0 351,0 305,4 Mai
73,4 12,2 4,4 3,5 48,1 44,6 10,8 38,7 1470,0 128,7 594,8 348,2 307,0 Juni
72,1 12,1 4,3 3,4 45,3 43,8 10,9 38,4 1482,8 133,0 603,6 348,1 301,6 Juli
72,4 12,8 4,2 34 45,9 43,8 12,4 38,1 1480,0 1221 579,2 3441 298,0 Aug.
70,5 12,0 4,1 3,3 46,2 43,4 15,6 38,0 1485,5 124,4 579,7 341,0 304,3 Sept.
70,6 12,7 4,0 33 45,5 43,0 21,1 37,6 14941 126,2 574,2 344,6 299,9 Okt.
69,3 11,4 4,0 3,2 45,7 43,6 20,0 37,1 1502,7 131,5 574,6 343,0 304,0 Nov.
68,6 11,4 39 3,1 45,9 44,2 14,1 36,7 1486,9 131,3 567.8 340,3 300,8 Dez.
Veranderungen
23,3 - 24 0,9 0,9 3,6 3,6 - - 51 196,3 - 159 28,1 25,0 47,8| 1996
25,1 0,2 0,2 0,2 - 62 - 62 - - 45 194,8 8,1 172,3 37,1 71,2| 1997
24,0 4,6 0,3 0,3 2,9 2,9 - 6,2 263,3 28,1 151,4 28,8 68,3] 1998
59 1,5 - 02 - 13 1,9 1,2 0,6 3,5 168,0 65,1 89,7 38,0 7,7] 1999
- 45 - 05 - 01 - 03 23,1 21,6 - 16 - 15 90,6 15,9 97,8 35,3 54,6 | 2000
- 46 1,6 0,2 0,4 - 20,5 - 204 4,6 13,3 59,5 18,6 34,8 20,9 - 1,1| 2001
- 26 1.1 - 05 - 03 - 14 - 13 - 1,6 4,2 18,8 14,8 - 21 25,9 9,7] 2002
- 44 2,0 - 08 - 04 - 1.8 - 14 10,7 - 01 49,9 - 21 4,4 - 38 - 13,2| 2003
- 23 - 10 - 03 - 03 - 19 - 1,2 - 03 0,2 0,9 41 15,9 2,3 5,8| 2002 April
0,2 1,3 - 01 - 00 0,7 - 01 1,3 - 00 6,2 1,7 12,6 41 - 1.8 Mai
- 1.8 - 10 - 00 0,0 0,5 0,3 - 06 - 03 - 41 - 21 - 282 2,5 6,2 Juni
- 01 0,2 - 01 - 00 - 11 - 01 - 10 0,6 - 34 - 1.2 5.4 5.2 1,5 Juli
2,2 1,0 - 00 - 00 1,4 0,0 1,2 1,2 1,5 2,2 - 26 4,7 0,2 Aug.
- 13 - 09 - 00 - 00 1,0 0,8 6,4 0,1 1,0 1,0 12,4 3,5 10,5 Sept.
- 03 0,4 - 00 - 00 - 17 0,1 - 10 0,7 - 38 0,6 - 46 - 11 1,4 Okt.
1,8 0,3 - 00 - 00 - 06 - 05 - 32 - 02 11,9 10,7 13,2 - 05 3,2 Nov.
- 06 0,6 0,2 0,2 0,1 - 07 - 31 - 08 - 248 - 66 - 421 1,0 - 24 Dez.
- 06 - 05 - 00 0,0 - 08 - 04 5.3 1,8 4,8 2,9 11,3 3,2 - 5,4| 2003 Jan.
2,1 3,0 - 00 0,0 1,4 - 01 2,3 1,1 8,1 6,8 4,4 3,7 - 18 Febr.
- 00 0,7 - 01 - 00 - 16 0,1 0,4 0,5 0,8 - 23 8,2 - 07 - 23 Marz
- 16 - 06 - 01 - 00 - 11 - 03 0,0 - 05 3,5 - 08 13,7 - 09 3,1 April
0,9 1,2 - 01 - 00 2,2 - 05 1,0 - 02 34 - 69 - 82 0,7 - 38 Mai
- 08 - 10 - 01 - 00 0,4 0,2 - 15 - 07 3,1 - 45 - 11,4 - 35 2,8 Juni
- 15 - 02 - 01 - 01 - 28 - 08 0,2 - 03 12,1 43 7,0 - 02 - 52 Juli
0,0 0,6 - 01 - 00 0,6 0,0 1,5 - 03 - 71 - 10,9 - 324 - 48 - 28 Aug.
- 15 - 07 - 01 - 01 0,3 - 04 32 - 01 11,6 2,4 12,3 - 20 4,5 Sept.
0,1 0,7 - 01 - 01 - 07 - 04 5,6 - 05 7.8 1.8 - 10,3 3,4 - 14 Okt.
- 11 - 1,2 - 01 - 01 0,1 0,6 - 1,2 - 05 12,3 53 6,8 - 10 33 Nov.
- 04 0,1 - 01 - 01 0,3 0,6 - 59 - 05 - 10,5 - 01 2,9 - 18 - 4,2 Dez.
zember 1998 einschl. Verbindlichkeiten aus Treuhandkrediten. — 5 Fur deut- in den Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren enthalten. — 10 In
schen Beitrag: ab 1999 einschl. Bauspareinlagen (s. dazu Tab. IV.12). — 6 Fur Deutschland z&hlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem
deutschen Beitrag: bis Ende 1998 einschl. Bauspareinlagen (s. a. Anm. 5). — Jahr zu den Geldmarktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar

7 Bis Dezember 1998 Laufzeit bis unter 4 Jahre. — 8 Ohne Einlagen von 2002 zusammen mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht.
Zentralregierungen. — 9 Erst ab 1999 gesondert erfragt; bis Dezember 1998
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristung
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben |papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- |von bis 1 Jahr |Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute  |summe banken insgesamt |kredite Banken insgesamt |einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen
Alle Bankengruppen
2285 6 464,7 53,7 24248 1753,0 659,3 3563,4 455,9 2560,6 4,6 530,0 162,2 260,6
2271 6 434,7 56,0| 2408, 17385 658,8 3548,2 440,1 2571,5 4,5 519,1 161,9 260,5
2251 6 441,9 55,5| 2397,7 17271 659,4| 35650 460,5 2561,9 4,5 527,0 158,8 264,9
2235 6 434,4 58,0 2387,0 1711,0 665,3 3569,5 452,2 2571,3 4,4 528,4 158,0 262,0
2228 6 492,0 51,3 2427,7 1745,9 669,9 3596,0 471,0 2571,6 4,2 537,3 154,6 262,5
2226 6 471,1 64,1 2413,5 1739,7 663,2 3572,0 458,6 2562,7 4,2 535,1 150,7 270,9
Kreditbanken %
261 1811,9 13,0 662,4 527,5 130,0 952,9 252,1 542,9 2,3 148,3 85,4 98,1
261 1803,9 23,1 678,1 546,4 127,7 927,6 239,2 539,1 2,3 141,6 80,3 94,8
GroBbanken ©
4| 1049,4 5,1 386,5 328,8 55,4 518,6 155,2 273,6 1,4| 84,2 74,8 64,5
4 1044,7 12,8 403,5 346,9 54,9 496,3 146,1 270,7 1,5 75,6 70,4 61,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
173 671,0 7,5 228,9 158,6 68,9 394,5 78,1 253,9 0,8 58,6 9,8 30,3
173 671,3 9,7 228,6 160,0 67,4 393,4 76,3 253,0 0,8 60,5 9,8 29,7
Zweigstellen auslandischer Banken
84 91,5 0,4 47,0 40,1 57 39,9 18,8 15,5 0,0 5,5 0,9 3,3
84 87,9 0,7 45,9 39,5 53 37,9 16,8 15,4 0,0 5,5 0,1 33
Landesbanken
13 1355,2 5,1 686,1 553,8 129,3 581,5 68,8 408,1 0,3 101,2 34,3 48,3
13 1345,7 4,1 673,4 543,3 127,7 578,6 66,9 405,5 0,3 103,0 34,5 55,1
Sparkassen
491 993,7 18,8 234,1 76,2 156,8 703,5 74,1 535,9 1,1 | 91,9 14,5 22,8
491 1000,1 20,9 234,8 78,7 155,2 705,5 75,3 537,1 1,0 91,6 14,7 24,2
Genossenschaftliche Zentralbanken
2| 190,8 0,8 127,0 88,1 38,1 45,0 1,7 21,5 0,1 11,6 11,4 6,5
2 186,6 0,6 123,6 84,8 38,2 43,4 11,3 20,5 0,1 11,4 11,6 7.4
Kreditgenossenschaften
1395 564,1 12,0 149,0 66,4 80,9 380,0 44,6 296,3 0,6 38,4 5,7 17,4
1393 566,3 13,3 146,8 64,1 80,5 382,7 45,4 297,4 0,5 39,2 5.8 17,6
Realkreditinstitute
25 866,3 1,2 | 228,2 148,2 79,9 617,2 11,9 502,7 - | 102,6 0,9 18,8
25 871,6 1,6 226,5 146,6 79,7 620,9 12,4 501,8 - 105,2 0,9 21,7
Bausparkassen
27 170,0 0,0 39,2 28,5 10,7 121,6 1,4| 109,1 . | 1,1 0,4 8,8
27 172,9 0,1 40,8 30,1 10,6 120,7 1,6 107,8 ) 11,3 0,4 10,9
Banken mit Sonderaufgaben
14 540,1 0,4 301,6 257,3 44,0 194,3 6,3 155,1 - | 32,3 2,0 41,8
14 524,1 0,4 289,5 245,9 43,6 192,5 6,5 153,6 - 31,9 2,5 39,2
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
129 381,5 2,6 165,2 12,7 51,2 196,1 39,8 115,6 0,1 40,4 1,6 16,1
129 380,5 3,4 166,2 114,3 50,6 194,9 37,0 116,9 0,1 40,8 0,8 15,3
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken &
45 290,0 2,2 118,2 72,5 45,5 156,2 21,0 100,1 0,1 34,9 0,7 12,8
45 292,6 2,7 120,2 74,8 453 157,1 20,2 101,4 0,1 35,3 0,7 11,9

* 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 -

24*

Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
s. Anm. zur Tabelle IV.3. — 1 Fur ,Bausparkassen”: Einschl. Bauspareinlagen;
s. dazu Tab. IV.12. — 2 In den Termineinlagen enthalten. — 3 Ohne Bauspar-
einlagen; s.a. Anm. 2. — 4 Einschl. boérsenfahiger nachrangig begebener
Inhaberschuldverschreibungen; ohne nicht bérsenfahige Inhaberschuld-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFis) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruck-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 3) Genuss-
mit Befristung 1) 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 Jahr 1) |Repos2) |insgesamt|gungsfrist|briefe Umlauf 4) |risiken tionen
Alle Bankengruppen
1825,0 2471 1577,7 2430,3 635,9 346,7 752,9 65,4 587,2 494,6 107,6 15338 294,6 380,9
17993 228,9 1570,3 2436,1 638,0 343,3 759,3 57,9 588,4 497,3 107,1 1526,4 295,0 377.8
1795,8 260,3 15353 24389 648,7 341,6 753,5 71,4 588,5 498,2 106,5 1530,5 293,3 383,4
1776,8 251,2 1525,4 2 446,8 649,1 347,0 754,5 71,8 589,5 499,2 106,6 15429 293,4 374,6
1797,8 249,3 1548,3 24721 672,9 351,1 750,6 79,4 590,4 499,8 1071 1549,2 294,1 378,9
1820,3 211,9 1608,2 2447,6 656,2 332,2 751,6 54,9 600,4 508,7 107,2 1530,4 294,4 378,5
Kreditbanken >
| 671,7 132,7 538,8 708,1 292,1 179,5 129,2 69,2 98,1 87,1 9,2 210,5 99,3 122,3
692,3 115,6 576,5 681,4 282,1 159,9 130,8 47,7 99,3 88,4 9.3 208,3 99,5 122,4
GroBbanken ©
| 407,8 94,1 313,7 360,7 126,8 1339 72,8 67,8 26,7 24,8 0,5 153,1 58,8 69,1
427,9 81,9 346,0 337,3 124,1 11,1 74,7 45,7 26,9 25,1 0,5 151,0 58,8 69,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
| 198,5 29,2 169,1 328,7 153,2 41,8 53,6 1,4 71,4 62,3 8,7 57.4 37,4 49,0
199,4 21,9 177,3 328,5 150,1 43,5 53,8 2,0 72,4 63,3 8,8 57,3 37,5 48,6
Zweigstellen auslandischer Banken
| 65,4 9,4 56,0 18,8 12,2 3,8 2,8 - | 0,0 0,0 0,0 - | 3,2 4,2
65,0 11,8 53,2 15,6 7.9 53 2,3 - 0,0 0,0 0,0 - 3,2 41
Landesbanken
| 449,7 66,6 383,2 321,2 50,9 40,0 214,2 7.8 15,5 14,4 0,8 458,9 63,3 62,1
450,5 50,3 400,2 319,7 50,9 39,2 213,2 4,5 15,6 14,6 0,8 449,2 63,3 63,1
Sparkassen
| 220,8 4,9 215,8 633,3 196,4 56,1 10,5 - | 299,7 245,9 70,6 43,4 46,0 50,2
229,1 8,1 221,0 636,9 193,5 57.1 10,7 - 305,0 250,5 70,7 43,3 46,0 44,7
Genossenschaftliche Zentralbanken
| 112,2 34,6 77,6 31,2 7.3 6,2 17,4 2,3 —| - | 0,3 28,0 10,0 9,4
109,4 28,3 81,1 30,5 6,2 6,9 171 2,7 - - 0,3 26,6 10,0 10,2
Kreditgenossenschaften
| 73,6 1,3 | 72,2 404,5 122,7 54,7 24,5 - | 176,8 152,1 25,9 31,1 30,2 24,7
76,6 3,6 73,0 405,0 119,2 55,5 24,4 - 180,1 155,0 25,8 31,3 30,3 23,1
Realkreditinstitute
| 126,7 5,1 121,6 143,9 1.1 | 4,6 138,0 0,1 —| —| 0,2 548,5 20,9 26,2
133,5 3,1 130,4 143,2 1,2 4,8 136,9 0,0 - - 0,2 544,8 20,9 29,2
Bausparkassen
| 30,4 1.7 | 28,7 107,4 0,3 0,8 105,8 - | 0,3 0,3 0,1 7.1 7.2 17,8
29,7 1.6 28,1 110,8 0,4 0,8 109,1 - 0,4 0,3 0,2 7.1 7,2 18,0
Banken mit Sonderaufgaben
| 112,7 2,4 110,4 122,4 2,1 9,3 111,0 —| —| —| —| 221,6 171 66,2
99,2 1,2 98,0 120,1 2,7 8,0 109,4 - - - - 219,7 17,2 67,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken 7
| 136,8 20,6 116,1 119,0 72,8 11,3 25,0 0,1 7.3 7.1 2,6 87,7 14,0 23,9
139,5 21,0 118,4 115,6 68,2 13,1 24,4 0,0 7.2 7.1 2,6 87,8 13,8 23,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8
| 71,5 11,2 60,1 100,2 60,7 7.6 22,2 0,1 7.3 7.1 2,6 87,7 10,9 19,6
74,5 9,2 65,2 100,0 60,3 7.7 22,1 0,0 7,2 7.1 2,6 87.8 10,6 19,7
verschreibungen. — 5 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen besitz auslandischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstéandiger)
~GroBbanken”, ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und ~Zweigstellen auslandischer Banken”. — 8 Ausgliederung der in den Banken-
~Zweigstellen ausléandischer Banken”. — 6 Deutsche Bank AG, Dresdner gruppen ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und ,Realkredit-

Bank AG, Commerzbank AG und Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG. —
7 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheits-

institute” 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 €

*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: inldndische Noten und Munzen. — 2 Bis
Dezember 1998 ohne Kredite an inlédndische Bausparkassen. — 3 Bis
Dezember 1998 einschl. Treuhandkredite; s. a. Anm. 7. — 4 Bis Dezember

1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossamentsverbindlich-

26%*

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 *
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 59 437,2
29,3 60,2 2397,9 1606,3 18,1 3,6 758,9 1.1 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 2 569,6 7,0 3,0 287,5
15,6 50,8 1639,6 1056,1 0,0 26,8 556,6 3,6 3003,7 2657,3 6,5 2,3 304,7
14,2 56,3 1676,0 1078,9 0,0 5.6 591,5 2,8 30141 26994 4,8 4,4 301,5
17,5 45,6 1691,3 11123 0,0 7.8 571,2 2,7 2997,2 2685,0 4,1 3,3 301,9
17,0 46,7 1643,8 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2996,1 2677,0 3,7 3,4 310,1
13,4 11,2 1643,8 1047,7 0,0 7,6 588,4 2,6 29957 26853 43 4,2 299,1
13,2 46,0 1650,2 1060,1 0,0 7,7 582,4 2,7 2987,3 2675,6 4,2 3,9 300,6
13,0 42,3 1652,7 1064,4 0,0 8,5 579,8 2,7 2995,5 2683,2 4,2 3,9 301,2
13,9 42,8 1648,3 1068,2 0,0 8,0 572,2 2,7 2997,6 2 684,6 4,2 3,9 301,9
12,9 11,7 1689,1 1102,1 0,0 13,3 573,8 2,6 3003,5 26833 4,1 3,6 309,5
17,5 45,6 1691,3 1112,3 0,0 7,8 571,2 2,7 2997,2 2 685,0 41 3,3 301,9
12,9 42,3 1661,6 1086,8 0,0 9,7 565,1 2,6 3005,1 2 686,9 3,9 4,0 307,4
12,9 39,0 1667,6 1095,5 0,0 9,7 562,3 2,5 3001,9 2682,6 3,8 3,6 308,9
12,6 47,5 1655,8 1081,1 0,0 10,0 564,7 2,5 3005,5 2677,5 3,8 4,8 316,4
13,5 37,7 1648,8 1074,6 0,0 9,9 564,3 2,5 3007,6 2676,4 3,8 5.0 319,4
13,7 38,3 1674,3 1099,7 0,0 9,2 565,3 2,5 3003,6 2 667,8 3,9 4,5 324,5
12,9 40,9 1665,5 1.090,9 0,0 9,9 564,7 2,5 29924 2670,2 3,9 3,9 311,4
12,9 40,5 1645,6 1063,8 0,0 10,9 571,0 2,4 2996,0 2671,8 4,0 3,4 314,7
13,2 42,5 1636,2 1056,4 0,0 9,3 570,5 2,4 2986,9 2667,9 4,0 34 309,6
12,9 42,1 1627,9 1047,0 0,0 9,7 571,2 2,4 2995,7 2676,3 3,9 21 311,4
13,3 44,3 1630,0 1046,2 0,0 9,7 574,1 2,4 2992,9 26754 3,9 3,1 308,4
12,8 38,2 1663,1 1073,8 0,0 10,5 578,8 2,3 3012,2 2685,5 3,7 3,4 317,5
17,0 46,7 1643,8 1064,0 0,0 8,8 571,0 2,3 2996,1 2677,0 3,7 3,4 310,1
Veranderungen *
+ 10| - 05| + 1935| + 1394 + 0,1 - 05| + 543 + 02| + 3128| + 3036] + 1,0 - 08| + 29
+ 29| - 1,3] + 257,8| + 161,8 + 04| - 11| + 958 + 08| + 3363| + 31,7 - 20 + 47| + 106
+ 04| + 05| + 2625| + 1607 + 02| + 02| + 1026 - 11| + 2852| + 2555 - 01 - 30| + 365
- 08 + 34| + 3433| + 2103 - 36 + 86| + 1300 - 20| + 3353| + 3021 - 11,9 + 21| + 521
+ 22|+ 132] + 1221| + 663 + 00| + 129| + 428 - 07| + 1561| + 1369| + 26 + 04| + 167
- 11 + 51| + 836 + 217 - 00 + 76| + 543 - 03| + 1007\ + 837 - 05 - 08| + 190
- 14 + 55| + 346| + 20,1 - 0,0 - 21,3] + 358 - 09 + 11,9 + 408 - 16 + 1,6) + 0,3
+ 33 - 10,7 + 150 + 331 + 0,0 + 23| - 203 - 02| - 192 - 180 - 08 - 11+ 1.7
- 05 + 11 - 47,2 - 482 + 0,0 + 1,0 + 0,1 - 03] + 02| - 8,0 - 04 + 03] + 9,3
- 05 - 25| - 249| - 138 - + 14| - 124 - 00| + 5,1 + 6,5 - 0,0 - 1,00 + 0,6
- 02 + 48| + 64 + 124 + 00 + 00| - 60 + 00| - 84| - 96 - 00 - 02| + 1.5
- 0,2 - 38| + 26| + 4,4 - + 08| - 2,6 - 00| + 79| + 7.3 - 01 - 00| + 0,7
+ 09 + 06| - 44| + 3,8 - - 05| - 7.7 - 00| + 20| + 1.4 + 0,0 + 00| + 0,6
- 10 - 1,1 + 408| + 339 + 0,0 + 53] + 1,6 - 00| + 60| - 1,3 - 00 - 03| + 76
+ 47 + 38| + 22| + 102 + 0,0 - 54| - 26 + 00| - 63| + 1,6 - 01 - 02| - 76
- 46 - 32| - 297| - 255 - 0,0 + 1,91 - 61 - 01| + 79| + 1,9 - 01 + 06| + 5.5
+ 0,0 - 33| + 60| + 8,8 + 0,0 + 00| - 2,8 - 00 - 33| - 4,3 - 01 - 04) + 1,5
- 04 + 85| - 11,8 - 144 - 00 + 02| + 2,4 - 00| + 37| - 5,0 - 00 + 1,3] + 7.4
+ 0,9 - 98| - 70| - 6,5 - - 0,1 - 0,4 - 00| + 21 - 11 - 0,0 + 0,2] + 31
+ 0.2 + 06| + 255| + 251 - 00 - 07| + 1.1 - 01 - 38| - 8,7 + 01 - 06] + 53
- 07 + 26| - 88| - 8,8 - 0,0 + 06| - 0,6 - 00 - 11 + 2,5 + 0,0 - 05 - 131
- 00 - 04| - 201 - 272 - 00 + 08| + 63 - 00| + 38| + 1,6 + 0,1 - 03| + 34
+ 02 + 20| - 94| - 74 - 0,0 - 15| - 05 - 00| - 91| - 39 - 00 - 00| - 5.1
- 02 - 03| - 78] - 94 + 0,0 + 04| + 1,2 - 00| + 96| + 84 - 01 - 13| + 26
+ 03 + 22| + 21 - 08 + 0,0 - 01 + 29 + 00| - 28] - 09 - 00 + 1,1 - 30
- 05 - 61 + 331 + 27,6 - + 1,0 + 4,5 - 0,1 + 193] + 10,1 - 0,2 + 03] + 9,1
+ 42 + 851 - 193] - 98 - - 171 - 78 - 00l - 1611 - 86 - 00 - 00l - 74

keiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand vor Ver-
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
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Umtausch von Ausgleichsforderungen.
Namensschuldverschreibungen,

— 11 Einschl. Verbindlichkeiten aus
Namensgeldmarktpapieren, nicht

borsen-

fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlich-
keiten. — 12 Bis Dezember 1998 ohne Verbindlichkeiten gegentber inlén-
dischen Bausparkassen und Geldmarktfonds. — 13 Bis Dezember 1998
einschl. Termingelder bis unter 1 Monat. — 14 Einschl. Verbindlichkeiten aus
geldpolitischen Geschaften mit der Bundesbank. — 15 Bis Dezember 1998
ohne Termineinlagen bis unter 1 Monat. — 16 Eigene Akzepte und Sola-

BUNDESBANK
Monatsbericht
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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)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
71,3 88,1 83,2 1539,4 363,9 1065,1 75,5 35,0 3021,1 579,9 1086,1 1046,1 227,4 81,6
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
76,0 107,6 95,1 1902,3 427,6 1349,1 75,6 50,0) 33419 689,8 1146,9 1182,1 236,9 86,1
71,6 102,8 129,2| 2086,9 472,5 1505,2 59,4 49,7| 35203 799,5 11941 1211,0 234,9 80,9
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
33,1 58,5 82,7 1189,2 113,4 1075,3 0,4 30,1 1945,8 443,4 819,9 573,5 109,0 42,1
4,0 57.0 95,9 1204,9 123,1 1081,6 0,3 27,2 2034,0 526,4 827,0 574,5 106,0 43,3
3,0 54,8 119,0 1244,0 127,6 1116,2 0,2 25,6| 20859 575.6 830,6 575.3 104,4 42,1
2,0 57.1 109,3 1229,6 116,8 11126 0,2 27,8 2 140,3 624,0 825,7 590,3 100,3 40,8
3,0 55,2 95,0 1157,4 118,2 1039,1 0,1 25,9 2016,2 531,6 821,1 557,5 106,0 41,6
3,0 55,2 105,9 1173,0 115,3 1057,6 0,1 259| 20139 527,2 823,0 557.8 105,9 41,6
3,0 55,0 107,9 1179,3 133,0 1046,1 0,1 25,7 2025,0 540,8 820,6 558,3 105,3 41,6
3,0 55,1 111,5 1184,4 130,0 1054,2 0,1 25,7 2 037,6 543,1 829,8 559,7 105,0 41,6
3,0 55,0 113,3 1221,3 157,3 1063,9 0,2 25,7 2062,1 572,4 822,6 562,4 104,7 41,5
3,0 54,8 119,0 1244,0 127,6 1116,2 0,2 256| 20859 575.6 830,6 5753 104,4 42,1
3,0 54,7 118,4 1214,6 134,8 1079,7 0,2 25,5 2076,4 565,2 830,3 577,4 103,5 42,1
3,0 54,8 118,0 1224,7 134,5 1090,1 0,2 256 2084,6 571,6 830,0 579,2 103,7 41,9
3,0 54,8 116,1 1218,0 144,0 1073,9 0,2 25,5| 20896 578,9 828,4 579,3 103,0 42,1
,0 54,6 116,7 12034 137,4 1065,9 0,1 25,5 2094,8 586,3 828,2 577,9 102,4 41,8
3,0 54,5 119,6 1254,2 146,4 1107,7 0,1 255 21019 591,7 831,2 5771 101,9 41,7
3,0 54,4 118,1 12525 150,5 1101,8 0,1 254 2109,6 608,9 822,7 576,7 101,3 41,8
2,0 54,2 119,1 1207,7 123,6 1084,0 0,1 253| 21023 595,6 829,0 576,8 100,9 41,7
2,0 54,6 118,8 1198,2 120,9 1077,2 0,1 25,7 2111,4 598,5 834,5 578,0 100,4 41,7
2,0 54,4 115,1 1188,2 116,0 1072,0 0,1 255 21123 608,8 825,4 578,3 99,9 41,5
2,0 53,9 115,0 1179,6 122,1 1057,4 0,1 25,3 2114,7 610,9 824,5 579,4 100,0 40,7
2,0 54,1 113,3 12145 135,3 10791 0,1 25,5 2138,6 634,1 824,0 580,3 100,1 40,7
2,0 57.1 109,3 1229,6 116,8 1112,6 0,2 27,81 21403 624,0 825,7 590,3 100,3 40,8
Veranderungen *
- 1.2 + 73 + 12,5 + 1342| + 204| + 1115 + 04 + 2,0 + 1583| + 489| - 142| + 1056 + 11,7 + 6,3
+ 8,0 + 3,3 + 65| + 1759| + 36,6 + 137,7 - 02 + 1,7 + 2184 + 943| + 232| + 96,9 + 0,7 + 3,3
- 53 + 1,6 + 54| + 1759| + 31,6| + 146,7 + 0,2 - 26| + 1005 + 130| + 37,1 + 391 + 92 + 2,1
- 44 - 4.8 + 34,1 + 1790 + 39,7| + 1564 - 16,2 - 09| + 1793| + 110,6| + 47,2 + 289 - 21 - 53
- 06 + 0,1 + 93| + 690 - 1.8 + 81,8 - 111 - 04| + 673| + 32,7 + 484| - 45 - 93 + 0,7
- 08 + 0,5 + 71| + 647| - 23| + 669 + 0,1 + 03| + 41,3 + 223| + 61,1 - 405 - 1,7 - 0,0
- 29,1 - 15 + 133 + 96| + 74| + 23 - 02 - 29| + 885 + 823| + 81| + 1.1 - 29 + 1,0
- 10 - 2,1 + 24,2 + 37,9| + 1,7 + 36,3 - 0,1 - 15| + 51,7 + 484| + 41| + 0,8 - 16 - 11
- 10 + 2,3 - 98| - 56| - 95| + 39 + 0,0 + 24| + 540 + 484 - 48| + 151 - 48 - 10
- 10 - 02 - 05| - 249 - 139| - 11,0 - 00 - 01 - 53| - 47, + 05| - 14 + 03 + 0,0
+ 00 - 0,0 + 11,5 + 164 - 29| + 193 + 00 + 00 - 23| - 44, + 19| + 03 - 01 - 0,0
+ 0,0 - 0,2 + 19| + 64| + 179 - 115 + 0,0 - 02| + 109 + 135 - 26| + 05 - 05 - 0,0
- 00 + 0,1 + 36| + 51 - 30 + 81 + 00 + 00 + 128| + 23] + 95| + 14 - 03 + 0,0
+ 0,0 - 0,1 + 17| + 37,01 + 273| + 9,7 + 0,0 + 00| + 245| + 293| - 72| + 2,7 - 03 - 0,1
- - 02 + 58| + 226 - 297| + 523 + 00 - 01 + 238 + 33| + 80| + 128 - 03 + 0,6
- 00 - 0,1 - 06| - 294| + 7,2 - 365 - 00 - 02| - 95| - 104| - 03| + 2,1 - 09 - 0,0
- 00 + 0,1 - 04| + 178 - 03] + 181 + 00 + 01| + 76| + 64| - 03| + 1.8 - 04 - 02
+ 0,0 - 0,0 - 19| - 67| + 95| - 16,2 + 0,0 + 0,1 + 51| + 73| - 1.6 + 0,1 - 07 - 0,1
- 00 - 02 + 06| - 146) - 66| - 80 - 00 + 00} + 51| + 74 - 02| - 14 - 06 - 02
- - 01 + 30| + 508 + 89| + 419 - 00 - 00} + 71| + 54, + 30| - 08 - 05 - 0,1
- 00 - 0,1 - 15| - 1.7 + 42| - 5.9 - 00 - 01| + 77 + 17,2 - 85| - 0,4 - 06 + 0,1
- 10 - 02 + 10| - 449 - 270 - 180 - 00 - 01 - 71| - 133] + 65| + 01 - 04 - 0,0
- 00 + 0,3 - 03| - 95| - 27| - 6,8 - 00 + 04| + 91| + 29| + 55| + 1.3 - 05 - 0,1
+ 00 - 02 - 36| - 87, - 35| - 52 - 00 - 02 + 08| + 103 - 91| + 0.2 - 05 - 02
- 00 - 04 - 02| - 86| + 6,1 - 147 + 0,0 - 02| + 25| + 2,1 - 09| + 1.1 + 0,1 - 03
- + 0,2 - 1,7 + 349 + 132 + 21,7 + 0,0 + 02| + 238 + 232 - 04 + 0,9 + 0,2 + 0,0
+ 0,0 + 3,0 - 40| + 1511 - 1861 + 33,6 + 0,1 + 23| + 1,71 - 10,11 + 1,71 + 10,0 + 0,1 + 0,0

wechsel im Umlauf und bis Dezember 1998 zuzuglich Indossamentsverbind-
lichkeiten aus rediskontierten Wechseln. — 17 Bis Dezember 1998 einschl.
Verbindlichkeiten gegenuber inlédndischen Bausparkassen und Geldmarkt-
fonds. — 18 Seit Einbeziehung der Bausparkassen Januar 1999 einschl. Bau-

spareinlagen;

s.dazu Tab.

IV.12. — 19 Ohne Bauspareinlagen; s.a.

Anm. 18. — 20 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
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 €

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

folgenden Monatsbericht erscheinen,

28%*

werden nicht besonders ange-

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

Kredite an ausldndische Banken (MFls) 2) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls) 2)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel 3) borsen- Buchkredite, Wechsel 3) wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige |Wert-
Munzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere |papiere richtlich: und papiere von |von
Eurowah- zZu- kurz- lang- von von Treuhand- zZu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
rungen 1) |insgesamt|sammen | fristig fristig Banken 4)|Banken 5) |kredite 6) |insgesamt|sammen |fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
0, 507,7 441,4 3254 116,0 1.3 65,0 3,6 475,8 286,8 71,1 215,7 6,5 182,5
0,4 596,1 521,7 383,7 138,0 0,8 73,6 3,5 570,3 347,2 99,7 247,5 5.2 217,9
0,3 690,6 615,3 468,0 147,2 0,9 74,4 2,7 558,8 332,6 92,6 240,0 9,3 216,9
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 1.5 92,3 1,6 575,9 344,8 110,9 233,9 6,0 225,0
0,4 614,2 538,2 400,0 138,3 1.5 74,5 2,8 579,1 346,2 101,4 244.9 58 227,0
0,3 631,2 554,9 413,3 141,6 1.5 74,8 2,8 576,0 344,3 98,9 245,4 8,9 222,8
0,3 659,5 582,6 439,2 143,4 1,9 75,0 2,8 584,9 3537 109,3 244,4 9,5 221,7
0,3 672,9 595,2 450,2 145,0 1.9 75,8 2,7 585,5 355,6 108,9 246,7 9,8 220,1
0,3 711,7 630,2 484,4 145,7 5,6 76,0 2,8 588,8 358,2 111,0 247,2 9,9 220,7
0,3 690,6 615,3 468,0 147,2 0,9 74,4 2,7 558,8 332,6 92,6 240,0 9,3 216,9
0,3 695,1 620,5 471,3 149,1 0,9 73,8 2,6 559,9 333,2 91,5 241,6 10,8 215,9
0,3 713,7 637,5 488,8 148,6 1.3 74,9 2,6 576,6 352,7 109,9 242,8 10,2 213,8
0,3 7333 654,1 504,0 150,1 1,0 783 2,6 574,8 354,5 1131 241,3 8,5 211,8
0,3 738,6 657,2 505,9 151,2 1,7 79,8 2,6 583,3 364,8 125,1 239,7 7,4 2111
0,3 760,1 676,4 524,6 151,8 1.3 82,4 2,5 578,6 362,3 126,8 235,6 6,8 209,4
0,4 794,3 707,2 553,1 154,1 1.3 85,8 2,6 5781 351,6 115,2 236,4 7,0 219,5
0,3 7791 689,4 533,9 155,5 1,4 88,3 2,6 567,4 345,3 106,5 238,8 6,8 215,3
0,3 771,9 682,3 522,9 159,4 1.3 88,3 2,6 561,3 344,3 101,3 243,0 7.4 209,5
0,4 769,8 680,3 520,2 160,1 1.3 88,2 2,3 569,4 346,6 110,3 236,3 7,2 215,6
0,4 757,0 664,9 502,0 162,9 0,9 91,2 1,6 576,6 348,6 106,0 242,6 8,0 219,9
0,3 764,6 672,3 512,8 159,5 1,3 91,1 1.6 583,8 357,5 118,0 239,6 6,4 219,8
0,3 769,6 675,8 515,7 160,1 1,5 92,3 1.6 575,9 344,8 110,9 233,9 6,0 225,0
Veranderungen
+ 01| + 591| + 57,6| + 492 + 84 + 0,0 + 29 - 14| + 383 + 21,3 + 7.8 + 13,6 + 11 + 16,1
+ 02| + 342 + 299| + 272 + 2,7 + 0,2 + 5.2 - 1,1 + 584 + 36,2 + 17,0 + 19,2 + 3.1 + 21,4
+ 01| + 806| + 71,5| + 533| + 182 - 01 + 10,4 - 12| +1093| + 730| +337| + 393 + 07| + 329
- 00| + 1008| + 895| + 793| + 102 + 0,0 + 13,1 - 1,8 +1220| + 427| - 64| + 491 + 55| + 66,0
-03| + 1727 + 57| - 53] + 110 + 0.2 + 11,7 - 00| + 858| +428| + 84| + 344 + 1,3 + 41,8
- 00| + 789 + 565| + 446 + 11,8 + 0,9 + 21,6 - 07| + 720 + 45,0 + 17,4 + 27,7 - 12 + 28,2
+ 00| + 837| + 756| + 544 + 21,2 - 05 + 85 - 02| + 883 + 53,4 + 27,0 + 26,4 - 15 + 36,3
- 01| + 120,3| + 118,0| + 994 + 18,6 + 0,1 + 2.2 - 09| + 21,2 + 12,7 - 04 + 13,2 + 4,6 + 3,9
- 01| + 103,8| + 846| + 652 + 19,3 + 0,6 + 18,7 - 04| + 463 + 35,1 + 24,0 + 11,0 - 27 + 13,9
-00l + 12| + 08| - 14 + 23 + 03 + 02 + 00| - 02 - 53 - 45 - 07 + 0,5 + 4,6
- 00| + 143| + 140 + 138 + 0,2 + 0,0 + 0,3 - 00| - 2,0 - 09 - 23 + 13 + 3,1 - 4.2
+ 00| + 288| + 282| + 263 + 19 + 0,4 + 0,3 + 00| + 9,6 + 97 + 10,5 - 08 + 0,6 - 08
- 00| + 138 + 130| + 113 + 1,7 + 0,1 + 08 - 02| + 09 + 21 - 03 + 25 + 0,2 - 15
- 00| + 401| + 36,2| + 350 + 1,2 + 3,6 + 0,3 + 01| + 4,7 + 3,8 + 24 + 14 + 0,1 + 08
+ 00| - 141 - 82| - 113 + 3,1 - 4,7 - 12 - 01| - 208 - 18,2 - 16,7 - 16 - 04 - 21
- 01| + 92| + 96| + 6,6 + 3,0 - 00 - 04 - 01| + 6,8 + 49 - 00 + 49 + 1,6 + 0,2
+ 00| + 189} + 17,3| + 175 - 01 + 0,5 + 11 - 00| + 16,8 + 19,6 + 18,3 + 1,3 - 07 - 22
+ 00| + 214 + 183| + 163 + 2,0 - 04 + 35 - 00| + 03 + 35 + 36 - 02 - 16 - 15
+ 00| + 89| + 64| + 45 + 2,0 + 0,8 + 1,7 - 00| + 128 + 13,7 + 12,8 + 09 - 11 + 0,2
+ 00| + 30,1 + 280| + 249 + 3,2 - 04 + 25 - 00| + 5,6 + 6,0 + 3,8 + 23 - 04 - 00
+ 01| + 294| + 263| + 251 + 1,2 - 00 + 32 + 00| - 62 - 149 - 12,6 - 23 + 0,1 + 86
- 01| - 165| - 191 - 203 + 1,2 + 0,2 + 24 - 00| - 123 - 75 - 90 + 15 - 03 - 46
+ 00| - 132| - 128| - 153 + 25 - 0,1 - 03 + 00| - 130 - 61 - 64| + 02 + 0,5 - 73
+ 00| + 57| + 54| + 2,9 + 25 - 00 + 04 - 03] + 191 + 10,6 + 10,8 - 02 + 0,0 + 85
- 00| - 144| - 170 - 188 + 1,8 - 04 + 3,0 - 00| + 31 - 19 - 44| + 25 + 0,8 + 42
- 00| + 125) + 121 + 143 - 23 + 04 + 0,1 - 00| + 12,8 + 13,3 + 12,9 + 05 - 15 + 1,0
- 00l + 1,71 + 991 + 76 + 23 + 0,3 + 15 - 00l + 05 - 6,0 - 56 - 04 - 0,2 + 6,8

Noten und Mdinzen in Fremdwéhrung. —
Treuhandkredite; s. a. Anm.6. — 3 Bis

Dezember 1998 Wechselkredite (Wechselbestand zuzuglich Indossamentsver-
bindlichkeiten aus rediskontierten Wechseln und aus dem Wechselbestand
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Einlagen und aufgenommene Kredite

Einlagen und aufgenommene Kredite

vor Verfall zum Einzug versandte Wechsel). — 4 Bis November 1993 in den
Wertpapieren enthalten; s. a. Anm. 5. — 5 Bis November 1993 einschl.
boérsenfahiger Geldmarktpapiere; ohne Namensschuldverschreibungen. —
6 Ab 1999 nicht mehr in die Kredite bzw. Einlagen einbezogen; s. a.

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)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende »
17,3 34,0 402,3 111,6 283,7 150,8 132,9 7.1 181,5 20,6 155,3 41,7 113,6 5,6
16,7 38,8 463,7 116,9 339,7 191,6 148,2 7,0 224,4 221 198,0 45,3 152,6 4,4
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
15,7 54,7 670,3 226,0 440,2 254,3 185,9 4,0 333,9 43,5 285,7 63,0 2227 4,8
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
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 5.8
13,9 47,4 586,0 113,7 472,2 382,9 89,3 1.7 314,9 35,4 279,5 62,5 217,0 5.6
13,8 47,6 622,7 91,9 530,8 434,5 96,3 1.4 350,6 34,0 316,6 97,6 219,0 5,3
15,6 44,8 614,2 101,6 512,7 410,4 102,3 1.1 319,2 33,5 285,7 87,0 198,7 4,5
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 275,1 102,4 172,7 3,6
13,4 47,2 618,3 121,3 4971 395,4 101,6 1.1 347,9 38,6 309,3 95,8 213,5 4,6
13,4 47,0 615,5 91,8 523,7 419,2 104,5 1.1 337,2 34,8 302,5 100,9 201,6 4,5
13,4 47,0 626,2 132,7 493,5 389,3 104,2 1.1 344,6 41,2 303,4 103,2 200,2 4,6
14,2 45,7 633,0 116,1 516,9 412,9 104,1 1.1 342,4 38,2 304,2 99,4 204,8 4,6
14,7 45,8 648,3 125,2 523,1 420,1 103,0 1.1 346,8 42,6 304,2 101,1 203,0 4,7
15,6 44,8 614,2 101,6 512,7 410,4 102,3 1.1 319,2 33,5 285,7 87,0 198,7 4,5
15,4 42,7 623,1 112,6 510,5 406,1 104,4 1,0 324,7 35,7 289,1 95,4 193,7 4,4
15,4 42,4 616,4 117,7 498,7 392,8 105,9 1,0 330,8 33,2 297,6 107,5 190,1 4,3
15,4 43,3 621,7 131,7 490,0 384,4 105,6 1,0 339,8 43,3 296,5 109,2 187,3 4,2
15,1 43,2 634,6 141,6 493,0 387,9 105,1 1,0 333,3 39,3 294,0 110,3 183,7 4,0
14,7 41,7 620,9 128,0 492,9 386,0 106,9 1,0 332,0 43,6 288,4 109,8 178,7 3,8
15,1 42,2 622,8 143,1 479,7 372,8 106,9 1.0 324,6 43,8 280,8 99,8 180,9 3,9
15,2 43,1 617,2 123,6 493,7 384,1 109,6 0,9 328,0 40,3 287,7 108,5 179,2 3,9
15,3 43,1 601,1 108,0 493,1 386,3 106,8 0,3 324,7 39,5 285,2 103,5 181,7 4,7
15,0 43,7 607,5 144,2 463,3 361,2 102,1 0,3 326,6 40,0 286,6 109,5 1771 6,8
1,7 43,0 597,1 129,1 468,0 360,1 107,9 0,3 332,0 38,2 293,8 116,4 177,5 3,4
11,7 41,3 583,1 113,9 469,2 361,3 107,9 0,3 333,5 38,8 294,7 121,6 1731 33
11,6 41,4 590,7 95,1 495,6 387,7 107,9 0,4 307,3 32,2 2751 102,4 172,7 3,6
Veranderungen ™
- 02 + 52| + 71,0 + 79| + 646| + 459 + 18,7 - 15 + 47,8 + 22 + 46,5 + 41 + 42,4 - 09
- 23 + 59| + 11,3 + 27,1 - 13,9| - 26,6 + 12,7 - 19 + 44,7 + 11,7 + 35,0 + 3,7 + 31,3 - 2,0
+ 2,7 + 79] + 157,3 + 67,7 + 895| + 718 + 17,7 + 0,1 + 51,0 + 54 + 43,3 + 11,4 + 31,9 + 2,3
+ 7,7 + 88| + 2156 + 87,7| + 128,1| + 1081 + 20,0 - 03 + 64,7 + 10,4 + 48,9 + 10,3 + 38,6 + 55
+ 1,1 + 109) + 374 - 92| + 46,6) + 476 - 10 - 0,0 + 61,0 + 7,2 + 53,8 + 15,9 + 37,9 + 0,1
- 0,2 + 12,8 + 90,0 + 47,01 + 43,0 + 429 + 0,1 - 04 + 24,4 + 111 + 13,3 - 29 + 16,2 - 08
- 05 - 05| + 235 - 236| + 470 + 424 + 4,6 - 04 + 30,8 - 18 + 32,6 + 333 - 07 - 06
+ 1,7 + 1.6 + 22,7 + 14,6| + 81| - 1.3 + 94 - 03 + 4,6 + 08 + 3,8 - 46 + 84 - 09
- 07 - 19| + 57 - 20| + 77| - 2,4 + 10,0 - 0,0 + 45 + 04 + 4,1 + 20,6 - 16,5 + 1,9
+ 0,2 - 01| + 55 - 13,6 + 190 + 16,3 + 2,7 + 0,0 + 0,6 + 0,2 + 05 + 2,1 - 16 + 0,1
- 0,0 - 02| - 1,5 -292| + 27,7| + 248 + 3,0 - 0,0 + 4,7 - 38 + 85 + 53 + 3,2 - 0,0
+ 0,1 + 00 + 11,3 + 409| - 296| - 296 - 01 + 0,0 + 81 + 6,5 + 1,6 + 29 - 13 + 0,1
+ 0,7 + 01| + 72 - 16,6 + 237| + 238 - 01 - 0,0 - 19 - 30 + 1,1 - 38 + 48 - 00
+ 0,5 + 03] + 168 + 94| + 74| + 8,4 - 09 - 0,0 + 55 + 4,5 + 1,0 + 2,0 - 10 + 0,1
+ 0,9 - 04| - 254 - 22,0 - 34| - 3,8 + 0,5 - 0,0 - 21,6 - 86 - 13,0 - 13,0 - 01 - 0.2
- 0,2 - 1.7 + 144 + 11,7 + 27 - 01 + 2,8 - 0,1 + 9,1 + 25 + 6,6 + 92 - 25 - 0,1
+ 0,1 - 03| - 67 + 54| - 120 - 135 + 15 - 0,0 + 6,6 - 25 + 92 + 12,2 - 31 - 01
- 0,1 + 1,0 + 7.4 + 14,3| - 69| - 7.0 + 0,0 - 0,0 + 10,3 + 10,2 + 0,1 + 2,0 - 19 - 0,1
- 03 + 01} + 171 + 10,6 + 65| + 6,4 + 0,2 + 0,0 - 4,0 - 38 - 0,1 + 1,8 - 19 - 03
- 04 - 07) - 43 - 11,8 + 75| + 42 + 33 - 0,1 + 50 + 47 + 0,2 + 09 - 07 - 0,2
+ 04 + 01| - 30 + 141 - 171| - 16,2 - 08 + 0,0 - 10,9 + 00 - 10,9 - 10,6 - 03 + 0,2
+ 0,0 + 03| - 6,9 - 198| + 128| + 104 + 24 - 0,1 + 2,7 - 36 + 64 + 85 - 21 - 0,0
+ 0,2 - 05| - 223 - 16,7 - 56| - 1,7 - 39 - 0,0 - 73 - 11 - 62 - 59 - 02 + 0,1
- 03 + 1.2 + 16,1 + 37,6 21,5 18,4 3,1 - 0,0 + 7.8 + 1,1 + 6,7 + 75 - 08 + 2,1
+ 0,0 - 08 - 1.8 - 154 + 36| - 1.5 + 51 - + 14 - 1.8 + 3.2 + 6,7 - 36 + 0,0
- 0,0 - 1.3 - 9,2 - 14,2 + 51| + 4,0 + 1,0 + 4,9 + 09 + 4,0 + 6,0 - 20 - 0,1
- 0,1 + 06l + 149 - 17,71 + 3261 + 311 + 1,5 + 0,1 - 21,2 - 62 - 15,0 - 17,7 + 2,7 + 0,3

Anm. 2. — 7 Bis Dezember 1998 einschl. den Auslandsfilialen zur Verfugung

gestelltes Betriebskapital. — 8 Bis Dezember 1998 einschl. Termineinlagen
bis unter 1 Monat. — 9 Bis Dezember 1998 ohne Termineinlagen bis unter
1 Monat.

29*

Zeit

1994

1995
1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003

2002

2003

1995
1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003

2002

2003

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.



Zeit

1994

1995
1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003

2002 Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2003 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

1995
1996
1997
1998
1999

2000
2001
2002
2003

2002 Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2003 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

8 DEUTSCHE
*+ 48 BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2004

IV. Banken

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

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €

Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige ,
Nichtbanken insgesamt 1) 2)
an Unternehmen und Privatpersonen 1) | an &6ffentliche Haushalte an Unter-
mit |ohne bérsen-
borsenfahige(n) Geld- fahige
marktpapiere(n), Wert- Buchkredite |Geld-
papiere(n), Ausgleichs- 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 *
4137,2 3633,1 583,5 549,1 548,6 0,4 34,4 32,7 1.8 3553,7 2661,9
4 436,9 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 4506,2 667,8 625,8 624,8 1,0 41,9 40,1 1,9 4390,6 32234
5379,8 4775,4 704,3 661,3 660,8 0,5 43,0 38,5 4,5 4675,5 3482,4
2904,5 2576,5 355,3 328,9 328,7 0,2 26,4 23,6 2,8 2549,2 1943,6
3003,7 2663,7 371,2 348,2 347,7 0,5 22,9 21,2 1,7 2632,5 2038,6
30141 2704,2 387.9 356,7 355,2 1,5 31,2 28,2 2,9 2626,2 2070,2
2997,2 2689,1 365,4 331,9 331,0 1.0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
2996,1 2680,6 355,2 315,0 313,4 1,6 40,2 38,4 1,8 2 640,9 2096,1
2 995,7 2689,5 370,4 335,5 334,1 1.5 34,9 32,2 2,7 26253 2 068,5
2987,3 26799 356,0 331,2 329,9 1,2 24,8 22,1 2,7 2631,4 20733
2995,5 26874 367,4 343,2 341,6 1.5 24,2 21,8 2,4 2628,2 2068,8
2997,6 2688,8 364,2 335,7 334,2 1.5 28,5 26,1 2,4 26334 2076,6
3003,5 2 687,5 365,8 332,5 330,9 1,7 333 31,4 1,9 26377 2079,9
2997,2 2689,1 365,4 331,9 331,0 1,0 33,5 31,1 2,4 2631,8 2079,7
3005,1 2690,8 3711 329,7 328,5 1,2 41,4 38,6 2,8 2634,0 2076,5
3001,9 2 686,4 364,4 329,3 328,1 1,2 35,1 32,7 2,4 2637,4 2077,5
3005,5 2681,3 369,2 332,5 330,4 2,2 36,7 34,0 2,7 2636,3 2071,6
3007,6 2680,2 366,3 326,5 324,2 2,2 39,8 37,0 2,8 26413 2079,0
3003,6 26717 356,2 321,4 319,1 2,3 34,7 32,6 2,2 26474 2 080,5
2992,4 2674,1 359,6 328,9 326,9 2,0 30,7 28,8 1.9 2632,8 2077,4
2996,0 26758 357,5 315,5 314,2 1.3 42,0 39,8 2,2 2638,6 2081,8
2986,9 2671,9 346,7 308,2 306,8 1,4 38,5 36,5 2,0 2 640,2 2090,5
2995,7 2 680,2 356,7 323,8 322,9 0,9 32,9 31,7 1,2 2639,0 20883
2992,9 2679,3 353,7 317,2 316,1 1,0 36,6 34,5 2,1 2639,1 2087,7
30122 2689,2 360,7 317,5 316,6 0,9 43,2 40,6 2,6 26515 2097,0
2996,1 2 680,6 355,2 315,0 313,4 1,6 40,2 38,4 1.8 2 640,9 2096,1
Veranderungen *
+ 3128 + 3119 + 359 + 37,9 + 377 + 02 - 19 - 10 - 10 + 276,9 + 1851
+ 336,3 + 3129 + 443 + 32,6 + 322 + 04 + 11,7 + 7.4 + 4,3 + 2920 + 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 + 2836 + 2583
+ 156,1 + 1395 + 9,6 + 6,3 + 6,4 - 00 + 3.3 + 2,9 + 04 + 146,4 + 146,4
+ 100,7 + 83,2 + 145 + 18,1 + 17,8 + 0,3 - 3,6 - 2,5 - 11 + 86,1 + 93,8
+ 11,9 + 39,2 + 153 + 7.0 + 59 + 1,0 + 8,4 + 7.8 + 06 - 3,4 + 32,0
- 19,2 - 18,8 - 234 - 257 - 2572 - 05 + 2,3 + 2,9 - 06 + 4,3 + 7.6
+ 0,2 - 8,4 - 10,0 - 16,7 - 17,5 + 09 + 6,7 + 7.3 - 0,6 + 10,2 + 16,0
+ 5.1 + 6,5 - 03 - 76 - 81 + 05 + 713 + 88 - 15 + 5.5 + 2,1
- 8,4 - 9,6 - 144 - 4,4 - 41 - 02 - 10,0 - 101 + 0,0 + 6,1 + 4,0
+ 7.9 + 7,2 + 11,2 + 11,8 + 11,5 + 0,3 - 0,6 - 0,3 - 03 - 3,3 - 3,9
+ 2,0 + 1.4 - 3,2 - 7.5 - 7.5 - 00 + 4,3 + 4,3 + 0,0 + 5,2 + 7.7
+ 6,0 - 1.3 + 1,4 - 3,4 - 3,5 + 0,1 + 4,8 + 5,2 - 05 + 4,5 + 3,5
- 6,3 + 1.6 - 04 - 06 + 01 - 07 + 02 - 02 + 0,5 - 5.9 - 0,3
+ 79 + 1.7 + 57 - 22 - 24 + 02 + 79 + 75 + 04 + 2,2 - 3,6
- 3,3 - 4,4 - 6,7 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 6,3 - 5,9 - 04 + 3,5 + 1,0
+ 3,7 - 51 + 4,8 + 3,2 + 2,2 + 1,0 + 1,6 + 1,3 + 0,3 - 1,2 - 59
+ 2,1 - 1,1 - 30 - 60 - 61 + 01 + 31 + 30 + 01| + 51+ 7,2
- 3.8 - 8,5 - 101 - 50 - 51 + 01 - 51 - 45 - 06| + 63| + 1,8
- 11,1 + 2,5 + 3,4 + 7.5 + 7.8 - 03 - 4,1 - 3,8 - 02 - 14,6 - 3,1
+ 3,8 + 1,7 - 1.9 - 132 - 12,7 - 05 + 11,3 + 11,0 + 0,2 + 5,7 + 4,3
- 9,1 - 4,0 - 10,7 - 73 - 74 + 0,1 - 34 - 33 - 01 + 1,6 + 8,7
+ 9,6 + 8,3 + 10,0 + 15,6 + 16,1 - 05 - 5,6 - 4,8 - 09 - 0,4 - 2,2
- 2,8 - 0,9 - 2,9 - 6,6 - 6,8 + 0,1 + 3,7 + 2,7 + 1,0 + 0,2 - 0,6
+ 19,3 + 9,9 + 6,9 + 0,3 + 0,5 - 0,2 + 6,6 + 6,2 + 04 + 12,4 + 9,3
- 16,1 - 8,6 - 54 - 24 - 32 + 08 - 30 - 22 - 08 - 10,6 - 0,9
*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Veranderungen 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 inlédndische Bauspar-

30~

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- zZu- 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)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
23904 228,3 2162,0 203,2 68,3 891,8 577,0 34,5 542,5 230,5 68,1 16,1
2522,0 214,1 2307,9 192,9 70,6 1036,2 713,0 74,5 638,4 234,4 71,3 17,5
27133 215,8 2497,5 205,9 88,0 1103,6 773,0 69,5 703,6 231,3 81,3 18,0
2900,0 216,2 2683,8 2341 89,3 1167,2 833,8 53,0 780,8 239,2 76,0 18,3
3104,5 206,8 28978 292,4 85,4 1193,2 868,8 331 835,7 235,4 71,6 17,3
1764,8 182,5 1582,3 178,9 49,2 605,6 459,5 30,9 428,6 108,6 37,5 8,7
1838,9 192,8 1646,0 199,7 50,1 593,9 455,9 30,4 425,5 104,9 33,1 8,4
1880,5 191,1 1689,4 189,7 48,9 556,0 440,3 25,6 414,6 11,8 4,0 8,0
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5
1927,8 195,0 17328 168,3 50,1 544,8 401,0 34,6 366,4 141,8 2,0 7.0
1897,5 191,7 1705,8 171,0 47,5 556,8 425,8 24,5 401,3 128,0 3,0 7.7
1901,6 192,3 1709,3 171,6 47,5 558,1 426,2 24,7 401,5 128,9 3,0 7.7
1900,6 192,1 1708,6 168,2 47,3 559,3 423,3 24,6 398,7 133,1 3,0 7,7
1906,5 193,8 1712,6 170,1 47,5 556,8 4221 24,7 397,4 131,8 3,0 7,6
1907,6 192,5 17151 172,4 47,3 557,8 417,7 25,5 392,2 1371 3,0 7.7
1909,8 193,5 1716,3 169,9 47,3 552,1 4171 27,4 389,7 132,0 3,0 7,5
1909,4 194,8 1714,6 167,1 47,0 557,4 414,2 30,0 384,2 140,3 3,0 7.7
19111 194,0 17171 166,5 47,1 559,9 414,4 31,5 382,9 142,5 3,0 7.7
1907,1 193,1 1714,0 164,5 47,2 564,6 409,8 29,9 379,8 151,9 3,0 7.6
1910,3 193,3 1717,0 168,6 47,0 562,4 408,6 30,9 377.6 150,8 3,0 7.5
1912,9 193,2 1719,7 167,6 47,0 566,9 407,1 31,5 375,5 156,9 3,0 7,5
1912,8 193,5 17193 164,6 47,0 555,4 405,7 31,5 374,2 146,8 3,0 7.4
1916,9 193,9 1723,0 164,9 46,9 556,8 404,9 31,3 373,6 149,8 2,0 7.3
1924,6 195,5 17291 165,9 47,3 549,7 403,9 32,9 3711 143,7 2,0 7.2
1922,2 195,0 1727,2 166,1 47,2 550,6 403,3 337 369,6 145,3 2,0 7.2
1926,8 195,7 17311 160,9 46,8 551,4 402,0 32,5 369,4 147,5 2,0 7,2
1930,3 195,9 17343 166,7 47,0 554,5 401,7 33,1 368,6 150,8 2,0 7.1
1927,8 195,0 17328 168,3 50,1 544,8 401,0 34,6 366,4 141,8 2,0 7,0
Veranderungen *
+ 176,0 - 19| + 1779 + 33 + 59| + 91,8 + 91,8 + 153 + 76,6 - 04 - 12 + 1,5
+ 204,4 + 1,6 + 2028 + 14,0 + 31 + 70,4 + 657 - 5,5 + 71,2 - 33 + 8,0 + 0,1
+ 189,0 + 03 + 1887 + 29,5 + 1,4 + 62,6 + 60,6 - 18,0 + 78,6 + 7,0 - 53 + 0,2
+ 2057 - 89| + 2146 + 56,5 - 39| + 253 + 350 - 20,0 + 550 - 44 - 44 - 09
+ 121,8 + 25,1 + 96,8 + 24,6 + 0,3 + 0,0 + 85 + 6,2 + 23 - 78 - 06 - 01
+ 718 + 69| + 649 + 221 + 08| - 77 - 38 - 04 - 35 - 31 - 08 - 03
+ 41,9 - 2,8 + 44,7 - 98 - 1,2 - 35,4 - 16,5 - 55 - 10,9 + 10,1 - 291 - 04
+ 26,6 - 21 + 287 - 190 - 16| - 3,4 - 231 + 1,0 - 241 + 20,7 - 10 - 05
+ 18,0 + 0.2 + 17,8 - 1,9 + 2,8 - 5,9 - 16,1 + 49 - 21,0 + 11,2 - 1,0 - 05
+ 6,4 + 05 + 59 - 44 - 01 + 3,4 - 07 + 00 - 07 + 5,0 - 1,0 - 01
+ 4,1 + 06 + 3,5 - 01 + 0,0 + 2,1 + 04 + 03 + 02 + 1,6 + 00 - 00
- 1,0 - 03] - 0,7 - 28 - 02| + 0,6 - 29 - 01 - 28 + 35 + 00 - 00
+ 5.8 + 18] + 4,1 + 19 + 02| - 2,5 - 1,2 + 01 - 13 - 13 - 00 - 00
+ 1,3 - 2,8 + 4,1 + 23 - 01 + 1,0 - 43 + 0,0 - 44 + 5,4 + 0,0 + 0,0
+ 2,2 + 1,0 + 1.3 - 25 - 00 - 5,7 - 06 + 1,9 - 25 - 51 - - 01
- 0,4 - 00| - 0,4 - 32 - 02| + 5.8 - 29 + 03 - 33 + 87 - 00 + 0,2
+ 1.7 - 07 + 2,4 - 07 + 0,1 + 2,4 + 02 + 15 - 13 + 22 - 00 + 0,0
- 4,0 - 09 - 3,0 - 20 + 0,1 + 4,8 - 46 - 1.5 - 31 + 94 + 0,0 - 01
+ 3,2 + 0.2 + 3,0 + 4,0 - 0,2 - 2,1 - 1,2 + 1,0 - 22 - 09 - 00 - 00
+ 2,6 - 01 + 2,7 - 08 - 01 + 4,6 - 15 + 06 - 21 + 61 - - 00
- 0,1 + 03| - 0,4 - 30 + 00| - 1,5 - 14 - 00 - 14 - 101 - 00 - 01
+ 4,1 + 04 + 3,7 + 0,3 - 01 + 1,4 - 07 - 02 - 06 + 31 - 1,0 - 01
+ 7.8 + 1.6 + 6,1 + 1,0 + 04 - 7.1 - 1,0 + 1,5 - 25 - 61 - 00 - 01
- 2,4 - 05| - 1,9 + 02 - 02| + 1,8 - 06 + 09 - 15 + 24 + 00 - 00
+ 4,5 + 07| + 3,8 - 51 - 04| + 0,8 - 14 - 12 - 01 + 2,2 - 00 - 00
+ 3,5 + 0.2 + 3.3 + 5,8 + 0,2 + 3,1 - 02 + 06 - 0,8 + 33 - - 00
- 2,5 - 1,0 - 1.6 + 1,6 + 31 - 9,7 - 07 + 1,5 - 2,2 - 90 + 0,0 - 01

sonstiger borsenfahiger Geldmarktpapiere; ohne Mobilisierungs- und Liquidi-
tatspapiere. — 6 Ab 1999 Aufgliederung der Wertpapierkredite in mittel-
und langfristig nicht mehr méglich. — 7 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder
Kandigungsfrist von tber 1 Jahr bis unter 4 Jahre, ab 1999: Gber 1 Jahr bis
5 Jahre einschl. — 8 Bis Dezember 1998: Laufzeit oder Kundigungsfrist von

4 Jahren und daruber, ab 1999: von Uber 5 Jahren. — 9 Ab 1999 nicht mehr
in die Kredite einbezogen; s. a. Anm. 2. — 10 Ohne Schuldverschreibungen
aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; s. a. Anm. 11. — 11 Einschl.
Schuldverschreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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IV. Banken

6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlédndische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd

€

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
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 *
2000 2187,3 955,2 1030,8 737,6 293,2 1267,8 3441 174,9 35,9 68,2 173,2 31,4 49,1 34,2
2001 2 236,3 981,4 1053,9 757,7 296,2 1295,6 346,1 174,3 36,7 67,9 172,9 31,3 50,0 39,0
2002 Dez. 2241,2 1008,9 1068,7 776,3 292,4 1277,3 340,1 161,5 37,4 64,6 162,6 31,3 51,3 39,5
2003 Marz 22379 10125 1067,0 782,0 285,0 1273,2 338,4 158,5 37,3 63,5 159,3 32,0 51,1 50,3
Juni 2240,1 1011,4 1070,5 782,5 288,0 1267,1 338,0 157,8 37,0 62,9 156,9 32,5 52,2 48,7
Sept. 2 245,6 1106,2 1077,5 845,7 231,8 1262,1 338,1 154,4 36,2 61,7 153,3 32,9 53,6 53,9
Dez. 22416 1124,5 1083,3 867,0 216,2 1252,3 335,1 151,0 37,2 59,0 152,3 32,1 54,4 54,4
Kurzfristige Kredite
2000 348,4 - 15,9 - 15,9 294,6 10,7 61,5 6,2 17,9 62,2 4,2 10,1 10,5
2001 355,8 - 15,9 - 15,9 304,1 10,6 59,6 5,5 17,8 63,5 4,1 9,3 14,2
2002 Dez. 331,4 - 14,5 14,5 281,1 9.3 52,0 5,1 15,9 58,7 4,2 8,4 13,6
2003 Marz 330,7 - 13,7 - 13,7 282,8 8,8 50,6 4,8 16,0 57,4 4,5 8,0 24,2
Juni 3273 - 14,4 - 14,4 278,8 9,3 51,1 4,5 15,9 56,5 4,7 7,9 22,3
Sept. 323,3 - 14,0 - 14,0 274,7 8,7 48,7 4,0 15,1 54,6 4,7 7,8 26,3
Dez. 313,9 - 14,1 - 14,1 266,7 8,9 46,6 4,2 13,2 55,9 39 8,0 25,8
Mittelfristige Kredite
2000 192,8 - 39,3 - 39,3 120,1 12,8 17,6 1,5 7,0 13,3 3,4 6,9 9,1
2001 191,1 - 371 - 37,1 120,1 12,0 18,5 1.9 6,5 13,4 3,2 7,2 7.7
2002 Dez. 193,5 - 36,1 - 36,1 121,8 11,3 17,9 2,0 6,5 13,5 3.3 8,5 6,8
2003 Marz 193,1 - 35,9 - 35,9 121,3 11,4 17,7 2,2 6,3 13,1 3,3 9,1 6,3
Juni 193,5 - 37,4 - 37,4 121,0 11,9 17,6 2,5 6,0 12,7 3,4 9,9 6,4
Sept. 195,0 - 38,0 - 38,0 121,4 12,0 17,6 2,2 6,1 12,6 3,4 10,5 6,4
Dez. 195,0 - 38,2 - 38,2 121,2 12,0 17,5 2,3 6,0 11,9 34 10,9 6,5
Langfristige Kredite
2000 1646,0 955,2 975,5 737,6 238,0 853,1 320,6 95,9 28,2 43,4 97,7 23,9 321 14,6
2001 1689,4 981,4 1000,9 757,7 243,2 871,4 323,5 96,2 29,4 43,7 96,1 24,0 33,5 171
2002 Dez. 1716,3 1008,9 1018,1 776,3 241,9 874,4 319,4 91,5 30,3 42,2 90,3 23,8 34,4 19,0
2003 Marz 1714,0 10125 1017,3 782,0 235,3 869,1 318,2 90,2 30,4 41,2 88,8 24,2 34,1 19,8
Juni 1719,3 1011,4 1018,7 782,5 236,2 867,2 316,7 89,1 30,0 41,0 87,6 24,4 344 20,1
Sept. 1727,2 1106,2 1025,5 845,7 179,8 866, 1 317,4 88,1 30,0 40,6 86,1 24,7 35,2 21,2
Dez. 1732,8 1124,5 1031,0 867,0 164,0 864,3 314,2 86,9 30,6 39,9 84,5 24,7 35,5 22,1
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr »
2002 4.Vj. - 1.5 + 43| + 63| + 30| + 33| - 87| - 09| - 62| - 09| - 23| - 14| - 1.2 - 01| - 2,7
2003 1.Vj. - 33, - o4, + o00| + 04, - 03} - 42| - 18 - 29| - 01| - 11} - 35/ + 07| - 02| + 103
2.Vj. + 22 + 07| + 58| + 27| + 31 - 61| - 11| - 07| - 02| - 06] - 23| + 05| + 10| - 16
3.Vj. + 54| + 45| + 79| + 58] + 2,1 - 49| - 08| - 35 - 08| - 1.1 - 34) + 04| + 14| + 5,1
4.Vj. - 391 - 0381 + 751 + 451 + 3,01 - 991 - 26| - 341 + 091 - 2,71 - 1,01 - 081 + 081 + 0,5
Kurzfristige Kredite
2002 4.Vj. - 108 -1 + 03 -+ o3} - 102, + 02| - 46| - 10| - 16| - o6/ - 06| - 05| - 34
2003 1.Vj. - 07 -1 - 09 -\ - 09, + 16/ - 06 - 15/ - 03| + O01} - 13| + 03| - 04| + 106
2.Vj. - 3,4 - + 0,4 - + 04| - 40| + 03| + 05| - 02| - 01| - 08| + 02| - 01| - 2,0
3.Vj. - 40 -1 - 04 -\ - o4 - 42| - 07, - 24, - 06| - 08 - 18/ + 00| - 01| + 39
4.Vj. - 9,5 -1+ 0,1 -1+ 0,11 - 791 + 021 - 2,11 + 031 - 191 + 131 - 081 + 0,21 - 0,6
Mittelfristige Kredite
2002 4.vj. - 0,1 - - 0,4 - - 04| - 01| - 04| - 01| - 04| - 02| + 01| - 01| + 04| + 0,1
2003 1.Vj. - 1,7 - - 0,3 - - 03| - 18] - 00| - 02| + 01| - 03| - 05| + 00| + 06| - 0,7
2.Vj. + 04 -1 + 07 -+ 07, - 03] + 03/ - 01} + 03| - 03] - 03| + 01| + 08| + 0,1
3.V]. + 1.5 - + 0,5 - + 05| + 04| + 00| - 00| - 02| + 01| - 01| + 01| + 07| + 0,1
4.Vj. - 0,0 -1 + 0,2 -1 + 021 - 011 - 011 - 011 + 011 - 011 - 071 - 011 + 041 + 0,1
Langfristige Kredite
2002 4.Vj. + 94| + 43| + 64| + 30| + 35|+ 15 - 07, - 15| + o4 - 05| - 09/ - 05/ - 00| + 06
2003 1.Vj. - 1,0 - 04| + 1,2 + 04| + 09| - 41| - 1,2 - 1.3 + 01| - 1,01 - 1.6 + 04| - 03| + 0,4
2.V]. + 53| + 07| + 46| + 27| + 20| - 18| - 1.6 - 11 - 03| - 03| - 1.2 + 02 + 03] + 03
3.Vj. + 79 + 45| + 78| + 58] + 20| - 1.1 - 02| - 1,01 + 00| - 04| - 1.5 + 03| + 08| + 1.1
4.Vj. + 551 - 081 + 721 + 45| + 27| - .81 - 271 - 121 + 06|l - 08| - .61 + 001 + 031 + 1,0

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bauspar-
kassen nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistisch bedingte Verande-
rungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den
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jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen
durch nachtréagliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Ohne Treuhandkredite. —
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges |Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fur den
unter- gesell- stlcks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen [nehmen  |schaften |wesen standige 4) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 5 |konten zusammen |nungsbau | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende * Kredite insgesamt
700,8 162,3 46,8 183,1 459,0 75,0 905,5 683,0 222,6 108,6 24,3 14,0 3,7] 2000
723,3 169,4 50,3 194,3 458,6 74,7 926,7 704,3 222,4 110,7 22,9 141 3,5] 2001
729,2 165,0 50,2 207,2 451,8 72,4 949,5 725,1 224,3 114,3 23,0 14,4 3,5| 2002 Dez.
7211 163,6 48,6 206,4 448,1 72,9 950,5 725,0 225,4 115,5 22,1 14,3 3,5| 2003 Marz
7191 163,2 48,5 206,8 444,5 71,9 958,8 729,1 229,8 114,2 22,7 14,2 3,5 Juni
716,1 162,3 48,6 205,7 441,8 70,2 969,6 735,9 233,7 116,1 23,2 13,8 3,5 Sept.
711,9 160,7 44,0 207,2 437,0 67,7 975,6 744,7 230,9 118,6 21,6 13,7 3,5 Dez.
Kurzfristige Kredite
122,1 19,6 18,1 30,0 57,1 16,2 52,6 5,2 47,4 2,3 24,3 1,2 0,0/ 2000
130,1 21,6 20,4 34,1 56,0 15,8 50,3 53 45,0 2,8 22,9 1.4 0,0/ 2001
123,3 19,8 19,1 34,7 53,8 14,8 48,5 5.2 43,3 2,4 23,0 1,7 0,0 2002 Dez.
117,3 19,0 18,0 33,5 52,2 15,3 46,2 4,9 41,3 2,3 22,1 1,7 0,0] 2003 Mérz
115,9 18,7 17,9 33,6 51,8 15,0 46,8 5,0 41,7 2,3 22,7 1,7 0,0 Juni
113,5 17,9 18,3 32,1 50,6 14,4 47,2 5.2 42,0 2,3 23,2 1.4 0,0 Sept.
109,1 17,9 14,6 31,2 49,4 12,9 45,9 5,1 40,8 2,4 21,6 1,2 0,0 Dez.
Mittelfristige Kredite
61,4 6,8 6,3 13,6 33,1 55 72,2 26,4 45,8 33,0 - 0,6 0,1} 2000
61,9 6,7 6,5 14,7 31,2 53 70,5 25,0 45,4 33,4 - 0,6 0,1] 2001
63,2 6,2 7.2 16,7 31,2 4,8 711 24,7 46,4 35,3 - 0,5 0,1] 2002 Dez.
63,5 6,1 6,7 17,8 31,4 4,8 71,3 24,5 46,9 36,1 - 0,5 0,1] 2003 Mérz
62,5 6,1 6,3 17,6 31,0 4,7 72,0 25,4 46,6 36,4 - 0,5 0,1 Juni
62,5 5,9 6,0 17,7 30,8 4,6 73.1 26,0 47,2 37,3 - 0,5 0,1 Sept.
62,7 5,7 5,6 18,0 30,4 4,5 73,2 26,2 47,0 371 - 0,6 0,1 Dez.
Langfristige Kredite
517,3 135,9 22,5 139,5 368,7 53,2 780,8 651,4 129,4 73,3 - 12,2 3,6] 2000
531,3 1411 23,4 145,6 371,3 53,7 806,0 674,0 132,0 74,4 - 121 3,5] 2001
542,8 139,0 24,0 155,8 366,8 52,8 829,8 695,3 134,6 76,6 - 121 3,4| 2002 Dez.
540,3 138,5 23,9 155,1 364,4 52,8 832,9 695,7 137,3 77,2 - 12,0 3,4| 2003 Marz
540,7 138,4 24,3 155,6 361,8 52,2 840,1 698,6 141,5 75,5 - 12,0 3,4 Juni
540,1 138,4 24,2 155,9 360,4 51,2 849,2 704,7 144,5 76,5 - 11,9 3,4 Sept.
540,1 1371 23,8 158,0 357,2 50,4 856,5 713,4 143,2 79,1 - 11,9 3,4 Dez.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 6,1 - 2,2 + 24 + 48| - 1,51 - 17| + 73] + 7.1 + 02| + 06| - 09| - 0,1 + 0,0 2002 4.Vj.
- 74 - 1.3 - 1,6 - 02| - 38] - 02| + 1,00 + 1.9 - 09] + 1.8] - 1,00 - 0,1 + 0,0/ 2003 1.Vj.
- 22| - 04| - 01| + 04 - 32| - 1.0 + 84| + 69| + 1.5 + 1.2 + 05| - 00| - 0,0 2.Vj.
- 3,1 - 1,2 - 0,1 - 05| - 24) - 1.4 + 108] + 88| + 20 + 2,1 + 05 - 04) - 0,0 3.Vj.
- 41 - 051 - 461 + 04l - 48| - 191 + 6,01 + 10,1 - 401 + 041 - 1.6l - 0,1 - 0,0 4.Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 22| - 1.2 + 1.8 + 1.6 - 01| - 1.3 - 08| + 0,1 - 09| - 0,1 - 09| + 0,1 + 0,0/ 2002 4.vj.
- 59| - 08| - 1,0 - 1.2 - 1.6 + 05 - 23| - 03| - 20| - 0,1 - 1.0 - 00| + 0,0} 2003 1.Vj.
- 14| - 03| - 01| + 0,1 - 04| - 03] + 06| + 0,1 + 04| - 00| + 05| - 00| - 0,0 2.Vj.
- 23| - 08| + 04| - 1.5 - 1.2 - 06| + 05| + 02| + 03| + 0,1 + 05| - 03| - 0,0 3.Vj.
- 4,4] - 001 - 3,71 - 09| - 1.1 - 151 - 1.31 - 0,1 - 1,21 + 0,01 - 1,61 - 0,2 + 0,0 4.Vj.
Mittelfristige Kredite
- 00| - 04| + 06| + 05| - 05| - 0,1 - 00| - 00| + 00| + 0,3 -1 - 00| + 0,0 2002 4.Vj.
- 08| - 03| - 05| + 04 + 00| - 0,1 + 01| - 03| + 04| + 0,8 -1 - 00| + 0,0 2003 1.Vj.
- 1,0 - 0,1 - 04) - 02| - 0,1 - 0,1 + 0,7] + 04] + 03] + 0,3 -1 + 00| + 0,0 2.Vj.
- 02| - 0,1 - 03| + 03] - 02| - 0,1 + 1.1 + 05| + 06| + 0,9 -1+ 00| - 0,0 3.Vj.
+ 031 - 021 - 051 + 031 - 041 - 0,1 + 0,11 + 031 - 021 - 0,2 -1+ 0,1 + 0,0 4.Vj.
Langfristige Kredite
+ 40| - 06] + 00| + 27| - 1,01 - 0,3 + 8,1 + 7.1 + 1,01 + 0,4 -1 - 0,1 + 0,0 2002 4.Vj.
- 0,7 - 03] + 00] + 06| - 2,2 - 06| + 3,2) + 24| + 0,7] + 1,1 -1 - 0,1 + 0,0| 2003 1.Vj.
+ 02| - 0,1 + 04| + 05| - 27| - 06 + 71| + 63 + 08| + 0,9 -1 - 00| - 0,0 2.Vj.
- 06| - 03] - 0,2 + 07| - 1,00 - 07| + 92 + 80| + 1,2] + 1,1 -1 - 0,1 - 0,0 3.Vj.
- 001 - 021 - 041 + 1,01 - 331 - 031 + 731 + 991 - 2,61 + 0,5 -1+ 001 - 0,0 4.Vj.
2 Einschl. Gewinnung von Steinen und Erden. — 3 Zuzgl. Instandhaltung Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt worden
und Reparatur von Kraftfahrzeugen und Gebrauchsgitern. — 4 Einschl. sind.

Einzelkaufleute. — 5 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fur den

33*



8 DEUTSCHE
*+ 48 BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2004

IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige |Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2001 20340 526,4 827,0 268,7 558,3 10,3 548,0 574,5 106,0 43,3 26,2 31
2002 2085,9 575,6 830,6 258,3 572,3 8,8 563,5 575,3 104,4 42,1 27,9 1,5
2003 2140,3 624,0 825,7 237,8 587,9 8,3 579,6 590,3 100,3 40,8 30,4 93
2003 Jan. 2076,4 565,2 830,3 255,7 574,5 8,6 565,9 577,4 103,5 42,1 28,0 3,5
Febr. 2 084,6 571,6 830,0 253,5 576,6 8,3 568,3 579,2 103,7 41,9 29,0 41
Mérz 2089,6 578,9 828,4 249,9 578,5 8,5 570,0 579,3 103,0 42,1 28,9 5,2
April 2094,8 586,3 828,2 249,5 578,7 8,2 570,5 577,9 102,4 41,8 28,9 5,6
Mai 2101,9 591,7 831,2 253,9 577,2 8,1 569,2 5771 101,9 41,7 29,3 3,8
Juni 2109,6 608,9 822,7 245,9 576,8 8,0 568,8 576,7 101,3 41,8 29,8 5,7
Juli 21023 595,6 829,0 246,4 582,6 8,0 574,6 576,8 100,9 41,7 29,8 7.1
Aug. 21114 598,5 834,5 248,0 586,5 8,0 578,5 578,0 100,4 41,7 30,1 6,1
Sept. 21123 608,8 825,4 240,3 585,1 7.9 577,2 578,3 99,9 41,5 30,1 11,6
Okt. 2114,7 610,9 824,5 238,7 585,7 8,0 577,7 579,4 100,0 40,7 30,4 14,5
Nov. 2138,6 634,1 824,0 237,5 586,5 8,3 578,2 580,3 100,1 40,7 30,5 12,7
Dez. 2140,3 624,0 825,7 237,8 587,9 8,3 579,6 590,3 100,3 40,8 30,4 9.3
Verénderungen
2002 + 51,7 + 484 + 4,1 - 10,2 + 14,3 - 15 + 15,8 + 08 - 16 - 11 + 1,8 - 16
2003 + 540 + 484| - 4,8 - 203 + 15,6 - 05 + 16,1 + 151 - 48 - 10 + 20 + 7.8
2003 Jan. - 95| - 104 - 0,3 - 26 + 23 - 01 + 24 + 21 - 09 - 00 + 02 + 20
Febr. + 7.6 + 6,4 - 0,3 - 23 + 20 - 04 + 24 + 1,8 - 04 - 02 + 03 + 07
Mérz + 51 + 73| - 1.6 - 36 + 20 + 03 + 1,7 + 01 - 07 - 01 - 00 + 11
April + 510 + 74| - 0,2 - 04 + 02 - 04 + 06 - 14 - 06 - 02 - 00 + 04
Mai + 7.1 + 54| + 3,0 + 45 - 15 - 01 - 14 - 08 - 05 - 01 + 03 - 19
Juni + 77 + 17,2 - 8,5 - 81 - 04 - 01 - 04 - 04 - 06 + 01 + 05 + 19
Juli - 7.1 - 13,3 + 6,5 + 07 + 58 - 01 + 59 + 01 - 04 - 00 + 00 + 14
Aug. + 9,1 + 2,9 + 5,5 + 1,6 + 39 + 00 + 39 + 1,3 - 05 - 01 + 02 - 10
Sept. + 0,8 + 10,3 - 9,1 - 78 - 14 - 01 - 13 + 02 - 05 - 02 + 01 + 54
Okt. + 2,5 + 2,1 - 0,9 - 15 + 06 + 01 + 05 + 11 + 0,1 - 03 + 02 + 29
Nov. + 238] + 232 - 0,4 - 12 + 08 + 03 + 04 + 09 + 0,2 + 00 + 02 - 18
Dez. + 1,7 - 10,1 + 1,7 + 03 + 14 - 00 + 14 + 10,0 + 0,1 + 00 - 01 - 34
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2001 122,7 16,1 102,3 37,7 64,5 1.2 63,3 2,3 2,1 36,6 1.4 -
2002 113,9 16,6 93,3 30,9 62,4 0,9 61,5 2,1 1,9 36,3 1.2 -
2003 108,1 17,8 86,6 29,1 57,5 0,5 57,0 2,0 1,7 35,1 1.1 -
2003 Jan. 109,2 13,5 91,8 29,4 62,4 0,9 61,5 2,0 1,9 36,3 1.1 -
Febr. 11,1 15,2 92,0 30,0 61,9 0,6 61,4 2,0 1.8 36,2 1.1 -
Mérz 109,9 15,0 91,1 30,5 60,6 0,5 60,0 2,0 1,8 36,3 1.1 -
April 107,6 14,5 89,4 29,1 60,3 0,6 59,8 1.9 1.8 36,3 1.1 -
Mai 11,4 15,0 92,7 32,6 60,0 0,5 59,5 1,9 1.8 36,2 1.1 -
Juni 114,5 18,1 92,6 32,6 60,1 0,5 59,5 1.9 1,7 36,2 1.1 -
Juli 109,0 14,5 90,9 31,5 59,4 0,5 58,9 1.9 1,7 36,2 1.1 -
Aug. 107,7 14,7 89,2 30,8 58,4 0,5 57,9 2,0 1.7 36,1 1.1 -
Sept. 105,0 15,4 85,9 28,7 57,2 0,5 56,7 2,0 1,7 36,0 1.1 -
Okt. 101,6 15,2 82,7 25,7 57.0 0,5 56,5 2,0 1,7 35,8 1.1 -
Nov. 104,1 15,8 84,6 27,0 57,7 0,5 57,2 2,0 1,7 35,8 1.1 -
Dez. 108,1 17,8 86,6 29,1 57.5 0,5 57,0 2,0 1,7 35,1 1.1 -
Veranderungen
2002 - 86| + 05| - 8,7 - 66 - 21 - 03 - 1.8 - 02 - 02 - 03 - 02 -
2003 - 48| + 1.2 - 5,7 - 16 - 41 - 04 - 37 - 01 - 02 - 14 - 01 -
2003 Jan. - 4,7 - 3,1 - 1.5 - 14 - 01 - 00 - 01 - 00 - 01 + 00 - 01 -
Febr. + 1.9 + 1.7 + 0,2 + 06 - 04 - 03 - 01 - 00 - 00 - 01 - 00 -
Mérz - 1.2 - 02| - 0,9 + 05 - 14 - 00 - 14 - 00 - 00 - 01 - 00 -
April - 2,3 - 0,5 - 1,7 - 14 - 03 + 00 - 03 - 01 - 00 + 00 + 00 -
Mai + 38| + 05| + 3,3 + 35 - 03 - 00 - 0 + 00 - 00 - 01 - 00 -
Juni + 3,1 + 3,1 - 0,1 - 01 + 00 - 00 + 00 + 00 - 00 + 00 - 00 -
Juli - 5,4 - 3,7 - 1,8 - 11 - 07 - 00 - 06 + 00 - 0,0 - 01 + 00 -
Aug. - 05| + 02| - 0,8 - 07 - 01 + 00 - 02 + 01 - 00 - 01 + 00 -
Sept. - 2,6 + 0,7 - 3.3 - 21 - 12 + 00 - 13 + 00 + 0,0 - 02 - 00 -
Okt. - 3,4 - 0,2 - 3,2 - 30 - 02 - 01 - 02 - 00 - 00 - 02 + 00 -
Nov. + 2,7 + 06| + 2,1 + 14 + 07 + 00 + 06 - + 0,0 + 00 + 00 -
Dez. + 4,0 + 2,0 + 2,0 + 22 - 02 + 00 - 02 + 00 - 0,0 - 07 - 00 -

*S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Veranderungen ausge-
schaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vor-
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laufig zu betrachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFIs)®
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von tber 1 Jahr 2) Nachrangige |in Termin-
und Verbindlich- |einlagen
aufge- mit keiten (ohne |enthalten:
nommene Befristung bis borsenfahige |Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- |Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt |einlagen |insgesamt |einschl. zusammen |einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen)| Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2001 1911,3 510,4 724,7 231,0 493,7 9,1 484,6 572,3 103,9 6,6 24,8 3,1
2002 1972,0 559,0 7373 227,5 509,8 7.9 502,0 573,2 102,5 ,8 26,6 1.5
2003 2032,2 606,2 739,1 208,7 530,4 7,8 522,6 588,3 98,6 5,7 29,3 9,3
2003 Jan. 1967,2 551,7 738,5 226,3 512,2 7.8 504,4 575.4 101,6 58 26,9 3,5
Febr. 1973,5 556,4 738,1 223,4 514,6 7.7 506,9 577,2 101,9 5,7 27,8 4,1
Mérz 1979,8 563,9 737,3 219,4 518,0 8,0 510,0 577.3 101,2 58 27,8 5,2
April 1987,2 571,8 738,8 220,4 518,4 7.6 510,8 575,9 100,6 5,5 27,8 5,6
Mai 1990,5 576,7 738,5 221,3 517,2 7.5 509,7 575,1 100,1 5,5 28,1 3,8
Juni 1995,2 590,8 730,0 213,3 516,7 7,5 509,2 574,8 99,6 5,5 28,7 5,7
Juli 1993,3 581,2 738,1 214,9 523,2 7.5 515,7 574,8 99,2 5,5 28,7 7.1
Aug. 2003,8 583,8 745,3 217,2 528,1 7.5 520,6 576,0 98,7 55 28,9 6,1
Sept. 2007,3 593,4 739,5 211,6 527,9 7.4 520,5 576,2 98,1 5,5 29,0 11,6
Okt. 2013,1 595,7 741,8 213,0 528,7 7,5 521,2 577.4 98,3 5,0 29,2 14,5
Nov. 2034,5 618,3 739,4 210,6 528,8 7,8 521,0 578,3 98,4 4,9 29,4 12,7
Dez. 2032,2 606,2 739,1 208,7 530,4 7.8 522,6 588,3 98,6 5,7 29,3 9,3
Veranderungen *
2002 + 60,3 + 47,9 + 12,8 - 36 + 16,4 - 12 + 17,5 + 1,0 - 14 - 08 + 20 - 16
2003 + 587 + 47,2 + 1.0 - 187 + 197 - 01 + 19,8 + 151 - 45 + 04 + 21 + 78
2003 Jan. - 48| - 73| + 1.2 - 1,2 + 24 - 01 + 24 + 2,2 - 09 - 00 + 03 + 2,0
Febr. + 57| + 46| - 0,4 - 29 + 24 - 01 + 25 + 18 - 03 - 00 + 03 + 07
Mérz + 63| + 75| - 0,7 - 41 + 33 + 03 + 3,1 + 0,1 - 07 + 0,1 - 00 + 11
April + 74| + 79| + 1.5 + 1,0 + 04 - 04 + 08 - 14 - 06 - 02 - 00 + 04
Mai + 33| + 49| - 0,3 + 09 - 12 - 0,1 - 11 - 08 - 05 - 01 + 03 - 19
Juni + 46| + 140 - 8,5 - 80 - 05 - 00 - 04 - 04 - 05 + 0,1 + 05 + 19
Juli - 1,7 - 9,6 + 8,2 + 1,8 + 6,5 - 00 + 6,5 + 0,1 - 04 + 0,0 + 0,0 + 1,4
Aug. + 9,6 + 2,6 + 6,3 + 23 + 4,0 + 0,0 + 4,0 + 1,2 - 0,5 - 0,0 + 0,2 - 10
Sept. + 3,5 + 9,6 - 58 - 56 - 02 - 01 - 01 + 0,2 - 05 + 0,0 + 0,1 + 54
Okt. + 59 + 2,3 + 2,3 + 15 + 08 + 0,1 + 0,7 + 1,2 + 0,1 - 0,11 + 0,2 + 29
Nowv. + 21,2 + 226| - 2,5 - 26 + 0,1 + 03 - 02 + 09 + 0,1 - 00 + 0,2 - 18
Dez. - 2,3 - 121 - 0,3 - 19 + 1,5 - 00 + 1,6 + 10,0 + 0,2 + 0,7 - 01 - 34
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2001 668,4 180,0 461,3 91,7 369,6 2,9 366,8 4,3 22,8 6,4 14,3 3,1
2002 700,4 194,6 479,4 99,2 380,2 1.5 378,7 4,4 22,0 ,6 15,8 1,5
2003 730,8 205,8 498,1 102,1 396,0 1,6 394,4 4,8 22,1 5,4 17,3 9,3
2003 Jan. 692,7 185,3 480,7 98,5 382,2 1.5 380,6 4,4 22,3 5,6 16,3 3,5
Febr. 692,3 183,6 481,8 97,7 384,1 1.5 382,7 4,4 22,5 5,5 16,5 41
Mérz 695,4 186,2 482,3 95,4 386,9 1.8 385,2 4,4 22,5 5,6 16,5 5,2
April 704,6 191,8 486,0 98,8 387,2 1,4 385,8 4,4 22,5 53 16,4 5,6
Mai 705,7 192,3 486,3 100,2 386,1 1,4 384,7 4,6 22,4 5,2 16,7 3,8
Juni 710,6 202,0 481,6 96,1 385,5 1,4 384,1 4,7 22,4 53 17,2 5,7
Juli 711,2 192,4 491,5 99,5 392,1 1,5 390,6 4,8 22,5 53 17,2 7.1
Aug. 716,9 189,6 500,0 103,2 396,8 1,5 395,2 4,8 22,4 53 17,4 6,1
Sept. 723,7 200,7 495,9 99,7 396,2 1,5 394,7 4,8 22,3 53 17,4 11,6
Okt. 727,9 201,0 500,0 103,2 396,8 1,5 395,3 4,8 22,1 4,7 17,4 14,5
Nowv. 733,5 206,0 500,7 102,8 397,9 1.7 396,2 4,7 22,0 4,7 17,4 12,7
Dez. 730,8 205,8 498,1 102,1 396,0 1,6 394,4 4,8 22,1 5,4 17,3 9,3
Veranderungen *
2002 + 311 + 13,4 + 183 + 74 + 10,9 - 13 + 12,2 + 0,1 - 07 - 08 + 16 - 16
2003 + 296 + 11,21 + 179 + 29 + 15,0 + 0,1 + 14,9 + 04 + 0,0 + 04 + 14 + 78
2003 Jan. - 77| - 92| + 1.3 - 07 + 2,0 - 00 + 20 - 00 + 0,2 - 00 + 04 + 2,0
Febr. - 04 - 1,7 + 1.1 - 08 + 20 - 00 + 20 + 0,0 + 0,2 - 00 + 03 + 0,7
Mérz + 31 + 26| + 0,5 - 23 + 28 + 03 + 25 - 00 + 0,0 + 0,1 - 00 + 11
April + 9,2 + 5,6 + 3,6 + 3,3 + 0,3 - 03 + 0,6 + 0,0 - 0,1 - 02 - 0,1 + 04
Mai + 1.1 + 0,5 + 0,4 + 15 - 11 - 0,1 - 11 + 0,2 - 00 - 01 + 03 - 19
Juni + 4,9 + 9,6 - 4,7 - 4,2 - 06 - - 06 + 0,0 - 0,1 + 0,1 + 0,5 + 19
Juli + 0,8 - 9,5 + 10,1 + 35 + 6,6 + 0,1 + 6,5 + 01 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 14
Aug. + 48| - 28| + 7.6 + 37 + 39 + 0,1 + 38 + 0,1 - 00 - 00 + 0,1 - 10
Sept. + 6,8 + 111 - 41 - 35 - 06 - 01 - 05 - 01 - 0,1 + 0,0 + 0,1 + 54
Okt. + 4,3 + 0,3 + 41 + 3,5 + 0,6 + 0,1 + 0,6 - 00 - 02 - 01 - 01 + 29
Nov. + 54| + 50/ + 0,5 - 06 + 1,1 + 0,2 + 09 - 00 - 01 - 00 + 0,0 - 18
Dez. - 2,7 - 0,2 - 2,6 - 07 - 19 - 01 - 18 + 0,1 + 0,0 + 0,7 - 01 - 34

merkt. — 1 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten Tab. IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s. a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbind-
aus Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu lichkeiten aus nicht borsenféahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inléndischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich  |sonstige nen ohne schaftlich  |sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
insgesamt insgesamt |sammen standige standige personen zweck insgesamt |sammen standige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1242,9 330,4 320,1 55,8 220,9 43,4 10,2 263,4 242,9 36,3 182,4 24,2
1271,6 364,5 352,8 61,3 241,4 50,0 11,7 257,9 238,3 35,2 180,5 22,6
1301,4 400,4 388,1 66,9 265,1 56,1 12,3 241,0 222,1 29,2 174,5 18,4
12821 388,8 376,3 65,8 255,8 54,7 12,5 246,6 227,4 31,7 175,2 20,4
1286,9 394,2 381,9 67,1 259,5 55,3 12,2 245,3 226,2 31,5 174,5 20,2
1283,6 392,7 379,9 65,5 258,7 55,6 12,8 243,6 224,4 311 173,5 19,8
1285,2 394,7 382,2 68,3 258,7 55,2 12,5 241,7 223,1 30,9 172,7 19,6
1301,0 412,3 399,7 69,9 272,7 57,0 12,6 238,7 220,6 29,8 172,2 18,6
1301,4 400,4 388,1 66,9 265,1 56,1 12,3 241,0 222,1 29,2 174,5 18,4
Veranderungen
+ 29,2 34,5 + 331 + 5.6 + 224 + 51 + 1,5 - 5.5 - 4,2 - 1,0 - 11 - 21
+ 29,2 36,0 + 353 + 5,6 + 237 + 6,0 + 0,6 - 16,9 - 16,2 - 60 - 60 - 42
- 25 0,0 + 0,8 + 1.8 - 0,8 - 02 - 08 - 1.9 - 1,5 - 03 - 09 - 03
+ 48 5.4 + 57 + 1,3 + 3,7 + 06 - 02 - 1.3 - 1.2 - 02 - 07 - 03
- 33 1.5 - 2,0 - 1.6 - 0,8 + 04 + 06 - 1,7 - 1,8 - 03 - 10 - 04
+ 1,6 2,0 + 2,2 + 2,7 - 0,1 - 04 - 03 - 1,8 - 1.3 - 03 - 08 - 0.2
+ 15,8 17,6 + 17,5 + 1.7 + 14,0 + 19 + 0,1 - 3,0 - 2,5 - 11 - 05 - 10
+ 04 11,9 - 116 - 3,0 - 7,6 - 1,0 - 03 + 2,3 + 1.5 - 05 + 23 - 02

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

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

Haushalten nach Glaubigergruppen »

1 Einschl.

nachrangiger

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. —
Verbindlichkeiten

und Verbindlichkeiten aus

offentlichen

Mrd €
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermégen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen |richtlich: bis einlagen |richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr tber und Spar- |Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- |Treuhand-
insgesamt sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite sammen |einlagen |einschl. 1 Jahr briefe 2)  |kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
122,7 46,9 1.6 2,7 42,7 0,0 13,2 19,2 2,7 1.8 14,6 0,1 23,2
113,9 45,6 0,9 3,6 41,1 0,0 13,5 18,9 2,5 1,4 14,9 0,1 22,6
108,1 44,2 2,0 5,2 36,9 0,0 12,6 18,5 3,1 1.3 14,1 0,1 22,2
109,0 43,8 0,5 4,8 38,5 0,0 13,5 20,9 3,4 33 14,2 0,1 22,4
107,7 43,8 0,8 4,8 38,2 0,0 13,5 19,6 2,7 2,5 14,2 0,1 22,3
105,0 43,4 1.6 4,8 37,0 0,0 13,4 20,2 3,2 2,8 14,2 0,1 22,3
101,6 43,0 1,5 4,7 36,8 0,0 13,2 19,0 3,0 1,9 14,1 0,1 22,3
104,1 43,6 1.5 4,8 37,3 0,0 13,2 17,7 2,4 1,2 14,1 0,1 22,3
108,1 44,2 2,0 5.2 36,9 0,0 12,6 18,5 3,1 1,3 14,1 0,1 22,2
Veranderungen *
- 86 1.3 - 0,6 + 09 - 1,6 + 0,0 + 0,3 - 03 - 0,1 - 04 + 0,3 - 0,0 - 06
- 48 1,4 + 1,1 + 17 - 42 - 00 - 10 - 02 + 05 + 0,1 - 08 - 00 - 04
- 54 0,8 - 03 - 00 - 05 + 0,0 - 00 - 26 - 19 - 05 - 02 - - 0,0
- 05 0,0 + 0,2 + 0,1 - 03 - + 0,0 - 14 - 0,6 - 08 + 0,0 - - 0,1
- 26 0,4 + 0,8 - 00 - 12 - - 01 + 0,6 + 04 + 0,2 - 00 - 00 - 01
- 34 0,4 - 0,1 - 02 - 02 - 0,0 - 02 - 11 - 02 - 08 - 0,1 - + 0,0
+ 2,7 0,6 - 00 + 0,1 + 05 + 0,0 + 0,0 - 11 - 06 - 05 - 00 - 00 - 0,0
+ 4,0 0,6 + 0,6 + 05 - 04 - 00 - 06 + 08 + 0,6 + 0,1 + 0,0 - - 01
*S. Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treu- lichen Haushalte, die unter Unternehmen erfasst sind. Statistische Briiche
handanstalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fur den jeweils

Reichsbahn und Bundespost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post
AG und Deutsche Telekom AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffent-
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neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. Anderungen durch
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich- |in Termin-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne |einlagen
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa- enthalten:
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- |Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr | zu- bis 2 Jahre |uber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- |verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt |personen |zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
20,6 139,3 124,1 6,2 117,9 568,0 558,6 9,4 81,1 0,2 10,5 -
19,6 128,3 129,6 6,3 123,3 568,8 559,9 8,9 80,4 0,2 10,8 -
18,9 106,7 134,3 6,1 128,2 583,5 574,3 9,2 76,5 0,2 12,0 -
19,2 115,5 131,1 6,0 125,1 570,1 560,8 9,2 76,7 0,2 11,5 -
19,1 114,0 131,3 6,0 125,3 571,2 561,9 9,3 76,2 0,2 11,6 -
19,1 11,8 131,7 5.9 125,8 571,5 562,2 9,3 75,8 0,2 11,6 -
18,6 109,8 131,9 6,0 125,9 572,6 563,3 9,3 76,2 0,2 11,9 -
18,1 107,8 130,9 6,1 124,8 573,6 564,5 9,1 76,4 0,2 12,0 -
18,9 106,7 134,3 6,1 128,2 583,5 574,3 9,2 76,5 0,2 12,0 -
Veranderungen *
- 1.3 - 10,9 + 54 + 0,1 + 53 + 09 + 13 - 05 - 07 - 0,0 + 0,3 -
- 07 - 21,6 + 4,7 - 0.2 + 4,9 + 14,7 + 144 + 03 - 46 + 0,0 + 0,6 -
- 04 - 18 - 0,1 - 01 - 00 - 00 - 01 + 0,1 - 05 - + 0,0 -
- 01 - 15 + 0,2 - 01 + 0,2 + 11 + 11 + 0,0 - 05 + 0,0 + 0,1 -
+ 00 - 22 + 04 - 00 + 05 + 03 + 03 + 0,0 - 04 - 0,0 - 0,0 -
- 05 - 20 + 0,2 + 0,1 + 0,1 + 1,2 + A + 0,0 + 03 + 00 + 03 -
- 05 - 20 - 10 + 0,1 - 11 + 1,0 + 1,2 - 02 + 0,2 - + 0,2 -
+ 07 - 11 + 34 + 0,0 + 34 + 99 + 98 + 0,1 + 0,1 + 00 + 0,0 -
Namensschuldverschreibungen. — 2 Einschl. Bauspareinlagen; s. dazu Tab. keiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen. — 5 In den
IV.12. — 3 Ohne Bauspareinlagen; s.a. Anm. 2. — 4 Einschl. Verbindlich- Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbéande (einschl. kommunaler Zweckverbénde) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- Treuhand- |zu- Sicht- 1 Jahr uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
27,8 9,2 13,8 1.8 3,1 0,2 28,7 2,7 19,5 54 1.1 0,1
27,6 10,5 12,2 2,0 3,0 0,2 21,7 2,7 13,7 4,5 0,9 0,1
24,8 9,9 10,1 1.9 2,8 0,2 20,6 2,8 12,5 4,5 0,8 0,0
23,0 8,2 10,1 1,9 2,8 0,2 21,3 2,3 13,3 4,9 0,8 0,0
24,9 9,2 11,0 1,9 2,8 0,2 19,4 2,0 12,5 4,1 0,8 0,0
23,0 83 10,0 1.9 2,8 0,2 18,4 2,4 111 4,2 0,8 0,0
22,7 8,6 9,4 1,9 2,8 0,2 16,9 2,1 9,7 4,3 0,8 0,0
23,5 9,1 9,7 1,9 2,8 0,2 19,3 2,8 11,3 44 0,8 0,0
24,8 9,9 10,1 1,9 2,8 0,2 20,6 2,8 12,5 4,5 0,8 0,0
Veranderungen *
+ 0,0 + 13 - 14 + 0,2 - 01 + 0,0 - 7.0 - 00 - 57 - 10 - 03 - 00
- 28 - 05 - 21 - 0,0 - 02 + 0,0 - 04 + 0,1 - 13 + 09 - 0,1 - 0,0
- 04 - 03 - 02 + 0,1 - 0,0 + 0,0 - 1,6 - 12 - 04 - 01 - 0,0 -
+ 19 + 1,0 + 08 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 11 - 03 - 09 + 0,1 + 0,0 - 00
- 19 - 09 - 10 + 0,0 + 0,0 + 0,0 - 09 + 04 - 13 + 0,0 + 0,0 - 0,0
- 03 + 04 - 05 - 01 - 0,1 + 0,0 - 16 - 02 - 14 + 0,1 - 00 - 00
+ 08 + 0,5 + 0,3 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 24 + 0,7 + 15 + 0,2 + 0,0 -
+ 1,3 + 0,8 + 04 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 1,3 - 0,11 + 1,2 + 0,1 - 0,1 - 00

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

schadigungsfonds,

Erblastentilgungsfonds,

ERP-Sondervermdgen, Fonds

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3) , abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kundigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter |Nach-
mit drei- |richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- | Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kundi- schriften |banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- |ins- zu- von Uber |Nicht-
gesamt sammen sammen |formen2) |sammen |formen2) |[sammen |frist einlagen |gesamt sammen |2 Jahren |banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
586,5 574,5 461,9 327,2 112,7 97,2 12,0 8,8 19,9 112,8 106,0 87,2 6,8
586,2 575,3 472,8 343,5 102,4 88,5 10,9 8,1 17,6 11,3 104,4 86,3 6,9
600,4 590,3 500,8 3771 89,5 76,4 10,1 7,9 16,0 107,2 100,3 83,9 7,0
588,4 578,0 489,3 365,0 88,8 76,3 10,3 8,1 0,4 107,1 100,4 84,1 6,7
588,5 578,3 490,2 365,9 88,1 75,6 10,2 8,0 0,4 106,5 99,9 83,6 6,7
589,5 579.4 491,2 367,5 88,2 75.4 10,1 8,0 04 106,6 100,0 83,7 6,7
590,4 580,3 491,9 369,7 88,4 75,6 10,0 7.9 0,4 107,1 100,1 83,9 7,0
600,4 590,3 500,8 3771 89,5 76,4 10,1 7,9 10,9 107,2 100,3 83,9 7,0
Veranderungen *
- 03 + 08 + 11,0 + 16,4 - 10,2 - 87 - 11 - 07 - 15 - 16 - 09 + 0,1
+ 14,2 + 15,1 + 28,0 + 23,8 - 12,9 - 121 - 08 - 0.2 - 46 - 48 - 30 + 0,1
+ 1,2 + 1,3 + 28 + 29 - 15 - 15 - 01 - 00 - 05 - 05 - 03 + 0,0
+ 0,1 + 0,2 + 09 + 09 - 07 - 07 - 0,1 - 0,0 - 06 - 05 - 05 - 00
+ 10 + 11 + 10 + 1,0 + 01 - 02 - 0,1 - 01 + 01 + 0,1 + 01 - 0,0
+ 08 + 09 + 07 + 14 + 03 + 0,2 - 0,1 - 0,1 + 05 + 0,2 + 0,2 + 04
+ 10,0 + 10,0 + 89 + 7,0 + 1,1 + 09 + 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0
* S. Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briche sind in den Veranderungen ausge- merkt. — 1 Ohne Bauspareinlagen, die den Termineinlagen zugeordnet

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige Inhaberschuldver- Nachrangig
schreibungen und Geldmarktpapiere 6) begebene
darunter:
darunter mit Laufzeit:
mit Laufzeit:
nicht
variabel Fremd- uber Uber borsen- | borsen-
verzins- | Null- wah- Certi- 1 Jahr 1 Jahr fahige fahige
liche Kupon-  |rungs- ficates bis bis bis bis Schuld- | Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of 1 Jahr 2 Jahre Uber ins- 1Jahr 2 Jahre Uber verschrei- | verschrei-
gesamt 1) |hen 2) hen2)3) |hen4) 5 |Deposit |einschl. 1) |einschl. 1) |2 Jahre 1) |gesamt |einschl. |einschl. |2 Jahre bungen |bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1472,3 324,0 16,3 144,1 17,6 46,5 124,9 1300,9 5,8 3,7 1,0 1,2 43,3 2,4
1462,9 339,2 16,1 159,5 34,7 62,3 120,1 1280,5 9,9 7,8 0,7 1,3 42,4 2,3
1490,1 353,4 21,4 177,5 39,0 70,1 105,2 1314,8 2,4 0,6 0,5 1,2 40,2 3,2
1487,0 342,1 22,1 179,9 35,6 68,0 101,0 1318,0 2,2 0,5 0,5 1,2 39,4 3,0
1490,7 339,4 21,8 180,8 37,4 69,2 100,9 1320,6 2,3 0,5 0,5 1.3 39,9 3,0
1502,7 347,4 20,7 186,9 40,4 70,7 104,8 13271 2,3 0,5 0,5 1,3 40,2 3,2
1509,0 351,1 21,5 182,2 39,4 73,0 105,5 1330,5 2,2 0,4 0,5 1,3 40,2 3,2
1490,1 353,4 21,4 177,5 39,0 70,1 105,2 1314,8 2,4 0,6 0,5 1,2 40,2 3,2
Veranderungen *
+ 9,1 + 6,3 - 45 + 12,1 + 16,2 + 14,2 + 46| - 9,7 + 4,8 + 4,9 - 03 + 0,2 - 19 - 0,1
+ 19,6 + 70 + 53 + 13,2 + 3.2 + 01| - 149 + 344 + 2,6 + 29 - 02 - 0,1 - 15 + 0,3
- 7.5 - 27 - 14 + 2,9 - 66 - 11,5 - 41| + 8,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,1
+ 3,7 - 27 - 03 + 09 + 1,8 + 1,1 - 01| + 2,7 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,0 + 0,5 - 00
+ 12,0 + 78 - 11 + 6,1 + 30 + 16| + 40 + 65 - 00 - 0,1 + 0,0 - + 0,3 + 0,1
+ 63 + 37 + 0,8 - 47 - 10 + 23| + 06| + 34 - 0,0 - 00 + 0,0 - 00 + 0,0 + 0,0
- 188 + 18 - 07 - 47 - 04 - 291 - 031 - 157 + 0,1 0,2 - 0,0 - 00 + 0,1 - 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 nachtrégliche Korrekturen, die im
folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders ange-
merkt. — 1 Abgénge im Juni 2002 durch Ubergang auf Nettoausweis des
Umlaufs (d. h. Abzug der eigenen Schuldverschreibungen). Der statistische
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Bruch ist in den Veranderungen ausgeschaltet. — 2 Einschl. auf Fremd-
wéhrung lautender Anleihen. — 3 Emissionswert bei Auflegung. —
4 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel verzinslicher Anleihen und
Null-Kupon-Anleihen. — 5 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen. — 6 Nicht
borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen werden den Sparbriefen zuge-
ordnets. a. Tab. IV. 10, Anm. 3.
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IV. Banken
12. Bausparkassen (MFIs) in Deutschland
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFIs) 5) | (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Stand am Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital |abge-
Jahres- Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- | (einschl. |schlos-
bzw. der (ohne schrei- Zie- sonstige |und und und bungen |offener |sene
Monats- Insti- |Bilanz- |Baudar- |Baudar- |bun- Bauspar-|rungs- |Baudar- |U-Schat- |Bauspar-|Termin- |Bauspar-|Termin- |im Ruckla- |Ver-
ende tute |summe |lehen) 1) |lehen 2) |gen3) |darlehen|kredite |lehen ze) 4) einlagen|gelder |einlagen|gelder 6) |Umlauf |gen)7) |trége 8
Alle Bausparkassen
2002 28 163,8 25,2 0,2 1,7 40,8 58,6 7,9 10,4 0,4 29,5 100,8 3,5 6,9 7.1 79,6
2003 Okt. 27 168,9 27,6 0,1 10,7 38,0 63,5 8,8 1,1 0,4 29,7 103,2 3,8 7,2 7.1 8,9
Nov. 27 170,0 28,4 0,1 10,7 37,6 64,0 9,0 11,1 0,4 30,0 103,6 3,9 7.1 7.2 9,0
Dez. 27 172,9 30,1 0,1 10,6 37,3 63,6 8,6 11,3 0,4 29,3 106,8 4,0 7.1 7.2 14,3
Private Bausparkassen
2003 Okt. 16 121,5 21,4 0,1 5,5 24,4 45,9 8,1 7,7 0,3 21,6 70,3 3,6 7,2 4,6 5,8
Nov. 16 122,5 22,2 0,1 5.5 24,1 46,3 8,2 7,7 0,3 21,9 70,5 3,7 71 4,7 5.7
Dez. 16 124,4 22,7 0,1 5,6 23,9 45,8 7.8 8,0 0,3 20,6 72,7 3,8 71 4,7 9,0
Offentliche Bausparkassen
2003 Okt. 1" 47,4 6,1 0,1 5.2 13,6 17,5 0,7 3,4 0,1 8,2 33,0 0,2 - 2,5 3,0
Nov. 11 47,5 6,2 0,1 52 13,5 17,6 0,7 3,4 0,1 8,1 33,0 0,2 - 2,5 3,3
Dez. 11 48,5 7.5 0,1 5,0 13,4 17,7 0,7 3,3 0,1 8,7 34,1 0,2 - 2,5 53
Entwicklung des Bauspargeschéafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- |verpflichtungen |Tilgungseingénge
wahrte |am Ende des auf Bauspar-
Ruckzah- Bauspareinlagen |Bauspardarlehen 9)|Vor- und | Zeitraumes darlehen 10)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- |finan- richtlich:
einlagen 16sung l6sung |zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- |rungs- gangene
einge- |Zinsgut- |nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter|Woh-
zahlte |schriften |zuge- Netto- schenfi- schenfi- |und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- |sonstige aus gungen |bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zZu- rungs- |zu- rungs- |Bau- ins- Zutei- |ins- im pra-
Zeit trage 9) |einlagen|tragen |gesamt |gen 11) |gesamt |sammen |krediten |[sammen |krediten |darlehen|gesamt |lungen |gesamt |Quartal |mien 12)
Alle Bausparkassen
2002 22,9 2,7 4,3 44,0 29,4 40,6 17,2 3,8 9,3 3,1 14,2 10,9 7.8 14,2 11,2 0,5
2003 Okt. 2,0 0,1 0,5 4,4 2,9 4,0 1.6 0,4 0,8 0,3 1,6 12,5 8,2 1.1 0,0
Nov. 2,0 0,1 0,4 3,6 2,0 3,2 1,3 0,3 0,6 0,2 1,4 12,6 8,2 1,1 0,0
Dez. 33 2,5 0,8 3,6 2,2 43 1,7 0,3 0,7 0,2 1,9 12,2 8,0 1,5 0,0
Private Bausparkassen
2003 Okt. 1.4 0,0 0,3 3,1 1,9 2,9 1,1 0,3 0,5 0,2 1,3 7.8 4,2 0,8 0,0
Nov. 1,3 0,0 0,2 2,4 1,2 2,3 0,8 0,2 0,4 0,2 1,1 7.8 4,1 0,8 0,0
Dez. 2,4 1,7 0,6 2,5 1.3 3,2 1,2 0,2 0,5 0,2 1,5 7,6 4,0 1.1 0,0
Offentliche Bausparkassen
2003 Okt. 0,6 0,0 0,2 1.3 1,0 1.1 0,5 0,1 0,3 0,1 0,3 4,7 4,0 0,4 0,0
Nov. 0,7 0,0 0,2 1,2 0,9 0,9 0,4 0,1 0,2 0,1 0,3 4,8 4,1 0,4 0,0
Dez. 0,9 0,8 0,2 1,1 0,9 11 0,5 0,1 0,3 0,1 0,3 4,6 4,0 0,4 0,0
* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die Genussrechtskapital und Fonds fur allgemeine Bankrisiken. — 8 Bauspar-

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden
Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. — 1 Einschl.
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 Betrédge anderer Wertpapiere von Banken. —
4 Einschl. Ausgleichsforderungen. — 5 Einschl. Verbindlichkeiten gegentiber
Bausparkassen. — 6 Einschl. geringer Betrége von Spareinlagen. — 7 Einschl.

summe; nur Neuabschlusse, bei denen die Abschlussgebthr voll eingezahlt
ist. Vertragserhéhungen gelten als Neuabschlisse. — 9 Auszahlungen von
Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertragen s. unter Kapitalauszahlungen. —
10 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. — 11 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Abl6-
sung von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten. — 12 Soweit den Konten
der Bausparer oder Darlehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in ,,Einge-
zahlte Bausparbetrage" und ,Zins- und Tilgungseingange auf Bauspardar-
lehen" enthalten.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstéchter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut- an deutsche
schen Nichtbanken
Banken
(MFls) darunter
mit Auslands- Geld- Unter- an Geld-
Auslands-|filialen 1) markt- nehmen |auslén- |markt- |Sonstige
filialen |bzw. auslan-  |papiere, und dische papiere, |Aktiv-
bzw. Auslands-|Bilanz-  |ins- zu- deutsche |dische Wertpa- |ins- zu- zu- Privat- Nicht- Wertpa- |posi-
Zeit -téchtern |tochter |summe |gesamt |sammen |Banken |Banken |piere 2)3){gesamt |[sammen |sammen |personen|banken |piere2) |tionen
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2000 71 212| 15582 829,4 7221 211,0 511,1 107,3 656,7 501,5 21,7 17.1 479,9 155,2 72,0
2001 68 216| 1689,3 870,6 761,6 213,6 548,0 109,0 744,9 549,0 20,6 17,2 528,4 195,9 73,9
2002 60 205| 14074 679,9 572,3 198,3 374,0 107,6 668,5 484,0 18,8 15,0 465,1 184,6 59,0
2003 Febr. 60 206| 1439,6 693,9 592,3 197,4 394,8 101,6 691,5 506,8 18,4 15,2 488,4 184,7 54,2
Marz 60 206| 14020 669,4 564,6 186,0 378,5 104,9 684,0 500,4 17,4 14,8 483,0 183,6 48,6
April 59 205| 14294 659,8 553,6 192,2 361,4 106,2 720,2 535,3 18,1 15,5 517,2 184,9 49,5
Mai 58 205| 14291 660,4 560,4 192,7 367,6 100,0 7141 529,3 17,9 14,7 511,4 184,9 54,6
Juni 58 205| 14559 672,3 580,1 190,6 389,5 92,2 716,6 524,9 17,3 14,8 507,6 191,7 67,0
Juli 55 202| 14340 651,3 570,4 192,4 377.9 81,0 704,0 492,8 19,2 16,0 473,5 211,3 78,6
Aug. 54 202| 14150 627,2 551,3 177,8 373,5 75,8 717,8 504,8 19,5 15,8 485,3 213,0 70,0
Sept. 54 201 1380,3 634,8 560,8 171,2 389,6 74,0 685,3 484,2 19,1 16,3 465,0 201,2 60,1
Okt. 55 200| 13687 621,8 540,7 168,3 372,5 81,1 680,1 476,0 20,0 16,5 456,0 204,1 66,8
Nov. 55 201 1356,0 618,6 539,3 173,7 365,6 79,2 670,9 471,2 18,3 15,7 452,8 199,7 66,6
Veranderungen *
2001 -3 + 4 + 99,1 + 24,8 + 26,1 + 2,3 + 23,8 - 13 + 72,7 + 35,6 - 11 - 00 + 36,7 + 37,1 + 1,6
2002 - 8 -1 -139,1 -133,4 -139,9 - 154 -124,5 + 6,5 - 3,6 - 92 - 19 - 22 - 73 + 57 - 22
2003 Febr. - -1 - 281 -320| -310f - 51 -259| - 10 +103| + 96| + 01 00| + 96| + 07| - 64
Marz - - - 323 - 22,7 - 26,1 - 114 - 14,7 + 34 - 47 - 43 - 10 - 04 - 33 - 04 - 49
April -1 -1 + 37,5 - 63 - 78 + 6,2 - 14,0 + 1,6 + 41,8 + 39,1 + 0,7 + 0,7 + 38,4 + 2,7 + 19
Mai -1 - + 25,6 + 88 + 14,3 + 05 + 13,7 - 55 + 87 + 5,0 - 02 - 08 + 52 + 37 + 81
Juni - - + 12,3 + 71 + 15,2 - 21 + 17,3 - 81 - 55 -10,3 - 06 + 01 - 97 + 48 + 10,7
Juli - 3 - 3 - 26,6 - 22,6 - 11,3 + 1,8 - 131 - 11,3 - 15,1 - 34,0 + 19 + 1,2 - 359 + 18,9 + 11,2
Aug. -1 - - 371 - 30,3 - 248 - 14,6 - 10,2 - 55 3,5 4,6 + 0,3 - 0,2 4,3 - 11 - 10,2
Sept. - -1 - 91 +158| + 170 - 66| + 235 - 12| -180| - 98] - 04| + 05| - 94, - 82| - 69
Okt. + 1 -1 - 13,6 - 13,7 - 20,8 - 30 - 17,8 + 7.1 - 64 - 89 + 09 + 0,2 - 98 + 2,5 + 6,5
Nov. - + 1 + 10,8 + 49 + 6,0 5,5 + 0,5 - 11 + 3,8 + 4,6 - 1,7 - 08 + 6,3 - 08 + 2,1
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2000 40 170 580,5 248,1 183,8 82,2 101,6 64,3 263,5 203,4 45,4 42,3 158,0 60,1 69,0
2001 46 200 811,5 342,4 262,8 105,7 157,1 79,6 382,2 293,1 51,9 47,7 241,2 89,2 87,0
2002 47 200 704,2 333,7 265,5 125,7 139,8 68,2 300,1 239,1 46,7 42,9 192,4 61,0 70,4
2003 Febr. 47 197| 6706 3099 2417 1163| 1254 682 2899 2261 44,5 419/ 1816 63,8 70,8
Marz 47 194 656,7 305,7 237,1 119,8 117,3 68,6 283,9 223,7 43,0 40,7 180,7 60,3 67,1
April 48 195 652,2 303,7 236,3 122,4 114,0 67,4 282,3 220,8 42,2 39,9 178,6 61,5 66,3
Mai 48 195 645,0 300,0 234,0 119,7 114,2 66,1 278,0 215,8 42,7 39,0 1731 62,2 66,9
Juni 48 196 651,1 302,6 236,8 123,4 113,3 65,9 283,2 220,3 41,9 38,7 178,5 62,9 65,3
Juli 47 195 668,1 3231 255,1 127,5 127,6 68,0 278,0 215,0 41,2 38,5 173,7 63,0 67,1
Aug. 47 194 666,8 313,5 246,2 126,4 119,8 67,3 284,9 219,6 41,8 38,7 177,8 65,3 68,4
Sept. 47 190 661,6 311,9 248,2 131,2 1171 63,6 274,6 209,8 40,3 37,4 169,5 64,8 75,1
Okt. 46 187 652,0 308,5 2444 128,1 116,3 64,1 272,2 206,3 39,3 36,9 167,0 65,9 71,4
Nov. 46 182 649,9 308,4 2449 128,7 116,3 63,5 270,2 204,5 39,8 37,0 164,7 65,7 71,3
Veranderungen *
2001 + 6 + 30 +229,9 + 92,5 + 78,0 + 23,5 + 54,6 + 14,5 +119,5 + 89,1 + 6,5 + 53 + 82,7 + 30,4 + 17,9
2002 + 1 + 0| -783] + 67| +133| +200 - 67| - 66| -700] -420 - 52| - 48| -368| - 281 - 15,0
2003 Febr. - 1 - 54 - 11 - 15 - 51 + 37 + 03 - 39 - 50 - 09 - 09 - 41 + 11 - 04
Marz - - 3| -122) - 34| - 40| + 35, - 75| + 06| - 52, - 1.7\ - 15, - 13| - 02| - 35| - 36
April + 1 + 1 - 1,2 - 05 + 0,1 + 25 - 24 - 07 - 00 - 1,2 - 08 - 08 - 04 + 1,2 - 07
Mai - -1 + 01 - 00| - 01 - 26| + 25| + 01 - 08| - 16/ + 05| - 09| - 21 + 08 1,0
Juni - + 1 + 23 + 06 + 1,6 + 37 - 21 - 10 + 35 + 29 - 09 - 03 + 3,8 + 0,6 - 1.8
Juli -1 -1 + 15,9 + 20,0 + 18,0 + 4,0 + 14,0 + 2,0 - 58 - 60 - 06 - 0,2 - 54 + 0,2 + 1,7
Aug. - -1 - 60 - 12,0 -10,3 - 11 - 92 - 16 + 48 + 2,6 + 05 + 0.2 + 20 + 22 + 1.1
Sept. - - 4 + 21 + 18| + 42| + 48, - 06| - 24, - 69| - 65| - 15/ - 13| - 50 - 04| + 71
Okt. -1 - 3 - 10,2 - 38 - 41 - 31 - 11 + 0,3 - 26 - 36 - 10 - 05 - 26 + 1,0 - 38
Nov. - - 5 2,2 2,1 2,0 0,6 + 14 + 0,2 - 03 - 01 + 05 + 0,1 - 07 - 02 0,3
* Ab Marz 2000 einschl. Auslandsfilialen der Bausparkassen. ,Ausland” werden bei den Auslandstochtern grundsatzlich nicht in den Veranderungs-

umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstoéchter.
Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Verdanderungen aus-

geschaltet. (Briche auf Grund von Verénderungen des Berichtskreises
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werten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind
stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrek-
turen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders
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Einlagen und aufgenommene Kredite
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
kurzfristig mittel- und langfristig papiere
und
darunter darunter Schuld- |Betriebs-
Unter- Unter- auslan-  |verschrei-|kapital |Sonstige
aus- nehmen nehmen |dische bungen |bzw. Passiv-
zu- deutsche |landische |ins- zu- zu- und Privat-| zu- und Privat-{ Nicht- imUm- |Eigen- posi-
insgesamt |sammen |Banken |Banken |gesamt |sammen |sammen |personen |sammen |personen |banken |lauf 5) kapital |tionen 6) | Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
1186,1 799,5 158,2 641,4 386,5 60,9 58,4 51,6 2,5 2,4 325,7 272,3 22,0 77,9| 2000
1271,3 855,3 194,0 661,2 416,0 57,4 54,2 51,2 3,2 3,0 358,6 316,8 24,0 77,2| 2001
1116,0 758,5 250,1 508,4 357,5 62,6 58,4 55,0 4,2 38 294,9 212,1 25,9 53,6| 2002
1158,7 771,4 2449 526,6 387,3 711 65,8 62,0 53 5,0 316,2 199,0 26,2 55,6 | 2003 Febr.
1128,7 755,1 254,7 500,4 373,7 71,7 66,3 62,3 54 51 302,0 191,6 26,2 55,5 Marz
1172,9 776,6 267,5 509,1 396,3 73,9 68,7 64,9 5,2 4,9 322,4 178,5 24,8 53,2 April
1181,0 774,5 273,5 501,0 406,5 73,6 68,5 63,8 5,1 4,8 332,9 167,2 24,7 56,2 Mai
1205,6 795,5 286,5 508,9 410,1 71,9 66,8 62,5 5.1 4,8 338,2 165,5 24,8 60,1 Juni
1178,6 779,5 292,7 486,8 399,0 77,7 72,6 67,5 51 4,8 321,4 164,0 24,8 66,6 Juli
1165,2 787,6 292,0 495,6 377,6 73,2 68,1 63,1 5,1 4,8 304,4 159,5 24,8 65,6 Aug.
1143,7 749,9 274,6 475,3 393,8 73,5 68,1 63,3 54 51 320,3 149,7 24,7 62,2 Sept.
1136,7 739,5 265,4 4741 397,2 76,4 70,9 66,7 5.5 52 320,9 149,0 24,8 58,2 Okt.
1124,7 738,8 261,6 477,2 385,9 69,5 64,0 60,6 5,5 5,2 316,4 149,4 26,6 55,3 Nov.
Veranderungen *
+ 538| +363| +352| + 1.1 + 175 - 37| - 44, - 06| + 07| + 06| +21.2| + 446| + 21 - 1,3| 2001
- 534 - 31,7 + 56,0 - 87,7 - 21,7 + 5,2 + 4,2 + 3,8 + 1,0 + 08 - 26,9 -104,8 + 1,8 + 17,2 2002
- 13,0 - 17,7 + 0,6 - 183 + 47 + 2,6 + 13 + 14 + 1,2 + 1,2 + 2,2 - 15,2 + 0,3 - 0,1 2003 Febr.
- 265| - 141 + 98] -239| -124), + 06| + 04, + 03| + 0,1 + 01 - 129} - 75| - 00} + 17 Marz
+ 50,8 + 25,8 + 12,8 + 13,1 + 25,0 + 2,2 + 25 + 2,6 - 03 - 0,2 + 22,8 - 13,0 - 14 + 1,1 April
+ 252 + 82| + 6,1 + 21 + 171 - 03] - 03] - 11 - 00} - 00| + 174} -113| - 01 + 11,8 Mai
+ 14,7 + 15,1 + 13,0 + 2,1 - 04 - 17 - 17 - 13 + 0,0 + 0,0 + 1,3 - 17 + 0,0 - 07 Juni
- 30,1 -17.8 + 6,2 - 24,0 - 12,4 + 57 + 58 + 49 - 0,1 - 0,1 - 18,1 - 14 + 0,0 + 49 Juli
- 255 06| - 07 13| - 26,1 - 45| - 45| - 43| + 00| + 00} -215| - 46| + 00| - 71 Aug.
- 39| -277| -174| -103) +238| + 03}, + 00| + 02| + 03| + 03] +235| - 97| - 01 + 47 Sept.
- 83 - 11,4 - 92 - 21 + 3,1 + 29 + 28 + 3,4 + 0,1 + 0,1 + 0,1 - 08 + 0,1 - 46 Okt.
+ 4,4 + 88 - 3,7 + 12,5 - 44 - 6,9 - 69 - 6,1 + 0,0 + 0,0 + 2,5 + 0,5 + 1,8 4,1 Nov.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
414,6 267,9 61,0 207,0 146,7 32,5 29,2 21,9 3,2 3,2 114,2 56,3 34,7 74,9| 2000
576,5 362,5 79,2 283,3 214,0 36,4 32,5 23,9 3,9 3,8 177,6 99,8 47,3 87,9| 2001
503,5 307,7 99,5 208,2 195,7 27,0 22,5 21,1 4,5 4,5 168,7 78,4 43,0 79,3| 2002
474,6 297,1 89,6 207,5 177,5 28,2 23,7 23,1 4,6 4,5 149,3 80,0 42,0 74,0| 2003 Febr.
463,7 287,2 89,9 197,3 176,4 27,7 23,2 22,9 4,5 4,4 148,8 77,7 41,4 74,0 Marz
464,6 285,4 95,5 189,9 179,2 27,8 23,3 23,0 4,5 4,5 151,4 75,0 41,3 71,4 April
459,8 281,3 92,2 189,1 178,5 29,0 24,7 24,4 4,4 4,3 149,4 72,8 41,2 711 Mai
465,1 284,0 94,2 189,8 181,1 28,5 24,2 23,7 43 43 152,6 74,7 41,5 69,8 Juni
477,4 287,0 94,0 192,9 190,4 31,2 26,9 26,6 4,3 4,3 159,2 77,4 42,7 70,7 Juli
477,4 292,2 96,5 195,7 185,2 28,2 23,6 23,3 4,5 4,5 1571 75,3 43,0 711 Aug.
478,5 292,6 95,8 196,9 185,9 29,8 25,6 25,3 4,2 4,2 156,0 69,3 40,8 731 Sept.
469,3 288,2 92,9 195,3 181,1 29,6 25,4 23,5 4,3 4,2 151,5 71,0 40,1 71,6 Okt.
469,7 291,3 94,9 196,5 178,3 31,0 26,8 24,4 4,2 4,2 147,3 71,9 39,2 69,1 Nov.
Veranderungen *
+ 160,9 + 94,6 + 18,2 + 76,3 + 66,4 + 39 + 33 + 2,0 + 0,6 + 0,6 + 62,5 + 43,6 + 13,7 + 11,7| 2001
- 471 - 374 + 20,3 - 57,8 - 97 - 94 - 10,0 - 29 + 0,6 + 06 - 03 - 21,4 - 44 - 54| 2002
- 36| - 12| - 60| + 48}, - 24| + 02|, + 02| + 03] + 00| + 00} - 26| + 29| - 05| - 42| 2003 Febr.
- 95| - 89 + 03] - 92, - 07, - 06} - 05| - 03] - 01 - 01 - 01 - 23| - 06| + 03 Marz
+ 3,6 - 0,1 + 5,6 - 56 + 3,6 + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 + 3,5 - 26 - 0,1 - 21 April
+ 15 + 0,0 - 33 3,3 + 15 + 1,2 + 14 + 14 - 01 - 0,1 + 0,2 - 22 - 00 + 09 Mai
+ 20| + o6/ + 20| - 14, + 14 - 05, - 05| - 07| - 01 - 01 + 190 + 19 + 03] - 1.8 Juni
+ 11,4 + 2,4 - 0,11 + 2,6 + 9,0 + 2,7 + 2,7 + 29 + 0,0 + 0,0 + 6,2 + 2,7 + 1,1 + 0,6 Juli
- 38| + 27| + 24| + 03] - 66| - 31 - 33| - 33| + 02] + 02| - 35| - 21 + 03] - 04 Aug.
+ 75 + 47 - 07 + 54 + 28 + 17 + 2,0 + 2,0 - 03 - 03 + 1,2 - 6,0 - 22 + 2,8 Sept.
- 97 - 47 - 29 - 19 - 50 - 0.2 - 03 - 18 + 0,1 + 0,1 - 48 + 17 - 06 - 16 Okt.
4,0 54 + 2,0 3,4 - 15 1.4 1.4 0,9 - 00 - 00 - 28 + 09 - 09 - 18 Nov.
angemerkt. —1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zahlen als eine fahige Schuldverschreibungen. — 5 Begebene bdérsenfahige und nicht
Filiale. — 2 Schatzwechsel, U-Schadtze und sonstige Geldmarktpapiere, borsenfahige  Schuldverschreibungen  und  Geldmarktpapiere. —
Anleihen und Schuldverschreibungen. — 3 Einschl. eigener Schuldver- 6 Einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten.

schreibungen. — 4 Ohne nachrangige Verbindlichkeiten und nicht borsen-
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V. Mindestreserven

1. Reservesatze
Deutschland

% der reservepflichtigen Verbindlichkeiten

Europaische Wahrungsunion

% der Reservebasis 1)

Sicht- befristete

Gultig ab: verbindlichkeiten | Verbindlichkeiten | Spareinlagen

Gultig ab: Satz

1995 1. August 2 2 1,5

2. Reservehaltung in Deutschland bis Ende 1998

1999 1. Januar 2

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

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

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

insgesamt lichkeiten lichkeiten Spareinlagen Reserve-Soll 2)  |Ist-Reserve 3) Betrag Reserve-Solls Reserve-Solls
2 066 565 579 337 519 456 967 772 36 492 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

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

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

1 Bis Dezember 2003 begann die Mindestreserveerfullungsperiode des Euro-
system-Mindestreservesystems am 24. eines jeden Monats und endete am
23. des Folgemonats (Dauer der ersten Mindestreserveerfullungsperiode
vom 1. Januar 1999 bis 23. Februar 1999). Ab Marz 2004 beginnt die Er-
fullungsperiode am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsgeschafts, das
auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die monatliche Erérterung der Geld-
politik vorgesehen ist. Fir den Ubergang gilt eine verlangerte Mindestreser-
veerfullungsperiode vom 24. Januar 2004 bis 9. Marz 2004. — 2 Art. 3 der

42*

Summe der
Reserve-Soll Reserve-Soll Guthaben der Kre- . Unterschrei-
vor Abzug des nach Abzug des ditinstitute auf Uberschuss- tungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrag 4) Freibetrages Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
Europaische Wahrungsunion (Mrd €)
6 544,6 130,9 0,5 130,3 130,9 0,6 0,0
6 586,3 131,7 0,5 131,2 131,9 0,7 0,0
6 606,0 1321 0,5 131,6 132,2 0,6 0,0
6633,3 132,7 0,5 132,1 132,8 0,7 0,0
6593,8 131,9 0,5 131,3 132,0 0,6 0,0
6 588,6 131,8 0,5 131,2 131,9 0,6 0,0
6578,4 131,6 0,5 131,0 131,8 0,7 0,0
6615,0 132,3 0,5 131,8 132,6 0,8 0,0
6 665,9 133,3 0,6 132,8 133,6 0,9 0,0
Darunter: Deutschland (Mio €)
1906 364 38127 229 37 898 38 125 227 4
1911254 38225 228 37997 38 263 266 2
1907 522 38 150 226 37924 38 150 226 2
1908 858 38177 223 37 954 38216 262 3
1883921 37678 221 37 458 37 684 226 3
1871273 37 425 219 37 207 37 455 248 1
1872119 37 442 218 37 224 37476 252 5
1863 105 37 262 218 37 044 37373 329 1
1884 373 37 687 217 37 470 37 852 382 0

Verordnung der Europdischen Zentralbank uber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fur die gemafB Art. 4 Abs.
1 ein Reservesatz von 0 % gilt). — 3 Betrag nach Anwendung der Reserve-
satze auf die Reservebasis. — 4 Art. 5 Abs. 2 der Verordnung der Euro-
paischen Zentralbank tber die Auferlegung einer Mindestreservepflicht. —
5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den nationalen Zentral-
banken. — 6 Durchschnittliche Guthaben abzuglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. — 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze

2. Basiszinssatze

% p.a. % p.a.
Haupt- Spitzen- Haupt- Spitzen- Basis- Basis-
refinan- refinan- refinan- refinan- zinssatz zinssatz
Einlage- |zierungs- |zierungs- Einlage- |zierungs- |zierungs- gemalB gemaf
Gultig ab fazilitat |geschafte 1) |fazilitat |Gultig ab fazilitat |geschafte 1) |fazilitat Gultig ab DUG2) |Gultig ab BGB 3)
1999 1. Jan. 2,00 3,00 4,50|2002 6. Dez. 1,75 2,75 3,75 1999 1. Jan. 2,50/2002 1. Jan. 2,57
4. Jan. 2,75 3,00 3,25 1. Mai 1,95 1. Juli 2,47
22. Jan. 2,00 3,00 4,50/2003 7. Mérz 1,50 2,50 3,50
9. April 1,50 2,50 3,50 6. Juni 1,00 2,00 3,00 2000 1. Jan. 2,68/2003 1. Jan. 1,97
5. Nov. 2,00 3,00 4,00 1. Mai 3,42 1. Juli 1,22
1. Sept. 4,26
2000 4. Febr. 2,25 3,25 4,25 2004 1. Jan. 1,14
17. Marz 2,50 3,50 4,50 2001 1. Sept. 3,62
28. April 2,75 3,75 4,75
9. Juni 3,25 4,25 5,25 2002 1. Jan. 2,71
1. Sept. 3,50 4,50 5,50 bis
6. Okt. 3,75 4,75 5,75 3. April
2001 11. Mai 3,50 4,50 5,50
31. Aug. 3,25 4,25 5,25
18. Sept. 2,75 3,75 4,75
9. Nov. 2,25 3,25 4,25
1 Bis 21. Juni 2000 Mengentender, ab 28. Juni 2000 Zinstender zum Mindest- Basiszinssatz-BezugsgroBen-Verordnung. — 3 GemaB § 247 BGB.
bietungssatz. — 2 GemaB Diskontsatz-Uberleitungsgesetz (DUG) i.V. mit der
3. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren)
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
118 344 80 000 - 2,00 2,02 2,04 15
166 033 144 000 - 2,00 2,00 2,02 14
101 083 85 000 - 2,00 2,00 2,01 14
165 044 139 000 - 2,00 2,01 2,02 14
112 763 76 000 - 2,00 2,01 2,02 14
147 492 137 000 - 2,00 2,00 2,01 12
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
32 384 15 000 - - 2,13 2,14 91
25 402 15 000 - - 2,12 2,13 91
24 988 15 000 - - 2,12 2,14 105
47 117 25 000 - - 2,03 2,04 91
* Quelle: EZB. — 1 Niedrigster bzw. hochster Zinssatz, zu dem Mittel noch zu-
geteilt bzw. hereingenommen werden.
4. Geldmarktsatze nach Monaten
% p.-a.
Geldmarktsatze am Frankfurter Bankplatz 1) EURIBOR 3)
Drei- Sechs- Neun- Zwolf-
Tagesgeld Dreimonatsgeld EONIA 2) Wochengeld | Monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld |monatsgeld | monatsgeld
Monats- Monats-
durch- Niedrigst- und durch- Niedrigst- und
schnitte |Hochstsatze schnitte |HOchstsatze Monatsdurchschnitte
2,08 1,86 - 2,15 2,11 2,08 - 2,14 2,08 2,12 2,13 2,13 2,09 2,07 2,08
2,09 2,04 - 2,50 2,12 2,10 - 2,15 2,10 2,10 2,12 2,14 2,17 2,21 2,28
2,03 135 - 2,15 2,13 2,09 - 2,16 2,02 2,11 2,13 2,15 2,18 2,21 2,26
2,02 1,40 - 2,11 2,13 2,09 - 2,16 2,01 2,08 2,10 2,14 2,17 2,23 2,30
1,98 1,35 - 2,14 2,15 2,11 - 2,17 1,97 2,06 2,09 2,16 2,22 2,31 2,41
2,01 4 1,55 - 2,70 2,13 2,09 - 2,16 2,06 2,09 2,13 2,15 2,20 2,28 2,38
2,02 1,80 - 2,09 2,07 2,04 - 212 2,02 2,06 2,08 2,09 2,12 2,15 2,22

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-
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terbankengeschéft, der Gber Moneyline Telerate veréffentlicht wird. —
3 Euro Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Moneyline
Telerate nach der Zinsmethode act/360 berechneter ungewichteter Durch-
schnittssatz. — 4 Ultimogeld 2,05%-2,35%.
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande ©

Effektivzinssatz % p.a. 1

Kredite an private Haushalte
Einlagen Einlagen Kredite an
privater nichtfinanzieller Konsumentenkredite und nichtfinanzielle
Haushalte Kapitalgesellschaften |Wohnungsbaukredite sonstige Kredite Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit Laufzeit
von Uber von Uber von Uber
bis von Uber | bis von Uber 1Jahr bis |von Uber 1Jahr bis  |von Gber 1Jahr bis |von Uber
2 Jahre 2 Jahren |2 Jahre 2 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren |bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr |5 Jahre 5 Jahren
2,39 3,54 2,53 4,62 5,40 5,26 5.49 8,53 7,45 6,11 4,89 4,61 5,03
2,34 3,47 2,50 4,50 5.33 5,22 5.44 8,52 7,34 6,09 4,83 4,56 4,94
2,18 3,47 2,26 4,45 5.30 513 5.39 8,47 7,37 6,03 4,72 4,46 4,90
2,08 3,43 2,24 4,40 5.21 5,07 5.31 8,36 7,27 5,96 4,60 4,32 4,80
2,04 3,42 2,20 4,26 511 4,99 5.25 8,31 7,23 6,07 4,53 4,21 4,74
2,01 3,44 2,23 4,32 5,05 4,95 5,24 8,34 7,26 6,00 4,55 4,19 4,75
1,97 3,47 2,12 4,28 5,04 4,92 5,20 8,17 7,12 5,85 4,55 4,12 4,71
1,98 3,44 2,13 4,34 4,96 4,90 517 7,98 7,09 5,82 4,51 4,17 4,67
1,98 3,53 2,15 4,15 4,96 4,88 514 8,04 7,05 6,00 4,53 4,23 4,66
b) Neugeschaft »
Effektivzinssatz % p.a. 1)
Einlagen privater Haushalte Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist mit vereinbarter Laufzeit
von Uber von uber
1 Jahr von Uber von Uber 1Jahr von Uber
taglich fallig  |bis 1 Jahr bis 2 Jahre 2 Jahren bis 3 Monate |3 Monaten taglich fallig |bis 1 Jahr bis 2 Jahre 2 Jahren
0,84 2,25 2,56 2,82 2,29 3,14 1,12 2,43 2,37 3,29
0,84 2,23 2,39 2,65 2,23 3,10 1,08 2,43 2,31 2,94
0,76 2,00 2,22 2,62 2,21 3,01 1,00 2,10 2,18 3,04
0,68 1,91 2,11 2,34 2,12 2,93 0,88 2,02 2,14 2,73
0,68 1,91 2,13 2,53 1,97 2,88 0,89 2,03 2,28 3,55
0,69 1,87 2,13 2,44 1,98 2,85 0,87 2,00 2,30 3,64
0,70 1,89 2,16 2,51 2,03 2,73 0,89 1,98 2,23 3,71
0,70 1,87 2,24 2,61 2,00 2,70 0,87 1,97 2,33 2,77
0,69 1,89 2,40 2,41 2,00 2,68 0,89 2,08 2,41 3,37
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite Wohnungsbaukredite Sonstige Kredite
mit anfanglicher Zinsbindung mit anfanglicher Zinsbindung
Uber- von Uber von Uber  |von Uber von Uber
ziehungs- |insgesamt 1 Jahr von Uber  |insgesamt 1 Jahr 5 Jahren von Uber 1 Jahr von Uber
kredite 2) bis 1 Jahr |bis 5 Jahre|5 Jahren 2) bis 1 Jahr | bis 5 Jahre |bis 10 Jahre | 10 Jahren |bis 1 Jahr |bis 5 Jahre |5 Jahren
9,89 8,15 7,44 6,99 8,32 4,67 4,07 4,32 5,00 5,03 4,71 5,30 5,33
9,86 8,16 7,63 6,98 8,34 4,56 3,93 4,29 4,94 4,91 4,44 5,35 5,32
9,89 8,02 7,10 6,94 8,28 4,42 3,80 4,16 4,76 4,78 4,12 4,97 4,91
9,76 7,92 7,24 7,04 8,20 4,33 3,68 3,92 4,64 4,68 4,11 4,95 4,98
9,74 8,04 7,69 6,84 8,28 4,41 3,64 3,96 4,69 4,69 4,13 5,00 4,98
9,75 8,01 7,40 6,89 8,04 4,41 3,63 4,10 4,81 4,75 3,98 5,00 511
9,72 7,91 7,18 6,74 8,07 4,40 3,62 4,02 4,87 4,78 4,05 5,09 5,21
9,64 7,84 7,56 6,59 7,93 4,42 3,59 4,09 4,92 4,84 4,15 5,25 517
9,70 7,70 7,63 6,43 7,63 4,46 3,63 4,16 5,02 4,95 3,83 5,00 5,08
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung Kredite von tber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung
Uberziehungs- von Uber 1 Jahr von uber von uber 1 Jahr von uber
kredite bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahren
5,85 4,57 4,89 5,04 3,50 3,69 4,58
5,82 4,47 4,86 4,96 3,40 3,57 4,36
5,68 4,20 4,60 4,89 3,14 3,39 4,18
5,56 4,15 4,59 4,73 3,07 3,14 4,00
5,47 4,17 4,65 4,77 3,18 3,41 4,36
5,46 4,08 4,79 4,76 3,11 3,32 4,28
5,46 4,14 4,76 4,83 3,08 3,26 4,33
5,41 4,10 4,94 4,71 3,02 3,30 4,17
5,58 4,03 4,85 4,81 3,12 3,42 4,33

Quelle: EZB. — Anmerkungen *, o und 1 s. S. 45; Anmerkung + s. S. 46. —
2 Effektiver Jahreszinssatz gemaB der Richtlinie 87/102/EWG, der die even-
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tuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung, Erstel-
lung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhaltet.
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6. Zinssatze und Volumina fur die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) »

a) Bestande ©

Einlagen privater Haushalte

|Ein|agen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,65 151997 3,33 184 483 2,72 78 517 5,00 30799
2,53 149 588 3,33 188 293 2,60 79 509 5,05 30693
2,45 147 530 3,31 188 390 2,52 77 837 5,00 29 937
2,38 144 900 3,30 188 257 2,47 78 278 5,09 29 035
2,36 144 074 3,28 188 011 2,44 79 303 5,08 28 165
2,15 139 931 3,27 187 960 2,13 76 477 5,09 28 180
2,06 137 602 3,25 187 705 2,07 77 253 5,06 28 346
2,04 135 705 3,24 187 639 2,05 80 491 5,03 28 452
2,00 133 458 3,23 187 511 2,04 77 051 5,04 29 069
1,99 131553 3,22 187 892 2,02 80 075 5,02 29 052
1,98 129 649 3,16 186 957 2,02 80 795 4,99 29 633
2,00 128 564 3,16 190 464 2,05 74 309 4,98 29 368

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

* Gegenstand der EWU-Zinsstatistik sind die von monetaren Finanzinstitu-
ten (MFIs) angewandten Zinssatze sowie die dazugehoérigen Volumina far
auf Euro lautende Einlagen und Kredite gegentber in den Mitgliedstaaten
der EWU gebietsansassigen privaten Haushalten und nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst Privatpersonen
(einschl. Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.
Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zahlen samtliche Unterneh-
men (einschl. Personengesellschaften) auBer Versicherungen, Banken und
sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die auf harmonisierter Basis im
Euro-Waéhrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene Zinsstatistik wird in Deutsch-
land als Stichprobenerhebung durchgefuihrt. Die Ergebnisse fur den jeweils
aktuellen Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen,
werden nicht besonders angemerkt. Weitere Informationen zur neuen Zins-
statistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik: Statistik / Meldewe-
sen / Bankenstatistik / EWU-Zinsstatistik) entnehmen. — o Die Bestande wer-
den zeitpunktbezogen zum Monatsultimo erhoben. Notleidende Kredite
und Kredite zur Umschuldung zu unter Marktkonditionen liegenden Zinssat-
zen sind nicht in die Berechnung einbezogen. — 1 Die Effektivzinssatze kon-

mit Laufzeit
von uber 1 Jahr von uber 1 Jahr
bis 1 Jahr 6) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,86 7 556 5,46 31290 5,96 864 296 9,19 93 025 6,65 71201 6,41 333989
5,85 7 392 5,45 31 146 5,96 865 776 9,36 92 205 6,63 71146 6,43 334 186
5,83 7 445 5,41 31 086 5,95 872 486 9,32 92 563 6,63 71519 6,42 327 047
5,77 7375 5.36 31074 5.94 872 835 9,21 91072 6,61 71614 6,42 328610
5,70 7 482 5,32 31264 5,93 874918 9,18 89 467 6,56 71774 6,41 328 951
5,72 7 870 5,27 32 349 5,91 874 476 9,19 91794 6,55 70 545 6,40 330 208
5,53 7737 5,20 32 621 5,88 876 065 9,01 89 466 6,49 71 055 6,36 332013
5,54 7963 5,15 32709 5,87 877 688 8,91 87 862 6,40 71011 6,34 333 305
5,48 8022 5,11 32871 5,85 879014 8,94 90 945 6,38 70 957 6,34 333058
5,50 7772 5,07 33 146 5,83 882 447 8,89 89 093 6,36 70 809 6,32 332152
5,44 7751 5,04 33167 5,82 884 545 8,74 84 602 6,33 70975 6,30 331730
5,55 7756 5,01 33053 5,79 886 165 8,89 88 557 6,35 70 445 6,28 329 920
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Laufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,22 205 132 4,93 88 111 5,55 491 747
5,32 203 528 4,96 87 569 5,54 491 589
5,25 200 784 4,90 87 358 5,51 488 963
5,19 197 032 4,84 87 555 5,49 490 877
5,16 194 503 4,81 87 344 5,47 491 026
5,05 200 061 4,68 87 487 5,45 487 707
4,92 192 725 4,58 87 735 5,42 487 473
4,89 188 935 4,54 88 871 5,40 489 036
4,88 193 086 4,51 88 151 5,39 486 570
4,83 188 707 4,48 88 246 537 487 573
4,75 190 666 4,48 88 462 5,36 489 132
4,83 187 698 4,46 88 025 5,33 488 716

nen grundsatzlich als annualisierte vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ) oder
als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt werden. Beide Berechnungsme-
thoden umfassen samtliche Zinszahlungen auf Einlagen und Kredite, jedoch
keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwal-
tung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen. Ein
gewahrtes Disagio wird als Zinszahlung betrachtet und in die Zinsberech-
nung einbezogen. Der AVJ und der eng definierte Effektivzinssatz unterschei-
den sich in der jeweils zu Grunde liegenden Methode der Annualisierung
der Zinszahlungen. — 2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatis-
tik. — 3 Besicherte und unbesicherte Kredite, die fur die Beschaffung von
Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und -modernisierung gewéhrt werden;
einschl. Bauspardarlehen und Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterlei-
tungskredite, die die Meldepflichtigen im eigenen Namen und auf eigene
Rechnung ausgereicht haben. — 4 Konsumentenkredite sind Kredite, die
zum Zwecke der personlichen Nutzung fur den Konsum von Gutern und
Dienstleistungen gewahrt werden. — 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statis-
tik sind Kredite, die fur sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkon-
solidierung, Ausbildung usw. gewéhrt werden. — 6 Einschl. Uberziehungskre-
dite.
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VI. Zinssatze

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

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kindigungsfrist 8)
von Uber 1 Jahr
taglich fallig bis 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 2) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen 7) |zinssatz 1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen2) |zinssatz1) |Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,20 367 117 2,60 38 283 3,06 2532 3,52 3568 2,39 478 755 3,31 100 457
1,25 373381 2,42 30394 2,89 1263 3,17 3649 2,36 481714 3,27 99 280
1,24 378 520 2,37 34735 2,99 1061 2,99 2430 2,28 483 370 3,23 97 731
1,21 380 747 2,30 34 394 3,01 1009 2,99 2 876 2,28 484 486 3,17 95 207
1,20 385 009 2,29 30733 2,69 886 2,92 4288 2,21 485 156 3,13 93 946
1,16 389 213 2,13 31655 2,69 767 2,82 3585 2,16 486 111 3,05 92 548
1,06 389 222 1,98 29175 2,54 665 2,63 1689 2,11 488 133 2,97 90 491
1,05 394794 2,07 25 650 2,59 627 2,68 1378 2,08 490 805 2,92 88948
1,06 393137 1,88 28 352 2,46 679 2,73 1891 2,04 491 693 2,88 88197
1,07 394 958 1,94 28 477 2,47 986 2,93 3332 2,20 492 668 2,76 88 289
1,06 412 862 1,89 24 839 2,52 1065 3,04 3325 2,15 493 279 2,73 88 529
1,08 400 937 1,89 29 428 2,84 1512 2,91 2519 2,17 502 167 2,72 89 528
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
1,42 114 861 2,71 45720 4,64 307 4,36 1133
1,47 115 231 2,62 39388 3,35 196 4,48 843
1,40 112 327 2,48 31973 2,59 259 4,03 1664
1,39 115 850 2,38 33955 2,47 196 3,54 1681
1,39 118 034 2,40 33417 2,43 56 3,40 502
1,25 121685 2,05 41 507 2,29 322 3,30 887
1,16 120 786 2,03 61029 2,02 109 4,23 424
1,16 118 994 2,00 40 582 2,52 187 3,68 2473
1,15 124 565 1,94 34 584 2,61 210 3,92 1179
1,15 127 129 1,93 40 008 2,41 156 4,02 4523
1,07 129 086 1,95 35693 2,56 256 3,26 1160
1,05 138 733 1,96 36 247 2,76 360 4,13 1370

Kredite an private Haushalte

Anmerkungen * und 1 bis 6 5. S. 45*. — + Flr Einlagen mit vereinbarter Lauf-
zeit und samtliche Kredite auBer Uberziehungskrediten gilt: Das Neuge-
schaft umfasst alle zwischen privaten Haushalten oder nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften und dem berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinba-
rungen. Hierunter fallen samtliche Finanzvertréage, in denen die Kondi-
tionen im Meldemonat erstmals festgelegt worden sind, sowie alle neu ver-
handelten (bereits bestehenden) Einlagen- und Kreditvertrage. Die Zinssatze
werden als volumengewichtete Durchschnittssatze tber alle im Laufe des Be-
richtsmonats abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fur taglich fal-
lige Einlagen, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist und Uberziehungs-
kredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgriinden wie die Be-
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Konsumentenkredite mit anfanglicher Zinsbindung 4) Sonstige Kredite mit anfanglicher Zinsbindung 5)
von Uber 1 Jahr von Uber 1 Jahr

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

effektiver

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

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

% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
7,78 5,87 3776 6,69 4 415 8,88 2912 4,91 16 141 5,53 1686 5,76 2290
7,90 578 2160 6,71 5214 8,92 3136 4,45 9944 5,70 1485 5,51 2437
7,84 578 2441 6,67 5053 8,72 3966 4,66 13036 5,35 1619 5,39 3140
7,82 5,68 2303 6,67 4 880 8,83 4109 4,65 8388 5,27 1834 5,47 2764
7,87 571 1520 6,69 4796 8,94 3489 4,22 8472 5,43 1546 5,39 2637
7,76 5.48 2443 6,64 4936 8,87 3773 3,80 10 157 5,00 1603 4,93 2973
7.83 5,58 1913 6,59 5969 8,75 4 405 3,76 9268 4,94 1802 5,06 2654
7,73 5,57 1388 6,36 4844 8,66 3658 3,84 7 060 4,96 1461 5,03 2316
7,65 5.41 1785 6,33 5374 8,36 4575 3,69 9281 4,94 1693 5.24 2684
7,52 5,26 2631 6,33 5096 8,42 4398 3,73 11515 5,00 3368 5,26 2543
7,47 5.24 1532 6,27 5631 8,32 3851 3,93 7 820 514 1440 5,21 2004
6,90 5,02 1541 5.80 5234 7,81 3701 3,57 12315 4,93 2578 513 3978

stande zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen-
und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die
Berechnung der Durchschnittszinsen einbezogen werden. — 7 Geschatzt.
Das von den Berichtspflichtigen gemeldete Neugeschaftsvolumen wird mit-
tels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf die Grundgesamtheit hochgerech-
net. — 8 Einschl. Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl.
Treue- und Wachstumspramien. — 9 Effektivzinssatz nach PAngV, der die
eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fur Anfragen, Verwaltung,
Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen, beinhal-
tet. — 10 Einschl. Kredite mit variabler Verzinsung; ohne Uberziehungskredi-
te.
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VI. Zinssatze

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

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 45*; Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 46*. —
11 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden Konten definiert.
Zu den Uberziehungskrediten zahlen eingerdumte und nicht eingerdaumte
Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. — 12 Gesch&tzt. Der von

noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung 3)
R von uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
Uberziehungskredite 11) insgesamt bis 1 Jahr 10) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
effektiver
Effektiv- Jahres- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) |Volumen 12) |zinssatz9) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7) |zinssatz1) |Volumen7)
% p.-a. Mio € % p.-a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
10,57 66 323 5,39 5,45 3113 4,94 2871 5.39 6 402 5.38 3161
10,84 65 329 5,18 5,27 2151 4,76 2 260 519 4859 519 3228
10,73 66 616 5,07 5,27 2 057 4,60 2559 5,05 6 252 512 3342
10,71 64 751 5,04 5,23 2321 4,48 3135 5,03 7423 5,17 3661
10,58 62 766 4,97 5,17 1697 4,46 2676 4,97 4755 5,03 3151
10,65 64 982 4,82 5,00 2253 4,37 2685 4,80 5062 4,85 3149
10,44 63 287 4,69 4,58 2805 4,16 3589 4,70 6 864 4,85 3973
10,38 63 305 4,79 4,73 1695 4,25 2701 4,81 5441 4,91 3600
10,47 64 592 4,90 4,63 2033 4,52 3166 4,96 6143 5,03 3584
10,41 63212 4,90 4,44 2463 4,48 3292 5,00 6201 5,08 3200
10,27 59 790 5,00 4,68 1866 4,62 2903 5,07 5368 512 3108
10,48 62 675 5,06 4,63 2878 4,75 3710 514 7 473 519 3380
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
Uberziehungskredite 11) bis 1 Jahr 10) von uber 1 Jahr bis 5 Jahre von uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) |Volumen 12) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7) Effektivzinssatz 1) |Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
6,73 96 563 5,42 8671 5,29 1410 5,36 1636
6,84 96 831 4,94 8 189 5,28 1134 5,32 1469
6,76 94 106 4,98 8 664 5,27 1530 5,28 2577
6,71 91535 5,06 8346 518 1489 5.26 1645
6,64 90 296 4,80 7 566 511 1235 5,16 1699
6,60 93175 4,49 7813 4,94 1008 511 1483
6,51 88 185 4,39 7 881 4,88 1575 4,90 1620
6,54 86 025 4,36 5782 4,91 1626 4,93 1714
6,40 88 489 4,52 7119 5,00 1205 5,02 1671
6,47 85930 4,51 7 345 4,99 1471 5,08 1868
6,36 88 429 4,47 7 001 5,20 1146 4,95 1215
6,44 87 202 4,55 6977 5,05 1613 5,14 1850
noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Kredite von tber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 13)
bis 1 Jahr 10) von uber 1 Jahr bis 5 Jahre von uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,05 42 168 4,27 3681 4,93 4988
3,88 33419 4,62 4027 4,96 4321
3,89 37816 4,86 3283 4,72 4631
3,87 35932 4,12 2944 4,85 5828
3,62 31599 3,80 3613 4,61 6152
3,25 38751 3,89 3627 4,26 6 164
3,32 33140 3,91 2885 4,27 6336
3,36 27 749 3,84 2478 4,50 4873
3,24 34013 3,84 3239 4,72 4921
3,25 34 631 4,06 3284 4,63 5125
3,16 35610 3,90 3669 4,73 4434
3,32 41 204 3,87 5084 4,78 7 640

den Berichtspflichtigen gemeldete Gesamtbestand zum Monatsende wird
mittels des Horvitz-Thompson-Schatzers auf die Grundgesamtheit hochge-
rechnet. — 13 Der Betrag bezieht sich jeweils auf die einzelne, als Neuge-
schaft geltende Kreditaufnahme.
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VII. Kapitalmarkt

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

Festverzinsliche Wertpapiere
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inlénder
Offen-
Bank- Anleihen aus- Kredit- markt-
Absatz schuld- Indus- der landische institute operati-
= ver- trie- 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
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 12 539 183 195 164 436 20095| - 1336 211915
303 339 276 058 117185 - 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 49193 94409 | - 2320 85 815
254 359 233519 191 341 649 41529 20 840 148 250 117 352 31751 - 853 106 109
332655 250 688 184 911 1563 64214 81967 204 378 144177 60 201 - 128 276
418 841 308 201 254 367 3143 50 691 110 640 245 802 203 342 42 460 - 173 038
Mio €
292 663 198 068 156 399 2184 39 485 94 595 155 766 74728 81038 - 136 898
226 594 157 994 120 154 12 605 25234 68 600 154 089 91447 62 642 - 72 505
180 899 86 656 55918 14 473 16 262 94 245 114 467 35848 78 619 - 66 432
180 957 124 035 47 296 14 506 62 235 56 922 91562 13536 78 026 - 89 395
173 415 134 455 31404 30 262 72788 38 960 108 733 35748 72 985 - 64 682
36 200 26 957 10 387 4246 12324 9243 16 091 12 463 3628 - 20 109
12218 10 600 9765 25 809 1618 15971 8488 7 483 -1 - 3753
- 14378 - 127011 - 13781 1914 - 834| - 16771 - 11742 - 12344 602 -1 - 2636
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
33478 13317 20 161 32 247 2 466 29 781 1230
32595 17 226 15370 40 651 2984 37667 | - 8 055
39 355 19512 19 843 30 871 4133 26738 8485
55 125 29 160 25 966 54 466 1622 52 844 659
46 422 23 600 22 822 49 354 11945 37409| - 2931
72 491 34 212 38 280 55962 12 627 43 335 16 529
119 522 22239 97 280 96 844 8 547 88 297 22677
249 504 48 796 200 708 149 151 20 252 128 899 100 352
Mio €
150 013 36010 114 005 103 136 18 637 84 499 46 877
139704 22733 116 973 159 528 23293 136235 - 19 826
82 286 17 575 64714 - 2127 - 14714 12 587 84 412
52 185 9232 42 954 30444 - 23 236 53 680 21740
19433 16 838 2595| - 6 105 7061| - 13 166 25538
2906 744 2162| - 9 409 454| - 9 863 12315
4 665 5229| - 564| - 214 6579| - 6793 4879
4710 291 4419| - 250 22091 - 2459 4960

* Festverzinsliche Wertpapiere umfassen bis Ende 1999 Rentenwerte und
Geldmarktpapiere inlandischer Banken, ab Januar 2000 alle Schuldverschrei-
bungen. Investmentzertifikate siehe Tabelle VII. 6. — 1 Netto-Absatz zu
Kurswerten plus/minus Eigenbestandsveranderungen bei den Emittenten. —
2 EinschlieBlich Bundeseisenbahnvermégen, Bundespost und Treuhandan-
stalt. — 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBerung (-) ausléndischer 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-VerduBerung
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(=) inlandischer Schuldverschreibungen durch Ausléander; Transaktionswer-
te. — 8 Zu Emissionskursen. — 9 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBerung (-)
auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch Inlédnder;
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 inléndische Investmentzertifikate — durch Auslander; Trans-
aktionswerte. — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind vor-
laufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VII. Kapitalmarkt

2. Absatz festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1)

Nachrichtlich:
DM-/Euro-Aus-

Schuldver- Sonstige landsanleihen
. schreibungen | Bankschuld- Anleihen 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
1991 442 089 292 092 19478 91489 80738 100 386 707 149 288 32832
1992 572767 318 522 33633 134 363 49 195 101333 - 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 53508 221582 1742 167 173 112 370
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 €
1999 571 269 448 216 27 597 187 661 59 760 173 200 2570 120 483 57 202
2000 659 148 500 895 34528 143 107 94 556 228 703 8114 150 137 31597
2001 687 988 505 646 34782 112 594 106 166 252 103 11328 171012 10 605
2002 818725 569 232 41 496 119 880 117 506 290 353 17 574 231923 10313
2003 958 917 668 002 47 828 107 918 140 398 371858 22510 268 406 2 850
2003 Sept. 79 597 55626 4795 10 870 12 361 27 600 632 23339 -
Okt. 92016 59710 3240 6 347 12925 37 198 1159 31148 1500
Nov. 74916 56 932 4335 8304 9199 35094 495 17 489 -
Dez. 56 365 41299 1932 6284 8706 24376 2008 13058 -
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 5
1991 303 326 172171 11911 65 642 54 878 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 30454 141 629 28 711 70972 200 137 503 85221
1996 473 560 322720 27 901 167 811 35522 91487 1702 149 139 92 582
1997 563 333 380470 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 €
1999 324 888 226 993 16 715 124 067 37778 48 435 2 565 95 331 44013
2000 319330 209 187 20724 102 664 25753 60 049 6727 103 418 27 008
2001 299 751 202 337 16 619 76 341 42 277 67 099 7 479 89933 6 480
2002 309 157 176 486 16 338 59 459 34795 65 892 12 149 120 527 9213
2003 369 336 220 103 23210 55165 49518 92 209 10977 138 256 2 850
2003 Sept. 29 022 20 045 2205 5841 3387 8612 43 8934 -
Okt. 33947 14192 749 2290 1758 9396 473 19 281 1500
Nov. 26 240 18 085 2661 3291 3019 9115 455 7 699 -
Dez. 15491 13 090 523 2827 1375 8364 1853 549 -
Netto-Absatz 6
1991 227 822 139 396 4729 22 290 65 985 46 390 558 87 868 18 583
1992 304 751 115786 13104 58 235 19 585 24864| - 175 189 142 34114
1993 403 212 159 982 22 496 122917 - 13156 27 721 180 243 049 43701
1994 270 088 116 519 18 184 54316| - 6 897 50914 | - 62 153 630 21634
1995 205 482 173797 18 260 96 125 3072 56 342| - 354 32039 61020
1996 238 427 195 058 11909 121929 6 020 55199 585 42 788 69 951
1997 257 521 188 525 16 471 115970 12476 43 607 1560 67 437 63 181
1998 327 991 264 627 22538 162 519 18 461 61111 3118 60 243 84308
Mio €
1999 209 096 170 069 2845 80 230 31754 55 238 2185 36 840 22728
2000 155615 122774 5937 29999 30 089 56 751 7 320 25522 - 16 705
2001 84122 60 905 6932| - 9254 28 808 34416 8739 14479 | - 30 657
2002 131976 56 393 7936| - 26 806 20 707 54 561 14 306 61277 - 44 546
2003 124 556 40 873 2700| - 42 521 44173 36 519 18 431 65253 | — 54 990
2003 Sept. 9794 9725 1682 - 1645 3626 6 062 230| - 161 - 4765
Okt. 27014 7854| - 1366| - 6 267 4983 10 504 795 18365 | - 2967
Nov. 10 095 9565 1718 - 1719 1674 7891| - 332 862 | — 4379
Dez. - 16 149 - 14947 - 2554| - 10 330 741 - 2137 14671 - 2668 — 3485

* Begriffsabgrenzungen s. Erlauterungen im Statistischen Beiheft zum Mo-
natsbericht 2, Kapitalmarktstatistik. — 1 Ohne Bank-Namensschuldverschrei-
bungen. — 2 Schuldverschreibungen von Wirtschaftsunternehmen. —

3 Einschl. Bundeseisenbahnvermdégen, Bundespost und Treuhandanstalt. —

4 Brutto-Absatz ist nur der Erstabsatz
5 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen. — 6 Brutto-Absatz minus
Tilgung.

neu aufgelegter
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VII. Kapitalmarkt

3. Umlauf festverzinslicher Wertpapiere von Emittenten mit Sitz in Deutschland

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen 1) Nachrichtlich:
Stand am DM-/Euro-Aus-
Jahres- bzw. Schuldver- landsanleihen
Monatsende/ R schreibungen Sonstige Anleihen unter inland.
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Industrie- der 6ffent- Konsortialfuh-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten |verschreibungen |obligationen lichen Hand rung begeben
Mio DM
1991 1686 765 1040 374 142 757 392 190 221031 284 396 3161 643 230 241760
1992 1991515 1156 162 155 862 450 424 240616 309 259 2983 832 370 275 873
1993 2394728 1316 142 178 357 573 341 227 463 336 981 3163 1075 422 319 575
1994 2664814 1432661 196 541 627 657 219 214 389 249 3101 1229053 341 210
1995 2870 295 1606 459 214 803 723781 222 286 445 589 2746 1261090 402 229
1996 3108724 1801517 226 711 845710 228 306 500 790 3331 1303 877 472 180
1997 3366 245 1990 041 243183 961 679 240 782 544 397 4891 1371313 535 359
1998 3694234 2 254 668 265 721 1124198 259 243 605 507 8009 1431558 619 668
Mio €
1999 2097 926 1322863 134814 655 024 163 284 369 741 6280 768 783 339 560
2000 2265121 1445 736 140 751 685 122 157 374 462 488 13 599 805 786 322 856
2001 2 349 243 1506 640 147 684 675 868 201 721 481 366 22 339 820 264 292 199
2002 2481220 1563 034 155 620 649 061 222 427 535 925 36 646 881 541 247 655
2003 2605775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55 076 946 793 192 666
2003 Okt. 2611829 1609 289 159 156 618 591 264 854 566 688 53941 948 599 200 530
Nov. 2621924 1618 854 160 875 616 872 266 528 574 579 53 609 949 461 196 151
Dez. 2605 775 1603 906 158 321 606 541 266 602 572 442 55 076 946 793 192 666
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 2 Stand Ende Dezember 2003
bis unter 2 929 218 632 932 51588 236 372 77 989 266 983 17772 278 513 60 596
2 bis unter 4 612 234 421610 47 925 180 743 75 050 117 890 14 021 176 603 46 514
4 bis unter 6 430 375 254 985 32 806 96 728 48 071 77 380 5815 169 575 53 105
6 bis unter 8 246 982 132 097 17 377 57 542 21840 35335 7 647 107 238 17 362
8 bis unter 10 194918 79 147 8279 21987 17 496 31385 5553 110219 6011
10 bis unter 15 59 112 41158 309 8518 6750 25 580 2385 15 569 5043
15 bis unter 20 17018 12763 35 1259 6309 5160 434 3821 1197
20 und daruber 115918 29 216 - 3391 13 094 12730 1449 85 252 2839
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* Einschl. der zeitweilig im Bestand der Emittenten befindlichen Schuldver-
schreibungen. — 1 Ohne dem Treuh&nder zur zeitweiligen Verwahrung tGber-

gebene Stucke. — 2 Gerechnet vom Berichtsmonat bis zur Endfalligkeit bei ge-

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten

Bis Ende 1998 Mio DM, ab 1999 Mio € Nominalwert

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

o Ab Januar 1994 einschl. Aktien ostdeutscher Gesellschaften (dadurch be-
dingte Zunahme des Umlaufs: 7 771 Mio DM). — 1 Einschl. der Ausgabe von
Aktien aus Gesellschaftsgewinn. — 2 Einbezogen sind Gesellschaften, deren
Aktien zum Amtlichen Markt, zum Geregelten Markt oder zum Neuen Markt

(Borsensegment wurde am 24. Marz 2003 eingestellt) zugelassen sind; ferner
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Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften auf Grund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung |Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf ZW. Wandel- Ausgabe von Forde-  |von Aktien, |Verschmel- |oder aus Kapitalher-  |sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) |schuld- von Kapital- |rungen und |Kuxen, zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen GmbH-An- Vermégens- |anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien |Sachwerten |teilen u.A. ubertragung |Rechtsform | Auflésung zeitraums 2)
Mio DM
151618 6932 3656 610 2416 407 - 182 411 - 386
160 813 9198 4295 728 1743 1073 - 732 3030 - 942
168 005 7190 5224 772 387 876 10 707 - 783
190 012 14 237 6114 1446 1521 1883 - 447 5086 - 1367
211231 21217 5894 1498 1421 1421 - 623 13739 - 2133
3) 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 €
133513 11747 5519 2008 190 1075 2099 1560 - 708 1603 304
147 629 14115 3620 3694 618 8089 - 1986 1827 - 1745 1353 000
166 187 18 561 7987 4057 1106 8448 1018| - 905 - 3152 1205613
168 716 2528 4307 1291 486 1690 - 868 | - 2152 - 2224 647 492
162 131 - 6 585 4482 923 211 513 - 322 - 10 806 - 1584 851 001
162 701 - 224 315 75 0 14 - 439 66 - 256 803 272
162 307 - 394 526 17 7 42 - 940 20 - 66 817 059
162 131 - 176 246 2 19 7 - 1Ml - 200 - 139 851 001

auch Gesellschaften, deren Aktien im Freiverkehr gehandelt werden. Eigene
Berechnung unter Verwendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft
Wertpapier-Mitteilungen und der Deutsche Bérse AG. — 3 Durch Revision um
1902 Mio DM reduziert.
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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.A., Schuldverschreibungen mit unplanméaBiger Tilgung, Null-Kupon-Anlei-
hen, variabel verzinsliche Anleihen und Anleihen, die nicht in DM oder Euro
denominiert sind. Die Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewo-
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 inlédnd. | Deutscher Deutscher
mit Restlauf- mit Restlauf- |Indus- Konsortial- |Renten- iBoxx- Aktien-

zeit Uber 9 bis zeit Uber 9 bis |trieobli- |fuhrung index €-Deutschland{ CDAX- index

insgesamt |zusammen |zusammen [10 Jahre 4) zusammen |10 Jahre gationen |begeben 1) 5)|(REX) Kursindex Kursindex |(DAX)

Tagesdurch- | Ende Ende Ende
% p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 |1987=1000
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 83 8,1 8,7 8,8 101,54 . 134,92| 1545,05
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 | 2106,58
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 58 5,8 110,37 . 217,47 2 888,69
5,1 51 51 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 5,0 5,3 118,18 100,00 343,64 5 002,39
4,3 4,3 4, 4,5 4,3 4,9 5,0 5,4 110,60 92,52 445,95 6 958,14
54 5.3 5.2 5.3 5,6 5.8 6,2 6,3 112,48 94,11 396,59| 6433,61
4,8 4,7 4,7 4,8 4,9 53 59 6,2 113,12 94,16 319,38 5160,10
4,7 4,6 4,6 4,8 4,7 5.1 6,0 5.6 117,56 97,80 188,46 2892,63
3,7 38 3,8 41 3,7 4,3 5.0 4,5 117,36 97,09 252,48| 3965,16
3,9 3,9 4,0 4,2 3,8 4,4 44 4,5 116,90 96,85 234,95| 3655,99
4,0 4,1 4,1 4,4 4,0 4,5 44 4,3 116,48 96,20 240,05| 3745,95
4,0 4,0 4,0 4,3 3,9 4,5 43 4,2 117,36 97,09 252,48| 3965,16
3,8 3,8 3,9 4,2 3,7 4,3 4,1 41 117,68 97,33 259,301 4058,60

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 Borse AG. — 4 Einbezogen sind nur futurefahige Anlei-
hen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt. 5 Soweit an deutschen Borsen
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
50 064 37 492 13738 - 11599 2144 23754 12 572 49 890 8594 | - 5 41 296 12577 174
81514 20474 - 3102 - - 9189 6 087 23575 61040 81518 10 495 2152 71023 58 888 | — 4
80 259 61672 20791 - 6 075 14716 40 881 18 587 76 258 16 982 2476 59 276 16 111 4001
130995| 108914 63 263 31180 24 385 7 698 45 650 22 081 125943 9849 - 689| 116094 22770 5052
55 246 54 071 16 777 6 147 3709 6921 37 294 1175 56 295 12172 188 44123 987| - 1049
83386 79 110 16517| - 4706 7273 13 950 62 592 4276 85704 19924 1685 65 780 2591| - 2318
145805| 138945 31501| - 5001 30 066 6436| 107 445 6860| 149977 35924 340| 114053 6520 - 4172
187 641| 169 748 38 998 5772 27 814 4690| 130750 17893| 190416 43 937 961| 146479 16507 | - 2775
Mio €
111282 97 197 37 684 3347 23 269 7395 59513 14086 | 105521 19862 - 637 85 659 14722 5761
117 676 85 160 39712| - 2188 36818| - 2824 45 448 32516| 106674 14 454 92 92 220 32424 11 000
96 511 76 811 35522 12410 9195 10 159 41289 19701 95 407 10 251 2703 85 156 16 997 1105
66 267 59 482 25907 3682 7 247 14916 33575 6784 66 507 2100 3007 64 407 3778| - 241
47 865 43943 20079 - 924 7 408 14 166 23 864 3922 49431| - 2663 734 52 094 3188| - 1566
637 292 | - 8| - 980 548 432 301 345| - 548| - 4363| - 5 3815 350 1185
31 470| - 315| - 353 16 16 785| - 159 1113 - 213 | - 134 1326 - 25| - 802
4345 39711 - 122 - 484 12231 - 880 4093 374 4 537 1439 322 3098 52| - 192

Investmentzertifikate durch Auslédnder; Transaktionswerte (bis einschl. 1988
unter Aktien erfasst). — Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind
vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

51*



Zeit

1993
1994

1995
1996
1997
1998
1999

2000 P)
2001 7) ts)
2002 ts)

2002 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
avj.

2003 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.

Zeit

1993
1994

1995
1996
1997
1998
1999

2000 4
2001 ts)
2002 ts)

2002 1.Vj.
2.Vj.
3.
4.vj.
2003 1.Vj.
2.Vj.
3.

DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Februar 2004

VIII. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Finanzielle Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte

Bis Ende 1998 Mrd DM / ab 1999 Mrd €

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. VIII. 2. — 2 Die
Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es

Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: Saldo Saldo Saldo
der der der
Laufen- Ein- Ein- Ein-
da- Per- der Laufen- Finan- |nahmen nahmen nahmen
runter sonal- |Sach- |de Zins- Sach- |zier- und und und
ins- Steu- ins- aus- auf- Zu- aus- investi- |ungs- |Aus- Einnah- |Aus- Aus- Ein- Aus- Aus-
gesamt |ern3) |gesamt4)|gaben |wand |schusse |gaben |[tionen |hilfen5)|gaben |men6) |gaben |gaben |nahmen |gaben |gaben
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
9952| 786,2| 11022| 3155| 137,3| 353,4| 1140 93,2 86,5| -106,9 694,1 693,7 + 04| 159,4| 17029| -1065
1026,4| 814,2| 1136,4| 3248| 1355| 3672 1290 90,1 86,3| -110,1 731,2 743,8 -12,5| 16649| 1787,5| -122,6
1000,3| 8000 1121,8] 3262 137,0| 362,2| 1307 83,9 80,1| -121,5 769,4 784,0 -14,6| 16656| 1801,6| -136,1
10143| 797,2| 1108,9| 3250| 1357| 3563| 1321 80,1 79,2 - 945 797,3 794,5 + 29| 17053| 1797,0| - 91,7
10721 833,0| 11288 325,4 137,4 373,7 133,7 79,7 798| - 56,7 812,2 808,9 + 3,3| 17655| 18189| - 534
566, 1 453,1 592,9 168,7 72,4 202,7 69,8 40,8 38,0 - 26,8 429,1 425,6 + 3,5 925,2 948,6| - 23,4
612,3| 467,3 595,5| 169,3 73,7| 2057 67,6 40,7 37,9 + 168 433,8 434,3 - 05 974,6 958,2| + 16,4
554,0| 446,2 601,0| 170,1 70,3| 2131 66,6 40,9 39,5| - 47,0 445,0 449,1 - 41 921,8 9729| - 511
550,4| 4417 608,4| 173,44 69,6 2259 66,1 38,5 339] - 580 457,9 466,4 - 85 923,5 990,0| - 66,5
118,3 98,6 150,2 39,9 15,3 57,9 24,0 6,5 60| - 31,8 11,3 112,8 - 15 206,4 239,8| - 334
137,8| 105,1 141,8 40,4 15,6 58,5 11,9 7.8 67| - 40 113,0 115,6 - 26 228,9 2356| - 6,6
135,3 109,4 148,7 41,4 16,5 54,7 19,2 9,7 78| - 134 113,1 116,6 - 35 228,0 2449| - 16,9
157,2| 129,0 165,6 49,9 21,5 55,2 10,7 13,6 13,1 - 85 119,3 120,0 - 07 257,5 2666 - 92
117,2 96,3 154,5 40,9 15,6 61,8 23,6 5,6 65| - 37,3 116,3 116,8 - 05 207,7 245,5| - 37,8
135,8| 1089 143,8 40,9 15,5 61,3 10,8 7.5 75| - 80 115,5 118,4 - 29 228,2 239,1| - 10,9
131,2 109,6 155,8 42,4 16,6 58,5 21,6 9,2 741 - 246 115,1 117,8 - 27 225,0 252,31 - 27,4

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. — 7 Durch Umstellungen der Gruppierungstbersicht insbes.
Verschiebungen zwischen Ifd. Sachaufwand und Ifd. Zuschussen.

2. Finanzielle Entwicklung von Bund, Landern und Gemeinden

Bis Ende 1998 Mrd DM/ ab 1999 Mrd €

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — * Vgl. die entsprechende Anmerkung zu Tab.
VIll. 1. — 1 Die Gewinnabfuhrung der Bundesbank ist bis 1994 in voller
Hohe und ab 1995 nur bis zu dem im Haushalt veranschlagten Betrag von
7 Mrd DM berucksichtigt. UberplanméaBige Einnahmen flieBen seitdem di-
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Bund Lander Gemeinden
West 2) 3) Ost 3) West 3) Ost 3)
Einnahmen 1) |Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben Einnahmen Ausgaben
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
439,0 495,6 360,5 380,3 96,4 104,7 231,4 226,3 51,5 52,4
240,3 266,5 191,6 196,6 50,0 53,3 119,8 117,5 26,1 26,3
292,1 265,2 193,4 200,9 50,7 53,6 122,4 120,5 25,6 25,6
239,9 260,9 184,0 207,0 49,7 52,9 119,5 123,9 24,7 25,4
238,9 271,6 183,6 207,7 47,6 53,4 119,8 124,3 25,0 25,4
47,4 68,9 42,4 49,4 10,2 12,0 24,7 29,1 5,2 54
56,3 62,6 43,3 48,8 1.1 11,9 28,8 29,1 5,9 5,8
62,7 70,6 45,3 49,3 11,8 12,9 29,1 30,5 6,1 6,2
72,5 69,5 52,0 59,5 14,5 16,1 37,0 35,4 7.8 7.7
46,6 71,9 42,2 51,1 9,7 12,6 25,2 29,4 53 5.6
59,1 64,6 44,4 50,2 12,0 12,0 26,7 29,1 5,6 58
57,6 74,5 45,3 50,5 12,2 131 29,3 30,6 6,1 6,3

rekt dem Erblastentilgungsfonds zu. — 2 Einschl. Stadtstaaten und Berlin
(Ost). — 3 Die Vierteljahresdaten enthalten im Gegensatz zu den auf den
jahrlichen Rechnungsstatistiken des Statistischen Bundesamtes basierenden
Jahreszahlen keine Sonderrechnungen. — 4 Einschl. Erlse aus der Versteige-
rung von UMTS-Lizenzen.
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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 €

Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ergebnisse gemaB ESVG '95. Ab-
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 Erlése aus der Versteigerung
von UMTS-Lizenzen. Im Ausweis des Statistischen Bundesamts werden diese

4. Steuereinnahmen der Gebietskorperschaften

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

Position 1996 1997 1998 1999 2000 1) 2001 2002 2003 ts)
Einnahmen 1704,0 1726,8 17759 943,2 965,5 951,0 954,0 962,6
darunter:
Steuern 850,0 856,9 897,4 490,4 511,7 488,3 486,0 490,0
Sozialbeitrage 696,7 720,1 727,7 375,4 378,1 383,6 389,0 395,4
Ausgaben 1826,6 1826,5 1859,6 972,6 989,5 1009,9 1028,4 1048,6
darunter:
Vorleistungen 142,7 140,2 1441 76,2 78,0 81,1 84,5 84,8
Arbeitnehmerentgelte 319,6 319,0 319,3 165.,4 165,7 165,5 167,7 168,6
Zinsen 131,7 133,2 136,4 68,9 68,4 67,7 65,2 66,8
Sozialleistungen 2) 970,7 984,7 998,4 523,1 532,7 548,7 572,9 587,9
Bruttoinvestitionen 76,4 69,4 69,9 37,8 37,0 35,9 34,3 31,0
Finanzierungssaldo - 122,7| - 99,7| - 83,7| - 29,4| - 24,0 - 58,9| - 74,3| - 86,0
in % des Bruttoinlandsprodukts - 34| - 27| - 22| - 15| - 1,2| - 28| - 35| - 4,0
Nachrichtlich:
Verschuldung gemaB
Maastricht-Vertrag 2143,9 22329 2298,2 1210,3 1221,8 12328 12835
in % des Bruttoinlandsprodukts 59,8 61,0 60,9 61,2 60,2 59,5 60,8

Erl6se (50,85 Mrd €) beim Nettozugang an nichtproduzierten Vermégensgu-
tern erfasst, so dass die staatlichen Ausgaben niedriger ausfallen und ein
Uberschuss (22,8 Mrd € bzw. 1,1% des BIP) ausgewiesen wird. — 2 Monetéare
Sozialleistungen und soziale Sachleistungen.

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

Bund, Lander und Européische 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)
661920 577 150 321334 224 321 19139 31495 84 633 2540 + 137
731738 638 423 356 849 247 372 23807 34203 93374 4034 - 58
749 119 653 015 360 250 256 131 27 542 36 634 95 809 5863 + 295
786 162 688 785 386 145 261947 32052 40 692 97 116 7677 + 260
814 190 719 332 390 807 288 520 40 005 94 498 8460 + 359
799 998 706 071 372 390 294 232 39 449 94 641 7175 - 714
797 154 700 739 368 244 290771 41724 96 531 7703 - 117
833013 727 888 379 491 306 127 42 271 104 960 8 841 + 164
453 068 396 734 211727 164 724 20 284 56 333 4810 + 1
467 253 410 117 219 034 169 249 21833 57 241 4 895 - 104
446 248 392189 213342 159 115 19732 54 047 4590 + 12
441703 389 162 214 371 156 231 18 560 52 490 4769 + 51
. 390 445 214010 155510 20925 .
109 162 96 012 52 229 38 203 5580 13037 1276 + 113
. 114 862 66 842 43 679 4342 .

27 902 15111 10 944 1846

36 590 19790 14 925 1876

28 389 16 562 11140 688

28130 15010 11172 1948

58 343 35270 21367 1707

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.
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5. Steuereinnahmen nach Arten

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €

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) | Z6lle steuern 9)
615 506 298 804 214175 41532 31716 11381 179 672 98 797 80875| 5986| 92583 29 113| 8307 38356
681 751 331310 247 322 41531 31184 11273 197 712 117 274 80438 6923| 104 802 32963 7742 43 328
697 988 341785 257 987 33234 27 830 22734 216306 | 174492 41814 4181 93678 34720 7 240 44 973
734 234 343 055 266 522 25510 19 569 31455 235698 | 195265 40 433 6271| 105410 36 551 7173 45 450
765 374 344 554 282 701 13997 18 136 29721 234622 198496 36 126 8412| 134013 36 602 7117 46 042
746 958 317 807 251278 11616 29 458 25 456 237208 | 200 381 36827| 8945| 137865 38540| 6592 40 887
740 272 313794 248 672 5764 33267 26 092 240900| 199934 40966| 8732| 135264 34682| 6900 39533
775028 340 231 258 276 11116 36 200 34 640 250214| 203684 46 530 10284| 130513 37300| 6486 47 140
422 012 184 408 133 809 10 887 22 359 17 353 137155 111600 25555 5463 72 235 19 564 3186 25277
436 115 192 381 135733 12225 23575 20 849 140871 | 107 140 33732| 5521| 75504 18444| 3394 25998
417 358 170 817 132 626 8771 - 426 29 845 138 935| 104 463 34 472 5510 79277 19 628 3191 25170
414 008 165 096 132 190 7 541 2864 22 502 138 195| 105 463 32732 5752| 83494 18576 2896 24 846
414 853 162 567 133 090 4568 8275 16 633 136996 103 162 33834| 7085| 86617 18713| 2877 24 409
102 140 39615 32137 2982 1180 3315 34 211 26 102 8110 1800 21225 4534 756 6129
122241 48 636 38681 4439 3431 2085 35778 26 576 9203| 3287| 2939% 4376 768 7378
29 604 9199 10559| - 1182 - 1186 1007 11726 9027 2699 566 6422 1453 238 1702
39174 19 254 9636 5795 3081 741 11097 8498 2599 15 7 045 1495 267 2583
29 966 9003 9753] -1093| - 354 698 11104 8120 2985 1140 6934 1523 262 1577
29726 8630 9654| - 1152| - 433 561 12786 9692 3094 518 6 087 1452 254 1596
62 549 31003 19 274 6684 4219 827 11888 8764 31241 16291 16376 1401 253 4206
Quelle: Bundesministerium der Finanzen. — 1 Im Gegensatz zur Summe in nanzierung des zusatzlichen Bundeszuschusses an die Rentenversicherung,

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 Korperschaft- 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-
trédge aus dem steuerlichen Zinsabschlag, an denen die Gemeinden mit 12%
partizipieren. — 5 Ab 1998 vorab 3,64%, ab 1999 5,63% fur den Bund zur Fi-

von Restsumme 2,2% fur die Gemeinden, von neuem Restbetrag: Bund
50,5%, Lander 49,5%, ab 2000 Bund 50,25%, Lander 49,75%, ab 2002 Bund
49,6%, Lander 50,4%. Von den genannten Bundesanteilen geht auBerdem
der EU-Anteil ab. — 6 Seit 1991 werden auBerdem die Umsatzsteuerver-
teilung sowie die Hohe und Verteilung der Gewerbesteuerumlage von der
Finanzierung des Schuldendienstes fur den Fonds , Deutsche Einheit” beein-
flusst. — 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 Umsatz-
steuern.

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

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

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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Reine Bundessteuern Reine Landersteuern Gemeindesteuern
Kraft-
Brannt- | Versi- sonstige | fahr- Ver- Erb- ubrige sonstige
Mineral- | Tabak- wein- cherung- |Strom- |Bundes- |zeug- mogen- |schaft- |Bier- Lander- |Gewerbe- |Grund- Gemeinde-
Olsteuer  |steuer abgaben |[steuer |steuer |steuern1) [steuer steuer steuer |steuer |steuern |steuer2) |steuern steuern 3)
47 266 19 592 5648 5862 14 215 11012 6729 2636 1647 7 090 41297 9921 1181
55166 19 253 5545 8094 16 744 13317 6 750 3030 1625 8241 44 848 10783 1281
56 300 19 459 5134 9290 3495 14 059 6784 3044 1769 9 065 42 266 11663 1383
63 847 20 264 4 889 11 400 . 5011 14 169 6 627 3479 1795 10 482 44 086 12 664 1445
64 888 20 595 4837| 14104 29 590 13 806 7 855 3548 1779 9613 42 058 13744 1426
68 251 20 698 5085 14 348 29 484 13743 9035 4 054 1718 9990 45 880 14 642 1463
66 008 21155 4662 14127 29312 14 418 1757 4061 1698 12749 48 601 15503 1509
66 677 21652 4426| 13951 . 23 807 15171 1063 4810 1662 14594 50 508 16 228 1532
36 444 11 655 2233 7116 1816 12973 7 039 537 3056 846 8086 27 060 8636 824
37 826 11443 2151 7243 3356 13485 7015 433 2982 844 7171 27 025 8849 784
40 690 12 072 2143 7427 4322 12 622 8376 290 3069 829 7 064 24534 9076 790
42 193 13778 2149 8327 5097 11951 7 592 239 3021 811 6913 23489 9261 696
43 188 14 094 2204 8 870 6531 11730 7 336 230 3373 786 6 989 . . .
10 607 3749 521 1724 1855 2768 1776 36 844 228 1651 5853 2798 170
16 961 4795 834 1552 1927 3326 1584 36 881 185 1690 . . .
3400 747 156 934 477 708 536 8 287 79 543
3643 1166 158 371 493 1214 551 13 307 70 554
3305 1734 199 385 607 703 581 10 287 68 576
3704 585 135 557 437 670 498 16 321 63 554
9953 2476 500 610 883 1953 505 1" 272 54 559

schlag”). — 2 Nach Ertrag und Kapital. — 3 Einschl. steuerdhnlicher Einnah-
men.
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Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €
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Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Buch- Unver- tionen/ auslei-
kredite zinsliche | Schatz- hungen ver- Aus-
Stand am der Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- |gleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen |Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt bank sungen 1) |2)3) tionen 2) | briefe ) institute 4) |rungen sonstige 4) |dingte 5 |rungen sonstige 6)
Offentliche Haushalte
1998 2280 154 25631 227 536 199 774 92 698 723 403 894 456 550 26 073 1249 88 582 202
1999 1199 975 12594 102 364 120 998 41621 416 051 450 111 281 10 200 476 45175 105
2000 1211439 11616 109 951 126 276 35991 438 888 433 443 211 10524 285 44 146 108
2001 1223929 23036 151 401 130 045 26 395 448 148 422 440 174 13110 85 8 986 108
2002 1277 630 30 815 203 951 137 669 17 898 456 300 404 046 137 18 844 29 7 845 97
2003 Marz 1311333 30 630 220438 143 172 15434 469 566 401 492 135 22528 -1 7 845 95
Juni 1325969 31165 232373 150 627 14 284 462 639 401 353 135 25 460 -4 7 845 92
Sept. 1345938 33424 237 449 146 729 13754 469 120 406 284 317 32071 -6 6 706 91
Bund 7s
1998 957 983 24 666 84760 199 274 92 698 519718 24125 - 2603 1270 8 684 186
1999 714 069 11553 44 335 120 498 41621 379 808 67 872 60 2568 476 45175 104
2000 715819 11516 44 678 123 642 35991 400 490 52 836 29 2099 285 44 146 107
2001 701 077 21136 59 643 119911 26 395 416 195 47 111 26 1481 85 8 986 107
2002 725 405 30 227 78 584 127 484 17 898 422 558 39517 0 1167 29 7 845 97
2003 Marz 745 400 30 085 80 348 132 987 15434 435 146 42 281 - 1183 -1 7 845 94
Juni 749 920 30416 82834 140 442 14 284 428 166 43 744 - 2102 -4 7 845 91
Sept. 766 213 32892 85526 136 544 13754 434 085 49 360 186 7076 -6 6 706 920
Dez. p) 768 330 35175 87 627 143 402 12 805 436 830 38433 186 7076 2 6706 87
Westdeutsche Lander
1998 525 380 520 83390 430 709 43 10716 - 2
1999 274 208 150 43 033 226 022 23 4979 - 1
2000 282 431 - 48 702 227914 22 5792 1
2001 305788 1800 67 721 228 270 5 7 991 1
2002 328 390 250 97 556 217 333 5 13 246 1
2003 Marz 339986 300 109 109 213990 7 16 579 1
Juni 345 390 322 116 274 209 820 8 18 966 1
Sept. 348 006 322 118 815 208 313 3 20 552 1
Dez. p) 356 307 472 125 356 207 778 3 22699 1
Ostdeutsche Lander
1998 98 192 445 27 228 70 289 - 230
1999 53200 891 14517 37 602 - 189
2000 55712 100 16 092 39339 - 182
2001 58 771 100 20135 37382 - 1154
2002 63 782 338 23838 37739 - 1867
2003 Marz 64 965 245 26 134 36 351 - 2235
Juni 66 910 427 28418 36 204 - 1861
Sept. 66 595 211 28 260 36214 - 1911
Dez. p) 68 075 315 28 833 37 021 - 1906

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

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

Darlehen von
Obliga- Direkt- Nichtbanken Altschulden
Buch- Unver- tionen/ auslei-
kredite zinsliche | Schatz- hungen ver- Aus-
Stand am der Schatz- anwei- Bundes- Bundes- der Sozial- einigungs- |gleichs-
Jahres- bzw. Ins- Bundes- anwei- sungen obliga- schatz- Anleihen |Kredit- versiche- be- forde-
Monatsende gesamt bank sungen 1) |2)3) tionen 2) | briefe ) institute 4) |rungen sonstige 4) |dingte 5 |rungen sonstige 6)
Westdeutsche Gemeinden 9
1998 158 960 300 1330 153 208 119 4003
1999 81511 153 680 78726 53 1898
2000 81414 153 680 78 656 33 1891
2001 82 203 153 629 79 470 29 1922
2002 84 097 153 629 81307 22 1986
2003 Marz 85100 153 578 82 369 20 1980
Juni 88 000 153 578 85 269 20 1980
Sept. 89 250 153 578 86519 20 1980
Ostdeutsche Gemeinden 9
1998 39873 225 460 38777 255 156
1999 20726 51 335 20 138 124 78
2000 17 048 51 335 16 497 114 50
2001 17 005 - 284 16 581 107 33
2002 16 745 - 284 16 318 102 41
2003 Marz 16 680 - 284 16 256 100 40
Juni 16 750 - 284 16 326 100 40
Sept. 16 850 . . - . 284 16 426 100 40
Fonds ,,Deutsche Einheit” / Entschadigungsfonds 7
1998 79 413 - - - 47 998 30975 - 440
1999 40 234 - 275 500 28 978 10 292 - 189
2000 40 629 - 275 2634 29797 7 790 - 133
2001 39923 - 3748 10 134 21577 4315 - 149
2002 39810 - 3820 10 134 22 685 3 146 - 26
2003 Marz 39833 4694 10134 23420 1585 - -
Juni 39 600 4694 10134 23443 1329 - -
Sept. 39625 4694 10 134 24 005 793 - -
Dez. 39568 4610 10 134 24 032 793 - -
ERP-Sondervermégen 7
1998 34 159 11944 20988 - 1227
1999 16 028 - 6 250 9458 21 299
2000 18 386 - 7 585 10411 13 377
2001 19 161 - 9 462 9310 8 381
2002 19 400 51 10 144 8 686 8 512
2003 Marz 19 369 51 10 138 8 660 8 512
Juni 19 399 51 10 169 8 660 8 512
Sept. 19 399 51 10 169 8 660 8 512
Dez. 19 261 51 10 169 8522 8 512
Bundeseisenbahnvermdégen 73
1998 77 246| | | - 500 31 648| 42 488| 79| 2531| | |
1999 Juni 39 231 . . - 1023 16 805 20401 34 968 . .
Kreditabwicklungsfonds / Erblastentilgungsfonds 78
1998 304978| | —| 31633 - 110006| 79226| 54| 4167| —20| 79899| 15
1999 Juni 151 097 . - 11127 2 000 58 897 36133 27 2015 -9 40 902 4
Ausgleichsfonds Steinkohleneinsatz 7
1998 3971 300 3671 - —| |
1999 Juni 2302 153 2148 - - .

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-

men; ohne im eigenen Bestand befindliche Sticke. — 7 Die durch die ge-

schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan- meinsame Emission von Bundeswertpapieren aufgenommenen Schulden
der. — 1 Zum Uberwiegenden Teil Unverzinsliche Schatzanweisungen. — sind hier — im Gegensatz zur Kapitalmarktstatistik — entsprechend dem ver-
2 Ohne den Eigenbestand der Emittenten. — 3 Die Landerschatzanwei- einbarten Aufteilungsverhaltnis beim Bund und den Sondervermégen nach-

sungen decken auch den langfristigen Laufzeitbereich ab. — 4 Im
wesentlichen Schuldscheindarlehen. Einschl. der bei auslandischen Stellen
aufgenommenen Darlehen. Sonstige Darlehen von Nichtbanken einschl. Dar-
lehen von offentlichen Zusatzversorgungskassen und der Verbindlichkeiten
aus der Investitionshilfeabgabe. — 5 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten so-
wie NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten. — 6 Hauptsachlich auf
fremde Wahrung lautende Altschulden geméaB Londoner Schuldenabkom-
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gewiesen. — 8 Zum 1. Juli 1999 erfolgte eine Mitibernahme der Schulden
des Erblastentilgungsfonds, des Bundeseisenbahnvermégens sowie des Aus-
gleichsfonds ,Steinkohleneinsatz” durch den Bund. Die genannten Sonder-
vermoégen werden ab Juli nur noch beim Bund ausgewiesen. — 9 Angaben
fur andere Termine als Jahresende geschéatzt. Einschl. Verschuldung der kom-
munalen Zweckverbande.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1998
1999
2000
2001

2002 Sept.

Dez.

2003 Marz
Juni

Sept. P)

Nettokreditaufnahme 1)
Stand Ende 2002 2003
2002 Sept. 2003 P) |insgesamt | 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. p)

Position Mio €

Kreditnehmer
Bund 2) 725 405 766213| + 24328| + 20542 - 4833| + 10110 - 1491| + 19995| + 4520| + 16293
Fonds ,Deutsche Einheit” 39 441 39183| - 197 + 64 - - - 261| - 2| - 256 -
ERP- Sondervermégen 19 400 19399| + 239| - 63| + 210| + 19| + 73| - 31) + 30 -
Entschadigungsfonds 369 442 + 84| + 19| + 21 + 19| + 25| + 25| + 23| + 26
Westdeutsche Lander 328 390 348006 + 22603| + 4422 + 4237\ + 6170) + 7774) + 1159 | + 5404| + 2616
Ostdeutsche Lander 63 782 66595| + 5011 + 372 + 1013) + 1377 + 2249| + 1183 + 1945| - 315
Westdeutsche Gemeinden 3) 84 097 89250 + 2630| + 275 + 1000| + 900 | + 455| + 2003| + 1739 + 1154
Ostdeutsche Gemeinden 3) 16 745 16850 - 242 | - 32) - 180| - 30| - 1 - 46| + 63| + 1M1
Insgesamt 12776301 1345938| + 54455| + 25599| + 1468| + 18564| + 8823| + 34722| + 13468| + 19884
Schuldarten
Unverzinsliche Schatzanweisungen 4) 30815 33424 + 7779 - 5219| + 4434 + 9188| - 625| - 185| + 535| + 2258
Obligationen/Schatzanweisungen 5) 203 951 237449 + 52551 + 7294| + 18301| + 16056| + 10900| + 16486| + 11936| + 5075
Bundesobligationen 5) 137 669 146729 + 7623| + 3375| - 132) + 2213| + 2167| + 5504 + 7455 - 3898
Bundesschatzbriefe 17 898 13754 - 8497| - 3748 - 2012 - 884| - 1854| - 2464| - 1150| - 530
Anleihen 5) 456 300 469120 + 8152| + 13469 + 2289| - 1446 - 6159 + 13266| - 6927| + 6481
Direktausleihungen der

Kreditinstitute 6) 404 046 406284 - 17640 + 8297| - 21875| - 6624| + 2562| - 1535| - 1307 + 4846
Darlehen von Sozialversicherungen 137 317| - 37| + 44| + 21| - 12| - 9| - 2| + 1 + 181
Sonstige Darlehen 6) 18 803 32030 + 5733| + 2124| + 4470 + 1212 + 1950 + 3684| + 2932| + 6611
Altschulden 7) 126 85| - 67| - 36| - 6| - 0| - 25| - 33| - 6| - 3
Ausgleichsforderungen 7 845 6706 - 1142 - -1 - 1139) - 3 - + 0} - 1139
Investitionshilfeabgabe 41 41 - [ 0 -1 + 0| + 0| + o - 0| - 0
Insgesamt 12776301 1345938| + 54455| + 25599| + 1468| + 18564| + 8823| + 34722| + 13468| + 19884
Glaubiger
Bankensystem

Bundesbank 4440 4440 - - - - - - - -

Kreditinstitute 532 700 539600 - 1046| + 11471 - 13300| + 370 | + 413| + 13319| - 8668| + 2015
Inlandische Nichtbanken

Sozialversicherungen 137 317| - 37| + 44| + 21| - 12| - 90| - 2| + 1 + 181

Sonstige 8) 228 353 260 281 - 1862 + 1884| - 2053| - 894 | - 799| + 1905| + 5836| + 24187
Ausland ts) 512 000 541300| + 57400| + 12200 + 16800| + 19100 + 9300 + 19500| + 16300| — 6500
Insgesamt 12776301 1345938| + 54455| + 25599 + 1468| + 185641 + 8823| + 34722| + 13468| + 19884
Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti- len Zweckverbande. — 4 Ohne Mobilisierungs- und Liquiditatspapiere. Zum
schen Bundesamtes. — * Ohne Verschuldung der Haushalte untereinan- Uberwiegenden Teil Unverzinsliche Schatzanweisungen. — 5 Ohne den
der. — 1 Die Nettokreditaufnahme weicht von der Veradnderung des Eigenbestand der Emittenten. — 6 Einschl. der bei auslandischen Stellen auf-

Schuldenstandes ab, die auch die Ubernahme und den Abgang von
Schulden einschlieBt. — 2 Siehe Tab. VIII. 7, FuBnote 8. — 3 Angaben fur an-
dere Termine als Jahresende geschatzt. Einschl. Verschuldung der kommuna-

genommenen Darlehen. — 7 Wohnungsbau-Altverbindlichkeiten, NVA- und
WGS-Wohnungsbau-Verbindlichkeiten sowie Altschulden gemé&B Londoner
Schuldenabkommen. — 8 Als Differenz ermittelt.

9. Von 6ffentlichen Stellen aufgenommene Schuldscheindarlehen

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes. — 1 Ohne Schuldbuchforderungen und Kassenver-
starkungs- bzw. Kassenkredite. Einschl. geringer Betrage an Hypotheken-,
Grund- und Rentenschulden sowie Restkaufgeldern. — 2 Einschl. Lastenaus-

Fonds ERP- Bundes- Erblasten- Ausgleichs-
.Deutsche Sonder- Gemeinden eisenbahn- tilgungs- fonds Stein-
Insgesamt 1) Bund 2) 3) Einheit” vermogen Lander 4) 5) vermogen 3) fonds 3) kohle 3)

898 030 23 094 31415 22215 504 148 184 942 45 098 83 447 3671
444 031 64 704 10 481 9778 264 158 94 909 - - -
431364 54 731 7178 10 801 268 362 90 292 - - -
416 067 44791 4 464 9699 267 988 89 126 - - -
401432 39 267 4044 9231 260611 88 280 - - -
398910 34 636 3172 9 205 262 840 89 057 - - -
396 685 33202 1585 9180 264 827 87 892 - - -
396 008 33375 1329 9180 263 083 89 041 - - -
398318 38309 793 9180 260 264 89 773 - - -

gleichsfonds. — 3 Siehe Tab. VIII. 7, FuBnote 8. — 4 Angaben fur andere Ter-
mine als Jahresende geschatzt. Einschl. kommunaler Zweckverbande. —
5 Einschl. Vertragsdarlehen.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende

1996
1997
1998

1999 9)

2002
2003 p)

2003 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni
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Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez. p)

2004 Jan. Pp)

Zeit

1996
1997
1998

1999
2000
2001
2002

2002 Jan.-Dez.
2003 Jan.-Dez. p)

2003 Jan.
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April
Mai
Juni
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Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez. p)

2004 Jan. Pp)
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10. Verschuldung des Bundes

Bis Ende 1998 Mio DM/ ab 1999 Mio €

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
Dienstes. — 6 Einschl. Verbindlichkeiten aus der Investitionshilfeabgabe. —
7 Ubernahme von NVA- und WGS-Wohnungsbauverbindlichkeiten. — 8 Ab-

11. MarktméaBige Kreditaufnahme des Bundes

Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €

Unverzinsliche Direkt- Schulden bei
Schatzanweisungen 1) |Bundes- auslei- Nichtbanken Altschulden
schatz- hungen
darunter: |anwei- der Aus-
Finanzie- |sungen/ Bundes- Bundes- Kredit- Sozial- vereini- gleichs-
Ins- zu- rungs- Obliga- obliga- schatz- Anleihen |institute |versiche- |sonstige |gungsbe- |forde- sonstige
gesamt sammen |schatze tionen 2) |tionen2) |briefe ) 3) 4) rungen 3) 5) 6) dingte 7)  |rungen )
839 883 26 789 7 166 55 289 176 164 96 391 434 295 32988 5 7766 1330 8 684 183
905 691 25 286 5221 78 848 177 721 99 317 481619 31845 5 870 1300 8684 197
957 983 24 666 4558 84760 199 274 92 698 519718 24125 - 2603 1270 8684 186
714 069 11553 1584 44 335 120 498 41 621 379 808 67 872 60 2568 476 45 175 104
715819 11516 1805 44 678 123 642 35991 400 490 52 836 29 2099 285 44 146 107
701 077 21136 1658 59 643 119911 26 395 416 195 47 111 26 1481 85 8 986 107
725 405 30227 1618 78 584 127 484 17 898 422 558 39517 0 1167 29 7 845 97
768 330 35175 1178 87 627 143 402 12 805 436 830 38433 186 7076 2 6 706 87
743 400 30218 1549 84053 127 786 15 408 426 630 50171 0 1167 30 7 845 95
745 992 30 081 1462 84 808 129 055 15515 428 692 48 701 0 1167 36 7 845 94
745 400 30 085 1375 80 348 132987 15434 435 146 42 281 - 1183 -1 7 845 94
747 512 30 048 1308 80 447 133377 15 458 429019 50 040 - 1183 4 7 845 92
749 175 30 490 1275 85 842 134 238 14414 431 160 43917 - 1183 -2 7 845 89
749 920 30416 1236 82834 140 442 14 284 428 166 43744 - 2102 -4 7 845 91
760 392 30 842 1207 87 689 141157 13 804 426 319 51688 - 2102 -7 6706 91
764 368 31420 1206 88 295 135298 13754 433 479 53 227 - 2102 -7 6 706 93
766 213 32892 1229 85526 136 544 13754 434 085 49 360 186 7076 -6 6 706 920
769 146 33239 1218 90 274 142 861 12761 439 993 35959 186 7 076 2 6 706 89
769 493 34 180 1215 90 637 143 575 12792 436 109 38 142 186 7076 2 6 706 87
768 330 35175 1178 87 627 143 402 12 805 436 830 38433 186 7076 2 6706 87
786 356 35849 1131 92 649 143 753 11733 448 737 39577 186 7 076 2 6 706 87

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 Bundeseisenbahnvermé-
gens sowie des Ausgleichsfonds ,Steinkohleneinsatz” durch den Bund. Die
genannten Sondervermégen werden hier ab Juli 1999 dem Bund zugerech-
net.

1 Nach Abzug der Ruckkédufe. — 2 Bundesschatzanweisungen, Bundesschatz-
briefe, Unverzinsliche Schatzanweisungen und Finanzierungsschatze.
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darunter:
Neuverschuldung, Sonstige Schuldschein- Veran-
gesamt Anleihen Bundesobligationen Wertpapiere 2) darlehen Geld- derung der
markt- Geldmarkt-
brutto 1) netto brutto 1) netto brutto 1) netto brutto 1) netto brutto netto kredite einlagen
+ 185696| + 83049| + 54038| + 31988| + 45445| + 5445 + 67015 + 39586 + 15050| + 1906| + 4148| + 6548
+ 250074| + 65808| + 79323| + 47323| + 59557| + 1557| + 98275| + 24983| + 12950 8009| - 30| - 3304
+ 228050 + 52292 + 78304 + 38099 + 55078 + 21553| + 85706| - 1327 + 12023 2927\ - 3065| - 5440
+ 139865 + 31631 + 53931 + 114080 + 22229| + 18610 + 44904 - 5836| + 14861| + 52897| + 3937| + 1832
+ 122725) + 1750 + 49395| + 20682) + 26342| + 3144) + 45278 - 5323| + 7273) - 9973| - 5563| - 940
+ 135018 - 14741 + 36511 + 15705 + 19603| - 3730 + 69971| + 14989| + 5337| - 9941| + 3595| - 1495
+ 178203 + 24328| + 41378| + 6364| + 36037 + 7572 + 93853| + 19535| + 4716 - 10155| + 2221 + 22
+ 178203| + 24328) + 41378| + 6364 + 36037| + 7572 + 93853 + 19535| + 4716 — 10155| + 2221| + 22
+ 2277100 + 42925| + 63171 + 14271 + 42298| + 15918| + 109525| + 8898| + 11480 + 3775 + 1236 + 7218
+ 34388| + 17995 + 11187 + 4071| + 292| + 302) + 10732 + 2969| + 628| - 895| + 11549| + 449
+ 14560 | + 2592| + 2063| + 2063| + 7831 + 1269 + 5793| + 725| + 40| - 305| - 1166 + 112
+ 11908 | - 592 + 6451 | + 6454 | + 3924| + 3933| + 7071 - 4536 + 633| - 234| - 6170| + 6
+ 17202 | + 2112 + 3736| - 6127 + 380| + 390| + 5001| + 86| + 100| - 225| + 7984 - 92
+ 15681| + 1663| + 2133| + 2141 + 8260 + 861| + 10443| + 4794| + 565| - 404| - 5720| + 61
+ 20815| + 745| + 2025| - 299%| + 6192| + 6204| + 1149%| - 3212| + 1156 + 801| - 54| - 215
+ 31062| + 10472 + 11352 - 1847 | + 693| + 7150 + 10241 + 4801 + 4153 + 3321 + 4623 - 124
+ 15812 + 3976| + 7161 + 7161 + 657| - 5859 | + 6329 + 1134 + 1440 + 1315) + 225| + 328
+ 23605| + 1845 + 6694| + 606 + 1246 + 1246) + 13693 - 1297| + 977 | + 298| + 995| - 73
+ 11968 | + 2933| + 8442 | + 5908| + 6317| + 6317| + 10100 + 4102 + 296 214| - 13187 - 188
+ 17180 | + 347 | + 1205| - 3883| + 6680| + 715| + 6311 + 1335) + 394 - 408| + 2590 - 189
+ 13529| - 1163| + 721 + 721\ - 173| - 173 + 12315| - 2001 + 1099 + 723| - 432 + 7 144
+ 26508 + 180261 + 119071 + 119071 + 352| + 3521 + 1179/ + 4624| + 533]| - 776 | + 1920| - 321
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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 €

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
1997 305 606 248 463 54 896 295 635 246 011 17 892 + 9971 14 659 10 179 1878 2372 230 9261
1998 317 340 250 063 65 191 304 155 254783 18 636 + 13185 18 194 14 201 1493 2274 226 9573
1999 169 124 128 191 39 884 159 819 134 536 9910 + 9305 13623 11559 824 1127 114 4904
2000 173 020 128 057 43 638 166 569 139 180 10 253 + 6451 14 350 11459 1676 1105 110 4 889
2001 8) 178 293 130 064 46710 172 382 144 374 10610 + 5911 13973 10 646 1517 1699 111 4917
2002 182132 131 109 49 416 178 754 149 636 11245 + 3378 9 826 6943 1072 1685 126 4878
2003 p) 188 462 134 479 52904 182704 153 656 11878 + 5758 7 641 5017 816 1682 126 4892
2002 4.Vj. 48 213 35599 12 279 45 928 37 894 3056 + 2285 9 826 6943 1072 1685 126 4878
2003 1.Vj. 45 408 31969 13173 45117 38234 2900 + 291 8686 5649 1230 1685 122 4874
2.Vj. 46 373 32875 13212 45 379 38127 2898 + 994 7 698 4906 980 1686 126 4867
3.Vj. 47 229 33 668 13 296 46 157 38 652 3000 + 1072 6348 3822 727 1683 116 4 855
4.Vj. 49 452 35966 13223 46 051 38 643 3079 + 3401 7 641 5017 816 1682 126 4892
Ostdeutschland
1997 79 351 48 939 20 065 87 424 70 500 5388 - 8073
1998 81072 47 764 23 564 90 863 73 040 5757 - 9791
1999 43 214 24 015 14744 47 641 38383 3040 - 4427
2000 43513 22 655 15224 49 385 39419 3112 - 5872
2001 44 462 21984 16 383 50 943 40 356 3152 - 6481
2002 45 657 21701 17 542 53 161 41497 3253 - 7504
2003 p) 45727 22018 18 139 53 808 42 761 3360 - 8081
2002 4.Vj. 11955 5810 4306 13397 10 547 842 - 1442
2003 1.Vj. 11187 5320 4588 13359 10 649 827 - 2172
2.Vj. 11457 5474 4 537 13 405 10 636 837 - 1948
3.Vj. 11 461 5417 4534 13548 10 757 858 - 2087
4.Vj. 11 622 5 806 4 480 13 496 10720 837 - 1874
Quelle: Bundesminister fur Arbeit und Sozialordnung und Verband ger an die Krankenkassen nach § 50 SGB V wurden von den Renten abge-
Deutscher Rentenversicherungstrager. — 1 Die Jahresergebnisse weichen setzt. — 4 Ab 1995 einschl. Pflegeversicherung der Rentner. — 5 Entspricht
von der Summe der Vierteljahreswerte ab, da es sich bei diesen stets um vor- im Wesentlichen der Schwankungsreserve. Stand am Jahres- bzw. Viertel-
laufige Angaben handelt. Ab 1993 einschl. Finanzausgleichsleistungen. jahresende. Ab 1992 gesamtdeutsche Werte. — 6 Einschl. Barmittel. —
Ohne Ergebnisse der Kapitalrechnung. — 2 Einschl. Beitrage fur Empfanger 7 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager; einschl. Beteiligun-
offentlicher Geldleistungen. — 3 Die Zahlungen der Rentenversicherungstra- gen. — 8 Ohne Einnahmen aus der Hoherbewertung von Beteiligungen.
13. Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben der Bundesagentur fur Arbeit
Bis Ende 1998 Mio DM / ab 1999 Mio €
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter:
Zuschuss
davon: davon: bzw.
Arbeits- Saldo der |Betriebs-
losen- beruf- Ein- mittel-
unter- West- Ost- liche West- Ost- Winter- nahmen |darlehen
ins- Um- ins- stitzun-  |deutsch- |deutsch- |Forde- deutsch- |deutsch- |bau- und des
Zeit gesamt 1)  |Beitrdge |lagen 2) gesamt gen3)4) |land land rung 45 |land land foérderung | Ausgaben |Bundes
Gesamtdeutschland
1997 93 149 85793 2 959 102 723 60 273 40 309 19 964 31418 16 117 15301 443| - 9574 9574
1998 91 088 86 165 2 868 98 852 53483 35128 18 355 34 279 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
2000 49 606 46 359 1403 50 473 23946 15615 8331 20324 10 534 9790 294| - 868 867
2001 50 682 47 337 1640 52613 25036 16 743 8294 20713 11094 9619 268 - 1931 1931
2002 50 885 47 405 2088 56 508 27 610 19751 7 860 21011 11568 9443 245| - 5623 5623
2003 50 635 47 337 2081 56 850 29735 21528 8 207 19 155 10 564 8 591 272 - 6215 6215
2002 4.Vj. 14 473 12 951 1077 15369 7218 5299 1919 5933 3293 2 640 2| - 896| - 1151
2003 1.Vj. 11617 11281 48 14 408 7 647 5422 2225 4785 2576 2209 180 - 2790 5151
2.Vj. 12272 11487 536 14 667 7975 5708 2267 4721 2623 2098 84| - 2395 2408
3.Vj. 12828 11797 619 13 645 7 251 5313 1938 4453 2462 1991 71 - 817 514
4.Vj. 13917 12773 878 14131 6 863 5086 1777 5196 2903 2293 11 - 214] - 1858

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. — 1 Ohne Liquiditatshilfen des Bundes.
— 2 Umlagen fur die Winterbauférderung und fur Insolvenzgeld. —
3 Arbeitslosengeld, Kurzarbeitergeld. Einschl. des an Aus- und Ubersiedler
als Ersatz fur das Arbeitslosengeld gezahlten Eingliederungsgeldes. —
4 Einschl. Kranken- und Rentenversicherungsbeitrége. Januar-Rentenver-

sicherungsbeitrage fur Bezieher von Lohnersatzleistungen werden seit 2003
nicht mehr schon im Dezember, sondern im Januar gezahlt. — 5 Berufliche
Bildung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, MaBnahmen zur
Arbeitsbeschaffung, Zuschlsse an Personal-Service-Agenturen, Entgeltsiche-
rung und Existenzgrindungszuschusse.
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IX. Konjunkturlage

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Deutschland

1999 |2000 |2001 |2002 |2003 2000 |2001 |2002 |2003 2000 |2001 |2002 |2003

Bruttoinlandsprodukt 1914,8) 1969,5| 1986,2| 1989,7

I.Verwendung des Inlandsprodukts

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

Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 430,5| 447,3| 4443| 443,8| 4459 39| - 07| - 01 0,5 22,7 22,4 223 22,4
Baugewerbe 105,1 102,1 95,8 90,1 859| - 29| - 61| - 59| - 47 52 4,8 4,5 4,3
Handel, Gastgewerbe und
Verkehr 1) 334,5| 353,5| 367,6| 371,3| 3737 57 4,0 1,0 0,6 17,9 18,5 18,7 18,8
Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister 2) 546,6 570,9 589,7 595,9 598,0 4,4 3,3 1.1 0,3 29,0 29,7 29,9 30,1
Offentliche und private Dienst-
leister 3) 382,1| 3884| 389,6| 394,8| 3950 1,6 0,3 1,3 0,1 19,7 19,6 19,8 19,9
Alle Wirtschaftsbereiche 1823,5| 1886,7|1911,5| 1919,9| 19223 3,5 1,3 0,4 0,1 95,8 96,2 96,5 96,7
Nachr.: Unternehmenssektor 1596,1| 16585 1684,3| 1693,4| 1696,9 3,9 1,6 0,5 0,2 84,2 84,8 85,1 85,4
Wirtschaftsbereiche bereinigt 4) 1730,5| 1786,4| 1806,6| 1815,2| 1815,8 3,2 1,1 0,5 0,0 90,7 91,0 91,2 91,4

1987,4 2,9 0,8 02| - 01 100 100 100 100

Private Konsumausgaben 5) 1099,1) 1120,6| 1136,9] 1125,3| 1123,4 2,0 14| - 10| - 0.2 56,9 57,2 56,6 56,5
Konsumausgaben des Staates 374,3| 378,0| 382,0| 3884| 391,1 1,0 1,0 1,7 0,7 19,2 19,2 19,5 19,7
Ausrustungen 160,3 176,5 167,8 152,5 146,4 10,1} - 49| - 91| - 40 9,0 8,4 7.7 7.4
Bauten 248,7| 242,1| 2305| 217,1| 209,7| - 26| - 48| - 58| - 34 12,3 11,6 10,9 10,6
Sonstige Anlagen 6) 23,4 25,5 27,0 27,4 27,9 9,0 5,6 1.6 1.8 1,3 1,4 1,4 1,4
Vorratsveranderungen 7) - 57| - 81| -24,7| -22,0] - 8,0 . . . | - 04| - 1,2, - 1,1 - 04
Inlandische Verwendung 1900,2| 1934,7|1919,4| 1888,6| 1890,4 1.8 - 08| - 1,6 0,1 98,2 96,6 94,9 95,1
AuBenbeitrag 14,6 34,8 66,8 101,1 97,0 . . . . 1.8 3,4 51 4,9
Exporte 581,8 661,5 698,8 722,6 730,7 13,7 5,6 3,4 1.1 33,6 35,2 36,3 36,8
Importe 567,2| 626,7| 632,0| 621,5| 6337 10,5 09| - 1,7 2,0 31,8 31,8 31,2 31,9
Bruttoinlandsprodukt 1914,81 1969,51 1986,21 1989,7| 1987,4 2,9 0,8 0,21 - 0,1 100 100 100 100
in jeweiligen Preisen
lll.Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 5) 1156,0] 1196,2| 1232,7| 1236,5| 1246,4 3,5 3,0 0,3 0,8 58,9 59,4 58,6 58,5
Konsumausgaben des Staates 378,2| 385,6| 3941 404,4| 4103 2,0 2,2 2,6 1.4 19,0 19,0 19,2 19,3
Ausrlstungen 159,6 176,7 167,4 151,9 144,0 10,7| - 53| - 93| - 52 8,7 8,1 7.2 6,8
Bauten 2452 240,2| 2289| 2155| 207,9| - 21| - 47| - 59| - 36 11,8 11,0 10,2 9,8
Sonstige Anlagen 6) 21,6 23,2 24,4 24,6 24,7 7.3 5,0 1.0 0,3 1,1 1,2 1.2 1.2
Vorratsveranderungen 7) 2,1 0,7| -150| - 132 1.4 . . . . 00| - 07| - 0,6 0,1
Inlandische Verwendung 1962,6|2022,5|2032,5|2019,7| 2034,6 31 05| - 06 0,7 99,6 98,0 95,7 95,5
AuBenbeitrag 16,0 7.5 41,2 90,7 95,3 . . . . 0,4 2,0 43 4,5
Exporte 586,4| 686,1| 731,5| 757,6| 763,0 17,0 6,6 3,6 0,7 33,8 35,3 35,9 35,8
Importe 570,4| 678,6| 690,2| 667,0] 6678 19,0 1,7 - 34 0,1 33,4 333 31,6 31,4
Bruttoinlandsprodukt 1978,6| 2030,0(2073,7|2110,4| 2129,8 2,6 2,2 1,8 0,9 100 100 100 100
IV.Preise (1995 = 100)
Privater Konsum 105,2) 106,7| 108,4| 1099| 1109 1.5 1.6 1.3 1,0
Bruttoinlandsprodukt 103,3| 103,1| 104,4| 106,1| 107,2| - 0,3 1,3 1,6 1,0
Terms of Trade 100,2 95,8 95,8 97,7 99,1| - 44 0,1 1,9 1,4
V.Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1057,8| 1099,1|1121,3] 1130,5| 1132,4 3,9 2,0 0,8 0,2 72,9 72,7 71,9 72,1
Unternehmens- und Vermoégens-
einkommen 410,4| 409,3| 420,9| 441,1| 4379| - 03 2,8 48| - 07 27,1 27,3 28,1 27,9
Volkseinkommen 1468,2| 15084 1542,2| 1571,5| 1570,3 2,7 2,2 19| - 01 100 100 100 100
Nachr.: Bruttonationaleinkommen| 1 965,11 2 020,31 2 065,61 2 108,81 2 115,5 2,8 2,2 2.1 0,3
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Januar 2004. Erstes vorlau- Gutersubventionen). — 5 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbs-

figes Ergebnis. — 1 Einschl. Nachrichtentbermittlung. — 2 Kredit- und Ver-
sicherungsgewerbe, Grundstlckswesen, Vermietung und Unternehmens-
dienstleister. — 3 Einschl. Hausliche Dienste. — 4 Bruttowertschépfung nach
Abzug unterstellter Bankgebuhr, jedoch ohne Gutersteuern (saldiert mit
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zweck. — 6 Immaterielle Anlageinvestitionen (u. a. EDV-Software, Urheber-
rechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. — 7 Einschl. Nettozugang an Wert-
sachen.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe
Deutschland
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — o Mit Hilfe des Ver-
fahrens Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 Verarbeitendes Gewerbe,
soweit nicht der Hauptgruppe Energie zugeordnet, sowie Erzbergbau, Ge-
winnung von Steinen und Erden. — 2 Die Ergebnisse beziehen sich auf die
Wirtschaftszweige ,Vorbereitende Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und
Tiefbau”. — 3 Energieversorgung sowie insbesondere Kohlenbergbau,

davon:
Industrie 1)
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Her-
stellung
Vor- In- Ge- Ver- von
leistungs- | vestitions- |brauchs- brauchs- Metall- Kraftwa-
Produ- guter- guter- guter- guter- erzeugung gen und
zierendes |Bauhaupt- zZu- produ- produ- produ- produ- Chemische |und -bear- |Maschinen- |Kraftwa-
Gewerbe gewerbe 2) |Energie 3) |sammen zenten4) |zenten5) |zenten zenten 6) Industrie beitung bau genteilen
2000 = 100
95,3 103,7 100,2 94,0 94,5 91,1 96,2 98,4 97,2 92,4 93,3 89,8
99,9 100,0 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9 99,9
99,6 92,4 97,3 100,5 99,7 102,3 100,4 98,8 98,0 101,1 102,1 104,0
98,3 88,9 97,4 99,3 98,9 101,1 92,0 98,2 101,7 101,8 99,5 105,4
98,5 85,1 99,6 99,6 99,8 102,1 86,3 97,5 101,9 101,3 97,9 107,9
98,1 96,4 96,9 98,3 99,3 99,7 90,0 95,6 102,4 104,5 97,1 105,8
95,6 94,8 93,4 96,0 98,3 95,2 83,5 95,7 102,6 101,8 92,0 101,0
102,0 100,1 87,0 103,9 103,0 109,0 95,0 97,7 103,8 107,2 109,2 115,7
99,0 102,1 89,7 99,7 101,6 100,7 84,1 97,5 105,4 103,6 100,1 101,9
92,4 94,0 89,3 92,6 95,4 90,0 74,0 95,9 99,9 95,1 85,3 91,7
104,8 104,4 92,2 106,2 105,7 109,0 103,8 102,2 103,2 108,0 108,8 114,5
104,0 101,9 101,9 104,5 104,9 104,1 100,5 105,3 103,8 107,2 99,2 11,4
105,8 96,2 103,1 107,0 104,3 110,9 103,5 105,8 102,1 105,3 105,7 119,9
92,6 63,3 106,6 93,7 84,5 105,4 83,4 92,8 88,5 81,5 118,6 90,6
90,4 51,8 110,2 91,8 93,9 90,0 82,7 92,8 102,8 100,5 81,0 102,1
92,4 51,4 104,0 94,9 94,1 98,4 87,8 91,5 98,2 99,9 91,5 111,3
104,6 83,8 109,0 106,0 105,9 109,9 98,0 100,2 112,1 110,3 103,7 121,0
98,4 92,2 100,4 98,7 100,5 99,3 85,5 96,6 105,6 102,8 92,9 109,0
96,0 91,3 95,4 96,5 99,0 97,2 79,9 93,9 102,4 101,4 91,5 106,9
100,2 98,6 91,7 101,2 102,9 103,5 82,5 97,3 103,7 102,0 102,1 106,8
100,4 102,4 90,5 101,2 102,6 103,0 84,1 98,7 105,1 103,7 98,5 108,7
90,0 89,8 90,4 90,0 93,3 86,6 65,0 95,7 99,0 89,7 85,2 79,9
102,3 101,0 92,2 103,5 103,5 106,6 94,4 99,5 97,8 103,6 104,0 110,8
105,2 99,4 101,5 106,2 107,3 106,9 95,1 105,1 102,3 110,5 99,0 113,2
106,7 93,2 104,0 108,2 105,7 114,7 98,1 103,3 99,8 106,6 107,3 126,1
95,7 66,3 106,0 97,2 88,9 109,1 82,7 95,0 93,7 84,3 117.8 98,8
Veranderung gegentber Vorjahr in %
+ 1.1 + 0,6 + 0,1 + 1,2 1.5 + 1,0 - 0,4 1.8 + 3,5 - 3,6 - 2,2 + 3,2
+ 4,8 - 3,6 - 0,3 + 6,3 + 57 + 9,7 + 3,8 + 1,5 + 2,8 + 8,1 + 71 + 11,2
- 0,3 - 7,6 - 2,6 + 0,6 - 0,2 + 2,4 + 0,5 - 1.1 - 1,9 + 1,2 + 2,2 + 41
- 1,3 - 3,8 + 0,1 - 1,2 - 0,8 - 1,2 - 8,4 - 0,6 + 38| + 0,7 - 2,5 + 1,3
+ 0,2 - 4,3 + 2,3 + 0,3 + 0,9 + 1,0 - 6,2 - 0,7 + 0,2 - 0,5 - 1.6 + 2,4
- 1,5 + 3,2 + 0,0 - 2,2 - 2,3 - 1.3 - 10,6 - 1.5 + 0,8 + 0,1 - 1.8 - 0,8
- 3,5 - 54 + 2,0 - 3,8 - 3,2 - 4,6 - 14,4 - 0,9 + 5,2 - 0,9 - 6,8 - 2,8
- 1.9 - 4,2 + 1,0 - 1.9 - 2,7 - 0,1 - 8,8 - 2,0 + 1,4 + 1,7 - 1.4 + 5,8
- 0,3 - 3,8 + 0,0 0,0 + 1,0 04| - 6,0 - 1,7 + 24| + 5.1 - 04| + 3,0
- 0,8 - 6,0 + 0,9 - 0,3 + 1,3 - 0,1 - 125 - 1,7 + 53 + 1,8 - 43 + 6,0
- 0,5 - 4,0 + 08| - 0,3 + 14| - 1,3 - 7,6 - 0,3 + 6,3 + 1,2 - 3,5 + 3,1
+ 0,2 - 7.1 + 4,8 + 0,5 + 1.5 + 0,5 - 6,1 - 0,4 + 3,9 + 3,2 - 1.5 + 1.3
+ 2,8 - 3,1 - 0,9 + 3,8 + 4,1 + 4,9 - 2,9 + 2,5 + 6,7 + 7.4 + 2,3 + 11,4
+ 0,1 - 12,2 - 3,4 + 1,3 + 3,3 + 0,9 - 8,5 + 0,3 + 8,3 + 6,4 - 1.5 + 5,2
+ 1,0 - 101 + 1.1 + 1.5 + 2,8 + 2,4 - 7.6 - 1,0 + 4,2 + 2,8 - 3,1 + 6,9
+ 0,4 - 232 + 7.2 + 1,2 + 0,2 + 4,8 - 5,2 - 2,2 - 1.2 - 1.7 + 2,2 + 104
+ 0,7 - 6,5 + 6,3 + 0,6 + 1.3 + 1.9 - 6,0 - 2,4 + 1.4 + 1.7 - 1.1 + 4,8
+ 0,3 - 4,4 + 3,6 + 0,4 + 1.2 - 0,4 - 5,0 + 1,0 + 3,1 - 1,6 - 4,3 + 3,0
+ 0,4 - 3,7 + 2,1 + 0,5 + 0,7 + 2,1 - 4,3 - 1.9 - 0,2 - 0,4 - 0,5 + 58
- 1.8 - 1,5 + 54| - 2,6 - 0,1 - 500 - 132 - 04| - 0,1 - 4,9 - 6,5 - 7,7
+ 1,4 + 0,3 + 0,9 + 1,5 + 1,0 + 2,3 + 0,0 + 1,2 - 0,3 + 0,1 - 1,6 + 6,7
- 2,6 - 4,5 + 1,2 - 2,8 - 2,2 - 3,8 - 12,2 - 0,2 - 0,9 - 57 - 0,1 - 12,9
- 2,4 - 3,3 + 0,0 - 2,5 - 2,1 - 2,2 - 9,1 - 2,6 - 5,2 - 41 - 4,4 - 3,2
+ 1,2 - 2,5 - 04| + 1.6 + 2,3 + 2,7 - 54 - 0,2 - 1.4 + 31 - 0,2 + 1,6
+ 0,9 - 3,1 + 0,9 + 1.1 + 1.3 + 3,4 - 5,2 - 2,4 - 2,3 + 1.2 + 1.5 + 5,2
+ 33 + 4,7 - 0,6 + 3,7 + 52 + 3,5 - 0,8 + 2,4 + 5,9 + 3,4 - 0,7 + 9,1

Gewinnung von Erdél und Erdgas, Mineral6dlverarbeitung. — 4 EinschlieBlich
Erzbergbau, Gewinnung von Steinen und Erden. — 5 EinschlieBlich Herstel-
lung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen. — 6 EinschlieBlich Druckge-
werbe. — x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung fur
das IV. Quartal (Industrie: durchschnittlich + 1,5%).
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3. Auftragseingang in der Industrie »

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon: davon:
Industrie Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter-
insgesamt Inland Ausland produzenten produzenten 1) produzenten 2)
Verande- Verénde- Verande- Verande- Verénde- Verande-
rung rung rung rung rung rung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit 2000=100 |% 2000=100 |% 2000=100 |% 2000=100 |% 2000=100 |% 2000=100 |%
Deutschland
2000 99,9 + 13,8 99,9 + 8,2 100,0 + 21,8 100,0 + 14,3 100,0 + 16,3 99,9 + 4,2
2001 98,3 - 1,6 97,6 - 2,3 99,1 - 0,9 959 - 4,1 99,4| - 0,6 101,4| + 1,5
2002 983| + 0,0 946| - 3.1 102,8| + 37 9%,4| + 0,5 99,6 + 0,2 989| - 2,5
2003 p) 98,8| + 0,5 947 + 0,1 1040 + 1,2 97,8| + 1,5 100,5| + 0,9 955| - 34
2002 Dez. 91,8 - 2,0 884| - 1.6 96,1 - 2,4 86,5 + 2,2 97,6 - 4,5 855| - 3,0
2003 Jan. 979 + 3,1 92,4 - 0,2 104,7| + 6,8 97,8 + 4,9 98,1 + 2,9 97,0 - 2,4
Febr. 98,5 + 3,2 954| + 3,5 102,4| + 3,1 96,5 + 2,2 99,3| + 5.6 102,1 - 1,9
Marz 105,6 - 0,8 100,3 - 0,7 112,2 - 1.1 105,3 + 2,4 105,5 - 2,0 106,5 - 6,0
April 97,2 - 0,2 93,2 - 1,2 102,2 + 1,0 97,4 + 0,1 98,3 + 1,0 92,3 - 5,2
Mai 93,0 - 5.8 91,0 - 0,2 955 - 11,6 936 - 2,4 94,1 - 83 86,2 - 5.9
Juni 100,2 - 0,9 94,3| - 2,0 107,6| + 0,5 98,6 - 1,4 104,4| + 1,3 885| - 7,9
Juli 97,2 - 0,6 924,7| - 1,1 100,3 + 0,0 97,8 + 0,3 98,0 - 0,8 92,0 - 2,5
Aug. 90,4 - 1.4 88,0 - 2,8 93,3 + 0,1 89,7 + 0,2 90,4 - 2,2 92,5 - 3,6
Sept. 102,7 + 0,9 983| + 0,0 108,2| + 1,9 1006 + 0,4 1044 + 2,6 102,6| - 4,5
Okt. 102,5| + 2,2 99,2 + 1,6 106,7| + 3,0 102,5 + 2,8 102,8| + 2,3 102,01 + 0,1
Nov. 102,9| + 1,3 29,4 + 2.1 107,2| + 0,4 102,7 + 33 1046 + 1,0 96,3 - 39
Dez. pP) 97,8 + 6,5 90,0 + 1.8 107,5 + 11,9 90,8 + 5,0 105,8 + 8,4 87,8 + 2,7
Westdeutschland
2000 9299| + 135 99,9 + 7,8 1000 + 21,4 9299| + 135 1000 + 163 29,9 + 35
2001 97,8 - 2,1 97,2 - 2,7 98,6 - 1.4 95,1 - 4,8 99,1 - 0,9 101,1 + 1,2
2002 97,3 - 0,5 93,7 - 3,6 101,6 + 3,0 95,1 + 0,0 98,9 - 0,2 98,3 - 2,8
2003 p) 97,4 + 0,1 93,2| - 0,5 102,6| + 1,0 956| + 0,5 99,6 + 0,7 94,4 - 4,0
2002 Dez. 90,5 - 2,7 86,9 - 2,2 94,7 - 3.3 85,5 + 2,3 95,8 - 5,6 84,7 - 3,3
2003 Jan. 96,9 + 2,5 91,7 - 0,2 103,1 + 5,6 95,2 + 3,8 98,4 + 2,9 96,2 - 2,7
Febr. 97,7 + 3,1 947 + 33 101,2| + 2,7 950 + 1,6 98,7| + 54 1019 - 2,0
Marz 104,2 - 0,2 99,1 - 1,2 1104 + 1,0 103,5 + 2,5 1044 - 0,4 1059 - 6,4
April 959| - 0,8 91,8 - 2.1 100,8| + 0,6 95,1 - 11 97,7 + 0,6 91,2 - 5.7
Mai 91,8 - 6,6 89,4| - 1,1 94,7 - 121 91,5 - 33 93,6 - 9,1 849| - 6,1
Juni 99,2 - 1,1 92,3| - 2,9 107,5| + 1,0 96,5 - 2,5 104,2| + 1,6 87,4 - 8,0
Juli 96,1 - 1,4 935| - 1,9 99,2 - 1,0 956| - 0,6 97,7 - 1,7 91,2 - 3,2
Aug. 89,1 - 1,2 864| - 3.1 92,3 + 1,0 87,0 - 0,8 90,1 - 1,0 91,4 - 4.1
Sept. 101,2 + 0,1 96,2 - 1.2 107,1 + 1.5 98,2 - 0,6 103,3 + 1.9 101,5 - 51
Okt. 100,9 + 1.6 97,2 + 0,7 105,4 + 2,6 100,0 + 1.8 101,7 + 1.9 100,7 - 0,4
Nov. 100,7 + 0,4 97,6 + 1,2 104,5 - 0,5 100,5 + 2,2 102,3 + 0,2 94,7 - 4,6
Dez. p) 9561 + 5.6 8821 + 1.5 10441 + 10,2 89,2 + 43 102,91 + 7.4 8591 + 1,4
Ostdeutschland
2000 100,0 + 18,2 100,0 + 13,9 99,9 + 29,7 99,9 + 20,8 100,0 + 16,3 100,0 + 15,1
2001 1049 + 4,9 102,4| + 2,4 1109 + 11,0 106,0| + 6,1 103,4| + 34 106,1 + 6,1
2002 111,0 + 5,8 104,0 + 1,6 127,8 + 15,2 111,6 + 5,3 110,7 + 71 109,4 + 3,1
2003 p) 117,9 + 6,2 110,9 + 6,6 134,9 + 5,6 122,7 + 9,9 114,1 + 3,1 112,8 + 3,1
2002 Dez. 11,1 + 7,6 1049 + 5.0 126,00 + 131 99,2 + 3,7 126,7| + 11,8 98,8 + 38
2003 Jan. 11,3 + 9,4 99,7 + 0,1 139,2| + 306 128,2 + 171 93,7 + 2,1 110,3 + 2,4
Febr. 110,6 + 7.4 103,3 + 6,2 128,3 + 9,9 113,4 + 8,4 108,9 + 8,5 105,5 - 0,8
Marz 123,7 - 8,7 12,6 + 43 150,4| - 253 1264 + 2,4 122,7| - 196 116,3 - 0,6
April 115,0 + 8,0 107,8 + 7,7 132,4 + 8,8 123,2 + 11,0 107,5 + 6,5 110,4 + 0,5
Mai 1096 + 5.1 107,8| + 7.8 138 - 0,6 117,5 + 6,3 102,0| + 5.9 106,8| - 2,8
Juni 114,3 + 2,1 116,1 + 7.9 110,0 - 103 123,2 + 9,3 106,7 - 4,0 106,6 - 4,7
Juli 112,3 + 11,1 107,5 + 6,5 123,7 + 21,9 123,7 + 10,1 101,8 + 13,5 105,9 + 7,7
Aug. 108,3 - 3,7 105,5 + 1,2 114,9 - 132 1211 + 8,4 94,4 - 17,6 109,9 + 2,2
Sept. 124,2 + 11 1209 + 12,2 132,01 + 8,6 128,1 + 104 121,1 + 135 1200 + 4,4
Okt. 1248 + 9,7 12091 + 10,0 134,3 + 9,2 131,1 + 129 18,6 + 6,8 1234 + 7,5
Nov. 132,3 + 11,3 118,6 + 10,0 165,2 + 13,5 127,7 + 13,4 139,7 + 10,5 121,4 + 5,0
Dez. pP) 128,8 + 159 109,8 + 4,7 174,7 + 387 109,0 + 9,9 152,6 + 204 117,5 + 189
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Wirtschaftszweige Betriebsteile; Werte ohne Mehrwertsteuer. — o Mit Hilfe des Verfahrens

des Verarbeitenden Gewerbes, insbesondere ohne Ernahrungsgewerbe,
Tabakverarbeitung und Mineralélverarbeitung; Ergebnisse fur fachliche
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Census X-12-ARIMA, Version 0.2.8. — 1 EinschlieBlich Herstellung von Kraft-

wagen und Kraftwagenteilen. — 2 EinschlieBlich Druckgewerbe.
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. — * Werte ohne Mehr-
wertsteuer. Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige , Vorbe-

5. Einzelhandelsumséatze *

Deutschland

reitende Baustellenarbeiten”

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
2000 =100 | % 2000 = 100 2000 =100 | % 2000 = 100 2000 =100 | % 2000 = 100
109.3| - 21 119,6 106,1 106,7 1074} + 08 114,7 104,3 106,4 115,5] - 10,0 134,6 112,2 107,2
99,9 - 86 100,0 99,9 100,0 999| - 7,0 99,9 99,9 100,0 100,0| - 13,4 100,0 99,9 100,0
945| - 54 82,8 96,9 99,0 97,4 - 2,5 87,6 99,9 100,7 85,2| - 14,8 68,3 86,4 94,2
88,7 - 6,1 72,8 91,5 95,6 91,0 - 6,6 79,6 93,1 95,6 81,7| - 41 51,9 85,8 95,7
74,8| - 8,1 68,5 74,9 78,6 73,8| - 10,0 75.3 72,8 74,0 779| - 1,8 47,6 82,4 91,7
793 - 03 70,1 89,1 74,0 831|- 22 80,3 93,0 73,2 673|+ 85 38,9 75,5 76,4
56,8 - 9,3 49,7 61,7 55,5 585| - 11,2 55,3 62,1 56,2 51,2 - 21 32,5 60,3 53,5
64,4| - 13,0 54,6 67,4 67,0 675| - 87 59,4 68,9 711 54,3| - 26,7 40,1 62,4 54,9
88,7| - 20,7 78,8 86,4 97,4 91,7| - 243 86,9 87,7 99,4 79,00 - 4,0 54,0 81,5 91,5
82,4| - 13,4 69,8 81,9 90,9 849| - 139 76,9 84,3 90,8 7450 - 11,3 48,3 73,8 90,9
82,7| - 10,3 66,6 83,1 92,4 81,6 - 12,6 70,7 79,7 90,8 86,2| - 27 54,0 95,1 96,9
94,4| - 11,3 75,7 91,8 108,9 959| - 11,6 83,7 92,1 108,1 89,7 9,8 51,4 91,1 11,2
90,6 - 34 71,2 86,6 107,3 91,1 - 56 79,1 85,7 105,1 89,00 + 4,2 46,9 89,9 113,5
81,1 - 83 67,7 76,1 95,1 81,7| - 6,2 73.8 74,7 94,8 79,2| - 14,3 49,0 81,0 95,7
91,2 - 10,5 76,3 88,8 103,2 91,3| - 11,7 84,9 85,3 102,4 909| - 64 50,2 101,3 105,4
80,5| - 47 70,5 75,6 92,3 839|- 24 79,8 76,4 95,2 69,9 - 12,6 42,2 72,8 83,6
69,21 - 7,5 62,0 73,6 68,7 71,01 - 38 69,5 74,0 68,5 63,11 - 19,0 39,1 71,7 69,3

sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — o Eigene Be-

rechnung. — 1 EinschlieBlich Bahn und Post.

Einzelhandel 1) Nachrichtlich:
darunter nach dem Sortimentsschwerpunkt der Unternehmen: darunter
Einzelhandel
Nahrungsmittel, medizinische, kos- | Bekleidung, Hausrat, Bau- zuzuglich Einzelhandel Einzelhandel
Getrénke, metische Artikel; |Schuhe, und Heimwerker- | mit Kraftfahrzeugen und mit
insgesamt Tabakwaren 2) Apotheken 2) Lederwaren 2) bedarf 2) 3) zuzuglich Tankstellen Kraftwagen 4)
Veranderung Veran- Verén- Verén- Verén- Veranderung Veran-
gegen Vorjahr in % derung derung derung derung gegen Vorjahr in % derung
gegen gegen gegen gegen gegen
nicht preis- Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr nicht preis- Vorjahr
2000 = 100 | bereinigt |bereinigt 5)| 2000 = 100 | % 2000 = 100 | % 2000 =100 | % 2000 =100 | % 2000 = 100 | bereinigt | bereinigt 5) | 2000 = 100 | %
97,0 + 03] - 06 97,01 + 0,0 81,8 + 4.2 103,2| - 08 9,4 - 1,1 9,0 + 13| + 03 90,7 + 53
959 - 11| - 17 957 - 1.3 834| + 20 1014} - 17 952| - 1,2 958| - 02| - 07 94,01 + 3,6
96,9 + 10| + 11 97,1 + 15 882| + 58 100,3| - 1,1 98,2| + 3,2 975 + 18| + 15 99,2 + 5,5
97,7 + 08| + 05 98,0 + 09 97| + 74 100,2| - 0,1 97,6 - 06 987 + 12| + 08 102,9| + 3,7
1000 + 24| + 1,2 100,0| + 2,0 100,0| + 5,6 100,0| - 0,2 100,0| + 25 1000 + 13| + 0,1 100,0| - 2,8
101,8| + 1,8 . 104,7) + 4,7 107,3) + 7.3 99,5| - 0,5 96,5| - 3,5 1019 + 19 . 1024 + 24
100,2| - 16| - 21 107,4) + 26 111,10 + 35 946| - 49 888| - 8,0 101,17} - 08| - 15 1053 + 28
994, - 08| - 10 1089 + 1,4 112,7) + 1,4 90,1 - 48 876| - 14 1008 - 03| - 0,6
1200 - 24| - 25 1248 + 1,5 1269] + 26 118,5) - 47 104,3] - 8,1 1151} - 1,1 - 20 98,7 + 5,1
93,7 + 14| + 19 101,6) + 4.2 11,3 + 29 81,4 - 1.1 788| - 24 925 + 13| + 16 894| + 09
880 + 1,1 + 1.2 979 + 29 1050 + 45 676 - 58 77,2y - 09 89,2 + 12| + 1.2 948| + 1,6
99,6 - 27| - 29 1084| - 3,6 109,1| + 0,0 91,2 - 49 936| + 34 103,1| - 12| - 15 116,3| + 34
103,2| + 21| + 24 113,6] + 55 113,3] + 03 97,1 + 0,2 92,01 - 09 106,2) + 11| + 1,3 17,7} - 1.9
100,7| + 05| + 1,0 110,7) + 0,5 111,50 + 1,8 941 - 28 90,3| + 2,5 1040, + 17| + 19 116,2) + 5.3
928 - 07| - 10 1053 + 2,0 106,9| + 08 829| - 28 80,0 - 14 9%,8| - 03] - 07 115 + 08
99,1 - 08 - 1,0 110,8| + 3,6 183 + 29 878| - 54 859| - 26 103,6| + 06| + 0,2 1206 + 5,0
920| - 52| - 54 107,3| - 03 104,2| - 48 750| - 13,4 792 - 66 93,1 - 40| - 45 96,6 - 0,1
98,3 + 14| + 11 1053| + 43 M1 + 34 9,6 - 3,6 854| - 01 99,8 + 25| + 20 106,2| + 6,3
1059 + 01| - 0,2 113,4) + 35 117,2) + 19 1083} - 17 942 - 0,3 107,17} + 04| - 0,2 113,00 + 1,1
101,5| - 46| - 53 109,2) - 28 112,2) - 1.1 89,3 - 9.2 929| - 48 1016 - 41| - 50 103,4| - 26
17,41 - 22| - 25 12331 - 1,2 131,71 + 3,8 110,11 - 7.1 101,51 - 27 113,11 - 1,71 - 22
Quelle: Statistisches Bundesamt. — * Ohne Mehrwertsteuer; Angaben ab Einrichtungsgegenstande. — 4 EinschlieBlich Kraftwagenteilen und Zube-
2002 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jungsten Monaten erfahrungs- hor. — 5 Bis einschlieBlich 2000 in Preisen von 1995, ab 2001 in Preisen von
gemaB besonders unsicher. — 1 Ohne Handel mit Kraftfahrzeugen und 2000.
ohne Tankstellen. — 2 Einzelhandel in Verkaufsraumen. — 3 EinschlieBlich
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6. Arbeitsmarkt *

Erwerbstatige 1) 2) Arbeitnehmer 1) Beschaftigte 3) Beschaf- Arbeitslose 2)
tigte in
Bergbau Beschéaf-
und tigung-  |Personen
Verar- schaffen- |in be-
Ver- beiten- Bau- den MaB- |ruflicher Ver- Arbeits-
Veranderung anderung |des Ge- | haupt- Kurz- nahmen |Weiter- anderung | losen-
gegen Vorjahr gegen werbe gewerbe 4)|arbeiter 2)|2) 5) bildung 2) gegen quote Offene
Vorjahr Vorjahr  |2) 6) Stellen 2)
Zeit Tsd % Tsd Tsd % Tsd Tsd Tsd % Tsd
Deutschland
2000 38 750 + 1,8 + 676 34 745 + 1,8 6373 1053 86 316 352 3889 - 211 9,7 514
2001 38914 + 04 + 164 34 834 + 0,3 6 395 958 123 243 345 3852 - 37 9,4 506
2002 38 668 - 06 - 246 34 577 - 07 6218|8) 883 207 192 332 4 060 + 209 9,8 451
2003 38 246 - 11 - 422 . 195 140 251 4376 + 316 10,5 355
2003 Jan. N 3779 - 14 - 556 788 195 155 299 4623 + 333 11,1 350
Febr. N 37775 - 15 - 566 33733 - 17 757 227 150 287 4706 + 410 11,3 388
Marz N 37930 - 15 - 565 806 244 143 275 4 608 + 452 11,1 415
April r 38137 - 15 - 562 824 242 138 262 4 495 + 471 10,8 419
Mai N 38221 - 14 - 535 34112 - 15 830 225 134 255 4342 + 396|7) 10,4 393
Juni r 38298 - 11 - 428 833 222 131 241 4 257 + 303 10,2 373
Juli r 38283 - 10 - 398 834 196 131 220 4 352 + 305 10,4 367
Aug. r 38322 - 10 - 383 34 125 - 15 836 150 131 212 4314 + 296 10,4 356
Sept. r 38517 - 09 - 351 835 169 133 221 4207 + 265 10,1 330
Okt. r 38621 - 08 - 305 823 163 138 231 4152 + 222 10,0 297
Nov. o) 38606|0) - 0,6|0) - 236 814 162 140 235 4184 + 159 10,0 275
Dez. 149 135 227 4317 + 91 10,4 258
2004 Jan. 164 123 208111 4597/11 + 2501 11,0 277
Westdeutschland 9
2000 5761 749 59 59 202 2 380 - 224 7,6 448
2001 5769 696 94 53 197 2320 - 60 7,2 436
2002 5593|8) 654 162 42 192 2498 + 178 7,7 377
2003 160 30 155 2753 + 255 84 292
2003 Jan. 593 157 35 175 2898 + 262 8,8 294
Febr. 572 187 34 168 2951 + 317 9,0 328
Mérz 601 199 33 165 2880 + 352 8,8 348
April 613 201 32 160 2811 + 363 8,6 350
Mai 616 187 31 159 2715 +306(7) 8,2 327
Juni 617 182 30 151 2663 + 255 8,1 306
Juli 616 162 29 137 2734 + 253 8,3 300
Aug. 617 119 28 133 2723 + 246 8,3 287
Sept. 617 139 27 141 2653 + 213 8,1 261
Okt. 609 136 27 149 2638 + 188 8,0 237
Nov. 603 135 26 152 2 666 + 145 8,1 222
Dez. 122 25 146 2752 + 104 84 212
2004 Jan. . . 135 22 132111 2927|111 + 63|11 8,9 234
Ostdeutschland 19
2000 612 305 27 257 150 1508 + 13 17,2 66
2001 626 262 29 190 148 1532 + 23 17,3 70
2002 625 |8) 229 45 150 140 1563 + 31 17,7 74
2003 35 110 96 1623 + 61 18,5 63
2003 Jan. 196 39 120 125 1725 + 71 19,5 55
Febr. 185 40 116 118 1756 + 94 19,9 61
Marz 205 45 110 110 1728 + 99 19,6 67
April 211 41 106 102 1684 + 108 19,1 69
Mai 214 38 103 96 1628 + 90|7) 18,6 67
Juni 216 39 102 89 1594 + 48 18,3 67
Juli 218 34 102 82 1618 + 53 18,5 67
Aug. 219 31 104 80 1591 + 50 18,2 69
Sept. 218 30 106 81 1554 + 52 17,8 69
Okt. 214 27 112 82 1514 + 34 17,3 60
Nov. 211 27 113 83 1519 + 13 17,4 53
Dez. 27 110 81 1565 - 13 17,9 46
2004 Jan. 29 101 7511 1670111 - 38|11 19,1 43

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. — * Monats-
werte: Endstande; Erwerbstatige und Arbeitnehmer: Durchschnitte; Kurzar-
beiter: Stand Monatsmitte; Jahres- und Quartalswerte: Durchschnitte. — 1 In-
landskonzept. — 2 Jahreswerte: Eigene Berechnung; die Abweichungen zu
den amtlichen Werten sind rundungsbedingt. — 3 Einschl. tatiger Inha-
ber. — 4 Die Ergebnisse beziehen sich auf die Wirtschaftszweige , Vorberei-
tende Baustellenarbeiten” sowie ,Hoch- und Tiefbau”. — 5 Beschéftigte in
ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen (ABM) und StrukturanpassungsmafBnah-
men (SAM). — 6 Gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen. — 7 Ab Mai
2003 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen. — 8 Ergebnisse ab
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Maérz 2002 positiv beeinflusst durch erstmalige Einbeziehung von melde-
pflichtigen Baubetrieben, die im Zuge des Aufbaus des Unternehmens-
registers festgestellt worden sind. — 9 Ohne West-Berlin; Beschaftigte im
Bergbau und Verarbeitenden Gewerbe sowie Bauhauptgewerbe einschlieB-
lich derjenigen in West-Berlin. — 10 EinschlieBlich West-Berlin; Beschaftigte
im Bergbau und Verarbeitenden Gewerbe sowie Bauhauptgewerbe ohne die-
jenigen in West-Berlin. — 11 Ab Januar 2004 Arbeitslose ohne Teilnehmer
an Eignungsfeststellungs- und TrainingsmaBnahmen. — o Erste vorlaufige
Schatzung.
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Verbraucherpreisindex

Indizes der Preise im

Index der Weltmarkt-

AuBenhandel preise fur Rohstoffe 5)
davon: Index der
Erzeuger- |Index der
andere preise Erzeuger-
Ver- u. Ge- Dienstleis- gewerb- preise
brauchs- tungen landwirt-
guter ohne ohne Produkte im|schaft-
rungs- Energie 1) Wohnungs-| Wohnungs-| Baupreis- | Inlands- licher sonstige
insgesamt ) Energie 1) |mieten 2) | mieten index 2) 3) |absatz4) |Produkte 4) |Ausfuhr Einfuhr Energie 6) |Rohstoffe 7)
2000 = 100 1995 = 100 2000 = 100
Indexstand
98,6 100,6 100,3 87,7 99,0 98,8 99,3 97,0 89,9 100,9 100,2 57,6 83,1
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 95,4 104,4 11,4 100,0 100,0
102,0 105,1 100,3 105,7 102,5 101,2 100,3 103,0 100,8 105,4 12,1 91,4 91,9
103,4 106,1 101,1 106,0 105,0 102,6 100,2 102,4 94,6 105,3 109,3 86,1 91,1
104,5 106,0 101,4 110,2 106,4 103,8 100,3 104,1|p) 94,9 105,4 107,3 82,9 86,9
103,3 107,8 101,3 108,1 103,5 102,4 102,5 96,0 105,4 110,7 94,4 93,6
103,4 107,7 101,2 106,9 104,4 102,5 100,2 102,5 94,5 105,4 110,1 91,4 90,8
103,4 106,6 101,1 105,9 104,9 102,6 102,5 93,7 105,4 108,7 84,3 89,9
103,7 105,9 100,9 105,9 106,5 102,7 102,2 93,5 105,3 108,2 84,0 89,4
103,5 104,7 100,8 106,2 106,2 102,8 100,3 102,1 93,4 105,4 108,8 87,9 89,9
103,4 104,5 100,9 107,2 105,3 102,8 102,2 94,6 105,5 109,5 92,9 91,8
103,3 104,1 100,9 107,6 104,8 102,9 102,5 94,3 105,5 109,5 90,5 92,1
103,0 103,6 101,0 105,1 104,5 103,0 100,2 102,2 94,8 105,4 108,0 80,5 90,8
104,0 104,0 100,9 105,6 107,9 103,0 102,4 94,4 105,4 109,0 87,2 89,6
104,0 105,3 101,4 110,7 105,1 103,2 103,8 94,8 105,5 109,6 92,2 88,3
104,5 105,9 101,6 113,0 105,9 103,4 100,3 104,2 96,4 105,8 110,3 97,3 89,7
104,6 106,3 101,6 113,8 105,6 103,5 104,4 94,8 105,8 109,6 89,5 88,3
104,3 106,6 101,4 110,2 105,8 103,7 104,2 94,9 105,7 107,4 76,0 87,8
104,1 106,8 101,4 108,2 105,6 103,7 100,3 103,9 93,9 105,3 105,9 72,5 83,5
104,4 107,1 101,3 108,8 106,1 103,8 103,9 95,3 105,1 105,8 77,0 81,3
104,6 106,3 101,1 109,2 107,4 103,8 104,1 92,4 105,1 106,0 81,5 82,7
104,6 105,1 101,0 110,4 107,7 103,9 100,3 104,1 93,9 105,2 106,9 86,4 85,2
104,5 105,6 101,4 109,7 106,7 103,9 104,2 97.4 105,4 106,7 78,7 87,5
104,5 105,7 101,4 110,0 106,4 103,9 104,2 95,9 105,3 106,8 81,0 88,7
104,3 105,5 101,4 109,5 105,8 104,1 100,3 104,2 |p) 97,5 105,4 106,8 81,7 91,0
105,1 105,7 101,4 109,4 109,0 104,1 104,2|p) 96,8 105,2 106,3 80,7 89,4
s) 105,2 82,6 92,8
Veranderung gegenuber Vorjahr i
+ 06 - 11 + 01 + 40 0,3 + 1,1 - 03 1,0 - 60 - 05 - 05 + 371 - 62
+ 14 - 06 - 03 + 14,0 1,0 + 1,2 + 07 31 + 61 + 35 + 11,2 + 73,6 + 20,3
+ 2,0 + 5,1 + 0,3 + 57 2,5 + 1,2 + 0,3 3,0 + 57 + 1,0 + 0,6 - 8,6 - 8,1
+ 14 + 10 + 08 + 03 2,4 + 14 - 01 0,6 - 62 - 01 - 25 - 58 - 09
+ 11 - 01 + 03 + 40 1,3 + 1,2 + 01 17| + 0,3 + 01 - 1.8 - 37 - 46
+ 15 + 23 + 1,2 + 07 + 19 + 1,4 1,1 - 68 - 03 - 28 - 29 - 1,2
+ 1,2 0,2 + 10 - 26 + 29 + 1,4 - 01 1,3 - 89 - 06 - 43 - 123 - 65
+ 10 1,1 + 09 - 28 + 26 + 15 1,3 - 66 - 06 - 52 - 195 - 69
+ 1.2 1.1 + 0,7 - 06 + 2,7 + 15 1.1 - 7.0 - 0,5 - 4,2 - 134 - 5,4
+ 1,2 0,6 + 06 + 0,1 + 26 + 14 + 00 - 11 - 83 + 00 - 26 - 75 + 15
+ 1.1 0,6 + 06 - 02 + 25 + 14 - 1.1 - 78 + 02 - 1.4 - 04 + 79
+ 1.3 1.0 + 04 + 35 + 23 + 14 + 01 - 65 + 05 + 02 + 147 + 10,2
+ 1,2 0,9 + 0,3 + 2,7 + 2,3 + 14 + 0,1 + 0,2 - 5,7 + 0,5 - 0,6 + 12,1 + 3,9
+ 1,2 1.1 + 0,1 + 4,1 + 2,0 + 14 + 0,6 - 5,4 + 0,6 + 05 + 23,2 + 29
+ 1.1 3,1 + 0,0 + 7,0 + 1,5 + 1,2 + 1,5 - 3,5 + 0,6 + 0,5 + 25,1 - 1.1
+ 1,3 1,9 + 01 + 85 + 1,5 + 1,2 + 01 + 19 - 30 + 09 + 06 + 26,0 - 21
+ 1,2 1.4 + 0,1 + 74 + 1,2 + 1,1 + 1,7 - 4,9 + 0,6 - 0,8 - 0,1 - 6,4
+ 1,0 - 1.1 + 0,1 + 19 + 2,2 + 1,3 + 1,7 - 1.1 + 0,3 - 3,0 - 19,5 - 6,2
+ 0,7 - 0,8 + 0,2 + 1,2 + 1,1 + 1,2 + 0,1 + 1,4 - 0,6 - 0,1 - 3,8 - 20,7 - 8,0
+ 1,0 + 05 + 02 + 27 + 1,1 + 1,2 + 14 + 17 - 03 - 27 - 87 - 96
+ 09 + 04 + 02 + 31 + 08 + 1,1 + 19 - 1,2 - 02 - 20 - 30 - 75
+ 11 + 0,4 + 0,2 + 4,0 + 1,4 + 1,1 + 0,0 + 2,0 + 0,5 - 0,2 - 1,7 - 1,7 - 5,2
+ 1.1 + 1.1 + 0,5 + 23 + 1,3 + 1,1 + 2,0 + 3,0 - 0,1 - 2,6 - 153 - 4,7
+ 1,2 + 1.5 + 0,5 + 2,2 + 1,5 + 1,0 + 1,7 + 1,7 - 0,2 - 2,5 - 10,5 - 3,7
+ 1.3 + 1.8 + 04 + 4,2 + 1,2 + 11 + 01 + 20|p + 28 + 00 - 1.1 + 1.5 + 02
+ 11 + 16 + 05 + 36 + 1,0 + 1,1 + 18|p + 25 - 02 - 25 - 75 - 02
)+ 1,2 - 104 + 51

Quelle: Statistisches Bundesamt; fur den Index der Weltmarktpreise: HWWA-
Institut. — 1 Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie Kraftstoffe.— 2 Eige-
ne Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundesam-
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tes. — 3 Fruher: Gesamtwirtschaftliches Baupreisniveau. — 4 Ohne Mehrwert-
steuer. — 5 HWWA-Rohstoffpreisindex ,Euroland”
le und Rohol. — 7 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe.

auf Euro-Basis. — 6 Koh-
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8. Einkommen der privaten Haushalte »
Deutschland

Bis Ende 1998 Mrd DM, ab 1999 Mrd €

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetare Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehélter 1) -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
DM /€ % DM/€ % DM/ € % DM/ € % DM /€ % DM/ € % %
13554 941,4 426,2 . 1367,6 . 1917,5 250,1 . 13,0
1467,3 8,3 1003,0 6,5 473,9 11,2 1476,9 8,0 2054,3 7.1 266,1 6,4 13,0
1505,9 2,6 1032,7 3,0 511,2 7,9 1543,9 4,5 2120,6 3,2 261,3 - 18 12,3
1528,1 1,5 1029,3 - 03 529,4 3,6 1558,6 1,0 2181,9 2,9 254,0 - 28 11,6
15771 3,2 1037,9 0,8 553,7 4,6 1591,7 2,1 2 256,4 3,4 252,1 - 07 11,2
1594,0 1.1 1032,7 - 05 595,7 7,6 1628,3 2,3 2307,5 2,3 249,5 - 10 10,8
1591,3 - 02 1015,9 - 16 609,6 2,3 1625,5 - 02 2 356,5 2,1 244,7 - 19 10,4
1624,3 2,1 10389 2,3 621,5 1,9 1660,3 2,1 2422,8 2,8 249,6 2,0 10,3
855,4 3,0 549,2 34 327,5 3,1 876,7 33 1281,1 3,4 125,1 - 19 9,8
884,6 3,4 571,7 4,1 338,1 3,2 909,8 3,8 1325,5 3,5 129,3 33 9,8
903,7 2,2 592,4 3,6 347,5 2,8 939,8 3,3 1373,7 3,6 141,0 9,1 10,3
910,4 0,7 593,5 0,2 365,0 5.1 958,5 2,0 13828 0,7 146,3 3,8 10,6
253,4 1,6 164,0 34 87,9 3,0 251,9 3,2 352,8 3,6 32,3 11,8 9,1
210,4 1,0 137,5 0,4 91,1 4,6 228,6 2,0 343,7 0,7 47,3 3,1 13,8
218,6 0,7 140,0 0,1 90,0 4,5 230,0 1.8 342,7 0,2 34,2 2,1 10,0
227,3 1,1 152,4 0,5 91,5 5.8 243,9 2,5 340,5 0,8 30,8 4,6 9,0
2541 0,2 163,6 - 03 92,5 53 256,1 1,7 356,0 0,9 341 5.7 9,6
2111 0,3 136,8 - 05 93,9 3,1 230,7 0,9 351,2 2,2 50,1 59 14,3
218,4 - 01 138,3 - 1,2 92,8 3,1 2311 0,5 346,7 1.1 35,3 3,4 10,2
226,8 - 02 150,9 - 10 93,2 1,9 2441 0,1 341,5 0,3 31,6 2,5 9,2
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2003. — * Private fangene monetére Sozialleistungen. — 5 Masseneinkommen zuzuglich Be-

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

9. Tarif- und Effektivverdienste
Deutschland

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

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch auf Grund von Nachmel-
dungen nach oben korrigiert. — 2 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechen-
stand: November 2003. — 3 Produzierendes Gewerbe ohne Energiever-
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Gesamtwirtschaft Produzierendes Gewerbe (einschl. Baugewerbe)
Tariflohn- und -gehaltsniveau 1) Léhne und Gehalter Tariflohn- und -gehaltsniveau 1) Lohne 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
100,0 4,9 100,0 4,6 100,0 3,2 100,0 6,1 100,0 5.5 100,0 4,1
102,6 2,6 102,4 2,4 101,4 1.4 103,8 3,8 102,9 2,9 102,9 2,9
104,1 1.5 103,9 1.5 101,7 0,3 105,8 1,9 104,6 1,7 104,7 1,7
106,1 1,9 105,7 1.8 102,7 1,0 107,7 1,8 106,4 1,7 106,4 1,6
109,2 2,9 108,6 2,7 104,3 1.5 110,9 3,0 109,4 2,9 108,3 1,8
111,3 1,9 110,8 2,0 105,9 1.6 113,2 2,0 111,6 2,0 11,2 2,7
113,5 2,0 113,0 2,0 107,9 1,9 115,2 1,8 113,6 1,8 113,7 2,2
116,5 2,7 116,1 2,7 109,5 1.5 118,9 3,2 117,3 3,2 116,0 2,0
119,0 2,1 118,6 2,2 . . 122,2 2,8 120,5 2,8 . .
106,2 2,5 105,7 2,5 102,0 1,2 106,3 2,2 104,9 2,2 108,2 0,9
107,7 2,8 107,2 2,8 105,1 1,3 109,2 3,6 107,8 3,6 117,8 1,9
120,2 2,6 119,7 2,6 109,3 1.9 127,5 32 125,8 32 112,9 34
132,1 2,9 131,6 2,9 121,9 15 132,4 37 130,6 37 125,4 2,3
109,3 3,0 109,0 3,1 104,1 2,1 110,1 3,5 108,6 3,5
110,0 2,1 109,6 2,2 106,6 1.4 11,8 2,3 110,3 2,3
122,9 2,2 122,5 2,3 110,7 1,3 131,2 2,9 129,4 2,9
133,8 1.3 133,4 1,3 . . 135,8 2,5 133,9 2,5
110,3 2,2 110,0 2,3 112,7 2,9 111,2 2,8
147,5 2,3 147,1 2,4 168,4 3,0 166,0 3,0
110,5 2,2 110,2 2,3 112,6 2,9 11,1 2,8
110,6 2,1 110,2 2,2 112,7 2,7 1111 2,7
110,6 2,0 110,3 2,1 112,7 2,5 111,2 2,5
179,8 0,5 179,2 0,6 181,7 2,4 179,2 2,4
110,9 1,7 110,6 1.8 112,9 2,6 111,3 2,6

sorgung sowie ohne Ausbaugewerbe. Eigene Berechnung unter Verwen-
dung von Angaben des Statistischen Bundesamts nach alter und neuer Syste-
matik der Wirtschaftszweige.
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X. AuBenwirtschaft

Mio €
2003
Position 2000 2001 1 2002 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Sept. Okt. Nov.
A. Leistungsbilanz - 67554|- 1449 |+ 67020+ 2436|- 7267|+ 13585|+ 6765|+ 9266|+ 4398
1. AuBenhandel
Ausfuhr (fob) einschl. Erganzungen 989 826 | 1033850 1059 597 252 630 254 448 256 335 88673 98 105 87 254
Einfuhr (fob) einschl. Ergdnzungen 958 276 960 256 928 982 235998 231 005 219 006 77 198 83580 78 064
Saldo + 31553|+ 73597 | +130617|+ 16632+ 23442|+ 37329|+ 11475|+ 14525|+ 9190
2. Dienstleistungen
Einnahmen 287 455| 324525| 332173 75678 79 231 85808 28 199 28678 24 635
Ausgaben 304943| 325625| 320839 74 067 74 324 81064 26 308 26 034 23764
Saldo - 17488|- 1100+ 11336+ 1610)+ 4907|+ 4743|+ 1890|+ 2644|+ 870
3. Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Saldo) — 27052| - 35730)| - 28243| - 12705| - 15950| - 9840+ 142| - 4667| + 663
4. laufende Ubertragungen
fremde Leistungen 66 720 78 780 85715 32581 14 692 15 397 5015 4696 5608
eigene Leistungen 121 284 130 049 132 406 35681 34 359 34 045 11757 7933 11934
Saldo - 54564| - 51263|- 46690| - 3100 - 19665|- 18647|- 6742|- 3237|- 6325
B. Saldo der Vermégensubertragungen + 9839|+ 6698+ 10894+ 1957|+ 1880|+ 2583|+ 113+ 1109+ 1140
C. Kapitalbilanz (Nettokapitalexport: -) + 68443) - 24407 - 97217|- 25137|- 32972|- 8832|- 5352|- 4380|- 254
1. Direktinvestitionen - 14944| -102384| - 41497 - 857|+ 3535|- 12384)|- 4792)- 10551|+ 6491
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 442262 | -304981| -183504| - 36475| - 36858|- 29504| - 17930| - 11845|+ 1666
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet + 427 315| + 202597 | + 142005| + 35618| + 40393 |+ 17119|+ 13138|+ 1294|+ 4825
2. Wertpapieranlagen -111550|+ 68075|+103427|+ 7039|+ 57387|- 68386+ 14182|+ 26737|- 4311
Anlagen auBerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets - 410666 | — 288 246 | — 173906 | - 47 263| - 102878 | - 67518| - 22156| - 34189| - 26816
Dividendenwerte —285922|-104755| - 40179|+ 10775| - 32912| - 23588|- 5622|- 14354|- 7127
festverzinsliche Wertpapiere - 114280 - 155839 | — 88945| - 49943| - 59669|- 39076|- 9299|- 10398| - 15396
Geldmarktpapiere - 10455| - 27646 - 44785 8095|- 10298|- 4854|- 7235|- 9437|- 4293
auslandische Anlagen im
Euro-Wahrungsgebiet +299 110 | + 356 318 | + 277 331| + 54 302 + 160 266 | — 866 |+ 36338| + 60926| + 22504
Dividendenwerte + 49940| +233200|+ 90756+ 3721+ 29330|+ 21381|+ 10854+ 27631 15915
festverzinsliche Wertpapiere +239199| + 114017 + 127683 | + 47883| +117220|- 10460|+ 20033|+ 17802|+ 7569
Geldmarktpapiere + 9968+ 9098|+ 58894+ 2698+ 13716|- 11789|+ 5450|+ 15493| - 980
3. Finanzderivate - 3441|- 1481|- 10227|- 2488|- 1481|- 4458|+ 223+ 1854+ 373
4. Kreditverkehr und sonstige Anlagen (Saldo) +180810| - 6429|-146647| - 40711 - 94273 |+ 74522| - 14748| - 22658| - 8312
Eurosystem - 221 5028+ 18181|- 4950 2426+ 3423|+ 773| - 590| - 3520
offentliche Stellen - 1477|+ 2552|- 8251|- 10173|+ 1845|+ 4469|+ 4176|- 193] + 2539
Kreditinstitute + 158 435 3249|-136384| - 5285|- 76170|+ 80182|- 7764 - 15178| - 6337
langfristig + 2460 - 24234+ 21098| - 4952|+ 597 |+ 3462|- 619| - 1376|+ 1025
kurzfristig + 155969 | + 27483| - 157487 - 334| - 76765|+ 76720|- 7145 - 13802|- 7362
Unternehmen und Privatpersonen + 24088|- 17261|- 20193| - 20299| - 22376|- 13551|- 11933|- 6697| - 994
5. Veranderung der Wahrungsreserven des
Eurosystems (Zunahme: -) + 17568|+ 17815| - 2277+ 11881|+ 1860|+ 1874|- 217 | + 238| + 5506
D. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen - 10731]+ 322081+ 19304|+ 20745|+ 38356|- 73361- 1526)1- 5994|- 5283

* Quelle: Europaische Zentralbank. — 1 Ab
Griechenland.

Januar 2001 einschl.
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X. AuBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland

(Salden)
Leistungsbilanz Vermdgens-
tber-
tragungen
und Kauf/ Nachrichtlich:
Verkauf Veranderung
von im- Saldo der der Netto-
materiellen Veranderung |statistisch Auslands-
nichtprodu- der Wahrungs-| nicht auf- aktiva der
Saldo der Ergéanzungen Erwerbs- und|laufende zierten Ver- reserven zu |gliederbaren | Bundesbank
Leistungs- AuBen- zum Waren- |Dienst- Vermogens- |Uber- mogens- Kapital- Transaktions- | Trans- zu Transak-
bilanz 1) handel 1) 2) 3} handel 4) 5) |leistungen 6) [einkommen |tragungen |gutern7) bilanz 7) werten 8) aktionen tionswerten 8)
Mio DM
+ 73001 + 105382 - 3833| - 26138 + 32859 - 35269 - 4975 - 89497 - 11611 + 33082 - 10976
- 36277 + 21899 - 2804 - 30703] + 33144 - 57812 - 4565 + 12614 + 9605| + 18623 - 319
- 30023| + 33656 - 1426 - 44993 + 33962 - 51222 - 1963 + 69792 - 52888| + 15082 - 68745
- 23071 + 60304 - 3038 - 52559| + 27373] - 55151 - 1915 + 21442 + 22795 - 19251 + 35766
- 46760| + 71762 - 1104) - 62814 + 4852) - 59455 - 2637 + 57871 + 2846 - 11321 - 12242
- 38657 + 85303 - 47221 - 63999 + 178| - 55416 - 3845 + 63647 - 10355 - 10791 - 17754
- 20729| + 98538 - 5264 - 64829| + 1815 - 50989 - 3283 + 23607 + 1882 - 1478 + 1610
- 15756| + 116467 - 7360 - 69535| - 2588 - 52738 + 52 + 31 + 6640 + 9033 + 8468
- 21666 + 126970 - 5934| - 76062 - 13337 - 53304 + 1289 + 32810 - 7128 - 5305 - 8231
- 45780| + 127542 - 13656| - 91964| - 18775 - 48927 - 301 - 44849 + 24517 + 66413 - 72364
- 54655| + 115645| - 13691| - 97534 - 3593| - 55482| + 13345 71006| + 11429 - 41125| + 94329
+ 8185| + 186771| - 10624| - 100168 - 14141| - 53652 -  756| - 41892| + 11797| + 22665| + 63911
Mio €
- 23407 + 65211 - 6982 - 47020 - 9599| - 25016 - 154 - 22931 + 12535| + 33956 - 36999
- 27945 + 59 128 - 7000 - 49868 - 1837| - 28368 + 6823 + 36305 + 5844 - 21027 + 48230
+ 4185| + 95 495 - 5432 - 51215 - 7230 - 27432 - 387 - 21419 + 6032| + 11588 + 32677
+ 62804| + 132788 - 5935| - 38246| + 751 - 26555 - 212 - 86103 + 2065| + 21445 - 33292
+ 50888| + 129673 - 6977 - 34889| - 8590 - 28329 + 465 - 7131 + 445 + 19513 + 2658
+ 1064| + 22 540 - 1420y - 13575 - 858| - 5623 + 552 + 4035 + 4072 - 9723 - 11749
- 4038| + 22 104 - 1503| - 13043} - 3408| - 8 189 - 13 + 17775 + 2039| - 15763 + 21099
- 1889| + 25547 - 1779 - 16642 - 2765| - 6 250 - 446 - 141 - 2165| + 4639 - 13360
+ 9048| + 25303 - 730 - 7955| - 199 - 7371 - 479 - 43088 + 2085 + 32434 + 36688
+ 13911 + 33328 - 1049 - 11092 - 2148 - 5128 + 160 + 721 - 1352 - 13440 - 1849
+ 13373| + 31721 - 1389 - 8875| + 466| - 8 550 - 75 - 20119 + 2432 + 4388 + 1694
+ 13883| + 35543 - 1566 - 12808| - 1829 - 5457 + 62 - 19490 + 87| + 5459 - 17588
+ 21637 + 32195 - 1931 - 5471 + 4262 - 7419 - 359 - 47215 + 898| + 25039 + 1099
+ 9680| + 29 304 - 1354 - 8612| - 4337 - 5321 + 5 - 15950 - 1495 + 7 760 + 3444
+ 8634| + 29813 - 1919 - 8888| - 2475 - 7 896 + 152 - 28535 + 1505 + 18245 + 22123
+ 12933| + 38908 - 1344 - 12553| - 3832 - 8245 + 208 - 2358 - 751 - 10033 - 15902
+ 19642 + 31648 - 2359| - 4836| + 2055 - 6867 + 100 - 24468 + 1186 + 3541 - 7008
- 3198| + 9441 - 567 - 5397| - 3970 - 2705 - 226 + 5225 - 151 - 1650 - 10589
+ 1564| + 9038 - 699| - 6539 + 1276 - 1512 - 172 + 3554 + 460| - 5406 - 4247
- 255| + 7 069 - 513| - 4707 - 71 - 2033 - 47 - 8920 - 2474 + 1169 + 1476
+ 3413| + 9661 - 219 - 4721 + 1575 - 2882 - 140 - 1322 - 1001 - 950 - 1307
+ 969 | + 7 351 - 425| - 3095| + 5| - 2 867 - 180 - 20220 + 204 + 19227 + 6860
+ 4666| + 8 290 - 86| - 139| - 1779 - 1622 - 159 - 21546 + 2882 + 14158 + 31135
+ 1966 + 10 526 - 515| - 3917 - 4823 + 695 477 + 8769 - 1747 - 9 465 - 17916
+ 4156 | + 10 558 - 332 - 3192 + 206 - 3084 - 155 - 4946 + 67 878 1535
+ 7789 + 12 245 - 203| - 3982| + 2468 - 2739 - 162 - 3102 + 328| - 4 853 - 2116
+ 4537| + 10015 - 916| - 2659 + 1058 - 2961 - 148 - 125 + 1657 - 5920 - 9839
+ 3919| + 10 408 - 565 - 3230 - 231 - 2462 + 47 - 417 + 1379 - 4928 + 3826
+ 4917\ + 11299 + 93] - 2986| - 362| - 3127 + 26 - 19576 - 603| + 15236 + 7707
+ 2856 + 13224 - 774 - 3785| - 3956 - 1853 - 203 - 11581 - 548| + 9476 - 15567
+ 3165 + 10 477 - 317 - 5824| + 19| - 1366 + 86 - 6178 + 886| + 2040 - 5579
+ 7862| + 11842 - 474 - 3200 + 1931 - 2238 + 179 - 1731 - 252 - 6 058 + 3559
+ 5840 + 11529 - 414 - 3869| + 1950 - 3356 - 82 - 19457 + 570 + 13129 - 5279
+ 9284 + 12 283 - 627| - 1645 + 1565 - 2291 - 137 - 4333 - 842| - 3970 + 4265
+ 6513| + 8383 - 889| + 43| + 748| - 1772 - 139 - 23425 + 117 + 15880 + 2112
- 1313 + 8980 - 708 - 3920 - 4907| - 759 + 475 - 5645 - 97| + 6 580 + 6799
+ 4370 + 10 668 - 142) - 2932 - 577| - 2 647 - 504 - 20067 - 3201 + 16521 + 677
+ 6622 + 9 656 - 505| - 1760 + 1147 - 1916 + 33 + 9763 - 1078 - 15340 - 4032
+ 3138| + 9216 - 897| -  2872| + 331 - 2640 - 123 - 5647 + 1449 + 1184 + 1477
+ 2971 + 10210 - 557| - 3124) - 1169 - 2390 + 156 - 10122 - 854| + 7 849 + 22684
+ 2526| + 10 387 - 465| - 2892 - 1638] - 2 867 + 119 - 12766 + 910| + 9211 - 2037
+ 1230| + 14 159 - 621 -  4133| - 5325| - 2850 + 62 + 754 + 225) - 2271 - 16353
+ 2299 + 10424 - 461 - 5079| + 157 - 2742 + 224 - 8631 - 77| + 6 825 - 3057
+ 9405| + 14325 - 263| - 3341 + 1336 - 2653 - 78 + 5519 - 259| - 14587 3508
+ 7512 + 10 829 - 740 - 2311 + 1555 - 1822 - 26 - 5113 - 2551 - 2118 - 21689
+ 6435| + 10 373 - 830| - 1403| + 1137 - 2842 + 185 - 899% + 521 + 1853 + 14870
+ 5694| + 10 446 - 7901 - 11221 - 6371 - 2203 - 59 - 10362 + 9211 + 3806 - 190
o Ab Juli 1990 einschl. Transaktionen der ehemaligen DDR mit dem handel, die bis Dezember 1992 in den Erganzungen zum Warenverkehr

Ausland. — 1 Ergebnisse ab Anfang 1993 durch Anderung in der Erfassung
des AuBenhandels mit gréBerer Unsicherheit behaftet. — 2 Spezialhandel
nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik: Einfuhr cif, Ausfuhr fob. — 3 Ab
Januar 1993 einschl. der Zuschatzungen fur nicht meldepflichtigen AuBen-
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enthalten sind. — 4 Hauptsachlich Lagerverkehr auf inlandische Rechnung
und Absetzung der Rickwaren. — 5 S. FuBnote 3. — 6 Ohne die im cif-Wert
der Einfuhr enthaltenen Ausgaben fur Fracht- und Versicherungskosten. —
7 Kapitalexport: — . — 8 Zunahme: - .
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3. AuBenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern

Mio €
2003
Landergruppe/Land 2000 2001 2002 Jan./Nov. |August September | Oktober November |Dezember p)
Alle Lander 1) Ausfuhr 597 440 638 268 651320 607 158 49 675 58 183 58 163 58 600 54 453
Einfuhr 538 311 542 774 518 532 487 932 39 251 43 858 47 334 48 227 44 007
Saldo + 59128 |+ 95495 |+ 132788 | + 119227 | + 10424 | + 14325 | + 10829 | + 10373 | + 10446
I. Industrielander Ausfuhr 460 422 481 991 486 520 450 994 35568 43 077 43922 43873
Einfuhr 389 927 390 269 367 287 341 050 27 514 30 243 32 351 33189
Saldo + 70495 | + 91722 |+ 119233 | + 109945 | + 8054 | + 12834 | + 11571 + 10684
1. EU-Lander Ausfuhr 337 375 351611 354 813 336 933 26 273 32204 33210 33623
Einfuhr 273 951 277 034 262 849 246 481 19 428 22243 23357 24 623
Saldo + 63424 | + 74577 |+ 9194 | + 90452 | + 6845 | + 9961 + 9854 | + 9000
darunter:
EWU-Lander Ausfuhr 264 870 275 384 276 270 262 515 19 952 25097 25 886 26 555
Einfuhr 217 946 221 680 211 642 200 222 15523 18 321 19124 20 131
Saldo + 46924 | + 53704 |+ 64628 | + 62293 |+ 4429 |+ 6776 |+ 6762 | + 6424
darunter:
Belgien und Ausfuhr 32728 35187 34108 33319 2 859 3850 3323 3466
Luxemburg Einfuhr 26 230 28 521 26 505 25592 2 060 2356 2332 2531
Saldo + 6499 | + 6666 | + 7603 | + 7727 | + 799 |+ 1494 | + 991 + 935
Frankreich Ausfuhr 67 418 69 601 68 721 64 425 4576 5869 6433 6 258
Einfuhr 50 862 49 743 48 200 45019 3254 4136 4418 4 465
Saldo + 16556 | + 19858 |+ 20521 |+ 19406 |+ 1323 |+ 1733 |+ 2015 |+ 1793
Italien Ausfuhr 45011 47 119 47 335 44 893 2 856 4068 4 467 4510
Einfuhr 35776 35280 33482 31018 2374 2796 2 848 3044
Saldo + 9235 |+ 11839 |+ 13853 |+ 13875 | + 481 |+ 1272 |+ 1619 |+ 1466
Niederlande Ausfuhr 38993 40 011 40 463 37192 3141 3484 3509 3668
Einfuhr 44739 43 233 40 751 40 448 3290 3494 4036 4082
Saldo - 5745 | - 3222 | - 288 | - 3255 | - 150 | - 10 | - 527 | - 415
Osterreich Ausfuhr 32436 33486 33863 32318 2759 3103 3209 3375
Einfuhr 20 497 20 664 21047 19 309 1613 1780 1763 1981
Saldo + 11939 | + 12822 |+ 12816 |+ 13009 | + 1146 |+ 1323 |+ 1446 |+ 139%
Spanien Ausfuhr 26 732 27 841 29 436 29 892 2104 2794 2996 3175
Einfuhr 16 087 15226 15532 15 107 999 1370 1361 1537
Saldo + 10645 |+ 12615 |+ 13903 |+ 14785 |+ 1105 |+ 1424 |+ 1635 |+ 1638
Schweden Ausfuhr 13524 12978 13496 13172 1088 1288 1366 1332
Einfuhr 10 202 8999 8 868 8726 692 817 761 861
Saldo + 3322 | + 3979 | + 4628 | + 4446 | + 397 | + 470 | + 605 | + 471
Vereinigtes Ausfuhr 49 377 52 764 53761 50 818 4146 4 851 4987 4796
Koénigreich Einfuhr 36923 37 259 33075 29 292 2426 2417 2695 2 800
Saldo + 12453 |+ 15505 |+ 20685 |+ 21526 |+ 1720 |+ 2434 |+ 2292 |+ 199%
2. Andere europaische Ausfuhr 39944 39987 40 687 37 298 3161 3615 3412 3417
Industrielander 2) Einfuhr 36 800 39165 39 420 37 138 3140 2913 3606 3575
Saldo + 3144 | + 821 |+ 1267 |+ 160 | + 22 |+ 702 | - 194 | - 158
darunter:
Schweiz Ausfuhr 25596 27 489 26 702 23737 1936 2156 2097 2087
Einfuhr 18 797 19753 19 461 17 487 1378 1449 1794 1683
Saldo + 6799 |+ 7737 |+ 7241 |+ 6250 | + 558 | + 707 | + 303 | + 404
3. AuBereuropaische  Ausfuhr 83103 90 393 91020 76 763 6134 7 257 7 300 6833
Industrielander Einfuhr 79 176 74 069 65019 57 431 4947 5086 5389 4991
Saldo + 3926 | + 16324 | + 26001 + 19332 |+ 1187 |+ 2172 |+ 1911 + 1841
darunter:
Japan Ausfuhr 13195 13103 12576 10 798 898 1047 1147 1036
Einfuhr 26 847 22910 19 896 17 572 1351 1581 1730 1670
Saldo - 13651 | - 9807 | - 7320 | - 6774 | - 453 | - 534 | - 583 | - 634
Vereinigte Staaten Ausfuhr 61764 67 824 68 263 57 023 4 475 5393 5401 5021
Einfuhr 47 121 45 982 40376 36 165 3217 3215 3332 2968
Saldo + 14643 |+ 21842 |+ 27887 |+ 20857 |+ 1258 |+ 2178 |+ 2069 |+ 2052
Il. Reformlénder Ausfuhr 70318 83 246 91284 91175 8249 9043 8478 8721
Einfuhr 82900 90 341 93 662 94 048 7 510 8 839 9 801 9 646
Saldo - 12582 |- 7095 |- 2378 |- 2873 | + 739 | + 204 | - 1323 | - 926
darunter:
Mittel- und Ausfuhr 59 900 69914 75 373 73238 6 568 7 196 6 863 7077
osteuropaische Einfuhr 62 781 68 701 70 686 69 776 5489 6 545 7 081 7 098
Reformlénder Saldo - 2882 | + 1213 | + 4687 | + 3462 | + 1079 | + 651 - 218 | - 21
Volksrepublik Ausfuhr 9459 12118 14 571 16 650 1553 1716 1493 1532
China 3) Einfuhr 18 553 19 942 21338 22588 1873 2158 2612 2 409
Saldo - 909 | - 7824 | - 6768 | — 5939 | - 320 | - 442 | - 1119 | - 877
Ill. Entwicklungslander Ausfuhr 65 023 71477 71884 63701 5736 5949 5655 5898
Einfuhr 64 742 61490 56 940 52 195 4176 4705 5114 5335
Saldo + 282 | + 9987 |+ 14944 |+ 11506 | + 1560 | + 1244 | + 540 | + 563
darunter:
Sudostasiatische Ausfuhr 24 029 24735 25 282 22 586 2012 2214 1955 2211
Schwellenlander 4) Einfuhr 30498 28 351 26 660 24 246 2002 2293 2602 2628
Saldo - 6469 | - 3616 | - 1377 | - 1661 | + 10 | - 79 | - 647 | - 417
OPEC-Lander Ausfuhr 10729 13 669 14 689 12730 1329 1188 1153 1151
Einfuhr 10 235 8220 6977 6 696 494 619 599 722
Saldo + 494 |+ 5449 |+ 7713 |+ 6034 |+ 835 | + 569 | + 554 | + 429
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungsléandern, sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. — 2 Einschl. Zy-

Einfuhr (cif) aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen pern. — 3 Ohne Hongkong. — 4 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien,
nach dem neuesten Stand. — 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf Malaysia, Philippinen, Singapur, Republik Korea, Taiwan und Thailand.
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4. Dienstleistungsverkehr der Bundesrepublik Deutschland mit dem Ausland,
Erwerbs- und Vermégenseinkommen (Salden)

Mio €
Dienstleistungen
Ubrige Dienstleistungen
darunter:
Entgelte Bauleistungen, Vermégens-
Finanz- Patente far selb- Montagen, einkommen
dienst- und Regierungs- standige Ausbes- Erwerbsein- |(Kapital-

insgesamt Reiseverkehr 1)| Transport 2) |leistungen |Lizenzen leistungen 3) |zusammen | Tatigkeit4) |serungen kommen 5) |ertrage)
- 47020 - 36421 + 2882 + 1005 - 189% + 1997 - 14588 - 2245 - 403 - 756 - 8843
- 49868 - 37420 + 3385 + 980 - 2904 + 2221 - 16130 - 2733 - 782 - 512 - 1325
- 51215 - 37416 + 4144 + 509 - 239 + 3488 - 19545 - 2536 - 1123 - 257 - 6974
- 38246 - 35243 + 3032 + 584 - 1414 + 5257 - 10461 - 2026 - 363 - 354 + 1105
- 34889 - 32281 + 3113 + 1019 - 859 + 4952 - 10833 - 1833 + 664 - 298 - 8291
- 8875 - 8454 + 1027 + 104 - 655 + 1228 - 2126 - 505 - 158 - 148 + 614
- 12808 - 13331 + 717 + 179 - 442 + 1707 - 1638 - 539 + 194 - 310 - 1519
- 5471 - 6 647 + 1094 + 350 + 123 + 1263 - 1653 - 457 - 10 - 29 + 4291
- 8612 - 6 564 + 751 + 423 - 216 + 1227 - 4234 - 556 + 170 + 173 - 451
- 8888 - 7607 + 129 - 94 - 236 + 1202 - 3449 - 487 + 6 - 143 - 2333
- 12553 - 12623 + 484 + 348 - 383 + 1313 - 1692 - 403 + 24 - 303 - 3529
- 4 836 - 5486 + 581 + 341 - 24 + 1210 - 1458 - 386 + 247 - 26 + 2082
- 2932 - 1675 + 156 + 149 + 0 + 384 - 1946 - 120 + 60 + 52 - 629
- 1760 - 2231 + 451 + 68 - 143 + 424 - 328 - 221 + 54 + 62 + 1084
- 2872 - 2 402 + 375 - 321 - 109 + 426 - 841 - 19 - 43 - 42 + 373
- 3124 - 2218 + 290 + 62 - 55 + 351 - 1553 - 136 + 15 - 50 - 1119
- 2892 - 2987 + 632 + 165 - 72 + 424 - 1055 - 155 + 34 - 51 - 1587
- 4133 - 3480 + 133 + 135 - 136 + 467 - 1252 - 169 + 156 - 91 - 5235
- 5079 - 5370 + 215 + 147 - 74 + 403 - 401 - 124 + 65 - 107 + 264
- 3341 - 3773 + 136 o+ 66 - 73| o+ 442 - 39 - m + 19 - 105 + 1441
- 2311 - 2 469 + 63 + 69 - 73 + 375 - 276 - 131 + 91 - 15 + 1570
- 1403 - 1456 + 205 + 164 + 9 + 370 - 694 - 100 + 59 - 23 + 1159
- 1122 - 1560 + 313 + 108 + 40 + 465 - 488 - 155 + 96 + 11 - 648

1 Ergebnisse ab Januar 2002 mit gréBerer Unsicherheit behaftet.— 2 Ohne renlieferungen und Dienstleistungen. — 4 Ingenieur- und sonstige tech-

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

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

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

6. Vermdgensibertragungen

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

darunter: sonstige Uber- sonstige

Europaische |[laufende weisungen |laufende

Gemein- Ubertra- der Gast- Ubertra- .

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

- 25016 - 17 348 - 15428 - 13846 - 1920 - 7667 - 3429 - 4239 - 154 - 1351 + 1197
- 28368 - 19095 - 17100 - 15398 - 199% - 9272 - 3458 - 5814 - 1599 - 1189 - 410
- 27432 - 16927 - 14 257 - 12587 - 2670 - 10505 - 3520 - 6985 - 387 - 1361 + 974
- 26555 - 15644 - 12416 - 11214 - 3227 - 10911 - 3470 - 7441 - 212 - 1416 + 1204
- 28329 - 19419 - 15985 - 14323 - 3435 - 8910 - 3332 - 5578 + 465 - 114 + 1606
- 8550 - 5262 - 5254 - 4997 - 8 - 3289 - 868 - 2421 - 75 - 274 + 199
- 5457 - 3585 - 2746 - 2387 - 838 - 1873 - 868 - 1005 + 62 - 348 + 410
- 7419 - 4483 - 3161 - 2998 - 1322 - 2936 - 868 - 2069 - 359 - 565 + 207
- 5321 - 3310 - 2294 - 1628 - 1016 - 20m - 833 - 1178 + 5 - 233 + 238
- 789 - 541 - 5373 - 4789 - 37 - 2486 - 833 - 1653 + 152 - 276 + 427
- 8245 - 6014 - 489 - 4650 - 1118 - 2231 - 833 - 1398 + 208 - 249 + 457
- 6867 - 4685 - 3421 - 3257 - 1264 - 2182 - 833 - 1349 + 100 - 384 + 484
- 2647 - 1889 - 1499 - 129 - 390 - 758 - 278 - 480 - 504 - 87 - 416
- 1916 - 1174 - 889 - 850 - 285 - 742 - 278 - 464 + 33 - 41 + 74
- 2640 - 1915 - 1754 - 1712 - 61| - 725 - 278 - 447 - 123 - 70 - 53
- 2390 - 1476 - 1647 - 1565 + 171 - 914 - 278 - 636 + 156 - 90 + 246
- 2867 - 2020 - 1972 - 1512| - 48| - 847 - 2718 - 569 + 19 - 115 + 234
- 2850 - 2095 - 1655 - 1491 - 441 - 754 - 278 - 477 + 62 - 84 + 147
- 2742 - 2054 - 1579 - 1556 - 476 - 688 - 278 - 410 + 224 - 73 + 297
- 2653 - 1864 - 1662 - 1603 - 201 - 789 - 278 - 511 - 78 - 91 + 13
- 1822 - 1074 - 631 - 514 - 443 - 748 - 278 - 471 - 26 - 87 + 61
- 2842 - 2166 - 1684 - 1674 - 481 - 676 - 278 - 399 185 - 132 + 316
- 2203 - 1446 - 1106 - 1068 - 340 - 757 - 278 - 480 - 59 - 165 + 107

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-

gungen). — 3 Zuwendungen an Entwicklungslander,
Steuereinnahmen und -erstattungen u.a.m. — 4 Soweit erkennbar; insbeson-
dere Schuldenerlass.

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

Mio €
2003
Position 2001 2002 2003 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. Okt. Nov. Dez.
I. Deutsche Nettokapital-
anlagen im Ausland
(Zunahme/Kapitalausfuhr: =) — 270851 |- 258451 |- 184549|- 95947|- 63257 |+ 1092|- 26437|- 17472|- 10873 |+ 1908
1. Direktinvestitionen 1) - 36314|- 28700|- 8443|- 16036|+ 14170|- 4963|- 1614|- 2874|- 3262|+ 4522
Beteiligungskapital - 61618)|- 46821|- 18305|- 7471|- 1557|- 2533|- 6743|- 290|- 2357|- 409%
reinvestierte Gewinne 2) + 13949|- 2630 - - - - - - - -
Kreditverkehr deutscher
Direktinvestoren + 16360+ 27883|+ 18280|- 6787|+ 17512|- 682|+ 8237|- 1656|+ 144 |+ 9749
tbrige Anlagen - 5005|- 7132|- 8418|- 1778|- 1785|- 1748|- 3108|-  928|- 1049|- 1131
2. Wertpapieranlagen - 129559|- 69036|- 35492+ 5562|- 20019|- 5483|- 15553|- 11794|- 1555|- 2204
Dividendenwerte 3) - 15614|- 5330|+ 7390)|+ 14707|- 816 |- 693|- 5808|- 2206|- 9% |- 3507
Investmentzertifikate 4) - 19701)- 6784|- 3921|- 3100|- 101 |- 160 |- 561 |- 345 |+ 159 |- 374
festverzinsliche Wertpapiere 5) |- 95098|- 50806|- 38274|- 9616|- 20576|- 1219|- 6863|- 7993|- 8|+ 1139
Geldmarktpapiere + 853|- 6116|- 687|+ 3571|+ 1474|- 3411|- 2321|- 1250|- 1609 |+ 538
3. Finanzderivate 6) + 6278|- 533 |+ 840|+ 2865|- 2089+ 328 |- 264 |+ 1889+ 39]- 2192
4. Kredite - 109871|- 158634 |- 138948 |- 87752|- 54678|+ 11816|- 8334|- 4484|- 5921|+ 2071
Kreditinstitute 7) - 130648|- 130536 |- 122307 |- 74254|- 66528+ 29417|- 10941|+ 18653|- 24977|- 4618
langfristig - 47636|- 31790|- 32556|- 11479|- 8019|- 8176|- 4882|- 4409|+ 1739|- 2213
kurzfristig - 83012)- 98746|- 89750|- 62774|- 58509|+ 37593|- 6059|+ 23062|- 26716|- 2405
Unternehmen und Privat-
personen - 19217 |+ 744|- 17857|- 17690|- 8193|- 1872|+ 9898|- 1030+ 3728|+ 7199
langfristig - 1857 |- 400|- 2974|- 756 |- 492 |- 768 |- 958 |- 305 |- 190 |- 464
kurzfristig 7) - 17360+ 1144)- 14883|- 16934|- 7701|- 11041+ 10856|- 725 |+ 3919|+ 7663
Staat + 15980+ 7168|+ 986 |+ 950 |- 547 |- 160 |+ 742 |- 241 |+ 290 |+ 694
langfristig + 257 |+ 218 |+ 692 |+ 309 |- 51+ 274 |+ 115+ 23|+ 103 |- 12
kurzfristig 7) + 15723|+ 6950+ 293 |+ 641 |- 541 |- 434 | + 627 |- 265 |+ 186 |+ 705
Bundesbank + 24015|- 36010+ 230|+ 3242|+ 20590|- 15569|- 8033|- 21866|+ 15037|- 1204
5. sonstige Kapitalanlagen 8) - 1385|- 1549|- 2506|- 588 |- 641 |- 606 |- 672 |- 209 |- 174 |- 289
1. Ausléndische Nettokapital-
anlagen in der Bundesrepublik
(Zunahme/Kapitaleinfuhr:+) + 249433 |+ 172348 |+ 113238+ 79998 |+ 34722|- 3450+ 1969 |+ 12359 |+ 1879|- 12270
1. Direktinvestitionen 1) + 23990+ 35635|+ 10526+ 8454|+ 9475|+ 6323|- 13725|- 10961|+ 5936|- 8701
Beteiligungskapital + 30089|+ 26985|+ 25686+ 9064|+ 2900|+ 4335|+ 9386|+ 287 |+ 673|+ 8426
reinvestierte Gewinne 2) - 17513|- 8379|- 3600|- 900 |- 900 | - 900 |- 900 | - 300 |- 300 |- 300
Kreditverkehr auslandischer
Direktinvestoren + 11558|+ 17225|- 11374|+ 385|+ 7540|+ 2861|- 22160|- 10908+ 5571|- 16823
tbrige Anlagen - 143 |- 197 |- 186 |- 96 |- 66 |+ 27 |- 52 |- 40 |- 8- 4
2. Wertpapieranlagen + 156 175|+ 105998 |+ 87548+ 30557|+ 25964|- 4173|+ 35200|+ 33677|- 276+ 1799
Dividendenwerte 3) + 88638|+ 16844|+ 24432|- 2580+ 2331|+ 3391|+ 21289|+ 12383|+ 4278+ 4627
Investmentzertifikate + 1105|- 241|- 1567|- 901 |- 58 |- 799 |+ 191+ 1185|- 802 |- 192
festverzinsliche Wertpapiere 5 |+ 81246|+ 79231+ 65386|+ 22682|+ 23979|+ 5280|+ 13446|+ 18133|- 4824+ 137
Geldmarktpapiere - 14815+ 10164 |- 704|+ 11355|- 289|- 12045+ 275+ 1976 |+ 1071)\- 2772
3. Kredite + 69221+ 30641|+ 15148+ 40983 |- 742|- 5606|- 19486|- 10353|- 3777|- 5357
Kreditinstitute 7) + 543411+ 28321|+ 11998|+ 41251|- 502|- 9450|- 19300|- 10526|- 4429|- 4346
langfristig + 4425)|+ 18247|- 4675|- 3099|- 158|- 7429|+ 6012|+ 1397|- 1027|+ 5642
kurzfristig + 49916|+ 10075|+ 16672+ 44350|- 344|- 2021|- 25312|- 11922|- 3402|- 9988
Unternehmen und Privat-
personen + 11412+ 3334|- 1918|- 2278|- 1951 |+ 1150 |+ 1161+ 89|+ 1226|- 154
langfristig + 11351+ 5142|- 4112)- 6014+ 1006 |+ 1148 |- 253 |+ 195 |+ 619 |- 1067
kurzfristig 7) + 61|- 1807|+ 2193|+ 3736|- 2958|+ 11+ 1414|- 106 |+ 607 |+ 913
Staat + 837 |- 1667+ 3086+ 313 |+ 1683 |+ 2277|- 1186 |- 349 |+ 114 |- 951
langfristig - 217 |- 12|+ 4265|+ 3407|- 138 |- 183 |+ 1178 |- 3|- 21|+ 1202
kurzfristig 7) + 1054 |- 1555|- 1179|- 3094 |+ 1821|+ 2460|- 2365|- 347 |+ 135|- 2152
Bundesbank + 2631+ 653|+ 1983|+ 1697 |+ 28|+ 418 |- 161 |+ 433 |- 688 |+ 94
4. sonstige Kapitalanlagen + 47 |+ 74|+ 16|+ 5|+ 25|+ 6|- 19]|- 4|- 4|- 12
11l Saldo aller statistisch erfassten
Kapitalbewegungen
(Nettokapitalausfuhr: -) - 21419]- 86103|- 71311|- 159501- 28535|- 2358|- 24468|- 51131- 8994|- 10362
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 Rein statistisch bedingte Veranderungen sind — soweit moglich — ausgeschal-
Ertrédge. — 5 Ab 1975 ohne Stickzinsen. — 6 Verbriefte und nicht verbriefte tet. — 8 Insbesondere Beteiligungen des Bundes an internationalen Organi-
Optionen sowie Finanztermingeschéfte. — 7 Die hier ausgewiesenen Trans- sationen.
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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- |abzuglich
insgesamt zusammen |Gold Sorten 1) rechte netto Ausland 3) insgesamt geschaft4)  |U-Schatzen |Spalte 8)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
97 345 94 754 13 688 55424 8314 17 329 2592 42 335 42 335 - 55010
143 959 141 351 13 688 85 845 8199 33619 2 608 26 506 26 506 - 117 453
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 24192 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

* 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 Europadische 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 €
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 Forderungen |an Ansassige Bundesbank
Gold und Sonder- des Euro- innerhalb des |in anderen Auslands- (Spalte 1
Goldforde- ziehungs- Devisen- Waéhrungs- Eurosystems |EWU- verbind- abzuglich
insgesamt zusammen rungen rechte reserven gebiets 1)3)  |(netto) 2) Landern lichkeiten 3)  |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
141 958 93 039 32287 8332 52420 9162 39 746 1" 6179 135779
100 762 93815 32676 7762 53377 313 6620 14 6592 94 170
76 147 93 215 35 005 8721 49 489 312 - 17385 5 8752 67 396
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
95394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
110 682 87 466 35197 8797 43 471 312 22 902 1 9432 101 250
108 889 88 937 36 225 8751 43961 312 19 639 1 9 966 98 923
112 748 87 441 35530 8594 43 317 312 24993 2 9473 103 276
108 615 87610 35517 8542 43 551 312 20 688 5 10 272 98 343
103 948 85002 36 208 8272 40 522 312 18 466 167 9 005 94 942
98 272 85 235 37934 8023 39278 312 12237 488 9898 88374
95 491 83685 35721 8008 39 956 312 11001 493 9 669 85 822
98 240 82530 34100 8348 40 083 312 14 908 490 10 599 87 641
93702 79 453 33442 8123 37 888 312 13 496 441 9126 84 575
70 456 78 904 34 252 7 871 36 781 312 - 9216 455 9818 60 638
73 550 78 425 33435 8292 36 698 312 - 5663 476 10 537 63014
90714 79218 34759 8289 36 170 312 10710 474 10 375 80 339
98 605 84 197 37 546 8583 38068 312 13592 504 11 060 87 545
91894 81206 36 491 8492 36 223 312 9902 474 10 879 81016
113 947 81401 36 595 8539 36 267 312 31794 440 11319 102 628
97 130 79 624 36 705 8374 34 545 312 16 742 452 10518 86612
95 394 76 680 36 533 7 609 32538 312 17 945 456 10 443 84 951
89 895 76 992 35834 7726 33432 312 12135 456 10 522 79374

o Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber allen Landern innerhalb
und auBerhalb der Europaischen Wahrungsunion. Bis Dezember 2000 sind
die Bestande zu jedem Quartalsende auf Grund der Neubewertung zu Markt-
preisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die Ermittlung des Be-
standes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab Januar
2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. — 1 Einschl.
Kredite an die Weltbank. — 2 Enthaélt auch die Salden im grenzuberschreiten-
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den Zahlungsverkehr der Deutschen Bundesbank innerhalb des Eurosystems.
Ab November 2000 einschl. der TARGET-Positionen, die zuvor als bilaterale
Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber nationalen Zentralbanken
auBerhalb des Eurosystems dargestellt wurden (in Spalte 6 bzw. 9). — 3 Vgl.
Anmerkung 2. — 4 Euro-Er6ffnungsbilanz der Deutschen Bundesbank zum
1. Januar 1999.
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10. Forderungen und Verbindlichkeiten von Unternehmen in Deutschland (ohne Banken)

gegenlber dem Ausland *

Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten 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- gewahrte | geleistete von aus- Finanz- nommene |gene
Jahres- bzw. landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- |An-
Monatsende insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen|insgesamt |Banken |zusammen|hungen |zusammen|ziele zahlungen
Alle Lander
2000 320874 43462 277412| 152752| 124660| 116971 7689 446060 52663| 393397 309024 84373 63 093 21280
2001 358 120 62434| 295686| 171939 123747| 114857 8890| 505266 60 132| 445134| 354561 90 573 65 988 24 585
2002 4 331671 63817| 267854| 148913| 118941| 111406 7535| 533423 57696| 475727| 387850 87 877 62 622 25 255
2003 356 849 86 077| 270772| 154953| 115819| 108515 7304| 542866 54502| 488364| 400431 87 933 60 464 27 469
2003 Sept. 368 099 94193| 273906| 157407| 116499| 108083 8416| 567725 53879| 513846 427170 86 676 58 702 27 974
Okt. 371358 96 793 | 274565 156 178 118 387 109 782 8605| 554035 53563| 500472| 412163 88 309 59983 28 326
Nov. 370 955 91356| 279599 159 277 120 322 112 489 7833| 559954 54 257| 505697| 418200 87 497 59 168 28 329
Dez. 356 849 860771 270772 154 953 115 819 108 515 7304| 542866 545021 4883641 400431 87933 60 464 27 469
EU-Lander 9
2000 177 782 39563| 138219 78 298 59 921 55718 4203| 323049 45473| 277576| 237583 39 993 32457 7536
2001 198 118 58 039| 140079 79 205 60 874 55 371 5503| 372937 53683| 319254| 275749 43 505 34716 8789
2002 4 200 930 60 118| 140812 84 643 56 169 51693 4476| 402561 52503| 350058 307920 42138 32650 9 488
2003 225423 80880 | 144543 89 392 55151 51459 3692 411131 49984 361147| 321010 40 137 30 495 9642
2003 Sept. 236 075 88 856 147 219 91292 55927 51061 4866| 421465 49377 | 372088 332343 39745 29740 10 005
Okt. 240 091 90524| 149567 92 449 57 118 52 187 4931 411771 48943 | 362828 322411 40 417 30276 10 141
Nov. 236 136 85112| 151024 92 428 58 596 54 587 4009| 416860 49744| 367 116| 326848 40 268 30120 10 148
Dez. 225423 80880 144543 89 392 55151 51459 36921 411131 499841 3611471 321010 40 137 30 495 9642
darunter EWU-Mitgliedslander
2000 120 976 22737 98 239 52 976 45 263 42 389 2874| 247830 33698| 214132 185 595 28 537 23569 4968
2001 126 519 33787 92732 46 599 46 133 42771 3362| 295943 38 361 257582 | 225711 31871 24 878 6993
2002 4) 129 490 32521 96 969 54 542 42 427 39 350 3077| 331733 37366| 294367| 263863 30 504 22996 7 508
2003 147 083 45 337 101 746 59 279 42 467 39619 2848| 338434 29 541 308 893| 279101 29792 22 388 7 404
2003 Sept. 153 217 50539| 102678 60512 42 166 38 967 3199| 342882 31208 311674| 282592 29 082 21420 7 662
Okt. 152 915 48 779 104 136 60 754 43 382 40 068 3314| 343318 30658| 312660| 282947 29713 22 002 771
Nov. 153 259 46 667 106 592 61295 45 297 42 166 3131 348 348 31531 316 817| 287088 29729 21943 7786
Dez. 147 083 45 337 101 746 59 279 42 467 39619 2848| 338434 29 541 308 893| 279101 29792 22 388 7 404
Andere Industrielander 3) ©
2000 84 502 2925 81577 54 272 27 305 25673 1632 84 464 4711 79753 56 986 22767 18 621 4146
2001 100 786 3364 97 422 71842 25 580 24 082 1498 93 269 4178 89 091 64 595 24 496 19 648 4848
2002 4 77 144 2743 74 401 48 866 25535 24303 1232 90 594 3267 87 327 64 544 22783 18 081 4702
2003 79781 3960 75 821 50 888 24 933 23777 1156 87 625 2783 84 842 62 909 21933 17 355 4578
2003 Sept. 79 685 3782 75903 51150 24753 23 592 1161 100 344 2534 97 810 75611 22 199 16 954 5245
Okt. 77 717 4360 73 357 48 194 25163 23989 1174 96 879 2722 94 157 71848 22309 17 098 5211
Nov. 80 663 4420 76 243 51190 25 053 23838 1215 97 312 2699 94613 72 680 21933 16 694 5239
Dez. 79781 3960 75 821 50 888 24 933 23777 1156 87 625 2783 84 842 62 909 21933 17 355 4578
Reformlander
2000 19 082 240 18 842 5028 13814 13104 710 8202 113 8 089 928 7161 4384 2777
2001 20 444 204 20 240 6103 14137 13 449 688 9095 151 8944 1699 7 245 4341 2904
2002 4) 20 339 332 20 007 5680 14 327 13 586 741 10 106 175 9931 2119 7812 4574 3238
2003 21472 319 21153 6261 14 892 14 140 752 12 887 135 12752 3084 9668 5353 4315
2003 Sept. 21193 245 20 948 6010 14938 14165 773 12211 194 12017 2697 9320 5241 4079
Okt. 21888 288 21600 6074 15526 14719 807 12793 184 12 609 2719 9 890 5677 4213
Nov. 22637 294 22343 6404 15939 15153 786 13 060 100 12 960 3150 93810 5541 4269
Dez. 21472 319 21153 6261 14 892 14 140 752 12 887 135 12752 3084 9668 5353 4315
Entwicklungslédnder 2
2000 39 508 734 38774 15154 23620 22 476 1144 30 345 2366 27 979 13527 14 452 7631 6821
2001 38772 827 37 945 14789 23 156 21955 1201 29 965 2120 27 845 12518 15327 7 283 8044
2002 4 33258 624 32634 9724 22910 21824 1086 30 162 1751 28411 13 267 15144 7317 7 827
2003 30173 918 29 255 8412 20 843 19139 1704 31223 1600 29 623 13428 16 195 7 261 8934
2003 Sept. 31146 1310 29 836 8955 20 881 19 265 1616 33705 1774 31931 16 519 15412 6767 8 645
Okt. 31662 1621 30 041 9 461 20 580 18 887 1693 32592 1714 30878 15185 15693 6932 8761
Nov. 31519 1530 29989 9 255 20734 18911 1823 32722 1714 31008 15522 15 486 6813 8673
Dez. 30173 918 29 255 8412 20 843 19139 1704 31223 1600 29623 13428 16 195 7 261 8934

* Einschl. Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten von Privatpersonen
in Deutschland. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in
Deutschland gegentber 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. — 1 Ab Januar 2001
einschl. Griechenland. — 2 Bis April 2002 einschl. Zypern. — 3 Ab Mai 2002
einschl. Zypern. — 4 Anderung des Berichtskreises wegen Erh&hung der
Meldefreigrenze. — 5 Bis Dezember 2002 einschl. Guernsey, Jersey und Insel
Man. — 6 Ab Januar 2003 einschl. Guernsey, Jersey und Insel Man.
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11. DM- und Euro-Wechselkurse fur ausgewahlte Wahrungen *

Vereinigte Japan Déanemark Schweden Vereinigtes Norwegen Schweiz Kanada Australien Neuseeland

Staaten Kénigreich

usD JPY DKK SEK GBP NOK CHF CAD AUD 1) NzD 1)

Historische Kassa-Mittelkurse der Frankfurter Borse (1 bzw. 100 WE = ... DEM)
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

Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank (1 EUR = ... WE) 2
1,0658 121,32 7,4355 8,8075 0,65874 8,3104 1,6003 1,5840 1,6523 2,0145
0,9236 99,47 7,4538 8,4452 0,60948 8,1129 1,5579 1,3706 1,5889 2,0288
0,8956 108,68 7,4521 9,2551 0,62187 8,0484 1,5105 1,3864 1,7319 2,1300
0,9456 118,06 7,4305 9,1611 0,62883 7,5086 1,4670 1,4838 1,7376 2,0366
1,1312 130,97 7,4307 9,1242 0,69199 8,0033 1,5212 1,5817 1,7379 1,9438
0,9170 115,86 7,4356 9,2208 0,62823 7,5207 1,4572 1,4210 1,6662 1,9859
0,9554 117,80 7,4330 9,137 0,64405 7,4043 1,4721 1,4627 1,6793 1,9517
0,9922 17,11 7,4301 9,2689 0,63870 7,4050 1,4624 1,5321 1,7922 2,0646
0,9778 116,31 7,4270 9,2489 0,63633 7,4284 1,4636 1,5333 1,8045 2,1076
0,9808 118,38 7,4271 9,1679 0,63059 7,3619 1,4649 1,5434 1,7927 2,0847
0,9811 121,57 7,4297 9,1051 0,62994 7,3405 1,4650 1,5481 1,7831 2,0381
1,0014 121,65 7,4280 9,0818 0,63709 7,3190 1,4673 1,5735 1,7847 2,0155
1,0183 124,20 7,4264 9,0961 0,64218 7,2948 1,4679 1,5872 1,8076 1,9947
1,0622 126,12 7,4324 9,1733 0,65711 7,3328 1,4621 1,6364 1,8218 1,9648
1,0773 128,60 7,4317 9,1455 0,66977 7,5439 1,4674 1,6299 1,8112 1,9457
1,0807 128,16 7,4274 9,2265 0,68255 7,8450 1,4695 1,5943 1,7950 1,9497
1,0848 130,12 7,4255 9,1541 0,68902 7.8317 1,4964 1,5851 1,7813 1,9700
1,1582 135,83 7,4246 9,1559 0,71322 7,8715 1,5155 1,6016 1,7866 2,0083
1,1663 138,05 7,4250 9,1182 0,70224 8,1619 1,541 1,5798 1,7552 2,0069
1,1372 134,99 7,4332 9,1856 0,70045 8,2893 1,5476 1,5694 1,7184 1,9386
1,1139 132,38 7,4322 9,2378 0,69919 8,2558 1,5400 1,5570 1,7114 1,9137
1,1222 128,94 7,4273 9,0682 0,69693 8,1952 1,5474 1,5330 1,6967 1,9227
1,1692 128,12 7,4301 9,0105 0,69763 8,2274 1,5485 1,5489 1,6867 1,9446
1,1702 127,84 7,4370 8,9939 0,69278 8,1969 1,5590 1,5361 1,6337 1,8608
1,2286 132,43 7,4419 9,0228 0,70196 8,2421 1,5544 1,6131 1,6626 1,8982
1,2613 134,13 7,4481 9,1368 0,69215 8,5925 1,5657 1,6346 1,6374 1,8751

* 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 veréffentlicht taglich Euro-Referenzkurse, die auf

12. Wechselkurse fur die nationalen Wahrungen der EWU-Lander und DM-Wert der ECU

sowie Euro-Umrechnungskurse

mittelt werden. Weitere Euro-Referenzkurse der EZB siehe: Statistisches Bei-
heft zum Monatsbericht 5, Devisenkursstatistik.

* Errechnet aus taglichen Notierungen. — 1 Nach Mitteilungen der Europai-
schen Kommission. — 2 Bis 1998 reziproke Werte der von der Bank of

Greece veroffentlichten Devisenkurse fur die D-Mark; ab 1999 Euro-Refe-
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Frankreich |Italien Niederlande |Belgien/ Osterreich |Spanien Finnland Irland Portugal Griechenland ECU-Werte 1)
Luxemburg 100 GRD/
100 FRF 1000 ITL 100 NLG 100 BEF/LUF |100 ATS 100 ESP 100 FIM 1 IEP 100 PTE 1 EUR2) 1 ECU
Historische Kassa-Mittelkurse der Frankfurter Bérse in DEM
29,409 1,3377 88,742 4,857 14,211 1,597 41,087 2,671 1,149 0,9103 2,05076
29,500 1,2720 88,814 4,857 14,211 1,529 34,963 2,656 1,157 0,8178 2,02031
29,189 1,0526 89,017 4,785 14,214 1,303 28,915 2,423 1,031 0,7213 1,93639
29,238 1,0056 89,171 4,8530 14,214 1,2112 31,108 2,4254 0,9774 0,6683 1,92452
28,718 0,8814 89,272 4,8604 14,214 1,1499 32,832 2,2980 0,9555 0,6182 1,87375
29,406 0,9751 89,243 4,8592 14,214 1,1880 32,766 2,4070 0,9754 0,6248 1,90954
29,705 1,0184 88,857 4,8464 14,210 1,1843 33,414 2,6297 0,9894 0,6349 1,96438
29,829 1,0132 88,714 4,8476 14,213 1,1779 32,920 2,5049 0,9763 0,5952 1,96913
. . . . . . . . . 325,76 .
336,63
Unwiderrufliche Euro-Umrechnungskurse (1 EUR = ... WE) 3
6,55957 | 1936,27 | 2,20371] 40,3399 | 13,7603 | 166,386 | 5,94573| 0,787564| 200,482 | 4 340,750| | % 1,95583

renzkurse der EZB (1 EUR = ... GRD). — 3 Gultig ab 1.1.99. — 4 Gultig ab
1.1.01. — 5 Umrechnungskurs der D-Mark.
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13. Effektive Wechselkurse * fur den Euro und ausgewahlte fremde Wahrungen

1.Vj.1999 = 100

Nachrichtlich:
Indikatoren der preislichen Wettbe- Effektive nominale Wechselkurse ausgewahlter fremder
werbsfahigkeit der deutschen Wirt- Wahrungen gegenuber den Wahrungen von 19 Industrie-
Effektiver Wechselkurs des Euro schaft 3) 4) landern 3) 5) 6)
Enger Landerkreis 1) Weiter Landerkreis 2) 19 Industrielander 5) 49 Lander 7)
auf Basis der
Real Real Preisdefla-
auf Basis der auf Basis der | toren des
Verbraucher- Verbraucher- | Gesamt- auf Basis der Pfund Kanadischer |Schweizer |Japanischer
Nominal preise Nominal preise absatzes 8) |Verbraucherpreise UsS-Dollar Sterling Dollar Franken Yen
107,8 108,8 93,2 107,9 109,8 110,4 110,3 86,1 84,0 106,4 105,4 115,6
107,9 108,8 95,4 106,0 106,4 106,8 105,2 90,9 85,9 108,8 104,2 100,6
99,1 99,5 90,4 96,7 100,7 101,4 99,0 98,8 99,8 109,7 97,9 95,9
101,5 101,3 96,6 99,2 101,0 101,1 100,1 103,4 103,3 103,5 99,9 89,7
95,7 95,8 96,6 95,9 97,8 98,0 97,7 100,8 102,3 102,2 98,3 105,1
85,7 86,3 88,2 86,2 91,9 92,6 91,1 105,4 105,2 103,6 96,8 117,9
87,3 88,6 91,0 87,9 92,0 93,0 91,4 112,0 103,6 100,5 100,5 106,7
90,0 92,5 95,6 91,8 93,2 94,0 92,6 110,7 104,2 98,7 104,9 100,8
100,2 103,9 107,1 102,2| p) 96,9 97,7 97,2 97,7 99,2 108,0 105,3 99,9
98,8 98,8 92,6 96,4 99,6 99,8 98,7 103,2 104,5 107,3 100,1 92,5
100,2 100,1 94,2 97,5 100,8 100,7 99,1 104,8 104,8 106,5 : 86,8
102,5 102,5 97,8 100,4 101,7 102,1 101,1 106,3 104,1 102,0 99,4 83,7
104,2 103,8 101,7 102,6 101,8 101,8 101,6 99,4 99,8 98,0 101,6 95,7
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
3 ,0 96, 96,1 5 , 97,8 102,8 102,8 103,5 X 99,0
94,6 94,7 95,5 94,8 97,1 97,8 97,3 101,4 102,3 102,3 97,7 106,2
92,2 92,2 94,2 92,8 95,5 95,9 95,6 99,1 104,1 102,8 96,7 115,2
89,0 89,5 91,1 89,3 93,8 94,8 93,5 101,5 106,4 104,9 95,1 114,9
86,0 86,4 88,4 86,5 92,0 92,5 91,3 104,3 105,4 103,7 96,5 118,4
84,8 85,4 87,3 85,2 91,4 92,1 90,4 106,2 103,9 104,1 97,2 119,2
83,0 83,8 85,9 83,7 90,2 91,0 89,3 109,4 105,0 101,6 98,2 119,2
89,2 89,9 91,7 88,7 . 94,0 92,3 107,7 102,4 102,7 100,0 108,3
88,3 89,1 91,0 88,0 92,7 93,9 92,1 108,8 102,0 101,6 A 109,9
88,4 89,4 91,4 88,5 . 93,6 92,0 111,5 102,9 99,7 99,3 106,0
87,6 88,8 91,0 88,1 . 93,1 91,5 113,0 103,7 100,0 99,4 104,9
85,9 87,2 89,3 86,4 91,5 92,4 90,5 1131 104,3 101,3 98,3 107,5
84,7 86,0 88,1 85,2 . 91,9 89,8 1141 104,4 102,7 98,5 108,3
85,4 86,8 89,1 86,0 . 92,7 90,8 114,3 104,9 102,5 99,5 105,8
87,7 89,0 91,8 88,4 91,7 93,4 91,9 111,6 103,0 101,1 100,4 106,4
88,0 89,3 92,6 89,1 . 93,1 92,0 110,7 103,8 99,1 102,2 108,2
88,0 89,6 92,8 89,3 . 92,7 91,6 111,8 103,7 99,0 103,0 106,2
86,8 88,4 91,3 87,8 92,2 92,0 90,7 113,3 104,0 97,8 103,4 106,3
87,7 89,8 91,9 88,7 . 93,5 91,9 114,1 104,3 99,0 103,3 102,1
87,6 90,0 91,6 88,1 . 93,6 91,4 116,4 104,9 97,9 103,3 98,3
86,8 89,0 91,1 87,4 92,3 93,3 90,9 117,3 105,3 98,5 102,7 98,2
86,8 89,3 91,3 87,9 . 93,2 90,9 116,1 104,6 98,7 103,4 99,8
87,2 89,7 91,7 88,2 . 92,7 90,5 115,3 105,2 99,0 103,8 99,4
88,6 91,1 93,7 90,0 92,9 93,2 91,4 112,0 103,5 100,4 105,1 101,2
90,6 93,2 96,4 92,6 . 94,2 92,8 109,0 101,9 101,0 104,9 101,7
91,7 94,4 98,2 94,3 . 95,2 94,4 106,0 103,5 99,4 106,0 104,3
91,1 93,6 97,7 93,6 93,6 94,6 93,6 107,3 103,5 98,0 105,7 104,3
91,2 93,8 98,0 93,8 . 94,1 93,3 107,6 104,7 97,7 105,6 102,5
91,7 94,3 98,5 94,4 . 94,0 93,3 108,5 105,0 97,6 105,8 99,8
92,5 95,1 99,3 94,9 94,1 94,0 93,3 106,8 104,3 97,7 106,1 100,8
93,6 96,7 100,4 96,3 . 95,6 94,9 106,0 104,0 98,3 106,5 99,6
95,8 98,8 103,0 98,1 . 96,3 95,8 103,0 102,6 98,8 107,9 100,4
97,1 100,2 104,4 99,4 95,7 97,0 96,5 102,2 101,2 100,5 108,0 99,2
97,9 101,2 105,1 100,3 . 97,0 96,6 101,4 99,3 103,0 108,1 99,8
98,6 102,1 105,2 100,6 . 96,9 96,3 101,4 98,7 104,1 106,4 98,6
102,5 106,1 109,1 104,1 97,4 98,3 97,9 96,7 96,9 109,0 106,5 97,7
102,7 106,6 109,3 104,5 . 98,7 98,3 96,1 98,9 111,2 104,9 96,3
101,4 105,2 107,8 102,9 . 98,8 97,9 97,8 98,5 109,5 103,9 97,3
100,3 103,9 106,6 101,8| P 97,0 98,1 97,1 99,1 98,1 108,4 104,0 98,3
99,9 103,5 106,4 101,5 . 97,2 96,6 97,2 98,2 110,5 103,3 101,1
101,3 105,1 108,3 103,4 . 97,5 97,2 93,3 98,8 113,1 103,7 103,7
101,2 105,2 108,3 103,4| P 97,5 97,4 97,1 93,0 99,5 114,1 102,9 103,9
104,0 108,4 11,4 106,5 . 99,3 99,4 90,6 99,5 113,3 104,3 102,9
105,1 109,6 112,6 107,2 99,8 99,6 88,9 101,6 114,3 103,9 102,9

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuBenwert der be-
treffenden Wéhrung. — 1 Berechnungen der EZB anhand der gewogenen
Durchschnitte der Euro-Wechselkurse bzw. vor 1999 der Wechselkurse der
Euro-Vorgangerwahrungen gegentiber den Wahrungen folgender Lander:
Australien, Danemark, Griechenland, Hongkong, Japan, Kanada, Norwegen,
Schweden, Schweiz, Singapur, Sudkorea, Vereinigtes Koénigreich und
Vereinigte Staaten. Die dabei verwendeten Gewichte beruhen auf dem Han-
del mit gewerblichen Erzeugnissen von 1995 bis 1997 und spiegeln auch Dritt-
markteffekte wider. Seit Januar 2001 zahlt Griechenland beim effektiven
Wechselkurs des Euro nicht mehr zu den Partnerlandern; das Gewichtungs-
schema wurde entsprechend angepasst. Auf Grund der Anderung des Ge-
wichtungsschemas sind die Angaben zum effektiven Wechselkurs ab Januar
2001 nicht vollstandig mit fridheren Angaben vergleichbar. Soweit die Ver-
braucherpreise noch nicht vorlagen, sind Schatzungen angegeben. Zur
Erlauterung der Methode siehe: EZB, Monatsbericht, April 2000, S. 41 ff. —

2 Berechnungen der EZB. Zu dieser Gruppe gehéren neben den Landern der
eng gefassten Gruppe (sieche FuBnote 1) zusatzlich folgende Lander: Alge-
rien, Argentinien, Brasilien, China, Estland, Indien, Indonesien, Israel, Kro-
atien, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland, Philippinen, Polen, Ru-
manien, Russische Féderation, Slowakei, Slowenien, Studafrika, Taiwan, Thai-
land, Tschechische Republik, Turkei, Ungarn und Zypern. — 3 Berechnung
methodisch konsistent mit dem Verfahren der EZB zur Ermittlung des
effektiven Wechselkurses des Euro (siehe Monatsbericht, November 2001,
S. 54 ff.). — 4 Ruckgang der Werte bedeutet Zunahme der Wettbewerbs-
fahigkeit. — 5 EWU-Lander sowie enger Landerkreis der EZB auBer
Australien, Hongkong, Singapur und Stdkorea. — 6 Angaben bis Ende 1998
ermittelt durch Verkettung mit den bis Oktober 2001 veréffentlichten Ergeb-
nissen. — 7 EWU-Lander sowie weiter Landerkreis der EZB. — 8 Jahres- bzw.
Vierteljahresdurchschnitte.
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Diese Ubersicht informiert Gber ausge-
wahlte volkswirtschaftliche und statisti-
sche Veroéffentlichungen der Deutschen
Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit
nicht anders vermerkt, stehen die Ver-
offentlichungen in deutscher und in
englischer Sprache sowie im Internet
zur Verfugung.

Die Veroffentlichungen werden an In-
teressenten kostenlos abgegeben und
sind Uber die Abteilung Presse und In-
formation zu beziehen. AuBerdem kann
gegen Kostenerstattung eine monatlich
aktualisierte Datei mit circa 40 000 ver-
offentlichten Zeitreihen der Bundes-
bank auf Magnetband-Kassette oder
Zip-Diskette Uber die Abteilung Statisti-
sche Informationssysteme, mathemati-
sche Methoden bezogen werden. Be-
stellungen werden schriftlich unter den
im Impressum angegebenen Anschriften
erbeten. Eine Auswahl von Zeitreihen
steht auch im Internet zum Herunterla-
den bereit.

Geschaftsbericht

Monatsbericht

Uber die von 1990 bis 2003 verdffentlichten Auf-
satze informiert das dem Monatsbericht Januar
2004 beigeflugte Verzeichnis.

Marz 2003

—  Der geldpolitische Handlungsrahmen
des Eurosystems — Erfahrungen und Malnah-
men zur Verbesserung seiner Effizienz
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—  Gesamtwirtschaftliche Aspekte der Aktien-
kursentwicklung

—  Zur Entwicklung des Produktionspotenzials in
Deutschland

—  Die deutsche Zahlungsbilanz im Jahr 2002

April 2003

— Die Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen in
Deutschland nach der Qualifikation fir die
Europédische Wahrungsunion

—  Die Entwicklung der Bankeinlagen in Deutsch-
land

— Ertragslage und  Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2001

— Finanzsanktionen: Rechtsrahmen und Umset-

zung in Deutschland

Mai 2003
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-
jahr 2003

Juni 2003

—  Zur Diskussion Uber Deflationsgefahren in
Deutschland

— Die gesamtwirtschaftlichen
stréme im Jahr 2002

— Die Entwicklung der Kapitalverflechtung der

Finanzierungs-

Unternehmen in Deutschland mit dem Aus-
land von Ende 1998 bis Ende 2001

—  Deutsche Ergebnisse der Umfrage zum Kredit-
geschaft im Euro-Wahrungsgebiet

—  Wie sehr soll die Geldpolitik auf andere wirt-
schaftspolitische Entscheidungstrager achten?
Die Bundesbank-Fruhjahrskonferenz 2003

Juli 2003

—  Wirtschafts- und wahrungspolitische Zusam-
menarbeit der EU mit den beitretenden Landern
nach Unterzeichnung des Beitrittsvertrages

—  Zur Lage der o¢ffentlichen Finanzen in den der
EU beitretenden Landern

— Die Finanzmarkte in den mittel- und osteuro-
pdischen Landern vor dem Beitritt zur EU

—  Berichte aus dem Forschungszentrum
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August 2003
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2003

September 2003
— Die Ertragslage der deutschen
Kreditinstitute im Jahr 2002
—  Preisindikatoren fur den Wohnungsmarkt
— Validierungsansatze fur interne Ratingsysteme

Oktober 2003

—  Wettbewerbsposition und AuBenhandel der
deutschen Wirtschaft innerhalb des Euro-
Raums

—  Zur wirtschaftlichen Situation kleiner und mitt-
lerer Unternehmen in Deutschland

—  Zur Entwicklung und Bedeutung der Bildungs-
ausgaben in Deutschland

November 2003

—  Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2003

—  Zur Wahrungsverfassung nach dem Entwurf
einer Verfassung fir die Europaische Union

Dezember 2003

— Bericht zur Stabilitdat des deutschen Finanz-
systems

—  Das deutsche Bankensystem im Stresstest

Januar 2004

—  Der Euro und die Preise: zwei Jahre spater

—  Zahlungsverkehrsiberwachung — ein Beitrag
zur Stabilitat des Finanzsystems und zur Effizi-
enz des Zahlungsverkehrs

— Die neue EWU-Zinsstatistik — Methodik zur
Erhebung des deutschen Beitrags

Februar 2004
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2003/2004



Statistische Beihefte zum Monatsbericht?

1 Bankenstatistik (monatlich)
2 Kapitalmarktstatistik (monatlich)
3 Zahlungsbilanzstatistik (monatlich)

4 Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen
(monatlich)

5 Devisenkursstatistik (vierteljahrlich)

Sonderver6ffentlichungen

Die Geldpolitik der Bundesbank,
Oktober 19952

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19963

Europaische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wahrung und Wirtschaft, Mai 19973

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975 bis
1989, August 19993

Der Markt fur deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Model:

MEMMOD, Juni 2000

Multi-Country

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion,
Dezember 20023

Weltweite Organisationen und Gremien im Bereich
von Wahrung und Wirtschaft, Méarz 20033

Statistische Sonderver6ffentlichungen

1 Bankenstatistik Richtlinien und Kundensyste-
matik, Januar 200445
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2 Bankenstatistik Kundensystematik Firmenver-
zeichnisse, Dezember 200336

3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Januar 20003

4 Ergebnisse der gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungsrechnung fur Deutschland 1991 bis
2002, September 2003

5 Jahresabschllsse westdeutscher Unternehmen
1971 bis 1996, Marz 1999

6 Verhaltniszahlen aus Jahresabschlissen deut-
scher Unternehmen fir 1998 bis 2000,
Marz 2003"

7 Erlduterungen zu den Leistungspositionen der
Zahlungsbilanz, September 20013

8 Die Zahlungsbilanzstatistik der Bundesrepublik
Deutschland, 2. Auflage, Mai 1990

9 Wertpapierdepots,
September 2003

10 Kapitalverflechtung mit dem Ausland,
Juni 20037

11 Zahlungsbilanz nach Regionen,
Juli 2003

12 Technologische Dienstleistungen in der Zah-
lungsbilanz, Mai 20023

O Diese Veroffentlichung ist nicht im Internet verftigbar.

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

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

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

4 Nur die Abschnitte ,Monatliche Bilanzstatistik”, ., Aus-
landsstatus” und ,Kundensystematik” (, Tabellarische
Gesamtibersicht”, , Gliederung nach Branchen und Akti-
vitdten — Erlauterungen” sowie die zugehorigen Texte)
sind in englischer Sprache erhaltlich.

5 Nur im Internet halbjéhrlich aktualisiert verftigbar.

6 Nur im Internet vierteljdhrlich aktualisiert verfiigbar.
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Diskussionspapiere™

Serie 1:
Volkswirtschaftliches Forschungszentrum

Juni 2003 12/03
Active monetary policy, passive fiscal policy and
the value of public debt: some further monetarist
arithmetic

Juni 2003 13/03
Bidder Behavior in Repo Auctions without Mini-
mum Bid Rate: Evidence from the Bundesbank

Juni 2003 14/03
Did the Bundesbank React to Stock Price Move-
ments?

15/2003
Money in a New-Keynesian model estimated with
German data

16/2003
Exact tests and confidence sets for the tail coeffi-
cient of a-stable distributions

17/2003
The Forecasting Performance of German Stock
Option Densities

18/2003
How wacky is the DAX? The changing structure of
German stock market volatility

1/2004

Foreign Bank Entry into Emerging Economies: An
Empirical Assessment of the Determinants and
Risks Predicated on German FDI Data

2/2004

Does Co-Financing by Multilateral Development
Banks Increase “Risky” Direct Investment in Emer-
ging Markets?— Evidence for German Banking FDI

80*

3/2004
Policy Instrument Choice and Non-Coordinated
Monetary Policy in Interdependent Economies

4/2004
Inflation Targeting Rules and Welfare in an Asym-
metric Currency Area

Serie 2:
Banken und Finanzaufsicht

1/2003
Measuring the Discriminative Power of Rating
Systems

2/2003
Credit Risk Factor Modeling and the Basel Il IRB
Approach

Bankrechtliche Regelungen

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

2 Gesetz Uber das Kreditwesen, Februar 20012

2a Grundsatz | Uber die Eigenmittel der Institute,
Januar 20013

2b Grundsatz Il Gber die Liquiditat der Institute,
August 19993

7 Merkblatt fur die Abgabe der GroB-
und Millionenkreditanzeigen nach §§ 13 bis
14 KWG, September 1998

* FrUhere Diskussionspapiere sind — zum Teil als Zusam-
menfassungen — im Internet verflgbar.

Weitere Anmerkungen siehe S. 79*.
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